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Μ ε τ ό: τον δεύτερο Π α γ κ ά ο μ ι α π ά λ. ε μ ο ε π ι κ ρ ΰ: τ η ο ε η 

αντίληφη oTouc ευρωπαϊκούς λαούς ότι μόνο με την ενοποίηση 

της Ευρώπης θα μπορούσαν να τερματισθούν τα δεινό: από τους 

πολέμους και, το ς καταστροφές. 

Στόχος τους η διατήρηση της ειρήνης και η δημιουργία 

ενός οικονομικού χώρου που θα περιελά.'μβανε όλους τους λαούς 

της Ευρώπης με απότερο και, τελικό στόχο την πολιτική 

ενοποίηση της Ευρώπης. 0 πολιτικός στόχος φαίνεται 

ισχυρότερος από τον οικονομικό ήδη από την συνθήκη της Ρώμης. 

Γϊ ρ ο υ π ά Θ ε σ η τ η ς π α λ ι τ ι, κ ή ς ε ν ο π α ί η ο η ς ό μ ω ς , ε ί ν α ι η 

ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ε ν ο π ο ί η σ η. Η κ α τ ό: ρ γ η σ η τ ω ν δ a e; μ ώ ν , η ε λ ε υ Β ε ρ η 

διακίνηση των αγαθών, των υπηρεσιών, των εργαζομένων,και των 

κεφαλαίων« ΰεν αρκούν όμως μόνο αυτό:. Χρε 16:'ζ ε τα ι σύγκλιση 

τ ω ν ο ι κ ο ν α μ ι ώ ν , σ u ν τ ο ν ι σ μ ό ς , τ α ύ τ ι σ η τ η ς π ο λ ι τ ι κ ή ς σ ε ό λ a u ς 

τους τομείς δραστηριότητος, κοινή στό:ση και αντιμετώπιση από 

κοι ναύ όλων των παλιτικών, οι καναμι κ ών κα ι κ οι νωνι κ ών 

θεμά:των. 

Με το πέρασμα του χρόνου έγινε αντιληπτό ότι θα 

π ρ έ π ε ι ν a u π ό: ρ ξ ε ι ν α μ ι σ μ α τ ι κ ή ο τ α θ ε ρ ό τ η τα, κ α ι ε ν ι α ί α 

πολιτι κή σ την κί νησ η κεφα λα ί ων μεταξύ των χ ωρών της 

Καινής Αγοράς. Οι συναλλαγματικές διακυμό'.νσεις επέφεραν 

με γ ό: λες διαταραχές στις οικονομικές και εμπορικές σχέσεις των 

κρατών. 

Επίσης μετό: την κατό:ργηση της σταθερότητας τηε 

α χ έ σ η ς δ ο λ λ αρ ίου - χ ρ υ α ού παρατηρ ή θ η κε α πο την Αμερί κ ή 



μεγάλη έκδοοη δαλλαρίων,τα orto Ca εξακολουθούσαν να παραμένουν 

ισχυρό: σε διεθνές επίπεδο as αποτέλεσμα να αποτελεί τα 

αμερικό:νικο νόμιομα το κυριότερο στ te. διεθνείς συναλλαγές .Η 

εαπιστασύνη χ
_
ων αποταμιευτών στο δαλλά:ρια και π δυσπιστία στα 

ευρωπαϊκό: νομίσματα παραγκώνιζαν αυτό: ano τις διεθνείς αγορές 

συναλλό:γματος. Η έκδοση μεγό:λης ποσότητας δαλλαρίων παρείχε 

την δυνατότητα εξαγορό:ς επιχειρήσεων και επηρεασμού των 

επιτακίαίν. 

Είναι λοιπόν επιθυμητή και αναγκαία η δημιουργία 

ζώνης νομισματικής σταθερότητας από τα ευρωπαϊκό: κρά:τη. 

Το ό:ρθρα 8Α της Ενιαίας Ευρωπαϊκής Πράξης (Ε.Ε. Π) 

που τέθηκε σε ισχύ την 1/7/1987 ορίζει s 

"Η Κοινότητα εκδίδει τα μέτρα για την προοδευτική εγκαθίδρυση 

της εσωτερικής αγοράς κατά την διάρκεια της χρονικής περιόδου 

η οποία λήγει την 31 ΰεκεμβρίαυ 1992, σύμφωνα με τις 

διατό:ξεις ταυ παρόντος άρθρου..." 

Q ορίζοντας 1992 ήταν τοποθετημένος από τους 

εμπνευστές του την 31/12/1992, δηλαδή την αυγή του 1993.Το 

1992 ήταν λοιπόν ένα λανθασμένο χρονικό ορόσημο.Λανθασμένο 

χρονικό: τα 1992, μήπως αποτέλεσε και στην ουσία του μια 

ανέφικτη ουτοπία ; 

Το νέα όρθρο 8Α της Συνθήκης που υιοθετήθηκε με το 

ό:ρθρο 13 της (Ε.Ε.Π) ορίζει; 

"Η εσωτερική αγορό: περιλαμβάνει ένα χώρο χωρίς εσωτερικό: 

σύνορα μέσα στον οποίο εξασφαλίζεχ-αι η ελεύθερη κυκλοφορία 

των εμπορευμό:των, το.>ν προσώπων, των υπηρεσιών και των 

κεφαλαίων σύμφωνα με τις .διατάξεις της παρούσας συνθήκης". 
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Στην εσωτερική αυτή α y ορό: ο ο μικροί· καταθέτες και 

CÎITOTCÎÎJL· ευ Tèe: θα un α ρουν να τοποθετούν T I C ο ι κ ovo ut ίες τους 

στα νόμισμα που επιθυμούν και σε τράπεζα της χώρας που Θα 

ε π ι λ έ γ ο υ ν „ 01 ι ο χ υ ρ ο ί κ α τ α θ έ τ ε C; θ α μ ε τ α τ ρ ε: π ο υ ν ε λ ε ύ 8 ε ρ α ,, μ έ σ ω 

οποιασδήποτε τ ρ ό: πεζά e, τα κ ε φό: λα ιό: T O U Q σε ξένο νόμισμα για 

να αποκτήσουν ιδακτησίες σε οποιαδήποτε περιοχή της 

Καινά τ τι Tac και θα επενδύουν επίσημα τα διαθέσιμο: T O U Q σε 

τ ί τ λ ο υ ς ή ο μ ό λ ο γ ο: σ ε ξ έ ν a χ ρ τι μ α τ ι σ τ ή ρ ι α „ 01 ε π ι χ ε ι ρ π μ α τ ί ε ς θ α 

α γ α ρ ά: 'ζ ο υ ν ε λ ε υ θ ε ρ α ε π ι χ ε ι ρ ή ο ε ι e. σ τ π ν α λ λ ο δ α π ή » Σ τ η ν έ α α \.ι τ ή 

κ α τ ό: σ τ α σ τι ο ι σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ο ί έ λ ε γ y ο ι θ α ε ι ν α ι 

ανύπαρκτοι » Οι διαδικασίες ελέγχου θα περιορισθούν κ α χ-α Βά:ση 

σε στατιστικές δηλώσεις για την αποφυγή φορολογικών 

π α ρ α 8 ό: σ ε ω ν γ ι α τ η ρ ύ θ μ ι σ η τ η ς τ ρ α π ε ζ ι κ η ς ρ ε υ σ χ- α τ η τ ό: ς . 

Ε', ν α π ρ ώ τ ο ε ρ ώ τ η μ α π ο υ α ν α κ ύ π τ ε ι ε ί ν α ι κ α τ ό: π ό σ ο ν 

μ π ο ρ α ύ ν ν α υ λ. ο noi η θ ο ύ ν τ α α ν OJ τ έ ρ ω » Η α π ό: ν τ η σ η ε ί ν α ι ά τ ι 

υφίσταται πολιτική Βούληση και οι θεσμικού μηχανισμοί ώστε η 

διό:ρκεια και χ
-
ο πεδία εφαρμογής των ρητρών διασφάλισης , να 

περιορισθε ί„ 

ΕΞ ν α δεύτερο ερώτημα που ανακύπτει είναι κ ατό: πόσο οι 

δ ι α τ ό: ξ. ε ι ς αυτές μπορ ο ύ ν ν α ε ρ μ η ν ε υ θ α ύ ν π ο ι κ ι λ λ α τ ρ ά π ω ς = Μ ι α 

α π ό: ν τ η σ η σ χ: ο ε ρ ώ τ η μ α αυτό δ ί ν ε τ α ι α π ο τ ο λ ά γ ο τ η ς Β ρ ε τ α ν ή ς 

πρωθυπουργού την 20/9/1988 που εκφωνήθηκε κ ατό: την έναρξη του 

του ακαδημαϊκού έτους στο Καλλέγιο της Bruges „ Εί να ι δε 

χαρακτηριστικό ότι απέρριψε την ιδέα ενός ευρωπαϊκού 

υπερκρό.·χ-ους που θα απαιτεί -μια νέα επικυριαρχία από της 

Βρυξέλλες και έκρινε άτι η ιδέα μιας ευρωπαϊκής τρό:πε'ζας δεν 

είναι η πσνό:κεια για την πραγματοποίηση της ευρωπαϊκής ένωσης 

και όχ-ι οι ό:μεσες πρακτικές ανό:γκες είναι s η υλοποίηση χ.
-
η ς 
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ε λ ε ύ θ ε ρ η ς κ ί ν η α η q !·••: ε φ α λ α ί ω ν , η κ α τ ό: ρ γ η ο τι τ ω ν s λ ε γ Λ ω ν 

ο τ ι, e χ Ρ ο t. Ι..Ι α τ ο ο ι κ α ν out κ έ e υ π η ρ ε σ ύ ε e , σ τ ι q τ ρ α π ε ζ ι κ ε q 

α D φ α λ ι, ο τι,κ έ q κ α ι ε π ε ν S υ τ u κ έ q ε ρ γ α ο ί ε q , η μ. ε γ α λ ύ τ ε ρ η κ Ρ 'ή α η 

ταυ ECU. Το ό: ν ou γ μια των συνόρων παρατήρησε naie είναι θ eu a 

κ ο u ν ή q λ ο γ u κ 'ή q ό τ u είναι a S ύ ν α τ η η π λ ή ρ η q κ α τ ό: ρ γ η D ή τ ο υ q , 

π ρ α Η: ε u μ έ ν ο υ ν α κ α τ α σ τ ε ύ δ υ ν α τ ό ν ν α Η ρ ο ο τ α τ ε υ τ
-
 ο ύ ν ο u π ο λ ύ τ ε q 

Kau να σταματήσει η διακίνηση των ναρκωτικών, των τρομοκρατών 

κ a u τ ω ν π α ρ α ν ά μ ω ν μ ε τ α ν α σ τ ώ ν . 

Η |3 ρ ε τ α ν ή π ρ ω θ υ π ο υ ρ γ ό q κ a u θ έ λ ε u κ a u μ π ο ρ ε ί ν α 

ε ρ μ η ν ε ύ ε u τ η ν π ρ α γ μ ό: τ ω α η τ η q ε ν u α ύ a q ε σ ω τ ε ρ u κ ή q α γ ο ρ ό: q μ ε 

ευρυτηχ-α ή με περιοριστικό τρόπο, ανάλογα με τον τομέα εκείνο 

στον οποίο η χώρα τ η e παρουσ ιά:'ζε ι συγκριτικό: πλεονεκτήματα: ή 

αδυναμίες. 

Το ε ρ ώ τ η μ α π ο υ τ ί θ ε τ α ι σ τ η ν π ε ρ ί π τ ω e? η τ η q Ε λ λ. ό: & ο q 

είναι κ ατό: πόσο μπορεί να διεκδικήσει κό:τι διαφορετικά 

εφόσον το επιθυμεί στο πνεύμα της βρετανής πρωθυπουργού,, 
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ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΰΙΑΤΡΙΒΗΣ - ΜΕΘΟυΟΛΟΓΙΑ 

Η διατριβή αυτή πραγματεύεται ένα ουσιαστικά και 

ε π ι', κα ι-ρ ο θέμα π α υ α π ο ρ est, από τ τι ν οι κ ο von ι κ ή και- νοι.Ηομ.ατική 

ε ν α Ϊ'Ϊ ο (, η ci π τ η e; E ti ρ ω π a ι κ ή ς Ε ν ω σ Ή ς σε ο ν έ σ Π μ ε τ η ν κ ί ν η ο η τ ω ν 

κ ε φ α λ a C ω ν κ a t τ ι, e; ε π t π τ ώ ο ε t, e γ ι- α τ η ν Ε λ λ ό: S α κ α ι τ η ν 

Π ε ρ t φ ε ρ ε ι α κ ή Α ν ό: π τ υ ξ η. 

Σ u γ κ ε κ ρ t u έ ν α α ν α φ ε ρ ε τ α ι ο τ η ν ε λ ε ύ θ ε ρ η & t α κ ί ν τι ο ΤΊ Τ ω ν 

e u ν τ ε λ ε ο ν ώ ν π α ρ α γ ω γ ή ς , α π α ρ α ί τ η τ Ή ς π ρ ο u π ό θ ε ο η ς γ ι- α τ τι ν 

ΕΞ! u ρ ω π α ι κ ή Ο λ ο κ λ -ή ρ ω ο η κ α ι, u ö: λ ι ο τ α τ τι ν α π ε Χ ε υ 6) é ρ ω ο η τ ΤΊ ς Κ ύ ν η ο TI ς 

των κεφαλαίων που δημιουργεί véa δεδονένα όταν 

χρηματοπιστωτι κά χώρο -

Η ανόιλυοη ταυ θέμα roc: προνωρό: é y οντάς ως 

ε ρ ε υ ν ΤΊ τ ι, κ ο ύ ς ο τ ό χ ο u ς τ ο ut; ακόλουθο υ ς » 

α « û ι, ε ρ s ύ ν η ση του Ε Χ λ ·η ν t, κ ο ύ και, Ευρωπαϊκού γώραν σε 

σχέση με την Οκονομική και Νομισματι ΚΪ'Ί Ενωση« <ΟΝΕ > 

β- "Γ ce επιπτώσεις της ΟΝΕ γ ι, α την ΕΧΧό:δα 

γ« Την διερεύνηοΐί του Ευρωπαϊκού και Ελληνικού χώρου σε 

Οχεση με την απελευθέρωση τηο κίνησης των κεφαλαίων 

κ ο: ι τ ΤΊ e ε πι π τ ώ σ ε ι ς α π es την ε λ ε ύ θ ε ρ η κ ί ν η ο η τ' ω ν 

κεφάλα ί ων για την ΕΧΧό:δσ και την Περιφερειακή 

ttvo.'HTu ς. Τ), 

S »Tic; μακροοικονομικές ποΧιτικές προσαρμογής που θα 

καταστούν αναγκαίες για την είσοδο σε κάθε στό:δια της 

ΟΝΕ και ειδικότερα στο τρίτο στό:διο της ολοκλήρωσης« 
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Μ Ε Ρ Ο Σ Π Ρ Ω Τ Ο 

Η Ν Ο Μ Ι Σ Μ Α Τ Ι Κ Η Ε Ν Ο Π Ο Ι Η Σ Η 
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ΚΕΦ. lo ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΣΤΙΣ ΕΝΝΟΙΕΣ ΤΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ 

ΕΝΟΠΟΙΗΣΗΣ 
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1.1 Η ΕΝΝΟΙΑ ΤΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΕΝΟΠΟΙΗΣΗΣ 

Ξ ε π ε ρ ν ώ ν τ α e τ α υ C; α ρ χ ι κ α ύ ς δι σ τ α γ α α ύ ς και- (3 λ έ π ο ν τ α e 

CD τι- οι, προσπό:θειες ολοκλήρωσης (Τελωνε ιακή Ενωση, Κοινή 

Εσωτερική Αγορά: ) στέφθηκαν στα πρώτα στά:δια με ε π ι, τ υ'χ'ι-α , η 

ΕΞ υ ρ ώ π η μ ε ε μ π ι.· σ τ ο σ ύ ν η κ ό: ν ε ι, τ ο α π ο φ α οιο τ ι κ ά β ή μ α » 

Α πα φ α es ι''ζ ε ι- τα πέρασμα ο' ένα πια προωθημένα ο τ ά: S ι, α 

oit; ο ν ο μ ι κ ή ς ο λ ο κ λ ή ρ ω ο τι ς , π α υ ou ν ε π ό: γ ε τ α ι μ. ε γ α λ ύ τ ε ρ η α ύ ο φ ι ξ η 

τ ω ν ο y έ ο ε ω ν μ ε τ α ξ ύ τ ω ν κ ρ α τ ώ ν τ η ς . 

Μετό: την απόφαση των αρχηγών των κρατών ~· μελό')ν της 

Κοινότητας για την μετά:βαση σ' ε να ανώτερα στά:δια οικονομικής 

ο λ ο κ λ ή ρ ω ο η ς , η Ε π ι τ ρ ο π ή α ν έ: θ ε ο ε ο ε ο μ ό: 5 α ε μ. π ε ι ρ CD γ ν ω μ ό ν ω ν τ η ν 

εκπόνηση ενός σχεδίου που θα καθόριζε την νεό: μορφή 

ολοκλήρωσης καθώς και την διαδικασία μετάβασης ο' αυτήν. 

Η ομάδα αυτή υπό την προεδρία του P.WERNER, παρουσίασε ένα: 

ολοκληρωμένο πλάνο, με τίτλο ; "Εκθεση για την πραγματοποίηση 

κ α τ ό: ο τ ό: δ ι α τ η ς α ι κ α ν ο μ ι κ ή ς κ α ι. ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς έ ν ω σ η ς τ η ς 

Κοινότητας " , γνωστή ως έκθεση WERNER . 

Ο ι χ ώ ρ ε ς τ τι ς Κ ο ι ν ό τ η τ α ς π ε ρ ί με ν α ν 12 χ ρ ό ν ι α π ρ ι ν 

αποφασίσουν να κ ό: ν CD υ ν μερικό: βήματα στον νομισματικό τομέα. 

Η συνθήκη της Ρώμης με %-ην οποία ιδρύθηκε η ΕΟΚ, ενώ υπήρξε 

σαφής σε: ότι, αφορούσε την τελωνειακή ένωση (ελεύθερη 

δ ι α κ ί ν η ο η α γ α θ ώ ν κ α ι u π η ρ ε σ ι, ώ ν ) , α ν α φέ ρ θ η κ ε μ. ε σ u ν τ α μ ί α κ α ι 

πολύ αόριστα στ CD νομισματικά καθεστώς της Κοινότητας. 

Στο κεφό:λαιο το σχετικό με την ελεύθερη διακίνηση των αγαθών 

κ α ι υπ η ρ ε σ ι ώ ν ε π ι β ά λ λ ε τ α ι η π λ ή ρ η e:: κ ci τ ό: ρ γ η ο η τ ω ν 

π ε ρ ι ο ρ ι ο τ ι κ ώ ν ε μ π ο δ ί ω ν ,. 

Α ν τ ί θ ε τ α σ τ ο κ ε φ ό: λ α ι ο ν η ς Σ υ ν θ ή κ η ς π ο υ χ ε ι ρ ί ζ ε τ α ι τ η ν κ ί ν η σ η 



καταργούνται προοδευτικό: και, ο το μέτρο που είναι 

απαραίτητο γ ta χ-η ν ομαλή λειτουργία χ-ης Κοινής Αγορ6:ς .Ε τ ou 

στο ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ά τομέα τ α κ ρ ό: τ η - ι α έ λ η δ ε σ μ ε ύ ο ν τ α υ να κ ό: ν ο υ ν 

ένα βήμα παραπό:νω κάθε φορά: που τα παρουσιαζόμενα προβλήματα 

α π ε ι λ ο ύ ν τ -η ν κ α λ ή λ ε ι, τ ο υ ρ γ ύ α τ ο υ ι δ ρ υ θ έ ν τ ο e σ υ ο τ ·ή μ α τ a ς » 

Πέραν από opto μένε e ενδείξε ι, e γ uà την Θεώρηση της πολιτικής 

των συναλλαγματικών τιμών σαν πρόβλημα "κοινού συμφέροντος" 

και μερικές συστό:σεις σχετικές με τα εθνικό: ισοζύγια 

π λ η ρ ω μ ώ ν , δ ε ν γ ί ν ε τ α ι λ ό γ α ς σ ε κ α ν έ ν α ό: ρ θ ρ α τ η ς Σ υ ν θ ή κ η ς τ η ς 

Ρ ώ μ η ς , γ ι α τ η ν ό: σ κ η σ η κ ό: π ο ι ο: ς κ α ι ν ο τ ι κ ή ς ν ο μ ι ο μάτι κ ή ς 

πολιτικής , γι.α την ύπαρξη ή δημιουργία ευρωπαϊκού 

ν ο μ ι σ μ α χ
-
1 κ ο ύ α υ σ τ ή μ α τ ο ς ή για κ ό: π α ι α μ ο ρ φ ή κ ο ι, ν ο τ ι κ ο ύ 

νομίσματος .Από τα 248 ό:ρθρα της Συνθήκης , όχι περισσότερα 

από 10 , αναφερόντα ι σε νομισματικό: θέματα της Κοινότητας. .Οι 

εμπνευστές της ΕΟΚ πίστευαν στη δημιουργία οικονομικής ένωσης 

χωρίς παρό:λληλη νομισμαχ"ΐκή ενοποίηση . 0 συντονισμός των 

ε θ ν ι κ ώ ν ν α μ ι σ μ α τ ι κ ώ ν π ο λ. ι ν ι κ ώ ν π α υ π ρ ο έ β λ ε π ε η Σ υ ν θ ή κ η τ η ς 

Ρ ώ μ η ς κ ρ ί Ε) η κ ε α ρ κ ε τ ό ς « 

Με την έκθεση WERNER ,γίνεται μια θεωρητική στροφή 

Προτείνεται η νομισματική ένωση παρό:λληλα με την πολιτική „Οι 

E u ρωπ α ί ο ι α ρ χ ί ζ αυ ν ν α π ισ τε ύ ουν ό τ ι η ο ι κ ον ο μ ι κ ή αλ ο κλ ή ρ ωσ η 

του ευρωπαϊκού χώρου θα επιτευχθεί μόνο με ταυτόχρονη ίδρυση 

νομισματικής ένωσης . 

Από την έκθεση WE Fl Ν E Fi. επισημαίνουμε τα εξής: " Η 

οικονομική και νομισμαχ"ΐκή ένωση θα επιτρέψει χ-η δημιουργία 

μ ι ό: ς ζ ώ ν η ς σ τ ο ε σ ω τ ε ρ ι κ ό τ η ς ο π ο ί α ς τ α α γ α θ ό: κ α ι α ι υ π η ρ ε σ ί ~ 

ες, τα κεφό:λαια και οι εργαζόμενοι θα κυκλοφορούν ελεύθερα 
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δ 'η μ ι α υ ρ γ ο ύ ν τ α ι α ν ι ο α ρ ρ ο π ί ε ς δ ο μ ι κ έ ς κ α ι π ε ρ ι- φ ε ρ ε ι α κ έ e. " .Κα ι, 

ακόμα s " τ? νομισματική ένωση προϋποθέτε-1, στο εσωτερικό της 

την πλήρη και αμεχ~ό:κλητη με τα χ-ρ ε y ωμότητα των ναμισμάχ-ων , την 

κατάργηση των περιθωρίων διακύμανσης των συναλλαγματικών 

ισατιμι.',ο.)ν και την ολοκληρωτική απελευθέρωση της κίνησης 

κεφάλα ίων» 

Τα κ ρ α: τ η - μέλη τ η e ένωσης μπορούν να διατηρήσουν το: 

ε θ ν υ κ ό: τ ο υ ς ν ο μ ί ο μ α τ α , ο υ ν S ε δ ε μ έ ν α ό μ ω ς με α π ά λ υ τ α 

σταθεροποιημένες ισοτιμίες ή να τα αντικαταστήσουν, σε ένα 

δεύτερο στό:διο, με κάποια και ναχ-ι κά νόμισμα που 8α έπρεπε να 

δημιουργηθε ί . 

01 δ υ ο π ρ ο η γ ο ύ μ ε ν ο ι ο ρ ι σ μ ο ί CD ρ ι ο θ ε τ ο υ ν τ ι ς 

παρό:λληλες κατευθύνσεις στις οποίες όφειλε να Βαδίζει η 

Κοινότητα για να πετύχει την οικονομική και νομισματική της 

ολοκλήρωση „ 

1.2 ΤΟ ΘΕΩΡΗΤΙΚΟ ΥΠΟΒΑΘΡΟ 

Σ τ η ν έ κ Β ε ο η W Ε Fl Ν Ε R. u π ο σ τ η ρ ί 'ζ ε τ α ι τ ο α σ υ μ θ ί ß α σ τ ο τ η ς 

δ η μ υ α υ ρ γ ύ α ς α ι κ ο μ α μ ι κ ή ς έ ν ω ο η ς , y ω ρ ί ς π α ρ ά λ λ η λ η ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή 

ενοποίηση» Πίσω από την πρόταση αυτή κρύβονται μια σειρά από 

ο ι κ ο ν ο μ ι κ ό: ε π ι χ ε ι ρ ή μ α τ α μ ε τ α ο π α ί α θ α α ο χ ο λ η θ α ύ μ ε α μ έ σ ω ς 

πάρα κά:τω s 

Η κατάργηση όλων των εμποδίων στις ελεύθερες 

συναλλαγές μεταξύ των κρατών -· μελών δημιούργησε χ-1 ς 

προϋποθέσεις για την παραπέρα ανό:πτυξη του ενδοκοινοτικού 

εμπορίου , Τη στιγμή που τα περιοριστικό: εμπόδια καταργήθηκαν 

στο σύνολο τους, το μόνο που 8 α μπορούσε να επηρρεάσε ι 
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αρνητικό: την αύξηση των εμπορικών συναλλαγών su να·.· ~~-

νομισματικά καθεστώς που 'επικρατεί ότου κόλπους της 

Κοινότητας .Προϋπόθεση της ανάπτυξης του εμπορίου είναι η 

νομισματική σταθερότητα και, ε c S t. κότερα η διατήρηση σταθερών 

ισοτιμιών μεταξύ των εθνικών νομισμό:των . Από την ιστορία 

μαθαίνουμε ότι το ελεύθερα εμπόρια που επικρατούσε μέχρι τον 

Πρώτο Παγκόσμιο Πόλεμο είναι συνυφασμένο με την 

ύπαρξη του.συστήματος ταυ χρυσού κανόνα, με τις απόλυτα 

σταθεροποιημένες ισοτιμίες και τις αυτόματες εξ ισόρροπο ι η~·· 

τικές επιδράσεις στα ισοζύγια πληρωμών που το χαρακχ-ήριζαν« 

Μετά: τον ΰεύτερο Παγκόσμιο Πόλεμο, το απονεκρωμένο 

εμπόριο αναγεννήθηκε χάρη στην παρουσία ταυ νομισματικού 

συστήματος του BRETTON WOOD .Στο χώρο της Κοινής Αγοράς οι 

ενδοκοινοτικές εμπορικές συναλλαγές δεκαπλασιάστηκαν περίπου 

από την υπογραφή της Συνθήκης της Ρώμης μέχρι το 1972 . Σ' 

αυτά βοήθησε και π νομισματική σταθερότητα που επικρά:τησε 

στην.διάρκεια αυτής της περιόδου στο χώρο της Κοινότητος » 

Η έκθεση WERNER , λαμβάνοντας υπ' όψη την φιλοσοφία 

αυτή, συνόδευσε την οικονομική ένωση της Ευρώπης με την 

£>ημιαυργία νομισματικής ζώνης ? βασικό χαρακτηριστικό της 

οποίας είναι η σταθεροποίηση των συναλλαγματικών ισοτιμιών 

τ ων ε θ νι κ ών νομιαμάτων . 

Την λογική της προηγούμενης ayό:λύσης αποδέχονται 

όλο ι . 

Οι απόψεις διαχωρίζονται στο σημείο της χρονικής ιεράρχησης s 

η νομισματική ένωση πρέπει να προηγείται της οικονομικής ή να 

έπεται ολοκληρώνοντό:ς την; Στο ερώτημα αυτό ξαναβρίσκουμε την 

ατέρμονη συζήτηση μεταξύ των "οικονομιστών" και των 

16 



"μ α ν ε τ α ρ u ο τ ώ ν ' ' ,, π α υ π ε ρ u Ο Τ ρ έ φ st χ- au γ ύ ρ ω σ π ά ν η ν 

α π ο τ έ λ ε σ μ α ^ κότητα της νομι.,σματι.,κής πολυτι,κϊ'κ:: . Η 

ο λ ο κ λ η Ρ ω \..ιέ ν ·η π α ρ ουοιαο 'ή τ η ς θ α α π α ι Τ Ο ύ ο ε τ 'η ν α ν α π α ρ α γ ω γ ή χ- η e 

νόμισμαχι κής Θεωρίας από τη γέννηση τ η e μέχρο σήμερα. Β α 

μπορούσαμε να σημει,,ώσουμε σχηματικά άτι, α ι ot καναμι.,σχ-ές 

υποστηρίζουν ότι, το νόμΛσμα δεν είναι, παρά ένα "πέπλο" που 

κ α λ ύ π τ ε ι α π λ ό: τ α ο u κ ο μ ο μ ι, κ ό: φ α ι, ν ά μ ε ν α χ ω ρ ί ε·. ν α τ α ε π η ρ ρ ε 6: ζ ε ι, » 

Α π ά τ η θ έ ο η α υ τ 'ή π ρ ο κ ύ π τ ε t η π ε ρ ι, ο ρ ι, ο μ έ ν η ο: π ο τ ε λ ε ο μ α χ-1, κ ό τ η τ α 

τ η e ν ο μ ι, σ μ α χ-ι κ ή e. π ο λ ι, τ u κ ή ς . 01, μ ο ν ε τ α ρ ι, ο τ έ ς α π ά τ η ν ό: Χ λ η 

π λ ε u ρ ό:, πι, σ τ ε ύ ο u ν 6 τ ι ν ο ν ό μ ι ο μ α ε ί ν α ι, xr Ο "παν" κ a u ό τ ι, μ ε 

αυτό μπορούν να 51, ευθύ νου ν χ-ο αι. κ ovo μι, κ ό σύνολο, εξού και, η 

παντοδυναμία χ: ης νόμισματι κ ή e πολι, τι, κ ης . Στο ευρωπαϊκό 

επίπεδο η συζήτηση αυτή παρουσιάζεται, ως εξής s noua είναι η 

θέση της ναμι, cîuax"u κής πολι, τ un: ή ς οντ\ δι,αδι, κασία της 

οι^κανομικής ολοκλήρωσης , ή καλύτερα , πως μπορούμε να 

ενεργήσουμε καλύχ-ερα με μέσον το νομι,σματι,,κά εργαλεία για να 

δ ι, ευ καλό νου ν ε χ-η ν οικονομική ένωση και να την κ ό: νου με nu α 

αποτελεσματ-u κ ή » Αν nu στέψουμε στην παν χ-αδυναμία του 

ν ο μ u ο μ α χ
-
 u κ ο ύ σ τ ο ι, χ ε ί α υ , ό π ω ς a u μ ο ν ε τ α ρ u ο ν έ ς , θ α π ρ έ π ε ι, ν α 

περuμένουμε την δημιουργία νομισματικής ζώνης από την πρώτη 

σχΓίγμή χ-η ς προσπό:θε ι, ας γ uà αι,,κανομική ένωση „ ΰι,αφορεχ-u κ α:, θα 

π ρ έ π ε ι, ν α τ η ν ' α φ ή σ ο u μ ε γ u α τ ο τ έ λ ο ς , σ α ν τ ο ε π u ο φ ρ ό: γ ι, σ μ α τ η ς 

a u κ ο ν ο μ u κ ή ς έ ν ω σ η ς , ό π ω ς χ
-
 ο π ρ α τ ε ί ν ο υ ν ο u ο u κ ο ν ο μ u σ τ έ ς » 

1.3 Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΑΙ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗ ΕΝΩΣΗ ΚΑΙ Η ΒΕΩΡΙΑ ΤΟΥ 

ΒΕΛΤΙΣΤΟΥ ΕΝΙΑΙΟΥ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟΥ ΧΩΡΟΥ 

Η θεωρητική δι,ερεύνηση της ΟΝΕ έγκι επε u ρε άστε ί σημαντικό: 



α π ό τ η ν π α ρ α S ο ο ι, α κ ·ή θ ε ω ρ ί α τ α υ (3 έ Λ τ ι ο τ α u ε ν L. α ί ο υ ν α μ u e:; μ α ν ι κ ο ύ 

χώρου, η ano Ca συχνό: έχε υ απαχ-ελέαει κριτ'ήριο α ξ ι αλόγησης της 

0 Μ Ε , ι S u a C τ ε ρ α ö n ω c: α υ τ 'ή δ L O T υ π ώ θ η κ ε α π ό τ ο ν Mund e 11 ο τ ι ς 

α ρ χ έ ς τ η e: 5 ε κ α ε τ C α ς τ ο υ 19 6 0 ( 1 ) . Γ ε ν ι κ ο τ ε ρ α , ο ι π ρ ο α ε γ γ C ο ε ι, ς 

του ζητήματος; της καχ-ό:λληλης έκτασης ενός ε vu a Cou 

νουισυατικού χώρου, είναι δ υ να χ-ό ν να 61, α κ ρ ι θύν ο ε δύο 

κατ- η γ ο ρ C ε ς . Π ρ ώ τ ο ν , σ τ ι ς π α ρ a S ο ο ι α κ έ ς π ρ ο ο ε γ γ C ο ε ι„ ς που 

ε ξ ε ι, δ ι κ ε υ ο υ ν ένα ο ι, κ α ν ο μ u κ ά χ α ρ α κ τ η ρ u σ τ ι κ ό , τ ο ο π ο C ο θ ε ω ρ ο ύ ν 

σημαντικής σημασύας και με βό:αη το κριτήρια αυτό 

π ρ ο ο δ '.. ο ρ C ζ ο ν ν a u τ α ά ρ u α τ ο υ ε ν u a C ο υ ν α μ ι σ μ α τ ι κ a Vi χ ώ ρ ου κ a ι 

δεύτερον, ο ε εκείνες που αναγνωρίζοντας τις α τέλει-ες ενός 

κριτηρίου, Si, ερευνούν κ at συγκρίνουν το δυνητικό κόστος Kau 

ό φ ε λ ο ς τ η ς σ υ μ μ ε τ ο χ ή ς σ ε μ u α ν ο μ u ο μ α τ u κ ή έ ν ω σ η α π ό τ η ν πλευρό: 

της συγκεκριμένης χώρας ή περιοχής« Σύμφωνα με τις τελευταίες 

ο βέλτιστος ενιαίος νομισματικός χώρος ή η βέλτιστη 

ο υναλλα γ μα τ ι κ ή περ ιοχ ή πρ οα διορ ί ζε τau σ νο όρ ιο α πά τη 

σ ύ γ κ ρ ισ η του κόο τους κ α ι των οφελε ιών π ου συ ν6έ ο ντα ι με τον 

καθορι^σμό ενός κοινού νομίσματος (2). Κατά: χ-ο ν Mundeil (3) 

ο υψηλός βαθμός κινητικότητας των συντελεστών παραγωγής 

αποτελεί το κριτήρια γ uà %-ην δημι-ουργία ενός svuaCau 

νομισματικού χώρου, ΰεδομένου ότι οι μεταβολές της ζήτησης 

αποτελούν το αίτια της δημιουργίας ανισορροπιών στο ισοζύγιο 

πληρωμών, έστω ότι εξαιτίας των μεταβολών αυτών η ζήτηση 

μετατόπιζε χ-α ι από το προϊόν της περιοχής Α στα npouóv χ-η ς 

περιοχής Β 

( 1 ) Ρ . Β ο f i n g e π , " Ι s E u r ο ρ e a n 0 ρ t i. m u m C u r r e n c y Area" , C Ε Ρ R , 

Discussion Ρepeπ Series, No 915, 1994» 

(2) Βλ. σχετική διώκρυση σε Υ. Ι s h iyarna , "The Theory of 

0 ρ t i m u m C u rrency A reas, A Su rνey", IMF S t a f f Ρ aρe πs, τομ 

22, 1975, σσ 344-345. 

( 3 > R « Α „ M u n dell, "A T h ε ο r h y ο f 0 ρ t i m u m C u r
1
 r e n c y Areas", 

A meri can Ec α nοmi c Re view, ταμ. 51, 1961, οσ 657-665. 
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Eoru ατι οι Sua περι,οκές ζ: iva. ι δύο αντίστοιχα κ ρ ό: τα ι των 

οπού ων α ι α ι κανομύες ο τον εξωτερικό τομέα βρίσκονται ο ε π λ'ή ρ Ό 

απασχόληση και, ισαρροπύα. Η πρώτη χώρα έχει, ελλειματικά 

ί, ο ο'ζύγι-ο τρεχουσών συναλλαγών και, η δεύτερη πλεονασματικό 

επύ σης η πρώτη πλεόνασμα στην αγορά: τ ne. εργασίας και η 

δεύτερη στενότητα. Μύα ενδεχόμενη μετατόπιση της ζήτησης θα 

προκαλέσει πληθωρ ι στ ι κές πιέσεις σχ-ην δεύτερη χώρα και 

ανεργία στην πρώτη. Σύμφωνα με την κλασική θεωρία η υποτίμηση 

και η ανατύμηση των νομισμό:των τ ή e πρώτης και δεύτερης χώρας 

αντύστοιχα 8α προκαλέσει την ισορροπία του εξωτερικού τομέα 

των δύο χωρών. Αν υποθέσουμε ότι σε διαφοροποιήσεις των χ
_
ιμών 

σ τ ι ς δ ύ ο χ ώ ρ ε ς Θ α υ π ό: ρ ξ ε ι κ α ι μ ε γ ό: λ η μ ε τ α κ ί ν η σ η τ ω ν 

πα ρα γ ωγ ι κ ών συν τελε στών τόσ ο δ ηλαδή ταυ κ ε φα λα ύ ου όσο και της 

ε ρ γ α ο ί α ς , π ε ρ ι ο ρ ύ ζ ε τ α ι κατ ό: π ο λ ύ η α ν ό: γ κ η μ ε τ α β ο λ ή ς τ n ς 

συναλλαγματικής ισοτιμίας για να διορθωθούν οι ανισορροπίες 

στο ισοζύγιο ππληρωμών. Η κινητικότητα των συντελεστών 

παραγωγής είναι αναγκαία προϋπόθεση για την δηνιουργία ενός 

ε ν ι α ύ CD υ ν ο μ ι ο μ α τ ι κ α ύ χ ώ ρ ο υ . ( 1 ) 

Κατά: την θεωρία του Mündel όσες από τις χώρες δεν 

παρουσιάζουν συμμετρικές οικονομικές διαταραχές είναι δύσκολο 

να συμμετέχουν σε μ ιό: νομισματική ένωση, εκτός και η 

κι ν η τ ι κ ό τ η τ α π ο υ π α ρ ο υ σ ι ό: ζ. ο υ ν στ ο υ ς π α ρ α γ to γ ι κ ο ύ ς σ υ ν τ ε λ ε σ τ έ ς 

ε ί ν α ι μ ε γ ά: λ η . Η αν ό: λ υ σ η του Μ υ. n d ell κ α ι η χ ρ η σ ι μ ό τ η τ α τ ω ν 

ci υ μ π ε ρ α σ μ ό: τ ω ν σ τ α π λ α ί σ ι α τ η ς α ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς κ α ι ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς 

ενοποίησης είναι πολύ σημαντική και η γνώση 'αναγκαία. 

Σ ύ μ φ ω ν α μ ε α u τ ή ν τ η ν θ ε ω ρ ί α ό σ ο μ ε γ α λ ύ τ ε ρ ο ς ε ί ν α ι α £3 α Θ μ ό ς 

J . Μ e a d e . " Τ h e; Β a 1 a n e s - a f - Ρ a y m e n t s Ρ r ο b 1 e m s ο f a E uropean F r e e -

Trade Area", Economie Journal, τομ. 67, 1957, σα 379-396 και 

T.Scitovsky, Economie Theory and Western Intergration, Allen 

s n d U n w i n , !.. ο n d ο n, 1958. 
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G φ Q D O n O Ι 'Π Ο 'Π C Τ 'Π C Π G 

διαφορετική είναι και η έκταση των επιδρό:σεων μιας 

ο ι- κ ο ν ο μ ι κ ή C; δι α τ α ρ α χ ή ς ο τ ο υ c Ε Π L U έ ρ CD υ q τ ο i. J ε ί e τ n Q D ι κ ο ν ο ρ. ί a e:; 

A ν |.J ί a a ι κ ο ν ο μ ί α χ α ρ α κ τ η ρ ί 'ζ ε τ α ι α π ό υ um. λ ό ß α θ μ ό 

διάφορο π ο ί η ο η e τ η q Π α ρ α γ ω γ ι κ ή e τ n ç Sou 'ή Q , η u π ο τ ί- p. n σ Ή τ ο u 

νομισματάε: τ η e una ρ ε t να συνδεθεί us σοβαρές αρνητι κές 

ε π ι π τ ώ ο ε ι Q , S ε S ο u έ νου άτι S ι- ο ρ Θ ώ ν ε ι κ α τ ό: α ν ε π α ρ κ ·ή τ ρ ά π ο τ ι, c 

σ y ε τ t Η: έ e τ t u é e « M ί a ε π C σ τ ι Q Β α ο u κ ÏÎ υ π ό θ ε σ π τ n Q ε ν λ ό γ ω θ ε ω ρ ί α ς 

είναι, τ) παραδοχή άτι, οι ονομαστικοί u ι e-Bai χαρακτηρίζονται, 

από απόλυτη ακαμψί α προς τα κάτω, ό:λλως η οικονομία θα 

μπορούσε να αντιδρώ: σε: ι σε |J.ta un συμμετρ t, κ ή διαταραχή της 

ζ ή τ n ο n c: u ε u s: ό ω σ η τ ω ν ο ν ο u α ο τ ι κ ώ ν υ. t ο θ ώ ν „ 

Γ ι α τ η ν πληρέστερη παρουσίαση τ η ς θεωρίας και, των κ ρ ι τ ι κ ώ ν 

•rnc Ρ λ „ ( 1 ) „ ( 2 ) , ( 3 ) , ( 4 ) , ( 5 ) . 

( 1 ) Ι „ Σ . Ε< α (3 α ύ ρ a c » Ε θ ν ι κ ή ο ι κ ο ν a u ι κ ή π ο λ ι τ ι κ ή κ α ι 0 Ν Ε . σ σ 1 2 0 -

128 Εκδάσε ιc Πσπα ζ ήan « Α8 ήνα 1995„ 

( 2 ) Ρ „ Β ο fin g e r , " Ι s Ε υ. Γ ο ρ e an 0 ρ t i m u m C u. r r e n c y A r e a " σ σ . 7—8 „ 

(3) Ρ » A «Mu nel el 1 , "A Theory of Optimum Currency Ar re as" σ.10. 

( 4 ) M.J. F 1 e m i n g . " 0 n E ;•! a n Q e Rat e Uni f i c a t ion", E c α n α m i c 

Jοur na 1, τοu. 81, 1971, cm 467-488. 

(5) G.S„Taν las,"The New Theory of Ortimum Currency Areas", 

W α r 1 d E c CD Π CD m y , τ α μ .. 16 , 19 9 3 , σ » 6 6 4 „ 
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1.4 ΤΑ ΒΑΣΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΕΝΟΣ ΕΝΣ 

α. θα πρέπει, ν ο: υπό: ρ γ ε ι, μόνιμη και, ο τ α θ ε: ρ'ή σχέση μεταξύ των 

ο υ να λ λα γ μα τι. κών ισστι μι, ών των νομισμό:των που είναι, ει, ο τι γ μένα 

στο ΕΝΣ. Αυτός α στόχος έχει, υ λα not η θ ε ι'', ως ένα βαθμό από τα 

ε υ ρ ω π α ι, κ ό ν ο μ ι ο i Λ α τ ι, κ ό ο ύ ο τ η μ α , τ ο ο π ο ί ο π ρ ο έ (3 λ ε π ε 

περιορισμένα περιθώρια διακυμάνσεων μεταξύ των κοινοτικών 

ναμιομάτων ( 1 ) .Με TIC; προτάσεις όμως τη ς ΕϊυρωπαικΛς 

Επιτροπής, του ανωτάτου εκτελεστικού οργό:νου της Ε OK, θα 

πρέπει για να υπάρξει νομ. ι ο ματ ι, κ'ή ένωση τα εθνικό: νομίσματα 

να είναι "πλήρως υποκατσστό:ο ιμα " μεταξύ τους, να έχουν 

π λ ·ή ρ τη ο τ α θ ε ρ ό τ n τ α ι σ ο τ ι μ ι (ί) ν κ α ι ν er. μ η ν υ π ό: ρ χ ε ι 

διάκριση μεταξύ "καλού" και, "κακού" y ρήμα TOC: . Βεβαίως 

θ α υ π ά ρ χ ε ι δ u ν α τ ό τ η τ α ν α υπό: ρ χ ο υ ν S ι α κ υ μ ό: ν σ ε ι, ο σ τ ι e 

σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ έ ς ι σ ο τ ι μ ί ε e:: μ ε ν ο μ ί σ μ α τ α τρίτων χ ω ρ ώ ν , α λ λ ό: 

αυτή ·η διακύμανση θα ε: ίνα ι από κοινού των νομισμό:των πα υ 

συμμετέχουν στο νομισματικό σύστημα έναντι του τρίτου 

νομίσματος τα οποίο δεν συμμετέχει» 

Ρ . û υ ν α τ ό τ η τα με τ α τ ρ ε ω ι μ ό τ η τ α e τ ω ν ν ο μ ι σ μ ό: τ ω ν χ ω ρ ί ç 

συναλλαγματικούς ελέγχους για τις τρέχουσες και 

κεφαλαιουχικές συναλλαγές μεταξύ των μελών του ΕΝΣ . Αυτό 

αποτελεί προϋπόθεση απαραίτητη για την ολοκλήρωση της σγορό:ς 

κεφαλαίων δηλαδή για την κίνηση των κεφαλαίων χωρίς 

περιορισμούς . Πρέπει να τονισθεί οτι η -νομισματική ένωση 

π ρ α γ μ α τ ο π CD ι ε ί τ α ι, ό τ α ν η έ ν ω er, η σ u ν α λ λ. ο: γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ ο τ ι μ ι ώ ν 

σ υ ν δ υ ό: ζ ε τ α ι μ ε τ η ν ο λ ο κ λ ή Ρ ω σ η τ η ς α γαρ ό: ς κ ε φ α λ α ίων . A u τ ό 

ο μ ω e:; δεν είναι α ρ κ ε τ ό για μ ι, α ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ή ο λ ο κ λ ή Ρ ω σ η » Β α 

πρέπει, να συντρέχουν και, άλλοι λόγοι, προκειμένου αυτή να 

γ ί ν ε ι π ρ α γ μ α τ ι κ ό τ η τ α . 

(1) Κίμων Στεριώτης s "ΧΡΗΜΑ ΚΑΙ ΟΙΕΘΜΕΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ 

σ ε λ„205 .Α θ ήνα 1992. 
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Υπάρχουν όμως πολλό: πραθλήμαχ-α , που πρέπει να 

αντιμετωπισθούν προκειμένου να ξεπερασθούν οι· αδυναμίες των 

ο ι κ ο ν α μ ί ω ν τ ω ν κ ρ α χ ώ ν - μ ε λ ώ ν π ο υ CF. Π α ρ χ ί ζ α υ ν τ η ν ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ή 

ένωση. Για παρό:&ειγμα αναφέρεται άτι ο ήμερα έχουμε 

διαπίστωσε ι άτι άσκηση κοινής εξωτερ ι κής συνάλλαγμα χ-1 κ'ile 

π ο λ ι τι κ ή ς π ρ ο e; τ ρ ι', τ ε e χ ώ ρ ε e. ε ί ν α ι α π α ρ α ί χ η τ ΊΊ γ ι α τ η ν ε π ι τ υ χ i α 

τ Ή e; ν ο μ ι, α μ α τ IH: ή e έ ν ω ο
 -
π ς » 

Αυτό όμως είναι δύσκολο διότι συναντώνται πολλό: εμπόδια από 

το επίπεδο ovo οποίο ευρίοκονται αι.. οικονομίες των κρατών που 

την απαρτίζουν . ΰιαφορετικό επίπεδο πάραγωγικάτητας, 

ο: ν ό: ττ τ υ ξ η ο τ η Q Ο ι Κ CD ν α μ ί a ς , ε ι σ α γ ω γ ώ ν - ε ξ α γ ω γ ώ ν , π λ ·η θ ω ρ ι ο μ α ύ , 

κ λ π . σ τ ο ι χ ε ί ω ν „ 0 τ ρ ό π ο ς μ ε τ ο ν ο π ο ί α θα ξ ε π ε ρ a es θ ο ύ ν α: υ τ ό: τ ο: 

προβλήματα δεν έχει βρεθεί ακόμη ώστε να συμφωνούν όλα τα 

κ ρ ό: τ ri™ μέλη και να γίνει εφικτή η κοινή εξωτερική 

ουναλλα γ μα: τ ι κ ή πολιτική έναντι των τρίτων χωρών . 

Προκειμένου να ξεπερασθούν οι αδυναμίες των 

οικονομιών των κρατών - μελών καθώς και οι ανισότητες που 

οφείλονται σε διαφορετικό: επίπεδα ανό:πτυξης, ε ί vex ι αναγκαία η 

ό:σκηση περιφερειακής πολιτικής ώστε να έ χ CD υ μ ε ένα επιθυμητό 

αποτέλεσμα στο ξεπέρασμα των προβλημό:των » 

Η περιφερειακή πολιτική όμως απαιτεί συγκέντρωση 

π όρο.) ν στα xa\j.i~.Ca προκειμένου αυτοί, κατόπιν ενδελεχούς 

μελέτης, να διατίθενται σε χωρεί::; και σε περιοχές που 

παρουσιάζουν τα μεγαλύτερα προβλήματα ώστε μέσα σε ορισμένα 

χρονικό: περιθώρια αυτό: να ξεπερασθούν . Είναι απαραίτητη 

λοιπόν η μεταφορά: πόρων από τις ανεπτυγμένες χώρες σε 

λιγότερα ανεπτυγμένες , ώστε να χρησιμοποιηθούν cru τα ί οι 

πόροι σε αναπτυξιακό: έργα, σε έργα υποδομής, που θα φέρουν σε 



ou κ ο vom» κ ού e 6 ε ί κτε ς των DL· κονομιών « Αυτό είναι από τα 

κ υ ο ί α ο y α π ρ ο β λ 'ή μ α τ α π ο υ α ν τ ι μ ε τ ω π ί ζ ο ν τ α ι α τ α π λ α ί ο ι α μ ι Ó: C: 

νομι,οματι,κήϊ: ένωοης » Ω ι ότι π μεταφορά: πόρων και, η ο um μ ε τ ο χ-ή 

των κρατών στον προϋπολογισμό αποτελεί μείζον Θέμα των 

π ε ρ ι ο α ο τ ε ρ ω ν χ ω ρ ώ ν „ Ε ι S ι κ ό τ ε ρ α γ ι α au τ ό τ ο π ρ ό β λ π U α π ο u ε ί ν α ί

α π ο τα κ ε φ α λ a u ώ δ η , Θ α: μ α ς S ο Θ ε ί η ε u κ a u ρ ί α ν α τ ο α ν ο: π τ u ξ ο υ μ ε 

ci ε ό: λ λ ο σ ·,-·, μ ε ί α τ η ς π α ρ ο u er. π ç μ ε λ έ τ π e » 

Ε'.κτόε: από τ π ν ποσοτική St, όχι τα ο Ή ταυ προβλήματος 

υπάρχει και- η not-ο τ ι, Η: ή που αφορά: την χοροθέτηση των 

οικονομικών δραστηρ t αχ-ήχ-ων.. O L χώρες-μέλη δηλαδή θα πρέπει να 

διαθέτουν ε 6) νικά δημοσ ι ο νομ. t κ ή πολιτική , ώστε να μπορούν να 

επηρρεά:'ζουν ορθό: την κατανομή των πάρων και να βελτιώνουν 

τ ους δ 10: φ ο ρ ο υ ς τ ο μ ε ί ς τ ης a t κ ο ν ο μ ι κ ή ς δ ρ α σ τ η ρ ι ό τ η τα ς „ Η 

ε ν α ρ μ ό ν ι ο η ό μ ω ς τ η ς δ η μ ο οίον α μ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς κ ό: θ ε κ ρ ό: τ ο υ ς 

μέλους είναι αναγκαία προκειμένου να μη δημιουργούνται 

προβλήματα στην ένωση » 

1.5 ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ ΚΑΙ ΚΟΙΝΟΤΗΤΑ. Η ΑΠΏΛΕΙΑ ΤΗΣ 

ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΑΝΕΞΑΡΤΗΣΙΑΣ . 

Α τ ε λ ε ί ω τ ε ς ο υ ζ η τ ή σ ε ι ς και π ο λ λ ό: ό: ρ θ ρ α έ χ ο υ ν γ ρ ο: φ ε ί 

γύρω από το θέμα ταυ ελέγχου χ
-
η ς Ελληνικής Οικονομίας από την 

Καινότητα(ί) καθώς επίοης και την απώλεια εθνικών πολιτικών 

εν όψει της νομισματικής ενοποίησης(2>, τόσο για τη χώρα μας 

( 1 ) Περιοδικό ; "Οικονομικός Ταχυδρόμος", Ν »Map ίνας Αθήνα,, 

12 Ιουλίου 1990. 

(2) Andre Celebine s "Ευρωπαϊκή Νομισματική κατασκευή και 

Εθνικές Οικονομικές Πολιτικές", Εκδοση Ιονικής 

Τρό:πεζας ,σ„212, Αθήνα 1989. 
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ό ο ο κ α t ν '-·
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π ε
 e Χ ώ Ρ ε e τ η ς Κ ο ι ν ά τ Ό τ α e „ 

Οταν κ ατό: το έτος 1985 έλαβε Ό 'χώρα μας το κοινοτικά δό:νειο 

υπήρξαν όροι ou οποίοι έπρεπε να γίνουν αποδεκτού καθώς και 

ένας μηχανισμός παρακολούθησης της Ελληνι κής ou κοναμίας „ Αυτό: 

ίσχυαν και ισχύουν κ at σήμερα εν άφει του δεύτερου δανείου 

από την Κοινότητα. Εξάλλου κ ατό: την ένα ρ ξ Ή του πρώτου στα Su ου 

τ rie: ΟΝΕ όλε e οι οικονομίες των δώδεκα ευρίσκονταν υπό τα 

καθ ε C5 τ ώ e; τ τι ς π ο λ υ μ ε ρ ο ύ ς ε π ο π τ ε ί a ς » El τ ο ι π ρ a y ω ρ ο ύ μ ε ο ε μ ί α 

ενιαία μακρααι κ ο νομ. ι., κ π πολιτική που χαράσσετα t, από κεντρ ι καύς 

Θεσμούς γι-α τ π. ν ανό:πτυξη κοινής, νομισματικής πολιτικής , σε 

σ u ν δ u α σ μ ό μ ε ε ν α ρ μ ο ν ι σ μ έ ν η δ n μ ο σ ι ο ν ο μ ι κ ή π ο λ ι τ ι κ ή -

Ο μηχανισμός της πολυμερούς εποπτείας ασκέ" ί τα ι από 

το Συμβούλια, βάσει εκθέσεων και α να λύσε-: ων της Επιτροπής,, που 

αφορούν την μακροοικονομική και μικροοικονομική πολιτική των 

μελών. Συ γκεκρ ιμμέ να περ ιλαμ(3ό:νουν s 

α ) » ü ε ί κ τ ε ς τ n ς ο ι κ ο ν ο μ ί α ς κ ά: 8 ε κ ρ ό: το υ ς - μ έ λ. ο υ ς , τ ό σ ο σ τ ο 

ν α μ ι σ μ α τ ι κ ά ό α α κ α ι σ τ α δ n μ ο σ ι α ν ο μ ι κ ά τ ο μ έ α , τ ύ: σ ε ι ς π ρ α σ φ ο ρ ό: ς 

και ζ ή τ -η σ n ς , π ε ρ ι φ ε ρ ε ι α κ ή α ν ά π τ υ ξ n , ε π ί π ε δ ο α π α σ χ ό λ n σ n ς , 

νομισματικό: μεγέθη , επιτόκια, συναλλαγματικές ισοτιμίες κλπ 

β ) » Οίκο ν ο μ ι κ έ ς ε κ 8 έ ο ε ι ς γ ι α τ ι ς η ρ ο ο π τ ι κ έ ς τ ω ν κρσ τ ώ ν -· 

μελών„ 

γ) η Περ; ι οδικέ ς και ετήσια έκθεση για την οικονομική 

κατό:σταση στην Κοινότητα, βασικές μεσοπρόθεσμες κατευθύνσεις 

κ α ι τι ς α λ λ η λ ε π ι δ ρ ό: σ ε ι ς τ ο u ς « 

Εκείνο που απασχολεί ιδιαίτερα είναι ο όγκος του 

ε λ λ ε ί μ α τ ο ς τ ο υ π ρ ο υ π α λ ο γ ι σ μ α ύ κ α ι CD Τ ρ ό π ο ς χ ρ η μ α τ ο δ ό τ η σ η ς τ ω ν 

έλλειμμα: των, η εκ των προτέρων χ ό: ρ ο: ξ η τ ο.) ν δημοσιονομικών 

πολιτικών πριν αυτές εφαρμοσθούν σε εθνικά επίπεδο και π 
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χρηματοδότηση τ to ν ε λ "λ ε ο uno: ν ω ν από μη νόμισματι κά μέσα ( 1 ) » 

Η π ο λ υ μ ε ρ 'ή e ε π ο π τ ε ί α κ α λ ύ π τ ε ι τ if) σ ο β ρ α χ υ π ρ ό θ ε σ μ α ό e? ο 

και, μ α κ ρ ο π ρ ό θ ε σ μ α όλες TIC; πλευρές %-ης οι κονομι Κ'ή<:: πάλι, T U κ'fi e 

μια ς γ ώ ρ a e; - μ έ λ ο υ ς και, π α ρ έ y ε τ a ι π S υ ν α τ ό τ η τ α σ τ α Σ υ μ β α ύ λ ι ο 

αφού ε ξ ε τ ό: σ ε u τ α π ρ ο β λ 'ή μ α τ α ν a S η μ Ο Ο t, ο π α ι- ε ύ S ύ ο φ ο ρ έ Q 

τ ο υ λ 6: γ ι., ο τ ο ν τ ο ν y ρ ό ν ο τ ό σ ο τ η ν ο u κ ο ν α μ uh:: ή κ α τ ό: ο τ α ο η τ ω ν 

κρατών -μελών όσα κα ι την οικονομική καχ"ά:σταοη τ η e Κοινό

τητας, τ η ν αλληλεπίδραση μεταξύ τρίχ-ο.)ν y ωρών και της 

Κοινότητας „ 

0ι ε ρ γ α σ ί ε ς τ ο υ E C 0 FΙΜ γ ι α τ η ν π ο λ υ μ ε ρ ή ε π ο π τ ε ί α 

προπαρασκευάζονται από την Νομισματική Επιτροπή" στην οποία 

ουμμετέ y ε ι -ένας εμπειρογνώμων της Επιτροπής Οικονομικής 

Πολιτικής κό:θε κρό:τους - μέλους. 0 στόχος της πολυμερούς 

εποπτείας σύμφωνα με την απόφαση του Συμβουλίου είναι ο 

α κ ό λ ο υ θ ο ς ;
 ι
 ' η π ο λ υ μ ε ρ ή ς ε π ο π τ ε ί α π ρ έ π ε ι ν α κ α τ α λ ή ξ ε ι 

προοδευτικό: , στην ιάσκηση συμβατών πολιτικών, με την ανο:ληωη 

σαφών και καταλλήλων δεσμεύσεων από τα κράτη-μέλη . Στο 

πλαίσιο αυτά, τα Συμβούλιο μπορεί να κό:νει προτάσεις 

οικονομικής πολιτικής και μετά: από πρόταση της Επιτροπής ν α

νά εκδίδει σχετικές συστάσεις" „ 

Επομένως όλες οι οικονομίες των χωρών-μελών 

υπόκεινται σε παρακολούθηση όπως και η Ελληνική οικονομία. Σε 

χώρες όμως που έχουν αυξημένα οικονομικό: προβλήματα όπως η 

χώρα μας, αυτή η εποπτεία καθίσταται στενότερη όταν μάλιστα 

συνάπτουμε δάνεια με χ-η ν Κοινότητα. Η παρακολούθηση μό:λιοτα 

(Ì) Εφημερίδα ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ, 24 Ιουλίου 

"Οι απόφεις της αρμόδιας Επιτροπής 

01 κ α ν ο μ ι κ ή κ α ι Μ α μ ι σ μ α τ ι κ ή Ε ν ω σ τι ' ' „ 

1990 s 

της EOI-;: για την 
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μπορεί να λό:(3ει χαρακτήρα συγκεκρ ιμμένων όρων οικονομικής 

ΠΟλί τι κής « 

Σ ε ο ρ ι ο ρ. έ ν ε ς π ε ρ ι π τ ώ osuç ό π as e. ο χ τ\ ν χ ώ ρ α μ. a ς δ ί δ ε τ α ι 

παράταση μεταβατι κών μέτρων. Ετσι της παρεσχέθη m δυνατότητα 

γ ι- α ο ρ ι σ μ έ ν ο χ ρ ο ν ι- κ ό δ ι ό: ο τ τι μ α ν α α π α γ α ρ ε ύ ε ι.- ή ν a uno β ό: λ Χει εκ 

χ-ω ν προτέρων έ γκρι, ση Υ ι-α τη σύναψη ή γ ta την πραγματοποίηση 

συναλλαγών και- τ ι, e μεταφορές συναλλά:γματος τ te συνδεόμενες με: 

Ttc: κι, νήσεις κεφάλα ίω ν που έχουν ελευθερωθεί σύμφωνα με Tte. 

διατό:ξεις της ισχύουσας Οδηγίας του Συμβουλίου γ ta την θέση 

σ ε ε φ α ρ μ ο γ ή του ό: ρ θ ρ α υ 6 7 τ η ς Σ υ ν θ ή κ η ς . 

Η είσοδος pepata μ ι, ας μικρής και ανοιχτής οικονομίας 

σε μια διαδικασία νομισματικής ενοποίησης ομό:δας κρατών , 

σημαίνει, ότι, η χώρα αυτή πάρα t τε ί τα ι, από την ό:σκηοη μι,σς 

πολι,τι,κής που ούτως ή ό:λλως , δεν θα μπορούσε να εφάρμοσε t σε 

καμμιά: περίπτωση . Αντίθετα ot ισχυρές οικονομίες 

επιτυ γ χάνουν να ασκούν ανεξάρτητη νομισματική πολιτική για 

με γ 0: λ α χ ρ ο ν ι κ ό: δ ι α ο τ ή μ α τ α „ A u τ ό ε π ι τ u γ χ ό: ν ε τ α ι ό τ α ν 

ακολουθείται από μια χώρα πολιτική απομόνωσης της προσφορά:ς 

χ ρ ή μ α τ ο ς α π ό τ η ν ε π ί δ ρ α σ η τ ω ν ε ι σ ρ ο ώ ν - ε κ ρ ο ώ ν κ ε φ α λ α ί ω ν « Σ α ν 

αποτέλεσμα αυτής της πολιτικής είναι η απώλεια των αποθεμό:των 

γ ι αυτό η πολιτική αυτή έχει περιορισμένη διά:ρκεια εφαρμογής 

από την χώρα-μέλος που την ασκεί * 

Πρέπει όμως μέσα σε περιορισμένα χρονικό: διαστήματα 

τ ό ο ο ν ο ι ι σ χ u ρ έ ς ό σ ο ν κ α ι ο ι α δ ύ ν α τ ε ς ο ι κ ο ν ο μ ί ε ς ν α 

προσαρμόσουν την νομισματική τους πολιτική,, Αυτή η ταχύτητα 

προσαρμογής εγκυμονεί κινδύνους στις μικρότερες χώρες στις 

οποίες η πρασπό:βεια να προσαρμόσουν ταχύτερα την πολιτική 
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τους προκαλεί κλυδωνισμούς και- σοβαρές ο uve-: πει ε e ο ε βασικές 

μεταβλητές « 

O L α υ ν έ π ε ι ε ς π ο υ α π ο ρ ρ έ ο υ ν α π ά τ η ν ε ν ι α ί α ε ο ω τ ε ρ ι κ ·ή 

αγορό: yi„a χ-ην νομισματική πολιτική είναι, αναγκαίο να γίνουν 

αντί ληπτέε; στην χώρα μας (1), έτσι ώστε: με την λήψη 

κατάλληλων μέτρων να αποφευχθούν τυχόν δυσό:ρεστες συνέπειες 

ο ε διά:φορους ταμείο της οικονομίας μας . Αυτό ισχύει 

ιδιαίτερα για το χρηματοπιστωτικά σύστημα άπου απαιτείται 

εκσυγχρονισμός του τραπεζικού συστήματος και ανά: π τ υ ξ η 

εξ. ωτραπε'ζ ικής αγοράς χρήματος και κεφαλαίου καθώς το 

τελευταίο χρειάζεται για να συμβάλλει στις νέες συνθήκες που 

S η μ ι α υ ρ γ ο ύ ν τ α ι κ ά τ ω α π ό τ α μ έ τ ρ α π ο υ λ er μ β ό: ν ο ν τ α ι σ τ ι ς 

κ ι ν ή σ ε ι ς κ ε φ α λ α ί ω ν „ 

Συμπερασματικό: μπορούμε να πούμε ότι υπάρχει έλεγχος 

της οικονομίας μας από την Κοινότητα μέσω των διαδικασιών που 

π ρ ο β λ έποντα ι α πό την π ολυ με ρ ή ε ποπτε ί α με αποτ έ λε σμα τη ν 

απώλεια σε μεγάλο βαθμό της Εθνικής νομισματικής πολιτικής 

κ a ι ό π ω ς ε π ι γ ρ α μ μ α τ ι κ ό: α ν α φ έ ρ ε ι ο π ρ ά ε δ ρ CD ς τ η ς Ε υ ρ ω π α ι κ ή ς 

Επιτροπής JACQUES DELORS s "Ναι για την πραγματοποίηση χ-η ς 

ο ι κο ν ο μ ι κ ή ς κ α ι ν ο μ ι σ μ α τ if:: ή ς έ ν ω σ η ς ε ί ν α ι α π α ρ α ί τ η τ η η μ ε τ α -

(3 ί βάση κυριαρχικών δι κα ιωμάτων . Γιατί να το αποκρύψουμε ç " 

(1) Παναγιώτης Αλεξό:κης ; "Εσωτερική αγορό: και ναμισματικί 

πολιτική", Αθήνα 1989, σελ., 149. 
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1-6 ΟΙΑυΙΚΑΣΙΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΝΟΜΙΣΗΑΤΙΚΚΗ ΕΝΟΠΟΙΗΣΗ 

Μελετώντας τ te: αναλύσεις γι· α τ ι, ς νομισματικές 

ενώσεις φαίνεται, να προτείνονται τρεις βασικές διαδικασίες με 

τις παραλλαγές τους s 

Α) Η διαδικασία του συντονισμού. 

α . Π ε ρ ι ο ρ ι σ μ α ς ν ω ν κ ι ν ή α ε ω ν με τ α ξ ύ τ ω ν ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν 

ισοτιμιών των χωρών--μελών της ένωσης καθώς και α ν ό: λήψη 

π α ρ ε μ β ό: ο ε ω ν σ τ ι ς α γ ο ρ έ ς σ υ ν α λ λ ό: γ μ α τ ο ς α π ό τ ι ς χ ώ ρ ε ς -

μέλη. Σταδιακή λοιπόν νομισματική ένωση μέσα από 

αυτούς τους δύο μηχανισμούς „ 

β . Ι υ ν τονισμός εκ Τ ω ν π ρ ο τ έ ρ α; ν τ η ς ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς 

μεταξύ των κρατών--μελών που θα επιφέρει ανό:μεσα ταυς 

σ τ α 8 ε ρ έ ς σ υ ν α. λ λ α γ μ α τ ι κ έ ς ι σ ο τ ι μ ί ε ς . 

γ. Συνδυασμός των δύο προηγούμενο.)ν παραλλαγών „ 

Συνδυασμός των υποχρεώσεων σχετικό: με τις 

συναλλαγματικές ισοτιμίες, με τις συμφωνίες για τον 

ο υ ν τ ο ν ι σ μ ό τ η ς ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς . 

Β) Η διαδικασία της συγκέντρωσης με τις 'παραλλαγές της „ 

α » Α μ ε σ η δ η μ. ι ο υ ρ γ ί α μ ι α ς κ α: ι μ ο ν α δ ι κ ή ς κ ε ν τ ρ ι κ ή ς 

χ-ρό:πεζας . Κατό:ργηση των εθνικών κεντρικών χ-ραπεζών 

και εθνικών νομισμάτων. Ολες οι εξουσίες 

μ. ε τ α β1 β ό: ζ ο ν τ α ι σ τ η ν ν έ α κ ε ν τ ρ ι κ ή τ ρ ό: π ε ζ α „ 

Β . Ε λ ε ύ θ ε ρ ο e:: α ν τ α γ ω ν ι σ μ ό ς μ ε τ α ξ ύ τ ω ν ν ο μ ι σ μ ό: τ ων χ- ω ν 

χωρών χ
-
η ς ένωσης. Επικράτηση ταυ ισχυρότερου 

ν ο μ. ί σ μ. α χ
1
 ο ς . Γ" ι α ν α γ ί ν ο υ ν α u τ ά: ό μ ω ς π ρ έ π ε ι ε κ τ ω ν 

προτέρων νσ καταργηθούν οι έλεγχοι στην κίνηση 

κεφάλα ίων. 

γ.. Περιορισμός του ανταγωνισμού των νομισμάτων της 

• "• ένωσης με ένα μόνα ππρό:λληλο νόμισμα (1) που στα τέλος 

θα αντικαταστήσει τα εθνικό: νομίσμαχ-α , όταν Β α έχει 

α π ο κ α τ α ο τ α 8 ε ί μ ι α α τ α θ ε ρ ή σ χ έ σ η με α υ τ ό:, μ ε β ό: α η 
ουγκεκριμμένα μέτρα που θα έχουν παρθεί για τον σκοπό 

αυτά « 



Γ ) Η μ ι κ τ Ί1 δ ι α & ι- κ α ο ί α » 

Περιέχει, στοιχεία συντονισμού και συγκέντρωσης» Προϋποθέτει, 

την δημιουργία ενός οργό:νου που θα εξελιχθεί τελικό: σε 

κ ε ν τ ρ ι κ ή τ ρ ό: π ε ζ α , μ ο ν α & ι hi ή γ ι α τις χ ώ ρ ε ς τ η ς έ ν ω σ η ς » 

Η διαδικασία αυτή μπορεί να πάρει στοιχεία και, να τα 

συνδυάσει με οποιαδήποτε από τις παραλλαγές χ-ης διαδικασίας 

του συντονισμού» Η κεντρική τ ρ ό: π ε'ζ α θα έχει σαν ρόλο να 

συντονίζει τις οικονομικές πςίλιτικές και να εισό:γει παράλληλα 

το καινό νόμισμα της ένωσης» Αυτό: τα δύο μέτρα αναμένεται να 

ε: π ι φ έ ρ ο u ν ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ή ε ν ο π ο ί η σ η » 

1=7 ΚΡΙΤΙΚΗ ΤΩΝ ΟΙΑΩΙΚΑΣΙΩΝ ΤΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΕΝΟΠΟΙΗΣΗΣ 

Ε! ξ ε τ ό: ζ οντά ς τ η ν χ ρ ο ν ι κ ή δ ι ά: σ ν α ο η τ ω ν τ ρ ι ώ ν 

διαδικασιών με τις παραλλαγές τους υπό:ρχουν ουσιαστικές 

διαφορές όσον αφορά τους χρόνους για την αποτελεσματική 

ε φα ρμ ογή τοu ς„ Η χ ρονι κή διάσ τασ η ε ί να ι σημαντι κή κ α θ ώς τα 

κ ρ ό: τ η α ν ν ι δ ρ α ύ ν σ τ η ν ό: μ ε σ η μετά £3 ί £3 α σ η τ η ς ε ξ α υ σ ί α ς τ α υ ς στα 

κεντρικό: όργανα της ένωσης« Για τα κρό:τη~μέλη νομισματική 

έ ν ω σ η σ υ ν ή θ ω ς α η μ α ί ν ε ι μ ι α στ α δ ι α κ ή δ ι α δ ι κ α σ ία» >Ι υ ν ε π ώ ς , 

ορισμένες από τις προαναφερθείσες διαδικασίες στην πράξη δεν 

μ π ο ρ ο ύ ν ν α ε φ α ρ μ ο ο θ ο ύ ν „ 

Η διαδικασία συντονισμού αναφέρεται στην σταδιακή 

επίτευξη νομισματικής ένωσης, μετά την πΰ:ροδο αρκετών ετών» 

Σ τ η ν δ ι α: δ ι κ α σ ί α τ η ς σ υ γ κ έ ν τ ρ ω σ η ς , TÌ ε π ί τ ε υ ξ η τ η ς ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς 

ένωσης γίνεται σε ό:μεοα έως σύντομο χρονικό διάστημα,, Η 

μ ι Η: τ ή διαδικασία αναφέρεται σε σταδιακή επί τ ε υ ξ η τ η e:; 

ν α μ ι C5 μ α τ ι κ ή ς ένωσης, σε δ ι ό: σ τ η μ α μ ι κ ρ ό τ ε: ρ ο ε κ ε ί ν α υ τ η ς 

διαδικασίας συντονισμού» Η μικτή διαδικασία και η διαδικασία 



TQU OU V Τ OVO DU OU φ α ί V O V T Q I £" Π L· Kpa T é O T S p S Ç s ArîCI pCÎ ί Χ"'ΠΤ'Π 

π ρ α υ π ό Θ ε ο Ό Ρ έ Β α ι, α ε ί ν α ι ν α υ π ό: ρ y ε ι π α λ ι τ ι, κ 'ή i3 α ύ λ η ο η α ν ό: υ ε ο α 

ci τ ι q χ ti) ρ ε e: - ρ. έ λ τι « Η μ ι κ τ ή 6 ι α δ ι- κ α σ ί α α π α ι, τ ε ί ο: π ό τ α μ έ λ τι ν α 

δεχθούν π ε ρ top ι ομού e και υποχρεώσεις ο τ ην οικαναμική τους 

π ολίτι. κ τι π ο υ μ α κ ρ ο y ρ ό ν L α θα ο δ η γ Τ) ο ο υ ν ο τ η ν ο μ ι ο μ α τ υ κ ή έ ν ω ο τι -

Η αξιοπιστία ΤΪΚ· διαδι κασ ί ας αυχ-ής αυξό:νεται όταν οι χώρες-

μ έ λ τι κ α ν ο ν ί ΐ. ο υ ν συνα λ Χ α γ μ α τικ έ ς ι ο ο τ ι μ ί ε ς κ α ι τ α ό ρ t α 

S ι. α κ ύ μ α ν ο n q γ ύ ρ ω α π ό α υ ν έ q , ε ν ώ α α υ ξ α ν ο μ ε ν α q ο u ν τ ο ν ι, ο μ ό q 

α ν α μ έ ν ε τ α ι ν α μ ε t, ώ ο ε ι.· τ u q δι α κ u μ ό: ν α ε ι q α u τ έ q » 01 π α ρ ε μ g ά. ο ε ι q 

ο τ ι q α γ ο ρ έ q σ υ ν α λ λ ό: γ μ α τ ο q κ α ι οι α ν α π ρ ο ο α ρ μ ο γ έ q Ύ ω ν 

συναλλαγματικών ιοοτιμιών Co ως να είναι απαραίτητες κ ατό: την 

με τα Βατ ι κ ή περίοδο. Σε αυχ-ές τις περιπτώσεις απαιτείται, να 

τηρηθούν ορισμένοι κανόνες για την ομαλή λειτουργία των 

συμφωνιών, μαζί με την υπόσχεση να αυξηθεί ο οικονομικός 

σ υ ν τ ο ν ι ο μ. ό ς μ ε τ α ξ ύ τ ω ν y ω ρ ώ ν - μ. ε λ ώ ν . Ε π C ο η ς π ρ έ π ε ι ν α 

επιτευχθεί κοινή εξωτερική πολιτική ως προς τρίτες χώρες ,, 

ενώ παράλληλα η πολιτική της περιφερειακής ανό:πτυξης είναι 

αναγκαία„ 

Ωστόσο η πολιτική του συντονισμού μεταξύ των χωρών 

μ ε λ ώ ν δ ε ν ε ί ν α ι α ρ κ ε χ- ή γ ι α τ η ν επί τ ε υ ξ η τ η ς ν α μ ι α μ α τ ι κ ή ς 

ε ν ω ο Ti ς . Π ρ έ π ε ι ν α β ο η θ η 8 ε C από ο υ γ κ ε ν τ ρ ω τ ι κ ά μ έ τ ρ α ,-. 

Απαιτείται δηλαδή μεταβίβαση εξουσίας σε κεντρικό: όργανα 

ώστε να επέλ.θει νομισματική μεταρρύθμιση. 0 συντονισμός και η 

συγκέντρωση θα οδηγήσουν οτην νομισματική ένωση „ 

Η διαδικασία αυτή προτιμάται γιατί έχει τα εξής 

π λ ε ο ν ε κ τ ή μ α τ α ; 

α » Β α. σ ί ζ ε τ α ι σ χ- η ν (3 α θ μ ι α ί α α λ λ α γ ή τ ω ν π ρ α γ μ ό: τ ω ν π ο υ 

μ ε ι ώ ν ε ι τ ο κ ό ο τ α ς τ η ς π ο λ ι τ ι κ ή ς τ η ς α ι κ α μ ο ν ι κ ή ς 

σ τ α θ ε ρ ο π ο ί σ η ς . 

β . Ε! ι ο ό: γ ε ι τ η ν α υ τ ο μ α τ ο π ο ί η ο η , π ο υ y ρ ε ι ά "ζ ε τ α ι γ ι α 
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Τ'Π V ö t.- Ο. ö ί, KQO '-• CÏ V Q U ' j CJHÎ3T'.· KTIC ε Υ Ο Π CD '.· TtC? TIC ·.·. :..iS vT: Y 

ει,σα y ω γ ή χ- η '·-. κ ε ν τ ρ ι κ fi e τ ρ ό: π ε ζ α C; κ α ι τ ο υ κ ο ι ν ο ύ 

vom', ÖUCITOC; » 

0ι κ u β s ρ ν fι σ ε ι e. π ρ ο ο π α 6 ο ύ ν ν α κ ρ α τ fi α ο u ν τ η ν 

δύναμη της διακρ ι, τ«, κόχ-ητας και, χ"α όργανα us τα 

ο π ο ί α ε ξ α σ κ ο 0 ν α υ τ 'ή τ η ν 6 ύ ν α ρ. π » Ε χ ou ν ε: τ α ι τ τι ν 
δυνατά χ-τι τα να εγκαταλείψουν τις συμφωνίες,, Η 

π ρ ο τ ε t ν ό μ ε ν τι ό μ ο.) ς Β ι α 61 κ α ο ί α έχει, έ ν α μ τι Χ α ν ι, ο μ D 
π au εμποδίζει χ-α με λ τι να εξασκήσουν 

διακριτικότητα και αποφεύγει τιe τριβές που 

ακολουθούν » 

γ. Αυξάνει την αξοιπιστία της διαδικασίας της 

νόμισματικής ενοποίησης„ 

1.8 ΜΙΑ ΑΛΛΗ ΑΠΟΨΗ ΓΙΑ ΕΝΑ ΕΝΙΑΙΟ ΝΟΜΙΣΜΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΥΡΩΠΗ 

Τα 12 κρό:τη-~μέλη της ΕOK ομιλούν εννέα διαφορετικές 

γλώσσες το γεγονός αυτό ασφα\ώζ: θέτει εμπόδια στις αγοραίες 

συναλλαγές που είναι εξίσου σοβαρά με την ύπαρξη 12 

δ ι α φ ο ρ ε τ ι κ ώ ν ν ο μ ι σ μ ό: τ ω ν „ 

Μια καινή γλώσσα θα διευκόλυνε πολύ την κατάσταση , όπως 

ακριβώς ένα καινό νόμισμα θα διευκόλυνε τις εμπορικές και 

άλλες οικονομικές συναλλαγές. 

Ομως κανένας δεν έχει προτείνει την έναρξη διαπραγματεύσεων 

για την δημιουργία μιας κοινής γλώσσας ούτε την υιοθέτηση 

κανόνων της Ευρωπαϊκής Επιτροπής που θα διευκόλυνε την χρήση 

της και θα βελτίωνε την υφή της„ 

Ορισμένες χώρες --ιδιαίτερα η Γαλλία - προσπό:θησαν μέσω ταυ 

κρατικού παρεμβατισμού να ελέγξουν την κατό:οχ'αση της γλώσσας 

τους, έτσι ώστε να ε,μποδίσαυν την εισαγωγή ξένων λέξεων,, 

Χ ω ρ ί ς ε π ι τ υ χ ί α φ υ σ ι κ ό: . 

Και όμως. η Εϊυρώπη είναι πιο κοντό: στα να έχει μια κοινή 

γλώσσα διεθνούς εμπορίου από ότι είναι στα να έχει ένα καινό 

νόμισμα» Παρό: τις αντιρρήσεις των Γ ά: λ λ ω ν, τα Αγγλικό: έχουν 

γ ί ν ε ι η 1 ί n g u a f r a ne a τ α u ε μ π ο ρ ί α u ,. 

Πως συνέβη αυτό; Πάντως όχι μέσω διακρατικών συμφωνιών, αύτζ 
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αποφά:σεων όλων αυτών που απασχαλούντα ι με το διεθνές εμπόριο 

Ολοι, αυτού κατέληξαν στο συμπέρασμα ότι η Αγγλική 'ήταν π 

πλέον χρήσιμη γλώσσα που Θα πρέπει να γνωρίζουν. Ετσι η κοινή 

αυτή γλώσσα προέκυψε μέσα από τις διαδικασίες τ η e εκούσιας 

α ν τ α λ λ α γ ή ς κ α ι α υ ν ε ρ γ α ο ί α e; ( 1 ) » 

Γιατί Λοιπόν να μην υιοθετήσουμε το παρό:5ει γμα τ TIC εξέλιξης 

τηε: γλώσσας ξ Ας αφεθεί η κό:θε χώρα να διατηρήσει τα νόμισμα: 

της οι ισο%"ΐμίες του οποίου Εία εξαρτώνται από τη βούληση 

εκείνων που συμμετέχουν στις συναλλαγές« 

Ας προκύψει ένα καινό νόμισμα με τον ίδιο τρόπο που προέκυψε 

μ ιό: κοινή γλώσσα, δηλαδή μέσω της εκούσιας συνεργασίας „ 

Οι πιθανότητες να προκύψει ένα κοινό και βιώσιμο νόμισμα 

είναι μεγαλύτερες αν τα νόμισμα αυτό απαχ-ελέσει το παράγωγο 

της εκούσιας συνεργασίας, παρά: αν είναι το πσρό:γωγο της 

καταναγκαστικής συνεργασίας που επι (3ό:λλαυν οι πολιτικές 

& ι α δ ι κ α σ ί ε ς » 

(1) Hilton Friedman, κατόχου του (ίραβε ί ou Νόμπελ Οι κ α να μ ι κώ'· 

όπως δημοσιεύθηκε στην εφημερίδα "ΤΟ ΒΗΜΑ " της 15ης 

ûε κ ε μ Β ρ ί ou 1992 „ 



1»9 ΑΠΟΨΕΙΣ ΓΙΑ ΤΗΣ ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΑΠΟ ΤΗΝ Ο.Ν.Ε 

Η Ο tu: α νομική Νομισματική Ενωση (ΟΝΕ) γίνεται τώρα 

αντικείμενο ολοένα και ευρύτερη«:; έρευνας στους διεθείς 

κύκλουο. των ειδικών- Ορισμένοι οικονομολόγοι αμφισβητούν την 

σ κ ο π ι μ ό τ η τα μι α ς ε ν ώ σ ε ω e απ ω ς η 0 « Ν - Ε , τ ο ν ί ζ ο ν τ ας τ ι ς 

ασθενείς πλευρές και διατυπώνοντας τα επιχειρήματα εναντίον 

της καθιερώσεως ενός νομίσματος για μια ο μ 0:5 α χωρών όπως η 

Ε 0 Κ . Περί σ σ ό ν ε ρ ο ι ό μ ω ς φ α ί ν ε τ α ι να ε ί ν α ι υ π α σ τ η ρ ι κ τ έ ς της 

ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς ε ν ο π ο ί τι ο n ς οι οποί ο ι το ν ί "ζ ο υ ν τ ι ς θ ε τ ι κ έ ς 

π λ ε υ ρ ές τ nς λύ σ nς ποu έ χ ε ι α παφα σισ θ ε ί από την ο ύ νοδα τα u 

Μ6:ασχ-ριχτ » 

Στο περιοδικό "The Economist" δημοσιεύθηκε σε τεύχος 

ταυ Ιουνίου ταυ .1992 ό;ρ8ρο του οικονομολόγου αντιπάλου της 

ενοποιήσεως Martin FET.DSTEÏN „ Στις απόψεις ταυ σντιτό:σσουν 

τα δικό: τους επιχειρήματα τέσσερεις οικονομολόγοι οι οποίοι 

ε ί ν α ι u π ο σ χ- n Ρ ι κ τ έ ς ε ν ό ς ε ν ι α ί ο u ν ο μ ί σ μ α τ ο ς σ ε μ ί ο: π ε ρ ι α χ ή 

όπως n ΕΟΚ που επιδιώκει πλήρη οικονομική ενοποίηση« Τις 

θ έ σ ε ι ς τ ο υ ς α υ τ έ ς σ τ η Ρ ί ζ α u ν μ ε ε π ι σ τ ο λ ή τους π ρ α ς τ ο 

π ε ρ ι ο δ ι κ ό δ n μ ο σ ι ε υ μ έ ν n α ε π ι α π ρ ό σ φ α τ α τ ε ύ χ α ς τ ο u ,, A π ό τ α 

δύο αυτό: κείμενα έχουν επιλεγεί τα κυριότερα επιχειρήματα 

τ ό σ α χ- ω ν υ π ο σ τ n Ρ ι κ τ ώ ν ό σ ο κ α ι τ α υ li - F' E L D S Τ EΙΝ τ α ο π ο ί α 

παρουσιάζονται συνοπτικό: ακολούθως;' 

Κατά: την άποψη FELDSTEIN ( 1 ) αποτέλεσμα της 

καθιέρωσης ενιαίου νομίσματος θα είναι συστολή του 

ενδοευρωπαι κού εμπορίου που θα ζημιώσει κυρίως τις π τω χ όχ" ε ρ ε ς 

(Ί) Περιοδικό π " The Economist ", London, 4 Ιουλίου 1992« 

-?.y. 



χώρες κατσδι κα:ζαντΰ:ς τες οε μαρασμό » "Γα κυριότερα επι χε ίρημα 

π ο υ α τ η ρ ί ζ s ι, τ η ν ό: π ο ψη α υ Τ ή ε ί ν ο: ι ό τ ι, ε φ α ο ο ν δ ε ν υ π ό: ρ χ ε ι 

ελαστικότητα εργασία Q οι, σ υ να λ λα γ μα τ ι, κ έ c ισοτιμίες us τ·.· e 

κατάλληλες αναπροσαρμογές τους αποτελούν μέσο αποκατάστασης 

της ισορροπίας των εξωτερικών συναλλαγών s "με την υποτίμηση 

του νομίσματος της , μπορεί μία χώρα να επιτύχει ανάκαμψη των 

εξ αγωγιών της σε περίπτωση που αντιμετωπίζει, ανεπά:ρκεια 

εξωτερικής ζήτησης και μείωση των εισαγωγών ώστε να βελτιωθεί 

το εμπορικό ισοζύγιο . Υπό το σύστημα του ενιαίου νομίσματος 

παύει να υπάρχει αυτό το όργανο οικονομικής πολιτικής , που 

είναι οι συναλλαγματικές ισοτιμίες » Στην ό:ποωη FELDSTEIN 

οι τέσσερεις αντίθετης γνώμης οικονομολόγοι (1), αντιτάσσουν s 

"η εμπειρία από όλη την περίοδο των κυμαινόμενων ισοτιμιών 

έχει δείξει ότι συχνό: η νομισματική υποτίμηση στάθηκε ανίκανη 

ν α θ ερα η ε ύο ε ι κ α τα σ τ àσε ις ανισ ορρ οπί α ς κ α ι ο5ή γηαε σε 

ισχυρότερο πληθωρισμό"« Παρατηρούν επίσης ότι s "με την 

καθιέρωση ενιαίου νομίσματος οι εμπορικές συναλλαγές μεταξύ 

των χωρών 8α απαλλαγούν από το κόστος μετατροπής των 

νομισμάτων , που οφείλεται στην ύπαρξη διαφορετικών 

νομισμάτων - Και η οικονομία που θα προκύψει από αυτό θα 

είναι μεγαλύτερης aT)W"ioiac. για τις μικρές επιχειρήσεις και 

γ ι α τ ι ς μ ι κ ρ έ ς χ ώ ρ ες" ., 0 σ ο ν α φ ο ρ ό: τ ο ά λ λ, ο ε π ι χ ε ί ρ η μ α τ ο υ 

FELDSTEIN , τον ισχυρισμό ότι το ενιαίο νόμισμα της ΕOK θα 

έχει ως συνέπεια τον οικονομικό μαρασμό των πτωχότερων χωρών 

της , οι υποστηρικτές της Ο.Ν.Ε απαντούν ότι διαψεύδεται από 

την εμπειρία του συστήματος των"σταθερών ισοτιμιών, 

(ί) Περιοδικό ; " The Economist ", London, 10 Ιουλίου 1992. 
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Σ υ y κ ε: κ ρ ι, UM ένα αναφέρουν ότι στην Νότια Ευρώπη την δεκαετία 

του I960 κάθε άλλο παρό: δυσμενής επίδραση enroue ρυθμούς της 

οικονομικής ανόδου Stani, α τώ θ π κ s: και, ότι ο τ η ν Ελλάδα και, την 

Πορτογαλία η αύξηση τη e παραγωγικότητας (του προϊόντος ανό: • 

Ε ρ γ ό: τ η ) ήταν μεγαλύτερη από της Γερμανίας και- πραγματοποι

ήθηκε με όχι υψηλότερο πληθωρισμό ενώ αντίστροφες ήταν οι, 

εξελίξεις με%-ό: την κατάργηοη των σταθερών ισοτιμιών. Αυτό 

προκύπτει από τον επόμενο πίνακα 1.1 . 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1.1 

ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΓΙΑ ΤΗΝ Ν. ΕΥΡΩΠΗ 

Γερμανία 

Πορτογαλία 
Ισπανία 
Ελλάδα 
Ιταλία 

Μ έ ο ε ς ε τ ή σ ι ε ς μ ε τ α 8 ο λ. έ e:: "Α 

ταυ α π οπλη θώριο τή ΑΕΠ 

1901-73 1974-83 1984-92 

4 , 4 4 ,5 2, 9 
3,9 20.3 15,7 
/ , 1 16 ,2 / , 7 
4 , 5 17 , 4 16 , 4 
5,5 17,3 7,4 

τ ο u π ραι ό ν τ ο ς / ε ρ y ό: τ η 

1961-73 1974-83 1984-92 

4, 1 1,9 1,5 

ö y Ο ν.ν ι; 1 .,::!
 1}
 1 

8,1 1 ,4 1 ,9 
·-.* ti V.» Λ. ij t i . η / 

Πηγή s "The Economist" 4 SÌ 10 Ιουλίου 1992 
. _ „ _ . ._ _ _ . . _ 

Ενα άλλο επιχείρημα, τέλος, χ
-
α υ FELDSTEIN, το άτι η 

καθιέρωση του ενιαίου νομίσματος υπό: ρ χει κίνδυνος να οδηγήσει 

σε αυξήσεις των μισθών %-αχύτερες από της πάρα γωγ ι κότητας της 

εργασίας στη Νότια Ευρώπη και να προκαλέσει έτσι αυξημένη 

ανεργία , αντικρούεται ως εξής ;: "οι υφιστό:μενες διαφορές 

κ ατό: χώρα της ΕΟΚ στην γλώσσα, στο πολιτιστικό επίπεδο 

κ.λ.π. δεν θα επιτρέπουν μεγό:λη κινητικότητα της εργασίας 

μεχ-αξύ των χωρών - μελών της , ώστε να τροφοδοτούνται τό:σεις 

αυξήσεως των μισθών συνεπεία μετακινήσεων από τις Βόρειες 



γ ί ν ε τ α ι . · σ ύ γ κ ρ ι σ η !~ιε τ η ν π ε ρ ί π τ ω σ η VÏV~: &:νωιαένπς· Γ έ ρ μ α ν COQ που 

τ έ τ ο ι ε q δ t α co ο ρ έ q 6 ε ν υ π ό: ρ χ ο υ ν „ 
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Μ Ε Ρ Ο Σ Ü E Y T E P O 

ΟΙ ΠΡΟΣΠΑΘΕΙΕΣ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΗΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗ ΤΗΣ ΕΝΟΠΟΙΗΣΗ 



ΚΕΦ. 2 ο ΤΟ ΙΜΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΤΟΥ Φ Ι υ Ι Ο Υ 
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2.1 ΟΙ ΠΡΩΤΕΣ ΠΡΟΣΠΑΘΕΙΕΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΕΝΟΠΟΙΗΣΗΣ 

Οι, πρώτες προσ πάθε use γ ta την α ι κ ο vom, κ π και 

ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ε ν ο π ο ί η σ ·η ( 0 IM Ε ) έ γ ι, ν α ν ο τ η ν er. υ ν ό: ν τ η ο η κ ο ρ υ φ ή e 

ο τη ν Χάγη , τα ν ΰεκέμβρ ι α χ-ο υ 1969 σύμφωνα με τ κ; επιταγές 

τ η e; Σ υ ν θ ή κ η ς τ η ς F
2,
 ώ μ η ς ( β λ έπε Π α ρ ό: ρ τ η μ α , Π ί ν α κ α 2 . 1 > . 01, 

κυριότερα ι, λόγοι, που επέβαλαν αυτή την κίνηση ήταν οι, εξής s 

α. Τα οφέλη από μύα νομισματική ένωση 

β , Η ν ο μ ι α μ α τ ι κ ή έ ν ω σ η α π ο τ ε λ ο ύ ο ε τ η ν φ υ σ ι, κ ή ε ξ έ λ ι ξ η τ η ς 

τελωνειακής ένωσης (1) που από μόνη της δεν εξυπηρετούσε 
ταυς στόχους της Κοινότητας » Και αυτό γιατί η επιβολή των 
πε ρ ιο ρ ιστι κ ών μέ τρ ων στο ε μπόρ ιο μεταξ ύ των κ ρ ατών-με λών 
8α οδηγούσε σε αδιέξοδα την τελωνειακή ένωση « 

γ. Η περίοδος 1968--· 1969 σηματοδοτήθηκε διεθνώς από την κρίση 
ταυ δολλαρίου που οδήγησε σε μία τ ο: α η για υπερτίμηση 
ορισμένων κοινοτικών νομισμάτων όπως το γερμανικό μάρκο , 
σε σχέση με τα άλλα κοινοτικό: νομίσματα και στην 
δημιουργία ενδοκοινοτικών ταραχών , που έθεταν σε κίνδυνο 
την ανταγωνιστικότητα ορισμένων κρατών - μελών , την 
οικονομική σταθερότητα και την οικονομική συνεργασία: 
μεχ-αξύ τους « 

Οι τεράστιες ροές κεφαλαίων από τις ΗΠΑ στην Ευρώπη που 
οδηγούσαν σε οδυνηρές εμπειρίες την »νομισματική παλιχ-ική 
των κρατών της Κοινότητας . 

Συμπερασματικά, η ανό:γκη για σταθερές συναλλαγμα

τικές ισοτιμίες και για κοινή εξωτερική πολιτική οδήγησαν τα 

Σ υ μ β ο ύ λ ι ο Κ ο ρ υ φ ή ς κ α ι τ η ν ΕΞ υ ρ ω π α ι κ ή Ε π ι τ ρ ο π ή , σ τ η ν ε ξ έ τ α σ η 

του θέματος της ΟΝΕ . Ακολούθησε τον Φεβραυό:ριο του 1969 , το 

π ρ ώ τ ο π ρ ό y ρ α μ μ CE y ι α τ ο ν σ υ ν τ ο ν ι σ μ ό ο ι κ α ν ο μ ι κ ή ς κ α ι 

νομισματικής πολιτικής των κρατών της Κοινότητας , γνωστό σαν 

Π.) Βλέπε ; "Η πραγματοποίηση της τελωνειακής ένωσης και η 

ελεύθερη κυκλοφορία αγαθών", περιοδική έκδοση ΕΥΡΩΠΑΪΚΑ 

ΚΕΙΜΕΝΑ, Φεβρουάριος 19 Ε) 7, σελ. 37. 
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πρόγραμμα BARRE
 s
 από το avoua του us τ έπε: '.-τα Γα: λ λ ο υ 

Πρωθυπουργού « Το πράγραμί-ΐα αυτό (1), αναφερόταν στην ανάγκη 

ο ι κ α ν ο u ι κ ο ύ α υ ν τ ο ν ι σ u α υ και, κ α 8 ό ρ ι ζ ε έ ν α π ρ ό γ ρ a u u α ε π α φ ώ ν κ α ι 

συνεννοήσεων , που θα είχαν σαν αποτέλεσμα την επίτευξη 

α τ α θ ε ρ ώ ν σ υ ν α λ λ α γ u α τ ι κ ώ ν ι ο α τ ι μ ι ώ ν μ ε τ α ξ ύ τ ω ν Η: ρ α τ ώ ν μ ε λ ώ ν . 

Στην συνέχεια ακολούθησε μία επιτροπή σχ-ην οποία 

προήδρευσε ο πρωθυπουργός του Λουξεμβούργου Ρ. WERNER . Η 

επιτροπή αυτή ενέκρινε το σύνολα των προτάσεων της ε π ι χ-ρ οπής 

EiARRE , και TIC. διεύρυνε περισσότερα θέτοντας και χρονικό: 

ά ρ ια γ ια τ ην ε π ί τε u ξη του στό χ οu » Η 0NE θα ε πιτ u γ χ α νό τα ν 

ο τ α δ ι α κ ό: μ έ χ ρ ι τ ο Ί 9 Β Ö , μ ε τ η ν 61 α 61 κ α σ ί α τ ο u ο ι κ ο ν ο μ ι κ ο ύ 

συντονισμού . Κατά: την διάρκεια της περιόδου αυτής θα 

μειωνόταν σταδιακά οι διακυμάνσεις μεταξύ των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών και θα εγκαθίστατΌ μια σταθερότητα στις 

συναλλαγματικές ισοτιμίες . 

Τόσο η ε: π ι τροπή Β A FI FIE όσα και η επιτροπή WE Fi Μ E Fi , 

στα πρόγραμμα που εκπόνησαν για την νομισματική ένωση , δεν 

αναφέρονται στην μεταβίβαση εξουσίας από τα εθνικά: σε 

κεντρικά: όργανα , πράγμα που οδηγεί την όλη διαδικασία σε 

αποτυχία , 

Η Κ αινότ ητα όρ ι σε α ρ χ ή της πε ρ ιό&ου γ ια τ ον 

οικονομικό συντονισμό , τον Ιούνιο ταυ 1971 και καθόρισε 

παράλληλα στενό: όρια διακύμανσης στις ενδοκοινοτικές 

συναλλαγματικές ισοτιμίες . 

(1) D, SWAN (1975) , "The Economist of the Common Market",, 

Penguin Books. 
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ίσα με 1,2 Vt, π α υ κ ι ν α ύ ν τ α ν μέσα ο τ ο ε ΰ ρ ο c; S ι, α κ ύ μ α ν ο η e κ ο: θ ε 

νομόαματος toc: π ρ oc: το οολλάρι.. ο , που ήταν τότε 2 % . Η 

συμφωνία αυτή ομωο δεν εφαρμόστηκε ποτέ γιατί επακολούθησε 

α κ ό μ η ο ο (3 α ρ ά τ ε ρ η κ Ρ ί ο η τ ο υ & ο λ λ α ρ C ο υ < 3 ) , π α υ ό: ν ο ι ζ ε τ ο ν 

& Ρ ό μ ο γ ι α τ τι ν ε π ι κ ρ ό: τ π σ η τ ω ν κ υ μ α ι ν ο μ έ ν ω ν ο υ ν α λ λ α γ μ α τ υ κ ώ ν 

u D O T ι, μι, ών . 

<1) Williamson J,,(1977) "The Failure of the World Monetary 

Reform 1971 -· 1974 " , Nelson , Middlesex» 
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2 = 2 ΤΟ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΤΟΥ "ΦΙΰϊΟΥ" 

Η 5 t, ε θ ν ή ς ο ι κ CD ν α μ ι κ ή κ Ρ ί σ π < :i. ) ο S ή V τι σ ε , τ ο ν 

ΰεκέμβριο του 1971 , στην ανάγκη σύναωης νέας συμφωνίας γ ta 

τ ΙQ ο υ ν α λ λ a y υ α τ t κ έ ς t D α τ t μ ύ ε ς » To μ έ y ιστ ο ε u ρ ο q κ ό: θ ε 

νομίσματος ως προς την κέντρο κ "ή ταυ ισοτιμία προς το δολλάρια 

έφτανε τώρα το 4,5 % . 

Αυτό κατ' ακολουθία σήμαινε ort τι St ακόμα VOTI μεταξύ δύο 

κοινοτικών vont σμό: τω ν μπορούσε να φτα:σει τα 9 Υ* . Αυτός ο 

βαθμός διακύμανσης κρίθηκε , ανεπίτρεπτος yta ττιν λειτουργία 

του ενδοκοινοτικού εμπορίου γιατί ωθούσε τις χ ώρες---μέλη να 

χρησιμοποιήσουν σαν νόμισμα συναλλαγών το δολλό:ριο και 

επομένως μείωνε τις πιθανότητες των χωρών-μελών να 

προχωρήσουν προς μία ΟΝΕ . 

Υπό αυτές τις συνθήκες π Κοινόττιτα αποφό:σισε , τον 

Απρίλιο του 1972 , να προχωρήσει σε στενότερα όρια 

ενδοκοινοτικών διακυμό:νσεων με εύρος 2,25 % που θα κινούνταν 

μέσα στο μεγαλύτερο εύρος διακύμανσης προς το δολλό:ρια που 

ήταν 4,5 % (2). Η διακύμανση μέσα στα ευρωπαϊκό: νομίσματα θα 

α π ο τ ε λ α ύ σ ε τ ο "φίδι" π ο u θα κ ι ν α ύ χ
-
 α ν μ έ σ α σ τ ο "τ ο ύ ν ε λ " τη ς 

ευρωπαϊκής διακύμανσης κό:θε νομίσματος ως προς το δολλοιριο» 

Τα νομισματικό "φίδι" ό:ρχισε να λειτουργεί έχοντας 

ω ς μ έ λ η τ ι ς ü . Γ ε ρ μ. α ν ί α , Γ α λ λ ία , Ι τ α λ ία Β έ λ. γ ι ο , 

(1) Η συνεχής κρίση οδήγησε τις ΗΠΑ να ανακοινώσουν επίσημα 

χ
-
 ο τ έ λ α ς τ η ς με τ α τ ρ ε φ ι μ ό τ η τ α ς τ ο υ δ α λ λ α ρ ί ο υ με χ ρ υ σ ό , 

15-8-1971 , που σαν αποτέλεσμα είχε την επικρό:τηση των 

κ υ μ α ι ν ο μ. έ ν ω ν ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ ο ν ι μ ι ώ ν σ τ α δ ι ε θ ν έ ς 

ν α μιαματικά σ ύ σ τημα„ 

(2) Παναγιώτης Αλεξό:κης s" Η πορεία προς την ΟΝΕ και το 

EMI", έκδοση της Ενωσης Ελληνικών Τραπεζών, Αθήνα 1989. 

σ „ 73 ' 
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Ν ο ρ β η γ ί α κ α ι Σ ο υ η S £ α . 

Η ιστορική εξέλιξη του "φ υ δ ιού" φαίνεται ο τον Πίνακα 2.2 στο 

Π α ρ ό: ρ τ η μ α , σ τ ο τ έ λ α e τ ο υ Η: ε φ α λ α Cou» 

Στο: τέλη του 1978 οι χώρες-·μέλη αντί να οδεύουν προς 

την νομισματική ενοποίηση , προχωρούσαν προς την αντίθετη 

κατεύθυνση . ϊα χρονικό: περαθώρια τ η e έκθεσης WERNER δεν 

τηρήθηκαν και τρία από τα τέσσερα βασικό: νομίσματα της 

Κοινότητας βρέθηκαν να είναι έξω από το "φίδι
11
 σαν αποτέλεσμα 

της έλλειψης συντονισμού α ν ό: μ ε ς; α στις χώρες - μέλη ., 

ϊ'ϊ α ρ ο: τ η ρ ή Β η κ α ν σ u χ ν έ ς σ u ν α λ λ α y μ α τ ι κ έ ς α π ο κ λ ί σ ε ι ς χ ω ρ ί ς τ ό: ο ε ι ς 

υποχώρησης και αυτά γιατί οι χώρες -μέλη έδειξαν απροθυμία να 

μειώσουν αυτές τις διαφορές (βλέπε Πίνακες 2„3 , 2,4 και 2.5 

σ τ CD Πα ρ ό: ρ τ η μ. α του π α: ρ ά ν τ α ς κ ε φ α λ α ί ο u ) „ 

Ετσι το πείραμα με το "φίδι " , παρό: την εμπειρία 

που αποκτήθηκε από την εφαρμογή του κατέληξε σε αποτυχία „ 

Οι χώρες που έμειναν τελικό: μέσα ο'αυτά , πέρα από την 

Û« Γερμανία , δηλαδή s η Ολλανδία , το Βέλγιο , η davi α και 

το Λουξεμβούργο , το έκαναν γιατί είχαν ισχυρούς οικονομικούς 

και εμπορικούς δεσμούς με την χώρα aux
-
ή και η λύση της 

ε γκατό:λε ι ωης του "φιδιού" δεν ήταν πρόσφορη . 

Τελικό: το "φίδι " είχε εξελιχθεί σε μια "ζώνη του γερμανικού 

μάρκου « 
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2=3 ΚΡΙΤΙΚΗ ΤΟΥ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟΥ ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ ΤΟΥ "ΦΙυΙΟΥ" 

To νόμισματικά σύστημα του "φι,5ι.·αύ" παρουσίαζε 

ορισμένες εγγενείς αδυναμίες , τις εξής : 

Στην αρχή της λειτουργίας του έλειπε το ελάχιστα 

απαιτούμενο επίπεδο οικονομικού συντονισμού για την 

υποστήριξη των αρχικών συναλλαγματικών συμφωνιών και μιό: 

μικρή κρίση μπορούσε να οδηγήσει στην μη τήρηση τους» 

ΰεν ήταν διευκρινισμένο για το ποιο: χώρα θα 

επωμιζόταν το Βό:ρος της οικονομικής προσαρμογής όταν τα δύο 

νομίσματα έφθαναν στα μέγιστο άρια χ-η ς μεταξύ τους 

διακύμανσης „ θα το αναλά:μθαναν και οι δυο χώρες ή η 

ισχυρότερη ή η ασθενέστερη από αυτές , με συνέπεια την 

ανεργία στην πρώτη και τον πληθωρισμό στην δεύτερη 5 

Ενα ά:λλα ερώτημα ήταν αι συναλλαγματικές 

αναπροσαπμαγές που ήταν απαραίτητες λόγω ελλιπούς συντονισμού 

θα γινόταν έγκαιρα ώστε να αποφευχθούν τα φαινόμενα των 

αποσταθεροποιητικών κερδοσκοπικών δραστηριοτήτων ; 

Επιπρόσθετα οι χώρες- μέλη στερούνταν καινής κοινής 

εξωτερικής νομισματικής πολιτικής που ήταν δύσκολο να 

προσδιορισθεί λόγω των διαφορών μεταξύ τους στις εξωτερικές 

συναλλαγές και στα επίπεδα ανταγωνιστικότητας . 

Επίσης έλειπε μια αποτελεσματική περιφερειακή 

πολιτική που θα προωθούσε έργα υποδομής και παραγωγικές 

επενδύσεις , που ήταν απαραίτητες για τις ασθενέστερες χώρες 

ώστε να ανταπεξέλθουν στα Βό:ρη της οικονομικής προσαρμογής . 

Επιπλέον παρέμενε σε κό:θε χώρα-μέλος η ό:σκηση της 

διακριτικής εξουσίας και δεν δημιουργήθηκε κάποιο κοινοτικά 
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όργανα neu θα φρόντί.·ζκ να ε π ι, ί3ά:λε ι- την ο χ
-
α 51· α κ ή εφαρμογή του 

ο t-1 ί α ν ο μ ί, κ αύ ου ν τ ο ν ι σ μ ο ύ . 

Οι πα ρ από: ν ω α Su να υ ί sc. του "φ t. Su ou", ou vent κούρο u-~ 

μ s; ν ε e. κ α u α π ο τ η ν S ι ε θ ν ìi κ ρ COTI , ο υ ν τ ε λ ε ο α ν (ί! α τ ε να 

μετατραπεί το σύστημα αυτό σε μ uà ζώνη του γερμανικού μ ό: ρ κ ou 

και. χ-συτάχρανα σε μια ψευχ-ασυναλλαγματι, κη ένωση . 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 2.1 

ΑΡΘΡΑ ΤΗΣ ΣΥΝΘΗΚΗΣ ΤΗΣ ΡΩΜΗΣ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗΝ ΟΝΕ 

Αρθρα 2 

Η Κοινότητα έχει ως αποστολή με- την δημιουργία μιας 
κοινής αγαρά:ς και την προοδευτική προσέγγιση της 
οικονομικής πολιτικής των κρατών •- μελών , να 
προό:γει την αρμονική ανάπτυξη των οικονομικών 
δρασχ-ηριοτήτων στο σύνολο της Κοινότητας , τη συνεχή 
και ισόρροπη επέκταση της οικονομίας , την αυξημένη 
σταθερότητα , την επιτυγχανόμενη ανύψωση του 
βιοτικού επιπέδου και να συσφίξει τις σχέσεις 
μεταξύ των κρατών που συνενώνει . 

Αρθρο 3 

Η δρό:ση της Κοινότητας, κατά την έννοια του 
προηγούμενου ό:ρθρου , περιλαμβάνει σύμφωνα με τους 
όρους και το ρυθμό που προβλέπει η παρούσα Συνθήκη : 

α. Την κατό:ργηση μεταξύ το.>ν κρατών-μελών , των δασμών 
και των ποσοτικών περιορισμών κατά την εισαγωγή 
και εξαγωγή εμπορευμάτων , καθώς και όλων των 
άλλων μέτρων ισοδυνό:μου αποτελέσματος . 

β. Τη θέσπιση του κοινού δασμολογίου και καινής 
εμπορικής πολιτικής ένατι τρίτων χωρών . 

γ. Την εξάλειψη των εμποδίων στην ελεύθερη κυκλοφορία 
των προσώπων , των υπηρεσιών και των κεφαλαίων 
μεταξύ των κρατών-μελών . 

δ. Την θέσπιση κοινής πολιτικής στον τομέα της 

γεωργίας. 

ε. Την θέσπιση κοινής πολιτικής στον τομέα των 
μεταφορών . 

στ» Στην εγκαθίδρυση καθεστώτος που να εξασφαλίζει 
ανόθευτο ανταγωνισμό εντός της Κοινής Αγοράς . 

ζ. Την εφαρμογή διαδικασιών που να επιτρέπουν τον 

συντονισμό της οικονομικής πολιτικής των κρατών-
μελών και την ό:ρση των διαταραχών στην ισορροπία 
των ισοζυγίων πληρωμών τους . 

η. Την προσέγγιση .των εθνικών νομοθεσιών κατό: το 

αναγκαίο μέτρο για την λειτουργία της Κοινής 

Αγορόχ-. . 

θ. Την δημιουργία Ευρωπαϊκού Κοινωνικού Ταμείου , με 
σκοπό την βελτίωση των δυνατοτήτων απασχόλησης των 
εργαζομένων και την συμβολή στην ανύψωση του 
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βια τ ι κ ο ύ τ α υ e· ε π ι π έ. S α υ . 

ι. Την ίδρυοη Ευρωπα ι κ ης Τ ρ ό: Π ε ζ α C. Επενδύσεων , ΜΗ 

προορισμό την διευκόλυνση της ου κονομά κης των 

επεκτάσεων τ η e Κοινότητας Sta της δημιουργίας νέων 

πόρων « 

ία,, Την ούνδεστι με τις υπερπόντιες y ώρες και εδό:φη με 
ο κ οπό χ-η ν αύξηση τ ο.! ν συναλλαγών και δια της κοινής 
προσπάθειας προώθηση της οικανομι κής και 
κ α ι ν ω ν ι κ ή ς α ν α π ν ύ ξ ε ω ς » 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 2.2 

Η ΕΞΕΛΙΞΗ ΤΟΥ ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ ΤΟΥ "ΦΙυΙΟΥ 1 

( 24 Απριλύου 1972 - 3 1 ΰεκεμβρύου ) 

1972 Εναρξη λε ι τουρ γ ύας του "φιδιού " στο "τούνελ". 

Απριλύου Συμμετέχουν s βελγικά φράγκο , γαλλικό φρό:γκα, 

γερμανικό μάρκα, λιρέτα και, ολλανδικό φιορύνι. 

1 Μαύαυ Εισδοχή στο "φύδι" της στερλύνας και της 

δανικής κορώνας . 

2 3 Μ α ύ ο υ Σ υ ν δ ε ο η ν ο ρ β η γ ι κ 'ή ς κ ο ρ ω ν α ς . 

23 Ιουνίου Η στερλίνα φεύγει από το "φύδι" στο "τούνελ ". 

27 Ιουνίου Η δανική κορώνα φεύγει από το "φύδι" αλλά 

παραμένει, στο "τούνελ". 

10 0 κ τω βρ ύ ου H δανι κ ή κ ορ ώνα ε πιστρέ φει στα "φ ύ δι" . 

1973 

13 Φεβρουαρ» Η λιρέτα φεύγει από το "φύδι" στο "τούνελ". 

19 Map τ ύ ου Το "φύδι," φεύγει από το "τούνελ " και πραχωρεύ 

σε ανεξό:ρτητη , κοινή διακύμανση προς το 

δαλλό:ρια . Η σουηδική κορώνα συνδέεται με το 

"φύδι" και το γερμανικό μό:ρκο υπερτιμό:ται κ ατό: 

• . · * \ -

;
' Ιου ν ύ ο u Τ ο μάρκο υ π ε ρ τ ι μ ό: τ α ι κατά 5,5 V, 

17 Σεπτεμβ. Το ολλανδικό φιορύνι υπερτιμά:τα ι κατά 5*Λ 

16 Νοεμβρ« Η Νορβηγική κορώνα υπέρτιμάται κατά 5% . 

1974 

19 Ιανουαρ. Το γαλλικό φρό:γκο φεύγει από το "φύδι". 

1975 

10 Ιουλύου Το γαλλικό φρό:γκο επιστρέφει στο "φύδι" . 
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1976 

15 Μαρτίου ϊα γάλλο κά φρά:γκα φεϋγεο από το "φίδι," . 

ί. 7 0 κ ν ω |3 ρ ί ο υ Η δανό κ 'ή Η: ο ρ ώ ν α υ π α τ t |..ι ό: τ α t κ α τ ό: 6 */* , τ α 

ο λ λ α ν δ t κ ό φ ι, ο ρ ί ν ο κ at το β ε λ γ t κ ο φ ρ ό: γ κ ο 

καχ'ό: 2*Λ , τι νορβηγό« ·ή κορώνα κ at τη 

σ ο υ η δ ι κ ή κορώνα κ ατό: 3*/4 

1977 

1 Απριλίου Η οαυιδική κορώνα υποτιυό:τα ι κατά: h"A και 

η δανική και, η νορβηγική κορώνα κ ατό: 3'/*. 

29 Αυγούστου Η σουηδική κορώνα φεύγει, από τα " φίδι" Η 

δ α ν t κ ή κ α ι, Ή ν α ρ β η γ ι, κ Ά κ ο ρ ώ ν a una τ t u ώ ν τ a t 

κατά: 5% » 

1978 

13 Φεβρουαρίου Η νσρβηγ t κή κορώνα unoTtuórrat κ ατό: 8*/» » 

17 Οκτωβρίου Το μό:ρκο υπερτι μάτα t κ ατό: 4% , το 

ολλανδικό φιορίνι και τα βελγικό φρό:γκο 

κατό: 2% . 

12 ΰεκευβρίου Η νορβηγική κορώνα φεύγει από το "φίδι," 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 2.3 

ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ ΤΩΝ ΚΟΙΝΟΤΙΚΑ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ 

έναντι των κεντρικών ισοτιμιών ως προς ίο δολλάριο, m e 30.4.72 (Χ) 

Ετος 

Νόμισμα* 

DM 

HFL 

B/LFR 

DKR 

FF 

UKL 

LIT 

1972 

-0,70 

-0,22 

0,18 

2,20 

-2,00 

-12,10 

0,20 

1973 

14,90 

9,50 

6,30 

10,10 

6,40 

-13;30 

-4,10 

1974 

24,20 

22,10 

18,20 

19,30 

10,60 

-12,00 

-11,20 

1975 

17,50 

16,50 

10,50 

11,80 

10,80 

-30,00 

-17,10 

1976 

25,70 

23,70 

16,40 

17,30 

1,20 

-56,40 

-49,80 

1977 

33,80 

29,20. 

25,40' 

17.50 

1,20 

-56,40 

-49,80 

1978 

42,50 

• 38,80 

34,80 

27,30 

17,20 

-28,90 

-41,00 

ΠΗΓΗ : Υπολογισμοί βάσει στοιχείων του IFS 

* Οπου : 0Μ=γερμανικό μάρκο, HFL=oXXav5iKó φιορίνι, B/LFR=(J>PQYKO Βελγίου και 
. Λουξεμβούργου, ϋΚΕ=δανι.κή κορώνα, ΡΡ=γαλλικό φράγκο, ϋΚί=στερλίνα και 

ίΙΤ=λιρέττα. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2..4 

ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ ΤΟΝ ΚΟΙΝΟΤΙΚΩΝ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ 

έναντι ine κεντρικής ισοτιμίας ως προς το μάρκο, της 30.4.72 [%) 

Ετος 

Νόμισμα* 

HFL 

B/LFR 

DKR 

FF 

UKL 

LIT 

1972 

0,05 

0,01 

.3,00 

-0,01 

-13,60 

-1,50 

1973 

-3,10 

-9,10 

-5,40 

-9,00 

-27,80 

-31,30 

1974 

-2,60 

-7,30 

-6,00 

-14,10 

-34,90 

-31,30 

1975 

-1,20 

-7,90 

-6,50 

-7,30 

-39,00 

-28,90 

1976 

-2,60 

-8,80 

-10,00 

-24,70 

-53,80 

-50,00 

1977 

-6,30 

-11,20 

-19,70 

-29,10 

-53,90 

-55,30 

1978 

-6,10 

-12,50 

-20,70 

-30,10 

-55,30 

59,10 

ΠΗΓΗ : Υπολογισμοί βάσει στοιχείων του IFS 
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,—4 - r - i ^ n C^a *-i *~i 

O O O O O O O O 

r ^ - c o * < r - 3 - c x * c r t - ^ } - ^ - H 
s ) - s r \ D c n o c ^ v o n 

^-H 

0 0 0 0 0 0 0 0 
η Γ Ν ί Ν Γ ^ η ^ ι η ο ? 

. M ì i o i n v o ^ o s r c o o j 

* - n o g c o - < r L o u 3 > r ^ c o 
r ^ r ^ r ^ . r ^ - r * - r ^ - r ^ r - -
er» er* c^ c^ O% er* er* er» 

C O 
C*H 

S3 
l i 
w 

> :-i 
»_> (<) X 

0 
t-> 
D 

—» ω 
r> 

-η 

c u 
» J 

0 
η . 

r> . J 

>-0 

<̂ 0 
C3 

>-
3 Ξ 
1 — . 

rn 
c=: 

·:=> 0 
= L 

r> 
• J 

0 . 

:·» <T> 

e 
<̂ G 

- ο 
= 3 . 

<Γ> 

s> 
a . 

<·> C i 
U ) 

»-» - 0 

,< CT 
η , 
0 
χ 

> ο V-» 

. J 
Iti 

> χ 

(«> Ό 

«« 

• ·=> 
-». r i 
C i 
ΓΗ 

c o 
C T 

-< cz 
- 0 

η . 
C D 

0 . 

0 
C i 

*-» • Ο 

-< er 
S3-

r> 

> 0 

*-» 
—> 
> X 

ω 
* o 

-*-

5 2 



ΚΕΦ. 3ο ΤΟ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ (ΕΝΣ) 
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3.1 Η ΑΝΑΓΚΑΙΟΤΗΤΑ ΟΗΜΙΟΥΡΓΙΑΣ ΤΟΥ ΕΝΣ 

Σ χ
-
ο Συμβούλια Κορυφής ο τ η ν Βρέμη (Ιούλ ι ας 1978) , 

ό: ρ χ ι ο ε: ν α ο υ "ζ η τι, έ τ α ι, η δ υ ν α τ ό τ τι τ α μ ι α e ν έ α ς π ρ ο σ π ό: Θ ε ι α ς γ ι α 

νόμισματι κ ή ενοποίηση » Η κίνηση αυτή αιτιολογήθηκε από τα 

Σ υ μ β ο 0 λ ι, ο ω e. ε ξ ή e ; 

α. Επρεπε να ληφθούν τα κατό:λληλα μέτρα γι,α την 

π ρ ο α τ α σ ί α τ η ο. ε ν S ο κ ο ι ν ο τ ι, κ ή e: ν ο μ ι, ο μ α τ ι, κ ή ς 

ο τ α θ ε ρ α τ η τ· ο ς έ ν αντί, των α ι, ε θ ν ώ ν α ι κ ο ν ο μ ι, κ ώ ν 

κρίσεων . 

β. Η νομι, ο μα τι κ ή οταΒερότητα μεταξύ των χωρών-μελών 

θα οδηγού ο ε es ε μείωση των πληθωριστικών τό:σεων 

κ ο: ι θ α ε π α ν έ. φ ε ρ ε τ ι ς ι α ο ρ ρ ο π ί, ε ς π ο υ ε ί ν α ι 

α π α ρ α ί τ η τ ε ς γ ο α τ η ν α ν ό: π τ υ ξ η τ η e Κ α ο ν ό χ
-
 η τ α e „ 

γ. Το ΕΙ Ν Σ θεωρήθηκε es α ν με ο ο προεται, μασιάς αλλά: και 

αυτοπροστασίας τ
-
η ς Κοινότητας για την ένταξη ο ε 

αυτήν των μεσογειακών χωρών „ 

&„ Η νομισματική ενοποίηση θα έφερνε την Κοινότητα 

κ ο ν τ ό: σ τ ο υ ς α ρ χ ι κ ο ύ ς τ η ς ο τ ό you ς που ή τ α ν η 
προσέγγιση των οικονομιών των χωρών-μελώνκαι η 

μείωση των ενδοκοινοτικών ανισοτήτων . 

Πέραν των προαναφερθέντων "επισήμων" λόγων , οι 

δυο προτεργό:τες του συστήματος , η Û. Γερμανία 

και η Γαλλία, είχαν τους δικούς "ανεπίσημους" 

λ ό γ ο υ ς γ ι α τ ο υ ς ο π οίου ς σ τ ή ρ ι "ζ α ν τ ι ς π ρ ο σ π ό: θειες 

μιας νομισματικής ενοποίησης „ Συγκεκρινένα , η 

μεν Û„ Γερμανία ήθελε να αποτρέψει τις συνείχε, ί ς 

υπερτιμήσεις ταυ μόιρκαυ που οδηγούσαν στην 

μείωση της ανταγωνιστικότητας της στις εξαγωγές 

και στην αύξηση της ανεργίας , η δε: Γαλλία έβλεπε 

το ΕΝΣ σαν μέσο με ίο.)σης του πληθωρισμού της που 

"έ:τρέχε" σε ανησυχητικό: επίπεδα „ 
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3.2 Ο ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑΣ ΤΟΥ ΕΝΣ 

Για να γίνει κατανοητός α μηχανισμός λειτουργίας του 

ΕΝΣ απαιτείται Ή γνώση των δύο Βασικών χαράκτη Ρ ιοτι κων του s 

α « Τ η Q λ ε ιτοu ρ γ ίαQ και τοu τρόπο u'y ρ ηο ι μα πα ίηο ης τ ηQ ΕCU. 

β . Ε ν ό ς μ η χ α ν ι α μ ο ύ γ ν ω ο χ ο υ ο α ν "5s ι.', κ τ τι e. α η of:: λ tone;" 0 6 ε ί κ τ η ς 

α π ό κ λ ι- ο η C χ α ρ α κ τ η ρ ί 'ζ st μι, α α ε t, ρ ό: π ρ ο α ι ρ s τ ι κ ώ ν π α ρ s μ β ό: ο s ω ν 

OTIC; αγορές cr- u να Χ λ ό: γ μ α τ oc; και άλλων μέτρων προληπτικού 

χαρακτήρα » 

θα εξετό:σουμε ξ s: χωριστό: το κ α: θ s ένα από τα κύρια 

σημεία του ΕΝΣ , αρχίζοντας από την ECU λόγω της κ s ν τ ρ ι κ ne. 

Beone που κατέχει, στο σύστημα „ 

3.2.1 01 ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΕΣ ΤΗΣ ECU 

I-I Ε! C U a π ο τ ε Χ s ί τ a ι a π ό τ ο ο ύ ν ο Χ ο τ co ν ν ο μ ι σ μ ό: τ ω ν τ ω ν 

χωρών-μελών των ΕΚ. , "ενωμένων σε 5έσμη " » EC vat δηλαδή , 

\.ί.ια. σύνθετη μονάδα που αποτελείται από σταθερό: ποσό: από κό:8ε 

νόμισμα . Η αναλογία των ναμισμό:των καθορίζεται από το 

ο ι κ ο ν ο μ ι κ ό Β ό: ρ ο ς του καθ ε ν ό c μ έ σ α σ τ η ν Κ ο ι ν ό τ τι τ α « 0 

κεντρικοί:; ρόλος που προσδίδεται στην ECU μέσα σχ-σ ΕΝΣ 

εντοπίζεται σε τέσσερις λειτουργίες s 

α. Κάθε νόμισμα έχει μια κεντρική ισοτιμία που εκφράζεται 

σε ECU δηλαδή αποτελεί το σημείο αναφοράς του 

μηχανισμού των ισοτιμιών . 

β . Η Ε C U α π α τ ε λ ε ί τ η ν Β ό: σ η τ ο u δ ε ί κ τ η τ ω ν σ u ν α λ λ. α γ μ α τ ι κ ώ ν 

αποκλίσεων η ανό:λυση ταυ οποίου ακολουθεί αμέσως μετά:« 

γ. Είναι το μέσον λειτουργίας του μηχανισμού παρέμβασης 

στις αγορές συναλλάγματος και στον μηχανισμό παροχής 

δανέ ίων 
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S. Et', ναι., το όργανο ελέγχου της τ ·ή ρ η σης , από χ
-
te. 

νομισματικές αρχές των χωρών-μελών των ΕΚ τ ο.) ν συμφωνιών 
ταυ Ε1ΗΖ , όταν αυτές παρεμβαίνουν οχ-1 ς αγορές 
ο υ ν α λ λ ό: γ μ α τ ο e . 

Προκειμένου να τοποθετηθεί το ECU ο το κέντρο χ-ο υ 

συστήματος προτάθηκαν δύο μέθοδοι s 

α. Η μέθοδος της δέσμης των νομισμάτων , κ ατό: την οπού α 

ορί'ζεχ-αι η κενχ-ρυκή ισοχ-ιμία κάθε νομίσματος με την ECU 

και τα όρια διακύμανσης του σε κό:θε πλευρό: χ: η ς 

κεντρικής ισοχ-ιμίας . Τα κ pórr η παρεμβαίνουν , εφόσον 

χρειαστεί στην α γ ορό: α υ να λλό: γ μα το ς ., ώστε να 

παραμείνουν τα νομίσματα: τους μέσα στα συμφωνημένα όρια 

St ακύμανσης . 

Β. Η μέθοδος των διμερών συμφωνιών , γνωστή από την 

ε φα ρμογ ή στο "φίδι" , σ ύ μφωνα με την οπα ί α από τις 

ισοτιμίες των νομισμό:των με την ECU εξό:γεχ
_
αι το σύνολο 

χ
-
ω ν διμερών ισοτιμιών ανό:μεσα στα νομίομαχ-α , καθώς και 

τα όρια διακύμανσης τους γύρω από τις ισοτιμίες αυτές . 

Η επιλογή της μεθόδου έπρεπε να δίνει από:ντηση στα 

ερώτημα , ποια χώρα θα φέρει το βό:ρος της οικονομικής 

αναπροσαρμογής , που είναι απαραίχ-ητη για την επιχ
_
υχία της 

συναλλαγματικής σταθερότητας , κό:θε φορά: που μια ομό:δα χωρών 

θα απαφά:σιζε την διακύμανση των νομισμό:των της . 

Υ π ο σ τ η ρ ί χ θ η κ ε ό τ ι η π ρ ώ τ η μ. έ Θ ο δ ο ς ε ί ν α ι π ε ρ ι σ σ ό χ: ε ρ ο 

"κοινοτική" και ισότιμη , γιατί μόνο η χώρα που προσεγγίζει 

τα όρια διακύμανσης ανσλαμβό:νει το βό:ρος της υπερό:οπισής του, 

Αντί θεχ
-
α στην δεύτερη μέθοδο υπό:ρχουν πώ:ντα δύο νομίσματα που 

π ρ ο σ ε γ γ ί ζ ο υ ν τ α Ο ρ ι α δ ι α Η: ύ μ α ν σ ή ς τ ο u ς α π ο κ ρ ύ β α ν τ α ς π ρ α γ μ α τ ι κ ό: 

το νόμισμα που πραγματικό: αποκλίνει από τις τιμές της 

ισορροπίας . Οι ασθενείς οικονομικό: χώρες υποστήριξαν ότι σχ'ο 

"φίδι", αυτές έφεραν το βό:ρος της οικονομικής προσαρμογής. Οι 

ισχυρές χώρες τόνισαν τις τεχνικές δυσκολίες και τις 

α β ε β α ι ό τ η τ ε ς χ- η ς μεθόδου τη ς Ε C U . 
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Ετσι κ cm ut 6: ano τις λύσεις nou πρατό.'θηκαν δεν 

συγκέντρωσε την πλήρη απαSayή . Η σύγκλιση έγινε γύρω από το 

λεγόμενο "βελγικό συμβιβασμό" , που προσπάθησε να συνδυό:σει 

την απλότητα των διμερών ισοτιμιών με τα πλεονεκτήματα ε vac 

αντικειμενικού δείκτη που θα βασίζεται στην ECU και 8α 

χ ρ η σ ι μ. ο π ο ι ε ί τ α ι σ α ν π ρ ο ε 15 ο fr α ι η τικ ά ο ή μ α ο uva λ λ α γ μ. α τ ι κ ή ε: 

απόκλισης . 

Ετσι η τέλι κ'ή συμφωνία πρότεινε το ε ξ ne: σύστημα s 

Με 6ό:σει TIC, ισοτιμίες των νομισμάτων με την ECU εξάγεται 

ένα σύνολο διμερών ισοτιμιών και ορίων δι κύμανσης των 

νόμισμα: χ" ω ν » 

0 μηχανισμός παρέμβασης θα στηρίζεται στα: όρια αυτό: 

ε ν ώ ό τ α ν χ ρ ε ι α α τ ε ί θα γ ί ν ο ν τ α ι κ α ι οι απ α ρ α ί τ Ϊ ι %" ε ς 

αναπροσαρμογές των διμερών ισοτιμιών,, Ομως με αυτόν τον τρόπο 

οι ισοτιμίες σε σχέση με την ΕΞ CU καθαρίζονται από τις 

διμερείς ισοτιμίες και όχι αντίστροφα , που -ήταν και τα 

πνεύμα της αρχικής συμφωνίας „ Γ ι ' αυτό ένα νόμισμα μπορεί να 

Φ θ ό:σε ι στα όρια της διμερούς του διακύμανσης , χωρίς να 

φ θ ό: σ ε ι κ α ι σ τ ο ό ρ ι α σ ε σ χ έ σ η μ. ε τ η ν E. C U
 u 

Α ν >::; λ υ τ ι κ ό: υ π ό: ρ χ ε ι γ ι α κ ά: θ ε γ ώ ρ α—μ έ λ ο ς μ ι α κ ε ν τ ρ ι κ ή 

ισοτιμία με την ECU » Στην συνέχεια καθορίζεται μια σειρά: 

διμερών ισοτιμιών για κό:θε ζεύγος νομισμό:των . Γύρω από τις 

τελευταίες ,, ορίζονται όρια διακύμανσης από +2,25% έως -2,25% 

Για την Ιταλία (ί) τα όρια αυτό: κυμαίνονται από +6Ά έως -6Ά 

και θα μειωθούν όταν το επιτρέπουν οι οικονομικές συνθήκες 

( Ί ) Γ" ι α τ η ν ι τ α λ ι κ ή λ ι ρ έ τ α ί σ χ υ ε α υ τ ό χ- α π ε ρ ι θ ώ ρ ι ο 

διακύμανσης από το Μο:ρτιο του 1979 μέχρι τον Ιανουό:ριο 

χ-α υ 1990 . Το ειδικό, περιθώριο διακύμανσης 6*/* 

π ο: ρ α χ ω ρ ή θ η κ ε κ α ι σ τ η ν ι σ π α ν ι κ ή π ε σ έ τ α μ ε τ η ν ε ί σ ο δ ό τ η ς 

στο ΕΙ Μ Σ . 
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τ Ό e. χ ώ ρ α Q « Το Ε ι S ι κ ά π ε ρ ι θ ώ ρ ι ο Sta κ ύ μ α ν σ Ή ς 6 % π α ρ a χ ω ρ ή 8 τη κ ε 

«at σχ-ην ισπανική πεσέχ-α us την είσοδο της ora ENI . 

υιορθωτι, κές μεχ-αβαλές των κεντρικών t α ο τ ι, μι, ώ ν , &ηλ. 

α ν α τ t μ -ή ο ε t e: κ a t υ π ο τ t μ ή σεις τω ν ν ο μ t ο μ ό: τ ω ν τ ω ν κ ρ α τ ώ ν - μ ε λ ώ ν 

απαιτούν την συμφωνία όλων των χαίρων του ΕΞΜΣ . Σ" αυτό το 

καθεστώς cr. uva λ λα γ μα τι, κών ισοτιμιών συμμετέχουν όλα τα κρό:τη 

χ" ne ΕΚ εκτός από την Ελλό:&α , x~n Με γ ό: λ η Βρετανία K.at την 

Π ο ρ τ ο γ α λ ί α ( 1 ) . 

Οταν éva vaut α μα φθό:σει ο το opto της 5 ta κ υ μανοί') ς του 

οι, παρεμβά:σεις είναι, υποχρεωτικές για να επανέλθει, το 

ν ό μ ι μ α ο τ η ν κατό:σταση ισορροπίας του ,, χωρίς να υπό:ρχει 

ανώχ-αχ-α opto στα ύφος χ
-
ou ποσού που απαιτείται για να 

πραγματοποιηθεί αυτό „ Παρέμβαση όμως μπορεί να γίνει και 

π ρ ι ν έ ν α ν ό μ ι σ μ α φ θ ό: α ε ι, σ τ α ό ρ t a Si α κ ύ μ α ν σ η ς τ ο u χ ω ρ ί ς α υ τ ό 

ν α ε ί ν α ι υ π ο χ ρ ε ω τ ι κ ό . Τ ά τ ε ό μ. ω ς α π αιτεί τ α ι η σ ύ μ φ ω ν η γ ν ώ μ η 

ό λ ω ν , ώ σ τ ε ν α α π ο τ ρ έ π α ν ν α ι ο ι ο: ν χ
-
1 κ ρ a u ό μένε ς π α ρ ε μ β ό: σ ε ι ς κ α ι 

να διααψαλί'ζανχ-αι τα ειδικό: συμφέροντα των χωρών-μελών . 

Η νομισματική βάση της ECU δημιουργήθηκε με την 

συνεισφορά: κό:θε κρό:τους -μέλους ενός ποσοστού 20*/« των 

συναλλαγματικών του α πα θ ε μό: τω ν σε &ολλό:ρια και χρυσό προς το 

Ε υ ρ ω π α ι κ ό "I" α μ ε ί ο Ν ο μ ι σ μ ο: τ ι κ ή ς σ υ ν ε ρ γ α σ ί α ς ( F E C 0 li i . Σ τ η ν 

συνέχεια οι κεντρικές τ ρ ά: π ε "ζ ε ς των χωρων--μελών πισχ-ώθηκαν με 

ένα αντίστοιχο ποσό , αυτή τη φορά: σε ECU . 

Οι συνεισφορές αυτές δεν είναι ε φ ό: πα ξ αλλά: ανακυκλώνονται 

κό:θε τρεις μήνες » Προβλέφθηκε πό:ντως ότι ο το μέλλον το 

<1) Η αγγλική λίρα εντό:χθηκε στο EM Σ τον Οκτώβριο του 1990 

και το πορ%"ογαλικό εσκούδα τον Απρίλιο χ-au 1992 . Η 

έ ν τ α ξ η της &Ρ α χ μ ής θ α πρ α γ μ α τοποι η θ ε ί ί σ ως σ το τέ λο ς τοu 

1993. 

58 



Τ α ι J ε ί ο θ α \..ι π α ρ ε C ν α π α ρ ε μ Β α ί ν ε ι α υ τ ά ν ο μ α .γ ι α τ τι ν δ ι, α χ" ή ρ
 -
π σ η 

των (,οοτιμιών ο τα συμφωνημένα επίπεδα« Πρόκειται.- για μια 

ι δι α ίτερα σημανχ-ική πλευρό: της μέλλοντα κ'tic; εξέλιξης του ΕΝΣ. 

Τα μέλη μπορούν να χρησ u μ ο π ο ι, ήσουν τα ECU που κατέχουν γ uà 

τον διακανονισμό των χρεών τους (πολύ βραχυπρόθεσμη 

χ ρ η μ α τ ο δ ό τ η D η ) π ο υ δ η μ u ο υ ρ γ ο ύ ν τ α u α π ο τ u ς πάρε μ β 6: α εις του e 

crue, αγορές με ναμίσμαχ-α χ
-
ω ν χ ωρών--μελών » Ωστόσο προβλέφθηκε 

ρήτρα, σύμφωνα με την οπού α τα κρό:τη υποχρεώνονται να δεχθούν 

μέχρι, το 50*/· των απαιχ-ήσεών τους σε ECU« 

Τέλος το δανειζόμενο σε ECU μέλος θα πληρώνει στον δανειστή 

χ" ο υ επιτόκιο ίσο με την μέση τιμή των προεξοφλητικών 

επιτοκίων των χωρών μελών. 

Στις διαπραγματεύσεις αποφασίστηκε να διατεθεί ένα 

με γ ά: λα ποσό,, ύωαυς 25 δις ECU, για χ-η ν ανακούφιση των χωρών 

με προβλήματα στο ισοζύγιο πληρωμών τους, καθώς και 

απεριόρ ισχ-οι πόροι υπό μορφή ν βραχυπρόθεσμου δανεισμού για 

τ ι ς π α ρ ε μ β ό: es ε ι ς τω ν χ ω ρ ώ ν - μ ε λ. ώ ν γ ι α τ η ν u π ο σ τ ή ρ ι ξ η τ ω ν 

νομισμάτων χ-ους σχ
_
ις α γ ορέ; ς συναλλάγματος. Η Μ. Βρεταννία 

τ ό ν ισε ό τι το ποσό των μα κ ρ οπρ ό θ ε σ μων πόρ ων εί ν α ι μικρό κ α ι 

μ ε τ ο ε π ι χ ε ί ρ η μ α α υ τ ά α ρ ν ή θ η κ ε ν α σ υ μ μ ε τ ό: σ χ ε ι σ τ ο Ε Ν Σ » 

Αντίθετα η Ιρλανδία δέχθηκε να συμμετό:σχει και έλαβε 

σημαντικό: ποσό:, θέτοντας έχ-αι τέλος α χ-η ν σταθερή ισοτιμία που 

είχε μέχρι τότε με την Μ. Βρεταννία« Η Ιταλία συμμετέχει στο 

ΕΝΣ και δέχθηκε επίσης σημαντικούς πόρους από αυτό. 
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3.2.2 Ο ΰΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟΚΛΙΣΗ! 

Ο δείκτης απόκλισης αποτέλεσε την κυριότερη 

καινοτομία χ-au ΕΝ Σ. Ειδοποιεί κάθε φορά: που κό:ποιο νόμισμα 

περνά: το λεγόμενο "πρόθυρο απόκλισης" που έχει καθοριστεί στο 

75% τ TIC " μέ γ ι στη e; δυνατής απόκλιση e " , σε σχέση πάντοτε με 

την κ ε ν τρ ι κή ιοοχ ιμ ία το υ με το EC U« Ετσι , γ ι α το νόμισ μα με 

ό ρ ι ο α π ά κ λ ι σ η Q τ ο 2 ,2 5 % α ν ό: ti ε ο ό: τ ο υ e; υ π ό: ρ χ ε ι " μ έ γ ι ο τ η δ υ ν α τ ή 

απόκλιση" (μ „δ,, α) για ένα νόμισμα όταν αυτό έχει εξαντλήσει 

τα δ ι με ρ-ή του άρια διακύμανσης έναντι όλων των όιλλων 

νομισμάτων . Η μ »δ. α καθορίζεται από τον τ ν) π ο s 

2,25(1-ω) 

ό π ο υ ω ο σ υ ν τ ε λ ε ο τ ή ς ο τ ό: θ μ ι σ η ς π ο υ π ρ ο ο & ι ο ρ ί ζ. ε ι τ η ν ο ι κ ο ν ο μ ι κ η 

β α ρ υ τ η τα κ ά θ ε ν ο μ i σ μ α τ a ç γ ι α τ ο οποία υ π ο λ ο γ ί 'ζ ε τ α ι η μ .. ο « α 

Κ ο: τ ό: σ υ ν έπε ι α ,, ό σ ο μ ε γ α λ υ τ ε ρ η ε ί ν α ι η 6 α ρ υ τ η τα ε ν ό ς 

νομίσματος ο τ
-
η ν ECU , τόσο μικρότερη θα είναι η τιμή της 

μ . δ » α π ο υ τ ο υ α ν τ ι σ τ α ι χ ε ί . 

Ε π ί σης, έ ν α ν ό μ ι σ μ α μ π ο ρ ε ί ν α φ θ ό: σ ε ι σ τ α ό ρ ι α του " π ρ ό θ υ ρ ο υ 

απόκλισης" πριν φθό:σει στα όρια: της διμερούς του διακύμανσης 

ως προς τα ό:λλα νομίσματα » Ωστόσο μπορεί να γίνει και τα 

αντίθετο. Αυτό εξ α ρ τό: τα ι από την διάταξη των νομίσματα) ν την 

σ υ γ κ ε κ ρ ι μ μ έ ν η σ χ
-
1 γ μ ή „ 

Οταν ένα νόμισμα περό:οει το "πρόθυρο απόκλισης" τότε 

η χ ώρα-μέλας πρέπει να πό:ρει ορισμένα μέτρα για να επανέλθει 

ο ε κατό:σταση συναλλαγματικής ισορροπίας .Τα μέτρο: αυτό: είναι 

να εξ ής ; 

α. Παρέμβαση στην αγορά: συναλλάγματος με την 

χ ρ ησι μα π ο ί ηαη να μ ισμά των τω ν χ ω ρ ώ ν-μελών ο π ό τ ε 

έ ν α μ έ ρ ο ς τ ο υ α ι κ ο ν ο μ ι κ ο ύ β ά ρ ο υ ς τ η ς π α ρ έ μ. Β α σ η ς 

μ ε χ" α θ ι β ό:'ζ ε χ
-
α ι στις υπόλοιπες χ ώρες-μέλη . 

β . Μ έ τ ρ ο: ε σ ω τ ε ρ ι κ ή ς ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς , ό π ω ς 

για παράδειγμα με χ-α βολή χ: ω ν επιτοκίων , που θα 
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επηρέαζαν τις κινήσεις κεφαλαίων και θα 
τ ρ ο π ο π ο ι ο ύ σ ε τ t e Ρ ρ α χ υ π ρ ά θ ε σ u ε ς κ ι ν ·ή es ε ι, ς 

συναλλάγματος χ-ης χώρας . 

γ. Αναπροσαρμογή των ισοτιμιών . Στόχος του ΕΜΣ 
είναι να περί, ορίζει, ο τ ο ε λα: χ ι ο τα τις μεταβολές 
αυτές , αν και, δεν τ ι-e αποκλείει όταν οι 
αυναλλαγμα%-ι κές διακυμά:νσεις είναι με γάλες και η 
α ν α π ρ ο σ α ρ u ο γ ή ε π ι, ß ό: Χ λ ε τ α ι . 

δ. Μέτρα δημοσιονομικού και, ε ισοδηματι κού χαρακτήρα, 

Οταν uia χώρα δεν προτίθετο υ να π ο: ρ ει, τέτοια 

μέτρα πρέπει να τα αιτιολογήσει στις άλλες χώρες-

μ έ λ η κ α ι τ ό τ ε: τα μ έ τ ρ α λ α μ (3 ό: ν ο ν τ α ι με D U λ λ ο γ ι κ ή 

απόφαση . 

3.3 ΤΑ ΜΕΤΡΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΝΙΣΧΥΣΗ ΤΟΥ ΕΝΣ 

Για την ενίσχυση του ρόλου του ΕΝΣ , μετό: την έναρξη 

τ η ς λ ε ι τ ο υ ρ γ ί α ς του , π ρ α γ μ α τ ο π ο ι ή θ η κ α ν μ ι α σ ε ι ρ ό: σ υ μ φ ω ν ι ώ ν 

στις οποίες θα αναφερθούμε αμέσως παρακό:τω . 

Η π ρ ώ τ η σ ε ι ρ ώ: μ. έ τ ρ ω ν α π έ β λ ε π ε σ τ η ν ε ν ί α χ υ ο η τ ο υ 

ρόλου της E.CU και λήφθηκε από την επιτροπή των Αιαι κη"ί"ών των 

Κ ε ν τ ρ ι, κ ώ ν Τ ρ α π ε ζ ώ ν τ η ς Κ ο ι ν ό τ η τ α ς σ τ ι ς 12 - 3 - 8 5 . Τα μ έ τ ρ α 

αυτό: είναι τα ακόλουθα (1) 5 

* Οι κεντρικές τρά:πεζες μπορούν να ρευστοποιούν ένα 
μέρος των αποθεμάτων τους σε επίσημα ECU όταν 

χ ρ ε ι ό: ζ ο ν τ α ι ν ο μ ί σ μ α τ α π α ρ έ μ 6 α σ τι ς . Α υ τ ο ύ τ ο u 

είδους οι πρά:ξεις θα καλύπτονται από τις 

κ ε ν τ ρ ι κ έ ς τ ρ ό: π ε ζ ε ς μ ε τ η ν χ ο ρ ή γ η σ η δ ο λ λ α ρ ί ω ν „ 

* Για τις υποχρεώσεις των κεντρικών τραπεζών που 
απορρέουν από πολύ βραχυπρόθεσμη χρηματοδότηση 
εξακολουθεί να ισχύει η αρχή της εξόφλησης του 
.50% σε επίσημα ECU . Τώρα όμως το όριο αυτό μπορεί 
ν α α υ ξ. η θ ε ί α κ ό μ η π ε ρ ι σ ο ό τ ε ρ ο α ν η δ ι κ α ι ο ύ χ ο ς 
ΚΗ ν τ ρ ι κ ή τ ρ ό: π ε ζ α ε ί ν α ι καθ α ρ ό ς ο ω ε ι λ. έ τ η ς σε ECU. 

( 1 ) Π α ν „ Α Γι Ε Ξ Α Κ Η Σ ; " Η πορεία π ρ ο ς τ η ν Ε. υ ρ ω π α ι κ ή Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή 

ΙΞ να ποίηση και το Ευρωπαϊκό Νομισματικό Σύστημα" , Αθήνα 
19 8 9 , έ κ δ ο σ η τ η ς ΕΞ ν ω ο η ς Ε λ λ η ν ι κ ώ ν Ί" ρ α fr ε ζ ώ ν ,, σελ. 6 8 « 
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Το επιτόκια χ
_
ων καθαρών καταθέσεων σε ECU , καθώς 

κ α ι τ ω ν α π α ι τ ή ο ε ω ν ο ε Ε C U , β α σ ί ζ ε τ α ι ο τ ο ε ξ ή ς 

ο χ
-
ο ν οχ"αθμικά μέσα όρο αντί πρασωπευτι κών επιτοκίων 

τ η ς χ Ρ Τ'ι Ι··.! ci τ α γ ο ρ ό: e ο τ ι e. χ ώ ρ ε ς - u έ λ η κ α ι ό χ u ο τ ο ν 

σταθμικά μέσο όρο του προεξοφληχ"ΐ καύ επιτοκίου των 

χ ω ρ ώ ν - μ έ λ ώ ν « 

* Οι κεντρικές τρό:πεζες χωρών εκτός Κοινότητας καθώς 
και οι διάφοραι οργανισμοί που έχουν υπαχθεί ova 
καθεστώς των "λοιπών χρηστών" θα έχουν την 
δυναχ-άτητα να αποκτούν επίσημα ECU από τις 

κ ε ν τ ρ ι κ έ ς τ ρ ό: π ε ζ ες τ τι ς Κ ο ι ν ό τ η τ α ς κ α τ ό π ι ν 
συμφωνιών πώλησης και εξ α y ορό: ς ή με αμοιβαίες 
α ν τ α λ λ α γ έ ς χ ρ ε ώ ν » 

Η δεύτερη σημαντική σειρο: μέτρων -ήταν εκείνη της 

συμφωνίας του NYBORG της οανίας , στις 12- 9-1987 . "Γα μέχ-ρα 

αυτό: διακρίνονται σε δύο βασικές κατηγορίες , κό:8ε μια από 

τις οποίες αναλύεται παρακό:τω.. 

Η πρώτη κατηγορία αποβλέπει στην σύγκλιση και την 

α π α φ υ γ 'ή α ν τ ι κ ρ ο υ ο μ έ ν ω ν ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ώ ν π ο λ ι τ ι κ ώ ν ώ ο τ ε ν α 

εξασφαλίζεται ·η συνοχή του Ε Ν Σ „ Τα μέτρα αυτό: είναι τα ε ξ "ή ς s 

* θέσπιση μιας διαδικασίας παρακολούθησης ε ξ α: μ η ν η ς 

διό:ρκειας , από την νομισματική Επιτροπή , για τόν

ε ν το π ισμό τω ν αο u νε πε ιώ ν μετα ξ ύ τ ων χ ω ρ ώ ν-μ ε λ ών , 

μ ε τ n ν χ ρ ή σ n ο ι κ ο ν ο μ ι Η: ώ ν δ ε ι κ τ ώ ν . 

* Παρακολούθηση σε μηνιαία βό:ση της εξέλιξης των 

sr. π ι τ ο κ ί ω ν κ α ι τ ω ν συν α λ λ. α γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ ο τ ι μ ι ώ ν τ ω ν 

νομισμό:των των χωρών του ΕΝ Σ . 

* Μηνιαία εξέταση των παρεμβό:σεων στις αγορές 

συναλλά:γματ'ας και- στα επιτόκια για την χό:ραξη της 

κ α τ ό: λ λ η λ η ς ν ο μ ι σιιατ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς -

Τα μέτρα αυτό: δίνουν βό:ρος στην πρσό:σπιση των ισοτιμιών ταυ 

ΕΝΣ , στον περιορισμό των αναπροσαρμογών των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών και στην αποφυγή των αναταραχών στα νομίσματα των 

χ ω ρ ώ ν --• μ ε λ ώ ν α π ό τ α ν ο μ ί σ μ α τ α τ ρ ί τ ω ν χ ω ρ ώ ν . 
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H S ε ύ τ ε ρ η κ α τ η γ ο ρ C α μ έ τ ρ ω ν α π α Ρ λ έ π ε ι σ τ η ν (3 ε λ τ ί ω α π 

του μη κ α ν ο ομού παρεμβό:σε:ων του ΕΝΣ . Συ γκεκρ ιμμένα ; 

* 0ι π ο λ ύ β ρ ο: χ υ π ρ ο θ ε σ μ ε e π ι, ο τ ω τ u κ έ c; S ι. ε u κ ο λ ύ ν σ ε ι ς 

γι, α πα ρε μ (3 ά: ο ε ι ς εντός των ορίων συνάλλαγμα τ ι, κ ή ς 

Su α κύμα vaine εξακολουθούν va ισχύουν « Ομως , από 

εδώ Kau στο εξής , όταν μι,ο: χώρα με ασθενές 

ν ό |j. u ο μ α ε π u θ υ μ ε ί ν α π α ρ έ μ β ε u , θ a S u α π u ο τ ώ ν ε τ a t 

π ρ ώ τ α α ν τι ε ν τ ό ς τ ω ν ο ρ u" ω ν π α ρ έ μ β α σ η Β. ίνα. ι 
κ ατό: λ λ η λ η , αντί irne: πρ ηγουμένης πρ α κ T U κ της να μην 

α ρ ν ε ί τ a u τ η ν χ ρ η μ α τ ο δ ό τ η ο η η ν ρ ό: π ε ζ α α τ ο ν ό μ u ο μ α 
της οποίας γ u νότα ν η παρέμβαση « 

* Η & u ό: ρ κ ε u α π α ρ ο χ ή ς τ ω ν π ο λ ύ β ρ α χ u π ρ ο θ έ ο μ ω ν 

π u ο τ ω τ u κ ώ ν & u ε u κ ο λ ύ ν σ ε ω ν ε π ε κ τ ε u ν ε τ a u α π ό 2 , 5 σ ε 

3,5 μήνες » 

* Το ópuo αποδοχής γ uà 6 uà κανονισμό σε επίσημα ECU 

τ ω ν & α ν ε ύ ω ν π ο u ο u ν ό: π τ ο ν τ a u σ α ν π α λ ύ 

β Ρ α χ u π ρ ό θ ε σ μ ε c:; π u σ τ ω τ u κ έ ς S u ε υ κ ο λ ύ ν ο ε u c; a u ξ ό: ν ε τ a u 
από 50% σε 100*/. , γ uà So κ ι μασ χ-1 κ ή περίοδο Suo 
χρόνων . 

Αυτή η σειρό: μέτρων σχετίζεται, με την μεγαλύτερη 

σύγκλιση των οικονομικών πολιτικών των χ ωρών-μ ελών , αλλό: και 

με τους KivSuvouc: που απορρέουν από την πλήρη απελευθέρωση 

της κίνησης των κεφάλα ί, ων. Επί, σης α την δεύτερη κατηγορία 

μέτρων επισημοποιείται η ενχ-ός των ορίων Su α κύμανσης 

π α ρ έ μ β α σ η , π ο u δεν π ρ ο β λ ε π ό τ α ν σ τ α α ρ χ ι κ ό: κ ε ί μ ε ν α τ ω ν 

σύμφωνε ιών για το ENI , με αποτέλεσμα να αποτρέπονται οι 

περισσότερες από τις κερδοσκοπικές κινήσεις κεφαλαίων . Οι 

επόμενες δύο ρυθμίσεις αυτής της κατηγορίας αναφέρονται στις 

μεγαλύτερες ροές κεφαλαίων που θα πραγματοποιούνται και έτοι 

αυξό:νουν τον χρόνο επιστροφής τους . 

Η τελευτα ία ρύθμιση έχει σαν στόχο την ενίσχυση ταυ ρόλου της 

επίσημης ECU . Γενικό: τα μέτρα αυχ
_
ό: στοχεύουν στην διατήρηση 

χ- η ς σ υ ν α λ λ. α γ μ a r ι κ ή ς a r α θ ε ρ ό τ η τ α ς σ τ α ε σ ω τ ε ρ ι κ ό τ η ς Κ α ι ν ό τ η τ α ς 

και στην παραπέρα σύνγκλίση και συννεργασία των χ ωρών--μελών 

χ-au ENI • 
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"Γ έ λ α ς , θ α π ρ έ π ε >„ ν α α ν α «ρ ε ρ θ ε ί η μ ε γ ά: λ η ς σ η μ α α ί α ς 

νια την νομισματική ενοποίηση έκθεση DEïLORS που αποτέλεσε το 

κ ε ν χ ρ ι., κ ό Θ έ μα κ α τ ό: τ η ν ε u ρ ο.) π a ι κ ή es ύ ν ο S ο κ ο ρ u φ ή ς τ η e Μ α 6 ρ ί τ η ς 

στις 27 και 28 Ιουνίου του 1989 .Αν οι προτάσεις της έκθεσης 

DELORS υλοποιηθούν , μετά: από τροποποίηση της Συνθήκης τ
-
η ς 

Ρώμης και, της Εν tau ας Ευρωπαϊκής Πρά:ξης , θα συντελέσουν στην 

κ α Β ι έ ρ ω ο η μ ι α ς κ ο ι ν ή ς ν α μ ι, σ μ α τ ι κ ή ς π ο λ ι τ u κ ή ς , σ τ η ν 

δημιουργία ενάς ευρωπαϊκού συστήματος κεντρικών τραπεζών και 

στην κ α θ ιέ ρ ωο η ε νάς ε νια ίου ε υ ρ ωπα ι κ αύ ν ομ ί σ μ α τ ο ς » 
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3.4 ΚΡΙΤΙΚΗ ΤΩΝ ΜΕΤΡΩΝ ΓΙΑ ΤΟ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟ 

ΣΥΣΤΗΜΑ 

Οι αρχικές συμφωνίες γ to: το Ef.NI ε: ο τ ιό:'ζ ο ν τ α ν κυρίως 

σε τεχνικό: Béuctva και πολλά: σημαντι κότερα θέματα έμεναν yea 

να ρυθμι... σταύν ο τ ο μέλλον . 

0 κεντρικός ρόλος τ TIC: ΕΙ CU είναι αμφίβολος εφόσον , όπως ήδη 

αναφέρθηκε ·. οι. Si, μ ε: ρ sic ι, C O T ο μύες π ρ OD 51, ορίζουν τις 

ισοτιμίες της ECU και ό>;ι αντίστροφα , όπως δείχνει, η 

λ. ε ι, τουρ γ ία του δείκτη από Η: λύσης . Το Ef.NI χρειά:'ζεται 

καθημερινή παρέμβαση με την έννοια της διόρθωσης της 

απόκλι,σης των ναμισμό:των που συμμετέχουν στα στενό: όρια 

61, α κύμανσης ως προς την ECU λόγω της μεγαλύτερης , της τό:ξεως 

του 2,25% , διακύμανσης της λι,ρέτας της στερλίνας και, μετά 

τ η ς S Ρ α χ μ ή ς π α υ ε π 1δ ρ ο ύ ν κ α ι μ ε τ α κ ι, ν ο ύ ν τ η ν Ε C U κ α ι, τ ι, ς 

ουναλλα γ μα T U κές ι, σοτι μίες , Οπωσδήποτε ou παρεμβό:αεις αυτές 

δρουν ανασταλτικό: στην προώθηση με επι„τυχία της δι, α δ ι, κασί ας 

τ η ς ν ο μ ι, σ μ α τ ι κ ή ς ε ν ο π ο ί η α η ς » 

0 δ ε ί κ χ" η ς α π ό κ λ u σ η ς ε ί ν α ι έ να έ γ κ a u ρ ο π ρ ο ε u δ α π a u η τ u κ ό σ ή μ α 

που όμως; δεν προσδιορίζει την ύπαρξη θεμελιώδους ισορροπίας 

και δεν συνδυό:'ζετα ι με την λήψη αναγκαστικών μέτρων από την 

πλευρά των χ ορώ ν--μ ελών » 

Π α ρ ά λ λ η λ α ο ι π α ρ ε μ β ά ο ε u ς ο χ- η ν α γ ο ρ ό: ο u ν α λ λ ό: γ ματ ο ς , ο τ α 

πλαίσια της τήρησης των συναλλαγματικών συμφωνιών του- ΕΝΣ ., 

δεν είναι βέβαιο ότι θα γινόταν σε κοινοτικό: νομίσματα . Η 

χρησιμοποίηση του δολλαρίου για τον σκοπό αυτό ίσως να επιδρά: 

δυσμενώς στο ΕΝΣ και στα σύμμετρο κσχ-αμερ ισμό του βά:ρους των 

ο ι κ ο ν ο μ ι, κ ώ ν π ρ ο σ α ρ μ ο γ ώ ν „ 

Στα θέματα ταυ συντονισμού των οικονομικών πολιτικών 

μεταξύ των χ ωρών-μελών , δεν υπό:ρχει επαρκής στήριξη από 
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υελένερ unoôop/iiq » Ano την αρχή ακόμη TTIQ λειταυργίασ του ENI 

δεν υπήρχε σα (prie πολιτική από την πλευρό: αυτή . Σύμφωνα όμως 

με τι,ξ apxu-iéq συμφωνίες y ta το ΕΜΣ , η δι., αδι κασ ία του 

ο ι κ ο ν ο μ ι, Η: Ο ύ α υ ν τ ο ν ι σ μ ο ύ θα ou μ π λ η ρ ώ ν ο ν τ α ν με μ ι a au τ ό μ α τ η 

δ ι α Su-ία ο ί α μ έ α ω τ η q 6 η μ ι ο υ ρ γ ί a e ε ν ό ς E u ρ ω π α ι κ ο ύ Ν ο μ ι α μ α τ ι Η: ο ύ 

Ταμείου που θα έχει, την εξουσία να ασκήσει, πολιτική και, να 

καθιερώσει την ευρεία χ'ρήση της ECU. Το ταμείο αυτά éx οντά e 

S ι, ΐί es ύ q του πόρο υ q κ at, δ ύ ν α μ η θα προ to θ ο ύ σ ε τ ο ν ο ι κ ο ν ο μ. u< ό 

συντονισμό avà:us.aa στις χώρες~-μέλη , θα προέβαινε σε 

α υ y κ ε κ ρ ι, μ μ έ ν ε q π α ρ ε μ β ό: σ ε ι q σ τ ι, q α γ ο ρ έ q συ ν α λ λ ό: γ μ α τ ο q , θα 

εξό:πλωνε τ η ν χρήση χ-ηο ECU και θα εξασφό:λιζε x"iq π ρ ο ϋ π ό θ ε σ ε ι,q 

της νομ. ι, σματι, κήο ένωσης . Û η λαδή το ΕΜΣ θα πλησίαζε την μικτή 

διαδικασία , που είναι μια βιώσιμη διαδικασία για την 

νομισματική ένωση « Ομως η Κοινότητα δεν προχώρησε σ" αυτήν 

τη φό:ση των συμφωνιών κ ατό: να 1981 και έτσι δημιουργήθηκαν 

νέα κενό: αξιοπιοτίaq με το να τίθενται χρονικοί στόχοι xùìpiq 

να τηρούνται » 

Eïnicniq από "ciq auμφωv·ίεq έλειπε ο καθορισμάο μισq 

εξωτερι^·ν~; συναλλα γ μα χ-1 κ tic. πάλι τι ̂ iq που είναι από τα 

δυσκολότερα προβλήματα ττ\ο. SiaSiKaaiaq τηε: νομισματικής 

εναπαίησηι:; „ 

Συμπερασματικό: , οι nptln^q oupipovisq περιορίστηκαν 

σε τεχνικό: θέμα χ-α - "Γα βασικό: θέματα παρέμειναν ό:λυτα και οι 

α ι τ ί ε q π ο υ ο S ή γ η ο α ν ο την α π ο τ' υ χ ί α τ ο u σ u σ τ ή μ α τ ο q του " φ ι δ ι, ο ύ ' ' 

αλλό: και του παλαιότερου νομισματικού συστήμαχ-aq ταυ BRET ΤΟ Ν-

W 0 0 D S (Σύστημα Κα ν ό ν α χ ρ υ σ ο ύ -- δ ο λ λ α ρ ί ο υ ) , υ π ή ρ χ α ν και σ τ α 

πλαίσια της λε ι χ'ουρy iaq του Ε Ν Σ . Το πρώτο σχ
_
ό:διο του ENI 

φαίνεται ότι απετέλεσε ένα είδος προετοι μασCaq για την 

66 



ευρωπαι κ ή ενοποίηση και για την καθιέρωση της επι βό:λλετα t η 

σύναψη νέων συμφωνιών που φαίνεται, να ικανοποιούνται, από τις 

πρατά:σεις της έκθεσης DELORS rrau επακολούθησαν. 

3.5 ΤΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΟΥ ΕΝΣ 

3.5.1 ΜΕΘΟυΟΣ ΕΚΤΙΜΗΣΗΣ ΤΗΣ ΑΞΙΑΣ ΤΗΣ ECU 

Για τ η ν εκτίμηση της αξίας χ-ης ECU πρέπει να 

προσδιορισθούν οι συντελεστές οτό:θμισης κό:θε χώρα ς-u έλους , 

καθώς και οι μανό:δες από κό:θε εθνικό νόμισμα μέσα στην ECU 

<1 ) . Ετοι : 

α. Προσδιορίζονται οι συντελεστές στό:8μισης (W) για 
κάθε χωρα-μέλος της Και νόχ-ηχ-ας , με 6ό:ση την 
συμμετοχή του ακαθό:ριστου εγχωρίου προϊόντος 
(Α ΕΙ Π) κάθε χώρας στο κοινοτικό ΑΕΠ και την 
συμμετοχή των εξαγωγών της στις κοινοτικές 
εξαγωγές . 

β. Με βό:ση τους αυνχ-ελεοτές στό:8μισης (W) , 
προσδιορίζονται οι μανάδες από κάθε εθνικό 
νόμισμα που θα εισέλθει στην "δέσμη" προκειμένου 
ν α δ η μ ι α υ ρ γ η θ ε ί μ ι α μ ο ν ό: δ α Ε C U » 

Αναλυτικό: ακολουθείται η παρακό:τω διαδικασία; 

α. Λαμβάνεται ένα κοινοτικό νόμισμα σαν ενδιό:μεσα 
νόμισμα (key) Π. χ το βελγικό φράγκο (BFR) και η 
περίοδος 12 Μαρτίου 1979 , δηλαδή μια μέρα π ρ iv
ano την έναρξη του EMΣ » 

Β. Τίθεται ένα ECU - i SDR , όπου SDR (Spesial 
Drawing Right) αποτελεί την νομισματική μονό:δα 
που έχει εισάγει το Λιεθνές Νομισματικό Ταμεία ,, 
(2) .Τότε , η ισοτιμία μεταξύ SD Fi και δολλαρίου 
ήταν : 
1 SDR = 1,20635 δολλάρια . 

( 1 ) Ei I-I 0 Ν E R . ( 19 79) " R e cent Deve 1 ο ρ m e n t s i n E κ a n g e R a t e L i n k ί 

a n cl t h e E M S ' ' , D i s e u s s i ο n Ρ a ρ e r , U n i ν e r s i t y of Stirling, 

Με γ. Βρετανία. 
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y η Λ α ι..). (3 Ο: ν ε τ α ι, η ι σ arcuici μεταξύ BFR/US$ . και από 

α U T ιί γίνεται, τι εκτύμηοΓι α ε Β F Ft , 6 τη λαδή s 1,2:0635 
US* 45,8564 BFR 

6. Υπολογ ύ'ζοντα u τώρα οι uovó:Ssc ενάε; εθνι,κού 
vani σμ a vac. i στ τα ν δέσμη (Xi) , έοτω του 

γερμανό κού μό'.ρκου (DM). Η ι,οατι,μύα Β F Fl /Ι) li
 ; 

18,265 

τότε ; Χ (G ) ·~ 
W(G) ;·; 45,8564 

18,265 

= 0,83 

S ι α 61 κ α σ ί α ι, ο γ ύ ε ι- γ ι, α κ ό: θ ε Χ ( i > 

( 1 ) CR0KETT Α , 

Analysis , 

( 1977> "Int er na t ο i na 1 
Me 1s οn , Middles e Κ . 

Money' ues ;nd 
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3.5.2 Η ΙΣΟΤΙΜΙΑ ΜΕΤΑΞΥ ΤΗΣ ECU ΚΑΙ TßN ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ ΠΟΥ ΤΗΝ 
ΑΠΟΤΕΛΟΥΝ 

Ακολουθεί χ-α ι η εξής διαδικασία s 

α. Προσδιορίζεται η συ αμέτοχη του κό:θε νομίσματος 

οτπν ECU , δηλαδή το X(i) , σύμφωνα με τα πto 

πα:νω . 

{?. Χρησιμοποιείται το δολλά:ριο σαν ενδιό:μεσα (key) 

νόμισμα . 

γ. Προσδιορίζεται σε δολλόιρια η συμμετοχή των 

εθνικών ναμιομάχ-ων α χ
-
η ν ECU « 

S. Εξάγεται, η ισοτιμία της ECU προς κό:8ε εθνικό 

νόμισμα « 

ε. Η διαδικασία γίνεται με δεδομένη την ισοτιμία 

ECU/US*. 

0 Πίνακας ί στο Παρά'ρτημα του κεφαλαίου παραυσιά:ζε ι 

την διαχρονική εξέλιξη των ισοτιμιών μεταξύ της ECU και των 

ν ο μ ι D μ ό: τ ω ν τ ω ν χ ω ρ ώ ν - μ ε λ ώ ν . 

3.5.3 01 ΕΘΝΙΚΕΣ ΙΣΟΤΙΜΙΕΣ ΚΑΙ Η ΰΙΑΚΥΜΑΝΣΗ ΤΟΥΣ ΩΣ ΠΡΟΣ ΤΗΝ 

ECU 

Για κάθε νόμισμα ορίζεται μια κεντρική ισοτιμία ο.)e 

npoc; χ-η ν E. CU , σύμφωνα με την διαδικασία που ορίστηκε πιο 

πάνω » Στην συνέχεια , καθορίζονται τα όρια διακύμανσης του 

κάθε νομίσμαχ~ας γύρω arra αυτήν την ισοτιμία . Στο ΕΝ Σ καί

ε ιδικό: για την ισοτιμία κίχθε νομίσματος / ECU , έχουν 

καθοριστεί δύο διακυμάνσε ιc ; 

α. Η μεγίστη δυνατή απόκλιση (μ. δ. α) κ ο: θ ε νομίσματος 

γ ύ ρ ω α π ό τ η ν κ ε ν τ ρ ι κ ή τ ο υ ι ο ο τ ι μ ί α μ ε β ό: σ η τ ο ν 

χύηα : 

2,25 U-W) 

για όλα τα νομίσματα χ-ο υ ΕΝ Σ -
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Β η "Γ ο π ρ ό θ υ ρ ο απ ά κ λ ι σ η ς ( π » α ) π α u α ν α φ έ ρ ε τ α ι σ τ ο 7 5 % 
τ Tic: (...ι. & « ci , δ η λ α δ ή ; 

π «α = 0,75 (μ.δ»α) 

Γ'ί ρ έ πει, να ο η u ε ι ω 8 ε ί ότι CD ι κ α ν ο ν ι ο u ο ί αυτού ι, ο y u CD υ ν 

μόνα για τις χώρες nou συμμετέχουν και., στ ι. e συναλλαγματικές 

ισοτιμίες του ΕΝΣ . 

3.5.4 ΟΡΙΑ ΛΙΑΚΥΜΑΝΣΗΣ TQN ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ ΤΟΥ ΕΝΣ ΚΑΙ 01 
ΛΙΜΕΡΕΙΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΕΣ ΙΣΟΤΙΜΙΕΣ 

α. Υπάρχει γι. α κό:θε ζεύγος χ ωρών-μελών μια κεντρική 

ι. ο οτι, μ ία . Σ u ν ο λ ι κ ό: u π ό: ρ χ ο u ν n < n -1 ) κ ε ν τ ρ ι κ έ ς 

ισοτιμίες , όπου n ο αριθμός χ-ω ν νομισμάτων. 

Β . Τα ό ρ ι α & ι α Η: υ μ ν σ η ς uno λ CD γ ί ζ ο ν τ α ι μ ε β ό: σ η τ CD ν τ υ π ο 

2,25 Χ (κεντρική ισοτιμία) , για όλα να 
νομίσματα » 

3.6 ΣΧΟΛΙΑΣΜΟΣ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑΣ ΤΗΣ ECU 

Στις συμφωνίες για το ΕΝΣ είχε προβλεφθεί ότι η ECU 

θα αποτελούσε τον κοινό παρανομαστή των ενδοκοινοτικών 

ισοτιμιών. Ομως στην πρά:ξη ήταν οι διμερείς ισοτιμίες που 

απετέλεσαν την βό:αη των συναλλαγματικών ισοτιμιών και των 

παρεμ£3άσων στις αγορές συναλλάγματος , ενώ ο δείκτης 

α π ό κ λ ι σ η ς δ ε ν ή τ α ν π ό: ν τ α α π CD Τ ε λ ε σ μ α τ ι κ ό ς » Η ίδια η Κ ο ι ν ό τ η τ α 

έχει πό:ρει μέτρα για την χρήση της ECU « Την χρησιμοποίησε 

σαν κοινό πα ρ αν CD μ α e? τ ή στο Ευρωπαϊκό Αναπτυξιακό Ταμείο , στις 

χρηματοδοτικές της λειτουργίες , στην Κοινή Αγροτική Πολιτική 

στην ετοιμασία των ισολογισμών και σε όλες τις τρέχουσες 

λ ε ι τ CD υ ρ γ ί ε ς τ η ς . 
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Ωστόσο η ECU παρέμεινε το μέσον μερικού 

διακανονισμού ανΰ:μ.εσα στις ναμισματι κές αρχές των χωρών~·μελών 

κό:τι που περιόριζε την μέγιστη δυνατή χρήση τ η e. O T I C επίσημες 

συναλλαγές . Επιπρόσθετα , οι χ ώρες--μέλη συνηθίζουν να 

παρεμβαίνουν στις αγορές συναλλάγματος πριν οι διακυμά:νσε ις 

τ ω ν ν ο μ ι e? μ ό: τ ω ν φ θ 0: σ ο υ ν τ α μέγιστα ό ρ ι α τ CD υ ς , μ ε α π α τ έ λ ε σ μ α 

ν α μ ε ι ώ ν ο υ ν τ η ν π ι θ α ν ό τ η τ α σ υ α ο ώ ρ ε u σ η ς μ ε γ α λ υ τ έ ρ ω ν απ ο θ ε μ ό: τ ω ν 

ο ε Ε C U „ Η σ u μ. π ε ρ ι φ ο ρ ό: α υ τ ή σ τ ο ν κ ρ α τ ι Η: ό τομέα μ ε ί ω ν ε τι ς 

δ u ν α χ- ό τ η τ ε ς π λ α τ ε ί α ς χ ρ ή σ η ς ν η ς Ε C U κ α ι σ ε ό: λ λ ο u ς το μ ε ί ς κ α ι 

προσθέτε σε αβεβαιότητα α ε ότι a (popò: το μέλλον του ΕΝ Σ . Και 

αντίστροφα , η αβεβαιότητα για την εξέλιξη του ENI μείωνε την 

χρήση της ECU και σε επίσημο και σε ιδιωτικό επίπεδο » Ενας 

ά:λλας λόγος που προσθέτει σε αβεβαιότητα σχετικό: με την 

σταθερότητα της ECU είναι το γεγονός ότι όταν κό:ποιο νόμισμα 

της ΕΚ, όπως η δραχμή, είναι εκτός των συναλλαγματικών 

συμφωνιών του ΕΝΣ οι μεγαλύτερες από τις συμφωνημένες 

δισκυμό:ναεις του αυξό:ναυν τις 6ιακυμά:νσε ις της ECU . 

ΕΞπ ι πρόσθετα , ένα νόμισμα χρησιμοποιείται όταν 

συνυπό:ρχαυν σε αυτό και οι τρεις λ ε ιχ-αυρ γ ίες του χρήματος , 

δ η λ α δ ή ό τ α ν τ α γ ρ ή μα ε ί ν α ι μ ο ν ό: δ α υ π ο λ ο γ ι σ μ ο ύ , μ έ σ ο ν 

διακρό:τησης πλούτου και μέσον πληρωμών . Μέχρι τώρα έχουν 

προωθηθεί περισσότερο οι δύο πρώτες λειτουργίες της ECU και 

λιγότερο η τρίτη που είναι και σημαντικότερη „ 

Επομένως η ECU εξακολουθεί να μην είναι νόμισμα με 

την γνωστή έννοια του όρου . Ετσι αυτοί που το χρησιμοποιούν, 

ιδιαίτερα οι ιδιώτες και τα πιστωτικό: ιδρύματα , ava γ κ ό: "ζ ο ν τα ι 

να καλύπτουν τα τυχόν ελλείμματα: τους σε ECU από χ-α εθνικό: 

νομίσματα που την αποτελούν »Αυτό με τη σειρά: του θα μπορούσε 
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να δράσει ανασταλτικό: στην ευρύχ-ερη χρήση τη ECU . Ομωρ μέσα 

από ένα ά:χ-υπο διατραπεζι κό σύστημα αρχικό: και usr. την 

δημιουργία τα 1985 μιας Ενωσης Αμοιβαίων ΰιακανανισμών σε ECU 

που βρύο κ ε ται, σε συνεργασία με την Τράπεζα οι εθνών 

ΰιακανονισμών , κατόρθωσαν να καλύπτοντα ι at, απαιτήσεις σε 

ECU ,, είτε από την ίδια είτε από άλλες τ ρ ό: π ε ζ ε e . 

Πρέπει ακόρη να σημειωθεί , ότι όλεQ αι κοινοτικές 

χώρε ρ εκτός τηρ Û. Γερμανίαρ , είχαν αναγνωρίσει την ECU σαν 

συνά:λλαγμα παυ υπάκειταν σε όλους τουρ κανανισμαύρ παυ 

61 έπο υ ν την κίνηση συναλλό:γματος κάθε y ώρα ρ . Η Û. Γερμανία , 

σ υ ν έ χ ι ζ ε ν α π ρ ο τ ά σ ε ι μ έ χ ρ ι π ρ ό σ φ α τ α ο α ν λ ά γ ο υ ρ γ ι α τ α ν 

περιορισμό τηρ χρήσης τηρ ECU μέσα στο έδαφος της , τουρ 

ε θ ν ι κ ο ύ ρ τ η ρ σ τ ά χ ο υ ρ κ α ι χ" η ν α π α φ υ γ 'ή π ι θ α ν ώ ν π λ η θ ω ρ ι σ ν ι κ ώ ν 

πιέσεων που θα τηρ δημιουργούσε η εξό:πλωση τηρ ECU, Αυτή η 

συμπεριφορά: λειτούργησε μειωτικά στην χρήση χ·-ης ECU . 

Ομωρ , παρά: τ ι ρ ίδια ιτερότητερ που παρατηρούνταν, η 

αγαρά έδρασε με δυναμισμό - Ετσι, μετά την δημιουργία του ΕΝΣ 

η ECU χρησιμοποιούνταν από ιδιώτερ , πιστωτικό: ιδρύματα και 

πολυεθνικές επ ι χει ρήσε. ι ρ „Τα στοιχεία τηρ Τράπεζας υιεθνών 

ΰι α κανονισμών δείχνουν ότι η αγορά: τηρ ECU βρίσκεται σε 

συνεχή επέκταση και ακολουθεί από κ a vira: αυτή του δολλαρίου, 

του μό:ρκου , του ελβετικού φράγκου, και του γιεν. Αυτό 

αποδεικνύει ότι έχουν αναγνωριστεί οι δυνοτόχ-ητερ τηρ ECU να 

μειώνει τον συναλλαγματικά κίνδυνο , όχι μόνο για τιρ 

ενδοκοινοτικές συναλλαγές , αλλά και για τις συναλλαγές 

μ ε τ α ξ ύ τ ρ ί τ ω ν χ ω ρ ώ ν κ α ι Κ ο ι ν ό τ η τ ο: ρ . 
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Γ La τ τι ν ώρα περισσότερες από τριακόσιες τ ρ ό: π ε'ζ ε e 

συμμετέχουν ενεργό: στην αγορά: της ECU και, συναλλά'σσοντα ι 

κ α θ η μ ε ρ ι ν ό: μ É ο ω τ 'Π ς Ε ν ω σ τι ς A μ α υ β α ί ω ν û ι α κ α ν CD ν ι σ u ώ ν μ ε τ τι ν Ε C U 

άπου εμπλέκονται, πάνω από τέσσερις χιλιάδες συναλλαγές και 

ένα συνολικά ποσό δεκαπένχ-ε περίπου δισεκατομμυρίων σε ECU. 

Το μεγαλύτερο όμως μέρος των τραπεζικών εργασιών αναφέρεται 

σε διατραπεζικές συναλλαγές , ενώ οι μπ τραπεζικές 

δραστηριότητες σχετικά με την EF.CU έχουν παραμείνει 

περιορισμένες . Οι καταθέσεις σε ECU από τον μη τραπεζικό 

τομέα παραμένουν στό:σιμες από το 1985 , που φαίνεται να 

δείχνει άτι π ECU δεν ε-; ίνα ι αρκετά ελκυστική σαν χρήμα ή σαν 

μέσο διακρό:ττιστις πλούτου . Επιπρόσθετα π χρήση της ECU στον 

μη χρηματοδοτικό τομέα για τις τιμολογήσεις και τους 

δ ι α κ ex ν ο ν ι σ μ ο ύ ς ε μ π ο ρ ι κ ώ ν a u ν α λ λ α γ ώ ν έ χει π α ρ α μ ε ί ν ε ι 

π ε ρ ι σ ρ ι σ μ έ ν η κ er ι γ ι α. ν η ν ώ ρ α κ α λ ύ π τ ε ι μ ό ν ο τ α 1 % τ ο υ 

εξωτερικού εμπορίου των χ ωρών-μ ελών της Κοινότητας (DE! LORS 

1989) . 

Ομολογίες όμως σε ECU εκδίδονχ-αι ci κόμη και από 

μ ε γ ά λ ες α μ. ε ρ ι κ ά ν ι κ ε ς ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ι ς , π ο υ απ ο κ τ CD ύ ν π ι σ τ ώ σ ε ι ς α ε 

ECU με σταθερό επιτόκιο και στην συνέχεια μετατρέπουν το 

χρέος σε δολλό:ρια με κει με νόμε να επιτόκια , με χ
-
η ν 

χρησιμοποίηση χρηματοδοτικών οργάνων όπως είναι τα 

προθεσμιακό: συμβόλαια (futures) και να δικαιώματα αγοράς 

(options) » Με το να τιμολογούν er.ε ECU , κατορθώνουν να 

προφυλό:σσοντα ι από τις διακυμάνσεις της ισοτιμίας ECU/US Φ » 

Τελευταία και η Παγκόσμια Ί"ρά:πεζα προχώρησε στην πρώτη έκδοση 

ομολογιών σε ECU . Η ΕΞ CU κατέχει την πέμπτη θέση σχ-ην διεθνή 

α γ CD ρ ό: ομολόγων και απορροφώ: το 6% της αγοράς . 
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Το αποτέλεοΗα από αυτή την ιδωτική χρήση vnc; ECU 

είναι να υπό: ρ y ou ν Suo αγορές D' αυτό το vaut ο p. a « Η ι-διυτική 

αγορά: και η επίσημη αγορά: . Επίσημες ECU δημιουρ γούντα ι με 

την ανακύκλωση δαλλαρίων και χρυσού avù.UBoa στις κεντρικές 

τ ρ ά: π ε 'ζ ε q χ- π ς Κ. α υ ν ο χ- η τ α >:.; κ α ι, ατά Ε υ ρ ω π α ι κ ό Τ α μ ε ί ο No μ ι ο μ α τ ι κ η e 

Συνεργασίας (FECOM) » Ου επίσημες ECU διο:κρατούνται 

α π α κ λ ε ι σ τ ι κ ά: από τ ι e Κ ε ν τ ρ ι κ έ ς Τ ρ ό: π ε ζ ε q , ε ν ώ ο ι ιδ ω χ-1, κ έ q Ε C U 

από τις Κεντρικές και, από τι,q Εμπορικές Τράπεζες , στην πρώτη 

περίπτωση σε ξεχωριστούς λογαριασμούς» Επιπρόσθετα οι 

ισοτιμίες και τα επιτόκια της ιδιωτικής ECU προσδιορίζονται 

στην αγορά: ευρωνομισμό:των , ενώ για χ-η ν επίσημη ECU οι 

ισοτιμίες προσδιορίζονται μια φορά. την ημέρα ,, όπως επίσης 

και χ
-
α επιτόκια στις εθνικές χ ρ η μ α χ-α γ ορέ ς » 

Τα γεγονότα , ιδιαίτερα σε ότι αφορό: την ιδιωτική 

ECU δίνουν μια απά:ντηση σε όσους παραμένουν σιωπηλοί για την 

χ ρ'(Ίση της ECU ., καθώς και η τελευταία δείχνει δυνατότητες να 

χρησιμοποιηθεί ευρέως » Η «έρευνα στην αγορά: συναλλά:γματος που 

πραγματοποιήθηκε τον Απρίλιο του 1992 στα κυριότερα 

χρημαχ-απισχ-ωτι κά: κέντρα έδειξε ότι διευρύνθηκε η χρήση της 

ιδιωτικής ECU. Συγκριτικά: με τον Απρίλιο του 1989, που έγινε 

η προηγούμενη έρευνα, η ιδιωτική ECU χρησιμοποιήθηκε σε uwoq 

του 3% του συνόλου των συναλλαγών έναντι 0,9% πριν από μια 

τριετία. Μέσα δε στην Ευρωπαϊκή Κοινότητα, οι συναλλαγές με 

ιδιωτική ECU κάλυψαν το 5 έως 10/'. του συνόλου των συναλλαγών 

σ τ ι ς π ε ρ ι α σ ό τ ε ρ ε ς χ ώ ρ ε ς - μ έ λ π <· 1 ) . 

(1) Εφημερίδα ΚΕΡώΟΣ ,30 Μαίου 1993 s "υιευρύνεται η χρήση 

τou ιδιωτι κ ού ΕC U", σε λ. 13„ 
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Ετο ι, m,a περαιτέρω επέκταση στην χρήση τησ. EICU θα συνέβαλε 

στην προώθηση της ναμοσμαπ κής· ενοποίησης , θα επανέφερε τη 

VO M tonar un: ή σταθερότητα , που αποτελεί την απαραίτητη 

προϋπόθεση γ uà ένα vonucuaruKO σύστημα Kau θα Βοηθούσε να 

κλείσει., το κενό που δημι,ουργήθηκε στο 6us9véç voutouaru κό 

σ ύ σ τ η μ ο: μ ε τ ο τ έ λ ο ç χ η e; u ε τ α τ ρ ε ψ u μ ο τ η τ a e του 6 ο λ λ σ ρ ί ο υ σε 

χρυσό Kau ruq K P U Ö S U Q που επακολούθησαν Kau όπου σε ένα βαθμό 

παραμένουν . 

Γ" u ο: τ η ν μ ε γ α λ ύ τ ε ρ η σ υ ν ε π ώ ς α ν ό: π τ υ ξ η τ η e ECU π ρ έ π ε u 

ν α λ η φ θ α ύ ν σ υ γ κ ε κ ρ u μ. μ έ ν ε e α π ο φ ό: σ ε u ç : 
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α. Β α πρέπει να προωθηθεί η y ρ fi ο η τ η e και, uè ο α στ Ό ν 
Γερμανία . Η τελευταία πρόσφατα, έλαβε μέτρα προς 

ν η ν κ α τ ε υ θ υ ν ο π α u τ Ϊ'Ί Κ α ι, έ τ σ ι φ α ί ν ε τ α ι ν α 

ξεπερνιέχ-αι ένας σημαντι κός ανασταλτικός 
παρό:γαντας « 

p. Τα νομίσματα που είναι μέσα στην ECU και έξω από 

τις συναλλαγμαχ-ικές συμφωνίες του ΕΝ Σ, όπως η 

δραχμή 8α πρέπει να ενταχθούν στις 

σ u ν α λ λ α γ μ α τ ι κ έ ς σ u μ φ ω ν ί ε ς , α u ξ ό: ν οντάς έτσι τ η ν 

σ u ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ή σ τ α θ ε ρ ό τ η τα του Ε Μ Σ « 

γ. Μα ιδρυθεί το ΕΝΤ, τα οποίο θα πρέπει να 

αποκτήσει δικούς του πόρους και εξουσία, για να 

εφαρμόσει μια κοινή νομισματική πολιτική και να 

αναλάβει, την ανάπτυξη και τον έλεγχο της ECU . Η 

λειτουργία του ΕΝΤ, θα προσδώσει στην ECU όλα 

ε: κ ε ίνα π ο υ χ α ρ α κ τ η ρ ί ζ ο u ν τ ο ν ό μ ι σ μ α κ α ι τ η ν 

σιγουριά: για την ανάληφη θεσμικών μέτρων . 

Ωστόσο , μέχρι σήμερα η Κοινότητα δεν φαίνεται να 

έχει προ χ ω ρ ή σ ε ι σ τ η ν φ 6: σ η τω ν σ η μ α ν χ-1 κ ώ ν θ ε ο μ ι κ ώ ν μ έ τ ρ ω ν α π ό 

την πλευρά του ΕΝΣ . Η Û. Γερνανία φαίνεται να αντιδρά στην 

δημιουργία ενός ΕΙΜΊ" που θα εφαρμόσει μια καινή νομισματική 

πολιτική, διαφορετική απ" α υ χ-ή που ασκεί η δική της κεντρική 

τ ρ ό: π ε "ζ. α . 

i-I Μ „ Β ρ ε τ α ν ία φαί ν ε τ α ι ν a δ ε ί χ ν ε ι τ η ν γ ν ω σ τ ή της α 61 α φ ο ρ ί α 

και αμφισβήτηση για την αποτελεσματικότητα χ
-
η ς κοινοτικής 

νομισματικής πολιτικής, η Γαλλία επιθυμεί να αποφύγει την 

εφαρμογή της γερμανικής πολιτικής σε όλο το εύρος της 

Κοινότητας , ενώ οι υπόλοιπες χώρες-μέλη φαίνεται να 

υποστηρίζουν την δημιουργία ταυ, αν και με επιφυλό:ξε ι ς. Ομως 

ο χρόνος εργάζεται προς την λήψη αποφάσεων που προωθούν την 

νομισματική ένωση και οι χ ώρες-μέλη δεν μπορούν, παρά: να χ-1 ς 

αναλάβουν, διαφορετικό: οδεύουν προς το μεγαλύτερο κενό 

αξιοπιστίας που θα έχει δημιουργηθεί πατέ μέσα στους κόλπους 

τ η ς Κ ο ι ν ό τ η τ α ς , 
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3.7 ΤΟ ΕΥΠΩΠΑΙΚΟ ΤΑΜΕΙΟ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΣΥΝΕΡΓΑΣΙΑΣ (ΕΤΝΣ) 

Το ΕΤΝΣ ιδρύθηκε το 1973 οτα πλα tota του σχεδίου 

τριών σταδίων για τη δημ. ι ου ρ γ ία της OME Kau Θεωρήθηκε ως 

πρόπλασμα μιας Ερωπαικής Κεντρικής Τρά:πε'ζας , Οταν τέθηκε οε 

ισχύ το ΕΝ Σ ( Η ό: ρ τ toc; 1979) , τα κ ρ ό: τ η- μέλη μεταβίβασαν στο 

ΕΤΝΣ το 20% των αποθεμό:των τους οε χρυσό και, δαλλό:ρια -Σε 

αντό:λλαγμα , τα κρό:τη του ENI διαθέχ-ouv ο το ΕΤΝΣ το 

αντί ovai γα ενεργητικό ο ε ECU . Τα νομισματικό: αποθέματα που 

μεταβ ι βά:στηκαν παραμένουν πό:ντως στην κυριότητα των 

κρατικών Κεντρικών Τραπεζών και, τίθενται, ο τη Suo: θέση χ
-
ο υ 

Ταμείου με την μορφή τρίμηνης και· περιοδικό: ανανεούμενης 

α ύ μ 8 α α η ς γ ι α α μ ο ι β α ί α π ί α τ ω α η . 

Τα ΕΤΝΣ έχει τιe ακόλουθες αρμοδιότητες (ί) : 

* συμβΰ:λλει οτην ισοσκέλιση ενεργητικού - παθητικού στις 

ο υ ν α λ λ α γ έ ς α ν ό: μ ε σ α σ τ ι ς κ ε ν τ ρ ι κ έ ς τ ρ ό: π ε "ζ ες τ ω ν κ ρ α τ ω ν τ η ς 

Ε: Κ. 

»:· σ τ η ρ ί 'ζ ει το ο ύ σ τ η μ α παρ έ μ β α σ η ς του Ε Ν Σ με τ η ν 61 α χ ε ί ρ ι σ η 

των λογαριασμών χρηματοδότησης για τον εξαιρετικό: 

βραχύπρόθεμα μηχανισμό στήριξης . 

Μετά: από διε%-ή μεταβατική περίοδο , τα ΕΤΝΣ έπρεπε 

να αντικατασταθεί το 1981 , από το Ευρωπαϊκό Νομισματικό 

Ταμείο (ΕΝΤ) . Το ΕΝ Τ θα αποκτούσε την κυριότητα του 2 0 % τω ν

α π ο θ ε μ ό: τ ω ν χ ρ υ σ ο ϋ κ α ι δ ο λ λ α ρ ί ω ν κ ό: 8 .ε χ ω ρ α ς που ε ί χ α ν 

μεταφερθεί στα ΕΤΝΣ και θα αναλό:μβανε την διαχείριση των 

μ. η χ ο: ν ι α μ ώ ν ν ο μ ι ο μ α τικ ή ε:; σ τ ή ρ ι ξ η ς » Η α ν τ ι κ α τ ό: σ τ α σ η του Ε Τ Ν Σ 

α π ό τ α ΕΙ Ν Τ δ ε ν έ χ ε ι π ρ α γ μ α τ a noi η θ ε ί α. κ ό μ η < 2 ) 

( 1 ) Κ1 a υ. s Β υ. s c h , ' ' Η Ε υ ρ ώ π η μ ε τ ό: τ ο 19 9 2 . Οι κ ο ν α μ ι κ έ ς 
ο ι κ ο λ ο γ ι κ έ ς και κ ο ι ν ω ν ι κ έ ς π ρ ο ο π τ ι κ έ ς τ η ς ε: ν ι α ί α ς 

εσωχ-ερ ι κής αγορό:ς ", εκδόσεις Κριτική, Αθήνα Ιούνιος 
•i QC59 ππ\ ο ··•;>·?' 

(2) Ja rkow/Rushmann 19 £3 4 , σ. 265 επ. ., J a ekel Ì985 , a. 186 
επ. , Maier 1988, ο. 47 επ» 
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3.8 H ÔPAXMH ΚΑΙ ΤΟ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ. 
Η "ΕΚΘΕΣΗ ECU" ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΛΛΑυΑ 

Μεχ-ό: χ-η ν ένταξη τ π e. temavi, κ η ς πεσέτας και ταυ πορτογαλικού 

εοκο ύ δ ο ο τ ο ν μ η y α ν ι ο μ ά συ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ. ώ ν ι, ο ο τ ι μ ι ώ ν , και α φ ο ύ 

έχουν προηγηθεί εδώ και καιρώ οι άλλες χώρες~~μέλη , 

ουσιαστικό: μόνον η Ελλό:£α (1) Ss ν έχει ξεκινήσει ακόμη την 

ε φ αρμό γ ή ν ω ν θ sc σ μ ώ ν π ο u α υ ν θ έ τ ο u ν τ ο π ε ρ ι ε y ό μ. ε ν ο τ η ς π ρ ώ τ η ς 

φάσης τηε; ΟΝΕ » 

Τ α Ρ α ο ι κ ό: y α ρ α κ τ η ρ ι, ο τ ι κ ό: τ η ς π ρ ώ τ η ς φ ό: ο η ς ε ί ν α ι : 

α „ Η ένταξη όλων των νομισμάτων των κραχ-ών-μελών της 

Κοινότητας οτον μηχανισμό των ουναλλα γματι κών 

ιοοτιμιών ταυ ΕΝΣ 

β. Η πλήρης α π ελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων,, 

Η κ u β έ ρ ν η σ η έ y ε ι 61 ε u κ ρ ι ν ί σ ε ι ό χ-1 fr ρ α τ ί θ ε τ α: ι ν α ε ν τ ό: ς ε ι τ η 

δ ρ a y μ ή σ τ ο σ υ ν es λ λ α γ μ α τ ι κ ό μ η y α ν ι σ μ ό τ ο υ Ε Ν Σ , ω ς τ ο τ έ λ ο ς του 

1993 „ Προϋπόθεση (Βέβαια για την επιχ-uyÎa χ-α υ σοβαρού αυτού 

εγχειρήματος., θα είναι να τρέμει τότε ο πληθωρισμός με ρυθμό 

óyi ανώτερα ταυ 10% , ώστε να μπορέσει να αντέξει η δραχμή 

ο τ ι ς π ι έ σ ε ι ς γ ι α μ ε τ α τ ρ ε ω ι μ. ά τ η τ ά: τ η ς κ α ι ε π ί σ η ς τ ο έ λ λ ε ι μ μ α 

χ- ο υ ι σ ο ζ υ γ ί ο υ χ" ρ ε y ο υ σ ώ ν σ υ ν α λ λ α γ ώ ν ν α π α ρ α μ έ ν ε ι σ ε ε π ί π ε δ α 

που να μη διακυβεύουν την εμπιστοσύνη του κοινού προς το 

εθνικό νόμισμα . Με παρόμοιες προϋποθέσεις εντώ:χθηκε στο 

σ ύ ci τ η μ ο: και η α: γ γ λ ι κ ή . ο τ ε ρ λ ί ν α . 

( 1 ) Σ χ-1 ς 17-9-84 η δραχμή ενσωματώθηκε στην ECU , κατά: την 

πρώτη αναθεώρηση της νομισματοδέσμης . Αργότερο: , με την 

Ϊϊϋ/ΤΈ 444/24.1.85 , η ECU αναγνωρίστηκε ως ξένο 

συνο:λλαγμα , με τους συναλλαγματικούς κανόνες που διέπουν 

χ-α ό:λλα νομίσματα , ενώ από 1 .2. Β5 συμπεριλήφθηκε στο 

f i :·; i n g τ η ς δ ι α τ ρ α π ε 'ζ ι κ ή ς α γ ο ρ ό: ς σ u ν α λ. λ ό: γ μ α τ ο ς . 

Στις 10-6-85 η δραχμή προσχώρησε στο ΕΝΣ και από 7-1-86 η 

Τ ρ ό: πεζά χ-ης Ε.λλό:δας συμμετέχει στο μηχανισμό δημιουργίας 

επισήμων ECU από το Ευρωπαϊκό Ταμείο Νομισματικής 

Συνεργασίας . 
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Σ χ'ο κεφάλαιο γ ta τ η ν Ελλάδα, η έκδοση "Εκθεση Y ta τα 

Ε C U " τ ο ν ί "ζ ει, τ α εξ ή ς ( 1 ) : " O u π ρ ο α π ό: θειες που ε ί y α ν γ ί ν ε ι 

γ uà %-ην εξά'.λειψη του ανοίγματος μεταξύ της ελληνικής 

ο u κ CD ν ο μ ύ a e. κ au α υ τ ή e τ TIC:: Κ ο u ν ό τ η χ a ς , 6 ε ν ε ύ y α ν π α ρ ό: 

η ε ρ u ο ρ u ο υ. έ ν η ε π u τ υ χ ί α . 0 π λ η θ ω ρ u a u ό ς π λ η a C α 'ζ ε τ ο 14 */• τ ο 

1989 και, επιταχύνθηκε γ uà να ξεπεράσει το 20% το πρώτο 

ε ξ ό: μην ο του 1990 . Το έλλειμμα του προϋπολογισμού έφθασε το 

18*/ του Α ΕΞ Π το 1988 , ποσοστό πολύ αυξημένο , ακόμη Kau αν 

ληφθεί υπόψη τα στοιχεία των υψηλών επιτοκίων σε m a εποχή" 

υψηλού πληθωρισμού . Το δημόσια χρέος ανερχόταν στο 105*/ του 

εθνικού εισοδήματος το 1989 „ Το βιοτικό επίπεδο μειώθηκε 

εξάλλου, από το 58" (σε ισοτιμίες αγοραστικής δύναμης , που 

λαμβάνουν υπόψη διαφορές στις τιμές) στο 54*/ του μέσου 

κοινοτικού όρου το 19Ei9 . Η απόφαση της κεντροδεξιάς 

κυβέρνησης να μην υποτιμήσει την δραχμή σε όλο το εύρος της 

διαφορά:ς μεταξύ της αύξησης των τιμών στην Ελλάδα και της 

αύξησης των χ-ιμών στους εταίρους της , σε συνδυασμό με μια 

περιοριστική πολιτική και ένα πρόγραμμα που αποσκοπεί να 

μ ε ι ώ σ ε ι κ α τ ά τ ο ή μ ι σ υ τ ο έ λ >> ε ι μ μ α τ ο u π ρ ο u π ο λ α γ ι ο μ ο ύ τ ο 19 9 0 , 

θα πρέπει να οδηγήσει σε μια πτώση του πληθωρισμού και ve; 

α ν ο ί ξ ε ι τ ο δ ρ ό μ. ο γ ι α τ η σ υ μ μ ε ν ο χ ή σ τ ο σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ό 

μ η χ α ν ι σ μ ό τ ο u Ε Ν Σ . Η π λ. ή ρ η ς σ u μ μ ε τ ο χ ή στο Ευρωπαϊκό 

νομισματικό σύστημα θα ενίσχυε την α ξ tonta χ-ία των 

καταβαλλομένων από την Ελλάδα προσπαθειών, π ρ; ο ς συ γκρο: τ η ση 

χ- ο υ π λ. η θ ω ρ ι σ μ α ύ . 

(1) Οπως δημοσιεύτηκε στην εφημερίδα "Οικονομική Καθημερινή" 

τ η ν 1 η Ι ο u ν ί ο υ 19 91 « 
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I-I Ελλάδα θα μπορούσε να επωφελή θ su από ένα ό:λμα ο τ η ν ΟΝΕ, που 

θα έμοιαζε με νου υ ο μα ri, κ ή μεταρρύθμιση . Εαν αντιμετώπιζε 

κ α ν ε £ e μ ε α παφα α ι ο τ ι κ ό τρόπο το πρόβλημα του ελλείμμα τοe 

ταυ δ η μ α σ ί ο υ τ ο μ έ α , α ι π λ η θ ω ρ ι σ τ ι κ έ e τ ά: σ ε ι ς 8 α & ε y ό τ α ν έ ν α 

μοιραία κτύπημα , πρό:γμα που θα επέτρεπε στην Ελλό:δα να 

συντομεύσει, την πορεία και να αποφύγει, μια ενδεχομένους μακρό: 

και επίπονη διαδικασία αποπληθωρισμού .Η στρατηγική αυτή δα 

μπορούσε να αποδειχθεί ιδιαίχ'ερα ενδεδειγμένη , λαμβανομένου 

υπόum ότι το μείζον πρόβλημα που τίθεται από τον 

αποπληθωρισμό δεν συνδέεται με την ακαμωία της ελληνική«? 

ο: γ ορό: ς εργασίας , που είναι ελάχιστα συνδικαλισμένη , αλλό: με 

την έλλειψη αξιοπιστίας των ελληνικών νομισματικών αρχών» 

Λόγω του χαμηλού κόστους εργασίας στην Ελλό.'δα , ε να 

σταθερό μακραοι κανιμι κό περ ι βά.λλαν , θα ενθάρρυνε δραστικό: την 

εισροή ξένων επενδύσεων . Αυτή η διακίνηση κεφαλαίων, θα 

ε λ. ό: φ ρ υ ν ε τ α ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό: β ό: ρ η , π ο υ β α ρ α ί ν ο υ ν τ η ν α ν ό: π τ υ ξ η τ η ς 

Ε λ λ ό: δ α ς κ α ι 8 α α υ ν έ β ε λ ε α τ η ν α ν α ζ ω ο γ ό ν η ο η τ η ς δ ο κ ι μ α σ μ έ ν η ς 

εμπιστοσύνης ταυ ιδιωτικού τομέα „ 

Η πλειοψηφία των ακαδημαϊκών, του επιχειρηματικού 

κόσμου και των πολιτικών κύκλων, τό:σσεται υπέρ της πορείας 

προς την OME.' και της πλήρους ελληνικής συμμετοχής . Εντούτοις 

υπό:ρχουν τερό:στιες ανησυχίες για την δυναμικότητα και την 

ετοιμότητα της ελληνικής οικονομίας να αντέξει όλη τ'ην ένταση 

τ ο υ es ν τ α γ ω ν ι σ μ ο ύ χ ω ρ ί ς τ η ν π ρ ο σ τ α σ ί CE ε ν ό ς ξ ε χ ω ρ ι σ τ ο ύ 

νομίσματος „ Αλλο: η κυβέρνηση έχει εκφρό:σει την 

αποφασιστικότητα: χ'ης να υλοποιήσει τα οικονομικό της 

πρόγραμμα , το οποίο προβλέπει ότι η Ελλό:δα θα μπορεί να 

σ υ μ μ ε τ ό: ο χ ε ι α τ ο σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ό μ η y α ν ι σ μ ό χ- ο υ Ε ΝΙ μ έ χ ρ ι τ ο 

1993 „ 
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ΚΕΦ. 4ο 01 ΦΑΣΕΙΣ ΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΑΙ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΕΝΩΣΗΣ 

<ΟΝΕ) 
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4.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Οι ιστορικές εξελίξεις στην Κεντρική κ at Ανατολική 

Ευρώπη, που αλλάζουν με ραγδαία ρυθμό τις παλιτι κές, 

κ a t ν ω ν ι κ έ ς και οι κ ο ν α ρ. ι κ έ ς ο χ έ ο ε ι q τ ω ν λ α ώ ν ό λ η q τ η q η π ε ί ρ ο υ , 

είναι σίγουρο ότι θα έχουν καταλυτικές επιδρό:σεις στην πορεία 

της Ευρωπαϊκής Ολοκλήρωσης. 

Ολες οι πολιτικές ηγεσίες των χωρών-μελών %-ης Κοινότητας με 

εξαίρεση την Μ» Βρετανία, συμφωνούν ότι η πορεία για την 

οικονομική ολοκλήρωση όχι μόνο δεν θα ανακοπεί, αλλά: 

χρειό-.ϊ.ετα ι να επιταχυνθεί. Η ταχύτητα και η αβεβαιότητα 

των εξελίξεων στις Ανατολικές χώρες και οι ανό:γκες τους για 

στενότερη συνεργασία με την ΕΟΚ θα επηρεο:σουν ενδεχόμενα την 

πορεία της ίδιας της Κοινότητας. 

Μέσα σε ένα περιβό:λλον αβεβαιότητας η επίτευξη της ΟΝΕ 

φαίνεται να είναι ένας ιδιαίτερα φιλόδοξος στόχος. Η 

υλοποίηση του στόχου της ΟΝΕ απαιτεί σταθερή πολιτική βούληση 

τόσο απά την πλευρό: της Κοινότητας, όσο και από την πλευρό: 

τ ω ν ε θ ν ι κ ώ ν κ υ β ε ρ ν ή ο ε ω ν. 

ΓΤαρό: τις απαφό:σεις της Συνόδου Κορυφής της Μαδρίτης και 

του Στρασβούργου για προώθηση της πρότασης DELORS για 

τ η ν 0 Ν Ε , υ π ά: ρ χ ο υ ν έ ν τ ο ν ε ς ε π ι φ u λ ό: ξ ε ι ς κ α ι π ρ ο β λ η μ α τ ι σ μ ο ί 

γύρω από τα τελικά περιεχόμενο της. 

84 



4.2 Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΑΙ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗ ΕΝΟΠΟΙΗΣΗ <ΟΝΕ). ΟΙ 
ΒΑΣΙΚΕΣ ΤΗΣ ΑΡΧΕΣ 

Η ΟΝΕ πραγματοποιείται με την καθιέρωση ο ε: όλη την 

Κοινότητα της πλήρους ελευθερίας δι, α κίνησης και, εγκατάσχ-αοης 

των προσώπων, των αγαθών, των υπηρεσιών και, των κεφαλαίων. 

Ειδικά: στον νομισματικό τομέα θα πρέπει να υπάρξει μια 

σταθερή ισοτιμία μεταξύ των εθνικών νομισμάτων και τελικά ένα 

κοινό νόμισμα . 

Οι αρχές στις οποίες θα στηριχθεί η ΟΝΕ σύμφωνα με την 

απύφαατ\ του Ευρωπαϊκού Συμβουλίου στην Μαδρίτη είναι ; 

α. Η αρχή της παραλληλίας. Η οικονομική και 
να μισ μάτι κ ή έ νωση είναι απαρ α ί τητε ς και η 
πραγματοποίηση τους αναγκαία και αναπόφευκτη. 

(3. Η αρχή της επικουρικότητας. Στα κοινοτικό: όργανα 
θα πρέπει να ανατίθενται μόνο οι αναγκαίες 
αρμόδιοτητε ς κ α ι αι υ πό λοιπε ς να α νατ ί θ ε ντ α ι σε 
κατώτερα όργανα, εθνικού ή περιφερειακού 
επιπέδου. 

γ. Η αρχή της πολυμορφίας. Οι χώρες-μέλη της 

Ko ι νότητας έ χουν δ ι αφορετ ι κό: α ι κανομ ι κά:, 

π ο λ ι τ ι κ ό:, κ ο ι ν ω ν ι κ ό: Η: α ι π ο λ ι τ ι σ τ ι κ ό: 

χαρακτηριστικά, με αποτέλεσμα να υπάρχει α

ν ό: γ κ η noi κ ι λ ό μ ο ρ φ η ς λ ύ σ η ς . 

δ. Η αρχή του δημοκρατικού ελέγχου. Στα πλαίσια 
της ΟΝΕ πρέπει να δημιουργηθούν νέοι θεσμοί 
και νέα όργανα, όπως τα Ευρωπαϊκό Σύστημα 
Κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν Τ ρ α π ε ζ ώ ν . 

Στο ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ του κεφαλαίου, στον Πίνακα 4.1, φαίνονται οι 

κυριότεροι σχ"αθμαί της διαδικασίας της ΟΝΕ. 

4.3 Η ΠΡΩΤΗ ΦΑΣΗ ΤΗΣ ΟΝΕ 

Σύμφωνα με την έκθεση DELORS(l), προβλέπονται τρει 

φό:οεις- στό:δια πραγματοποίησης της ΟΝΕ. 

(1) Commi ni tee for the Study of Economic and Monetary Union 

Reporton Economic and Monetary Union in the European 

Community,(Delors Report),1989. 
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Η πρώτη φό:ση αποβλέπει, στην στενότερη σύνδεση και 

σύγκλιon των οικονομιών των χωρών-μελών τnc: Kot νότητας, με 

την ενίσχυση του συντονισμού της οι κονομί. κής και νομισματικής 

πολιτικής τους μέσα στα ήδη υπό:ρχοντα θεσμικό: πλαίσια τη·-. 

Κοινότητας » 

Η φό:ση αυτή στον οικονομικό τομέα περ ιλαμβό:νε ι τα εξής s 

α. Ολοκλήρωση της εσωτερικής α γ ορό: ς (ά:ρση εμποδίων, 

ενίσχυση ανταγωνιστικής πολιτικής της 

Κοινότητας). 

β. ΠλήΡ ης ε νε ρ γ οπο ί ηση των Ü ι α ρ θ ρ ω τ ι κ ώ ν Τα με ίων 
( π ρ α ώ θ η α η π ε ρ ι φ ε ρ ε ι α κ ή ς α ν ό: π τ υ ξ η ς , S ι ό ρ θ ω ο η 
ανισορροπιών). 

γ. Συντονισμός της οικονομικής και δημοσιονομικής 
πολιτικής (πολυμερής εποπτεία χ

-
ω ν πολιτικών και 

οικονομικών εξελίξεων σε συμφωνημένους στόχους). 

Στο νομισματικό τομέα η πρώτη φό:ση της ΟΝΕ περ ι λα μ β ο: νε ι s 

α» Την επίτευξη ενιαίου νομισματικού χώρου (κοινοί 
κ α ν ό ν ε ς σ τ ι ς τ ρ ό: π ε ζ ε ς , χ ρ η μ α τ α γ ο ρ έ ς κ α ι 

ασψό:λειες ) -

β . Τ η ν έ ν τ α ξ η ό λ. ω ν τ ω ν κ ο ι ν ο τ ι Η: ώ ν ν ο μ ι σ μ ό: τ ω ν σ τ α ν 

μηχανισμό συναλλαγματικών ισοτιμιών ταυ ΕΝΣ. 

γ. Την διατύπωση κατευθυντηρίων γραμμών από την 

Επιτροπή των ΰιοικηχ"ών των Κεντρικών Τραπεζών 

( γ ε ν ι κ ή κ α τ ε ύ θ υ ν σ η ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς κ α ι 

σ u ν α λ. λ α γ μ α τ ι κ ή ς π α λ. ι τ ι κ ή ς > . 

Η πρώτη φά:ση της ΟΝΕ! χαρακτηρίζεται από την προώθηση της 

π α: θ η Χ" ι κ ή ς ο λ ο κ λ ή Ρ ω σ η ς , δ η λ α δ ή τ η ς ά: ρ σ η ς ό λ ω ν τ ω ν ε μ π α δ ί ω ν 

orte, συναλλαγές, της ομο γ ενοποίησης των αγορών και της 

επίτευξης νομισματικής σταθερότητας, χωρίς την δημιουργία 

νέων κοινοτικών θεσμών» Επίσης γίνεται σταδιακή κ ατό: ρ γ η ση 

το.;ν επιμέρους εθνικών κανόνων και οι εθνικές κυβερνήσεις 

α ν α λ α μ β ό: ν ο υ ν τ η ν δ έ σ μ ε υ ο η να π ε ι θ α ρ χ ο ύ ν ο τ ο υ ς 

μ α κ ρ α ο ι κ ο ν ο μ ι κ α ύ ς στ ό χ ο υ ς , π α υ θα α π ο φ α σ ί 'ζ ο ν τ α ι α π ό τα ν 
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μ η χ α ν ι σ μ ά π ο λ υ μ ε λ ο ύ ς erto π τ ε ί α ς < 1 ) που θα S τ) μ ι ο u ρ γ η θ ε C . 

Ob ρυθμίσεις παν γίνονται στην πρώτη φάση, μπορούν να 

χαρακτηριστούν σαν μονομερείς και πολλές φορές αντιφατικές 

και ενδεχόμενα να δημιουργήσουν προβλήματα συνταγματικότητας« 

Η αντιφατικότητα έγκειται κυρίως στο γεγονός ότι ενώ 

περιορίζονται ουσιαστικό: τα διαθέσιμα μέσα πολιτικής των 

ε θ ν ι κ ώ ν κ υ β ε ρ ν ή οε ων, ε ν τ ούτοι ς ε ξακ ο λο υθούν να πα ρ α μ έ νου ν οε 

αυτές η ευθύνη για την νομισματική αταθεράχ-ητα αλλά: και την 

προσαρμογή των οικονομιών τους στις κοινοτικές κατευθύνσεις, 

ΰεν υπό:ρχει όμως κό:ποιος κοινοτικός κανονισμός που να 

παρεμβαίνει στις περιπτώσεις που δημιουργούνται κλυδωνισμοί 

σε μια εθνική οικονομία και οι δυνατότητες παρέμβασης των 

εθνικών κυβερνήσεο.)ν είναι περιορισμένες, εφόσον έχουν 

αφοπλιστεί από τα παραδοσιακό: μέσα οικονομικής πολιτικής» 

Μπορούμε να αναφέρουμε μερικές τέτοιε:ς περιπτώσεις s η ό:ρση 

των δημοσιονομικών εμποδίων στις συναλλαγές, η κατό:ργηση των 

επιδοτήσεων στην πάρα γ ο.) γή, η καθιέρωση κοινών κανόνων 

ανταγωνισμού οι οποίοι περιορίζουν την δυνα

τότητα από τις κυβερνήσεις ελέγχου των τιμών, δηλαδή 

περιορίζουν την ό:σκηση τιμολογιακής πολιτικής. Επιπρόσθετα, 

η ελευθερία στην κίνηση των κεφαλαίων και η ένταξη στο ΕΝΣ, 

π ε ρ ι α ρ ί ζ ε ι τ η ν δ υ ν α τ ό τ η τ α ό: σ κ η σ η ς σ υ ν α λ λ α γ μάτι κ ή ς π α λ ι τ ι κ ή ς . 

Π ρ ό: γ μα τ ι , εφόσον τα περιθώρια διακύμανσης 8 α συμφωνηθούν και 

θα μειώνονται σταδιακό:, η εθνική νομισματική πολιτική θα 

κληθεί να στηρίξει τα συμφωνηθέντα όρια των ισοτιμιών. 

<1) Commi ni tee for the Study of Economic and Monetary Union 

Report on Economic and Monetary Union in the European 

C α m m u n i t y , ( D e 1 ο r s R e ρ ο r t ) , π α ρ » 5 7 , σ σ . 3 8 - 3 9 

L υ. κ e m bu. r g , 1989 
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4.4 H ÛEYTEPH ΦΑΣΗ ΤΗΣ ONE 

Καχ-ό: την δεύτερη φά:τ η θα θεμελιωθούν οι. βασικού θεσμού 

Trie.: ΟΝΕ και. τα όργανα που θα προέλθουν, είτε από την εξέλιξη 

των ήδη υφισταμένων, εύτε από την δημιουργία νέων. Αφού κ ατό: 

την φάση αυτή θα αρχίσει και- η λειτουργία και. των νέων θεσμών 

κ αι, του πλαισίου των κουνώ ν αποφό:σεων, s ίνα. ι φανερό ότι, μαζί 

θα δ ι., α μ ο ρ φ ω Θ ο ύ ν κ α ι οι τ ε λ ι κ α ύ π ρ ο σ α ν α τ ο λ ι σ μ ο ύ κ α ι 

κατευθύνσεις της ΟΝΕ. Στην ουσύα αυτή η φό:αη αρχίζει μετό: 

την οιακυθερνητι κ ή Συνδιό:σκεφη που θα εξετό:σει τους νέους 

θεσμούς, την συμπλήρωση των υπαρχόντων και την υπογραφή της 

ν έ α ς σ υ ν θ ή κ η ς „ Η δ ε ύ τ ε ρ η φ ά: σ η ε ύ ν α ι η κ ρ ι ο ι μ ό τ ε ρ η α π ά τ η ν 

πλευρό: της επίτευξης ισορροπίας μεταξύ των διαφόρων 

ρυθμίσεων. Κατά: την έναρξη του δεύτερου σταδίου δημιουργήθηκε 

τ ο Ευ ρ ω π α ι κ ά Ν ο μ ι, σ μάτι κ ό Ιδρυμα (ENI), τ ο υ ο π ο ί ο υ τ ο 

δ ι ο ι κ η τ ι κ ό συ μ ß ο ύ λ ι ο α π α ρ τ ί 'ζ ε τ α ι α π ό έ ν αν π ρ ό ε δ ρ ο κ α ι τ ο υ ς 

διοικητές των εθνικών τραπεζών. Το Ε'. ΝΙ θα οδηγήσει στην 

Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα(ΕΚΤ). Μόλις Ιδρυθεί η ΕΚΤ το ENI 

θ α τ ε θ ε ί υ πό ε κ κ α θ ό:ρ ι σ η ( 1 ) . 

Σύμφωνα με την έκθεση DELORS, η δεύτερη φό:ση θα έχει τα 

π ι ο κ ά: τ ω χ α ρ α κ τ η ρ ι σ τ ι κ ά: : 

Στο ν ο ι κο ν ο μ ι κ ό τ ο μ έ α τ ο κ ύ ρ ι ο θ ό: ρ ο ς τ η ς δρα σ τ η ρ ι ό τ η τ α ς τ η ς 

Επιτροπής και ταυ Ευρωπαικα-ύ Συμβουλίου θα αφορά: τους τομείς s 

α. "Γης ολοκλήρωσης της εσωτερικής αγοράς: και του 
ανταγωνισμού (εξέταση πορείας-, αναθεωρήσεις, 
βελτίωσε ις). 

(1) Σύμφωνα με το άρθρα 109 Α της Συνθήκης ταυ Μάαστριχτ της 
9-10 Ùε κ εμ Β ρ ίου 1991. Το κ ατα στατι κ ό κα ι οι δι α δι κ α σ ί ε ς 
εκκαθάρισης του περιέχονται στο συννημένο στη Συνθήκη του 
Μάαστρι χ τ Πρωτόκολλο σχετικά: με το καταστατικό του Ευρωπαϊκού 
Ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ο ύ Ι δ ρ ύ μ α τ ο ς . 
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β« Γης διαρθρωτικής και περιφερειακής πάλι, τ ι, iole 

(επανεκτίμηση, αναγκαίε e προσαρμογές και 

ενδεχόμενη διεύρυνση των πόρων των ταμείων). 

γ . ϊ τη ς μ. α κ ρ ο ο ι κ ο ν α μ. ι κ ή e π ο λ ι τ ι- κ ·ή ς . Θ α α π ο φ α ο ί 'ζ ε τ α ι 
ένα μεααχράνια π λα ίο ι, α για ν ave. βασικού e 

OL-Kovou ι κ ο ύ ς στόχους μ. ε σ κ οπό τ η ν επί τ ε υ ξ η 

σ τ α Θ ε ρ ή Q α ν ό: π τ υ ξ η ς „ 

'Παρό:λΧ'ηλα 8α δημιουργηθούν μηχανισμού που θα 

παρακολουθούν την απόδοση των μεγεθών και 8α 

παρεμβαίνουν όταν εμφανίζονται σημαντικές 

α π α κ λ ί ο ειq. Επίσ ηq Θα κ αθ ι ε ρ ωθ αύ ν α κ ρ ι βεί q 

ο τ ό y ο ι κ α ι ε λ ε γ χ ο q τ ω ν δ η μ. ο σ ι ο ν ο μ ι κ ώ ν ε λ ε ι μ μ. ό: τ ω ν 

και η Επιτροπή θα είναι υπεύθυνη ο τ τι ν 

π ε ρ ί π τ ω σ η μ ΪΊ Ο υ μ μ ό ρ φ ω ο τι q TUS ν χ ω ρ ώ ν - μ ε λ ώ ν „ 

Στον νομισματικό %-ομέα το κυρίαρχο θέμα ε. ίνα ι η ίδρυα η 

του Ευρωπαϊκού Συστήματος Κεντρικών Τραπεζών« Η ίδρυση και 

λειτουργία αυτού του συστήματος έχει σαν προορισμό την 

π ρ ο ο 6 ε υ τ ι κ ή δ ι α μ ό ρ φ ω ο η ενιαία q ν ο μ. ι ο μ α τ ι κ ή q π ο λ ι τ ι κ ή q . Er σ ι , 

κατά: την φάση au χ-ή θα επιδιωχθεί a συντονισμός και η 

εναρμόνιση των εθνικών νομισματικών πολιτικών και η μεταφορά: 

ε u θ ύ ν τι q από τ ο ε Θ ν ι κ ό ο τ ο κ α ι ν ο τ ι κ ά επίπεδο» 

Κατά: την φό:ση αυτή θα καθοριστούν οι κοινοί στόχοι των 

χωρών-μελών TTiq Κοινότητας, θα ολοκληρωθεί η εναρμόνιση των 

περ ιθωρίων και δεσμεύσεων στην δημιουργία του χρήματος (όπως 

τ ο π ε ρ ι θ ώ ρ ι ο π ι ο τ ω τ ι κ ή q ε π έ κ τ α σ η q τ ω ν τ ρ α π ε ζ ώ ν ) κ α ι θ α π ε ρ ι α -

ρισθούν τα όρια διακύμανσης των ισοτιμιών μέσα στο EMΣ, μέχρι 

την τελική φάση της ΟΝΕ, οπότε θα μηδενισθούν« 

0 κύριος όγκος όλων των διεκδικήσεων, όλων των 

ενδιαφερομένων μελών, θα γίνει στα πλαίσια της δεύτερης 

φάσης, αφού τότε θα διαμορφωθούν οι νέοι θεσμοί και η ΟΝΕ', θα 

πό:ρει ολοκληρωμένη μορφή. Επίσης θα γίνει φανερό, αν και 

κατά: πόσο η ΟΝΕ ικανοποιεί τις βασικές αρχές που έχουν τεθεί. 

Ολο το ενδιαφέρον συγκεντρώνεται στην ΰιακυβερνητική ûιάσκεπη 
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που θα γίνει α χ-α τέλη ταυ 1990. 

i-i. α 6 ώ ς η & υ ν α τ ό τ η τα τ ω ν ε θ ν ι κ ώ ν κ υ β ε ρ ν ή σ ε ω ν , ν ο: α ο Η: Ο ύ ν 

α ν ε: ξ ό: ρ τ η τ π μακροαι κ ο vom, κ ή πολιτική, περιορίζεται δραστικό: ρ. ε 

την μεχ·~αφαρό: εξ ου ciac ο τα κοινοτικό: όργανα, γίνεται αναγκαίο, 

οι veοι κοινοτικοί θεσμοί να αποβλέπουν στην δίκαιη και 

ι ο ά ρ ρ α π η ο λ ο κ λ ή ρ ω σ η « 

4.5 Η ΤΡΙΤΗ ΦΑΣΗ ΤΗΣ GNE 

Η τ ε λ ι κ ή φ ό: σ η τ η ς 0 Μ Ε ουσία ο τ ι κ ό: α ρ χ ί ζ ε ι μ ε τ η ν 

καθιέρωση σταθερών ισοτιμιών και με την ανό:θεση στα και vox
-
1 κ à: 

όργανα της πλήρους ευθύνης, για τον σχεδιασμό και την ό:σκηση 

της νομισματικής και συναλλαγματικής πολιτικής,, Ως 

η μ ε ρ ο μ η ν ία έ ν α ρ ξ η ς τ η ς τ ρ ί τ η ς φ ό: α η ς ο ρ ί σ τ η κ ε α π ό τ η ν Ι υ ν θ ή κ η 

του !'1ό:αστριχτ το ΰεκέμβριο του 1991, η 1η Ιανουαρίου 1997 το 

νωρίτερο ή η 1η Ιανουαρίου 1999 το αργότερο-

Στον οικονομικό τομέα έχουμε τρεις κυρίως εξελίξεις ; 

α. Ενίσχυση διαρθρωτικών και περιφερειακών 
π ο λ ι τ ι κ ώ ν , με α ύ ξ η σ η τ ω ν π ό ρ ω ν . 

β. Επι β ολή 6ε σ με υ τι κ ών κ α νόνων και περιορισμόν 

σ τ α u ς ε θ ν ι κ α ύ ς π ρ α u π ο λ ο γ ι σ μ ο ύ ς ώ σ τ ε ν α 

61 α σ φ α λ ί ζ ε τ α ι η ν ο μ. ι σ μ α τ ι κ ή σ τ α 8 ε ρ ό τ η τ α » 

γ « Α ν ό: λ η ωη π λ ή ρ ο υ ς ε υ θ ύ ν η ς ε ξ ω τ ε ρ ι κ ή ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς 

πολι τι κ ής μ ε τρίτες χ ώρ ε e. 

Στον νομισματικό χ-αμέ α, την διαμόρφωση και την εφαρμογή 

της νομισματικής πολιτικής θα αναλό:βει το Ευρωπαϊκό Σύστημα 

Κεντρικών Τραπεζών(ΕΣΚΪ)(1), ενώ το Συμβούλιο θα συνεχίσει 

ν α α σ κ ε ί τ ι ς κ α τ α σ τ α τ ι κ έ e:: το υ λ ε ι τ ο υ ρ γ ί ε ς . Τ ο Ε Σ Κ Τ θ α έ χ ε ι 

(ί) Για τους στόχους, την οργάνωση και τις αρμοδιότητες του 
Ε Σ Κ Τ , β λ „ σ τ ο σ u ν η μ μ έ ν ο σ ν η Σ u ν θ ή κ η τ ο u Μ ό: α α τ ρ ι χ τ 

Πρ ω τό κ αλ λο γ ι α το κ α τα σ τ α τ ι κό τ ου Εu ρ ω πα ι κ ο ύ Σ uατή μα το ς 

Κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν Τ ρ α π ε ζ ώ ν κ α ι τ η ς Ε υ ρ ω π α ι κ ή ς Κ ε ν τ ρ ι κ ή ς Τ ρ ό: π ε ζ α ς » 
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επίσης και, την απακλει ο τ ι, κ η ευθύνη τ η e πάλιτι κής ισοτιμιών 

α πένα ντο σε τρίτα νου CD μα τα, ενώ παράλληλα θα μπορούν να 

πα ρ εμ Ρα ί νουν και- ου κεντρικέ e. εθνικές τ ρ ό: π ε ζ ε e „ 

"Γ ο τελικό βήμα όμως τ η e νομισματικής ένωσης, είναι η 

καθιέρωση ενός μόνο κοινού νομίσματος σε όλη την Κοινότητα. 

Οι σημαντικότεροι λόγοι απ ότι φαίνεται για τους 

οποίους η Επιτροπή για την Μελέτη της Οικονομικής και 

Νομισματικής Ενωσης υιοθέτησε τη διαδικασία της σταδιακής 

υλοποίησης της ΟΝΕ, είναι τρεις(Ι). 0 πρώτος είναι τα 

πολιτικό: εμπόδια με τα οποία συνδέεται κυρίως η νομισματική 

ένωση - Αυτό προκύπτει από το ότι, ενώ η Επιτροπή πρόχ-εινε 

τρία συγκεκριμένα στό:δια για την επίτευξη της νομισματικής 

ένωσης, αναγνώριζε παρό:λληλα ότι ο χρόνος χρόνος υλοποίησης 

των σταδίων αυτών ήταν 'ζήτημα πολιτικής απόφασης (2). 

0 δεύτερος λόγος είναι ότι κατά: την Επιτροπή, η οικονομική 

έ ν ω ο η κ α ι η ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή έ ν ω σ η α ποτ ε λ ούσα ν δ ύ ο σ u σ τ α τ ι κ ό: 

σ τ οι χ ε ί α ε ν ό ς ε ν ι α ί ο υ ό λ ο u Η: α ι γ ι α u τ ό θ α έ π ρ ε π ε. ν α 

υλοποιηθούν πα ρ ό: λ λ η λ α (3 ) . Η Επιτροπή αναγνώριζε την 

ανατροφοδότηση που υπά:ρχει μεταξύ της οικονομικής και 

νομισματικής σύγκλισης. Παρά το γεγονός ότι η υφιστάμενη 

ε μ π ε ι ρ ί α κ α: ι η ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή θ ε ω ρ ί α σ υ γ κ λ ί ν ο u ν υ π έ ρ τ η ς ά π ο urn ς 

άτι οι νομισματικές μεταρρυθμίσεις πρέπει να γίνονται σε πολύ 

σύντομο χρονικό διό:στημα , οικονομικοί κ α το: βό:ση παρά: γ ο ντε ς 

(Ί) Α. Giovani, "The Transition to European Monetary Union ", 

ΕΙ ε ε a y e s in I n t e r n a t i n a .1 F i n a nee , Ν α ί 7 Β , Ρ Γ i π e e t ο n 
University, Department of Economics, 1990, σο.2™4. 

(2) Commi tee for the Study of Economic and Monetary Union, 

παρ . 15 , σ . Ιό 

( 3 ) Στο ίδιο, παρ., 21, σ . 18 . 
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και κυρίως οι αποκλίσεις όσον αφορό: τις ou κ ο να ρ. ι, κ ες επιδόσεις 

και τη μακροοικονομική παλιχ-ική μεχ-αξύ των χωρών-μελών, 

υπαγόρευσαν χ-η σταδιακή υλοποίηση της ΟΝΕ ( 1 ) . Η οικονομική 

διαδικασία της ενοποίησης απαιτούσε ένα περισσότερο εντατικό 

κα ι α ποτε λε ο μα τι κ ό ου ντονισμό των ε θ νι κ ών πολιτι κών, όχ ι μόνο 

σ Γ ο ν ο μ ι σ μ α τ ι„ κ ά τ ο μ έ α , α λ λ ό: κ α ι σ τ ο υ ς τόμε ί ς τ ω ν ε θ ν ι κ ώ ν 

πολιτικώνπου επειρεό:ζαυν τη συνολική ζήτηση, τις τιμές και το 

κ ό σ τ ο ς π α ρ α γ ω γ ή ς ( 2 ) . 

4.6 ΕΘΝΙΚΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΟΛΙΤΙΚΕΣ ΚΑΙ ΟΝΕ 

0 Π ρ ό ε δ ρ ο ς D EL 0 P. S , έ χ ε ι δ η λ ώ σ ε ι σ u χ ν ό: κ α ι σ ε 

διαφορετικές στιγμές, ότι η πραγματοποίηση της ΟΝΕ δεν είναι 

τα τέλος της ευρωπαϊκής ολοκλήρωσης. Οι εθνικές κυβερνήσεις 

και τα κοινοβούλια θα εξακολουθούν να διαθέτουν σημαντική 

κυριαρχία και θα εξακολουθούν να παίζουν σημαντικό ρόλο. 

Ε: το ι, δ ε: ν πρέπει να συγχέεται η ΟΝΕ με την καθιέρωση ενός 

ομοσπονδιακού σύστημα χ-ας. Αν προ: γ μα τ ι τα κ ρ ό: τη--μ έλη 

επιθυμούν την δημιουργία ευρωπαϊκής ομοσπονδίας, τότε θα 

χ ρ ε ι α σ τ ο ύ ν ν έ ε ς θ ε σ μ ι κ έ ς ρ LI θ μ ί σ ε ι ς . 

Α ν ε ξ ό: ρ τ η τ α α π ό ό λ α α υ τ ό: γ ι α ε κ ε ί ν ο π ο υ δ ε ν υ π ό: ρ χ ε ι 

καμμία αμφιβολία είναι ότι η ΟΝΕ περιορίζει σημαντικό: τις 

παραδοσιακές εξουσίες των εθνικών κυβερνήσεων στον τομέα της 

οικονομίας και δημιουργεί νέα υπερεθνικό: όργανα. 

Οι σημαντικότερες από χ-1 ς με χ-α βολές nrj)j θα ε π ι φέρε: ι η 

ΟΝΕ. είναι οι εξής ; 

< 1 ) Ι.... 13 ini - S m a g h i , "Γ . Ρ a d ο a - S c h i ο ρ a and F . Ρ a ρ a dia, " Τ h e 

Policy History of the Maastricht Treaty, The Transition 

to the Final Stages of EMU", The Monetary Future of 

Europe. .1.993, Part 3, ο 7. 

(2) Committee for the Study of Economie, and Monetary Union, 

παρ,, 12, σ 15 
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α. Η νου LO μα Tt, κ'ή και συναλλαγματική πολιτική θα 

α ο i-i ε ί τ α L π λ έ α ν α π ό τα κ ο L ν ο τ ι κ ό: ό ρ γ α ν α κ α t 

κυρίως από το ΕΣKT. 

|3. OL εθνικές κυβερνήσεις είναι σχεδόν αδύνατο να 

εφαρμόσουν ανεξάρτητη τLμoλoγLακή πολιτική« 

γ. Η βιομηχανική KOL εμπορική πoλLτLκή θα είναι, 

ιδιαίτερα περιορισμένη αφού, θα έρχεται: σε 

σύγκρουση με τους γένι, κούς κανόνες ταυ 

α ν τ α γ ω ν L Ο μ ο ύ . 

δ. Η εξωτερική εμπορική πολιτική θα είναι, επίσης 

α ρ μ ο δ L ό τ η τ α ς τ ω ν Η: a L ν α τ ι κ ώ ν α ρ γ ό: ν ω ν . 

ε. Μέχρι στιγμής υπό:ρχει μια δυνατότητα ό:σκησης 

a L κ ονομι κ ής παλιτι κ ής α πό τις ε θ ν L Κ έ ς 

κυβερνήσεις, μέσο.) της δημοσιονομικής πολι,τι,κήε:. 

Υπά:ρχει όμως και εδώ τα ανώτατο επιτρεπόμενο 

έλλειμμα του προϋπολογισμού και ο τρόπος 

χρηματοδότησης τ
-
ο υ θα είναι απόλυτα ελεγχόμε-··· 

ν ο ς α π ό τ α κ α ι ν ο τ ι κ ό: ό ρ γ ava . 

σ τ .. Η ε ι σ ο δ η μ α τ ι κ ή π ο λ ι τ ι κ ή θ ε ω ρ η τ ι κ ά π α ρ α μ έ ν ε ι σ τ ο 
πεδίο αρμοδιοτήτων των εθνικών κυβερνήσεων, 
αλλά: και εδώ τα περιθώρια είναι περιορισμένα, 
επειδή η πολιτική αυτή δεν πρέπει να έρχεται σε 
αντίθεση με τις γενικές διαχ"ό:ξεις περί 
ανταγωνισμού και ελεύθερης λειτουργίας των 
α γορών . 

"ζ. « Η α π ' ε υ θ ε ί α ς ε π ι κ α ι ν ω ν ί α τ ω ν ο ρ γ ό: ν ω ν τ η ς 

Κ α ι ν ό τ η ν ας με π ε ρ ι φ ε ρ ε ι α κ έ ς κ α ι τ
-
 ο π ι κ έ ς 

π α ρ α κ ό: μ π τ ε ι σ ε κ ό: ποιο βαθμό τις ε θ ν ι κ έ ς 

και επομένως τις επιλογές των τελευταίων 

α ρ χ ε ς , 

αρχές 

Αν όλα τα πιο πάνω πραγματοποιηθούν δημιουργείται το 

ε ρ ώ τ η μ α μ. ή π ω ς α ε τ ε λ ε υ τ α ί α α ν ό: λ υ σ η ο ι ε θ ν ι κ έ ς κ υ β ε ρ ν ή σ ε ι ς , 

περιοριστούν μετά. την ΟΝΕ σε ρόλους πιο αποδυναμωμένους και 

από αυτούς που συνήθως έχουν οι αρχές των κρατιδίων μιας 

ομοσπονδίας. Η από:ντηση στο πιο πό:νω ερώτημα θα πρέπει να 

είναι αρνητική, επειδή οι εθνικές κυβερνήσεις σι."α πλαίσια του 

Σ: υ μ β α υ λ ίου ε ί ν ex ι α υ τ έ ς π ο υ μ α ζ ί με τ η ν Ε π ι τ ρ ο π ή , τ ο Ε υ ρ ω π α ι κ ό 

Κ ο ι ν CD β ο ύ λ ιο και τ α Ε Σ Κ Τ θ α ε π ο π τ ε ύ ο u ν κ α ι θ α δ ι α μ ο ρ φ ώ ν ο u ν τ π ν 

μ α κ ρ ο ο ι κ ο ν α μ ι κ ή π ο λ ι τ ι κ ή τ η ς Κ ο ι ν ό τ η τ α ς . 

Πολλά: 'ζητήματα όπως τα παραπάνω, αλλά και η δυνατότητα 

και ο τρόπος δημοκρατικού ελέγχου των αποφάσεων σε κοινοτικό 
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επίπεδο, -π άσκηση "veto" και η κ α τ avo μ'ή των αρμαδιοχ-ήτων 

U ε τ α ξ ύ s θ y ι, κ ώ ν κ α ι κ ο ι ν ο τ ι κ ώ ν α ρ γ ά: ν ω ν , π ρ έ π ε ι ν α α υ 'ζ η τ Ή Θ α ύ ν 

D τ τι ν Ü ι α κ υ β ε: ρ ν τι τ u κ ή û ι6: ο κ ε ψ η . 

4.7 ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ ΤΗΣ ΟΝΕ 

Για την Ευρωπαϊκή Επιτροπή , να κύρια πλεονεκτήματα 

και μειονεκτήματα τη e ΟΝΕ ουναωίζάντα ι ω e εξής (1) s 

α . Α π ο τ ε λ ε α μ α τ ι κ ά τ η τ α κ α ι α ν ό: π τ u ξ τι, κατ ό: ρ γ τι α η ν ω ν 
διακυμάνσεων των συναλλαγματικών ισοτιμιών , άρση των 

αβεβαιοτήτων ως npac. TIC. τιμές συναλλάγματος , μείωση του 

κόστους των συναλλαγών και προώθηση της ολοκλήρωσης της 

ενιαίας α γ ορό: ς. EC να ι βέβαια ότι οι ως ό:νω παράγοντες θα 

δημιουργήσουν οφέλη από πλευρό:ς αποτελεσματικότητας . Με 

την βελτίωση της απόδοσης του κεφαλαίου < δεδομένου ότι θα 

π ρ ο σ α ρ μ ο σ θ ε ί α ν τ C ο τ ο ι χ α τι κ 6: λ u φη τ ω ν κ ι ν & ύ ν ω ν --

συναλλαγματικοί κίνδυνοι και πα ρ ό: γ ο ντε ς αβεβαιότητας - και 

του επιχειρηματικού κλίματος γενικότερα) είναι πολύ 

πιθανόν, στα πλαίσια μιας αξιόπιστης δέσμευσης για την 

επί τ ε υ ξ η τ η ς οίκο ν ο μ ι κ ή ς κ α ι ν ο μ ι es μ α τ ι κ ή ς έ ν ω ο η ς ο ε έ ν α 

σχετικό: εγγύς μέλλον, Θα ενισχύσει περαιτέρω την εξέλιξη 

τ ω ν ε π ε ν & ύ ο ε (...) ν , τ η ς α ν ό: π τ u ξ η ς κ α ι τ η ς α π α. σ χ ό λ η ο η ς . 

β. Σταθερότητα των τιμών. 0 στόχος αυτός , όχι μόνον είναι 

απολύτως απαραίτητος για την οικονομική και νομισματική 

ένωση, αλλά: συγχρόνως ευνοεί και την οικονομία γενικότερα, 

ε: π ι τ ρ έ π ο ν τ α ς γ ι α π α ρ ό: δ ε ι γ μ α ., τ η ν α π ο τ ε λ ε σ μ α τ ι κ ή 

λειτουργία ταυ μηχανισμού των τιμών για την κατανομή των 

πόρων . ' Το κύριο πρόβλημα %-σ οποίο αντιμετωπίζουν οι 

υπεύθυνοι για την χάραξη και την εφαρμογή της 

χρηματοοικονομικής πολιτικής, είναι να επιτύχουν την 

σταθερότητα των τιμών με το μικρότερο δ υ να χ-ά κόστος και 

ο τ η ν σ υ ν έ χ ε ι α ν α τ τι ν δ ι α τ η ρ ή σ ο u ν . 

Η Κοινότητα έχει την τύχη να είναι σε θέση να κτίσει την 

νομισματική της ένωση, στηριζόμενη στην φήμη για 

νομισματική σταθερότητα των κρατών που συμμετέχουν στην 

στενή ζώνη ταυ ΕΝΣ {Ευρωπαϊκού Νομισματικού 

• Συστήματος). 

γ . û η μ ό σ ι α ο ι κ ο ν ο μ ι κ ό: . Ε ν α ν έ ο π λ έ γ μ α κ ι ν ή τ ρ ω ν και 

περιορισμών θα διέπει τις εθνικές δημοσιονομικές πολιτικές 

οι οποίες θα στοχεύουν γενικότερα στην εξασφά:λιση 

πειθαρχίας και σταθερότητας στο μακροοικονομικό επίπεδα » 

Εφημερίδα "ΚΕΡόΟΣ" 14 Ιουλίου 1991 
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Η οικονουι,κή Kau ναυιοματική ένωση θα αποφέρει πολύτιμα 

οφέλη γ uà τουc εθνικούς προϋπολογισμούς πολλών χωρών, μέσω 

της usi, ω ο ·π e των επιτοκίων , εφόσον καταργούνται, τα 

αοφό:λιστρα Υ uà την κάλυηιη των πληθωρ ι στ ι κών Kau 

συναλλαγματικών κινδύνων . "Γα πλεονεκτήματα αυτά θα 

α ν τ u ο τ α 8 μ ί σ ο υ ν τ η ν α π ώ λ sua τ ω ν ε: ο ό 6 ω ν που είχα ν ο ρ u ο u έ ν ε ς 

χώρες από την έκδοση νομισμάτων, τα οπού α χρησ ιμοποιαύνται 

στις εξωτερικές συναλλαγές « 

S. Απασχόληση και, ισορροπία σε π ε ρ ι φέρε UCÏKO επίπεδα . Η 

βελτίωση των ανωτέρω αναφερομένων προοπτικών ανάπτυξη·:; θα 

συμβό:λλει στην αύξηση της απασχόλησης « Το κύριο δυνητικό 

κόστος της οικονομικής και νομισματικής ένωσης, είναι το 

γεγονός ότι η νόμισμα χ-1 κ ή ισοτιμία δεν θα χρησιμοπαιείται 

πλέον ως μέσο οικονομικής προσαρμογής . 

Η απώλεια όμως αυτή δεν θα πρέπει να υπερτιμθ:ται για τους 

εξής λόγους, s Η μεταβολή από μέρους της Κοινότητας των 

ι σ ο τ ι μ ι ώ ν έ ν α ν τ ι τ ω ν τ ρ ί τ ω ν χ ω ρ ώ ν θ α π α ρ α μ. ε ί ν ε ι δ υ ν α τ ή , 

ε ν ώ ε ν τ ό ς τ η ς Κ ο ι ν ό τ η τ α ς έ χ ε ι ή δ η ε γ κ α τ α. λ η φ θ ε ί σ ε μ ε γ ό: λ ο 
βαθμό η χρησιμοποίηση χ-au μέσου της ονομαστικής ισοτιμίας. 

Η οικονομική και νομισματική ένωση , όχι μόνον δεν θα 

π α γ ώ α ε ι τ ο σ χ ε τ ι κ ά κ ό σ τ α ς ε ρ γ α σ ί α ς κ α ι τ η ν 

α ν τ α γ ω ν ι σ τ ι κ ά τ η τ α , α λ λ ο: α ν τ ί θ ε τ α , στο π λ. α ί σ ι ο, τ η ς 

κατάλληλης, πολιτικής , θα ευνοήσει τέτοιες διεργασίες 

σε εθνικό και κοινοτικό επίπεδο ώστε να απορροφηθούν οι 

κ λ. υ δ ω ν ι σ μ ο ί κ α ι ν α δ ι ε υ κ ο λ υ ν θ ε ί η π ρ ο σ α ρ μ α γ ή „ 

Για τα επιμέρους κρό:τη- μέλη, θα εξαφανισθεί το εμπόδιο 

που αντιπροσωπεύει στο εξωτερικό επίπεδο το ισοζύγιο 

τρεχουσών συναλλαγών με τη σημερινή του μορφή , πράγμα που 

θα αποτελέσει μεγάλο πλσνέκτημα , αν και οι επιδόσεις σε 

ε θ ν ι κ ό ε π ί π ε δ ο σ τ ι ς συν α λ λ α γ έ ς σ ε α γ ο: θ ά κ α ι υ π η ρ ε σ ί ε ς θ α 

εξακολουθήσουν να έχουν κάποια επίδραση . Βέβαια ο 

π ε ρ ι ο ρ ι σ μ ό ς α υ τ ά ς θ α π α ρ α μ. ε ί ν ει για τ η ν Ko ι ν ό τ η τ α ω ς 

σύνολο » 

Η ι α α ν τ ί 8 ε τ- η ό: π ο ωη , π ρ ο ε ρ χ ό μ ε ν η α π ά τ ο χ ώ ρ ο τ ο υ 

Ηνωμένου Βασιλείου, ε κ φρ ο: στη κ ε από τον Υπουργό Οικονομικών 

τ η ς li . Β ρ ε τ α ν ί α ς „ 01 ο: ν α φ ε ρ ό μ ε ν ε ς π α ρ α κ ό: τ ω α π ό φε ι ς , 

αποτελούν αποσπάσματα _από- την τοποθέτηση (1991 ) του Βρεχ-σνού 

Υπουργού των Οικονομικών Νόρμαν Λαμόντ και είναι 

αντιπροσωπευτικά της Βρεχ
-
ανικής παλιχ-ικής , που ακολουθεί ν α ι 

μέχρι σήμερα σε σχέση με την ΟΝΕ ; 

" Η έκθεση που υπέβαλε η Επιτροπή Ντελόρ, έφερε την ΟΝΕ στο 

π ρ ο σ κ ή ν ι ο τ ω ν ε υ ρ ω π α ι κ ώ ν σ υ Ζ. η τ ή σ ε ω ν „ Π ε ρ ι έ γ ρ α φ ε τ η ν 0 Ν Ει σ α ν 

καθορισμό των συναλλαγματικών ισαχ-ιμιών που θα οδηγούσε στην 
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υ ι ο θ έ τ η σ η ε ν ό ς Κ Ο ι, ν α ύ ν α μ ί σ μ α τ ο ς . Το κ α ι ν ό α u τ à ν ά μ ι σ μ α θα 

διαχειριζόταν μία ανεξά:ρχ·ηχ-η Ευρωπαϊκή Κεντρί, κ ή Τράπεζα, που 

θα καθόριζε το uuraç των επιτοκίων σε ολόκληρη την Κοινότητα. 

Ύπασχ-ηρίζεχ-αι πως αυχ~ό θα έχει, τρία βασικά: πλεονεκτήματα: 

Πρώ%-ον, θα μειωνόταν τα κόστος των συναλλαγών , ΰεύτερον , 

θα εξέλειπε κό:8ε κίνδυνος σχετικός με χ
_
ις συναλλαγματικές 

ι σ ο τ ι μ ύ ε ς , ό ο α ν α φ ο ρ ό: τ ι ς σ υ ν α λ λ α γ έ ς μ έ σα στ η ν Ko ι ν ό τ η τ α 

( έ τ σ ι θ α μ ε ι ω ν ό τ α ν η α β ε β α ι ό τ η τ α κ α ι α ι 6 α π ό: ν ε ς π α υ 

σχετίζονται με την ε λα χ ιστοπαίηση αυτής της αβεβαιότητας)και 

τ έ λ. ο ς „ η Ν α μ ι σ μ α τ ι κ ή Ε ν ω σ η , β α σ ι ζ ό μ ε ν η σ τ α ν α μ ε τ ό: κ λ η τ ο 

Η: α θ ο ρ ι σ μ ό τ ω ν σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ ο τ ι μ ι ώ ν , θα μπορούσε να 

οδηγήσει σε χαμηλό επίπεδο πληθωρισμού. Ευθύς εξαρχής το 

Ηνωμένο Βασίλειο αντιμετώπισε το θέμα της οικονομικής και 

νόμισμα χ" ι κής ένωσης με αρκετή επιφυλακχ-ι κάτητα και έκανε 

πολύ σωστό: , ενόφη της ιστορικής φύσης των προτεινομένων 

αλλαγών . Σε όλη τη διό:ρκεια των μακρών και πολύπλοκων 

διαπραγματεύσεων, που 0:ρχισαν τον ΰεκέμβριο του 1990 και θα 

συνεχιστούν για αρκετό καιρό ακόμα, δεν ε π ό: να ν οι Βρετανοί ν 

εξηγούν τις αμφιβολίες τους στους Ευρωπαίους εταίρους τους. 

Οι αμφιβολίες αυχ'ές αναφέρονται, τόσο στις βαθιές πάλι τ ι, κές 

επιπτώσεις, όσο και στις οικονομικές συνέπειες μιας κίνησης 

προς την Νομισματική Ενωση. Η βρετανική κυβέρνηση εξήγησε 

ο τ ου ς Ε υ ρ ωπα ί ο υς ετα ί ρ ου ς μας, πως 6ε ν μπορούμε να δε χ θ ού με 

καμμιό: αλλαγή της Συνθήκης της Ρώμης που θα μας δέσμευε να ' 

προχωρήσουμε προς ένα κοινό νόμισμα ή μια κοινή νομισματική 

πολιτική, χωρίς μια χωρισχ-ή απόφαση της κυβέρνησης ταυ 

Ηνωμένου Βασιλείου και του Βρετανικού Κοινοβουλίου. Η εκ 

μέρους μας απόρριψη της επιβολής ένος κοινού νομίσματος και 

μιας Κεντρικής Ευρωπαϊκής Τρό:πεζας, προέρχεται επίσης από τη 
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iinourfj μας, άτι η νομισματική ένωση, δεν θα πρέπει- να 

ε π ι- Β λ η θ ε ί α π ώ τ α Κ έ ν τ ρ α 'ή τ ι ς S ι à: φ ο ρ ε ς i-i υ β ε ρ ν ή ο ε ι q , α λ λ ό: ν α 

(3 αού ζ ε τ α t ο τ η ν α γ ο ρ ο: και, να κ α θ ο & τι γ ε ί τ α ι απ ' α u τ 'ή ν . Σ α ν

α υ ν τ α γ ή γ ι α %· α 5 ώ S ε κ α κ ρ ό: τ τι — U έ λ η τ Ή q Κ ο t ν ό τ τι τ α q α τ η ν ν ω ρ ι ν ή 

φάση της οι, κ ο vaut κής τους; avo: πτύξη C: m-a αντιμιετώπίοτι ταυ 

'ζηχ-ήματος υ ε επιτακτι κούς κανόνες·, δεν θα ήταν ούτε 

ε π u Θ u u η τ 'ή, ο ύ τ ε π ρ α γ μ α τ ο π a ι ή ο t u η « 

Εξακολουθούμε να Βλέπουμε με σκεπτικισμό πολλά: από τα 

πλεονεκτήματα του και-νου νομίσματος που προβάλλουν οι 

υποστηρικτές- του » θα ήταν εύκολο να υπερεκτιμήσει, κανείς την 

έκταση της μείωσης του κόστους των συναλλαγών που θα 

επακολουθούσε , αφού ούτως ή άλλως , η οικονομική 

φιλελευθεροποίηση και οι τεχνολογικές αλλαγές, θα μειώσουν 

αυτό το κόστος . Εξάλλου, ο μηχανισμός συναλλαγματικών 

ι ο ο τ ι μ ι ώ ν έ χ ε ι ή δ η μ ε ι ώ σ ε ι σ η μ α ν τ ι κ ά: το ν κ ί ν δ υ ν ο π ο υ 

σχετίζεται με τις συναλλαγματικές ισοτιμίες μέσα α χ-η ν 

Κοινότητα με το οικονομικό όφελος ενός χαμηλού επιπέδου 

πληθωρισμού . Οπωσδήπαχ-ε , δεν είμαι καθόλου πεπεισμένος πως 

μια κοινή νομισματική πολιτική θα προσφέρει εγγυήσεις για μια 

καλύχ-ερη αντιμετώπιση ταυ πληθωρισμού , απ'' όσο με τις 

τωρινές ρυθμίσεις του μηχανισμού συναλλαγματικών ισοτιμιών« 

Γ ι α ν α σ υ ν ο φ ί σ ω , χ" ο Η ν ω μ έ ν ο Β α σ ί λείο πιστέ ύ ε ι π ω ς μ π ο ρ α ύ με ν α 

εξασφαλίσουμε πολλά από τα πλεονεκτήματα μιας μεγαλύτερης 

οικονομικής και νομισματικής ολοκλήρωσης στην Ευρώπη με τα 

π ρ ό γ ρ α μ μ α τ η ς ε ν ι α ί α ς α γ ο ρ ό: ς κ α ι με τ η ν ο υ μ μ ε τ ο χ ή μ α ς ο τ ο 

μηχανισμό συναλλαγματικών ισοτιμιών. Οπωσδήποτε, δεν θέλουμε 

να εγκαταλείψουμε, αυτή τη ρύθμιση, για κάτι χειρότερο » 

Πα ιοί είναι οι κίνδυνοι που βλέπουμε, να συνεπά:γετα ι μια 

πρόωρη κίνηση προς ένα κοινά νόμισμα » Επί του παρόντος οι 
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at K O vau ι κές αποκλίσεις οτην Κοινότητα παραμένουν σημαντικέ«:; » 

Ανά: με σα στα κρό:τη--μέλη , να επίπεδα πληθωρ ισμαύ κυμαίνεται 

α π ό τ ο 2 ~ 12 */· ω ς τ ο 21*4, τ α ε: π ι τ ό κ ι α γ ι α β ρ α χ υ π ρ ό Θ ε α μ ε: ς 

καταθέσεις κυμαίνονται από 9 "Α ως 19*/·, οι προϋπολογισμοί 

κυμαίνονται από πλεονασματικούς κ ατό: VA επί του Α Ε Η μέχρι 

ελλειμματικούς κ ατό: 17*/·, και τα ποσοστό: ανεργίας κυμαίνονται 

από 11,2*4 ως 16*4 « 

Μέ αυτό: τα δεδομένα , μια πρόωρη κίνηση προς ένα κοινό 

ευρωπαϊκό νόμισμα θα είχε: σοβαρές επιπτώσεις - Αν μια 

μελλοντική Κεντρική Ευρωπαϊκή "Γ ρ ό: η ε ζ α ακολουθούσε την αυστηρή 

κ α ι σ υ ν ε π ή ν α μ ι σ μ α τ ι κ ή π ο λ ι τ ι κ ή π Ο υ α π α ι τ ε ί η ε π ί τ ε υ ξ η 

σταθερότητας τιμών , το κόστος θα ήταν πολύ μεγό:λο για τις 

λιγότερο ανεπτυγμένες περιοχές της Κοινότητας,, θα μπορούσαν 

να γίνουν όλο και περισσότερο ανταγωνιστικές και να 

αντιμετωπίσουν μια απότομη αύξηση της ανεργίας „ Αυτό θα 

οδηγούσε: αναπόφευκτα είτε σε: μια χαλό:ρωση της νομισματικής 

πολιτικής, ή σε πίεση σε μια ριζική αύξηση της κοινοτικής 

6από:νης, για την χρηματοδότηση μεταφορό:ς πόρων στις 

φτωχότερες περοχές « Εν τούτοις, τέτοιες με τα (pop έ ς πόρων, δεν 

θα αποτελούσαν μια αποτελεσματική και διαρκή λύση του 

προβλήματος της έλλειψης ανχ-α γων ι στ ι κάτητας „ θα μπορούσαν 

μό:λιοτα να αποδειχθούν αντιπαραγωγικές , γιατί θα 

καθυστερούσαν την διαδικασία προσαρμογής - θα ήταν επίσης 

δαπανηρές για αρκετές εθνικές οικονομίες . Αεν πρέπει να 

ξεχνό:με πως η Οικομονική και Νομισματική Ενωση είναι μια 

διαδικασία , όχι ένας τελικός στόχος » Η Κοινότητα έχει ήδη 

π ε τ ύ χ ε ι π ο λ λ. ό: μ έ σ ω μ ι α ς ο ι κ α ν ο μ ι κ ή ς ο λ ο κ λ ή Ρ ω α η ς Β α σ ι σ μ έ ν η ς 

σ τ η ν α γ ο ρ ό: . Η ο λ ο κ λ ή Ρ ω σ η τ ω ν χ ρ η μ α τ ο π ι σ τ ω τ ι κ ώ ν α γ ο ρ ώ ν κ α ι η 

αύξηση της ανταγωνιατικάχ-ητας στις οικονομικές υπηρεσίες , 
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αποτελούν εξίσου μέρας; της διαδικασίας γ ι,α την v o m σματι κ ή 

ένωση, όσο και, ·η Θέσπιση κ ο ι, νου νομίσμαχ'ας » Ετσι, οι 

προτάσεις μας επικεντρώνονται,, όχι στο αν μπορεί, ·ή 8ε ν 

μπορεί", να υπά:ρξει κό:ποτε èva κοινό νόμισμα , αλλά: στις 

ενέργειες arie. οποίες μπορούμε να προβούμε τώρα, για να 

προωθήσουμε τ'πν οικονομική σύγκλιση, με πλαίσια βασισμένα 

στ Ό ν α γ ορό: » 

Αυτό σημαίνει,, πως πρέπει, να συγκεντρώσουμε την προσοχή μαε;, 

όχι, στο τρίτο στάδια ·- ένα υποθετικό κοι,νό νόμισμα και, μια 

υ πόθε τ ι, κ ή Κεντρί, κ'ή Τράπεζα ~· αλλό: στα πρακτικό: μέτρα που 

μπορεί να λάβει η Κοινότητα στο δεύτερο στάδια » Αυτές α ι 

ρεαλιστικές σκέψεις αποτελούν το υπόβαθρο τ ο.) ν προτό:σεων μας 

για ένα σκληρό ECU . Η ε πολλή χαρά: αντικρούω διαδόσεις πως 

"εγκαταλείπουμε" τα σκληρό ECU » Απεναντίας , οι, ιδέες που 

μας α Εν ή γ ήσαν να διατυπώσουμε αυτές τις προτάσεις, βρίσκουν 

ο: π -ή χ ·η σ η σ τ ο υ ς ε τ α ί ρ ο υ ς μ. ας » Φ α ί ν ε τ α ι ν α π ροκ ύ π τ ε ι συν α ί ν ε σ η 

σε σχέδια κειμένων συνθήκης που υπέβαλαν η Ισπανία και η 

Γερμανία, η οποία διαβλέπει ότι κάποιος μηχανισμός για την 

σκλήρυνση ταυ ECU είναι επιθυμητός στο δεύτερο στάδια . 

Πιστεύω πως η δική μας αντιμετώπιση του θέματος έχει πολλά: 

πλεονεκτήματα „ Απ' όλες τις προτάσεις για το δεύτερα στάδια 

που έχουν υποβληθεί στη διακυβερνητική διάσκεψη , η δική μας 

παρέχει τα ισχυρότερα εχέγγυα εναντίον ταυ πληθωρί-σμού , Κάθε 

κ ρ ό: τ ο ς - μ έ λ ο ς θ α έ χ ε ι έ ν α π ρ α γ μ. α τ ι κ ό κ ί ν η τ ρ ο για ν α 

ακολουθήσει μια αντιπληθωριστική τακτική , τόσα δυναμική όσο 

και η καλύτερη στην Κοινότητα . Επίσης η ανάπτυξη του 

σκληρού ECU θα καθοδηγεί το από την αγορά » Αν οι εταιρίες και 

τα μεμονωμένα άτομα θα ήθελαν να το χρησιμοποιήσουν , θα 

μπορούσαν να το κάνουν ελεύθερα . Οι αντιπληθωριστικές του 
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ιδιότητες θα έκαναν τα σκληρά ECU εξαιρετι κό: ελκυστικά , αλλά: 

δεν θα 'ήταν υποχρεωτικά και, επιπλέον OL πιέσεις της α:γορά:ς 

θα ενθάρρυναν τ π σύγκλιση όχι ο τ ο υιέ σο όρο του πληθωρισμό υ , 

αλλό: και ο το καλύτερο δυνατά επίπεδο » Η νόμισμα χ ι κ ή πολιτική 

θα έμενε σε εθνικό: χέρια , αλλό: οι προ τ άσε ι e μ α e θα επέτρεπαν 

μια Θεσμική ανάπτυξη χωρίς τον κίνδυνο σύγχυσης των ευθυνών 

για τη νομισματική πολιτική, που θα μπορούσε να προκύψει απά 

τη δημιουργία μιας Κενχ-ρικής Ευρωπαϊκής Τράπεζας στο δεύτερο 

στο: δ ι ο . Τελευταίο και πολύ σημαντικό, οι προτάσεις μας θα 

επέτρεπαν σ' όλα τα κράτη -μέλη, να προχωρήσουν μαζί μέσα σε 

ένα κοινό πλαίσιο« üuo άλλα σημαντικό: θέματα στην 

διακυβερνητική διάσκεψη είναι s 

α. ποιος βαθμός σύγκλισης απαιτείται πριν αρχίσει χ-ο δεύτερο 

στάδιο και 

Β « π ο ι ο ς Β α θ μ ό ς α ύ γ κ λ ι ο η ς α π α ι τ ε ί τ α ι , π ρ ι ν μ π ο ρ έ σ ε ι η 

Κοινάτηχ-α να ανχ-ιμετωτίσει μια μετό:βάση στο τρίτο στάδια,, 

Μαζί με αρκετό: άλλα κράτη , το Ηνωμένο Βασίλειο πιστεύει πως 

μια σύντομη περίοδος σύγκλισης των ποσοστών πληθωρισμού δεν 

θα ήταν αρκετή » Η σύγκλιση αυτή 8α επέτρεπε να διατηρηθεί 

για σρκεχ-ά διάστημα και να επιβεβαιώνεται απά χ-1 ς 

πληθωριστικές προοπτικές » Η επιτυχία σ' αυτόν τον τομέα θα 

διαφαινόταν στην συμπεριφορά: των επιτοκίων για μακροπρόθεσμες 

καταθέσεις . Αλλό: ακόμα και αν είχαμε ονομαστική σύγκλιση 

πληθωρισμού επιχ-οκ ί ων, θα εξακολουθούσαμε να έχουμε 

πραγματική απόκλιση . Ετσι και το θέμα της προσφορό:ς έχει 

ζωχ"ΐκή σημασία » Αν οι οικονομίες δεν γίνουν πιο ευέλικτες, η 

νομισματική ένωση θα μπορούσε να αποδειχθεί μη διατηρήσιμη . 

G ι ό ρ ο ι τ η ς σ ύ γ κ λ ι σ η ς θ α π ρ έ π ε ι ν α κ α θ ο ρ ι σ τ α ύ ν α υ σ τ η ρ ό: κ α ι ν α 

μη υπόκεινται σε αυθαίρετες προθεσμίες , αλλό: στην επίτευξη 
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πράγματι, κ ïiq προόδου . Ένα νέναρνα θέμα, είναι η οι, κανομ ι κή 

πολιτική σε μια ΙΜαμισματι κή Ενωση « Cu, α τυπώνεται το 

ε: π ι χ ε C ρ π μα ό τ ι τι ν ο μ ι, ο μ α τ ι κ 'ή έ ν ω ο ·η , θ α μ π ο ρ ο ύ ο ε ν α 

λειτουργήσει, με επιτυχία, μόνο αν υπήρχε κά:παιας τρόπος να 

αποφεύγονται τα υπερβολικό: ελλείμματα που θα απειλούσαν την 

σι, κ ο νομ. ι, κ ή σταθερότητα τ η e Κοιλότητας ως συνόλου » Πιστεύουμε , 

πως ο αντικειμενικός αυτός σκοπός θα μπορούσε να επιτευχθεί, 

με την αύξηση των πιέσεων χ-ης αγορό:ς και των εταίρων , καθώς 

και με την απαγόρευση της χρηματοδότησης των ελλειμμό:των και, 

τη θέσπιση σχετικού κανονισμού . θεωρούμε, πως οι νομικά: 

δεσμευτικοί κανονισμού, δεν είναι αναγκαίοι, ούτε 

επιθυμητοί . Εμείς είμαστε προσηλωμένοι σε νέα υγιό: 

οικονομική πολιτική , αλλά: δεν Βλέπουμε την περίπτωση να 

διατυπωθεί ακόμη και σχ-α τρίχ'ο στάδιο μια νομικά: δεσμευτική 

κοινοτική οικονομική πολιτική » Πέμπτο , υπάρχει το θέμα της 

δημιουργίας ενός Ευρωπαϊκού Συστήματος Κεντρικών Τραπεζών . 

Αν π ατέ ληφθεί απόφαση για με-~(.-ό:βαση σε κοινό νόμισμα , θα 

ήταν αναγκαίο να ιδρυθεί μια Κεντρική Ευρωπαϊκή Τράπεζα ., 

Ετο ι , είναι σωστό να συζητήσει η διακυβερνητική διό:σκεΐ4>η τη 

δομή και τις θεσμικές ρυθμίσεις μιας τέτοιας %-ρά:πεζας, θα 

χρειασθεί όμως να συζητήσουμε, πως η δομή μιά:ς μελλοντικής 

Κ. ε ν τ ρ ι κ ή ς Τ ρ ό: π ε ζ ας, θ α π ρ έ π ε ι ν α λ ά: ß ε ι , υ π ό urn τ ι ς π ο λ ύ 

διαφορετικές καταστάσεις 'που υπάρχουν στα διάφορα 

κ ρ ά: τ η - μ. έ λ η „ Ε τ σ ι , δ ε ν ε ί ν α ι κ α θ ό λ α υ π α ρ ά: ξ ε ν ο π » χ π ο υ η 

γ α λ λ ι κ ή ιδέα γ ι α τ ο π ω ς θ α έ π ρ ε π ε ν α ε ί ν α ι μια ν έ α Κ ε ν τ ρ ι κ ή 

Ευρωπαϊκή Τράπεζα, διαφέρει πά:ρα πολύ από τη γερμανική ή 

ολλανδική ό'.ποωη « Αυτό θα είναι ένα βασικό θέμα για συζήτηση 

σε κατοπινή φά:ση των διαπραγματεύσεων , 

Κ α ι τ έ λ ο ς , έ κ τ ο , θα χ ρ ε ι α ο θ ε ί ν α α π ο φ α σ ί σ ο υ μ ε , π ω ς θ α 
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διατυπωθεί «at, θα εφαρμοστεί η πολιτική των συναλλαγματι κών 

ισοτιμιών αν ποτέ υπά:ρξει ένα κοινά van Loua » 

Το θέμα ει vat ότι, ou τρένου ο ε e συζήτησε ι ς δεν αφορούν αν το 

Ηνωμένα Βασίλεια Θα υιοθετήσει, ή δεν θα υιοθετήσει, το κοινό 

vóm, ο μ α . Πό:ντως διαπραγματευόμαστε έποι, κοδομητι κό:, με το 

σκοπό να εξασφαλίσουμε πως το πλαίσια που θα προκύψει, θα 

είναι πρακτικό , εφαρμόσιμο και αποδεκτό από το Βρετανικό 

κοινοβούλιο και την υπόλοιπη Κοινότητα „ 

Είχαμε πό:ντα την πεποί θηση , πως , μπορούμε να διαπραγματευτούμε 

μια Συνθήκη, που θα ικανοποιεί τις φιλοδοξίες όλων μας « 

Σκοπάε: μας κ ατό: την διαπραγμό:τευση αυτής της Συνθήκης είναι 

ν α ε π ι τ ρ έ ιρο υ μ ε σ τ η ν Κ α ι ν ό τ η τ α „ ν α ο η μ ε ι ώ ο ε ι γ ρ ή γ ο ρ η π ρ ά ο δ α 

προς μια μεγαλύτερη οικονομική σύγκλιση, με αντιπληθωριστικό 

τρόπο, ώστε να εξασφαλίσουμε ότι, η ά:ρνησή μας να δεσμευτούμε 

τώρα για μια μετάβαση σε κοινό νόμισμα, θα γίνει σεβαστή. 

Ενοι θα επι τρέφουμε σε όλα τα κρό:τη-μέλη να προχωρήσουν σε 

ένα κοινό πλαίσιο και να κ ό: νου με τις καλύτερες δυνατές 

θεσμικές και οικονομικές ρυθμίσεις για να μελλοντικό: στό:δια 

της ΟΝΕ. Επειδή η ΟΝΕ! είναι μέσο και όχι αυτοσκοπός , οι 

ευρύτεροι στόχοι μας για τη ΟΝΕ , όπως για ό:λλες καινο%"ΐκές 

πολιτικές , είναι ότι θα πρέπει μα βοηθήσει στην οικοδόμηση 

μιας Κοινότητας που θα είναι εξωστρεφής, θα βασίζεται στις 

δ υ ν ό: μ ε ι ς τ η ς α γ ο ρ ό: ς , 8 α α ν α γ ν ω ρ ί ζ ε ι τ ι ς ε υ θ ύ ν ε ς ν η ς 

απέναντι στους noXivsc. της και τον υπόλοιπο κόσμο και θα 

έ χ ε ι τ η ν ε u ε λ ι ξ ί α ν α α ν τ ι δ ρ ό: σ τ ι ς π ι έ σ ε ι ς ε ν ό ς τ α ρ α γ μ έ ν ο u 

κόσμου "» 

Εκτός της Μεγ« Βρετανίας που παίζει σημαντικό ρόλο 

στα πράγματα της ΟΝΕ, οι δε θέσεις της αναθεωρήθηκαν πιο 

πό:νω, μια άλλη ευρωπαϊκή χώρα η Γερμανία παίζε, ι καθοριστικά 

102 



ρόλο ο τ ri ν προώθηση τηχ; ΟΝΕ» Οταν ο την έκθεση της η Επιτροπή 

προσδιόρισε την 1.1.93 ως ημερομηνία ένα ρ ξ ne του δευτέρου 

σταδίου της ΟΝΕ, η αντίδραση της Γερμανίας υπήρξε 

ενδιαφέρουσα Η Κεντρική Τράπεζα τη
1
-: (Bundesbank) δια στόματος 

χ-ou προέδρου τ η ο κ „Posi κ au του Υπουργού Οικονομικών 

Τ h. Waigel, αντί τό'.χθηκαν στον καθορισμό ημερομηνιών - στην 

ο u ν τ ο μ η δ η λ α δ ή ε γ κ α θ ί & ρ υ ο η τ η ς Ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ή Q Ε ν ω ο η e -~ 

η ε π ι y ε ι ρ η μ α τ α λ ο γ ί α π ο υ π α ρ α υ σ ι' α σ α ν , υ π ή ρ ξ ε α ρ κ ε τ ό: γ ν ω σ τ ή s 

ότι πριν από την εγκαθίδρυση της Νομισματικής Ενωσης, θα 

πρέπει να επιτευχθεί υνηλότερος βαθμός Οικονομικής Ενωσης με 

την σύγκλιση των οικονομιών (πληθωρισμός, ελλείμματα κ λ π ) . 

Η θέση τους αυτή δεν γίνεται αποδεκτή από το σύνολο της 

π ο λ ι τ ι κ ή ς η γ ε α ί α ς τ η Q Β ά ν ν η ς . 

0 Υπουργός Εξωτερικών, κ.Χανς MTÎTpiy Γκένσερ, υποστηρίζει 

την γρήγορη εγκαθίδρυση τnc ΟΝΕ με εκ των πραχ-έρων 

καθαρισμένες ημερομηνίες για την έναρξη των σταδίων (1) 

< 1 ) Β λ έ π ε ό: ρ θ ρ ο τ ο υ Π . Κ . Ι ω α κ ε ι μ ί δ η ·, Ε φ η μ ε ρ ί δ α " "Γ 0 Β Η Η Α " , 21 

Οκτωβρίου 1990,, "Που σκοντάφτει η Νομισματική Ενωση της 

ΕΟΚ " και άρθρο του Λουκά Παπαδήμου: "Μονόδρομος η ΟΝΕ" 

στην Εφημερίδα "ΤΟ ΒΗΜΑ", 22 Σεπτεμβρίου 1991. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 4.1 

ΣΤΑόΙΑ ΠΡΟΣ ΤΗΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΑΙ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗ ΕΝΟΣΗ 

1969 Η διό:σκεφη κορυφής της Χάγης αναθέτει, το 

καθήκον, να εξετασθούν ο ι, δυναχ-άτητες εξέλιξης 

τ "ne; Κοινότητας ο ε Uta. Οι κοναμ.ι κή και 

Νομ. ι ο μα ν ι κ ή Ενωση . 

1971 Η Κοινότητα καχ-αρχ-ί ζει ένα σχέδια για
 τ
"Πν 

δημιουργία μιας Οι κονομι κής και Νομισματική·:; 

Ενωσης, σε διά:στημα 10 ετών . Το σχέδιο 

αποτυγχάνει σε us γάλο Βαθμό, λόγω των 

αποτέλεσμα: τω ν τ η ο κατό:ρρευσης των διεθνών 

συστημάτων που στηρίζονται στο δολλό:ριο των 

ΗΠΑ και της συνδεδεμένης με το γεγονός αυτό 

απελευθέρωσης των τιμών συναλλάγμαχ-ος πολλών 

κ ρ α τ ώ ν - μ ε λ ώ ν . 

1972 ϋημιαυργία του νομισματικού "φιδιού", που 

αποτελεί μια πρώτη προσπάθεια να διατηρηθούν 

σταθερές μεταξύ τους και ευέλικτες έναντι του 

δ ο λ λ α ρ ί α υ ο ι τ ι μ έ ς σ υ ν α λ λ ό: γ μ. α τ ο ς τ ω ν 

αυμμετεχόντων κρατών . 0 αριθμός των 

συμμετεχόντων και στη συνέχεια αποχωρησάντων 

κρατών-μελών μεταβό:λλετα ι με την πό:ροδο του 

χρόνου 

Μέκρτιας 1979 Εναρξη ισχύος του Ευρωπαϊκού Νομισματικού 

Συστήματος, που αποφασίστηκε κατά χα τέλη ταυ 

1978, σ ύ μ φωνα μ ε το οπο ί ο τα οχτώ συμμετέχοντα 

κ ρ ό: τ η ~ μ έ λ η δ ι α τ η ρ ο ύ ν τ ι ς τ ι μ έ ς σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς 

εντός ορισμένων διακυμάνσεων . οημιουργία της 

Ε υ ρ ω π α ι κ ή ς Ν α μ ι ο μα χ
-
1 κ ή ς Μ ο ν ά δ α ς ( Ε C U ) « 

Ιούλιος 1987 Εναρξη ισχύος της αναθεώρησης της Συνθήκης της 

Ε 0Κ , τ ης Ενια ί α ς Ε \ J ρ ωπα ι κ ής Πρ άξης, με σ κ από 

την ολοκλήρωση μέχρι τα τέλη του 1992 της 

εσωτερικής αγοράς χωρίς σύνορα . 

Ιούνιος 1988 Η Ιυνδιό:σκεωη Κορυφής του Αννοθέρου ορί'ζει μια 

επιτροπή εμπειρογνωμόνων (πρόεδρος Jacqes 

D e 1 ο Γ s ) , μ ε. α π ο σ τ ο λ ή ν α ε ξ ε τ ά σ ε ι τα μ έ σ α κ α ι 

τους τρόπους ολοκλήρωσης χ-η ς Οικονομικής και 

Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς Ε ν ω ο η C ( 0 Ν Ε ) 
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Ιούνιος 1989 Η Συνδιάσκεψη Κορυφής της Μαδρίτης, εγκρίνει 

την ε κ θ ε ο η Delors . 0ι α ρ y ηγοί των κ ρα τών 
αποφασίζουν να αρχίσουν την In Ιουλίου του 

19 90 την πρώτη φά:ση τ ne ONE και να 

π ρ ο ε: τ ο ι μ ό: ο ο υ ν u ι α κ υ β ε ρ ν η τ ι κ η ο υ ν δ ι ό: ο κ ε ωη 

σχετικό: υ ε την Οικονομική και Νόμισματ ι KÌÌ 
Evo.) on « 

Ιούνιος 1989 Η ισπανική πεσέτα στο Ευρωπαϊκό Νομισματι κό 

Σύστημα « 

Ιούλιος 1990 Πρώτη φό:οη TnQ Οι καναμι κής και Νομισματι κής 

Ενωση·-: με την ό'.ροη των περισσοτέρων 

περιορισμών της κυκλοφορίας κεφαλαίων που 

συνεχίζουν να υφίστανται , με τον ενισχυμένα 

ο u ν τ ο ν ι σ μ ό τ τι ς ' οίκο ν ο μ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς τ ω ν 

ε π ι μ έ ρ ο u ς κ ρ α τ ώ ν - μ ε λ ώ ν κ α ι μ ε τ η ν ε ν τ α τ ι κ ό τ ε ρ η 

ο u ν ε ρ γ α ο ί α τ ω ν Κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν Τ ρ α π ε ζ ώ ν . 

Οκτώβριος 1990 Η αγγλική λίρα στο Ευρωπαϊκό Νομισματικό 

Σύστημα . 

οεκέμβρισς 1991 Το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο συνό:πτει στο Μάαστριχ 

τη Συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Ενωση s 

Ολοκλήρωση xr\c Οικονομικής και Νομισματικής 

Ενωσης και καθιέρωση του Ευρωπαϊκού Νομίσματος 

ΕΞ C U τ α ο: ρ γ ό τ ε ρ ο μέχρι τα 1999 » 

Απρίλιος 1992 Το πορτογαλικά εσκούδο στο Ευρωπαϊκό 

Ν α ι α ι σ μ α τ ι κ ό Σ ύ ο τ η μ α . 

Πηγή s Ειδική έκδοση εφημερίδας "ΝΑΥΤΕΗΠΟΡΙΚΗ" 22--1-1993 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 4 . 2 

l ä . I.S.S.iJ<Ä. Χ5£ΕΚ£Ιί9.υ3.Σ±.}ίΕ. IM¥... §:.k.ilê:2.X..k.liÉi'. σ χ α δ ^ ω ν . τ η ς ONE 

i..I.ö:öt:_o I » ε π ί τ ε υ ξ η g..v.k.S.iS.£. iJiPJiâS. s 

Ο ι κ ο ν ο μ ι κ ά 

1) Συμπλήρωση της. ενοποίησης τη«:; εσωτερικής αγοράς 

2 ) Ε ν ί ο χ υ ο η τ η ς π ο λ. L T U 'ή ς α ν τ α γ ω ν ι σ μ ο ύ 

3) Πλήρης εφαρμογή της αναδιό;ρθρωσης των διαρθρωτικών Ταμείων 

4) Ενίσχυση του συντονισμού και της εποπτείας με ΤΤΊ 
δ η μ ι ο υ ρ γ C α μ η ν α ν ι ο μ ο ύ ' ' π ο λ υ μ ε ρ α ύ ς ε π ο π τ ε ί α ς ' ' . 

5 ) Π ρ ο υ π α λ ο γ ι ο τ ι Κ έ ς π ράσα ρ μ ο γ έ ς σ τ ι ς χώρε ς ο ι ο π ο C ε ς έ χ ο υ ν 

υψηλό: δημάσια ελλείματα ή υψηλό δημόσια χρέος» 

Ν ο μ ι σ μ α τ ι, κ ό: 

1 ) Α π ε λ ε υ θ έ. ρ ω σ η τ η ς κ C ν η σ η ς τ ω ν κ ε φ α λ a ί ω ν . 

2 ) Ε ν Cox υ σ η τ ο υ σ u ν τ ο ν ι σ μ α ύ τ η ς ν ο μ ι σ μ α τ ι· κ ή ς κ α ι 

α υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ή ς π α λ ι τ ι, κ ή ς . 

3) Μεταβολές των συναλλαγματικών ι, co τίμιων, δυνατές αλλό: 

οπό: vu ε ς » 

4) Μεγαλύτερη δυνατή συμμετοχή των κρατών μελών στον 

μ η χ α ν ι, ο μ ό τ ω ν σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι ο α τ t, μ ι ώ ν . ( Μ Σ Ι ) του 
Ε υ ρ ω π a t κ ο ύ Μ ο μι, ο μ α τ ι κ ο ύ Σ υ α τ ή μ α τ ο ς ( Ε Μ Σ ) » 

5) Û ι ε υ ρυ μέ νη χ ρήοη τατ ECU. 

ISÙlè>.k9.. I..L...5 l:i.l.I.5.ÎiS.I..k£û. Ofi.Q£. IX1X Q N E s 

Q t κ ο ν ο μ ι κ ό: 

:Ι. ) Αξιολόγηση και, προσαρμογή των πολιτικών του σταδίου Ι. 

2) Ονομαστική σύγκλιση που θα συνδέεται, με τη διαχ-ήρηση των 
δημοσίων ελλειμμό:των σε χαμηλό: επίπεδα. 

Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ά 

1) Ιδρυση του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Ιδρύματος (ENI). 

2) ϋυνατός παραπέρα περιορισμός χ-ω ν ορίων διακύμανσης του Μ ΣΙ 

του EMI. 

3) Απαγόρευση ταυ "εκχρηματισμού" του δημοσίου χρέους. 
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4 ) Α ν ε ς α ρ χ- η ο Ca: τω ν ε θ ν ι κ ώ ν κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν τ ρ α π ε ζ ώ ν. 

5) Πάγωμα τ TIC; σύνθεσης της νου. ι. σματα&έσμης του ECU. 

LL&SkS ill..... =. OME.. : 

Ο ι κ ο ν ο μ ι κ ά 

1) Οριστικά σύστημα συντονισμού προϋπολογισμών. 

2) Πέρα ι, χ-έρω ενίσχυση των διαρθρωτικών και περιφερειακών 
πολιτι κών.. 

Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ό : 

1 ) Ιδρυση του Ευρωπαϊκού Συστήματος Κεντρικών Τραπεζών 

(ΕΣΚΤ), τα οποίο περ ιλαμί3ά:νει μια ανεξά:ρτητη Ευρωπαϊκή 
Κ ε ν τ ρ ι κ ή "Γ ρ ό: π ε ζ α ( Ε Κ Τ ) . 

2) Η ΕΚΤ αναλαμ|3ό:νει την ευθύνη x"'nc; ενιαίας νομισματικής 
πο'λι χ-ικής « 

3) Χρησιμοποίηση του ECU ω e κοινού Κοινοτικού νομίσματος. 

Π π Υ Ίί : 1) One Market, one Honey, European Economy, No 44, 
Oct. 1990, Πίνακας 2.3. 

2 ) Σ u ν θ π κ η για χ- η ν E u ρ ω π α ι κ ή Ε ν ω ο π . 
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ΚΕΦ. 5ο ΤΟ ΕΝΙΑΙΟ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ < ΕΝΣ ). 

Η ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑ ΚΑΙ ΟΙ ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΤΟΥ. 
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5.1 ΰΙΑΚΥΜΑΝΣΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΩΝ ΙΣΟΤΙΜΙΩΝ ΚΑΙ ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟ
ΜΙΚΗ ΑΠΟΰΟΣΗ ΑΠΟ ΤΗΝ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑ ΤΟΥ ΕΝΣ 

Στην πι,α σημαντική μελέτη που έχει συνχ-α:%ει το 

ONT ( 1 ) , η ανόιλυση των υπαρχόντων δεδομένων με όλε e. τις 

χ ρ η σ ι, μ α π ο ι ο υ μ ε ν ε ς μ ε θ ό δ ο υ e., απ έ 6 ε ι ξ ε μ ι, α μ. ε γ ό: λ η μ ε ί ω ο η ο τ η 

μ ε τ α β λ η τ ό τ η τ α τ ω ν ο ν ο μ α σ τ ι, κ ώ ν ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ α τ ι, μ. ι ώ ν τ ω ν 

να μ ισμάτων που συμμετέχουν στα ΕΝΣ, κ α 8 ' όλη χ-η ν δι, ό:ρκει α 

λε ι, τουρ γ ί ας του ΕΝΣ, από το 1979 μέχρι, σήμερα, γ ι, α τα 

ν ο μ ί σ μ α τ α που e? υ μ μ ε τ έ χ ο υ ν ο ε αυτά, σε ο χ έ ο η με την 

ο υ ι..! π ε ρ ι, φ ο ρ ό: χ- ω ν ί & ι ω ν 

ν ο μ ι, σ μ ό: τ ων σ τ η ν π ρ ο τ ο υ Ε Ν Σ π ε ρ ί ο & ο . 

Επειδή κό:τι ανόιλογο δεν συμβαίνει με μια επιλεγμέν 

αμό:δα νομισμάτων που δεν μετέχουν στο ΕΝΣ, η μείωση της 

μεταβλητότητας των συναλλαγματικών ισοτιμιών, δεν μπορεί να 

αποδοθεί σε εξωγενή αίτια» Από την ά:λλη μεριά: , η 

μεταβλητότητα μεταξύ νομισμύιτων που συμμετέχουν και εκείνων 

που δεν συμμετέχουν στα ΕΝΣ, αυξήθηκε ακόμη περισσότερο στην 

δ 10: ρ κ ε ι α λ ε ι τ ο ν) ρ γ ί α ς χ· ο υ σ υ σ τ ή μ α τ ο ς . 

Την ίδια περίοδο μειώθηκε επίσης η μεταβλητότητα 

των πραγματικών ισοτιμιών - Από αυτό προκύπτει ότι η μείωση 

τ Ti ς μεταβλητότητας των ονομαστικών ισοτιμιών συνοδεύθηκε από 

μια σύγκλιση των ρυθμών πληθωρισμού» 

( 1 ) . Η » UNGERE R / D » Ε V Α Ν S / Τ ,. NAY Ε Β. / Ρ „ Υ 0 U Ν S , " Ί" hie Ε υ. Γ Ο ρ san 
Monetary System s Recent Developments ", International 
Monetary Fund, Occasional Paper, αριθ., 48, ΰεκέμβριος 

1 Vtì'b ., 



M E T A από μια σύντομη περίοδο ανοίγματος χ
-
ne 

διαο;>ορό:ς , ο α ν e; υ ve H E LO τ ne δε ursone πετρέλα ι α κ ή e κρίσης το 

1979 , τα ποσοστά: πληθωρ ι ομού οτις χώρες rne ΕΟΚ nétprouv 

σταθερό:, ενώ ταυτόχρονα μειώνεται και η μεταξύ του e διαφορά: . 

Α ν ό: λ ο γ η τ ό: ο η π α ρ α ν η Ρ ε ί τ α ι κ α ι ο τ α κ ά σ τ α e π ρ ο ι ό ν τ α e 

ανό: μονό:δα παραγομένου προϊόντος . 

Βέβαια , α πληθωρισμός παραυσιά:ζει πτωτικές τό:σεις 

σ ε ο λ. ε ς τ ι ς pio μ η χ' α ν ι κ έ ς y ώ ρ ε e κ α ι ε τ ο ι ει', ν α ι α δ ύ ν aro ν α 

δ ι α χ ω ρ ι ο θ ε ί τ ο π a σ ο σ τ ό τ η e μ ε ί ω ο η ς τ ο υ π λ η θ ω ρ ι ο μ ο ύ π ο u 

οφείλεται στην επίδραση του Ε Ν Σ για τις χώρες που συμμετέχουν 

σε αυτά „ Πό:ντως φαίνεται σωστό να υποθέσει κανείς ότι η 

επιμονή κρατών, όπως n Γαλλία και n Ιταλία, να ακολουθούν 

α ν τ ι ΓΪ λ n θ ω ρ ι σ τ ι κ ή π α λ ι τ ι κ ή , έ χ ε ι σ n μ α ν r ι κ ό: υ π ο β a n θ n θ ε ί α π ό τ n 

συμμέτοχη τους στο ΕΝΣ. 

Οι μεταβολές των συναλλαγματικών ισοτιμιών, δεν 

αντιστάθμισαν πλήρως τις διαφορές ως προς το κόστος παραγωγής 

και την τελική τιμή των προϊόντων. Αν μετρήσουμε την 

ανταγωνιστικότητα σε τιμές καταναλωτή, προσαρμοσμένες στις 

συναλλαγματικές ισοτιμίες των μελών rou EMI , βλέπουμε ότι η 

Ιταλία και η Ιρλανδία έχουν σημαντική ζημιά, ενώ το Βέλγιο 

και η ΰυτική Γερμανία ήταν κερδισμένοι από τη λειτουργία του 

συστήματος . Οταν όμως χρησιμοποιήσουμε σαν κριτήρια τα 

κ ό e τ ο C: ε ρ γ α σ ί α ς α ν ό: μ ο ν ό: δ α π α ρ α γ ο μ. έ ν ο υ π ρ ο ι ό ν τ ο ς , 

οι μεταβολές στην ανταγωνιστικότητα μεταξύ των χωρών-μελων 

τ ο υ Ε Μ Σ φ α ί ν ο ν τ α ι μ ι κ ρ ό τ ε ρ ε ς , μ ε ε ξ α ί ρ ε σ η τ ο Εν! έ λ γ ι ο κ α ι τ η ν 

Ολλανδία που πα ρ ου σ ιό:'ζουν σημαντικό κέρδος. 
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Τ C Β Β τ α ι όμως να ερώτηαα ufi π ως η οχετό κή 

συνάλλαγμα τ ι, κ ή α τα θέρο τη τα που επιτεύχθηκε α ν ό: Μ ε: α α στις 

ν ώ ρ ε e τ η e. Ε Ο Κ , ο φ ε ί λ ε τ α ι. ο ε μ ι..· α γ ε ν ι κ ό τ ε ρ η σ υ γ κ λ ι σ η τ ω ν

α:) ι κ ο ν ο μ ι κ ώ ν π ο λ ι, τ ι κ ώ ν τ ω ν κ ρ α τ ώ ν - μ ε λ ώ ν - Τ ο π ρ ό β λ η μ α ε ί ν α ι, 

περίπλοκα . Η περίοδος του ΕΝ Σ χαρακχ-ηρ ί ζεχ-α ι από με γα: λ. η 

με ί ω ση τ ο.) ν ρυθμών μεγέθυνσης και "μείωση" των διαφορών μεταξύ 

των κ ρ ατών-μελών .Παρατηρείται- επίσης αύξηση των 

μ α κ ρ ο π ρ ό θ ε σ μ ω ν κ α ι β ρ α χ u π ρ ό 8 ε σ μ ω ν ε π ι τ ο κ ί ω ν , τ ω ν ο π ο ί ω ν η 

συσχέτιση είναι, ισχυρότερη μεταξύ της ΰυχ-ικής Γερμανίας και 

των μικρότερων μελών του Συστήματος, που έχουν δεχθεί το 

γερμανικό μό:ρκο σαν ό:ξονα της νομισματικής χ-αυς πολιτικής». 

Αντίθετα με τη νομισματική σύγκλιση, δεν υπάρχει 

σύγκλιση των φορολογικών παλιχ"ΐκών των κραχ"ών·~μελών . Αυτά 

ο φ ε ί λ ε τ α ι σ τ ο γ ε γ ο ν ό ς ό τ ι τ α κ ρ ά τ η ε ν δ ι α φ έ ρ θ η κ α ν π ρ ω τ α ρ χ ι κ ά 

για χ
-
η ν συ γκρα χ

-
η ση χ-ο υ πληθωρισμού και χ-η ν σταθεροποίηση των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών . Σχετικό: με την πορεία του 

πληθωρισμού στις χώρες -- μέλη του ΕΝΣ μέχρι σήμερα βλέπε 

Πίνακα 5.1 του παρόντος Κεφαλαίου« 

Αλλο ενδιαφέρον ερώτημα αποτελεί η επίδραση της 

ο τ α θ ε ρ ο π ο ί η σ η ς τ ω ν σ υ ν ο: λ λ α. γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ ο τ ι μ ι ώ ν σ τ α π ρ ο: γ μ α τ ι κ ό: 

ο ι κ ο ν oi.ii κ ά με γ έ θ η » 

Η λειτουργία του ΕΝΣ, συνέπεσε με μια σημαντική 

μείωση των ρυθμών μεγέθυνσης, με μείωση των επενδύσεων και 

χαμηλούς ρυθμούς εμπορικών συναλλαγών μεταξύ των κρατών-

μελών « 

Γ'" ε ν ι κ ό:, τι μ α κ ρ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή α π ό S ο σ η τ ω ν χ ω ρ ώ ν μ. ε λ. ώ ν 

της EQK, υστερεί σε σχέση με χώρες εκτός Κοινότητας , όπως οι 

1 :1.2 
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Η Π A κ α ι., η Ι. α: π ω ν ί α „ 

Μήπως λοιπόν υπ6:ρχει m,α Som, κή αιτία του 

ο u σ τ ή μ σ τ ο e , ό π ω ς γ ι α π α ρ ό: & ε ι γ μ. α μι, α α ν τ ι π λ η θ ω ρ ι σ τ ι κ 'ή τ ό: σ n 

που μπορεί να προκαλεί την μη ευνοϊκή εξέλιξη των 

πραγματικών οικονομικών πολιτικών τα τελευταία χρόνια ; 

Η λειτουργία του ΕΝΣ απαιτεί συνεργασία των χωρών 

που συμμετέχουν σαυτό, σε πολιτικό και νομισματικό επίπεδο 

Η συνεργασία αυτή διαφέρει σημαντικό: anà T I C 

αρχικές επιδιώξεις των εμπνευστών του ΕΝΣ, όπως αυτές 

διατυπώθηκαν στην συμφωνία για τα ΕΝΣ τα .1.979 (1). 

Στη σημερινή του μορφή το ΕΝΣ παρουσιάζει μια 

ασυμμετρία, κατά: την οποία η Au τ. Γερμανία ασκεί μια ό:τυπη 

η γ ε ο ί α ( 2 ) « 

Η πηγή αυτής της ασυμμετρίας είναι ουσιαστικό: 

διπ,νπ 

ο:., η ν α μ η λ ή Ρ α π ή π λ η Θ ω ρ ι σ μ. ο ύ τ n ς Γ" ε ρ μ. α ν ί α ς κ ο: ι 

Β „ α διεθνής ρόλος του γερμανικού μάρκου „ 

Cl) s Για μια λεπτομερή ανό:λυση των. κανονισμών του ENI βλέπε 

J„ VAN YPERSELE /.J, CV KOEUNE , The European Monetary 
System , European Perspectives , Βρυξέλλες 1984 . 

(2) : Η έννοια της ασυμμετρίας είναι γνωστή στην β ιβλιογραφί 

για το ΕΝΣ » Βλέπε για παρό:δειγμα , Ν» Sa rei nel li , 

" 'The E?:MS and the International Monetary System s 

Towards greater stability " , Banca Nazionale del 

Ι... ε ν ο r ο G) u a r t e r 1 y Review ( M θ: ρ τ ι ο ς 19 GÌ 6 ) „ 
Fl . Ma se r a , "An I ne ("easing Role for the ECU" , 
Ρ r i η e e t e:) η E s s a y s i η Ι η t e r η a t i a η a 1 F i η a η c ε , Ιούν ι ο ς 
1 Ο Ο ~J ι· Γ.-
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Η πρώτη, es ε ουνδυσομιό με την ο ι, κ α vom, κ η Βαρύτητα της χώρας, 

καθώς κ at με την αντιπληθωρ οοτι κ'ή πρότερα ι·άτητα το.) ν ό:'λλων 

μελών , έδωσε την δυνατότητα στην ΰυτ. Γερμανία να θέσει, 

τους νομ. ι σ ματ ι κούς Ο τό χ ου C; και, y ta rue; ό:λλες χώρες . 

Παρό:λληλα, η συνεχώς αυξανόμενη χρήση ταυ γερμανικού 

μ ό: ρ κ ο υ σ α ν ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ο υ α π ο θ έ μ α τ ο ς , τ ο πόθε τ ε ί τ η ν 

γερμανική κεντρική τρό:πε'ζα (Bundesbank) σε στρατηγική θέση, 

όσον αφορώ: την εξωτερική νομισματική πολιτική του EM Σ" . 

ϊα όρια ελιγμών των άλλων κρατών σε σχέση με την 

ουτ„ Γερμανία εξαρτώνται ουσιαστικά: από την επιθυμία τους να 

προσφύγουν σ£ συναλλαγματικές παρεμ|3ό:σεις, σε ελέγχους στην 

κί%'ηση κεφαλαίων, ο ε ύστατη ανό:γκη και σε αλλαγή των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών (1) „ 

Ετσι, οι χώρες που συμμετέχουν, μπορούν να χωρισθούν 

σ ε τ ρ ε ι ς ο μ θ: S ε ς ; 

α. Η Ολλανδία έχει επιλέξει ελεύθερες κεφαλαιαγορές 
και την σύνδεση ταυ φιορινιού με το γερμανικό 
μό:ρκο καθώς και την εξο:ρτησή της από την 
γ ε ρ μ α ν ι κ ή ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή π ο λ ι τ ι κ ή . 

Β. Οι ό:λλες μικρές χώρες με πιθανή εξαίρεση την 

Ιρλανδία, ακολουθούν την γερμανική νομισματική 

πολιτική,αλλό: διατηρούν κό:ποια ευελιξία, κυρίως 

μέσω της Ξπι Βολής ελέγχων στις κινήσεις κεφάλα ίω\ 

καθώς και με περιορισμένες αναπροσαρμογές των 

σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν τ α υ ς ι σ ο τ ι μ ιών,, 

γ. Η Γαλλία .και η Ιταλία,. στην προσπάθεια τους να 
Εξασφαλίσουν μεγαλύτερη ελευθερία στην ό:σκηση τηε 
ν ο μ ι σ μ α τ ι κ 'ή ς τ ο υ ς π ο λ ι τ ι κ ή ς , α ν α γ κ ο: σ θ η κ α ν ν α 

s•Ανάλογη επιχειρηματολογία αναπτύσσεται στο Commission 

of the EC , Efficiency , St a b i 1 i t y and E q ι ..ti ΐ; y 
(Εκθεση Pados- Schiappa) , Βρυξέλλες , Απρίλιος 19S7 , 
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Η α ο υ μ u ε τ ρ C α α υ τ ή ε μ φ α ν ί ζ ε τ α ι κ u ρ ί ω ς κατ ό: τ η ν 

π ε ρ ί ο Β ο τ ων κρίσεων, ο π ό τ s u δ έ ο μ ε: u ori των κεντρικών 

τραπεζών στις; υπάρχουσες διμερείς συμφωνίες, έρχεται 

αντιμέτωπη με την κερδοσκοπία DTIC; αγορές συναλλά:γματος „ 

Η πηγή της κρίσης; μπορεί να είναι εσωτερική ή 

εξωτερική,, Η εσωτερική οφείλεται σε διαταραχή των διμερών 

εμπορικών συναλλαγών ή οε χρηματοδοτικές ανισορροπίες „ Η 

εξωτερική οφείλεται στις επιπτώσεις των διακυμάνσεων του 

δολλαρίαυ πάνω στα γερμανικό μό:ρκο και τα ό:λλα νομίσματα „ 

Για α π ο φ υ γ ή των ε ο ω τ ε ρ ι κ ώ ν κ ρύσεων,, οι κ ε ν τ ρ ι κ έ c 

τ ρ ό: π ε ζ ε c τ ω ν α ο 8 ε ν ε α τ έ ρ ω ν κ u ρ ί ω c κ ρ α τ ώ ν π α ρ ε μ ß α ί ν ο υ ν , ώ σ τ ε ν α 

διαμορφώνονται οι διμερείς ισοτιμίες μέσα σε ·ε π ι τ ρ επτά: όρια 

διακυμό:νσεων „ 

Του λά:χ ιστον αυτό γινόταν μέχρι την εφαρμογή της συμφωνίας 

Nyborq--Bas Ι s « Αεν 'υπήρχε δηλαδή καμμία ανό:μιξη της Bundesbank 

σε ενδοορ ιακές παρεμβό:σε ι ς „ Ομως, σε ορισμένες περιπτώσεις, 

οι κεντρικές τ ρ ό: πεζές των ό:λλων κρατών, ό:φηναν τα νομίσματα: 

τ ο υ ς ε ν ο υ ν ε ί δητα να πέ σ ο υ ν στ ο κ α τω τε ρ ο σ ημε ί ο της 

επιτρεπόμενης διακύμανσης, ώστε να προκαλέσουν την Bundesbank 

να ενεργοποιηθεί και να κινητοποιηθούν οι μηχανισμοί πίστωσης 

του ΕΞ ΜΙ „ 

Η α υ ξ α ν ό μ ε ν η χ ρ ή σ η ε ν δ ο ο ρ ι α κ ώ ν π α ρ ε μ β θ: σ ε ω ν , έ ρ ρ ι ξ ε 

το β άρα ς για την υποστήριξη του συστήματος στις νομισματικές 

αρχές των ασθενέστερων χωρών » Επίσης, ο μηχανισμός της πολύ 

βραχυπρόθεσμης χρηματοδότησης, που ως την συμφωνία ταυ 

Σεπτέμβρη 1987 μπορούσε να ενεργοποιηθεί αυτόματα μόνο σαν 

αποτέλεσμα οριακών παρ ε ρ βιάσεων, περιήλθε σε αχρησία «Αυτό 
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προκάλεσε μια αρνητική επίπτωση ο τ η ν χ ρ η α tuo πού η ση του ECU 

α τ ο ν π ι α τ ω τ ι κ ό μ η χ α ν ι σ μ ό » 

Η αύξηση των ε ν δ ο ο ρ ιακών πα ρ ε μ β ό: ο ε: ω ν στ-α νομ. Co μα τα 

των κρατών-μελών, α δ ή γ τι σε ο τ τι ν αύξηση των εθνικών 

ο uva λ λα γ μα τι κών αποθε'μό:των. Ομως, λόγω των πολλών π ε ρ ι, ο ρ ιαμών 

που επιβάλλουν ou κεντρικές: τράπεζες και, η Bundesbank , στην 

μεταξύ ταυ e χρησιμοποίηση των εθνικών νόμισμα: τω ν και της ECU, 

τ ο S ο λ ό: ρ ι ο π α ρ έ μ ε ι ν ε έ ν α σ η μ α ν τ ι κ ό μ έ σο πα ρ έ μ β α ο η ς α κ ό μ τι και 

ο τ α ε σ ω τ ε ρ ι κ ό τ ο υ Ε Ν Σ . 

Η χρησιμοποίηση του πιστωτικού μηχανισμού του ΕΝΣ 

είναι πολύ περιορισμένη. Κυρίως- όμως λόγω της αυξανόμενης 

ενδοοριακής παρέμβασης, οι μηχανισμοί της πολύ βραχυπρόθεσμης 

π ί ο ν ω e? η ς μ ε ι ώ θ η κ α ν ο -η μ α ν τ ι κ ό: » 

Οι χώρες μέλη, σε δύσκολους καιρούς, προτιμούν την απευθείας 

•δανειοδότηση τους από τις χρηματαγορές. Μόνο ένας τύπος 

έχει μέχρι τώρα χρησιμοποιηθεί, της χρηματοδότησης της 

Κοινότητας από την ευρωπαϊκή κεφαλαιαγορά: προς όφελος κάποιου 

κρό:τους •-- μέλους,, 0 τύπος αυτής της χρηματοδότησης 

ενεργοποιήθηκε τα 1983 για την Γαλλία και τα 1985 για την 

Ελλό:δα « Το δε ECU , παρέμεινε παρά: τις προσδοκίες των 

δημιουργών ταυ και τις περιορισμένες προσπάθειες για 

ανάδειξη του σε επίσημο αποθεματικό, ένα πιστωτικό μέσο,, 

Οι αυξανόμενες ε ν δ α ο ρ ι α κ έ ς π α ρ ε μ β ό: σ ε ι ς , είχαν ο α ν 

αποτέλεσμα την καταδίκη σε αχρηστία του δείκτη απόκλισης και 

α δ τι γ ο ύ ν σ τ α σ υ μ π έ ρ α σ μ α , ο τ ι η π ρ ο ο π α: θ ε ι α π ο u έγινε μ ε τ ο Ε Ν Σ 

γ ι α τ ο ν σ χ ε δ ι, α ο μ ό κ α ν ό ν ω ν , π ο u θ α μ π ο ρ ο ύ σ α ν ν α ε γ γ u η θ ο ύ ν 

μια: σχετική συ μ. μετρ ία μεταξύ ισχυρών και ασθενών νομισμάτων, 
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έχει αποβεί ό:καριτη. 

Η ο τ α θ ε: ρ ώ τ η τ α χ-
ω ν συναλλάγματα κών ι,οοτιυι,ών, δεν 

πρέπει να θεωρηθεί σαν έλλειφη ευελιξίας του Συστήματος „ Στα 

πρώτα εννέα χρόνια της 'ζ ω'ή ς του ENI fi γ ι- να ν έντεκα 

αναπροσαρμογές, πέντε από τις οποίες θεωρούνται., μείζονα«:: 

οημασ ίας μι., ο: και, αφορούσαν τα περ ισσονερα από τα νομίσματα 

π ο u σ u μ. μ ε τ έ χ ο u ν σ τ ο !Ξ Ν Σ . 

OL αλλαγές O T L Ç διμερείς ι, D O T ι, μύες αποφασίζονται, 

πλέον από κοινού, μετά: από ορισμένες αρχικές προσπάθειες 

επιβολής μονομερών αποφό:σεων. Αυτή είναι οπωσδήποτε μια 

επαναστατική εξέλιξη, που αγγίζει την καρδιά: της εθνικής 

ν ο ι„ 11 σ μ α τ ι κ ή ς κυριαρχίας „ 

Επίσης οι αναπροσαρμογές έχουν αρκετές φορές 

συνοδευτεί από αλλαγές στις εσωτερικές οικονομικές πολιτικές 

των κ ρ α τ ών—με λώ ν„ 

Βέβαια, οι αναπροσαρμογές που ήταν πό:ντα αποτέλεσμϊ 

διαπραγμό:τευσης, ειδικό: σε ότι αφορά το μέγεθος των αλλαγών 

των διμερών ισοτιμιών, δεν γίνονται πό:ντα χωρίς συγκρούσεις 

μεταξύ των κρατών-μελών» Από τις σοβαρότερες θεωρούνται οι 

σ u γ κ ρ ο ύ σ ε ι ς μ ε τ α ξ ύ Γ" ε ρ μ α ν ί α ς κ α ι Γ" α λ λ ί α ς , κ α τ ο: τ ι ς ο π ο ί ε ς , η 

Γαλλία αμφισβήτησε ανοικτό: την γερμανική ηγεμονία μέσα στα 

πλαίσια του ΕΝΣ. Η πρώτη από αυτές τις συγκρούσεις έγινε 

στην αναπροσαρμογή του Μαρτίου ταυ Ì983 και η δεύτερη τον 

Ι α ν ο υ ό: ρ ι ο τ' ο u 3.9 hi 7 ,, 

Οι συγκρούσεις γύρω από τις αναπροσαρμογές των 

ισοτιμιών οφείλονται στις διαφορετικές οικονομικές φιλοσοφίε*: 

των κρατών—μελών , στην ανισόρροπη κατανομή του β ό: ρ ου ς της 
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π ρ ο ο α ρ μ. ο γ ή ς U È τα ξ ύ πλέον άσμα τι, κών και ελλειμματικών χωρών και 

O T I C επι π τ ώα ε: ι ç του Ε Mil α τους αγρότες, κ αθώο οι- τιμές; των 

α γ ρ ο χ" ι κ ώ ν π ρ ο ι ό ν τ ω ν κ α θ ο ρ ί ζ ο ν τ α ι e; ε E C U. 

Το EMI δεν είναι Βέβαια ένα " κλειστό" σύστημα , 

αλλό: επηρεάζεται από TIC. SI, ε θ VE Ce νόμισμα τ ι κές εξελίξεις, 

α ι οπο ί ες έχουν οημαντι κές επιπτώσεις πάνω CTIC: ισοτιμίες του 

ΕΙΜΙ ως συνόλου αλλά: και στις διμερείς συναλλαγματικές 

ισοτιμίες ., 

Η αρχική περίοδος του συστήματος σ τίμα δε ύ τ η κ ε από 

ευρωστία του δολλαρίου, ενώ τα τελευταία χρόνια οι συνεχείς 

υποτιμήσεις; του δολλαρίου συνέβαλαν στην αύξηση τπς έντασης 

μεταξύ ισχυρών και ασθενών νομισμό:των μέσα στα ΕΙΜΙ „Λυτή την 

στιγμή οι γερμανικές αρχές ασχολούνται κυρίως με την σχέση 

μάρκου και δολλαρίου, ενώ οι αρχές των υπολοίπων χωρών 

αρκούνται στην προσπό:θειο διατήρησης της δικής τους διμερούς 

ισοτιμίας με το μάρκα, μέσα στα επιτρεπτό: όρια 

διακυμό:νοεων » Αυτό τελικό: δημιουργεί μια έμμεση κατανομή 

εργασίας μεταξύ των κεντρικών τραπεζών των χωρών-μελών, 

ci χ ε τ ι κ ό: μ ε τ η ν ε u θ ύ ν η π α ρ έ μ β α σ η ς α τ ι e:: σ u ν α λ λ α γ μ α τ ι κ έ ς α γ ο ρ έ ς * 

Οσον αφορά: τα Βεσμικό: όργανα, η οιαχε Ιρηση του ΕΝ Σ 

έχει π α ρ α μ ε ί ν ε ι σ τ η ν αρμοδιότητα των κεντρικών τ ρ α π ε ζώ ν 

και των εθνικών νομισματικών αρχών* Τα Συμβούλιο των 

Υπουργών Οικονομικών (ECÜFIN) συνεδρ ιό:'ζ ε ι μια φορά: τον μήνα 

και είναι η ανώτατη πολιτική αρχή που συζητά: τα σημαντικό: 

ο ι κ ο ν ο μ ι κ ό: κ α ι χ ρ η μ α τ ο δ ο τ ι κ ό: θ έ: μ α τ α „ ό π ω ς ο ι π ε ρ ι ο δ ι κ έ ς 

αναπροσαρμογές στα ΕΝΣ και η έγκριση δανείων στα κράτη—μέλη, 

ε: ν ώ π α ρ ό: λ λ η λ α ε π ι β λ έ π ε ι τον ο υ ν τ ο ν ι ο μ ώ των οίκον ο μ ι κ ώ ν 
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πα'Χι, vi κών και seven, υπεύθυνα y ι, α την καλή λειτουργία ταυ ΕΝΣ» 

Η κ Ci θ η μ ε ρ ι ν ή ò ι α χ ε ί ρ ι ση του Ε ΜΙ α φ ή VETCH, σ τ ι ς 

κεντρικές τρΰ:πεζες ταυ ΕΝ Σ, που βρίσκονται, οε συνεχή 

ε πι κοι νωνία και/συνεργασία μεταξύ τους .. Υπό: ρ χ α υ ν ακόμη δύο 

σήμα ντο κ ες ε πι, τροπές ess κοινοτικά επίπεδα που Stay ε ι ρ ία 8 η κ α ν 

αρχικό: το "φί. Su" και, στην συνέχεια το ΕΝΣ και 

ôuanpaγμστεύθηκαν αλλαγές των κανόνων λει,,τουργίας ταυ: 

α» Η Νόμισματι κ ή Em, τροπή αποτελείται, από ανώτερου e 

υπάλληλου«; των Υπουργείων 0 e κ α ν ο μι, κ ώ ν κ α ι, τ ω ν 

κ ε ν τ ρ ι, κ ώ ν τ ρ α π ε ζ ώ ν „ 

Συνεδρ ιά:ζε ι μια φόρο: τον μήνα στις Βρυξέλλες και, 

ε ί ν a u υ π ευθύ ν η γ ι, α ό λ α τα θέμα τ α ν α μ ι, σ μ α τ ι, κ ή ο 
υ φ -ή ς , ο υ μ π ε ρ ι, λ α μ |3 α ν ο μ έ ν η Q Τ η ς π ρ ο ε ρ γ α ο ί a ç γ ι α 
τ ι, e: α ν α π ρ ο ο α ρ μ ο γ έ e τ ω ν ι, σ α ν u μ ι ώ ν „ 

β „ Η Ε π ι. Τ' ρ ο π ή τ' ω ν Ü ι ο ι, κ η τ ώ ν τ ω ν Κ ε ν τ ρ ι, κ ώ ν Τ ρ α π ε ζ ώ ν 

συνεδρ ιό:ζε ι laua φορά: τον μήνα οτην Βασι,λεία. Qu 

ε υ θ ύ ν ε ς τ η ς ε ί ν a u nue:) ό: μ ε ο ε ç μ ι, α κ au είναι, 

υ π ε ύ θ υ ν η y u α τ α ν μ η y α ν u ο μ ό τ ω ν σ υ ν α λ Χ α γ μ α τ ι κ ώ ν 
u ο ο τ ι, μ u ώ ν κ α ι, τ η ν ε φ α ρ μ ο γ 'ή τ η ς ο υ μ φ ω ν ί a e του 

ΕΝ Σ. 

Τ ο Ε u ρ ω π a u κ ό Ταμείο Ν α μ u ο μ α τ u κ ή ç Συν ε ρ γ a e? ί a ç 

(FECOM) κ cu, ou Χει, τουρ γ ί ες του εξ ε τ ά: ζ α ν τα u SusÇoSu κό: σε 

ε π ό μ ε ν ο κ ε φ 0: λ α ι, ο τ η e:; π α ρ ο ύ es η ç εργασίας „ 

Η Τράπεζα υιεθνών ΰιακσνανισμών (BIS), λειτουργεί 

σαν προ: κ τ οράς του FECOM σχετικό: με όλες TU ς ενέργειες 

που απορρέουν από τους μηχανισμούς πίστωσης και, νόμισμα: τ ι κ ή ς 

συνεργασίας. 

Η BIS έχει γίνει, επίσης, ο πρώτος "ό:ΧΧας κό:τοχος" 

E!CU, μετά: την συμφωνία των Ûuοι, κητών των Κεντρικών Τραπεζών 

τον Χούνι, ο 1985,, EXEU επίσης την ευθύνη των τέλι, κών 

συμψηφισμό' σην MESA (Mutual ECU Settlement Account),η οποία 

λειτουργεί σαν κέντρο συμψηφισμών γι,α τα ιδιωτικό: ECU,, 



Ο ρόλος της Επιτροπής ΕΚ είναι περ ι ορ ισμένας . 

Μετέ χε ι D T ι ς συ νεδρ ι άοε ι C; του Συμβουλ ί ou KG ι αν ι ς s ρ γ a es ί ες 

των εξε ι, δι κευμένων επιτροπών και προσφέρει, διοικητική και 

ο τ α χ· ι., ο τ ι κ ή υ π ο ο τ ή ρ ι.· ξ η . 

Κ ό: θ ε χρόνο ε κ π ο ν ε ί την ετήσια οικονομική τ η Q 

έκθεση, που περιέχει μια εκτενή ανάλυση των μακροοικονομικών 

μενεθών και οδηγίες οικονομικής πολιτικής, που όμως έχουν 

μικρή επιρροή στις οικονομικές πολιτικές που ακολουθούν τα 

κρό:τη~μέλη„ 

0 μόνος πραγματικός περ ιορ ισμάς; στ τι ν διαμόρφωση των 

εθνικών μακροοικονομικών πολιτικών, είναι ο μηχανισμός 

συναλλαγματικών ισοτιμιών, σε συνδυασμό με την καθημερινή 

Ϊ'Ϊ ρ α γ μ α τ ι κ ά τ η τ α τ- η ς ε μ π ο ρ ι κ ή ς αλλ η λ ε ξ ό: ρ τ η σ η ς , Τ ο σ υ μ φ έ ρ CD ν κ σ ι 

η π ς) λ ι τ ι κ ή τ η e:; Κ ο ι ν ό τ η τ α ς , ε ξ α κ ο λ ο υ θ ο ύ ν να κ α θ ο ρ ί 'ζ ο ν τ α ι , μ ε 

δια κ υ β ε ρ ν η τ ι κ έ ς δ ι α δ ι κ α σ ί ε ς σ τ η ν κ α λ ύ τ ε ρ η ντ ε ρ ί π τ ω ο η , ή σ α. ν 

ό: 8 ρ ο ι σ μ α ασυ ν τ ό ν ι α τ ω ν ε θ ν ι κ ώ ν σ υ μ φ ε ρ ό ν τ ων και π ο λ ι τ ι κ ώ ν ο τ η ν 

χειρότερη περίπτωση« 

Και από αυτή την ά'ποωή, ορισμένοι βέβαια, έχουν 

μεγαλύτερη επιρροή από κό:ποιους ώ:λλους. 

5.3 ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΑΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΟΥ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟΥ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟΥ 
ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 

"Γ ο Ε Ν Σ ε i ν α ι η έ κ φ ρ α σ η τ η ς μ α κ ρ ο ο ι κ Ο ν ο μ ι κ ή ς 

διό:στασης της Κοινότητας» Οταν το κύριο χαρακτηριστικό του 

διεθνούς νομισματικού συστήματος; είναι οι συναλλαγματικές 

διακυμάνσεις , το ΕΝ Σ συνέβαλε στην αποφυγή υπερβολικών 

ενδοκοινοτικών διακυμό:νσεων , π ρ ό: γ μα που είχε θετικό: 
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απατεΛεσματα arie, εμπορικές συναλλαγές μεταςϋ των χωρών-

μελών κ CIL στην DL κονομι κή μεγέθυνση<1) 

Τ α Ε Ν Σ έχει χ ρ η ο ι μ α π α ι, τι θ ε ί επί σ η ς ο α ν 

α ν τ L π λ ·η θ ω ρ ι ο τ ι κ ά μ έ es ο „ 

Το DUCS τ τι μ α των σταθερών συναλλαγματικών ιοοτμϋ,ών 

και η δέσμευση των κοινοτικών νόμισμα:·™ ν με το γερμανικά 

μάρκο, ε χουν ωθήσει TIC; χ ώρες--μέλη στην θ:σκηαη 

α ν τ ι π λ η θ ω ρ ι σ τ ι κ ώ ν ο ι κ α ν ο μ ι κ ώ ν π α λ ι τ ι κ ώ ν „ 

Επύσηο., έχε: ι γίνει ένα πρώτο βήμα για τον συντονισμό 

των εθνικών νομισματικών, πολιτικών με την δημιουργία της 

κ α τ ά: λ λ η λ η ς θεσμικής υ π ο 5 ο μ ή ς , που ε C ν α ι έ τ ο ι μ η να τεθεί σ ε 

εφαρμογή αμέσως μόλις υπό: ρ ξ ε ι η πολιτική βούληση« 

Το ΕΝ Χ έχει επίσης θέσει τις βο:σεις για τη ν

άνο: πτύξη ενός πραγματικού ευρωπαϊκού νομίσματος„Ενώ όμως τα 

επίσημο ΕΞ CU έχει μέχρι τώρα περιορισμένη χρήση, το ιδιωτικό 

ΕΞ CU αναπτύχθηκε ταχύτατα,, To ECU κατέλαβε την 5 η θέση στις 

καταθέσεις των εμπορικών τραπεζών μετά: το δολάριο, το μό:ρκο, 

τα ελβετικό φρό:γκο και το ιαπωνικά γιέν,, 0 κύριος λόγος που 

ο υ ν τ έ λ ε σ ε σ τ η ν τ αχεί α α ν ό: π τ υ ξ η τ ου ι £ ι ω τ ι κ ου Ε C U , είναι η 

ιδιότητα: του να λειτουργεί σαν ένα κ αλά: θ ι ναμισμό:των, το οποίο 

στηρίζεται σε μια συλλογική δέσμευση για τον συντονισμό των 

οικονομικών πολιτικών» στο ρόλο των κοινοτικών θεσμικών 

οργάνων, στην εξοικείωση του τραπεζικού τομέα με το νέο 

νόμισμα και στην τό:ση καινοτομιών στις -χρηματιστηριακές 

αγορές„ 

Π.) βλ. Jacques-Hemi David, "Success of 

System", The World of Banking, Jan-F'eb„ 

Revue Β a nque, Février 1984 „ 

t h e E u r ο ρ e a n M α n e t a r 

1985, σ. 18 επ„ κα ι 
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û. ι α τυπώθηκε όμως και, η κυνική ό: π ο tun, άτι η ανά: πτύξη 

ταυ ι St, ω τι, κού ECU είναι αν%~ανό:κλαση της περιορισμένης 

ο ύ γ κ Χ ι ο Ϊ-1 ς των οικονομιών των κ ρ α τ ω ν -·•· u ε: λ ώ ν ( 1 ) * Η ρ ο: y α α τ ι ο ι, 

διαφορές στα σπιτάκια μεταξύ των χωρών—μελών οδήγησε στην 

έκδοση δανείων .σε: ECU» Οι περισσότεροι από τους 

δ α ν ε ι 'ζ α μ έ ν ο υ e π ρ ο έ ρ χ ο ν τ α ι α π ό χ ώ ρ ε ς u ε υ ψη λ ο: ε π ι τ ό κ ι α , ό π ω e. 

η Ι"' α λ λ ί α κ α ι, η Ι τ αλί α κ α ι οι δ α ν ε ι σ τ έ ς π ρ ο έ ρ χ ο ν τ α ι κ υ ρ ί ω Q α π e!) 

χ ώ ρ ε e: |..ι ε y α ι_ι η λ ό: ε π ι τ ό κ ι α „ 

Ε. να 5: λ λ ο χ α ρ α κ τ η ρ ι σ τ ι κ ο του Ε Ν Σ ,, ε ί ν α ι ο η γ ε τ ι κ ό e 

ρόλος της au τ» Γερμανίας, η οποία θέτει τους κανόνες 

ν ο μ ι ο μ α τ ι, κ ή ς π ο λ ι τ ι κ 'ή ς γ ι α τ ι e:; ό: λ λ ε ς y ώ ρ ε ς - μ έ λ η , α ν κ α ι 

υπ>±ρχει ένας |3σθμός ελαστικότητας μέσω ελέγχων στις κινήσεις 

κεφαλαίων και των περιοδικών αναπροσαρμογών των ισοτιμιών των 

ν ο μ ι σ μ ά: τ ω ν τ α υ ς „ 

Επί οης η σύγκλιση των φορολογικών τους πολιτικών 

είναι ακόμη πολύ περιορισμένη. 

"Γ ο Ε Ν Σ π ου είναι μ ι, α μ ο ρ φ ή δια κ υ β ε ρ ν η τ ι, κ ή ς 

συνεργασίας, εξακολουθεί να είναι το χαρακτηριστικότερα 

π α ρ ό: δ ε ι γ μ α της Κ ο ι ν ό τ τi τ α ς τ (Α) ν δύο ταχυτήτων. Η ΕΞ λ λ ό: δ α , α κ ο μ η 

6 ε ν σ υ μ μ ε τ έ χ ε ι ο τ ο ν μ η χάνι ο (..ι ό τ ι.) ν σ t.! ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ α τ ι μ ι ώ ν ,, 

που είναι η β6:ση του Συστήματος, ενώ η Ισπανία και η 

Πορτογαλία εντό:χθηκαν στον μηχανισμό μόλις το 1989,, 

Αλλες χώρες,οπως η Ελβετία και η Αυστρία, είναι do 

ισοτιμιών, λόγω της στενής τους επαφής με το γερμανικό 

(1) D ., Ramo uro ,, ά:ρ£ϊρα στο Banque Μ 42? και αναδημοσίευση σε 

μ ε τ ό: φ ρ α σ η . "ί" ρ α: π ε ζ ι κ ή 01 κ α ν ο μ ι κ ή ΕΙ π t. 8 ε ώ ρ η σ η , Ί" ε \ .ι χ „ 2 9 6 , σ „ 2 17 ε π 

και Γ „ Τράγο: κ η ."Η κίνηση κεφαλαίων στην Ευρωπαϊκή Οικονομική 

Κοινότητα και το ΕΝ Σ" οσ«286 και επ. Αθήνα--Κομό τ ι ν ή 1987. 



μά:ρκο „ Πρόοφατσ η Μ. Β ρ s τα y ν Ca πρασπό:θησε , χωρίς μεγά:λη 

s: πι.· τ υ χ ία , να α κ όλου Θ/IDS: ι μια e? υ να λ λα γ mart κ ή πολιτι κ-ή με 

κύρια ά:ξονα το μάρκα. 

0 α α α. φ ο ρ ό: την Ε λ λ ό: S α , οι ρυθμού π Λ η θ ω ρ ι, σ μ ο ύ τ η ς , 

μα«::: οδηγούν ο τα συμπέρασμα ότι η συμμετοχή της δραχμής ο,τα 

μηχανισμό των συναλλαγματικών ισοτιμιών, δεν (ραίνε τα ι πιθανή 

στο ό:μεσο μέλλον, εκτός και αι κυΡερνητι κές εξαγγελίες για 

μονοψήφια πληθωρισμό στο τέλος του 1993 πραγματοποιηθούν,. 

Τέλος, όσο αφορά: την αντιμετώπιση του ΕΝ Σ! από τις 

χώρες που συμμετέχουν σε αυτό, κρίνεται γενικό: θετική» 

Συγκεκριμμένα; 

Η 0 μ ο σ π ο ν δ ι α κ ή Û η μ ο κ ρ α τ ί α τ η ς Γ" ε ρ μ α ν ί ο: ς κ α τ ό: φ ε ρ ε ν α π ε τ ύ χει 

ένα συνδυασμό που συχνό: θεωρείται ανέφικτος* ΰηλαδή σταθερές 

ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ έ e:: ι σ ο τ ι μ ί ε e::, ε λ ε ύ θ ε ρ η δ ι α κ ί ν η σ η κ ε φ α λ α ί ω ν κ α ι 

μ ι α α ν ε ξ ό: ρ τ η τ η ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή πάλι τ ι κ ή „ 

Η Γ" α λ λ ί α α ν έ κ α θ ε ν υ π ο σ τ ή ρ ι ζ ε τ η ν ο τ α θ ε ρ ό τ η τ α τ ύ! ν 

ο υ ν ο: λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι σ α τ ι μ ι ώ ν „ Η σ υ μ μ ε τ ο χ 'ή τ α υ φ ρ ό: γ κ ο υ στο Ε ΝΙ, 

χ ρ η σ ι μ ο π ο ι ή θ η κ ε σ α ν μ ε σ ο α ν τ ι π λ η θ ο.) ρ ι ο τ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ η ς , α λ. λ ΰ: 

και σαν όπλα εναντίον των τό:σεων για προστατευτισμό που 

εκδηλώθηκαν στους κόλπους του Σοσιαλιστικού Κόμματος, ιδίως 

κ ατό: την περίοδο 1982—1983 » Πρέπει π ό: ν τω ς να τονισθεί ότι 

οι Γάλλοι απογοητεύτηκαν από την έλλειψη συμμετρίας οτο 

Σύστημα, τόσο σε επί ντε 6ο εξωτερ ι κών, όσο και σε επίπεδα 

εσωτερικών πολιτικών. Η διατυπωμένη γαλλική θέση συνοψίζεται 

ε π ι γράμμα τι κό: στην εξής φρό:σηϊ "Η γερμανική ηγεσία τα.χΓνίζ,χι 

την πρόοδο στην Ευρώπη, με την ευθύγρό:μμιση των πολιτικών 



των ό:λλων χωρών με βό:ση τις γερμανικές πρότερα ι ότητες .,"( i > 

Για την Ιταλία η υπόθεση της εςωτερ ι κής πειθαρχίας ταυ ΕΙΜΙ 

υπήρξε σημαντική. Η Eanca cl' Italia χρησ ιμοπαίησε την 

συμμετοχή τ τι ς λιρέτας ο τ ο ν μηχανισμό συνάλλαγματι κών 

ι ο α τ' ι μι, ώ ν , σαν όπλο αν τ ι π λ η θ ω ρ ι σ τ ι, κ ή e:: π ο λ ι, τ ι κ ή ς έναν τ ι, τ τι e 

ιταλικής £5 ι αμηχανίας;, των εργατικών συνδι, κό:των και, του 

π ο λ ι τ ι κ ο υ κ ο σ |..ι ο υ ., 

Οσο αφορό: T I C μικρότερες χωρείς που συμμετέχουν oro Σύστημα, 

τα φ ό: σ μ α τ ω ν ε ν α λ λ α κ τ ι κ ώ ν οίκον ο μ. ι κ ώ ν π ο λ ι., τ ι κ ώ ν τ ο υ ς ε ί ν α ι 

περιορισμένο σχεδόν,, ανεξάρτητα από την ύπαρξη ή όχι του ΕΝ 

Η λ ε ι., τουρ y ία ταυ Συστήματος; τι, ς έχει, οδηγήσει, ίσως σε μι, α 

μεγαλύτερη ευθύ γ ρ ό: μ μ ι ο η των νομισματικών τους πολιτικών με 

αυτήν της O U T . Γέρμα viae;,, Αυτό αφορό: κυρίωι::; τα Βέλγιο και 

την ûavia„ 

Η Ολλαν&ία είχε ευθυγραμμισθεί προ πολλού» Οι χώρες αυτέe 

κατόρθωσαν να αυξήσουν σημαντικό: την ανταγωνιστική το υ e θέσ 

σε σχέση με τα ό:λλα μέλη του ΕΝΣ, μέσω της αποτελεσματικής 

υποτίμησης των ναμισμό:των τους,, Ακριβώς το αντίθετο συνέβη 

στην περίπτωση της Ιρλανδίας, της οποίας τα οικονομικό: οφέλ 

arto την συμμετοχή της στον μηχανισμό των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών,, δεν είναι καθόλου εμφανή. 

( 1 ) Ας, 1 i e 11 a M „ C1986 ) " L ' ECU e t I a ν i e i 1.1 e ci a me '" , 
E e: ο n α m 1 e a ,, Ρ a r ì s . 
Ε π ί σ η ς β λ έ π ε σ υ ν έ ν τ ε υ ξ η τ ο υ π ρ ο έ δ ρ ο υ τ η ς B u n d e s b a n k 
Χ ε Χμ ου τ Σ λ έ : σ ι γ κ ε ρ σ τ η ν ε φ η μ ε ρ ί δ α 'ΕΛΕΥΘΕΡΟΤΥΠΙΑ'' , σ τ ι ς 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 5.1 

ΕΞΕΛΙΞΗ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΥ ΤΟΝ ΧδΡΏΝ-ΜΕΑΩΝ ΤΟΥ ΕΝΣ 
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Lrfiota έ κ θ ε ο τη TOC: Eni, τρ απτής των ΕΚ γ ta το 1993, όπως 

δημοσιεύτηκε es τον τελευταίο τάρα του περιοδικού 

"EUROPEAN ECONOMY". 

Τα DTD ι χε ί, α για το 1994 αποτελούν πρόβλεψη τπe 

Eni, τρorv'Oc: „ 



ΚΕΦ. ÓQ ΟΙ ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ ΤΟΥ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟΥ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΟΥ 

ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ (ΕΝΣ) 



6.1 H ΕΝΙΑΙΑ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΠΡΑΞΗ (ΕΕΠ) 

Η 1 η Ιου λ Cou 1987 ε C ν CIL η ημερομηνία κ ατό: την onoCci 

ό:ρ\;ΐσε να ισχύει επίσημα η ΕΕΐΠ(1)„Της καταληκτικής αυτής 

ημερομηνίας είχε προηγηθεί η κι'λνηση της διαδικασίας από το 

Ευρωπαϊκό Συμβούλια, y LO την αναθεώρηση της Συνθ Ε OK. με στο y ο 

την δ L ε u κ ό λ υ ν ο η τ η e. ο λ ο κ Λ ή ρ ω ο η ς τ η e; ε: Ö ω τ ε ρ L Κ ή c α γ ο ρ ό: e » HI 

διαδι κασία αυτή κατέληξε στην ΕΕΠ, η ano Ca περιέχει μια DEL DO: 

από νέους οι K O V O U L κούς LÎTÛYOUC (2 ) yia ποαγυατοποίπατι από την 

Ευρωπαϊκή Κοινότητα, ανά: μ ε ο α ο το υ e. orvoCouq την κεντρική θέση 

κ α τ έ χ ε ι η ε γ κ σ θ C & ρ υ σ η τ η ς ε ο ω τ ε ρ ι κ ή ς α γ ο ρ ό: ς » Α ν α Χ υ τ ι, κ ό τ ε: ρ α , η 

ΕΕΠ ορίζει την εσωτερική αγορά: (ΰ:ρθρο 13--8Α) οαν ένα "χώρο 

χωρίς εσωτερικό: σύνορα, μέσα στον οποίο εξασφαλίζεται η 

ε λ ε υ θ s ρ η κ υ κ λ ο φ ο ρ ί α τ ω ν ε μ π ο ρ ε υ μ ό: των, τω ν π ρ ο ο ώ π ω ν , τ ω ν 

υπηρεσιών και των κεωσλαίων"» 

(1) Βλ „ κείμενο της Ε Ει Π στο ΰελτίο των ΕΚ 2 (1986), Συμπλήρωμα 
Η ΕΕΠ (1986) ήταν το αποκορύφωμα δύο αλληλένδετων 
πολιτικών διαδικασιών που ό:ρχισαν τα 1980—81. Κό:πωε: 
σχηματικό: μπορούμε να θεωρήσουμε ως αφετηρία τους την 
"εντολή τ' η q 3 0 Μ α ί ο υ 19 Ει 1 ' ' μ ε τ η ν ο π ο ί α τ ο Συμβούλιο 

α ν ό: θέσε στην Ein ι τροπή να επεξεργαστεί προτό:σεις για την 

ε π ί λ υ σ ri τ ω ν μ ε γ ά: λ. ω ν ε κ κ ρ ε μ ώ ν 

προβλημάτων της Κοινότητας, και Γαλλογερμανική 
πρωτοβουλία για την ΕΕ'ρωπαική Ενωση" (πρωτοβουλία Γκένοερ— 
Κολόμπο). Η πρώτη ανανεώθηκε με την τη δέσμη της 
Στουγκό:ρδης το 1983 και κατέληξε στην συμφωνία του 
Ευρωπαϊκού Συμβουλίου στο Fontainebleau τα 1984,, Η 
δεύτερη συνεχίστηκε με την "πανηγυρική διακύρηξη για την 
Ευρωπαϊκή ΕΙνωση" την onoCa υπέγραωαν οι αρχηγοί κρατών ή 
κυ β ε: ρ νήσε: ων το 1νΒ3 στη Ί. τουτγκό:ρ<νη ,, τροφοδοτήθηκε από το 
Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο με τα "σχέδιο συνθήκης για την 
Ελιρωπαική Ενωση" (1984) και κατέληξε στην διακυβερνητική 
συν6ιό:σκε:ωη του Πουξεμβούγου (ϋεκέμβριας 1985), Αποτέλεμα 
της οποίας ήταν η ΕΕΠ,, 

(2) Louis; Re bouc! ,, ί... a c h a ν ε ment du marche intérieur européen 
S :i. g n i f i c ai. t i ο n s et exiger» e e s , Π α ρ C ο ι 19 8 7 „ 

ι „dtì 



Επομένως, Ή ε γκαθ ίδρυση μιας ενιαίας εσωτερ ι κήα. ayopac, 

β ά: ο ε ι τ ri e:: E E Π , ε π ι φ έ ρ ε: ι την π λ ή ρ η κ ι- ν τi τ ι κ ό τ η τ a α ε τ α ξ υ τ ω ν 

ό:λλων και, των κεφαλαίων» ϋηλαδή, θα εγκαθιδρύσει εκ των 

π ρ α γ μ. ά τ ω ν , τ τι ν μια από τ ι q δυο β a a t κ έ q ri ρ ο υ π ο θ é ο ε ι e γ ι, α τ τι ν 

S η μ t ο υ ρ γ ί α τη q ν ο ι .ι t ο μ α: τ ι κ 'ή >:.; ενοποίησης, που αναφέρεται σ ν:· η ν 

ο λ ο κ λ ·ή ρ ω ο η τ τι ς α γ ο ρ ό: e: κ ε φ α λ α ί ο υ . Η σ υ ν έ π ε ι- α α υ τ ή ς Τ η ς 

ρύθμισης είναι., π αδυναμία κάθε: χ ώρα ο---μ έλουε: να ασκήσει 

ανεξο:ρτητη νομισματική πολιτική, τι οποία αναπόφευκτα θα 

α σ κ ε ί τ α ι σ τ ο ε: π ί π ε 6 ο τ π ς Κ α ι ν ό τ η τ a e; „ 

El π ο μ έ ν ω e , π ρ ο κ ύ π τ ε ι π α ν ό: γ κ η δ η μ ι ο υ ρ γ i a e:; μ ι a ς iE υ ρ ω π α ι κ ή ς 

Κ ε ν τ ρ ι κ ή ς Τ ρ ό: ντ ε ζ a e ί Ε Κ Τ ) , που θα ελέγχει την κ ο ι ν ο τ ι κ π 

π ρ ο σ φ ο ρ ό: ν ρ 'ή μ α τ ο ς κ α ι τ ι e:; ν ο μ ι G μ α τ ι κ έ ς e? υ ν 8 π. κ ε q ,, 0 κ ε ν τ ρ ι κ (fi q 

έλεγχος της προσφαρό:ς y ρ "ή μ α τ oc; es την Κοινότητα οδηγεί με την 

σειρά: του,στην εγκαθίδρυση σταθερών συναλλαγματικών ισοτιμιών 

στον χώρο T'nq Κοινότητας, είτε με την δημιουργία αμετό:κλητα 

σταθερών συναλλαγματικών ισοτιμιών avù.iis.oa στις χώρες μέλη, 

είτε με την αντί κατό:σταση των ισοτιμιών με ένα κοινό νόμισμα, 

που σττ) ν προκειμένη περίπτωση είναι η LL'U» li'αυτό τον τρόπο 

θα έ χ' ε ι ε π ι τ ε υ χ θ ε ί η π λ ή ρ η q νομισματική έ ν ω ο η ,. 

Αλλο: για την avo: γ κ η δημιουργίας μιας Ε Κ Τ, θα αναφερθούμε: στην 

αμέσως επόμενη ενότητα» 

Ε τ σ ι , ex ν η Ε' Ε Π ε π ι φ έ ρ ε ι μ ι α μ η α ν α σ τ ρ έ φ ι μ η δ ι α δ ι κ α σ ί α 

npoq την ολοκλήρωση της εσωτερικής αγορο:ς, τότε τίθεται σε 

λειτουργία μια αυτόματη και αμετό:κλητη διαδικασία για την 

πραγματοποίηση της νομισματικής ενοποίησης, η συνέπεια της 



ο πού α e , γιο: τα κρό:τη·~μέλη, είναι η α πώλε ta της διακριτικής 

εξουσίας, ακόμη και αν μερικό: απ'αυτό: διασφαλίσουν m a 

μετάβατι κ ή περίοδο π ρ ι, ν την τελική εγκαθίδρυα η της εσωτερικής 

αγορο:ς „ 

Αφού οι ν ο ι_ι ι σ μ α τ ι κ έ ς ε ξ ε λ ί ξ ε: ι ς π ρ α κ α τ α Χ α μ. β ό: ν ο ν τ α ι ο τ ·η ν 

Κοινότητα από T I C εξελίξεις σχετικά: με την ΕΞΙΞΠ και η νομι

αματική ενοποίηση θεωρείται πλέον μια ορατή εξέλιξη creo 

μέλλον, απαιτείται η έγκαιρη λήψη συγκεκριμένων πολιτικών, 

ΰοτε να μην τεθεί σ ε K C V Ò U V O η αναπτυξιακή fcia&i κ α ο ία ο τον 

χώρο της Κοινότητας, li ι α βασική πολιτική είναι, άπ ./.»_: ι ί ο 11 

ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ώ ν σ υ ν θ η κ ώ ν σε ό λ ο τ ο χώρο τ η ς K o ι ν ό τ η τ α ς , μ ε τ η ν 

5 η μ ι α υ ρ γ ί α μ ι α ο Ε υ ρ ω π α ι κ ή ο Κ ε ν τ ρ ι κ ή ς Τ ρ ό: π ε 'ζ α ο „ l'I ι α ο: λ λ η 

αναγκαία πολιτική είναι η πε ρ ι φε ρ ε ια κ ή, κ α • 8ώ ο η νέα πλέον 

61 σδ ι καο ί α χ
-
TIC: νομισματικής ένωσης απαιτεί πιο πιεστικό: την 

α ν τ ι μ ε τ ώ π ι ο η τ ο υ π ρ ο Ρ λ ή μ α τ ο ς α ν ό: π τ υ ξ η ς σ υ γ κ ε κ ρ ι μ έ ν ω ν 

περιφερειών της Κοινότητας,, Οι κύριοι λόγοι για τους οποίους 

επιβό:λλεται η ό:σκηση μιας τέτοιας πολιτικής είναι οι εξής? 

α,, Τα προβλήματα του ισοζυγίου πληρωμών κό:θε χώρας, 

\..ι. ε τ α τ ρ έ π ο ν τ α ι τ ώ ρ α ο ε π ε ρ ι φ ε ρ ε ι α κ 0: π ρ ο β λ η μ α τ α , 

που δεν μπορούν να αντιμετωπισθούν πλέον με το 

μέσον της μεταβολής των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών ή με σταδιακή διόρθωση τους με 

την λήψη συγκεκριμένων μέτρων νομισματικής 

πολιτικής σε εθνικό επίπεδα., 

β» Η ' εξωτερική συναλλαγματική πολιτική, δεν επιδρά: 

θετικό: σε ορισμένες περιοχές που χαρσκτηρ ί Covra ι 

από μειωμένη ανταγωνιστικότητα ως προς μη 

κ ο ι V O T I κ έ ς χ ώρες » 

γ. Τέλος, οι παραγωγικοί συντελεστές, λόγω της 

ο λ ο κ λ η ρ ω σ η ς τ η ς ε σ ω τ ε ρ ι κ ή ς α γ ο ρ ο: ς , μ π ο ρ ο υ ν ν α 

κινούνται σε περιοχές υψηλότερης πάραγωγικότητας 

και επομένως υψηλότερων αμοιβών,, H, αν οι πόροι 



S ε: ν με τα κ ι νηθαύν σ 'αυτές T I C π ε: ρ ι., οχέα. , η ε:ςίσωση 

των αμοιβών στην οπούσ μπορε:ί να ο&ηγήσει η 

ν ο μ ι ο ι..ι ci τ ι, κ ή έ ν (ο ο η , θ α: ε: ν τ ε: ί ν ε: ι τ α π ρ ο β λ ή |.ι α τ α 

ο:νό:πτυξηο. και ανεργίασ. D T te λιγότερο 

σναπτυ YMÎÈVEC πε:ρ taxée » 

Η έκθεση DELORS, Ή ano Ca πα ρ ου ο ιό: α τ η κ Ε τον Απρίλιο του 

19 8 ? α ν α ρ ε ν ά τ α ν να α π α ν τ fi σ ε ι ο ε θ έ ρ α τ α εθνικής; κ υ ρ ι α ο γ Ca >:::; 

ο τ ·η ν ν ο ρ ι ο ρ α τ ι κ 'ή π ο λ ι τ ι κ ·ή , ο τ' η ν ανά: γ κ η ν α υ π 0: ρ ξ ε ι ρ ι α 

1Ξ υ ρ (,.! π α ι κ ή Κ ε: ν τ ρ ι κ ή "Γ ρ α: π ε 'ζ α κ α ι σ τ η ν α ν ό: γ κ η ε ν ό e κ ο ι ν ο ύ 

vom', D μα TOC-. » Η έκθεση αυτή αν και ήταν σημαντική,, δεν ήταν 

όσο απαιτούνταν συγκεκριμένη, ώστε να υιοθετήσει ένα 

δεσμευτικό χρονοδιάγραμμα ( 1 ) » Η "φοβία" καθορισμού 

χρονοδια γ ρ ό: μ μ arac από την επιτροπή DELORS!, θα πρέπει να 

α ν α 4 η τ η ti ε: i σ τ η ν κ α κ ή ε: μ π ε: ι ρ Ι α: τ ο υ π α ρ ε: λ θ ο ν τ ο e::, σ ε: α τ ι 

α φ ο ρ ο U σ ε. τ η ν τ ή ρ η σ η τ ε: τ ο ι ο.) ν χ ρ ο ν ο ö ι α γ ρ ο: μ μ 0: τ ω ν „ (.·.·.. τ σ ι , 

π ε: ρ ι ο ρ ι ο τ τι κ ε: ν α σ κ ι α γ ρ α φ η σ ε: ι τ ι ε; τ ρ ε: ι e:; φ Ο: σ SÌ: ι ο τ η ε; 

νομ ι ο μ π τ ι κής ενοποίησης :: i ην π ρ ci.) τ η που πρότεινε να αρχίσει 

τον Ιούλιο του 1990 και κατά: την οποία ε:ίχε: δοθεί έμφαση es τον 

μεγαλύτερο οικονομικά ο υ ντον ι ο μ ά των χ ωρών--μελών και α το 

Ci: ν ο ι γ μ α τ ω ν α γ ο ρ ώ ν ώ σ τ ε:,, ν α ε: ν τ α χ ί·ί ο ύ ν Ο λ α τ α κ ο ι ν ο τ ι κ 0: 

ν ο μι σ μ ο: τ α: σ τ α π ε: ρ ι ο ρ ι σ μ έ ν α ό ρ ι α τ ω ν 51 α κ υ μ ΰ: ν e? e: ω ν μ ε: τ α ξ ύ 

"C ο u ε; ,, Α κ di μ α ., ο τ η ν i 61 α φ ό: σ η ο ρ ι ζ Ο τ α ν va δ ι π λ α σ ι a es τ ο ύ ν ο ι 

πόροι που διατίθενται για την ντε: ρ ι φ ε: ρ ε ιακή ανά: πτύξη και τον 

Ϊ'Ϊ ε ρ ι ο ρ ι ο μ ό τ ω ν ο ι κ ο ν ο μ ι κ (Λ) ν α ν ι σ ο Τ η τ ων. 1 τ τι ν ö ε: ύ τ ε: ρ η φ α: σ η 

π ρ ο β λ ε π ό τ α ν η δ η μ ι ο υ ρ γ ί α τ η e Κ ε ν τ ρ ί κ ή e Τράχίεναο. ,, που θα 

δ ι α μ ό ρ φ ω ν ε: κ α ι θα ε: φ ό: ρ μ CD 'ζ ε μ ι α κ ο ι ν ή ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή 

( 1 ) : Χρυσολωρό: Ε» (1.989) "Συναίνεση για την έκθεση DELORS", 
ε φ η μ ε ρ ί δ α " 1-1 Κ α: θ η μ ε: ρ ι ν ή ' '' , 14 -·- 5 ·-•· 19 8 9 , σ ε: λ ., 15 „ 



παλιχ-ι κή , και θα φρόντιζε y ta χ-α πέρα es μα οτην τρίτη φό:οη, 

ο π ό τ ε Η: a t 8 α ε δ τι μ t ο υ ρ γ ε ί τ ο ένα κ ο ι ν ό ν ό μ t ο μ ο. σε ό Χ ο τ ο ν y ώ ρ ο 

της Kotνότητας»(1) 

0 π ω σ δ ή π ο τ ε π ό: ν τ ω e ο t ripe:) τ ό: ο ε: t e τ η ς ε: π ι τ ρ ο π 'ή ς D E L O R S , π α υ 

ο υ ο t α ο τ t κ ό: D Η: t α γ ρ α φ α ύ ν τ ο u έ: λ λ α ν και τ t e π ρ α ο π τ t κ έ ς τ ο u Ε Ν Σ , 

•ήταν π ρ oc: την σωστή κατεύθυνση,, Πρέπει ou ω ο. να υποστηρ ι χα

θούν από την σωστή επεξεργαο ία των τεχνικών 8εμό:των που 

περικλείει η κο:θε φο:ση„ Εντούτοις, ο ακρογωνιαίος λίθος για 

την υλοποίηση των θέσεων DELORS, είναι η λήωη από μέρους 

τ ω ν ε 8 ν t κ ώ ν κ u β ε ρ ν ή ο ε ω ν τ η ς π ο Χ t τ ι κ ή ς α π ό φ α σ η ς , να ε κ χ α.» ρ Ϊ'Ί σ Ο u ν 

θ ε u ε λ ι α κ έ ς α ρ μ ο 61 ό τ η τ ε ς γ ι α τ η ν ε φ α ρ μ ο γ 'ή τ ω ν π ρ ο τ ό: ο ε ω ν 

DELORS. 

ΕΞ ν es θ ε τ ι κ ό βήμα προς τ η ν u λ ο π ο ί η ο η τ ω ν π ρ ο τ ό: ο ε to ν D E L 0 Fi S , 

α π ο τ ε λ ε ί η υ t ο θ έ τ η σ η α π ά τ η ν Ε u ρ ω π a t κ ή Ε π ι τ ρ ο π ή , σ τ ι ς 2 0 

Ι ε π τ ε μ β ρ ί ο υ 19 Ei 9 , Su e:) π ρ ο τ ό: ο ε ω ν τ η ς έ κ θ ε ο η ς ,, π ο υ ο u σ ι α ο τ ι κ ά: 

βάζουν τις βο:οεις της πρώτης φο:σης της διαδικασίας; της 

νόμισμα τ ι κής ενοποίησης „ h ε την πρώτη πρόταση ava ti ε ωρ ε ίτα ι η 

σχετική απόφαση του 1964 και επαναπροσδιορίζεται ο ρόλος και 

ο ι ti ρ μ ο δ ι ό τ τι τ ε ς τ η ς Ε. π ι τ ρ ο π ή ς τ ω ν û ι ο ι κ η τ ώ ν τ ω ν Κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν 

"Γ ρ α π ε 'ζ ώ ν ( Ε Ü Κ "Ι" ) , π α υ θ α έχει α π ό S ω κ α ι ο τ ο ε ς ή ς S ι ε υ ρ υ μ έ ν ε ς 

ε Ϊ'Ϊ ο π τ ι κ έ ς α ρ μ ο & ι ό τ η τ ε ς για ν α σ υ ν τ ο ν ί -ζ ε ι την ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή 

πολιτική των χωρών---μελών, να εξασφαλίζει την καλή λειτουργία 

του Ε! Ν Σ και να διατυπώνει γνώμη σχετικό: με τους συνολικούς 

Π . Α λ ε ξ ό: κ η ς » " Ε σ ω τ ε ρ ι κ 'ή α γ ο ρ ό: κ σι ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ϊ'ϊ π ο λ ι τ ι κ 'ή " σ σ ,, ί 4 9 

160« Εκδοση της Ιονικής Τρ6:πεζσς ., με γενικό τίτλο ,"1992 Η 

ε ζ. έληϊ η της εσωτερικής αγορΟ:ς στην Ευρώπη και την Ε λ λ ΰ: δ α » 

Αθήνα 1989. 



π ρ α ο α ν a r o λ L Ο Μ Ο υ ς της vom, ο μα τ ι κ Vic π ο λ ι τ ι κ ή ς , rvau s: y au ν σαν 

στόχο τ···ην σ ύ γ κ λ ι σ η των οικονοι,ι ικών π ο λ ι τ ι κ ώ ν και, την 

σταθερότητα των ισοτιμιών,, Εξά:λλαυ, Ό EûKT θα ένει την 

α ρ μ ο S ι ο τ η τα να Ρ υ ζ τι τ ά: τ ι ς nay κ ά es μ ι ε: ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ έ ς 

εξελίξεις και να διατυπώνει γνώμη στις κυβέρνησε: ι ς και στο 

Συμβούλιο Υπουργών για την εσωτερική, αλλά: και για την 

εξωτερική νομισματική πολιτική τ η e Κοινότητας. Επιπρόσθετα, 

τα κράτη-μέλη, θα πρέπει να συμβουλεύονται την ΕϋΚΊ" πριν να 

πό:ραυν μια απόφαση για τα υ e ετήσιους εθνικούς στα χ ου e σχετικό: 

με νομισματικό: και πιστωτικό: θέματα. Επίσης, η EÛKT θα 

υ ι ο θ ε τ ει θ ε σ μ ι κ ο υ ς κ α ν ά ν ε ς κ α ι μ π ο ρ ε i να ι & ρ ύ σ ε ι τ ρ ε ι e; 

υ π ο ε π ι τ ρ ο ΪΤ έ ς s Γ" ι α ν ο μ ι σ μ α τ ι κ 6: θ έ μ ex τ α , για σ υ ν α Χ λ α γ μ α τ ι κ ό: κ α ι 

για γρηματαπιστωτι κ ο:, όπως και μια γραμματεία με θέματα 

ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς à ρ ε: u ν α ς „ 

ΜΕ την δεύτερη πρόταση, αναθεωρείται η απόφαση ταυ 1974 

σχε:τικό: με την σύγκλιση των νομισματικών πολιτικών.ίί) Με τ ι |V 

πρόταση αυτή, διευρύνονται οι αρμοδιότητες του Συμβουλίου 

Υπουργών (ECOFIN), που θα ασκεί πολυμερή εποπτεία και θα 

ελέγχει σε τακτό: χρονικό: διαστήματα την οικονομική πολιτική 

των γ ωρών με:λών, με περιορισμένης σύνθεσης συνεδρ ιό: σε ι ς , στις 

οποίες θα ε:ξετό:ζει την κ ατό: στάση, τις προοπτικές και την 

ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ΪΤ Ο λ ι τ ι κ ή τ ό σ ο τ υ) ν γ ω ρ ώ ν—μ ε: λ ώ ν ό σ ο κ α ι τ.' η ς 

Καινάτητας, καθώς και τους εθνικούς λογαριασμούς, την 

( 1 ) Μ . Τ σ ι ν ι σ ι ζ έ λ η ς „ " Ε θ ν ι κ ό κ ρ α τ α ς κ α ι ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ο λ ο κ λ ή ρ ω σ η ' 

Η Ενιαία Ευρωπαϊκή Πρό:ξη. σσ„495-512.Εκδαση της Ιονικής 

Τράπεζας, με με γενικό τίτλο "1992 Η εξέλιξη της 

ε: σ ω τ ε ρ ι κ η ς α γ ο ρ θ: ς σ τ η ν Ε υ ο ώ π η κ α ι η ΕΓλλό:δσ „ Αθήνα 1989 
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την εξωτερική" οι κανου. ική κατό:σταση και τ te. επιπχ-ώοεις της 

στην ot κανομία της Καινότητας . H πολυμερής εποπτεία θα 

καλύπτει όλες τ ι, e. απόψεις της οικονομικής πολιτικής καθώς και 

τις μεσοπρόθεσμες και. μακροπρόθεσμες προοπτικές τους, αλλά: 

και τις 6 π μ ο ο ι ο νομικέ ς πολιτικές χ
-
ω ν χ ωρών -μελών, κ ατό: το 

δυνατόν, πριν τ τι ν έγκριση των εθνικών προϋπολογισμών, ιδίως 

σχετικό: με τιην έκταση της χρηματοδότησης των ελλειμμό:των 

των προϋπολογισμών. · 

6.2 Η ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΚΕΝΤΡΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ <ΕΚΤ) 

Οπως ήδη αναφέρθηκε στην προηγούμενη ενότητα, η 

δημιουργία της ΕΚΤ , είναι το "κλειδί" στην προώθηση της 

νομισματικής ενοποίησης της Κοινότητας. Τα πρόσφατα θέμα της 

Ε Κ Τ α π α τ ε λ. ε ί au τ ή τ η ν στιγμή, τ ο ε π ί κ ε ν τ ρ ο μ ι α ς 

ενδοκοι νο%"ΐ κής διαμάχης για το ποιο: άποψη θα επικρατήσει 

γι'αυτό το κενχ-ρικό όργανο που πρέπει οπωσδήποτε να 

δημιουργηθεί. Εξό'.λλαυ, οι χρονικές συνθήκες δεν επιτρέπουν 

ίϊλλες αναβολές στο θέμα αυτό, ειδεμή υπό:ρχει κίνδυνος να 

θεωρηθούν αναξιόπιστες νέες πρααπό:8ειες, που και γι "αυτές 

υ π ό: ρ χ ο υ ν ό π ω ς και για π ρ ο η γ ο υ μ ε ν ε ς που απέτυχα ν , χ ρ ο ν ι κ ά. ό ρ ι α 

για την πραγματοποίηση τους. 

.Πρωταγωνιστές της διαμάχης αυτής στην Κοινότητα είναι οι 

Γάλλοι και οι Γερμανοί» Από την πλευρά: της Γαλλίας έγιναν 

έντονες προσπάθειες, ώστε να αρχίσει η συζήτηση σχετικά με 

χ-ην δημιουργία της ΕΚ Τ. Οι,. προτάσεις του πρώην υπουργού 
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εξωτερ ι., κών της Γαλλίας κ. Balladur (1), έδιναν έμφαση στην 

μετεξέλι ξ η του aria s: ρ ι νού Ευρωπαϊκού Taus: Cou Mou to uà T U κ ης 

Σ U V E ρ γασ ί ας (EiiCF), σε Ευρωπα u κ'ή Κ £ ν τ pu κ fi "Γ ρ ά: π ε'ζ α . Οι 

π ρ ο τ ό: α ε: U ς Ö U ω ς η τ α ν κ 6: π oc; α ο α φ ε: ί ς,, πέραν τ ο υ γ ε γ ο ν ο τ ο e ό τ u 

προέτρεπαν σχ-ην συμμετοχ'η όλων των νομισμάτων στο μηχανισμό 

ο υ να λ λα γ uà TU κών ισοτιμιών με περιθώρια διακύμανσης 2. 25ft κ a u 

Μεγαλύτερη συμμετοχή τ π e: Γερμανίας στις υποχρέωσε ι ς ., 

0 u π ρ ο τ Ο: σ ε u e. α υ τ ε e ο υ ν ό: ν τ η σ α ν ,, ό π ω ς ή τ ex ν α ν a u s: ν if) μ ε ν ·η , τ Ή ν 

άρνηση εκ μέρους τη'; Γερμανίας, η οπού α δεν θυσιάζει npoç το 

παρόν τον ηγετικό ρόλο που κατέχει uè σα οτην Κοινότητα και 

γ uà τον οπα Co αναφερθήκαμε αναλυτικό: σε προηγούμενο κεφάλαια» 

Η γερμανική κυβέρνηση στην πλε ιοωηφία της πιστεύει ότι η 

ί 6 ρ u σ η χ- η ς Ε Κ Τ u π ο ρ ε: Ι ν α α π α τ ε λ έ σ ε u μ ό ν α μ α κ ρ ο π ρ ό θ ε σ μ ο ο τ ό χ ο « 

Προηγείται κ αχό: την γνώμη της, η σύγκλιση χω ν οικονομιών,, η 

προσέγγιση των οικονομικών πολιτικών και ο εναρμονισμοί:: 

της φορολογίας.Εξάλλου η γερμανική κεντρική τ ρ ό: π ε ζ α 

( Β u n a e s ta 3. π k ) θ ε ω ρ ε ί ότι μ ι α κ s;: ν τ ρ ι κ ή τ ρ ό: π ε 'ζ α τ η ς Ε υ ρ ώ π η ο 

πρέπει να είναι τελεί ω ο ανεξάρτητη και σαν παράδειγμα φέρνει 

τον εαυτό της,, Πραγματικά, η ανεξαρτησία της είναι 

ν ο μ ο θ ε: ν ι κ ό: κ α τ ο χ υ ρ ω μ έ ν η α ηώ το 19 4 S κ α ι ο φ ε ί λ ε τ α ι κ α τ ό: κ ύ ρ ι ο 

λόγο στην ψύχωση που έχουν οι Γερμανοί με τον πληθωρισμό μετά 

(1) FINANCIAL TIMES, "France in bid to strengthen European 

Monetary System." 

FINANCIAL TIMES, "Dutch central bank chief calls fore 

European monetary harmony",, 26-1-1988,, FINANCIAL. TIMES, 

"Elu Tops pressed to enea te co ΠΙΠΊ on cui'"· re ne y" ,, !•:·.: u 1·-· 198 Es» 

( 2 ) Γ ., Τ ρ α γ ό: κ η „ II Κ ί ν η σ η Κ ε φ α λ α ί ω ν σ τ η ν Ε. υ ρ ω π α ι κ ή 0 u κ ο ν ο μ u κ ή 

Κοινότητα και Ευρωπαϊκό Νομισματικό Σύστημα σσ . 305--31Β 
Εκδόσεις Σ άκ κ ούλα,, Αθήνα Κομοτινή , 1987,, 



τ η ν τ ρ α. υ μ α τ ι κ 'ή ε μ π ε: ι ρ ί α π ο υ τ ο υ ς rt ρ ο κ ό: λ ε: Ο ε α υ π ε ρ π λ η θ ω ρ ι σ |..ι. ό «::; 

των περιόδων 1922-· 1923 και, 1946-1947. Γι 'αυτούς είναι 

α δ t α ν ά η τ ο μ t α Ε Κ Τ ν α μ η ν ε ί ν α ι α ν ε ξ ό: ρ τ η ν η α π ό T I C y ώ ρ ε e ·••- μ έ Χ. η 

της Rot νότητας « U ι, I cpijovot π η y α ί ν ο u ν ακόμη π to πέρα ττ)ν 

πρόβλημα χ
-
1 κ ή roue και μιλούν y ι α την κ ατό: ρ γ no τα τ η c ECU και 

νόμισμα που α τ ri ν α υ α ία. θα ταυτίζεται με a. uva« Την θέα π τους 

αυτή α ι Χ Ί Ο λογού ν ισχυριζόμενοι, ότι το γερμανικό μό:ρκο είναι 

ν ό μ ι ο μ α ι ο y υ ρ ά τ ε ρ ο α π ό τ ην Ε C 1.1 κ α ι ε ν έ y ε ι μ ι κ ρ ό τ ε ρ ο υ e 

Ϊ'Ϊ Λ τι θ ω ρ ι σ τ ι κ e:) ύ e:; κ ι ν 6 ύ ν ο υ ς „ Ε! π ι π ρ ό σ 6 ε τ α υ π ο α τ η ρ ί ζ ο υ ν , ό τ ι σ ε 

n s: ρ C VÎT ω cm ντου μια ΕΚΤ δεν ήταν ανεξά:ρτητη και ε καλεί το να 

χρηματοδότησε (.· τα ελλείμματα y ωρών—μελών της Κοινότητας οε 

ECU, τότε π Γερμανία θα υφίστατο τις επιπτώσεις, α τον Βαθμό, 

που το νόμισμα: της παίζει τόσο σημαντικό ρόλο στην ECU« 

Η ενδεχόμενη αντί κατάσταση της ECU απά το γερμανικό μό:ρκο, 

πρέπει να ουνο&ευτεί κατά: την γνώμη πολλών {1 ) , α π Ο τον 

εξευρωπαϊσμό" της Bundesbank. Σύμφωνα με την πρόταση αυτή, θα 

μπορούν ανεξό:ρτητοι αντιπρόσωποι των y ωρών--μελών του Ε Ν Σ « να 

συμμετέχουν στην Επιτροπή λήφης αποφάσεων της Bundesbank» Οι 

αποφάσεις που θα παίρνονται με απλή πλειοψηφία από την Eni — 

τ ρ ο π ή α υ τ ή , θα π ρ έ π ε ι α μ έ σ ω ς να εν σ ω μ α τ ti) ν ο ν τ α ι σ τ ι ς π ο Χ ι τ ι κ έ ς 

νομισματικών μεγεθών και Επιτοκίων άΧων των yωρών-μελών, χω 

(1) Noi ling W,. (1?Β8) " A Central Bankers hard slog in Euro re 

to ci'aste an European Central Bank in European Central 

Bank in European Affairs", Special issue on the ECU« 



ρ C e καθυστέρηση,. Σύμφωνα πό:ντα με την ίδια πρόταση, Ό 

μεταρρύθμ ιοη αυτή θα μπορεί να tipa γματαποιηθε ί „ μόνα εό:ν οι, 

αντί πρόσωπαι κό:θε y ώρας—uè λ ου e. seva ι., α ν ε ξ ά: ρ ν η τ at, τραπεζίτες, 

•που ενδιαφέρονται, αποκλειοτι,κά γ ta την ν ο m, ou α τ ι, κ "ή 

ο τ α θ ε ρ ά τ η τ ο: τ η Q Κ α ι ν ά τ n vac: και & ε ν ε π Ή ρ ε ά ζ ο ν ν α ι, aria τα 

επιμέρους συμφέροντα των χωρών, από τι ç οποίες προέρχονται. 

Σκόπιμο θα ήταν επίσης, μ ta ΕΚ Τ, να συνδέεται Με το Ευρωπα ι κά 

Kot, ν ο (3 ου λ ι ο.. 

Σ: τ η ν περίπτωση που Uta πράτα ο η es α ν κι αυτή υλοποιούνταν. 

at ε θ ν t κ έ e κ ε ν τ ρ ι κ έ. q τ ρ α: π ε ζ ε e ,, δ ε ν θ α α π ο τ ε λ ο u ο αν, παρ ό: 

u π ο κ α. τ ά ο τ π ρ α τ τι ς Ε Κ Τ , π ο υ θα λ ε ι τ ο υ ρ y ο u ο α ν γ t α να ε κ τ ε λ ο ϋ ν 

τ t e: ε ν τ ο λ Ë: Ç Τ η ς » 

Η υλοποίηση pia e πρότασης σαν κ t αυτή, μπορεί να έχει 

κ ό: π ο ι ε «::; ε υ ε ρ γ ε τ t κ ε q e; υ ν ε π ε ι ε e π ά: ν ω ο τ η ν S η ρ ο ο t α ν ο ρ t κ ή 

π ε t θ α ρ χ t α ορι,ομένων χ ω ρ ώ ν ···- μ ε λ ώ ν ρε μεγάλα ε λ λ ε t μ μ α τα του 

û η μ ο ο t ο υ , άλλο: 8 α ε ί χ ε κ a t π ο λ λ ε e α ρ ν π τ t κ έ q ε π t π τ ώ σ ε te r ί ό: ν ω 

στην αναπτυξιακή προεΐπό:8ε: ι α „ 8α ΐ\ταν σχεδόν αδύνατον να 

αποφύγει, Uta τέτοια Ε! Κ Τ , την ουνθλ ι π τι κ ή επιρροή τ η e 

γερμανικής οικονομικής σκέφης, που, παρ'όλα τα προτερήματα: 

της, δεν είναι ο ί γαύρα ότι πά:ντα λειτουργεί υπέρ των λιγότερα 

α ν ε π τ υ γ μ έ ν ω ν χ ω ρ ώ ν . . .·-

Τέλος, αυτές οι απόψεις των Γερμανών ήταν ·η αιτία που 

σποκλε ί α τ Ό κ ε κατά την ο uva ν τη ο π του Ny barg, κό:θε σκέφη για 

την δυνατότητα συσσώρευσης μεταξύ των διαθεσίμων της 

Ει. ! ndesbs nk και της Κεντρικής Ολ.λσνδι κής Τράπεζας, νοριομάτων, 

όντως το γαλλικό και το βελγικό φρό:γκο, την ιταλική λ ι ρότα κλπ 

H τα ν μια ιδέα, για την οποία πολέμησαν οι Γάλλοι, αλλά: 



α π ο ρ ρ i φ θ η κ ε από τ ο υ e Γ" ε ρ μα: ν ο ύ ς ,, οι onatai ε π ι, θ υ μ α ύ ν να 

61 α τ η ρ ή ο ο u ν τ' η ν π ρ ο ν ο u ι α κ 'ή σ χ έ ο η , μ ο: ρ κ ο υ & ο Κλαρί ο υ ( 1 ) » 

6.3 01 ΑΠΟΨΕΙΣ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑ 

ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗΣ ΚΕΝΤΡΙΚΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

Σ τ η ν π ρ ώ Τ" Ή Π ρ ο κ α τ ο: ρ κ τ ι κ ή û ι α ρ γ α ν ι κ ή Û ι ö: ο κ κ φ Ό , που 

πρα y μα το not Ϊ') θ η κ E aro Στρασβούργο στις 18-5-1990, με;: τα ξ ύ 

Ευρωκοινοβουλίου, Em< roomie κ at Συμβουλίου Υπουργών και, 

διοργανώθηκε με: πρωτοβουλία του Κοινοβουλίου, εκτέθηκαν οι 

απόφε: ι ς για T L Q θεσμικές αλλαγές που είναι αναγκαίες, ώστε 

να τεθούν οι βο:σεις για την ΟΝΕ αφενός και την 

Π ο λ ι τ ι κ ή Ε ν ω σ η α φ ε τ έ ρ ο υ „ 

Γενική διαπίστωση από την ΰιίχσκεωη, είναι, ότι υπο:ρχει 

συμφωνία για την σύγκλιση Suo και όχι μιας όιακυβερνητικής 

οιασκέωεως, που θα τροποποιήσουν την Συνθήκη VQC. Ρώμης »Η 

πρώτη ασχολούμενη με την ΟΝΕ και η &εύτε:ρη με την Πολιτική 

Ενωαη . 

Ει ο ι κότερα για την ΟΝΕ., ο προεώρος της Ευρωπαϊκής 

Επιτροπής DELORS,, sins, ότι U H ο: ρ χουν πέντε προβλήματα Î 

1„ fie ποιο τρόπο θα προχωρήσει η Κοινότητα από την πρώτη 

ο τ η ν τ- ε λ ι κ ή φ ό: σ η τ η ς ΟΝΕ, 

2„ ο παραλληλισμός μεταξύ της οικονομικής και 

ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς έ ν ω σ η ι:;,, 

...i» ο ρόλος της ECU, 

4» ποιο: θα είναι τα όρια της ΟΝΙΞ και ε ι &ι κότερα τα όρια 

της 5ημοοιovoμι κής πειθαρχίας και τέλος, 

(1) s F ε ora. F. "Le S Μ E une zone DEM ou une zone Franc 

Le Monde, 27 10-· 1987. 



5„ noe. es υ ufi ι [3ό:'ζετα ι η α ν s ξ α ρ τ'fi ού α της ΕΚ Τ με τον 

αναγκαίο πολιτικό έλεγχο. (1) 

0 πρόεδρος DEL URS πιστεύει , άτι α ι üt, α κ υ β Ε ρ vn τ ι κέα 

ΰιασκέΐί/ε ι ç, 8α πρέπει να διέπονται από τέσσερις αρχές, "που S ε: ν 

ε t να ι διαπραγματεύσιμες", «ατό: την ό:πόφιή του s 

.1. „ Τ ο ε ν ι a t', ο τ ο υ ε: γ y ε: ι ρ -ή μ α τ ο ς , 

2» την διατήρηση του ρόλου κ6:8ε: θεσμικού οργάνου, 

3 . τ τι ν Sia τ ή ρ η α τι τ TIC; θ ε: ο μ ι κ ·ή e. ισορροπία e , κ α ι 

4 .. τ η ν 6 η μ ι ο υ ρ γ ί α μ ι a ς Σ υ ν θ ή κ η e -- Σ υ ν τ ό: γ μ α: τ ο ο τ η e 

Ko ι νότητας, που θα είναι "ευέλικτου χαρακτήρα" και θα 

μ παρ st να προο αρμόζεται τακτικό: και σύμφωνα με T I C 

avo: γ κ ε: ς., 

Α ν α φ ο ρ ι κ ό: μ ε: τ τι ν Ν ο μ ι ο μ α τ ι κ Τι Ε ν ω ο η , τι Ε π ι τ ρ ο π fi π ρ ο τ ε ί ν ε ι 

τ τ ι ν χ 6: ρ α ξ η τ η e κ ο ι ν ή e ν ο μ t, ο μ α τ ι κ ή ς π ο λ ι τ t, κ ή e α π ό τ η ν Ε Κ Τ τ -η e 

ο π ο C, ο: ς τα κ α θ fi κ α ν τ α θα ε ί ν α ι τι S ι α μ ό ρ φ ω α η κ α ι ε φ α ρ μ ο γ 'ή τ τι ς 

νομισματικής πολιτι κής, την έκδοση της ECU, τη διαχείριση των 

τιμών συναλλάγματος και των συναλλαγματικών αποθεμάτων, 

σύμφωνα με T I C κατευθύνσε: ι e που θα δίνει τα Συμβούλια 

Υπουργών, τη συμμετοχή στον συντονισμό τα)ν πολιτικών 

τραπεζικής εποπτεία e. και τη συμμετοχή στην διεθνή νομισματική 

συνερ γασ ία„ 

Η Ε Κ Τ θα δι ε: υ θ ύ ν ε τ at, en 1 & μ ε λ ε t:; ü ι ο ι κ π τ' ι κ ο 

Συμβούλιο„ Ηπά τα μέλη του, τα 12 θα είναι οι όιοικητές των 

κεντρικών τραπεζών των κρατών—μελών και 4 θα είναι "πολιτικοί 

(1) : "Οι απόψε ι e της Κομισιόν για την λειτουργία της 

Ε t.! ρ ύ) π α ι κ ή ς 0 μ ο ο π ο ν δ ι α κ ή ς Κ ε ν τ ρ ι κ ή e. Τ ρ ό: π ε ζ a e „ " , 

Εφημερίδα Η ΝΑΥΤΈί'ίπΟΡ ΙΚΗ , .1.9 Μαίου 1990. 
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διορ ι ομού " , που θα αποτελούν ένα είδος διευθυντηρίου και, από 

τα οποία β α επιλέγεται ο πρόεδρος τ η ε; ΕΚΊ". 0 πρόεδρος θα 

διορίζεται για πέντε χρόνια από το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο, 

(Σύνοδος ΚορυψΑς), USTO: από σχετική διαβούλευση με το 

Ευρωκοινοβούλιο. 

Κάθε διοικητής κεντρικής τράπεζας θα διαθέτει ένα αριθμό 

ψήφων ως εξής s Βέλγιο 5, Λανίσ 3, Γερμανία 10, Ελλάδα 5, 

Ισπανία 8, Γαλλία 10, Ιρλανδία 3, Ιταλία 10, Λουξεμβούργο 2, 

Ολλανδία 5, Πορτογαλία 5, Αγγλία 10. Τα τέσσερα μέλη του 

Λιευθυντ'πρ ί ou 8α πρέπει να διαθέτουν 30 ωήωους » Προτείνεται 

ε π ί ο η ς , ό Ϊ'Ϊ ω ς ο π ρ ό ε δ ρ ο ς τ ου Σ υ μ β ο υ λ ί ο υ Υ π CD υ ρ γ ώ ν κ α ι έ ν α μ έλος 

της Ευρωπαϊκής Επιτροπής συμμετέχουν, χωρίς δυνατότητα ψήφου, 

στις συνεδρ ιό: es ε ι ς του Αιοικητικού Συμβουλίου τ Ή ς ΙΕ Κ Τ „ 

Α ν α φ ο ρ ι κ ό: μ ε τ η ν 01 κ α ν ο μ ι κ 'ή Ε ν ω ο η, π Ε π ι τ ρ ο π 'ή π ρ ο τ ε ί ν ε ι ,, 

την υιοθέτηση σ.ηό το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο προσανατολισμών 

της οικονομικής πολιτικής, τριετούς διά'ρκειας, μετά: από 

εισήγηση της Επιτροπής και σχετικής γνώμης του 

Ευρωκοινοβουλίου« Επί οης , κάθε χρόνο πριν τις 30 Ιουνίου, 

το Ευρωπαϊκά Συμβούλια, να αξιολογεί την κατάσταση βό:ση 

ε κ θ έ D ί:;: ω ε:; τ η ς Ε π ι τ ρ ο Ϊ'Ϊ ή ς π ρ ο ς τ ο Κ ο ι ν ο β ο ύ λ ι ο » 

Σ τ ο Ϊ'Ϊ λ α ί σ ι ο τ ω ν α ν ω τ έ ρω χ ρ ο ν ι κ ο: Ϊ'Ϊ ρ ο σ α ν α τ ο λ ι σ μ ώ ν π ο u υ ι ο θ ε τ ε ί 

το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο, το Συμβούλιο Υπουργών θα μπορεί να 

εγκρίνει με ειδική ,πλειοωηφία, ύστερα από εισήγηση της 

Ε. π ι τ ρ ο Ϊ'Ϊ ή ς κ α ι μ ε;: τ ό: α π ό γ ν ώ μ η τ ο υ Ε υ ρ ω κ ο ι ν ο β ο υ λ ί ο υ , " ε ι δ ι κ έ ς 

και συγκεκριμένες οδηγίες και γνωμοδότησε ις προς κα:θε κράτος— 

μέλος", η 6 ε Ein ι τροπή θα εποπτεύει για την εφαρμογή αυτών των 

οδηγιών και γνωματεύσεων. 

1 4 0 



6.4 ΤΟ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΚΕΝΤΡΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ (ΕΣΚΤ) 

Ο σχεδιασμός μι eie Εΐυρωπαικής Κεντρικής Τράπεζας πρέπει, 

va γίνει U È βο:οει ορισμένα κριτήρια που αντανακλούν, αφενός 

το αντικείμενα και τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικό: TOC 

ν ο ρ. ι DiJûTi κής no λ ι τ ι κ ·ής ,, αφετέρου την πολιτική πραγματικότητα 

π ο υ ε π ι κ ρ α τ ε ί α τ Ή ν Ε υ ρ ώ π η » 

Τα κύρια χαράκτη ρ ι στ ι κ ο: ε: vac. συστήματος κεντρικών 

τραπεζών είναι s (i) 

a » ο π ρ ο ο δ ι ο ρ ι ο u ό ς τ π e θ έ ο π ç και των α ρ ρ ο δ ι ο τ ή τ ω ν 

του στα πλαίσια του συγκεκριμένου πολιτικού 

π ε ρ ι ti 0: λ λ ο ν τ ο ρ , 

β. ο κο. 8 ορ ι ομάς τον βασικών στόχων νομισματικής 
πολιτικής , 

γ. ο κ a Μορ ι ο μ ο ς τ π ς οργανωτικής &ιάρΒρώσης και των 
ο ρ y û: ν ω ν τ ο u 

6 » n σαφής π ε ρ ι γ ρ α φ ή τ' ω ν δ ι κ α ι ω μ ώ: τ ω ν 

κ α ι υ π ο χ' ρ ε ώ ο ε ω ν τ ω ν δια φ όρων τ ο μ έ ω ν τ α υ 
ε . ο π ρ ο ο δ ι ο ρ ι σ μ ο ς τ ω ν ο u γ κ ε κ ρ ι μ ε ν ω ν ο ρ γ ο: ν ω ν 

ν α μ ι σ μ. α τ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς κ α ι 

ο τ „ ο ρ ι ο μ ε ν α: α: λ Χ α π ρ ο α π α ι τ ο u μ ε ν α ,, ο π ω ς ο κ a ti ο ρ ι ο μ 6 ς 

ταυ ρόλου των επιμέρους τομέων πολιτικής 

(νομισματικής , δημοσιονομικής , εισοδηματικής , 

κ ο ι ν ω ν ι κ ή ς , ε ξ ω τ ε ρ ι κ ώ ν α ι κ ο ν ο μ ι κ ώ ν σ χ έ σ ε ω ν , 

δ ι α ρ tip ωχ'ι κής > για τ τι ν ο τα ί·.·) ε ρ οποί τι ο Ή τ'η ς ο λ π ς 

α ι κ ο ν ο μ. ι κ ή ς δ ι α δ ι κ α ο ί α ς κ α θ ώ ς κ α ι τι ε π ί τ ε υ ξ ·η 

ε ν Ο ς αν α γ κ α ίου β α θρο ύ ε ναρ μόν ισ ης των επ ι μé ρα υ ς 
τ ο μ έ: ω ν τ τι ς π ο λ ι τ ι κ 'ή ς „ 

Σχετικό: με τις θέσεις και τις αρμοδιότητες μιας 

Ε υ ρ ω π α ι κ ή ς Κ ε ν τ ρ ι κ ή ς Ί" ρ ό: π ε ζ α ς , υ π ο α τ -η ρ ί ζ ε τ α ι , ότι a u τ ή θ α 

πρέπει να είναι ε να ύπερε ti νικά ανεζ. û: ρ τ η τ ο Ιδρυμα με 

συνταγματικό: κατοχυρωμένη θέση και να απολαμβοκνει ειδικών 

Price Stability",, European Economy, Special Edition No ι , :i.991 

O D » Ei δ·-· tifo .. 



οι κ α ι, ωμά: χ-ω ν (ό μ ο ι ω ν us εκείνων του Ευρωπαϊκού οι καστηρίου/ ως 

κεντρικού ι, δ ρ ύ μ α τ ο e , υπεύθυνου y t.- σ τ η ν ν ο μ t ο μ α τ t κ ή π ο λ ι τ ι κ ή 

στην Kot vox
-
Ή χ" α » Εκτός από της ου γ κεκρ ι μένες αρμοδιότητες ντου 

θα ανατεθούν στο ίδρυμα αυτό , 8α πρέπει, να εξασφαλίστε ί η 

υποχρέωσ'η των Αρχών που έχουν την ευθύνη τ π e; ν να μ to. μα τι κ. ή ς 

πολ ι τ ι, κής στις χ'ώρ ε e.—μέλη , να γνωστοποιούν και να 

δικαιολογούν προς τα αρμόδια Κοινοτικό: όργανα όλα τα 

λ α |..ι β ο: ν ό μ ε ν α μ έ τ ρ α .. 

Το ειδικό καθ ε erto ο και οι αρμοδιότητα: α not) θα δοθούν 

ο τ η ν Ε υ ρ ω π α ι κ ή Κ ε ν τ ρ ι κ η Τ ρ ό: π ε ζ α ,, θ α π ρ ύ. π ε ι ν α σ υ ν ο δ ε ύ ο ν τ α ι 

και από τον α α (ρ'ή καθορισμό του βασικού στον ou τον οποί ο θα 

επιδιώκει π Τράπεζα, ο τα πλαίσια τ π α εκό:οτατε εφαρμοζόμενης 

νόμισμα τ ι κ ï'i e πολιτικής « Η ε: π ι δύω ξ "η α υ τ-ή. όπως καθορίζεται 

ευθέως από την Συνθήκη της Ρώμης, θα πρέπει να είναι η 

σταθερό: διατήρηση της Εσωτερικής α<-_.(.• ο:ς του χρήματος 

Αναφορικό: με την οργανωτική διό:ρθρωση της Ερωπαικής 

τ ρ ι κ τ; ς ί ρ ο: π ε <
;>
 α ( υ π ο ο τ η Ρ ί ζ ε τ α ι ,, ό τ ι σ υ τ ή θα πρέπει ν α 

γίνει με |:.!ΰ:ση τ τι ν αρχή, τόσος συ γκεντρατισρος , Οσος είναι 

α ν α γ κ α ί ο ς για μια απ ο τ ε λ ε α μ α τ ι κ ή λειτουργία της ν ο μ ι σ μ α τ 11: ή e:: 

π ι λ ι χ" ι κ ή ς κ α ι τ ό es η α π ο κ έ ν τ ρ ω σ η , ό σ η ε rτ ι y ό: λ λ ε ι η ύ π α ρ ς. η 

ανεξό:ρτητων κρατών μελών",, Στην προ:ς.n αυτό σημαίνει ότι οι 

κ ε ν τ ρ ι κ έ: ς τ ρ ό: π ε ζ ε ς τ ω ν ι-:: ρ α τ ώ ν μ ε λ ώ ν , θα π ρ έ: r? ε ι ν α π α ρ α μ ε ί ν ο u ν 

κ α ι ν α α π ο τ ε λ έ ο ο υ ν σ υ ο τ α τ ι κ ό: ;;;: ν ό ς ε υ ρ ω π α ι κ ο ύ σ u σ τ ή U α τ* ο ς 

κεντρικών τραπεζών , με κύρια αποστολή την διεξαγωγή των 

κ α θ τ) μ ε ρ ι ν ώ ν ε ρ γ α σ ώ ν μ ε τ α π ι σ τ ω τ ι κ ό: ι δ ρ ύ μ α Ύ α κ α Ö ώ ς κ α ι ό: λ λ ω ν 

εργασιών σε εθνικό επίπεδο . Με So:ση ένα τέτοιο σύστημα 



αποκέντρωσης , η Ευρωπα ι κ ή Κενχ-ρι ιοή "Γ ρ 0: π ε ς α , δεν θα χρειό:ζεχαι π 

ίδια να St ε: ξ ô: y ε: ι εργασ ù ε ε: Ευθέως Με τα πιστωτικό: ιδρύμστα,θα 

μπορούσε 5 ε να ari α τελέσει, μόνο ένα ι', &ρυμα γι, α τ-η ν κεντρί, κ'Π 

λήωη αποφάσεων και, την διαμόρφωση τ OC: νομισματικής πολι π.. κ ή ς 

σε Κοινοτικά επίπεδα „ Σ' ένα τέτοιο ύδρυμα, θα μπαραύααν να 

συμμετέχουν ω e μέλη με καθωρι, σμένα δικαιώματα, όλοι οι, 

ü ι, ο ι, κ η τ έ ς χ- ω ν Κ ε ν τ ρ ι, κ ώ ν "Γ ρ α π ε ζ ώ ν τ ων κ ρ α τ ι h ν - μ ελών „ 

Αναφορικό: με τα όργανα τ η e νομ. ι σ μα χ" ι κ'ή ο. Π Ο Λ Ι τι, κ ή ο , 

υ π ο err η ρ ί 'ζ ε τ α ι , ότι αυτό: θα ντ ρ έ π ε ι ν α σ ν ε & ι α σ θ ο ύ ν κατά: ν ρ ά π ο ,, 

που να ο: ν τ α π ο κ ρ ί ν ο ν τ α ι οτ'ον α ρ y?), της O D O Τ Ο bu va T Û ν 

μ. ε y α λ υ τ ε ρ 'η ς απ CD Κ έ ν τ ρ ω σ η ς ,, ώ σ τ ε να π ρ ο ο α ρ μ ΰ 4 ο ν τ α ι π λ Ό ρ έ ο τ ε ρ α 

ο τα ιδιαίτερα χρηματείπιστ'ωτι κό: διαρθρωτικό: γνωρίσματα κό:θε: 

Λ ώρα c; u Οργανα με χαρακτήρα διοικητικών ρυθμίσεων < π „ χ 

διοικητικό: καθοριζόμενα ΐ-πιτόκια και ποαοτ'ΐκοί πιστωτικού 

έ λ ε γ χ ο ι ) θα π ρ έ π ε ι ν α α π ο κ λ ε ι ο τ ο ύ ν ε υ θ ύ α ε ξ αρχή ς . 

Σ τ ι ς σ υ 'ζ η τ ή σ ε: ι e π ο υ γίνονται γύρω από; τ ο θέμα τ η e 

Ευρο.)πα ι κ oc Ναμιοματι κής Ενωσης , διατυπώνεται ουννο: η πρόταση 

ν α δ η μ ι ο u ρ γ η Η ε ί é ν α Ε ν ρ ω π α ι, κ ο 1. υ σ τ η μ α Κ. ε: ν τ ρ ι κ ώ ν i ρ α π ε: % ω ν κ α τ ό: 

τ CD π ρ ό τ υ π ο τ η Q Γ ε ρ μ α ν ι κ ή e Κ ε ν τ ρ t, κ η ο. Τ ρ ό: π ε ΐ. a ς ( Β U Ν D Ε S Β Α Ν Κ ) ή 

τ ou F
::
' Ε Γ) Ε R Α1... Fl Ε S Ε R VE SYS "Γ Ε Μ τ ω ν Η ν ω μ έ ν ω ν Π ο λ ι τ ε ι ώ ν C1 ) ,. 

Παρά. να γεγονός, ότι τα ιδρύματα αυτό: έχουν τη δική τους 

ι,οτορική εξέλιξη και αντανακλούν TIC. ε: ιδι κότερεε: συνθήκεε; 

κό:τω από TIC. οπού ε«::·, ιδρύθηκαν κ cu, επομένως δεν μπορούν να 

αποτελέσουν πρότυπα για π λ'ή ρ η αντιγραφή , θεωρείται ότι 

μπορούν ε: ντου το ι e; να προσφέρουν ποΛΛέ:ς Λύσε: ι ο es ε ϋε μ α τ α που 

1) Περιοδικό "ΕΪΠΑΟΓΗ" Νομισματι κό:··-Πιστωτι κό: Μα ι oc 1.990 



ο χ si" τ C 'ζ οντά. ι με τη S η μ ι ου ρ y ί α ενός Ευρωπαϊκού Συστήματος 

Κεντρικών Τραπεζών » Il δήμιουργ ί a Mia'-; Eu ρ ω πα ι κ ή e Κεντρ ι κής 

Τ ρ ό; Ϊ'Ϊ ε 'ζ a ς é χ ε ι, έ: ν ν ο ι α μ à ν ο α ν υπάρχει èva ε ν ι α ί ο ε υ ρ ω π α ι κ α 

νόμισμα, για το οποίο ·η τ ρ ά: π ε ζ α θα έχει την ευθύνη της όλης 

διαχείρισης του «ϋ πυρήνας ενός τέτοιου κοινού ευρωπαϊκού 

νομίσματος-, υπό:ρχει, και είναι η γνωστή μας; ECU, η οποία θα 

μπορ ou ο ε: να αποτελέσει τη βάση για την εξέλιξη τ η e ο ε ένα 

κοινό νόμισμα, αφού βέβαια αλλάξει τ αν ορισμό τη«:: και ano 

σταθμικό νόμισμα μετατραπεί σε ένα νόμισμα που θα είναι 

ανεξό:ρτητο από τα ε π ιμέρου ς εθνικό: νομίσματα „ Πριν φθάσουμε 

ο ' α υ τ Ο τ ο σ τ ο: ö ι ο , ϋ ε ω ρ ε ί τ α ι χ ρ η σ ι μ ο , να ε ν ι σ χ υ θ ε ί η 

υπο:ρνουσα ECU και να διευρυνθεί η χ ρ'ή ο η τ η ο. » Π ρ ο e αυτή την 

κατεύθυνση θα μπορούσε να συμβάλει , μεταξύ των ό:λλων, και η 

ενοποίηση των δύο τελεί ω ο σήμερα ξεχωριστών κυκλωμό:των ECU , 

δηλαδή του Εμπορικού κύκλωμα TOC; (τίτλοι απαιτήσεων και 

υ πο χρ ε όσων , που εκ&ίδονται από εμπορικέ ο τ ρ ό: π ε ζ ε e και ό:λλα 

ιδιωτικό: πιστωτικό: ιδρύματα) και του κυκλώματος των ECU, π au 

ε: μ φ α ν ί 4 οντά ι ω c. QÜOITTJOSIC; στα βιβλία των Κεντρικών i ραπε: <»ων 

έναντι του Ευρωπαϊκού Ταμείου Νομισματικής Συνεργασίας, λόγο 

κατό:θεοης σ αυτό μέρους των αποθεμό:των τους e:;ε χρυσέ) και 

6ολλό:ρια „ Κατ ι τέτοιο, θα έδινε τη δυνατέ) τη τ α στις 

κ ε ν τ ρ ι κ έ ς τ ρ ό: π ε ζ ε ς τ ω ν κ ρ α τ ώ ν—μ ε λ ω ν , να χ ρ η σ ι μ ο π ο ι ή σ ο υ ν τ α 

α π ο 8 ε μ ατό: τους σε ECU για πάρε μ β ό: σε ι ς , τόσο στις χρηματαγορές 

ό σ ο κ α ι ο τ ι ς α γ ο ρ έ ς ο υ ν α λ λ 0: γ μ α τ ο ς » 

Η πορεία, προς τη Νομισματική Ενωση και τη δημιουργία 

μ ι α ς Ε υ ρ ω Ϊ'Ϊ α ι κ ή ς Κ ε ν τ ρ ι κ ή ς Ί" ρ ό: π ε ζ α ς κ α ι κ ο ι ν ο ύ ν α μ ί ο μ α τ ο ς 



φαίνεται ότι, θα είναι., g. ta s ξ s: Χ ι, κ τι, κ ή δ tabi, t;ao Ca κ ατό: την 

ο nota, θα πρέπει, να υπύ:ρξει μι, α σταδιακή συγκέντρωση των 

νομιομ,ατικών λ ε: ι, τουρ y ι, ών a' ένα π λα Co ι, ο αυξανόμενης 

ο τ α θ ε ρ ό τ η τ α ε:; των ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι, κ ω ν ι, ο ο τ ι, μ ι, ώ ν μ α τ α ξ ύ τ ω ν 

οι, α φάρων ν α μ ι, ο μ ά: τ ω ν „ Η ό'Χτι πάρε Ca npac: αυτή την κατεύθυνση, 

κατανοήσουν πλήρως τι σημαίνει η to η μ. ι, ου ρ γ Ca των 

προαναφερθέντων νέων θεσμών και αν είναι έτοιμα va Ss ντου ν 

τις σ υ ν έ πε ι ε ς των θ ε ο μών αυτών . Μερικές από τις συνέπειες 

που αναφέρονται, είναι σι ακόλουθες s Σε noi,ό: έκταση οι 

yώρες—μέλη μιας νομισματικής ένωσης, θα πρέπει να δεχτούν 

π ε ρ ι ο ρ ι σ μ ο ύ ς ο τ ο υ ς ε θ ν ι κ ο ύ e:: τ ο u ς π ρ ο υ π ο λ ο γ ι σ μ ο ύ ς .Ενα σ η μ ε C ο 

ο το οποί', ο φαίνεται ότι θα μπορούσε να επιτευχθεί συμφωνία 

είναι ότι ένα Ευρωπαϊκό Σύστημα Κεντρικών Τραπεζών, δεν θα 

έπρεπε να είναι υποχρεωμένα να χρηματοδοτεί τα ελλείματα των 

ε θ ν ι κ ών πρ ου πο λογ ισ μώ y , 0μως, α πό την πείρα δι α φόρ ω ν χ ω ρ ώ ν, 

προκύπτει ότι, και η μη δυνατότητα 6:μεσης προσφυγής στη 

χρηματοδότηση της Κεντρικής Ίραπε^ας, δεν εμπόδισε τις 

κυβερνήσεις τους στο να δημιουργήσουν ευρύτατα δημοσιονομικό: 

ελλείματα „ Αν παρόμοια ελλείματα εξακολουθούν να 

εμφανίζονται και κό:τω από το καθεστώς της πλήρους οικονομικής 

και νομισματικής ολοκλήρωσης , οι συνέπειες τους για την 

παραπέρα ύπαρξη ,, μιας νεοϊδρυθείσας ένωσης, μπορούν να είναι 

Ϊ'Ϊ ο λ ύ ο ο y α ρ έ ς 

Ενα Ο:ΛΛΟ σημείο που πρέπει να τονιστεί , είναι ότι η 

Οικονομική και Νομισματική Ενωση των χωρών της EÜK, δεν 

145 



σημαίνει ort θα εξαλε ιφθούν οι, ανι· σότητεσ: μεταξύ των χωρών 

αυτών „Το π ι θα νότε: ρ ο είναι, άτι, οι ανισότητες; αυτές θα 

αποκτήσουν μια νέα μορφή, θα γίνουν δηλαδή περιφερειακό: 

προβλήματα „ Αν οι α ν ε τ ι κ ε e ανταγωνιστικές θέσεις αλλάξουν ,, 

και δεν θα είναι πλέον δ υ va T É ς οι προσαρμογές; των ι D O T I μ ιών, 

Τ' ο τ- ε , 8 α π ρ ε π ε ι ν α υ π ό: ρ ξ α υ ν σ η μ α ν τ ι κ έ ς μ ε τ α φ ο ρ έ ο. ε ι α ο δ 'Π μ α τ ο e ,, 

ώστε να ατιμετωπιστεί ri ανεργία και γι' αυτόν επομένως τον 

Λύγο 8α πρέπει να υπό:ρνεί, κάποια Αργή οτην Κοινότητα, η οποία 

θα δ ί ν ε ι λ ά γ ο σ τ ο ε υ ρ ω π α ι κ ό κ α ι ν ο β ο ύ λ ι ο ( Ì ) 

Στια σχετικές συζήτησε ιç για το καταστατικό της ΕKT , η 

τελευταία φ ο: ση των οποίων ολοκληρώθηκε τον Οκτώβριο ταυ 1990 

στη Βασιλεία (Ελβετία) , έχει καταγραφεί σειρά: συγκρούσεων 

και διαφωνιών „ Οπως όμως υπογράμμισαν έγκυροι ελληνικοί 

κ ύ κ/λ α ι ,, οι προοπτικές συμφωνίας είναι ικανοποιητικές και ,, 

στον Βαθμό που οι πολιτικές ηγεσίες προ ν ω ρ 'ήσουν » στις 

α ν α μ ε ν ό μ ε ν ε ς α π ο φ ό: α ε ι e:;, η Ε Κ Τ θα γ ί ν ε ι π ρ α γ μ α τ ι κ ό τ η τ α ο ύ μ φ ω ν α 

με το προβλεπόμενο χροναδιό:γραμμα .. 

Τα σημαντικότερα σημεία σύγκλισης αφορούν τους ατό γους 

και τα καθήκοντα, για τα ο π ς) ία η Τ ρ ό: π ε ζ α θα δεσμεύεται να 

φέρει ο ε πέρας .. Οι τρεις στόχοι είναι οι εξής ; 

α« Η διατήρηση της σταθερότητας των τιμών „ 

β« Η υπςίοτήρΐ-ζ'π της γενικής οι κονομί'κής 

πολιτικής; της Κοινότητας η οποία θα γι vat τα ι 

δίχως να τίθεται σε κίνδυνο ο στόχος της 

σ τ α θ ε ρ ό τ η τ α ς τ ω ν τ ι μ ώ ν „ 

( 1 ) C ο m m i s s i ο n ο f t h e E. u r ο ρ s a n C ο πι m u n i t i e s , E u r ο ρ e a n (Ξ c ο n ο m y , 

Ν c; 5 4 , :!. 993 , κ α ί, Ε ιιρωη α ι κ ό Κ ο ι ν ο ß ο ύ λ ι ο, Μ1 α Μ έ α 

Ιτρατιγηκή για Κοινωνική και Οικονομική Συνοχή μετό: το 

1992 , Βρ u ξ έ λλε ς , 1991 .. 
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γ„ Η δραστηριότητα της Τράπεζας θα συμβαδίζει 

U sc τ ι, ς αργέ ς τ ω ν ε: λ s ύ θ ε: ρ ω ν κ α ι 

α ν τ α γ ω ν ι ο τ ι κ ώ ν α γ ο ρ ώ ν « 

"Γα κεντρικά: καθήκοντα του Ε Σ KT , και επομένως της 

Κεντρικής Τρά:πεζας 9α είναι τα εξής ; 

α . Η 61 α τ ύ π ω ο τι κ α ι ε φ α ρ |..ι ο y 'ή τ τι ς ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ή ς 

π ο λ ι τ ι κ ή ς τ τι ς Κ ο ι ν ά τ η τ α ς . 

β « 0 έ λ ε γ y α ς τ ω ν π ρ 6: ξ ε ύ) ν ο υ ν α 'λ Χ α γ μ α τ υ κ ή ς 

ΠΟΑ ι τ t.- κής 

γ. Η διαχείρηση των συναλλαγματικών διαθεσίμων 
της Κοινότητας ,, 

6. Επιπλέον , η Ε Κ "Γ 8 α ενεργεί ως σύμβουλος 
στην προετοιμασία των απσφό:σεων της 
Κοινότητας , αλλά: και των εθνικών αποφό:σεων, 
στον βαθμό που αποτελούν θέματα αρμοδιότητας 
της „ Η τ ρ ά. π ss: ζ α θα μπορεί ακόμη να δίνει την 
συμβουλή της, δίχως να προκληθεί γι' αυτά 
από τις εθνικές αργές ,, εωοοον κρίνει ότι 
υπό:ρχουν θέματα που εμπίπτουν στον χώρο της 
εποπτείας της

 u
 Είναι επίσης χαρακτηριστικό 

ότι η "Γ ρ α: π ε % α θα μπορεί να απευθύνεται ,, γ ι α 
τη συλλογή των πληροφοριών και των 
οι κ ο νομι κ ώ ν ο τοι χ ε ί ων που θεωρεί α πα ρ α ίτ η τα, 
όχι μόνον στις αρμόδιες κεντρικές αρχές , 
αλλά: και απευθείας στους ο ι κ ο ν ο μ ι κ ο ύ ς 
παρ 0: γ ο ν τ ες , δ η λ α S ή τ ι ς ε π ι χ ε: ι ρ ή σ ε ι ς κ α ι 
τους 0: λ λ ο υ ς οργανισμό ύ ς . 

01 συμμετέχοντες στη συζήτηση για τ ο κ: α τ α ο τ α τ ι κ ά 

επέμειναν στην ό:ποιυη ότι η Τ ρ ο: π ε ζ α προκειμένου να ασκεί τα 

καθήκοντα: της θα πρέπει να διαθέτει πλήρη ανεξαρτησία Η αρχή 

της ανεξαρτησίας επεκτείνεται και στις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες και σημαίνει, ότι τα κοινοτικό: όργανα και οι 

κυβερνήσεις των χωρών-μελών, δεν θα έχουν δικαίωμα πα ρε: μ βάσης 

στις πρό:ξεις και τις πρωτοβουλίες του συστήματος 

Ετσι, οι αποφό:οε:ις θα λα μ β ο: ν οντά ι από τα αρμόδια όργανα 

του EÜ Σ KT και της Ε i-ΐ Τ ., Τα δύο βασικό: όργανα της Ε KT θα είναι 
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το Zuuyo ύ λ LO και, το οιοικητι,κά ΣυιαβαύΧιο « Στο ΣυμΒούλ ι ο θα 

συμμετέχουν οι διοικητές των εθνικών κεντρικών τραπεζών , οι 

οποίοι, διαθέτουν μια ψήφο „ Για το εξαμελές Ut,οι κητι «ο 

Συμβούλιο, θα πρέπει να επι λεγούν ο:τομα , που διαθέτουν 

ε: ζ α ι ρ s τι κ έ. ς και α ν α γ ν ω ρ ι ο μ. ε: ν ε ς ι κ α ν ό τ η τ s: ς στους τομείς της 

τραπεζικής και νομ. ι ο ματ ι κ-ή ς πρακτικής « Η θ η τ st Ca τους θα 

διαρκεί 8 έτη „Το τελευταίο αυτό σημείο αξίζει να προσεχθεί, 

εφόσον αποτελε C "σημό:δι " προς της κυβερνήσεις εκείνες 

που"διατηρούν την συνήθεια", ότι η Béoη του διοικητή της 

κεντρικής τρά:πεζας είναι πολιτική » Γι' αυτό άλλωστε 

αναμένεται να πραβλεφθε ί μικρότερη των πέντε ετών η θητεία 

ταυ εθνικού εκπροσώπου. Αυτά πρακτικό: σημαίνει, ότι η 

ελληνική κυβέρνηση, δεν θα μπορεί να αλλάξει τον Αιοικητή της 

Τ ρ ο: π ε ζ. α ς της Ελλο:δος ο ε μικρότερο από το πα pano: νω χρονικό 

διάστημα „ 

Κατά: τον ίδιο τρόπο η πιστωτική και νομ. ι e· μα τ ι κ ή πολιτική 

των εθνικών κεντρικών τραπεζών, δεν θα μπορε:ί να διαφέρει από 

εκείνην που χαράσεται ατα πλαίσια του ΕΣKT και της Ευρωπαϊκής 

Κεντρικής Τρό:πεζας - Αναμένεται , μό:λιστα , ότι η ΕΚ Τ θα 

μπορεί να παρέμβει, ο ε περίπτωση που τα όργανο: της θεωρούν, 

ότι η απόφαση μιας εθνικής κεντρικής τράπεζας , η ano Ca θα 

λαμβάνεται για εσωτερικούς λόγους , έρνεται σε αντίθεση με 

τις κεντρικές επιδιώξεις . 

Η ΕΙ Κ Τ , στα πλαίσια του σχεδιασμού της τρίτης φ ο: σης για την 

Οικονομική και Νομισματική ΕΞ ν ο.; ση , θα εκδίδει και θα 

διαχειρίζεται το ευρωπαϊκό νόμισμα σε χαρτονόμισμα και 



κέρματα ,. θα καθορίζει επίστιρ τα ε λα: χ ι ο τα υποχρεωτικό: 

αποθέματα διαθεσίμων τα οποία θα διατηρούν τα πιστωτικά 

ιδρύματα OTTI ν CS ι α την τ ρ ό: π ε ζ α Ί"Ί ο τ t, e εθνικές κεντρ L κές 

τ ρ άπε: "ζ st:;
 ?
 καθώρ και, το επιτόκιο μ s το οποίο 8 α αμείβονται οι 

λογαριασμοί αυτοί ,, Κατά: τον ίδιο τρόπο θα μπορεί να λα μ β ό: V E ι 

μ έ τ ρ α ν ο μ ι α μ α τ ι κ ή ρ π ο λ ι τ ι κ 'ή ς , ό τ α ν α υ τ ό κ ρ ί ν ε: τ α ι α π α ρ α ί τ η τ ο , 

για να ελεγχθεί π πιστωτική S né κ τα ο η » Η "Γ ρ ό: π Ε ζ α δεν θα 

s π ι τ ρ é. π s ι ο τ ι ς τ ρ ό: π s ζ s ς ~ μ s λ π ν α α ν τ λ ο ύ ν δ α ν s ι α κ 0: κ s φ ό: λ α ι α 

6 ό: ζ ο ν τ a q τ ο υ e λ ο γ α ρ ι ο μ ο ύ q τ ο υ q α τ ο "κ (ί) κ κ i v o " » 

Τέλος , ένα από τα δυσκολότερα τεχνικό:, (και όχι μόνο ) , 

προβλήματα που πρέπει να ε π ι λυθούν, αφορά: τη μεταφορά: των 

;:? τ ο ι χ ε ί ω ν τ ο υ ε ν ε: ρ γ η τ ι κ ο ύ κ α ι τ ο υ π α θ π τ ι κ ο ύ τ ω ν κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν 

τραπε4όν , κ α θ oc και το πρόβλημα της μεταφαρΰ:ς προς τ ri ν Ι·-.. ΚΙ 

των εθνικών συναλλα γματι κών διαθεσίμων » Η άπονη που φαίνεται 

να κυριαρχεί στα επιτελεία των π Η ρ ισοοτέρων χωρών, οδηγέ: ί 

οτην πλήρη μεταφορά των οιαθεσίμων , άλλο: η ου ζ η τ η ο η αυτή θα 

χρειασθεί να ΠΕ ραΐσει από δύο κόλα μονοπάτια» 

6.5 ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΑΝΑΠΤΥΞΗ ΤΗΣ ECU 

Μακροπρόθεσμα , και από την es κοπιά: μιας s: υ ρ ω π α ι κ rie 

πολιτικής, δύο ρόλοι μπορούν να αναμένονται για την 

ECU : 

Evaq πρώτος ρόλος θα ήταν η αντί κ ατό: α τ α α η των εθνικών 

ν ο μ ι ο μ ό: τ ω ν σ τ ι q ε γ χ ώ ρ ι ε q λ ε ι τ ο >..; ρ γ ί ε ς τ ο υ q ,. ü η λ α δ ή , η Ε G U θ α 



μπορούσε να γίνει τα uova S ι κ ά νόμισμα της Ευρώπης πα ρ α με ρ ί-

ζοντάς τα εθνικό: νομίσματα* Αυτός ο στόχος όμως,, μπορεί να 

θεωρηθεί μόνα οαν μακροπρόθεομας„ Αυτό οφείλεται στο γεγονός 

ότι η νομισματική ολοκλήρωση προϋποθέτει την οι κ ο νομ. ι κ "ή 

ολοκλήρωση, γιατί δεν είναι δυνατόν τα εθνικό: νομίσματα να 

α. ν τ ι κ α τ α ο τ α θ ο ύ ν α π ό τ η ν E C U κ α ι οι ε θ ν ι κ έ ς κ ε ν τ ρ ι κ έ ς τ ρ ό: π ε ζ s ς 

να αντικατασταθούν από μια ΕΚΤ και παρό:λληλα η δημοσιονομική 

πολιτική να συνεχίζει να καθορίζεται σε εθνικό επίπεδο« 

Επιπρόσθετα, εφόσον τα θέιιανα. που αφορούν τον ντραυπολαγ ισμό 

είναι αναμφισβήτητα πολιτικής φύσεως, θα απαιτηθεί ως ένα 

6 α θ μ ό η π ο λ ι τ ι κ ή α λ ο κ λ ή ρ ω σ η „ 

Η Συμφωνία του Φεβρουαρίου 1986 για αναθεώρηση της Συνθήκης 

της Ρώμης, θεσπί'ζει την προοδευτική πραγματοποίηση της 

οικονομικής και νομισματικής ενοποίησης σαν στόχο της 

Κοινότητας, δηλώνοντας άτι η πρόοδος στον οικονομικό) και 

ν ο μ ι σ |..ί α τ ι κ ό τ ο μ έ α , π ρ έ π ει ν α σ τ' η ρ ί ~ζ ε τ α ι σ τ ι ς ε μ π ε ι ρ ί ε ς π ο υ 

έχουν αποκτηθεί από τα ΕΝΣ και την ECU. Αναφέρεται επίσης, 

ότι οι θεσμικές αλλαγές στον νομισματικό τομέα θα υλοποιηθούν 

με [3 ό: σ η το ό: ρ θ ρ ο 2 3 6 τ η ς Σ u ν θ ή κ η ς , π ο υ π ρ ο u π ο θέτει, τ η ν 

ε π ι κ ύ ρ ω ο η α π ό di λ α τ α Η: ρ ό: τ η μ έ λ η , ο ύ μ φ ύ) ν α μ ε:. τ ο υ e; 

σ uν τa y μ ατι κ ο ύ ς το υς κ α νόνες „ 

TuvszTuiic., ο φιλοδοζ. ο ς χαρά κ τήρα ς ς του τελικού στόχου και 

οι χρονοβόρες διαδικασίες ντου απαιτούνται για την εφαρμογή 

του, προσδίδουν στην όλη προσπάθεια ένα μακρόπνοο χαρακτήρα« 

Ενας δεύτερος ρόλος που θα μπορούσε να υπό:ρ'ξει για την 

ECU, είναι λιγότερο φιλόδοξος και τα χρονοδιό:γραμμο: του είναι 
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συνεπώς Βραχύτερα,, Βασίζεται οτο γεγονός, ότι Ό ECU 

α να πτύο α ε rat, ω c το παρά:λληλο vom, ο μα τ ri e Ευρώπης που 8 α 

μπορούσαν να χρησιμοποιήσουν οι Ευρωπαίοι, οτκ; εμπορικές 

και χρηματοπ ιστωτι κές συναλλαγές μεταξύ roue·., αλλά: και- ως 

προς τρίτες χώρες, για χ-ιμαλογήσεις και πληρωμές. Στην • 

nopsr.ua a UT'ή της ECU προς την καθιέρωση της σαν το διεθνές 

νόμισμα της Ευρώπης, η εν λόγω μονάδα θα μπορούσε να 

συμβάλλει ου ο ι αστικά: στην διαδικασία για την ολοκλήρωση της 

Ευρώπης s 

α) Η ECU θα συμβάλλει στην οικονομική ολοκλήρωση της 

Ευρώπης» Η πρόσφατη αναθεώρηση της Συνθήκης (ΕΕΠ), 

προ Βλέπε: ι ότι ως το τέλος του i η !ελωνειακη 
Ε ν ω ο η θα μ ε τ α τ ρ απ ε ί σε μια πραγματική ε αω τε ρι κ ή 
α γ ο ρ ο: « Σ ' α υ τ ή τ η ν α γ ο ρ ο:, η ο μ ο ι ο μ ο ρ φ ι α κ α ι η 

διαφάνεια των τιμών των αγαθών και των υπηρεσιών, θα 
μπορούσε να οδηγήσει σε μια γενικευμένη χρήση της 
ECU, για τον καθορισμό των τιμών των ενδοκοινοτικών 
συναλλαγών» Οι τιμολόγησε ι ς σε ΕΞ CU θα διένειμαν τον 
συναλλαγματικό κίνδυνο μεταξύ εισαγωγέων 
και εξαγωγέων, ενώ οι πραγματικές πληρωμές σε ECU θα 
με ί, ω να ν το κόστος, εφόσον θα περιοριζόταν η ανάγκη 
διατήρησης ρευστών διαθεσίμων σε διάφορα νομίσματα 
τ η ς Και ν ο τ η τ α ς. 

Β) Η ECU θα μπορούσε να χρησιμεύσει σαν μέσο προώθησης 

της α ν ό: π τ u ξ η ς μιας ενοποιημένης ε u ρ ω π α ι κ ή ς 

ι·:: ε φ α Λ. α ι α γ ο ρ ü ς « 
Η απελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων, αποτελεί μόνο 
ένα πρώτο Βήμα προς την κατεύθυνση αυτή,, ΰηλαδή θα 
κατέληγε σε μια απλή συνύπαρξη ανοιχτών εθνικών 
κ ε φ α λ α ιαγ ορ ών πολύ δια φορ ε τι κα ύ με γ έ θ οu ς, ποu η κ ά θ ε 
μια 6α είχε το δικό της κόστος, όσον αφορά: τον 
ο u ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ό κ ί ν δ u ν ο κ α ι το ε π ι τ ό κ ι ο . Η Ε C U θ α 

μπορούσε όμως να προσφέρει και άλλα θετικό: στοιχεία« 

Σε σύγκριση με την συνύπαρξη των εθνικών αγορών, η 
ε μ φ ά: ν ι σ η μ ι α ς μ ε γ ό: λ η ς ε u ρ ω π α ι κ ή ς κ ε φ α λ α ι α γ ο ρ ό: ς 

ε κ φ ρ α σ μ έ ν η ς σε ECU, θ α είχε τ α ο u es ι α ο τ ι κ ό: 

π λ ε e:) ν ε κ τ ή μ α τ α τ ο υ ε ύ ρ ο υ e:;, τ ο u μ ε γ έ θ ο u ς κ α ι τ η ς 

προσαρμοστικότητας., Επιπρόσθετα, με την μείωση ταυ 
συναλλαγματικού κινδύνου και την προσφορά: ενιαίων 
όρων πρόσβασης και επιτοκίων, θα μπορούσε να 
προωθηθεί μια ορθολογικότερη και αποτελεσματικότερη 
κ α τ α ν ο μ ή των κ ε φ α λ α ι α υ χ ι κ ώ ν π ό ρ ω ν σ τ η ν Κ ο ι ν ό τ η τ α . 
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) Με την χρήση της ECU, θα μπορούσε να ενδυναμωθεί η 

συνοχή του ίΞ Ν Σ „ Π ρ oc; ν ο παρόν το παγκόσμιο ε μπορ ι, ο 

δι,εκπερσ ι ώνετα ι κυρίως σε δολλάρια, 

σ υ ι J τ ι a: ρ ι λ α μ β α ν ο μ έ ν ο υ και, ε ν Ο ς σημαντικού τ μ ή μ α τ ο e των 

εμπορικών συναλλαγών της Κοινότητας μ.ε-: τρίτες: χώρες., 

Συνεπώς, οι εξελίξεις του δολλσρίου στον χώρο του 

is υ ν α λ λ ό: y μ α τ ο ς κ α ι τ ω ν ε π ι τ α κ ί ω ν ε π η ρ ε ά. ζ. α υ ν σ ε μ ε γ ό: λ ο 

β α θ μ ό τ ι ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ έ e:: κ α ι χ Ρ η μ α τ ο π ι σ τ ω τ ι κ έ ς σ υ ν θ ή κ ε ς 

της Κοινότητας» Η αύξηση της χρήσης της ECU στις 

εξωτερικές συναλλαγές των χωρών της Κοινότητας, θα 

πε ρ ιόρ ι ς ε τον ρόλο τα \ J δολ λα ρ ί ου για την Κοινότητα 

κ α ι σ υ ν ε π ώ ς, τις ε π ι πτώσ εις των σ υ να λ λα γ μα τι κ ώ ν 

δ ι α κ υ μ ό: ν σ ε ώ ν τ α υ „ 

Επίσης, ο ενισχυμένος διεθνής ρόλος της ECU, θα 

μπορούσε να μειώσει την πα ρ α fi ο σ ιακό: "εξισορροπητική 

σχέση" μεταξύ μό:ρι···:ου— δολλαρ ίου, με την οποία πχ.. 

πτωτικές τό:σεις ταυ δολλαρίου συνδυάζονται με κίνηση 

δ ο λ λ α ρ ί ω ν π ρ ο e:: τ ο μ. ό: ρ κ e:) π ι έ: ζ ο ν τ ό: ς τ ο π ρ ο ς τ α π ό: ν ω , 

έ ν α ν τ ι τ ό σ ο τ α υ δ ο λ λ α ρ ί ο υ ό σ ο κ α ι τ ω ν π ε ρ ι α α ό τ ε ρ α) ν 

ευρωπαϊκών νομισμάτων« Αυτά υποχρεώνει τους εταίρους 

της Γερμανίας στο ENI να πό:ρουν μέτρα (παρέμβαση, 

επιτόκια), προκειμένου να προσαρμοστούν με την 

α. ύ ξ η σ η τ ο υ μ ό: ρ κ ο υ έ ν α ν τ ι τ ου & ο λ λ α ρ ί ο υ „ Α ν ο ι 

κινήσεις του δολλαρίου μπορούσαν να διοχετευτούν 

τουλό:χισταν εν μέρει προς την ECU, οι επιπτώσεις: 

τους για τις συναλλαγματικές ισοτιμίες θα διαχέονταν 

στα σύνολο των νομισμάτων ταυ ΕΝΣ, προστατεύοντος τα 

έ τ σ ι ,, α π ο εν τ 0: ο ε ι ς .. 

δ) Η ECU θα μπορούσε να εξελιχθεί σε νόμισμα 

' ' ε κ π ρ ό ο (Λ) π ο ' ' τ ο υ Ε! ΝΙ κ α ι τ η ς Κ ο ι ν ό τ ri τ α ς σ τ η ν δι ε θ ν ή 

νομισματική σκηνή« Σήμερα η σχέση μεταξύ ΕΝΣ και 

δ ι ε 8 ν ο ύ ς ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ο ύ χώρου, ε ξ α ρ τ ό: τ α ι α π ό τ ο 

γερμανικό μό:ρκο« Απέ) συνεκτικής άπαωης, η κστό:στσση 

θα ήταν πιο ισορροπημένη, αν τον ροΧο αυτό 

αναλάμβανε η ECU,, Αυτό θα συνεπαγόταν ένα ρόλο 

αποθεματικού και παρέμβασης για την ιδιωτική ECU,, 

Πολλές κεντρικές τ ρ ό: π ε 'ζ ε ς ταυ Ε IM Σ έχουν ήδη 

ι & ι ω τ ι κ ό: Ε C U ο τ α α π ο θ ε μ α τ ι κ ά τ ο u ς , τ α ο π ο ί α 

χ ρ η σ ι μ ο π α ι α ύ ν α ν ο: λ α γ α μ ε τ ι ς π ε ρ ι σ τ ο: σ ε ι ς , για ν α 

π α ρ έ μ β ο υ ν π ρ ο ς σ τ ή ρ ι ξ η τ' ο υ ν ο μ ί σ μ α τ ό ς τ ο u ς „ 

Επιπρόσθετα, θα μπορούσε η,.ECU να αναλάβει τον ρόλο 

του νομίσματος παρέμβασης του ΕΝΣ,'στις σχέσεις του 

με τρίτα προς αυτό vauiauava., Α η λα δ ή τα μέλη ταυ 

ΕΝΣ, θα χρησιμοποιούσαν την E: CU για παρεμβό:σε ι ς , στα 

πλαίσιο: τ ή ς πολιτικής δ ο λ λ α ρ ί ο υ που α κ α λ ο υ θ ε ί τ α 

σύστημα στο σύνολο του,, Για να πράγμα τόπο ι όταν όμως 

αυτό,, Β α προϋπόθετε την απόφαση όλων των κρατών 

μελών του Ει Μ Σ να διατηρούν και να χρησιμοποιούν την 

ι δ ι ω τ ι κ ή E C U σ α ν κ ύ ρ ι ο α π ο θ ε μ α τ ι κ ό τ ο υ ς » 



I-I ECU με χ-η ν μ έ χ ρ ι ο 'ήμερα n o p ε ί α τ η e , α ρ χ ί ζ ε ι , ή fa η να 

κ α τ a. t.. ι ω ν ε τ α ι- ο α ν έ ν α & ι ε θ ν έ ς ν ο μ ι ο μ α , χωρί e ο μ ω e:; α υ τ Ο να 

σημαίνει άτι., καθιερώθηκε σαν χα ξένα νόμισμα της Και νόχηχας ,. 

b. κ τ ι μ fis ν χ· α e T I C δυνατότητες της ECU., για πέρα ιτέρω πράα fa ο, 

μπορούν να εξαχθούν α ι πάρα κά: τω προοπτικέ«:: ανά:πτυξής τ π c s 

α) Με κριτήριο την ανάπτυξη της [ΞCU που ή6η 

πρα γ μα το πο ι ε ί τα ι , όλο και περισσότερες ναμιοματι κές 

αρχές σε παγκόσμια κλίμακα είναι δυνατόν να 

εν&ι α φερθούν για την ECU uc μέσου διαφοροποίησης των 

συναλλαγματικών αποθεματικών, κυρίως ο ε χώρες που 

σ υ ν α λ λ α γ μ ο: τ ι κ ο ί π ε ρ ι ο ρ ι σ μ α ί ε π ι Β ά: λ λ ο u ν ν α α π α S ί fa ε τ α ι 

σ τη ν κ ε ν τ ρ ι κ ή τρ ά π ε ζ α τ ο π ρ οι όν τou fa α ν ε ισ μ ο ύ ο ε 

ξένο νόμισμα από ταυe μόνιμους κατοίκους, αντί να 

α π ο 6 l fa ε τ α ι, ο ε ε ti ν ι κ ö ν α υ ι σ μ α ,, 

Αλλά και σε χώρες που 5εν ισχύουν παρόμοιοι 

περιορισμοί,οι νομισματικές αρχές θα μπορούσαν να 

ενδιαφερθούν για την αγορά: ECU, αν ο τοπικός 

α π ο fa έ κ χ η ς τ ω ν E C U π ω λ ε ί τ ι ς ε ι σ π ρ ά: ξ ε ι ς σ τ ην α γ ο ρ ο:, 

έ ν α ν τ
-
1 του δικού ταυ ν α μ ί σ μ α τ ο ς „ Τ έ τ ο ι ε: ς καταστάσεις 

είναι δυνατόν να προκύπτουν όλο και συχνότερα, όσο 

επεκτείνεται η χρήμα τοπ ι ο χω τ ι κ ή α γ ορό: της E! CU 

(τραπεζικό: δάνεια, ομολογίες) και όσο γίνεται 

μεγαλύτερη χρήση της E!CU για την τιμολόγηση και τον 

διακανονισμό του διεθνούς εμπορίου« 

β) Η ECU οτην εμπορική της χρήση υστερεί σε πράαSo, 

έναντι της προόδου που έχει κό:νει στον 

χ ρ η μ α τ ο πιο τωτι κ ό τομέα. 

Ο ι τ ο μ ε ί ς ό μ ω ς π ο υ π α ρ ο υ σ ι ό: ζ α υ ν δ υ ν η τ ι κ ό ε ν δ ι α φ έ ρ ο ν 

για διεθνή εμπορική χρήση, είναι πολλοί s 

* Η Ευρώπη καλύπτει" α ι από ένα πυκνό δίκτυο υπηρεσιών, 

όπως ί χα χ υ δρόμε ία , τηλεπι και νωνίες , μεταφορικό: 

faiκτυα,αγωγοί πετρελαίου, ναυτιλιακές συμφωνίες, 

γραφεία ταξιδιών κλπ,, Ολα αυτό: τα δίκτυα απαιτούν 

ένα συμψηφισμό πληρωμών» Η ECU θα έπρεπε να είναι 

ο επικρατέστερος υπονήφΐ,ος σχ'ον χώρο αυτό, σαν 

λ ο γ ι σ χ-1 κ ή μ ο ν ό: δ α κ α ι μ έ σ ο ν π λ η ρ ω μ ή ς „ 

* Οι ευρωπαϊκές πολυεθνικές, θα μπορούσαν να κ ό: νου ν 

χ ρ ή σ η τ η ς ΙΞ C U σ χ-1 ς λ ο γ ι σ τ 11·:: έ ς τ ο υ ς π ρ ό: ξ ε ι ς κ α ι για 

τ ι μ. ο λ ο γ ή σ ε ι c:: κ α ι π λ η ρ ω μ έ ς . Π ρ ό: γ μ α τ ι , π α λ λ έ ς 

ιταλικές ι-:: α ι γαλλικές πολυεθνικές έχουν ήδη πθ:ρει 

* Οι ευρωπαϊκές επιχειρήσεις, Ολο και περισσότερο 

συ νερ γό:ζανχ'α ι σε διακρατικό επίπεδο (διο:στημα , 

έρευνα , αερονσυπη γ ι κ ή ) και χρε ιώζονχ'α ι ένα κοινό 

153 



ν ο μ ι., α μ α τ ι κ à π α ρ α ν ο υ α σ τ 'ή κ α ι, u έ σ α ν π Λ η Ρ ω U 'ή Ρ » 

* Ι τ ο ν κ α 0 ο ρ ι es ι..ι ό τ ι, u 'ή ο. ε μ Π α ρ ε υ μ ο: τ ω ν , ό π ω ρ ή δ π έ y ο u g. s: 

α ν α φ έ: PEL, , ε 111 κ ρ α τ ε ί τ ο S α λ Χ ά: ρ ι α „ θ α μ π ο ρ ο ύ ο ε ό u ω e 

ο ε ενδοκοι VOTI, κ 6 ε: πι'π κ: S ο να αντικατασταθεί από την 

ECU » 

Π ά ν τ ω C;, α π ό τ α g. έ χ ρ ι τ ώ ρ α ο τ ο ι χ ε ί α ε π ι σ η μ αίνε τ ο: ι 

πρόοδορ στην εμπαρ ι κ τι χρήση τηρ EECU« Βέβαια, από ταυ σημείου 

αυτού έωρ το σημείο να ε κ So 8 ou ν κέρματα και χαρτονομίσματα σε: 

ECU, απαιτείται ακόμη πολλή πρασπό:θεια „ Αυτή όμως η εξέλιξη 

δεν ε ί ν α ι επι τ α κ τ ι κ ή, òοο η ECU δε ν χ ρησιμοποιε i τα ι σαν 

εθνικό νόμισμα» Στον ρόλο της σαν ξένο νόμισμα τηρ Ευρώπη«::, 

οι τα ». ι e ι ω τ ι κέρ επ ι ταγέρ, τηρ E CU, που εκδόθηκαν πρόσφατα , 

αποτελούν ικανοποιητικό υποκατΰ:στατο, Τέλορ , το y ε yovó c τ η ρ 

ι κ α ν ο Ϊ'Ϊ ο ι η τ ι κ ή c. α ν ό: π τ υ ξ η ρ τ η ρ ι S ι ω τ ι κ 'ή ρ Ε. C U , S ί ν ε ι μ ι α ν έ α 

δι (to τααη στην διαδικασία νόμισμα τ ι κ'ή ρ ολοκλήρωση ρ τηρ 

Ευρώπηρ,, ί
ν
'ίέχρι σήμερα, η πρόοδόρ τηρ ήταν αποτέλεσμα 

απαφά:σεων από T I C εθνικέ ρ ή τιρ κοινοτικέρ αρχέρ,, 

Με την σνό:πτυξη όμορ τηρ ECU, ο ιδιωτικόρ τομέα ρ συμμετέχει 

ουσιαστικό: στην διαδικασία τηρ ευρωπα ι κήρ ολοκλήρωσης,, 

Τον Απρίλιο του 1992 πραγματοποιήθηκε μία έρευνα στην 

αγορά: συναλλίϊγμστορ στα κυριότερα χρηματοπιστωτικό: κέντρα και 

έ: δείξε ότι διευρήνθηκε η χρήση του ι δοτικού ECU., (1) Σε σχέση 

μ ε τ αν Α ηρί λιο το υ 1989, που πρ a y ματοποι ή Θ η κ ε η 

προηγούμενη έρευνα, το ιδιωτικό ECU χρησιμοποιήθηκε σε ύωτ>ρ 

του 3% του συνόλου των συναλλαγών έναν ου ί..:
1
 „ ν

ν
Λ τη 

προηγούμενη τριετία „ Επίσηρ οι DUναλλα γέρ του ιδιωτικού 

(1) Ι) „ Rambu. re, ό:ρθρο στο Banque No 427 και αναδημοσ ίευση σε 

μετά: φράση , Τραπεζική οικονομική ε π ι θεώρηση , Τευχ„296, σσ 21 

s:;: Ϊ'Ϊ „ 



τ τι ν Ε υ ρ ω π α ι κ ή Κ α ι ν ό τ ΪΙ Τ α κ ό: λ. η ΐιία ν τ α 5 % 10 Υ< τ ο υ ο υ ν ό λ α υ τ ω ν 

συναλλαγών ο τ ι, e π ε: ρ ι ο ο ά τ spec; y ups: e. μέλη.(Ι) 

Η Επιτροπή Ut-ο ι, κητών Κεντρικών Τραπεζών, ο ε: πρόσφατη 

α ξ ι, ολόγησή της e; s; σχέση με rt, ς εξελίξεις μέσα στο 1992 γ La 

την α γ α ρ ό: τ ο υ ι,διωτικ ο ύ ECU, ο η μ ε t, ώ ν ε L ; ( 2 ) 

" "Γ ο ιδιωτικό ECU παραμένει.· κυρ ί, ως χρηματοπιοτωτι κό 

(.ι έ Ì:Ì ο „ Η γ ρ ή σ η τ α υ σ τ ο ν τ ρ α π ε ζ ι κ ό τ ο μ έ α κ α ι, ο τ L ς 

αγορές χρεογρο:φων εξακολούθησε να διευρύνεται, το 

1992 , μολονότι σε βραδύτερα ρυθμό από εκείνα τον 

αντίστο ιχω ν προηγουμένων περιόδων » Ταυτόχρονα , το 

ιδιωτικό ECU παρουσίασε έντονη κίνηση στις α γορέο 

σ υ να λ λό: γ μα TOC; , καθώς και στις προθεσμιακές αγορές,, 

01 εξελίξει«;: au τ έ ς , δεν συν ο δ ε ύ τ η κ ti ν α π ά σ η μ. α ν τ ι κ ή 

sné κταοη της χρήσης του και σε μη χρηματοπιστωτικές 

ο ι.) ν αλλ ci γ έ ς , ο ι ο π ο ί ε ς π α ρ έ μ ε ι ν α ν π ο λ ύ 

περ LOP ισμένες « " 

( 1 ) Γ „ϊρ αγά: κ η , Η κίνηση κεφαλαίων στην Ερωπαική Οικονομική 

i < ο ι, ν ό τ η τ α κ α ι τ ο Ε υ ρ (Λ) Π α ι κ ό Μ ο μ t, ο μ α τ ι κ ό Σ ύ σ τ η μ α « Οι 
ρυθμίσεις π CD υ αφορούν την Ελλάδα και και TIC; λοιπές χώρί 

μ έ λ η τ η ς Κ α ι ν ό τ η τ α ς ,, σ σ 2 Ε! 4 ε π „ Α 8 ή ν α Κ ο μ ο τ ri ν ή 198 9 » 

(2) Οπως δήμοι; ιεύθηκε σε ό:ρθρο της εφημερ ίδσς "ΚΕΡϋΟΣ" 30 

93,, Στο ίδιο ιΐρθρο γίνεται ευρύτερος σχοΛιαςμός ι ΊΟ: ι ου .ι. W Ô „ ί..~ 
στο θέμα της διεύρηνσης της χρήσης τ α υ ι δ ι ο.) τ ι κ α ύ Ε C U , 



6.6 ΟΣ ΠΡΟΣΦΑΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ ΣΕ ΣΧΕΣΗ ΜΕ ΤΟ ΕΝΣ 

Εδώ κ at α ρ κ S T O καιρό έχουμε s: ξ ο ι, κ ε ι, ωθεί με: την ι Sé ο 

ότι τα πρό:γματα cric διεθνείς; χρήματαγορές,, δεν υπακούουν 

ο roue: νόμους και τη λογική που si χαμέ συνηθίσει στις; 

π ε ρ a σ |..ι έ ν ε: ς 6 ε: κ σ ε: τ ί ε e κ α ι, ότι τ ώ ρ α π Λ ε ο ν έ χ α υ μ ε: φ 0 ό: ο ε: ι ο τ ο 

σημείο που τα νε>μίσματα ισχυραποιαύντα ι , όταν θα έπρεπε να 

ε ξ αο 8 ε νουν (με τα δεδομένα τ η ο παλιο:ς λογική e των πραγμάτων) 

και δισιλιοθένουν, όταν θα έπρεπε να ισχυροποιούνται « Οχι 

βέβαια ότι έχε: ι αλλίχξει ο νόμο e τ TIC βαρύτητας, που ισχύει 

στην διεθνή οικονομία , ολλό: α π Αώο νέες παρό:μετροι, κ ό: νου ν 

τους γνωστούς κανόνες να μοιοι^ουν , σαν να μην ι es χ υ ου ν πια 

Ας δ ο υ μ ε έ ν α π α ρ ό: δ ε: ι γ μ α π ρ ό ο φ α τ ο .. Μ ε ι ώ θ η κ α ν τ α γ ε ρ μ α ν ι κ. ό: 

επιτόκια, και αντί να πέσει η ισοτιμία ταυ γερμανικού μό:ρκου 

έναντι του δολλαρίου , συνέβει ακριβός το αντίθετα ,. Χαλάρωσε: 

λίγο η γερμανική νομισματική πολιτική , ου ο ι αστικό: όμως, 

ακολούθησαν αμέσως οι περισσότερες κοινοτικές χώρες (ΓαXXία , 

ΟΧΧανδία ,ΒέΧγιο
 ν
 Ιταλία J και. στην ουσία την πλήρωσε: η 

ι α π α ν ι κ ή fi ε: ο έ τ α , π ο υ S έ χ τ η κ ε svavvi ο ν τ ης μια κ π ί Θ ε ο η ό: ν ε υ 

προηγουμένου και χωρίς ό:μεσο Χόγο - Το αντίθετο, (σύμφωνα με 

την παλιό: συλλογιστική ), θα έπρεπε: να είχε συμβεί „ 

ùioTi όλοι έλεγαν, ότι τα γέρμα:νικά: επιτόκια και οι 

α ν ι α ο ρ ρ ο Ϊ'Ϊ ί ε ς π ο υ α υ τ ό: δ η μ ι ο υ ρ γ α ύ ν σ τ η ν ο ι κ ο ν ο μ ί α τ η ς 

Κ ο ι ν ό τ η τ a >:::; ι •: α ι τ α ν ο μ ί σ 1.1 α τ α τ ω ν χ ω ρ ώ ν -·· μ ε: λ ώ ν τ η ς , η σ τ a to ι α κ ή 

τ ο υ ς μ ε ί ω σ η α π ά γ ε: ρ μ α ν ι κ ή κ ί:;: ν τ ρ ι κ ή τ ρ ό: Ϊ'Ϊ ε: 'ζ α ,, τ η ν Β u. n ci e s ta ε n k , 

μέσα στους τελευταίους μήνες , θα έπρεπε να λειτουργήσει 
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e να Βερ cmoi, m ru κό: „ θα έπρεπε να EvuoyuoEi, το έντονα κλανιομένα 

α π ό τ ο π ε: ρ α ο μ έ ν ο Φ 8 u ν ο π ω ρ ο Ε Ν Σ κ α u τ η γ ε ν u κ ό τ ε ρ τι u ο D ρ ρ ο π ύ α 

a'Tuc: σχέοει,ς μό:ρκαυ, με τα υπό Χα una ε υ ρ ω π α u κ à: νομό ο μα τα . 

Σ υ vé β EU όμως, ακρι,βώς το αντί θετό, οπότε τώρα, ou δώδεκα 

και., οι, unóXounou θα αρχύοαυν να ωό:χvauv, TU φταίει, ,. Kau 

πρώτο u από όλους; ou Suo γ ups: e που a noirs Χουν τα ΒεμέΧι,σ του 

ά:ςωνα που κρατούν την Ko uva τ π τα και, το ναμι,οματι,κά της 

ουοτημα e; ε σταθερό και σίγουρο 6ρόμο ; η ΓαΧΧύα κ au τι 

Γερμανία u Mu Χ α: μ ε φυσι,κώ: y uà τον Γα ΧΧο y έρμα ν u κό ά'ξανα ντου 

6οκιμό:οτηκε σκΧηρό: es TU ς αΧΧε:πό:ΧΧηΧες vom, ο μα ru κές κρίσει, ς των 

T E A ε υ τ a u ω ν μ π ν ώ ν κ a u μ έ y ρ u q α τ u y μ Γι c; û: ν τ Ε ς s: κ a Χ ό: » 

Ι ο oc; y u αυτά το λόγο., τόσο η i""aXXCa,
;
 O D O και, η Γερμανία,, 

απέφυγαν γ uà την ώρα να. φέρουν στο πραακ'ήνι,ο κ ό: π et uà 

s;: ν τ υ π ω ο u α κ ή ν ο μ u σ μ α τ u κ ή προ.) τ ο β ο υ Χ ύ α , που θα u c? y u ρ ο π ο u 'ή ο Ε U Τ η 

νομι,οματι,κϊ'ι Ε υ ρ ώ π η Kau ΕΞ Ν Σ , ónoq ε π ί σ η ς «au τα 6ε ο μ ό μ. ό: ρ κ ou 

φ ρ ό: γ κ ο u , α κ ό μ
 -
π π ε ρ u D ο ό τ ε ρ ο „ Η S ο υ Χ ε u ό: γ U ν ε τ a u π ρ ο ο ε κ τ u κ ό: κ a u 

ο υ ν τ ο ν u σ μ έ ν α κ a u α π ό τ ο u q 6 ύ ο .. Η Β u ri ci e s ta a η k μ ε u ili ν ε u τ α 

ε:πι, τάκι,α αργό:, κ au óyu O D O θα ήθεΧε: η Γ α Χ Χ ύ α και, άΧΧες 

ευρωπα ι,κέε; y ώρες , αΧΧό: σταθερά:. Η ΓαΧΧύα KÖ:VEU τον iSua,, 

CÏXXÔ: Χύγο γ ρ Ή y αρύτερα και ε: ν τω με: τα ς. υ προετοι,μο:4ετα ι γ uà τη 

μ ε γ ό: Χ η ' ' ε ν τ υ π u.) D u α κ ή ν ο μ u ο μ α τ u ι =: ή π ρ ω τ ο β ο υ Χ ύ α , " κ α θ u ο τ ώ ν τ α ο. 

τ η ν & u κ ή τ η e; κ Ε ν τ ρ u κ ϊ) τ ρ 0: π ε -ζ α , τ η t· a n q u e d ο F r a n e: e , 

περισσότερα ανεξάρτητη από τη κυβέρνηση „ 

τη νέα au μα yap'ή ε:πίθεση των αγορών εναντίον της , καΧό: κ ό: νουν 

ou Suo αυτές αρχές Η: au προετοιμό^οντα u γι, α την νέα 



πρωτοβουλία» Ut,άτι, η κρίση oro ENI δεν έληξε και ούτε 

πρόκειται, να λήξει, άπω e. φαίνεται,, ενόσω δι, αρκεί η έντονη 

α ι, κονομά, κ-ή δυσπραγία ο τ π ν Ευρώπη και, η (3 α θ ι, ό: ύφεση, οτην 

οποία έχει ει, οέλθει π γερμανική οικονομία., Ουτωι::; ή άλλως, π 

μετά:βαση στην πλήρη Οι, κ α vom, κ ή' και NoiJ.tcM.ia τ ι «ή Ενωση της 

Ε υ ρ ώ Ϊ'Ϊ r ι ς ,, όπως προβλέπεται and) την Συνθήκη του li ό: a es τ ρ ι χ τ ,, 

μά:λλαν θα καθυστερήσει και πιθανώς να μην πραγματοποιηθεί 

οτην δεκαετία που διανύουμε „ Ιο ω ο. λοιπόν να πρέπει να 

προετοιμάσουμε τη "μετάβαση στη μετάθαση" „ Και αυτά δεν 

Ϊ'Ϊ ρ έ π ε ι ava γ κ α σ τ ι κ ύ: ν α ε κ λ η θ φ ε ί ω e π ι σ ω γ ύ ρ ι σ μ α ή κ ά χ ι τ à τ ο ι ο 

από τους στόχους του Μάαστριχ-: „ Στα κύ:τω-κό:τω η Κοινότητα 

ε: ίνα ι ένας 4ωντόνος οργανισμός , ο οποίος μ ε τ ε ζ. έλισσε τα ι 

συνεχώς ,, όπως και α υπόλοιπος κόσμος „ Ετσι λοιπόν και η 

Ì:Ì υ ν θ ή κ η τ ο υ ΙΊ ΰ: α σ τ ρ ι y τ θ α μ ε τ ε ξ ε λ ι Υ θ ε ί „ Τ ο π ρ ο β λ έ Ϊ'Ϊ ε ι ό: λ λ ω σ τ ε 

και η ίδια η Συνθήκη « Και αυτό είναι κό:τι που συχνά: το 

ξεχνά:με όταν μιλάμε για τα προβλήματα που συναντά η προώθηση 

της διαδικασίας αυτής από το πρώτο "όχι" των ΰανών,, 

Οσο και να νομίζουμε εμείς ότι η Κοινότητα βρίσκεται 

σε: συνεχή νομισματική κρίση και έλλειψη καθαρού 

προσανατολισμού στην οικονομική και νομισματική της πολιτική 

ο ι κ ε: ν τ ρ ι κ έ ς τ ρ ά: π ε ζ ε ς δ ε ν ε κ τ ι μ ο ύ ν ό τ ι έ χ α υ μ ε φ θ ό: σ ε ι σ τ ο 

χείλος του γκρεμού - Απλώς ότι το Ευρωπαϊκό Νομισματικό 

Σ ύ σ τ ϊ'ϊ i.i er έ χ ε ι α π ο es τ α θ s;: ρ ο π ο ι η θ ε ί ,, ω e:; α π α τ έ λ ε ο μ α ο ρ ι σ μ έ ν ω ν 

οικονομικών και πολιτικών εξελίξεων και τελείως λογικό: σ'' 

αυτό (το νομισματικό σύστημα δηλαδή) εκδηλώνονται να εξής 

συμπτώματα ;(1) 

( 1 ) Από το ά:θρο 
Μαίου 1993,. 

• ο υ ü « Π ε τ υ χ ά: κ η σ τ η ν ΙΞ φ η μ. ε ρ ί δ α τ α Β Η Μ Α 
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α. Ια τεΛευταΐ,α έ£>ι, περίπου χ ρ Ο ν ta ε: Λ ο: χ ta τα 0: λ Λα ς α ν 

ot tes ο τι,αί sc.: ο TD EHI , έτσι ώστε να αντανακλούν 

τ ι, γίνεται στις πραγματικές οι, κ ο vaut a e; των ûώδεκα 

β „ Μέσα α το ίδιο χρονικό 6t ό: α τ π μ α η σύγκλιση ο το υ ς 

ρυθμού«; με rauq οποίους έτρεχε: ο πληθωρισμός (3 τ ti; 

χώρες μ?;:: λ η του EM Σ δεν 'ήταν επαρκής • 

γ „ Το 1991 και. το 1992 ή λ θ Ε να προστεθεί ο τ η ν 

α Ϊ'Ϊ ό κ λ ι, ο n τ ω ν π Χ η θ ω ρ t α μ ώ ν κ a t η α π ό κ λ t σ n α τ ο υ ι; 

ρυθμού·:; οικονομικής α ν ό: π TU ξ m; και μεγένθυσης „ 

Το 1991 η Γερμανία 'ήταν α ε ό: ν Β nan λόγω ενοπο t ne TIC: 

και, n Βρετανία e? ε ύφεση και, ούτω καθεξής; „ 

δ. Η 6 n μ α> ο t ο ν ο μ t κ n κ α τ 6: σ τ α σ n α τ t e ν ώ ρ ε ς - μ έ λ n 

( ε: λ λ ε t μ α τ α , δημόσιο χ ρ έ ο ς „ κ ρ α τ t κ ό: έ α α 8 α κ λ η „ ) 
ε:π t 6ε ι νώθηκε O T I C περ ι, ασότερες περιπτώσεις αντί 
να βελτιωθεί ., Ε τ ο ι, ή να αυ ξ no ου ν τη έμμεση 
φορολογία (ο: ρ α και, τον πληθωρισμό) α να γ κ ό:α τη κ α ν, ή 
τα ελλείματα οποσταθεροπο ιώντσς έτσι το νομίσματα: 
τουρ „ 

ε» Το δολλο:ριο των 1-1 Τϊ Α και, το γ ti;:: ν τ π α Ιαπωνίας 
π α ρ a u σ ί α ο α ν μ ε γ ό: λ α κ a t α 61 κ a t ο λ (fi γ η τ α 

σκομπανεβό:σματα τα Suo περασμένα χρόνια , προ: γ μα 
Ϊ'Ϊ ο υ Ϊ'Ϊ ί ε: σε έντονα τι; εύθραοτες ι,οορροπίε<; των 
ισοτιμιών μέσα στο EIN Σ 

Γι, ' αυτά λοιπόν S E ν πρέπει, να στεκόμαστε με αυστηρή 

κ ρ t Χ' t κ ή α π ε ν α ν τ t σ τ n ν π ρ ο ο ö ο τ ο u fc. Ν1 6 ι, ο τ ι, σ υ ν ε β n α α ν κ a t 

συμβαίνουν τόσα γεγονότα και Tóoot α ατό: θ μη Tot παρά: γ α ντε ο 

ε:πtSpoùv αρνητικό: στην ολοκηρωση του που πραγματικό: η 

α η μ ε ρ t ν η κατ 0: ο τ α ο η va b ε ω ρ ε t τ a t Ϊ'Ϊ ρ ό ο 6 ο Î; 

Ε. ρ ε υ ν η τ έ ς α ν α φ ε ρ Ο μ ε ν ο (, ο τ τι ν Σ υ ν θ ή κ η τ ο υ Μ α α ο τ' ρ ι χ τ 

συμει, ώνουν (1) ότι, οι, συ ν θ ή κ ε ι; που ε π ι, κρατούσαν όταν 

61αμορφώθηκε η Συμφωνία είναι, τελείως διαφορετικές από τις 

σημερινές με αποτέλεσμα η τελευταία εκ των πρσγμά:των να είναι, 

ο'ήμερα ξεπερασμένη » U μΟνος ορομος όμως, που μπορεί να 6ώσει 

λ υ ο ε t ς σ τ η ν σ η μ ε ρ ι, ν η ·•• Ρ ί σ η Ϊ'Ϊ ε ρ ν ό: ε t α Ϊ'Ϊ Ο ' ' π ε ρ t σ ο ό τ ε ρ η 

(1) Π Ιωακε ιμί &ης η Ot α πόνε ι ς αυτές 

εφημερίδα "ΕΑΕΥΒΕΡΟΤΎΠϊ Α" στις '., 
8 Ό μ ο ο t ε ύ θ η κ α ν ο τ Ϊ'Ϊ 

' Για ίου 1 9 9 3 . 



ε φ α pu α στ s C οπωοδήποτε έστω και αν αμέσωρ μετά: πρέπει να 

αναθεωρηθε ί « 

Η ι'.- δ ι α 'η λ υ ν ti η κ τ\ προβλέπει, τη συ γ κ λ ι, ο'η mac; ν ε: α ρ 

διακυβερνητικής Si, O:DH:SHJÎ)Q μέσα στο 1996 η orto ύα θα προτείνει 

την αναθεώρηση της Zuνθήκηρ προ κ ε: ι, uè να υ να ληφθούν υπόψη τα 

Η κ α ν α: σ τ α σ η ά π a) ç «είναι, σ ή i..i ε: ρ α σ τ α ίΞ υ ρ ω π α ι κ α 

Νομισματικό Σύστημα δεν προδιαθέτει, για ομαλή πορεία στο 

ενιαία νόμισμα αλλά: δημιουγεί σοβαρό: προ Βλήματα στα κ ρ ο: τ η 

μέλη στο νομισματικό και μακροοικονομικά τομέα,, 

Οσον α ο ορό: T I C προοπτι κέρ δεν είναι οι καλύτερες 

δυνατέρ „ Η Βρετανική κυβέρνηση δεν φαίνεται διστεθημένη να 

επανεντάξει τη στερλίνα στο μηχανισμό των συ να λ λα γ μα χ
-
1, κών 

ισοτιμιών „ Η ιταλική λιρέτα που είναι και αυτή εκTOC δεν 

φαίνε: τα ι να επιστρέφει μέχρι να ισορροπήσει η πολιτική 

κοτο:στσση στην Ιταλία« Επίσηρ παραμένει α ν ο ι χ'τ ά το Be.ua 

σλυσιδατών υποτιμήσων γενικότερα στα ν ευρωπαϊκό χώρο, λόγω 

τ ω ν π ρ ό ci φ α τ ω ν υ π ο τ ι μ ή σ ε ω ν τ ο υ π ο ρ τ ο γ α λ ι κ ο υ ε σ κ ο ύ ο ο κ α: ι τ η e; 

ι σ π α ν ι κ ή ρ π ε ο έ τ α ρ 

Τ ο χ' ε ι ρ ό τ ε ρ ο ό μ ω ρ π ο υ σ υ μ ρ α ί ν ε ι ε ί ν α ι η ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή 

ύφεση στ ri ν οποία έχουν περιέλθει οι ευρωπαϊκές οικονομίες και 

που αυτή τη φορά: φαίνεται να είναι φαινόμενο κ a fc) α ρ ΰ: ευρωπαϊκό 

αφού η κατό:σταση στην Ιαπωνία και στην Αμερική είναι 

δ ι α φ ο ρ ε τ ι κ Vi. 

Πολλοί υποστηρίζουν Οτι τα κριτήρια τηρ σύγκλισης 

των οικονομιών προκειμένου να περάσουν στην τρίτη φΰ:ση τηρ 

LilME. δημιουργούν Ο:οκηση πολιτικά)ν που οοηγούν στην ύφεση 

Ποιεί; χώρε ρ πληρούν τα κριτήρια σύμφωνα με το 

Μό:αστρ ι χ τ s μόνο το Λουξεμβούργο ,, αφού η üavia και η Γαλλία 
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που μέχρι πρότινος τα πληρούσαν έχουν -ή 6'η αποκλί ν ε ι „ 

Στο Παρο:ρτ·ηι..ια φαί ν Ε τα ι το ύωος του ε: λ λ ε Cues TOC: και 

του δημοσίου χρέους των χωρών της Ε OK κ ατό: τα έτη 1990, 1992 

6.7 01 ΝΕΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ. 01 ΣΥΜΦΩΝΙΕΣ ΣΤΟ ΜΑΑΣΤΡΙΧΤ 

Μ ε: τ ο: α π ά S ι α π ρ α γ |.ι α τ ε ύ α ε t, e ενός έ τ α υ ς τ α κ ρ 6: τ η ρ έ: λ η 

κατέληξαν στην Συνθήκη για την ίΞυρωπαι,κή Ενωση » Παρο:λληλα 

αυτά τα διό:στημα γενόταν κ at, διαπραγματεύσεις υε-ναζύ των 

κ ρ α τ ώ ν μ ε: λ ώ ν γ t, α τ τι ν π ο Λ ι τ ι, κ ή έ ν ω σ η „ Σ τ t, Q 9 --10 Û ε κ ε u (3 ρ ί ο υ 

ταυ 1991 ο το Μό:αστρι, χ τ τ rie Ολλανδίας συνήλθε το Ευρωπαϊκό 

Συμβούλιο που υιοθέτησε την πα ρ a nò: ν ω Συνθήκη «Η επι β α λό μ ε: ν η 

αναθεώρηση τ η e Συνθήκη:::: τ η e:; Ρώμης σε σχέση με. την ΟΝΕ είναι 

πια γ ε: γόνος και έτσι δημιουργήθηκε: το θ ε: σα ι κ 6 πλαίσιο για 

μετασχηματισμό τηe Κοινότητας σε μια ΟΝΕ « 

"1" α κ υ ρ ι ό τ ε ρ α σ η μ ε ί α τ n ς Σ υ ν θ ή κ η ç π ο υ τ ρ ο π ο π α ι ο ύ ν τ η 

την Συνθήκη τ η e Ρώμης σχετικό: με την ON ΕΞ είναι ; Ci) 

- Αρθρα της Συνθήκης για την ΟΝΕ! 

Πρωτόκολλο για τον θεσμό ταυ ΕΣKT {Ευρωπαϊκού 

Σ υ σ τ ή (.. ι α τ ο ς Κ ε ν τ ρ t, κ ώ ν Τ ρ α π ε "ζ ώ ν ) και τη Ρ Ε Κ Τ 
C Ε υ ρ ι.) Ϊ'Ϊ α ι κ 'ή ς Κ ε ν τ ρ ι κ ή ς Τ ρ ο: π ε ζ α ς ) 

Πρωτόκολλο για το θεσμό του EMI (Ευρωπαϊκού 

Μ ο μ ι σ μ α ν ι κ ο ύ 1 ν σ τ t, τ ο ύ τ ο υ ) 

— Πρωτόκολλο για τη διαδικασία των υπερβολικών 

ελλε ιμμό:των 

Πρωτόκολλο για τα κριτήρια σύγκλισης για την 

\..ι ε: τ' ό: 'ρ α ο τι ο τ η ν τ ρ ί τ η φ ο: σ η 

Πρώτο κ όλο για την μετίχβαΰη στην τρίτη ;f ;.;:;..: η 

(ί) οελτίο της Ενωσης Ελληνικών Τραπεζών Α εξο:μηνο του 19 



- Αλλα έξ ι πρωτόκολλα για τα προ vom, α της ΕΚ Τ και, 
του Ει ΝΙ και., για την δυνατότητα της Είρετανίας να 
αποχωρήσει από την ένωοη π ρ ι ν την είοοδά της ο την 
τελική φΰ:οη κλπ ., 

Τ α κ υ ρ ι ο τ ε ρ α σ η use α τ η ς Σ χ j ν θ ή κ η ς αναφέρονται, ο τ η ν Ε λ s;: ύ θ ε ρ η 

κίνηση των κεφαλαίων , των προοώπων και των υ πήρε ο ι, ών , στην 

οικϋναι,Ηΐίή και νομ. ι ou α τ ι, κ ή πολι τι, κ ή , και, ο την ελευθερία των 

πληρωμών. 

Μέσα από τη Συνθήκη του Μό:αοτριντ φαίνεται, καθαρό: ο 

π ρ ο ο α ν α τ ο λ ι ο υ ό ς τ ω ν κ ρ α τ ώ ν ·•- u ε λ ώ ν τ η e. Ε υ ρ ω π α ι, κ ή ς Κ ο ι, ν ό τ η τ α ς ( 1 ) 

κ α ι, Ti υ Ϊ'Ϊ ο χ ρ ε ω σ 'ή τ ο υ e. για ο τ α θ ε ρ έ e ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι, κ ες ι, α ο τ ι, μ ί ε e; , 

γ ι, α την καθιέρωση εν ι, α ίου νομίσματος, και, γ ta εφαρμογή καινής 

νομισματικής και, συναλλα γ μα τ ι, κ ή e no λ ι, τι, κ ή e »Οι, οι, κονομί ε α των 

κ ρ α τ ώ ν μ ε λ ι h ν θ α π ρ ε Ϊ'Ϊ ε ι, ν α α υ ν τ ο ν ί 'ζ α ν τ a t ο ε κ ο ι, ν ό ο τ ό ν ο κ a t ν α 

ο υ μ ί Ϊ ί Ϊ'Ϊ τ a u ν μ ε τ ι, c ß a e; ι κ ε ς γ ρ α μ μ ε t::; τ η ς Κ ο ι, ν ο τ t κ ή ε:: ο ι, κ α ν ο μ ι, κ ή ς 

Ϊ'Ϊ ο λ ι, τι, κής ,. Εό:ν ένα κ ρ ό:τ ο ς—μέλος περε κλίνει από τ te. αρνές της 

ΟΝΕ τότε τοΣυμβούλ to S Uva τα ι, κατόπι, ν υποδείξεως της Eni, τροπής 

να κίκνει της απαραίτητες ο υ e? τ 6: e; ε t ς ο το κ ρ ο: το ς—μέλας „ 

Τ ο ΙΞ υ ρ ω π α ι, κ ό Σ ύ ο τ η μ α Κ ε ν τ ρ ι, κ ώ ν Τ ρ α π ε "ζ ώ ν (ΕΣ Κ Τ ) θ α 

ε ί ν a t ν ο μ t κ ά Ϊ'Ϊ ρ ό σ ω Ϊ'Ϊ Ο Κ α ι, θ α α Ϊ'Ϊ Ο τ ε λ ε ί τ' a t α π ό τ η ν Ε υ ρ ω π α ι, κ ή 

Κ ε ν Τ' ρ ι κ ή Τ ρ ό: Ϊ'Ϊ ε Ζ α κ α ι, α π ό τ ι, ς κ ε ν τ ρ ι, κ έ ς τ ρ 0: π ε "ζ ε ς τ ω ν κ ρ α τ' ώ ν— 

μελών, θα διοικείται, από τα SioticnTtKO: σώματα της ΕΚΤ , το 

Συμβούλια m i την Εκτελεστική EπLτρπή (ΕΕ). Το Συμβούλια 6α 

α Ϊ'Ϊ ο τ ε λ ε ί τ α ι α ΓΪ ό τ ο υ ς û ι ο ι κ η τ έ ς τ ω ν κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν τ ρ α π ε ζ ώ ν κ α ι τ α 

μέλη της Ε Ε! „Η ετήσια έ κ θέρη της ΕΊ<Ί" απευθύνεται ο τα όργανα 

της Κοινότητας και αναφέρεται ατην νομισματική πολιτική της 

α ν τ ι κ α τ a σ τ ο: W η κ ε σ π Ο τ ο ν ο ρ 

κ α τ α: τ ϊ'ϊ ν Σ u ν θ ή κ η τ' ο υ Μ ό: α ο τ ρ ι χ τ γι α τ η ν Ε υ ρ ω Ϊ'Ϊ α ι κ ή Ε ν ω ο η 
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Και νά τ η τα ς γ ι-α το τρέχον και το προ η y CUJUS να έτος , καθώς 

ε: nc OTIC και, D T η ν δραστήρ ιότητα του Ε Σ KT» (1) Η θητεία των μελών 

της Ε Ε EU να ι. οκταετής και, δεν ανανεώνεται E C V C H δε α:τα μα με 

με μεγό:λη εμπειρία ο ε νομισματικό: και τραπεζικά: θέματα και 

ε π ι Λ έ γ ο ν τ α ι μ ε τ α: α π ό ο υ μ φ ω ν ί α τ ω ν κ ρ α τ ώ ν—μ ελών κ α ι ο u e; τ α: σ η 

του Συμβουλίου„ 

ΕΕττίσης π ρ ο Βλέπε τα ι n δημιουργία Νομ. ι ο μα τ ι κής Επιτροπής ne; υ θα 

έχει συμβαυλευτι κό χαρακτήρα και θ «ι αναφέρεται ο τ ο Συμβούλιο 

ι-: α ι ο την Επιτροπή με αρμοδιότετες την ε:ξέχ'αση των συστημάτων 

πληρωμών και την νόμισμα τ ι κ ή και χρηματοδοτική κατό:σταοη των 

κρατών μελών« Κα το: την αρχή της τρίτης φθ:οης θα καταργηθεί η 

νομισματική ε:πιτροπή και στην θέση της θα δημιουργηθεί μια 

Ο ι κ α ν ο μ 11: ή κ α ι Χ ρ η μ α τ ο δ ο τ ι κ ή Ε π ι τ ρ ο π ή π ο υ θα εξ ε: τ ό: ζ ε ι τ η ν 

οικονομική και χρηματαδοτι κ ή κστό:σταση ·> θα ο u ν τ ό: ο ε ι τις 

σχετικές εκθέσεις , θα ασχολείται με τις χρηματοδοτικές 

σχέσεις με τις τρίτες χώρες και τους διεθνείς οργανισμούς 

ΕΞ ν α σημαντικό έργο που καλείται να ε ξ ε: το: ζ ε ι αυτή Π Επιτροπή , 

π CD υ είναι ι δι έτερα σημαντικό για την περετσίρω πορεία της ΟΝΕ 

είναι η κατάσταση στις κινήσεις κεφαλαίων και και η ελευθερία 

τ ω ν π λ n ρ ω μ ώ ν „ Η 01 κ ο ν ο μ ι κ ή κ α ι Χ ρ η μ α τ ο δ ο τ ι κ ή Ε π ι τ ρ ο π ή θ α 

αναφέρεται στο Συμβούλιο και οτην Επιτροπή» 

Πριν ΰτιώ την έναρξη της δεύτερης φ ο: ο ης το λυμθούλιο bo 

ε:ξε:τά:σει το βαθμό σύγκλισης των κρατών μελών για το πέρασμα 

στην δεύτερη ωά: ο η της OME „ Κατά: την δεύτερη φά:ση θα γίνει 

ένα σημαντικό ßnua, στα πλαίσια προώθησης της ΟΝΕ, θα αρχίσει 

(1) Για τους στόχους,, την οργό:νωση και τις αρμοδιότητες του 

Ε Σ KT, βλ» στο συνημμένα στη Συνθήκη του Μάχιστριχτ Πρωτόκολλα 

για το καταστατικό του Ευρωπαϊκού Συστήματος Κεντρικών 

Τ ρ α π ε ζ ώ ν κ α ι τ η ς E u ρ ω π α ι κ ή ς Κ ε: ν τ ρ ι κ ·ή ς "Γ ρ ά: π ε 'ζ α ς 



H fai, α οι, κ α α Ca γι. α την ανεζ ο: ρ τ η τη λ ε ι, του ρ γ Ca των si·: Η ν ι, κών 

κ s ντρ ι, κών τραπεζών « Εϊτϊίσηο ρε την έναρξη τ η e δεύτερηρ ψ aie-Ό e 

θα ιδρυθεί τα ΕΝΙ(Ι) και, καταργείται, η ΕϋΚΤ ,. 

Οι, λ ε: ι, τουρ γ ί ε: e του ENI είναι, ο ο εξήρ s 

* Σ υ ντον ι, σμόρ των ν α μι, ο μα τ ι, κών πολιτι κών με στόχο την 

6 ι α τήρηση τ η e σταθερότητας των τι, μών « 

* Προώθηση της Συνερ γασ ίαρ των Κεντρικών Τραπεζών των κρατών 

μελών„ 

* ü ι α χ ε ί ρ ι, ο η τ η ρ λ ε ι, τ ο υ ρ γ C α ο τ ο υ Ε. Ν Σ , r ϊ ρ ο ώ 8 η e; η κ a t α ν ο: π τ u ξ. η 
της λ ε ι, τουρ γ ίαρ τ η c ECU και, θα ε π ι, β λέω ε ι, την τεχνι κ ή 

π ρ ο ε το ι μασ ία. των τραπεζογραμματίων ρε ECU „ 

* Ν α Π' ρ ο ε τ ο ι μ ό: ο ε ι, τ α ο ρ γ α ν α κ σ ι ε κ ε C ν ε c ν ι, ρ δι, α 61, κ a a i ε c γ ι ο: 

γι, α την εφαρμογή της κ ο ι, νοτι, κήρ νομισματικής πολιτικής οττγ--
τρίτη φώιση της ΟΝΕ . 

Να ντρ ο ε τ' ο ι μ ώ: ο ε ι τ ο υ c κ α ν ο ν 
τ ρ α π ε ζ ώ ν σ τ ο r? λ. ο: i σ ι α τ ο υ Ε 

: ι τ ci u ρ γ ί a Q Τ ω ν κ ε ν τ ρ ι κ ώ -

Κα 9ορ ι σμός του οργανωτικού πλαισίου π ο: ν ω στο οποίο Ha 

λειτουργεί, το ΙΞΕΚΤ κ ατό: την τρίτη φό:ση της ΟΝΕ (μέχρι31 12 

1996 ) ,, 

* Να παρέχει συμβουλέρ και οδηγίες σε κ ο: θ ε κ ρ ό: τ oc. μέλος ω στ 

να μη περεκλίνει από την καινή νομισματική και 

συναλλαγματική πολιτική ., και διαταραχθεί με αυτόν τον 

τρόπο η πορεία π ρ oc την ΟΝΕ „ 

# Η ν α ω έ ρε ι σ τ ο £ υ μ t? ο 11 λ ι ο τ η ν π ρ ό ο fa ο c; ε σ χ έ σ τι μ ε τ ι ς 

υ π ο χ ρ ε ο σ ε ι ρ τ ω ν κ ρ (2 τ ώ ν ·-- s. .ιελών για την Ο Ν t. 

* Π ρ α γματοποιε ί ε κ θέσε ι ρ σχετικό: με την ανο:πτυξη της ECU ,, 

α Ϊ'Ϊ ο τ ε λ ε σ μ α Ί: Ο: τ η Ρ ο λ ο κ λ ή ρ ω ο η c τ ω ν α γ α ρ ω ν ,, τ η ν ι·:: α τ ο: ο τ α ο η τ c 

ι ο ο ζυ γ ίο υ π λ ηρ ωμών κλπ -

Το αργότερο μέχρι τι,ρ 31-· 12 1996 το Συμβούλιο 

κορυφής θα ουνεδρ ιο:σε ι προκείμενου να αποφασίσει (μετά: από 

ι· U 

υ 

Hl· :ίότσση του Συμβουλίου του ENI) με ειδική πλειοφηφία α-· 

::ρο:τη μέλη εκπληραϋν τους Ορο υ ρ ,, προκείμενου να υ ι, ο 0 ε τήκε ί 

::νιαία νόμισμα και αν Ε: ίνα ι η κατό:λληλη στιγμή να εισέλθει 

1) Το ENI θα είναι νομικό πρόσωπο που θα διοικείται από το 

Συμβούλιο, το οποίο θα αποτελείται από ένα Πρόεδρο ένα 

Αντιπρόεδρο και τουρ Οιοικητές τ a) ν Κεντρικών ίραπεζών τ 

κ ρ α τ ώ ν ~- μ ε λ ώ ν „ Μ ε τ ό: α π ό σ υ μ φ ω ν ί α τ ω ν si: θ ν ι κ ώ ν κ υ θ ε ρ ν ή σ ε ω ν 

ε κ λέγε τ'α ι ο Πρόεδροι:;, ο:ταρο υωηλου κ όρου ρ στα νόμισμα τ ι 

κ α ι τ ρ α: π ε ζ ι, κ ό: θ έ. μ α τ σ . 



Κοινότητα es την τρύτη φά:ση « ( 1 -' Σ τ Ή ν π Ε ο ύ πτωοη που τα 

α π ο τ ε: λ έ es μ α τ α s: G ναι θετικό: τότε: π ρ EITEL να ορ ι· es6ε ύ Ή η μ ε: ρ ο μ ηνύα 

ε ν α ρ ζ. η ο της τρύτης φô:es ης » Στην περίπτωσ'π nou μέχρι, T É À O U Q 

του 1997 S E ν έχει- optes θ'ή η έναρξη τ η e τρίτης φ ό: es η ς T Ò T E αυτή 

α ρ ύ ζ ε: τ α ι, α τ ι, Θ α α ρ ν ύ es ΐ. .!. -
1 Ï 3 Q Û / •"> •>'. ί«::.) h τ ο t την 1 

Σ υ υ β ο ύ Λ ι ο Κ ο ρ υ φ ή ς θα α π ο ψ α α ι', es ε: ι, π ι· α κ ρ 0: τ η 6 α έχουν τ η ν 

S υ ν α τ ό τ η τ α να υ ι, ο θ Ε Τ ή α ο χ.! ν τ ο E V I α ύ ο ν ό ρ. ι σ ρ α „ Υ π ο: ρ χ Ε ι 

β ε: β α t oc: Sia&i, καο ύα η οποία 8 α ε φα ρ ρόζε: τα ι, ο την πε ρ ι, π το es η κατό: 

την οπού α ένα κρθ:τος---μέλος που S E ν πληρ ο ύ σ ε τους όρους 

E L O Ó S O U es τ η ν τ ρ ύ τ η φ άχνη τ η Q ON ΕΞ α υ τ ή τ η ν ο υ γ κ ε: κ ρ ι μ έ ν η ο τ ι , γ μ ή 

ν α Ε ι, ο έ λ θ ε ι, α ρ γ ό τ ε ρ α „ Α υ τ ό γ ύ ν ε τ α ι, μ Ε α ύ τ η es η τ a υ 

E voi , α φ ε: ρ ο ρ £ ν ο υ |..ι έ λ ο u C: ,, γ ό α ε: ζ. έ: τ ο: α η τ η e π ε: ρ ι, π τ ω D ή ς Τ Ο υ η κ ο: ü ε 

&ύο χ ρ ο ν ι, α π ο υ τ ο Σ υ μ β ο ύ λ ι α κ ο ρ υ φ ή ς θα ε ξ ε τ ά ζ ε ι , τ η e 

Ô u ν α τ ο τ η τ ε: ς ε: ι, ο ο & ο υ τ ω ν κ ρ • η ν τ ρ (, τ η φ ο: ο η τ η Ο u Γ 

: π α ν α Λ α μ ρ ο: VON •ην y ν ω ο τ ή ο ι, a fo t κ α ο t α » 

( 1 ) Σ ύ μ φ ω ν α μ ε τ ο ί κ ρ θ ρ ο 109Λ τ η e Σ υ ν θ ή κ η ς τ ο υ Μ ό: α ο τ ρ ι, χ τ τ η ς 
9 1 0 ÛE κ ε: μ β ρ ύ ο υ 1 9 9 1 , τ ο EH'5. pa r rà τ η ν ύ top υ es η τ η ς ΕΚ Τ 
δ ι CÏ λ ύ ε τ α t ,, Τ ο κ α τ α ο τ CÏ Τ ι κ ό κ α: ι Ο ι, 6 1 α S ι, κ α α ύ Ε Ç E Ì :: κ α Ö ό: ρ ι. es 'ή e 
τ ο υ π ε ρ ι έ χ ο ν τ α ι, ο τ ο ο υ ν η μ μ έ ν ο ο τ η Σ υ ν θ ή κ η τ ο u Μ ό: α α Τ ρ ι, χ τ 
Π ρ α; τ α κ ο λ λ ο α χ Ε τ ι, κ ό: μ ε τ ο κ α ν α ο τ α τ t κ ά τ ο υ Ε υ ρ ω π α ι, κ ο ύ 

( 2 ) βλ., σ χ ε τ ι, κ ό κ ε φ ό: λ α ι, ο π α ρ α ύ ο η ς μ ε λ έ τ η ς Κ α ι 
Ι „ Β α β ο ύ ρ α e .. ΕΞ θ ν ι, κ ή 01, κ ο ν ο μ ι, κ ή Π ο Χ t, τ ι, κ ή κ α ι, 0 Ν Ε ι α es τ ο: to ι CÏ 
τ η ς UNE ,. es es „ 2 3 κσ ι, î i II .. I-I Ö I I V u θ ή ν α 1994, , 



Ó.8 Η EAAAûA ΣΤΟΥΣ ΣΤΟΧΟΥΣ ΤΟΥ ΜΑΑΣΤΡΙΧΤ 

Η ανομοιογένεια ου ω ς ματαξ υ των otKovom ων των 

κρατών με:λών δήμιουρ y s ί a S uva. υ. ία εισόδου των αοθενέϋτερων 

ο ι κ ο να μ ι κό: χωρών α τ Ή ν δεύτε: ρ η και τρίτη ωό: ο η τ'ne: UNE »Η 

ού y κ λ ι, ero των οι κονομά, ών και η επίλυση των π s ρ tips ρ s: ισκών 

α ν ι σοτήτων ε C να ι α πα ρ α ί τη τ η προϋπόθεση , ό:λλως οδαυουμε ο ε: 

|..ί ί α Ι< ο ι ν 6 τ' η τ α S υ ο τ α χ υ τ ή τ ω ν π ρ ό: y |..ι α τ ο ο π ο Co δ s ν συ μ Ρ ο: λ ε ι ο τ 

π ρ οώ 8 Ή ο Ή τ ω ν σ τ ο ν α) ν τ ne Ε. u p ο.» π α ι κ ή ο. K o t ν ό τ / η τ α ο „ Η 

ο: π ε: λ ε: u β ε: ρ ω σ η τ ω ν σ u ν τ ε: λ ε: σ τ ω ν π α ρ es γ ω y Τ) ε; ρ έ ο α D Τ α π λ α i σ ι α τ τ) ο. 

Κ ο ι ν α τ η τ α e δ ε ν ε: υ ν ο ε: G κ α θ ό Χ α u τ ι e ο ι κ ci ν ο u. ι κ ό: α es θ ε ν έ ο τ ε: ρ ε έ

χω!··; ti ί, Ο τ ι, ο ι, π ci ρ ο ι σ υ ν κ ε: ν τ ρ ω ν ci ν τ α ι ο χ ι e π ι ο α π ο 6 ο τ ι 

περ ι οχέε: » Ano την υ Ν t. αποφελουντα ι cu, χώρε: e ε: κ ε ι, ν ε e π ci υ που 

Η you ν α ν ε: π τ υ γμέ ν ε e α yορέe χ ρ ή μ a TOC: και κεφαλαίου και έχουν 

ι, οχυρό πάρα y ω γ ι κό Su να ν ι κ ό ,, ενώ υπό:ρχουν δυσμένεια συ véne ι, ε: e 

για TIC; λιγότερο ανεπτυ ν μένε e ., οι ο π οίε: e. S ε: ν διαθέτουν και 

τ Ό ν κ creò: Λ λ η λ η υ π ο δ cip'ή, δηλ„ σύγχρονο τραπεζικά σύστημα καλέ ο 

ε: π ι κ ο ι νωνί ε: ο ,, οργανωμένο δημόσιο τομέα ι;αι, μ π γραφειοκρατικό 

κλπ,, Η Καινότ'ητα βέβαια στα πλαίσια TTÌC έ ξ ό: λ ε: ι urna των 

περ ι φε:ρε: ι α κών avi οοτήτων ,, μέσω χ LÌ ν διαρθρωτικών ταμείων 

π ρ ο ο π a S α ί ν α υ π ο β ο Ή Θ ή ο ε: ι τ η ν π ο α α χ ι κ -ή κ α ι π ο ι ο τ ι κ ή α ν ο: π τ \ J ξ π 

τ η e υ π ο So μ'oc: τ ci ν μη a V E πτυγμένων χωρών,, υμωα τα προβλήματα 

δον ξεπαρ νι ουντα.ι μόνο μέσα από την βοήθεια των διαρθρωτικών 

ταμε:ίων , όταν τα μακροοικονομικό: προβλήματα μιοχ: χώρσο ,, 

όπωα τ η e δικής μ a e συνεχίζουν να υπάρχουν,, Η ΕΞ λ λ ό: δ α μαζί με: 

την σπε:λε:υ θέρωση των κε:ωαλα ί ων και τηο ε:ργσοίαα στα πλαίσια 

τ η C; 0 Μ Ε θ α π ρ έ π ε ι ν α μ. ε: ι ώ σ ε ι τ ι ç α ν ι σ ο ρ ρ ο π ί ε C; κ α ι ν α ε: π ι λ ύ σ ε: ι 

τ α δι CÏ ρ 8 ρ (Λ! τ' ι ί-:: ό: τ η ί::; π ρ ο β λ 'ή μ α τ es β ε: λ χ ι ώ ν ο ν τ a c ε: τ ο ι τ η ν 

α ν τ α γ ω ν ι σ τ ι κ ό τ η τ ό: τ η e „ 



S-l Ε λ λ ό: δ α τα πρώτο ζήτημα που π ρ έ: π ε ι να α ν τ ι., υ Ε τ ω vi C ο ε ι 

s C να ί η ένταξη τηρ. ο το Μηχανισμό Συναλλαγματικών Ισοτιμιών 

(ΜΣΪ), και, va έ χ ε ι pepata την δυνατότητα να παρ a uè va: ι, μέσα 

ο 'αυτόν χωρίς το νόμισμα: της να αντί με:τωπίξε ι α uva λ λα γ μα χι- κ ή 

α σ τ ό: θ ε: ι, α ,, θ α π ρ έ: π ε ι ο |..ι ω ο. ε: κ τ ω ν π ρ ο τ é ρ ω ν να S3 ε λ τ ι ώ ο ε ι τ ο ν 

υψηλό πληθωρισμό δηλ „ να γι', VÎT. ι, ο:με:οα μονοψήφιος αριθμοί::;., 

Αρα, να αντί με τω ni σε ι τα ελλείματο και τουρ ό:λλους πα ρ ό: γ ο ντε ς 

που προκαλούν πληΒωρ t, α τι κές πιέσεις ,. ίΞπίσης πρέπει να 

αντί με τω nie:; ε ι το πρόβλημα του ισοζυγίου πληρωμών, την 

κΰτίίοτΰοίί τ η e; ε λ Λ ΤΙ ν ι κ η ρ α γ ορό: ς ο υ ν α Λ λ υ: γ μ ex τ ο e και y ρήμα τ oc. , 

S ι ότι η απελευθέρωση τ η ρ κίνηοηρ των κεφαλαίων είναι γεγονός 

για ο Λες τιρ χώρε: ρ τηρ Ευρ>ωπο: ι κ η ο Κοινότητα e. il ) « Η ΕλΛό:δα 

Γίρακε ι !..ίέ νου να αποφύγει την διαφοροποίηση τηρ από τιρ άλλε ρ 

χώρε: ρ τηρ Κοινότητα ρ e? ε: ο y ε: ο η με: την ε:ίοοδΟ τηρ G την δεύτερη 

φ ο: ση τηρ OME , π ρ 6: y μα που θα είχε πολλαπλές επιπτώοειρ για τη 

χώρα μα ρ , προσπαθεί να ε ν το: ξ ε: ι το νόμισμα: μα ρ στο Μ ΣΙ μέχρι 

το τέλορ του 1993 ,, για να μ παρ έ σε: ι να εισέλθει στην δεύτερη 

Φ ο: ση τηρ OME! μα Pi με τιρ ο: λ λ ε: ρ χώρε ρ τηρ Κοινότητα ρ« 

Προκειμένου όμωρ να επιτευχθούν αυτό: πρέπει να πετύχει άμεσα 

ο υ γ κ ε κ ρ ι μ μ é ν ο υ ρ ο τ ό y ο u ρ < 2 ) s 

α» Μείωση του πληθωρι ομού στο μέσο κοινοτικό επίπεδο 

μέχρι τέλουρ %"ρυ 1993,, 

Β . Κ α τ ό: ρ γ η σ η τ η ρ ν ο μ ι σ μ α τ ι κ η ρ y ρ η μ α τ ο δ ο τ η σ η e:; τ ω ν 

ελλειμμάτων ταυ δημοσίου τομέα και κατό:ργηση τηρ 

υποχρεωτι κηρ δεομευοηρ των καταΒέσων των τραπεζών 
σ ε α γ ο ρ οι κ ρ α τ ι κ ώ ν y ρ ε ω γ ρ υ: φ ω ν « 

(. i ) Για G χώρε ρ τηρ ΕΚ η πληρηρ απελευυέρωση τηρ κίνηοηρ 

κεφαλαίων ήταν γε:γονόρ από την 1--/ '.Ι. W O ενώ η Ελλΰ:οα ,, 

Πορτογαλία Ισπανία, και Ιρλανδία είχαν παρο:ταοη στο 

καθεστώς τηρ πλήρους απελευθέρωσης , μέχρι 31 12 1992,, 

( 2 ) Ε φ ϊΐ μ ε: ρ ί δ α Κ Α θ Η Μ Ε Ρ ΙΝ Η ό: ρ θ ρ ο χ α υ Ε „ Χ ρ ι σ τ ο δ α ύ λ ο υ 13 12 - 199 0 
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Α π ε λ Ξ υ θ έ ρ ω σ η τ Ή ς κ ί ν η σ 'Π e τ ω ν Β ρ α ν υ π ρ α 8 έ σ μ ω ν 
κ ε: φ α λ α ί ω ν μ έ χ ρ ι 1 - 1 -19 9 4 » 

Π ρ os: το t μσσ Ca των ελληνικών επιχειρήσεων και του 

τ ρ α π ε ζ ι κ ο υ ο χ.) σ τ 'ή μ α τ ο ς μ é Υ ρ ι, τέλους τ ο u i 9 9 3 „ 

Εφαρμογή του προγρο:μματας oüy κ λ tes η c και 

& ι α ρ θ ρ ω τ ι κ ώ ν αλλ α γ ώ ν ο ύ μ φ ω ν α μ ε: τις., κ ο ι ν ο τ ι κ έ ς 

Ε. τ ο ι η χ'ώρα μας θα μπορέσει να ειοέλοει, οτ'πν οεύτερη φ ο: ο'η τ Ή ς 

ΟΝΕ „Στην S so τ ε: ρ η φά:αη από π λ s: υ ρ ό: ς ΕΚ θα ε: π ι foi ω χ θ ε G π 

σύγκλιση των νομισματικών πολιτικών μέσω του ENI και T O C 

μετά y i Βάσης νομισματικών εξουσιών από τις εθνικές κ υ Ban ρ νήσε ι ς 

ο'αυτό, καθώς επίσης μέσω της πολυμερούς εποπτείας θα 

ασκείται ουσιαστικός έλεγχος και παρακολούθηση των οικονομιών 

των κ ρ ο τ ώ ν ·"•' μ ε λ ώ ν π ρ ο κ ε ι μ έ: ν ο υ ν ο: Β α δ ί 4 ο υ ν π υ: ν ω σ τ ι ς α ρ γ έ ς τ η ς 

ΟΝΕ- Ε α: ν η Ελλάδα κατορθώσει να εισέλθει στον Μ ΣΙ μέχρι 

τέλους του 1993 έστω και στα ευρύτερα όρια του 6% , ο 

πληθωρισμός μονανηφιος μειούμενος στα 4—5% κατά την περίοδο 

'.1994—1996 και το έλλειμα του δημοσίου τομέα στο 3 Vi του Α Ε Π ., 

τότε η χώρα μας θα μπορέσει να εισέλθει στην τρίτη φό:ση της 

ΟΝΕ ό:λλως θα περίμενε: ι μία ακόμη διετία προκειμένου να 

προσαρμασθε ί στις αρχές της OME » Η περίοδος 1992—1996 είναι 

μία κ ρ ί ο ι μ η πε:ρίο6ος για την χ· ώρα μας διότι πρέπει να 

ε: ντ ι τ ύ ν ε ι τ η ν σ τ α θ ε ρ ό τ η τ α ο τ η ν ο ι κ α ν ο μ ί α κ α ι την α ν ό: π τ υ ξ η γ ι α 

να ενταχθε:ί σαν ισότιμο μέλος στην ΟΝΕ! και να αποφύγει την 

Ευρώπη των δυο ταχυτήτων« 



6-9 ΟΙ ΕΝΝΟΙΕΣ ΤΗΣ ΣΥΓΚΛΙΣΗΣ ΚΑΙ ΤΗΣ ΣΥΝΟΧΗΣ 

Σ ύ γ κ λιο η ι J π α ρ s ί ν α ο ρ ι es τ st η δ ι., α & ικ α ο ία one κ ρ υ ν α η ς ν ο ν 

διαφορών U S T O ξ ύ των ou γ κ ε: κ ρ une νω ν χωρών ο es ο ν αφορά: την 

ΪΗ:ΥΪCSaar) των οικονομιών τους» Η σύγκλιση διακρίνεται- σε 

ονομαστή, κή και πραγματική. Και, οι, δύο μετριούνται, με βά:οει 

|..ι α κ ρ ο ο ι κ α ν ο μι, κ έ ς μ Ε Τ α β Λ η τ sé ς . Η ο ν ο μ α α τ ι, κ ή ο ύ γ κ λ ι ο η αναφέρε τ α ι, 

στην τάση σμίκρυνσης των διαφορών μ ε: τα ξ ύ των συγκεκριμένων 

χωρών οι οποί sc αναφέρονται, στην εξέλιξη των τιμών και του 

κ θα τουρ, καθώς και, των προοαι ο ρ ι, £5 τ ι κών τουρ παραγόντων, .ενώ 'η 

πραγματική σύγκλιση α να φ s ρ s τα ι ο τ π ν τάση σμί κρυνσης των 

è) ι, α ψ ο ρ ώ ν μ. ε τ ο ζ. ύ τ to ν ο u γ κ ε κ ρ ι μ ε ν ω ν Υ ω ρ ω ν οι οποί s: e α ν α φ έ ρ ο ν τ α ι 

στο ο το Βιοτικά επίπεδα, 'fie συνθήκες εργασίας, τους 

ο ι κ ο ν ο μ ι κ ο ύ ς θ s ο μ ο ύ ς κ α: ι τ ι ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ έ ς δ ο μ έ ς „ (3 ) 

6.10- ΤΑ ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΗΣ ΣΥΓΚΛΙΣΗΣ ΤΟΥ ΜΑΑΣΤΡΙΧΤ 

Σύμφωνα με την Συ ν 8 ή κ Ή του Μόχϊοτρίχ'τ (αρ. 1091, παρ „ 1 ) 

κ α ι τ' α Ί "ί ρ ο σ α ρ τ η μ έ ν α ο ' α υ τ ή δ ύ ο •:::> χ ε τ ι κ ώ Π ρ ω τ ο κ ο λ λ α θ ε α π ί ζ ο ν τ α ι, 

τέσσερα βασικό: κριτήρια τα οποία α π ο τελούν τις αναγκαίες 

προϋποθέσεις μετά: fia στις στο τρίτο στο:όιο τ τι ς UML » 

"ί"α κριτήρια αυτό: είναι τα εξής i (2) 

α „ "Γ α κ ρ α: τ ο ς ~· μ έ λ ο ς π ρ Ε: π ε ι να π α ρ ο υ ο ι ο: 4 ε ι μ ε es ο ρ υ Ö μ Ο 

π λ η θ ω ρ ι σ μ ο ύ γ ι α π ε ρ ί ο δ ο ε ν ό ς έ τ ο υ ς α π ό τ η ν ε ξ έ τ α σ η , ο 
ο π ο ί ο ς δ ε: ν π ρ ε π ε ι ν a u π ε ρ ί ί ο ί ν ε ι τ ο ν α ν τ ί ο τ ο i v o ρ u fci μ Ο τ ω ν 
τριών το πολύ κρατών—μελών με την καλύτερη σχετική επίδοση 
κ α τ ΰ: Ϊ'Ϊ ε ρ ι σ σ Ο τ ε ρ ο α π ο 
Τα κράτος-μέλος δεν ne ::> έ π ε ι ν α έ χει υ π ρ Β α λ 11·:: à δ η μ ο σ ι α ν ο μ ι κ u 

έλλειμα,, θα ύεωρείται Οτι ε να κρθ:τος·'~με λος ε χ'ε ι υπερβολικό 

δημοσι vain κό έλλειμα αν πρώτον α λόγος μεταξύ προβλεπομένου 

i π ΙΞ υ. Γ ο ρ ο , ΜΙ Ε! S R, S a g e Ρ u b 1 i c a t ί ο n , !.. ο n ci ο n , 19 9 2 , ο , 2 „ 

(2) I . Βαβούρας » Εθνι κ ή Οικονομική πολιτική και ΟΝΕ,,οσ 181 και, 

ε lì ,. Ε! κ δ ύ α ε ι ς Π α π α ζ ή σ η - Α θ ή ν α 19 9 4 ,, 



ή υ φ ι, σ τ ό: μ ε νου δ nuoci L-ovoi.it κ ou ελλε Cu α TOC: και ΑΕΠ D S τιμές 

α γ Ì::; ρ ό: ς υ π ε ρ β α ί ν ε: ι τ ο 3 % κ α ι δ ε ύ τ ε ρ ο ν ο λ ο γ ο e τ ο υ S ri u ο σ ί ο υ 

χ ρ έ: ο υ ς π ρ ο e τ α Α Ε Π ο Η Τ L U έ e α: γ ο ρ ο: c; u π s: ρ β α ί ν E L το 6 Ο % » Θ α 

n pén S:L να ο τι us: to θ ε: ί άτι τα κριτήρια αυτό: παρέχουν περιθώρια 

για πολιτική κρίση? δεδομένου ότι ripènsi να λαμβό:νετσι υ πάψη 
Οχι uovo η τ ι un κ ατό: το χρόνο εξέτασης, αλλά και η TU: ση των 
Suo αυτών λόγων,, 

Ε! το ι κ ατό: την εξέταση του λόγου του δημοσιονομικού 

ελλείματος προς το ΑΕΠ θα λαμβό:νεται υπό wo κ ατό: πόσο ο λόγος 

αυτός περουο ιό^ε ι ουσιαστική και συνεχή κά:μψ'θ, καθώς και η 

τ u χ ό ν υπέρβαση τ η Ο τ ι u ή Ο α ν α φ ο ρ ά: ς ταυ είναι ε ξ α ι ρ ε τ ι κ ή κ α ι 

π ρ ο ο ω ρ ι ν ή, ενώ κ α το: την εξαίταση του λύγου του ònuooiou 

χρέους προς το ΑΕΠ θα λαμβάνεται υπόψη το κατά πόσο α λόγος 

αυτόο μειώνεται επαρκώς και πληοΐίϊξει την τιμή αναφορΰ:ς του 

|..!.ε ικανοποιητικό ρυθμό« 

γ , Τ ο |..ί έ ο ο μ α κ ρ ο π ρ ό θ ε ο μ ο ο ν α μ α ο τ ι κ ό ε: π ι τ' Ο κ ι α ο τ ο κ ρ ό: τ ο ς •- μ é λ ο ς 

δ ε: ν πρέπει να υπερβαίνει το αντίστοιχο επιτόκιο τον τριών τα 

πολύ κρατών μελών με τις καλύτερες ε: π ι δόσεις κ ατό: περ ιοοάτερο 

α π ο .,:- % ,, 

δ, Το κρσ. τος —μέλος πρέπει να έχει τη ρ no'Π τα κανονικό: περιθώρια 

δ ια κ ύ μα νο ης του Μη χάνια μ ο ύ Συνα λλα γ μα τι κ ώ ν Ισ οτι μιώ ν τ ου 

Ε'. Μ Σ επί δύο τουλό:χιστον χρόνια, χωρίς σοβαρές εντό:σεις και 

χωρίς υϊϊοτί ι.ί'ποη του ν ο μ ι ο μ α τ
-
ό ς του οιουδήποτε άλλου κ ρ ό: τα υ ς 

μέλους» Τα κανονικό: περιθώρια διακύμνσης μέχρι της 2 

Αύγουστοι; 1993 ήταν 2,25/ί „ Ano τις 2 Αυγούστιυ 1993 

ι-:: α θ ο ρ ί στη καν νέα προσωρινό: περιθώρια διακύμανσης 15% » Είχε ι 

διατυπωθεί λοιπόν η άποψη ότι θα μπορούσαν να υποστηρ ί.ξουν αν 

το ήθελαν,, οι χ ώρες— μ έλη ότι το 15Κ αποτελεί το: νέα περιθώρια 

δια κ ύ μ α ν ο η ς ( 1 ) ,, Η ε: π ί τ ε u ξ η μ ι- α ς β ι ά σ η μ η '-"·: ν α μ ι α μ α τ ι κ ή ς 

Di c: us ε; ion Pa nor 
i w o Ϊ i- . ta lo Transitions to EMU". CERP 

Eie ri es, No 928, 1994, 
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π ρ ο ϋ π ο θ έ τ ε ι , ό τ ι C Ï I πληθωρ I O T I κ έ ρ π ι , έ σ ε ι , ζ · S sc ν δ ι α φ έ ρ ο υ ν 

σ η μ α ν τ ι κ ό: μ ε: τ α ξ ύ τ ω ν sc π ι., μ é. ρ ο υ e: χ ω ρ ώ ν τ π ρ Ε ν o.î C5 η ρ * Η ο ν ο u α ο τ ι κ ή 

ού y κ λ ί, ero ε: ίνα ι a va y καθ α π ρ ου πάθε: ern y ta την την επιτυχία τ η e 

ναμισμοτικήρ Ενωσηρ., Η σύγκλιση των ρυθμών πληθωρ ι, ο μαύ set vat 

αναγκαία πρ ou no θ s: ρ η προ κ ε: tué νου να αποφευχθούν απώλειες ο ε: 

όρου ρ ανταγωνιστικότητας, ο την περίπτωση που καθ ιερωθούν 

ci τ α θ ε: ρ έ ς a u ν α λ λ α γ u α τ t κ έ ς t a ο τ t μ ί ε: ς « Ί" u χ ά ν ο η u a ν τ t κ ε e 

διαωορές μεταξύ των y ωρών μελών τ η e Ενωσης ûoov αφορά: να. 

αγαθό: που e. ίνα·., αντί, κείμενα διε:θνοϋρ εμπορίου, θα έχουν 

αποτέλεσμα τη δημιουργία ενόρ "κενού α ν τα γωνιστ ι, κάτηταρ " 

μεταξύ των χ'ωρών αυτών το οποίο ε:ίτε θα ουμΐ3ό:λλε:ι στην αύξηση 

τ η ς α ν ε ρ γ ί a ς α ε α ρ t σ ρ. έ ν ε ς π ε ρ t φ έ ρ ε t ε ρ τ η ρ Ε ν ω es η e: ε ί τ ε θα 

π ρ ο κ α λ έ ο ε t ο η μ α ν τ' t κ έ e μ ε t ώ ο ε t ρ τ ω ν μ t es θ ώ ν κ a t τ' (Λ) ν 

τ t μων , προκε t μένου να ε λα γ ιστοποι ηθε ί το κενό συτο(1>„ Κατά: 

oliv ε Ϊ'Ϊ ε: t α , η ö t ε ρ ε u ν η α η τ η ρ ε ζ. ε λ t ς. η ρ τ ο u π λ 'fi ti ω ρ t ο μ ο ύ ο τ ί, e:; 

γ ώ ρ ε ρ - μ. έ λ Ϊ'Ϊ Τ η Ρ Ε ν ω σ η ρ έ χ ε t t Stai τ ε ρ 'η σ η μ α α ί α . 

Παρατηρούμε-: άτι κατά: την περίοδο 1981—19BÒ, ο μέσορ 

ρυθμό ρ πληθωρισμού στην Κοινότητα μειώθηκε σημαντικά:, ήτοι 

από 12% έπε ο ε: στο 3,8*4» Κατόπιν, μέχρι το 1991 εκδηλώθηκε μια 

μικρή έξαρση του πληθωρισμού και μετά: το 1991 παρατηρείται 

μ. ι α σαωήρ τ 6: ση ε Ϊ'Ϊ t [νραδυνσήρ του« Είναι ι&ιαϊτερα οημαντικό να 

επισημανθεί ότι οι αποκλίοειρ μεταξύ των χωρών υωηλού και 

γ α μ η λ ο ύ π λ η θώρι σ μ ο ύ - έ χ α υ ν μ ε ι ω θ ε ί σ η μ α ν τ ι κ ό: » 

Για το έτορ 1994, ή Ελλό:δα, Η Πορτογαλία, η Ισπανία και 

η Ιταλία δεν ικανοποιούσαν το κριτήριο του πληθωρισμού. 

.ι. : ρ α τι ο 

κ ρ ι τ ή ρ ι ο ε ί ν α ι ο ρ ι α κ ή , ε ν ώ τ η ρ Ι ί ο ρ τ ο γ α λ ί α ρ π ε ρ ι ο ρ ι σ μ ε : ν η , κ α 

'Ρ Ε! λ λ 0: δ α π α ρ ο u ο ι ό: ζ ε t τ η ν μ ε γ α λ u τ ε ρ η α π û κ λ ι σ η α π û τ ο ν 

α: ν τ ί σ τ ο ι Υ ο σ τ ό γ ο τ a u Μ ό: α σ τ ρ ι γ τ „ 
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Οσον α φ αρά: το δεύτερα κ ρ ιτήρ IO ονομαστικής: σύγκλισης, 

ήτοι, τα & Tino α ιονομι κ ό έλλειμσ κ en, ου γ κ ε κ ρ tué να το έλλειμα τ ne:: 

γενικής κυβέρνησης ως π ο es ο ο το του A Eli, θα ο ν αφορΟ: τον 

Κ ο ι ν α τ η τ α σ υ ν ο λ t κ ο:, κ α τ ό: την π ε ρ ί ο S ο 19 81 -19 8 ? u ε ι ω θ η κ ε 

περίπου κατά 50% 'ήτοι από 5% DE 2,, 7%, κατόπιν άρχισε να 

αυξο:νεται, |..ιε συνέπεια το 1993 να έχει φτό:οει τα δ„4%» 

Κ ατό: την περίοδο 1981---1.994,, τι σχετική θέση της Ελλο:δος 

χειροτερεύει «συνεχώς, Ετσι ενώ το 1981 π ΕΧΧό:&α |..ιε ποσοστά 

9.9% ι < α τ ε ί χ ε: την τ ε τ α ρ τ η θ έ ο τ ι ο π ό π Χ ε υ ρ ό: ç δ η u ο ο ι ο ν ο ρ ι κ ο ύ 

ελλείματος, εκφρασμένου O Q ποσοστού TOD ΑΕΠ US: τα ξ ό των χωρών 

τ η e; Κ ο ι ν ό τ η τ α ς, ρ ε τ ό: τ ο Β έ Χ γ ι ο ( 13 « 5 % > , τ' -η ν Ι ρ Χ α ν δ ί σ ( 12 „ Β % ) , 

και την ΙταΧί α ( 11 ,4% ) , το 1994- εκτιμάται ότι κατείχε την 

πρώτη 6 ε: ση ' 15 „ 4%) και μο:λιστα ρε σημαντική 61 α«? ορό: από την 

δ ε ύ τ ε ρ η Ι τ α Χ ί α: ( 8 , 9 % ) , 

Μία γενική παρατήρηση, υοον άφορο: το ε TOC 1 W 4 , ρ όνο το 

Λουξεμβούργο ι κανό ντο ιού ο ε το κριτήρια αυτό, ενώ η Ι ρ Χα ν δ ία τα 

ι κ α von οπο ι οϋσε ορικά, δεδομένου ότι ο κοινοτικός στόχος είναι 

3% „ Πά:ντως , και όσον αφορά: τα στόχο αυτά, η ΕΧΧάδα παρουσίαζε 

T I C μεγαλύτερες αποκλίσεις, ενώ σημαντικές είναι και οι 

αποκλίσε ι e των υπολοίπων νότιων χωρών, ήτοι τ η e Ιταλίας, τ η e 

Π ο ρ τ ο γ α Χ ί a e κ α ι τ η ς Ι σ π α ν ί a e ,. 

Oc? ο ν αφορά: το τρίτο κριτήριο ονομαστικής σύγκλισης, δηΧ„ 

το οημόοιο χρεoç, σε σχέση με το ΑΕΠ, παρατηρούμε ότι όσον 

α φ ο ρ ΰ: τ η ν Κ. ο ι ν Ο τ η τ α ο υ ν ο λ t κ 0: ε μ φ α ν ί 4 ε τ α ι μ Ι α: σ α φ ή ς τ ΰ: σ η 

μ α θ μ ι α ί a c. δ ι ό γ κ ω σ ή ο. τ ο υ κ α τ ό: την π ε ρ ί ο δ ο 19 9 0 --19 9 4-,, 1-1 σ χ ε τ ι κ ή 

θέση τ η a Ελλό:δος χειροτερεύει συνεχώς« Ενώ το 1981 η ΕΧΧό:δα 

με ποσοστό μόλις 34,2%, κατείχε την ένατη θέση από πλευρό:ς 

δημοσίου χρέους, εκφρασμένου ως παοοοταύ του ΑΕΠ, μεταξύ των 

χωρών της Ενωσης , με το: το Βέλγ ι ο (89 , Α% ) , την Ιρλανδία (81 , 7% ) , 



την Ιταλία (61,1'/»), το Ηνωμένο Βσο ίλει Ο (53 , 3% ) , Τ Η 

ΰανία (52 , 0% ) , την Ολλανδία (50 , 3% ) , την Πορτογαλία (46,6%) και, 

τπ ν TÖTS: ü„ Γερμανία (36 » 3% ) , το 1994 ε κ χιμά: χα ι άτι θα κ ατέ χ ε ι 

τπ δεύτερη θέση (120,1%), us: το: από τα Βέλγιο<140,4%) και, με 

ορ t.-α κ π frit αφορΟ: από Τ Η ν τρι.'.·τπ Ιταλία ( 119 , Η''/-·, ) « Oc? ο ν αφορό: τ π ν 

α π ο κ λ to n του ΰημοσίου χρέους α τ Η ν Ελλο:δα από τα μέσα της 

Κσ t νότητ'αρ, παρατηρούμε art κατά: τ π ν περίοδο 1981 — 1992 ο 

λ ο γ a ρ τ ο υ δ Η U Ο σ ί ο υ χ Ρ é ο υ ρ T O C Ε λ λ ο: δ ο ο π ρ ο ρ το μ. έ σ α Κ a t ν α τ t κ ά 

S t a: υ ρ υ ν ά τ αν ο υ ν ε χ ω ρ , γ t α να ο τ α θ ε ρ ο π ο t π Θ ε: ί κ α τ ά π t ν ο τ ο 1 , 7 2 . 

Ι'Ί C α γ ε ν t κ π π α ρ α τ π Ρ Η α η , γ t α το έ τ ο t::: 1994 ρ ά ν α τ έ ο σ ε ρ t c: 

χώρε ρ t κ α νοπο t ο ύ ο α ν το K p t T H p t o α υ τ ό , ΟΤΊΛ« το 

Λουξεμβούρ γο ( 12 , 2% ) , π (ουτική) Γερμανία (49 , 8% ) , η Γαλλία 

(50,1%) και, τι, Ηνωμένο Βασ ίλε t ο (57 , 6% ) , ενώ π Ισπανία το 

ικανοποιεί ο ρ t σκα: (60 , 7% ) , δεδομένου ότι ο κ ο ι νοτι κ oc. άτονο e 

ε: ί να t ό0% „ Γίο:ντωρ π Ελλό:6α παρουοι,άζει τ to. δε:ύχ'ε:ρερ 

μεγαλύτερε ρ αποκλί ο ε te από τον κοινοτικό σχάχο, μετά: τα 

Βέλγιο« Είναι προφανέρ ότι π χώρα μαρ, δεν ικανοποιεί το 

κ ρ ι τ π ρ ι ο τ ο u δ η μ. ο σ ί α u χ ρ έ ο υ ρ αλλ ά: ο ύ τ ε δ ε ί χ ν ε ι να π ε ρ t ο ρ ί % ε ι 

Τ'Πν σχεχ'ΐκή απόκλιση σπΟ την Κοινότητα και οι Λοιπέ ρ Ομωρ 

χώρε ρ ρε: τα ξ ύ των ετ'ών 1WÌ--1994 δείχνουν μία οαφη τάση 

α π ο μ ο: κ ρ ι ν σ η ρ α π ό τ ο υ ρ δ η μ ο ο ι ο ν ο \Λ ι κ ο ο e:; ο τ ό χ ο υ c:: τ ο u Ü 0: α ο τ ρ ι χ τ » 

Οσον α οορ ο: το τέταρτο κριτήριο τηρ ο ve; μ α στ ι κήρ σύγκλισηρ 

τα μακροπρόθεμα όνομα οτ κ κ ύ: επιτόκια, Οσον αφορό: την Kot νότητα 

τ η ν π ε ρ ί ο δ ο 19 δ 1 1V 8 8 

ε : π ί π ε δ ο τ ο υ 1 5 , 1 % Ο Χ Ό 

ο π ο ί ο ε κ φ ρ α: 4 ε ι κ υ ρ ίο ρ 

μ ε ι ώ θ ή κ α ν σ η μ. α ν τ ι κ ϋ. α π ό τ α υ ω η λ ό 

9,3%, για να αυξηθούν κατόπιν μέχρι το 

;ουν μειωθεί σήμερα στο 8,1%, ποοοστό τί 

' η μ ε: ί ω α η τ ω ν π λ η θώρι ο χ" ι κ ώ ν π ρ ο σ 6 ο κ ι ώ ν 



D T Ό ν ΚοινάτηταC1)» Η τό:ση όσον αφορά: τα ονομαστικό: 

μακροπρόθεσμα επιτόκια κατά: τα τελευταία έτη είναι η με ι ω ο η 

του ο και η σημαντι κ ή τους σύ γκλίση, η οποία αντανακλώ την 

ακολουθούμενη αποτελεσματική πολιτική σταθεροποίησης και τον 

υ ijf ·η λ ο β α θ μ ό γ ρ η μ α τ ο π ι es τ ω τ ι κ ή ς ο λ ο κ λ ή ρ ω ο η ς π ο υ έχει ε π ι τ ε υ χ 8 ε ί 

ο τ η ν Κ αι νατητα„ 

Για το έτος 1993, μόνο τέσσερις νότιες χώρες δεν 

ικανοποιούν το κριτήριο αυτά, η Ελλό:8α ( 19 , 7'Ά ) ,, Η 

Πορτογαλία ( 12 , 4/< > , η Ιταλία ( 11,4%>,και η Ισπανία ( 10 , 2 ) , ενώ η 

ΰανία (8 , 8V« ) , το ικανοποιούσε οριακό:. Και ώς προς τον 

κοινοτικό αυτό ο τόνο n Ελλό:6α πα ρου ο ι άΖ ε ι T I C μεγαλύτερες 

αποκλίσεις» Για τα 1995 στη χώρα μας λόγω των πρώτων σημείων 

ο τ α θ ε ρ ο π ο ί σ η ς π ο υ α ν α (ρ α ί ν ο ν τ α ι ,, κ α ι τ η ς π ρ ο ο π τ ι κ ή ς μ έ ν ρ ι 

τέλους F O U 1995 σε πληθωρισμό κό:τω ταυ 10%,, τα επιτόκια έχουν 

ο α ο η π τ ω τ ι κ ή τ ο: σ η ,, 

Από τη δ ι ερε υ ν η ο η των τεσοο:ρων οικονομικών δεικτών 

α ν ο μ α α τ ι κ ή ς ο ύ γ κ λ ι ο η ς ,, τ α α π ο τ ε λ έ σ μ α τ α τ η ς ο π οίας 

Ϊ'Ϊ α ρ ο υ ο ι ό: -ζ α ν τ α ι σ τ ο ν πίνα κ α 6 » 3 τ ο υ π α ρ α ρ τ ή μ α τ ο ς τ ο υ π α ρ ά ν τ ο ς 

κεφαλαίου, παρατηρούμε άτι μόνο το Λουξεμβούργο φαίνεται να 

ικανοποιεί και τα τέσσερα κριτήρια» Τρεις χώρες, η Γερμανία, 

η ϊ"α.7-.λ(,α, και το Η ν ω μ έ ν ο Βασίλεια, ικανοποιούν τα τρία: από τα 

τέσσερα κριτήρια» Τρεις χ'ώρες το Βέλγιο, η .1. ρ λα voi α και η 

Ολλανδία ικανοποιούν Suo κριτήρια.» ενώ η οανία ικανοποιεί ένα 

μ ό ν ο κ ρ ι τ Ϊ'Ι ρ ι ο » Τ έ λ ο ς , α ι τ έ σ ο ε ρ ι e:: ν ό τ ι ε ς γ ώ ρ ε ς τ' η ς Κ ο ι ν ά τ η τ α ς 

Π Ελλό:δα, n Ισπανία και n Πορτογαλία 6εν ικανοποιούν κανένα 

κριτήριο» οεν μπορεί όμως να υποστηρ ι χτε ί ότι και οι τέσσερις 

βρίσκονται στην ίδια κατάσταση. Από πλευράς Ισπανίας η μή 

(1) European Elconomy, Mo 55, 1993,, σ » 65 ,, 
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ι., κ α von ο ι', ΌΟ'Π &ύο κριτηρίων εόναι ο ρ ι αιοή, Ενώ τι Ιταλία 

αποτυ yv'ö:vE ι οριακό: να να ικανοποιεί ένα κριτ·ήριο„ Quo ιαστι, κά: 

Suo xtìpsc: η Πορτογα'Χύα και η Ε. λ λ ό: 6 α 6ε ν ικανοποιούν κανένα 

κ ρ ι ν 'ή ρ ι ο κ α ι α π ό α υ τ έ q , η Ε λ λ ό: S α ο η |..ι ε ι ώ ν ε ι τ ι q μ s y α λ ύ τ ε ρ s q 

αποκλί os: iq „ 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 6.1 

ÛHMOEIA ΕΛΛΕΙΜΜΑΤΑ ΚΑΙ ΛΗΜΟΣΙΟ ΧΡΕΟΣ ΣΤΗΝ Ε „Ε 

1. ÛHMOEIO ΕΛΛΕΙΜΜΑ ΣΤΗΝ ECBK 
2 υ 



2. ÛHMOEIO ΧΡΕΟΣ ΕΤΗΝ 

.ou 

1 ο ο 

9 0 
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Sä 
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EH 1990 
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r <7 
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Π Ι Ν Α Κ Α Σ 6.1 

ΣΤΟ ΔΡΟΜΟ ΤΟΥ ΜΑΑΣΤΡΙΧΤ 

1993 1994 1995 1996 1997 

YES 
NO 

Επικύρωση 
από 

Βρετανία; 

Ιούλτος 

Δημοψηφίσματα 
σε Φινλανδία, 
Νορβηγία, 
Σουηδία, 
γτα ένταξη σε 
ΕΟΚ 

Ευρωπαϊκό 
Νομτσμαχτκό 
Ινστιτούτο 

Ολα τα νομί
σματα είναι, 
με περιθώριο 
διακύμανσης 

2,25 % 

mmmrnm 
Διακυβερνηχ tKn 
διάσκεψη Υΐ-α 
αναμόρφωση tnc 
Σuvθήκnc tou 
Μάαστριχτ 

Εγκριση από 
συνταγματικό 
Δικαστήριο 
Γερμανίας 

ΒΕΛΓΙΚΗ 
ΠΡΟΕΔΡΙΑ 

ΕΛΛΗΝΙΚΗ 
ΠΡΟΕΔΡΙΑ 

ΓΕΡΜΑΝΙΚΗ 
ΠΡΟΕΔΡΙΑ 

1997 1998 1999 

3η 
Πρώτη αξιολο-
γηση για έ
ναρξη 
φάσης 

3ης 
ΟΝΕ 

Ε 
KoiVÓ 

C υ 
νόμισμα 

Ευρωπαϊκή 
τρικη 

Κεν-
Τράπεζα 

Αρχίζει, 
σε κάθε 
περίπτω
ση η 3η 
φάση χης 
ΟΝΕ για 
όσες χώ
ρες είναι 
έτοιμες 



ΠΙΝΑΚΑΣ .6 „ 3 ία'. 

Χ ώ ρ ε e π ο υ α ν τ ο: π α κ ρ ί ν ο ν χ- α ι ο τ α τ έ ο ο ε ρ α κ ρ ι, τ Τ\ ρ ι α τ ο u Μ ο: α ο τ ρ ι y χ
-

Κρ ι τ'ή ρ to 

Χωρά 

ΡυQuae 
πΧηθωρι ομού 

1994 

ù η μ ό σ ι α û Ό U. ό ο L- ο 
ΕΧΧειμα xpéoc 
1994 1994 

li α κ ρ α π ρ ά θ ε ο μ α 
ε: π ι, τ 6 κ ι α 

1993 

Βέλγto 

ùavua 

Γ SÌ ρ μ. a vu a 

ΙΞ λ Λ ό: 6 a 

Ι ο πα ν ι', a 

ΓαXXία 

ΙρΧαν 6Ca 

Ι ταλC a 

Λουξεμβούργο: 

OXXavSia 

Πορτογαλία 

Ην „Bacs ι', Α ε co 

IMO: Ι. 

Να ι 

Να: ι 

0 χ ι C + ) 

Οχι <~) 

Να ι, 

Να ι., 

0 χ ι ί + ) 

Να ι 

Να ι 

G χ ι 

Να ι 

D-: 

0 ν ι 

υ χ ι 

Να ι 

0 χ ι 

Οχι 

0 χ ι, 

Οχι(+) 

ΟΧΙ 

Οχι Nat 

0γ ι (+) Οχι 

0χι, (.- ) 

Οχι Ναι 

Οχι (-) 0 χ ι 

Οχι 

Να ι 

Οχι 

Οχι 

Να ι 

Να ι 

Οχι (--•) 

IM α ι-

Ο χ ι ( + ) 

Οχι 

Να ι 

Να ι 

Μα ι 

IM π 

Ναι 

Π Η γ 'ή ,, C ο m m i s i ο n ο f t h e E u ropes n C ο m m u n i t i e s , E u r ο ρ e a n ΕΞ c ο n ο m ;
; 

Να 5 5 , 1993, Σ τ α τ ι σ τ ι κ ά παρό".ρχ"'ημα, ΓΚνακαο 2 4 . 

Σ η μ ε ι ω ο τι,, 

( α ) us: ν π ε ρ ι Χ α μ β ό: ν ε τ α ι τ ο κ ρ ι τ ' ή ρ ι ο TÎÎC: α ^ ρ μ ε τ ο χ ' ή ί 
ο τ ο μ η χ α ν ι σ μ ό τ ω ν ο υ ν α Χ Χ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι ε ί ο τ ι μ ι ώ ν 
τ o u ΕΝΣ « 

Οχιί-ί · ·) Η χ ώ ρ α μ ε τ η μ ε γα Xu χ· ε ρ η α π ο κ λ ι α τ ι σ π α τ ο ν 
ϊ.ϊ V Τ Ι Ο Χ" Ο L Χ Ο Ο "(•' ο χ ο Ν ό: α: σ τ ρ ι χ τ ,. 

υχι(-··; h αριακ'ΰ αποτυχ α ι κ avo πα c ria ne ταυ 

α ν τ ί G τ ο ι χ c 3 υ α τ ό χ ο υ τ ου Μ ό: α σ τ ρ ι χ τ . 
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ΚΕΦ. 7ο Η ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ ΤΗΣ ΕΛΛΑΟΑΣ. 

01 ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΝΤΑΞΗ ΣΤΟ ΕΝΣ. 
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7.1 ΟΙ ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ ΕΝΤΑΞΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑυΑΣ ΣΤΟ ΕΝΣ. 

Τα Ευρωπαϊκά Nom, ο μα τ ι κό Σύστημα είναι, ένας 

μηχανισμός πε ι θά:ρχϊΚΓης Κυβερνήσεων, που ασκούν χαλαρή 

ν α μ ι ο μ α τ ι κ ή π α λ ι, τ ι, κ fi και, 6 ε ν θ ε ω ρ α υ ν την μ ε C ω σ η τ α υ 

π λ η θ ω ρ ι es μ α ύ τ ο υ ς α α ν π ρ ω τ α ρ χ ι κ ο ο τ di y ο τ η ς π ο λ ι τ ι, κ 'ή ç τ ο υ ς „ Ί" α 

πιο χαρακτηριστικό: παραδείγματα αυτής της κατηγορ ίας είναι, η 

Ιταλία, η Γαλλία και, n Ισπανία, και, δεν είναι τυχαία ότι, 

αυτές ακριβώς οι χώρες έχουν αναδειχθεί οι θερμότεροι 

υ π ο OTTI ρ ι χτες του ΕΝΣ και, της μετεξέλιξης του ο ε: π λ fi ρ η 

ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή έ ν ω ο η „ 

Οταν μια χώρα e? κ e 5 π ε ύ ε ι να ε ν τ' α χ Β ε ί στο ΕΝΣ, 8 α π ρ έ π ε ι να 

εξετό:σει τρία βασικό: νητήματα που αφορούν την εισδοχή και την 

παραμονή της στο ΕΝΣ» Τα εξής s 

α» Αρχική ισοτιμία εισόδου ; Εαν η χώρα φοβό:ται ότι η 

συναλλαγματική σταθερότητα του εθνικού της νομίσματος 

ως προς τα υπόλοιπα νομίσματα τό'υ Συστήματος που 

έχουν χαμηλότερο πληθωρισμό θα πλήξει την 

α ν τ α γ ω ν ι σ τ ι κ ό τ η τ α τ ω ν π ρ e:) ι ό ν τ ω ν τ η ς στις δ ι ε Β ν ε ί ς 

α γ ο ρ έ ς , μ π ο ρ ε ί ν α υ π ο τ ι μ 'ή σ ε ι τ α ν ό μ ι σ μ ό: τ n Q π ρ ι ν μ π ε ι 

στο ΕΝΣ„ 

Για την περίπτωση της ελληνικής οικονομίας έχουν γίνει 

κό:ποιες ενδεικτικές εκτιμήσεις, που αποφαίνονται ότι θα 

απαιτηθεί αρχική υποτίμηση της τό:ξεως του lO'-20xi,n οποία 8α 

ε π ι τρέφε ι την διατήρηση της α ν τα γωνιστι κότητά:ς της να 2—3 

συγκλίνει προς τους χαμηλούς ρυθμούς πληθωρισμού των ό:λλων 



χωρών—μελών. θα π péne ι, ou ω e να αναφερθεί ότι, ·η υ noTUJ.no η αυτή 

θα προ κ α λέοε ι αύξηαη του πληθωρ ι ομού Κ α TÖ: 5--10 ποοοοτιαίερ 

μανό: δ ες , εξαιτίας της επι |3ó:puvone που θα υπαατεί τα κόατας 

ϊϊΰρα y ω Y'f'ic: .. 1 ο y s: γ ο vue; αυτό, fcupyspotvEt ακόμη π s." ρ LO ούτε ρ ο τις-

?τ ρ ο ο π ό: θ Ε (, ε: c ö: ο κ Ή one α ν τ ι π λ n θ ω ρ ι ο τ ι κ ή e π ο λ ι τ ι κ ή <·": « 

Οεδομένων των ανωτέρω, ίοως η πιο ενδεδε L γμένη λύαη να 

είναι, n ένταξη της δραχμή ο το ΕΝ Σ με ισοτιμίες που ò SU ν 

απέχουν πολύ από τις ο nus: ρ ι νές και να διατηρήαε L την 

προηγούμενη 6 Lab ι, καοία e? α ν εφεδρεία, ο ε περίπτωση ντου 

αποτύχουν όλοι, ai, ο:λλοι τρόποι δπμοο LO va HL κ ne και 

ε ιοοδηματι κ ne πολιτικής για την διατήρηση TOC: 

ανταγωνι οτι κότητσο ·· Εξό:λλου, UÈ αυτή την μεθοδολογ Ca μπαί

νουν οι βιάσεις για την S O U L κ ή προσαρμογή που χρεία: ζ ε τα ι η 

ελληνική οικονομία και αποφεύγεται η προοφυγή οε εύκολεe 

λ ύ ο ε ι ς , ό π ω ς α υ τ ή τ η e:; υ π ο τ (., μ. η α η Q ., 

β» Ζώνη και συχνότητα μεταβολών : Χώρες που θέλουν να 

δίστ'ΠΡήαουν μερικό: περιθώρια διαλίοθησηο.,, επιλέγουν 

τ η ν ζώνη του ò"A π λ ε εξ α ι ρε τ ι κές περ ι π τώσ ε ι e fini one , 

μπορούν να ζητήσουν επανευθυ γρό:μμιση τ ne. κεντρικής 

ι ο ο τ ι μ ί ο: e., ό τ α ν τ ο ν ό μ L Ο μ ό: τ ο υ ο υ π ε ρ τ ι μ 'η Β ε ί κ α ι 

κινδυνεύουν οι εξαγωγέα, τουρ,, ενώ παρα:λληλα 

αυξάνονται υπερβολικό: οι εισαγωγές roue. 

Η επιλογή τ ne στενότερης Ϊ'Ί Τ ne ευρύτερης ζώνη e 

οηματοδατεί και το ενδιαφέρον τne καθε χώραe για την ένταξη 

τ ne α το ΕΜΣ,,Η επιλογή τ ne στενής ζώνης αποκαλύπτει μια 

μεγαλύτερη αποφαοιστικοτητα εκ μέρους της Κυβέρνησης να 

π ε τ ύ χ ε ι μ ε τ α χ ύ τ ε ρ ο υ e κ α ι α υ ο τ η ρ Ο τ ε ρ ο u e Ρ υ θ μ ο ύ e τ η ν 
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οικονομική ίίύγκλι,οη με τους εταίρους C T O Σύστημα κ at va 

π π ο Φ ύ γ ε. t τ ο υ ο κ tv fo ti ν ο u e; π ο ti Ϊ'Ϊ ο ρ a μ ο ν ε L'J Ο υ ν τ τι ν π α ρ G Τ ε: τ α |..κ έ ν η 

υπερτίμηση « 

Pi ν. ÏVT'OUTOIC: Ή τηρηοη της OTEVÏIC; ί.ώνης κριΒεί 

a ν έ φ t κ τ η , α π ά χ' ώ ρ ε e π ου y ε ν t κ ό: α π ο (ρ ε ύ y ο υ ν τ π ν υ t ο θ έ τ η ο τι 

ριζι,κών λύσεων, η εύρε Ca ζώνη προσφέρεται σαν χρυσή τομή που 

επtτρÉπεt στην Κυβέρνα οη να ΥρΉαιμοποιεί ως ένα βαθμό το 

μέτρο τ'nc; οι ο λ ί σθησης αν μ eoo παροδικής αντιμετώπισης των 

ες ω y ε vii.; ν ανισορροπιών και- πα ρ ο: Λ λ τι λ α να π ρ οο α ρ u.c.) ζ ε τα t σταοιακΰ: 

σε n't ο ν ο t κοκυρεμένη 51 α χ ε ίρ ι- ση „ Χαράκτη ρ tart κώ παρο:οειγμα 

αυτής της ντε ρ t πτώσης αποτελεί η ένταξη της ΐ το: λ tap e? την 

ευρεία αρχικό: ζώνη και, πρόσφατο ., Οταν ςεπέρσσε τα προβληματό: 

της, η μετα:τσζη τ η ρ ο την στενή ί,ώνη. 

y) Τρόπος παρέμβασης ; I-Ì διατήρηση της συ%'αλλσγματ t κής 

σταθερότητας ενός νομίσματος με υποτιμητι κές το:οεις, απαι,τϊί, 

QUYVéQ παρεμ(3ο:οε ι ς της κεντρί, κ ης του τρθ:πεζας στην a y ορό: 

συναλλάγματος „ Η τ ρ Ο: πεζά στηρίζει το νόμισμα: της μέσω των 

tòt ο ν συ ναλλα y μα τ t κών της διαθεσίμων, με αύξηση των επιτοκίων 

καταθέσεων ή κ ό: ν οντά ς χρήση των ειδικών αποθεματικών που 

διατίθενται y ta τον σκοπό αυτό σπα το t. Ν Σ -, ϋλες αυτές οι 

λύσεις είναι ρραχυπρόθεομες και εφόσον οεν επιτύχουν να 

μειώσουν τον πληθωρισμό, θα αναγκασθεί η χ'ώρα--μέλος του ΕΝ Σ 

να ζητήσει απσνευθυγρό:μμι ση σε μια υ ποτ ι μημένη ισοτιμία. 
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7.2 Η ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ 

ΚΑΙ ΟΙ ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ ΤΗΣ. 

A- id π ε ρ ί ο δ ο ς lVfcil — Ì9v0 Η κ ατό: α τ α ο η τ η ς ελλην t κής οι Kovoutac 

Τ Ο 1 V V υ , υ π ί;.ί (": Q V Q λ ύ θ Ό κ """ Κ ί'ϊ ι Π CI ρ Ο 'Ü Ο t ö: Ο Τ Ό Κ S ö Τ 'fi V :£ Κ Ö £ Ο ϊ"| Τ ϊ "ι C; 

Ε π ι, τ ρ ο π A ς ε μ π ε ι ρ ο γ ν ο μ if) ν ω ν u Ϊ'Ϊ Ο Τ ο ν κ α. Β η γ Τ) r 'ή κ α ι α κ α & τι μ ο: ι Κ 6 κ 

Αγγελο Αγγελόπουλο CI), συνοφίστηκε ava ε£ήε: s 

* "Γ ο ε λ λ ε ι μ μ α του ι Ο Ο ζ υ y ί α υ τ ρ s: γ ο υ cui> ν 
συναλλαγών διευρύνθηκε επικίνδυνα και οι 

Ϊ'Ϊ λ π θ ω ρ ι σ τ' ί, κ έ ς η ι è es ε ι ci ε ν τ ό: θ η κ α ν „ 

* Τα ελλε: Cupa τ α ταυ S η ρ άσ t, au ταρεσ αυξήθηκαν 

ο η υ α ν τ ι- κ 6: „ 

«' Η v o m ο μα τ ι, κ ϊ'ί και πι α τω τ ι κ π επέκταση 

κ ι. νή θ η κ ε: ρε τ α χ ε Ce ρυθμούς, ενώ τα 

πραγματικό: επιτόκια 51 α τηρήθηκα ν σε 

υφηλά: επίπεδα, ρε αρνητικές επιπτώσεις 

ο (•" η ν Ϊ'Ϊ Ο: ρ α γ ω γ 11·:: Ϊ'Ϊ Ö ι ο: fa ι κ α: ο i ο: „ 

* Η ι κ a vana Cric η υπερβολικών, μερικές φορές, 

ε: ι ο ο δ τι μ α τ ι κ ώ ν κ α ι 8 ε is μ ι κ ώ ν 

fa ι ε κ fa ι κ 'ΰ ο ε ω ν ,, fa ι ά: |:ί ρ ω σ α ν τ η ν α ν τ άγαν ι ο τ ι κ ώ ••-· 

τητα της οικονομίαe και ενίσχυσαν τι a 

n λ η β ω ρ ι σ τ ι κ έ α π ι ε σ ε ι e „ 

"Και Ολα αυτό: συνέβησαν, όπως τονίστηκε es τ η ν έκθεση, ο ε 

μια κρίσιμη αλλά: και ιδιαίτερα ελπιδοφόρα περίοδο τη e 

συ y ypovnç ι ο τορ ί α ς τ η e ηπείρου μ α ο« Η ϋυτικη Ei υρώπη β ρ ι σκότα 

σ ε Ϊ'Ϊ υ ρ ε τ ώ δ η κ ί ν η α η α ν α π ρ ο σ α ρ μ ο γ η ο ενόψει τ η e ο λ ο κ λ ή Ρ ο ο η e τ η e 

ενιαίας ε upon α ι κ ή e. αγορά:ς το IV Vii και τ η e πόρε: Ι σο npoc την 

οικονομική και νομισματική ένοση. Από την ό:λλη μεριά:, οι 

χώρες τ TIC Κεντρικής και Ανατολικής Ι-υρωπης περνούσαν μια 

εντυπωσιακή φάση αναπροσανατολισμού και ανασυγκροτήσεως„ 

(1 

στα θεροϊ'ϊο ί η ση και σνό:πτυξη της ελληνικής οικονομίας
1 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ 3 Μαίου 1990 „ 



Σ ' α υ τ fi τ η ν ι ο τ α ρ t. κ 'ή κ α u π ή, η χώρα υ Ì:S e φ α ί ν ο τ α ν να παρ α μ έ ν ε ι 

αδρά ν ï'i c:; us: κίνδυνο να β ρ ε: θ si α π ρ ο ε: Tot μα στη y ta va 

α ντ ι μ ε τ ω π ίο ε. ι μ s sin ι, τυχία τ Ή ν πρόκληση των καιρών. " Και, 

a uve γ ι'ζ s: η έκθεση s 

"Το πρόβλημα που α ν τ ι, μ ε: τ ω π ι', 'ζ ε ι, ο η μ s: ρ α η ε: λ Λ η ν ι κ ή 

οικονόμο α πα ρ ου ο ι ό:ζ ε ι ι, Stai τ ε: ρ η οξύτητα γιατί ε: (iva ι σωρευτι κά 

απατέ λ ε epa μιας σε: ι ρ ο: ς εξαιρετικό: 6υο μενών εξελίξεων, οι 

κυρ ι à τ έρεα από TIC; οποίες είναι οι ακόλουθε«:: s 

Πρώτο, μια έντονη 6ιατό:ραξη τηρ μακροοι κονομ ι, κής 

ι σορροπ ί α α που οφείλεται τόσο α την υπερβολική επέκταση 

τηΡ συνολικής ε y νώρtac ξητησης όσο και στον βραούτατο ρυΒμο 

δ ι ε υ ρ υ ν ο η α τ ο υ π a pay ω y ι κ ο υ δ υ ν α μ ι κ a υ τ η ρ ν ώ ρ α α ., 

Ωεύτερο, μια κρίσιμη ανισοσκέλεισ στις χρηματικές 

poéc, κυρίως στον ευρύτερο δημόσιο τομέα, του οποίου τα 

ελλείμματα και το συνολικό χρέος έχουν πο:ρει τέτοιε e 

διαστο:σε ι ρ που θέτουν σε σοβαρή δοκιμασία όχι μόνο την 

νομισματική ισορροπία αλλό: και την αντοχή της οι κονομ lac σε: 

α π ρ ό β λ ε π τ ε e ε ξ ω y ενε( c S ι α τ α ρ α χ έ ρ » 

Τρίτο, μια σοβαρή υστέρηση στην προσαρμογή τηρ 

δ ι ΰ:ρθρώσης τηρ οικονομίας, κυρ i oc σε άτι σφαρό: τον 

ε:κσυyχρονισμό των θεσμών και των συνθηκών παραγωγής, τουρ 

ö ρ ο up λ ε ι τ ο υ ρ γ ί α ρ των αγορών π ρ οιόν τω ν και παραγωγικών 

ο υ ν τ ε λ ε; σ τ ώ ν , τ η ν ο: π ο τ ε λ ε: e? μ α τ ι κ ό τ η τ α τ ο υ δ ι ο ι κ η τ ι κ ο ϋ 

μηχανισμού και του συστήματος κοινωνικής προστασίας, και 

τ é λ ο ρ ,, τ η ν π ρ ο ο π τ ι κ 'ή κ α ι τ η ν ο ι κ ο ν ο μ ι κ 'ή σ υ μ π ε ρ ι ω ο ρ υ: τ ω ν 

σ υ μ μ ε ν ε χ ά ν τ ω ν σ τ η ν π α ρ α γ ω γ ι κ ή δ ι α 61 κ α σ ία." Γ"' ι α τ ι ς π ρ ό ο φ α τ ε ς 

εξελίξεις και τις προοπτικές της οικονομίας η έκθεση 



συ νεχι <
a
£ ; 

"OL προοπΰ:Βειες που κ α τα βλ'ή θ η κ α ν για την σταθεροποίηση 

της οικονομίας τ
-
η ν περίοδο 1985-1987 είχαν περ top ι ou ένα και, 

πρόσκαιρα αποτε:λέοματα, 0 ρυθμός ανόδου της οικονομίας 

επιβραδύνθηκε από το 19 £3 9 και οι πληθωρ I O T L κέ:ς πι έσει ς ο το 

εσωτερικό επίπεδο των τιμών και· ο το ισοζύγιο πληρωμών 

Ενισχύθηκαν» Παρό:λληλα οι διαρθρωτικές αδυναμίες 

ε: π ι τ θ: Θ η κ α ν » Ε τ ο ι η ε λ λ η ν ι κ fi οικονομία ο τ ι ς αρχές τ η ς 

δεκαετίας του 1990 φαίνεται να εισέρχεται σε μια νέα φ ο: ο η 

ο τ α ο ιμοπληθωρ ι es μα ύ , παρά: την ευνοϊκή διαμόρφωση της διεθνούς 

ο ι κ ο νομ. ι κ ή ς σ υ γ κ υ ρ ί α ς „ 

Β » Οι εξΕλίξΞΐς της περιόδου 1989—1990s 0 ρ υ Β μ ός ανόδου του 

ΑΕΠ το 1989 περιορίστηκε σε 2„3ΐ4 από 4% το 1988,. Ετσι,, για ένα 

ακόμη y ρ όνο με εξαίρεση τα 19SS ο ρυθμέ) ς ανόδου της 

ελληνικής οικονομίας ήταν σημαντικό: χαμηλότερος από τον μέσο 

ρυθμέ? ανόδου της EÜR» ίίαρό:λΑηλα ο χαρακτήρας της οικονόμο ας 

π α ρ έ μ ε ι ν ε έ ν τ ο ν α κ α τ ο. ν α'Χ ω τ ι κ ό ς ,, 

Ο π λ τι θ ω ρ ι σ μ ό ς τ ο π ρ ώ τ ο τ ρ ί μ η ν ο τ ο υ 1990 έτρεχε μ ε ε τ ή σ ι ο 

ρ υ θ μ ό 1 é „ 7 Vi έ: ν α ν τ ι τ α υ 13» 7 % τ ο υ α ν τ ι σ τ ο ί χ ο υ τ ρ ι μ ή ν ο υ τ α υ 

19Ëi9„ Η επιτό:χυνση αυτή συνεχίσθηκε, και στο τέλος του έτους 

ο ρυθμός πληθωρισμού ήταν τετραπλό:σ ι ας του αντίστοιχου μέ:σου 

ρ υ θ μ ο ύ τ η ς Κ ο ι ν ό τ η τ a e:;. 

Το έλλειμμα τρεχουσών συναλλαγών διαμορφώθηκε τ'ο τέλος 

του 1989 στο ε:πίπεδο των 2,800 ε κατ» δσλλαρίων, δηλαδή κ υ 

μ ο: ν θ η κ ε: γύρω στο 4 • b ίί του f-lF-.il, παρΰ: την ουσιώδη αύζ. ηση των 

κ σ 8 ci ρ ώ ν μ ε: τ α. 8 ι 6 ό: σ ε ω ν α π ό τ η ν Ε 0 !< , α ι ο ντ ο ί ε ς έ φ θ α σ α ν τ ο 19 8 9 

σε ύφος ρεκόρ (2„600 εκατ. 6ολλ„ ) » ΚατΟ: το πρώτο δίμηνο του 

. 8 , 
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199 D έλλειμμα τρεκουοών συναλλαγών έφθασε τα 1„154 εκατ 

r ο u α ν τ C ο τ ο ι γ ο υ ò ι μ fi νου τ ο υ 

Π Ρ Ο Τ ι γ Q Ü !..!. ε V Ο U H T O U Q . 

Ι" ο έ λ λ s:: ι, μ j..t α ο τ α ν ε υ ο υ τ ε: ρ ο δ η μ ό ο ι ο τ ο μ έ α , 6 η λ α 6 ή ο ι 

καθαρέρ δανέ ι ακέρ ταυ α ν ύ: γ κ ε: ρ , εκτιμά: τα ι, ότι έφθασε τα 1989 

ο το ποου Tis) ν 1 „ oho δ ι σ „ δραχμών, δηλαδή στο 19« 1% ο το At:, il, 

l'aloe: πρωτοφσνέρ για την ελληνική οικονομία ο ε ε ιρηνική 

περί ο δ ο „ Σ Ύ\ μ ε ι ω ν ε τ α ι ό τ ι ο τ ο π ο σ ό α υ τ ό 5 ε ν π ε ρ ι Χ α μ Β ο: ν ο ν τ' α ι 

ούτε να ελλείμματα των προβληματικών επιχειρήσεων,, που 

u πόλο γ ίοθηκαν ο ε 28 Sic δραγμέρ το 19 £59, ούτε τα ανοίγματα 

των υπέρ χρεωμένων επιχειρήσεων που συνδέονται αμέσωρ 'ή 

εμμέσως; με τον δημόσιο τομέα, ούτε, τ έλα e, οι υποχρεώσει ρ του 

δημοσίου που προέκυψαν από την κατάπτωση εγγυήσεων για δό:νε:ισ 

προ ρ ι δ ι, ω τ ι.- κ ο ύ ο φορεί e, λόγω αδυναμία ρ τουρ να εξ. οφληοαυν τι ρ 

υ Ϊ'Ϊ α >;' ρ ε ώ σ ε: ι ρ τ ο υ ρ ,. 

Αποτέλεσμα τηρ συνεχούρ και ευρείας ελλε ι,μρατι κότηταρ 

του δημόσιου τομέα τ'πν περίοδο αυτή 'ήταν η ταχεία αύξηση 

του δημόσιου γρέουρ που σπά 2 δ « 8% ν ο Ό Α Ε! Π το 1979 έφθασε το 

1.0,5 V* το 1989. Η ε ς υπηρέτηση του δημόσιου γρέουρ καλύπτει 

πλέον το 36V των συνολικών τρεγουσών δαπανών και το 44Κ 

των αντιστοίχων εσόδων« ίο ιδιαίτερα επιβαρυντικό στοιχείο ταυ 

ελληνικού δημόσιου γρέουρ είναι οχ ι μόνο ο τσγύρ ρυθμόρ 

αυξήσεώσ: του αλλό: και η δυσμενήρ σύνθεση ταυ» Η μέση 

6ιά:ρκειο: του είναι αρκετό: βραχεία, λόγω του εκτεταμένου 

δανεισμού σε έντοκα γραμμάτια,, οι δε υπογρεωσε ι ο σε 

συνό:λλσγμα φ θ ό: νου ν στο 1/3 π ε ρίποι.) του συνόλου » 



Γ. Η nspioSoq1990 -1992 και ai προοπτικές της- ελληνικής 

οι ÎÎOVOUÎŒC Ϊ Η S: ξ ε: λ ι- ξ n τ ne ελληνικής οικονομίας την περίοδο 

αυτή εμφάνιζετα t, ε λα: χ tara: ενθαρρυντική os αντίθεση με τι ς 

ο: Λ λ ε ς ν ώ ρ ε: c; τ η ς Κ ο ι ν dì τ η "s" a t:; π ο u S t α ν ύ ο u ν μ ι α π ε ρ ί ο δ ο 

ενισχυμένης σταθερότητα e και, va.ys.Cac. σχετικό: οι, κ a vam, κής 

προόδου , α ε σχέση ρε την χώρα μας „ 

0 μέσος; ρυθμός ανόδου του ΑΕΠ ο τ η ν περίοδο μέχρι το 1992 

δ t.· au ορθώθηκε; γύρω ο το 2x>, fon λ a fan 'ήταν ο η μ α ν τ ι, κ ο: χαμηλότερος 

ο ε σύγκριση με τον μέσο ρυθμό που εκτι μό:ται για το σύνολο ΤΟΝ 

χωρών της Κοινότητας <3»2;4>„ Αυτό σημαίνει ότι το 1993, 

δ η λ a S 'Λ >'·'-' ν ο Ϊ'Ϊ ρ ώ τ ο έ ν ο ς τ η ς ε ν ι α ί α ς ε υ ρ ω π α ι κ 'ή ς α γ ο ρ ό: ς ,, τ α κ α τ ο: 

κεφαλήν εισόδημα στην Ε! λ λ ό; δ α είναι το 1/3 περίπου του 

αντιστοίχου της Κοινότητας (10 χώρες 5 ενώ τα 1981 » όταν έγινε 

η ένταξη, 'ήταν σα ο ως μεγαλύτερο του 4014 .. 

Στο χώρο της Και νάτπτας ·η ανεργία δα φ8ο:σε ι το 11 % γιο: 

το 1993 και σύμφωνα με τις πραβλέωεις της Ευρωπαϊκής 

Επιτροπής το ΑΕΠ θα αυξηθεί κ ατό; 0 „ 8 % , ενώ χρnàζετα ι 

του Λ ο: χ ι στον ποσοστό αύξησης •-> "·'•> για να μ nopê ο ε ι να 

οταθεραποιηθεί το ποσοστό ανεργίας στα οημερινό επίπεδο „ 

Για την Ε Λ'Λ ό; δ α το ποσοστό αύξηοης του Α ΕΠΙ θα πρέπει να 

είναι 3 — 3»5*Λ το χρόνο για να μπορούμε να μιλο:με για 

συ γ κράτηση της ονεργί'ας και δημιουργία νέων θέσεων εργασίας 

Για να μπορέσει π Ε-λ λ ο: S α να συγκλίνει ο ι κ α να μ ι κ ό: μι-: τ η s 

Ευρώπη ώστε να. φ6ό:οει το 70 'Ά του μέσου κοινοτικού επίπεδου 

α; ν 0: Ϊ'Ϊ Τ υ ξ η ς b α π ρ ε Ϊ'Ϊ ε ι ν α Ϊ'Ϊ ε ρ ο; σ ο u ν fa ε; κ ο. Ϊ'Ϊ ε ν ν ε χ ρ ο ν ι α „ ί~\ λ λ ό; γ ι α 

να γίνει αυτό 8α πρέπει να αυξάνεται το ελληνικά ΑΕΠ κατά; 2 

http://va.ys.Cac


μ ο ν θ: S ε c π α ρ ο: π ό: ν ω από τ α μ έ α ο Κ ο ι ν ο τ ι κ ό Α Ε Π „ Ε α ν έ χ ο υ u ε 

αύξηση του δοκού uà e; ΑΕΠ κ ατό: 3 μ ο ν ό:6 ες περισσότερο από την 

αύξηση του μέσου κοινοτικού ΑΕΠ τότε οε 20 χρόνια θα φθά:σουμε 

το 90 Κ του μέσου επιπέδου ανάπτυξη;·:: της Κοινότητας Γί,α την 

περίοδο 1989 -- 1993 ou περ ιφερε ιακές ανισότητες παραμένουν 

σημαντικές παρό: την αύξηση των πόρων των διαρθρωτικών ταμείων 

ûηλαδή αν τα μέσο Κοινοτικό ΑΕΠ είναι 100 τότε το κατά: 

κεφαλήν ΑΕΠ σε σχέση με το κοινοτικό , για την Ελλάδα είναι 

48 % , για την Πορτογαλία είναι 55 % , για την Ιρλανδία είναι 

68 % , για την legnavi α είναι 75 "Α , για την Γαλλία 112 % ,, 

για την Γερμανία 117 % και για το Λουξεμβαύργο είναι 124 % „ 

Ας δούμε τη σύγκριση του μέαείυ κατά κεφαλήν ΑΕΠ της Και 

νότητσς με αυτό των επιμέρους περιοχών της χώρας μας είναι(1) 

για την θρό:κη τα 43 */* 

για την ΰυτ„ Μακεδονία το 52 % 

για την Θεσσαλία το 43 % 

- για την Ηπειρο το 35 % 

για τα ν η α ιό: του Ιονίου το 43 Ά 

για την στερεό: Ελλό:δα το 58 Ά 

-· για την Αττική το 50 "Α 

για την Πελοπόννησο το 44 Κ 

για τα νησιά: του Αιγαίου και την Κρήτη το 45 % 

<1>„ Τα στοιχεία από την "ΕΛΕΥΘΕΡΟΤΥΠΙΑ" 4 Μαρτίου 1993 
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Για τον πλ'ηθωρ ισμό οι, α να τ LUTITI, κ et; τά:σει e προβλέπεται, να 

συνε γ ι οθούν, αν και μ κ Ε πι βρε;? δυνάμενο ρυθμό μετά: το 1993 σε 

αντί θ ε: ο η με: τ αν ρυθμό πληθωρισμού ο την Κοινότητα, α οποίος 

α ν α μ έ ν ε τ α ι ν α υ π ο γ ω ρ ή e? ε ι α ε ε π ί π ε δ α κ α: ν ω τ ο υ 4 % „ Α υ τ ö 

σημαίνει ότι ο πληθωρισμοί:; ο την Ελλάδα θα εξακολουθήσει να 

παραμένε:ι σχεδόν τετραπλό:ο ιοσ του μέσου ρυθμοί:) πλ'ηθωρ ι, ομού 

τ η <-: Ε 0 Κ » Παράλληλα η π ι s: es η ν ου ι ο ο 'ζ. υ γ ί ο υ πληρωμών θ α 

εξ ακόλουθηοε'·, να είναι έντονη και το έλλειμμα τρεχουσών 

α υ ν α λ λ α y ώ ν π ρ ο β λ έ π ε τ en, να δι ε υ ρ υ ν θ ε ί „ Κ α τ 6: τ ο 61 ό: α τ η U α 

Ι avo i/o: ρ ιός "" Αύγουστο e. 1992 το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών 

Χ ε ι μ α 765 ε κ α τ „ δ α λ λ ό: ρ ι α ,, α η μ ε ι ώ ν 

μείωση κατά: 36,2 % η 434,7 ε κατ,, δολλάρια έναντι του 

ε λ λε ι μα TOC; τ η e. αντί ο τα ι χ η e περιόδου ταυ 1991. Η ευνοϊκή αυτή 

ε:ξέλιξτι 'ήταν αποτέλεσμα ττκ:; αύξηση ο. του πλεανο:σματοο των 

α δ'ήλων συναλλαγών κατά 1355,5 εκατ. δολλαρίων, ενώ αντίθετα 

τ ο έ λ λ ε ι μ α τ ο υ ε μ π ο ρ ι κ ο ύ ι ο ο 'ζ. υ γ ί α υ ε π ι δ ί:;: ι ν ώ θ n κ ε κ α τ ό: 9 2 0 , 8 

εκατ., δολλαρία (1) (για την διαχρονική εξέλιξη του ισοζυγίου 

τρεχουσών συναλλαγών Βλέπε παράρτημα του κεφ.7) 

ί. ι ;• „ ί >:Ϊ σ τ ο ι χ ε ία απ ό π ε ρ ι ο δ ι κ ό ' ' Ε. ΠΙΛ 0 Γ" Η " ü ε κ έ μ Ρ ρ ι ο q 
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"Γα β α ο ι, κ ό τ s: ρ α π ρ α y Χ ή ρ. α τ α ταυ κ ρ α τ ι κ ο ύ π ρ ο υ π α Χ ο γ ι ο μ. ο ύ 

Είναι, τα Ε λ λ ε: Cu erra και το (3αρύ χρέος που ο δ η γ ο ύ ν την 

α ι κ α ν ο μ ί α μας ο ε: ύφεση και, π Χ η θ ω ρ ι, ο μ ό « Τα eoa Sa. κ α Χ ύ π τ ο υ ν 

μόνο το 60% των δαπανών (ανεπό:ρκε ια εσόδων), ενώ στις 0:λλες 

χώρε: e τ ne; Κοινότητας περίπου ο το 9 5 'Ά (1) Σύμφωνα με ο τοίχε Ca 

που έδωσε: η Κεντρί, κ ή 1ρο:πε4α τ ne Γ ερμανίας i 

— το έλλειμα για την ΕΧΧά:6α είναι το 23% του ΑΕΠ 

-·•· το έλλειμα y ι, α την Γερμανία είναι, το 3,1% του ΑΕΠ 

— το έλλειμα γι, α την Γ α XX ία είναι, το 4,7 % ταυ Α ΕΞΗ 

το έλλειμα για την Μ,,Βρετανία είνα,, 2,1 Κ του ΡΓΠ 

-··· Το έλλειμα για την Ιταλία είναι, 10 % του ΑΕΊ 1 

αλλ ό: τ ο 5 0 % τ ο u δ ι, κ ο ύ ρ ο: ς 

Η π ρ ο ο φ u y ή ο ε ε σ ω τ ε ρ ι, κ ό δ α ν ε ι, σ μ. ό γ ι, α τ n ν κ ό: Χ u ω n τ ο u 

ε:λλε ί μμστος έχει, ίϊ>θά:οε: ι, ρε 19 τ ρ ι, e δραχμές και, απαιτούνται, 

γ ι, σ την εξυπηρέτηση του 3,8 δις δραχμές, δηλαδή το 82 % των 

τ α κ τ ι, κ ω ν ε ο οδών τ ο υ κ ρ ό: τ' ο ut:; » Α ν α υ ν ε χ ί α α υ μ ε μ ε τ ο ν ί δ ι, ο 

ρυθμό σε λίγα χρόνια το σύνολο των τακτικών εσόδων ταυ 

π ρ ο uno λ ο γ ι, σ μ ο ύ θ α π η γ α ί ν ο υ ν γ ι α τ n ν π λ n ρ ύ) μ n u ό ν ο ν τ ω ν 

τ ο κ ο χ ρ ε: ο λ η ο ί ω ν „ 

Κατό: τον Α „ Αγγελε) π ούλο υπό:ρχει διέξοδος από την οικονομική 

κρίση που περνο:ε:ι η χώρα μας εό:ν υιοθετηθούν κό:παια μέτρα εκ 

των οποίων τα κυριότερα είναι:: 

1 ) Γ" ics π ε: ρ ι σ ο Ο τ ε ρ α |3 λ » α « Α ρ θ ρ α ταυ Α γ γ ε λ ο u Α γγελόπουλου ο τ α 

"ΒΗΜΑ" 30 Μαίου 1993 „ "Γ?ροτό:σεις για την ά'ζα&α απώ την 

ο ι κ ο ν ο μ ι κ 'ή κ ρ ί D n " κ α ι Ρ » Α ρ Β ρ ο τ ο u Ν „ Μ ι κ ο λ ό: ο υ ο τ ο 

" EHI'! Α " σ τ ι ς 16 Μα ί ου 1993 „ " Η ο ι κ ο νομ. ι, κ ή τρ α γ ωδ ί α της 

χ ώ ρ α ς μ a. ς κ α τ ό: τ ο 1993" 



α „ Μείωση των ε π ι. τακ ίων κατά: 15 V* 

(3. Περιορισμός των Τραπεζικών ε π ι, τοκίων από 32% 

γ . h ι, t... ι κ fi α ν α μ ο ρ φ ω ο η τ α υ φ ο ρ ο λ ο γ ι κ ο ύ ο υ ο τ Τι μ α τ ο ς „ 

δ. Ε:, π ι, μ'ή κ υ Ή ν ο η TTIQ πληρωμής ταυ εξωτερ ι κού χρέους 

Παρ α τ η ρ ώ ν τ α ς τα α ι κ ο ν ο μι- κ ο: μ ε: y έ θ τ ι π ρ ο κ ύ π τ ε ι, ό τ ί, π 

κ Χ λ ri ν ι, κ ή οικονομία φαίνεται να κινείται σε: μια τραχιά: 

α πόστα θ s: ρ ο noi, fio'OC: που την απομακρύνει κό:θε μέρα περισσότερο 

από τους κοινοτικούς TTIQ εταίρους και επομένως καθιστό: την 

ομαλή ένταξη τ η e στην ενιαία ευρωπαϊκή α γαρ 0: κ ο: ti ε μέρα και 

πι,α προβληματική. Υπογραμμίζεται ότι το οικονομικό πρόβλημα 

τ ne. χώρας,, όπως εμφανίζεται σήμερα ,, έχει όχι μόνο οξύ και 

πιεστικό χαρακτήρα αλλό: και μια ανεπι, θόμητη ιδιομορφία που το 

καθιστό: ιδιαίτερα Su σε π ί λυτά „ Οι δυσμένεια, εξελΐ ξ ε ι α που 

ο τι μ ε ι, ώ ν ο ν τ α ι κ α ι α ι π ε ρ ι ο ρ ι σ τ ι κ ο ί π α ρ ό: γ ο ν τ ε e π ο u υ π ό: ρ χ ο υ ν 

φαίνεται να αυτοτροφοδοτούνται σε ένα αδιέξοδο φαύλο κύκλο « 

Αυτό συνδέεται κυρ ί oc με TIC. υπό: ρ χ ούσες ατέλειες στην 

λειτουργία τ ο.) ν αγορών,, τ ο υ e:; υφιστό:μενους μηχανισμούς 

α ν α τ ρ α φ ο δ ά τ η ο η ς σ τ ο ν ό: ξ ο ν α τ ι μ έ e; — κ έ ρ δ η ~" μ ι ο θ ο ί ,, κ α ι ,, τ έ λ ο ς ,, 

τ' ι ς έ ν τ ο ν ε ς π λ η θ ω ρ ι σ τ ι κ ε ς π ρ ο ο fc α κ ι ε ς π ο υ φαίνεται ν α 

ε πι κ ρ α τού ν τα τελε u τα ί α χρόνια« 

Για όλους αυτούς του α λόγους οι προσπΰ:6ε ι ε e που θα 

καταβληθούν από εδώ και πέρα για την σταΰεροποίηαη και 

Ι:Ϊ ν ό: Ϊ'Ϊ τ υ ξ η τ ne οικονομίας πρέπει να είναι επίμονες,, 

σ υ ν τ α ν ι α μ ε ν ε ς κ α ι α: π ο τ ε λ ε α μ α τ ι κ έ ς „ ' ' 

Βέβαια παρόμοια μέτρα θα απαιτήσουν σοβαρές 

προσπά:θε ι ες από τ π ν πλευρό: του συνόλου της διοίκησης,, των 



erro χει.ρήσεων Η:at των ίδιων των πολιτών TTÌQ χώρας „ 

Είναι, όμως, τα μόνα που θα επέτρεπαν στην Ελλό:δα να 

επανακτήσει μια αρμονική ανάιπτυξπ, προς όφελος όλων των πο

λιτών τ τ) ς σ τ ο υ ς Κ 6 λ π ο u ς τ π e Ε υ ρ ω π α ι κ ή ο. Οι κ ο ν ο μ ι κ ή ς 

Και νάτητας „ 

7.3 01 ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΘΕΣΕΙΣ ΚΑΙ Η ΰΙΑΛΙΚΑΣΙΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΟΝΕ. 

Οπως έχει ήδη αναφερθεί σε προηγούμενο κεφό:λαια, η 

διαδικασία της ολοκλήρωσης σε ένα έντονα ανομοιογενή χώρο από 

ό:παφη επιδόσεων και απατελεαμό:των έχει κατ'αρχήν αρνητικέ«:: 

α υ ν έ π ε ι. ε q ο τ ι q μικρότερες ο ι κ ο ν ο μ ί ε q „ Επομένως, χ ω ρ ί ς ν α 

απαιτείται πλήρης ες ία ω em των επιπέδων οικονομικής ανο:πτυ·-

ξπς, για να προχωρήσει ομαλό: η διαδικασία ενοποίησης είναι 

απαραίτητη η προσέγγιση των επιπέδων ανά:πτύξης εκφρασμένων σε 

όρους εισοδήματος και, παραγωγικότητας» Ηαρο:λληλο,, η σταδιακή 

στα rt λα ίσια της ενοποίησης εκχώρηση αρμοδιοτήτων από το 

εθνικό στο κοινοτικά επίπεδο, επι βό:λλε ι την επίλυση των 

διαρθρωτικών προβλημάτων των ασθενέστερων χωρών * Τα 

προβλήματα αυτό:, αναφέρονται σε μόν ι μn ελλειμματικότητα των 

εσωτερικών και εξωτερικών λογαριασμών της χώρας, σε αστό:8εια 

του νομίσματος και σε υφηλούς ρυθμούς πληθωρισμού, με 

χαρακτηριστικό παρό:δειγμσ αυτής της κατηγορίας χωρών όντως 

εί δ α μ ε ο την πρ ο ηγ ο ύμενη ενότητα την Ελλάδα. 

Η Ελλάδα κ ατό: την διαπρα γμό:τευσή της για την ΟΝΕ 

αν τιμε τώπισ ε δύο ε ι δών π ρ ο β λ ήματα„ Το πρ ώτο ε ί δας 

προβλημάτων το οντά ία εξακολουθεί να αντιμετωπίζει μέχρι 



ο ήμερα θα αφορά: m ν ένταξη της δραχμής όταν μηχανισμό 

ουναλλα γματι κων ισοτιμιών του ΕΝΣ „ Το δεύτερο είδος 

πραΒλημό:των αφορούσε τι,e θέσεις ντου έπρεπε να υποστηρίξει 

Ό Ελλάδα κατά την διό:ρκε ι a rric': ΰι,ακυβερνητικής ΰιά:σκεψης, που 

έγινε το δεύτερο εξό:μηνο του 1990 κ ατό: την διά:ρκεια χ-ης 

Ιταλικής Προεδρίας, για την αναθεώρηση της Συνθήκης της 

Ρώμης. Αναλυτικό: ; 

Α. Τα προβλήματα του πρώτου σταδίου της ΟΝΕ i_ Αμε ο ως με

τά: την έναρξη της πρώτης φά:σης της ΟΝΕ: το θεμελιώδες ερώτημα 

που τίθεται για την Ελλάδα είναι εό:ν και πως θα ενταχθεί στον 

μ η χ α ν ι σ μ ό ο υ ν α λ λ α γ μ. α τ ι κ ώ ν ι α α ν ι μ ι ώ ν τ ου ΕΝΣ. Τ' ο π λ ε ci ν ε κ τ ή μ α τ α 

από την ένταξη της δραχμής στο Ει Ν Σ είναι γνωστά: και σχετίζον

ται με την συμπεριφορά: του κοινού και την αταθεραπαί-ηση των 

διεθνών συναλλαγών, καθώς και με την ά:σκηση της μακροί κ ovo μ ι -

κής πολιτικής σε ότι αφορά: την μείωση του πληθωρισμού και την 

διατήρηση του σε χαμηλό: επίπεδα» Χαρακτηριστικό παρό:δειγμα 

αυτής της πολιτικής όπως αναφέραμε ήδη αποτελεί η Ιταλία (1). 

Παρά τα αναμφισβήτητα πλεονεκτήματα από την ένταξη της 

δραχμής στον μηχανισμό συναλλαγματικών ισοτιμιών, το σημε

ρινό ε π ί πε δο το υ πληθ ωρ ισ μ ου σ την Ελλάδα πο υ κ υ μα ινε τα ι σ το 

16% π ε ρ ί Ϊ'Ϊ ο υ κ α ι 'fi σ χ έ σ η τ α υ μ ε τ ο α ν τ ί ο τ ο ι χ ο επίπεδο, τ ω ν 

χωρών που συμμετέχουν στον μηχανισμό αυτό), που κυμαίνεται στο 

•VA περίπου, καθιστό: την ένταξη της £λλά:δας στο ΕΝΣ ανέφικτη. 

Σύμφωνα με ορισμένες εκτιμήσεις (2), η συμμετοχή της δραχμής 

(1) ; Τσούκαλης Λ.(1989) "Η Ευρωπαϊκή Οικονομία του ΕΝΣ.", 

ο τ ο 1992; Η ε ξ έ λ ι ξ η τ η ς Ε σ ω τ ε ρ ι κ 'ή ς Α γ ο ρ ό: ς σ τ η ν 

Ευρώπη και η Ε. λλθ:δα , ε Kb. Ιονική Ιρο:πε4α, A ti ή να » 

(2) ; Συνέντευξη Λ» Παπαδήμου στο "Κεφάλαιο", Τεύχος 3α, 

û ε κ έ μ β ρ ι ο ς 19 S V . 
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στον ς;υναλλαγματι κά μηχανισμό tau ΕΝ Σ 8 α είναι δυνατή 

όταν ο ελληνικός πληθωρισμός προοε γγ ίσε ι το 7% „ 

En ι πρόσθετα , π δυνατότητα ένταξης τ η ο. Spa 'χ'ufi·-, όταν 

μηχανισμό ουναλλα γματι, κών ιοοτιμιών του ΕΝΣ, θα εξαρτηθεί από 

τ η ν κ α τ ό: ο τ α ο η τ η ς ε λ Λ π ν ι κ ή e χ ρ η μ α τ ο: γ ο ρ ô: e: κ α ι τ 'η c; a y ο ρ û: ς 

α υ να λ λά: γ μα το ς καθώς και από την κατό:οταοη του ισοζυγίου 

πληρωμών, £ ν άψε: ι- και της απελευθέρωσης τ Ή e κίνησης κεφαλαίων 

και τ TIC Ε ν ο π ο ι', πα η ς των χρηματοπιστωτικών αγορών„ Η π λ ή ρ η ς 

απελε:\.ι8έρωση της KÎVTIOÎIÇ κεφαλαίων ισχΰει από 1 — 7—1990 για 

οχτώ από τ ι e: χ' ώ ρ ε ç τ ri e. Κοινό τ Ό τ a e Η: α ι α π ό 31 — 12 -··· 1992 για τ ι, e; 

Ελλά:&α , Ιρλανδία , Ισπανία και Πορτογαλία,, 

Ω σ τ ö σ ο ,, η Ε λ λ ό: & α θ α μ π ο ρ ο υ σ ε: ν α & ι ε κ 6ι κ η σ ε: ι τ η ν έ ν τ α ξ "ή 

τ ϊ'ΐ ς μ ε: Ε υ ρ υ τ ε: ρ ο όριο fei α κ ύ μ α ν ο Ό e κ α ι π α ρ ό: λ λ π λ α να κ ό: ν ε: ι 

καλύτερη χρηο ι μοπο ί η ο η τον υπαρχόντων y ρ Ό μ ατοί::? ο τ ι, κ ο ν μέσων 

τ' η C; Κ α ι ν ό τ π τ a ς « 

Παρό: TIC; αναμφισβήτητες δυσκολίες, η προοπτική της ΟΝΕ, 

καθιστό: τα ζήτημα της ένταξης της δραχμής στον μηχανισμό των 

ο υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι ο ο τ ι μ ι ώ ν τ' ο υ Ε Ν Σ ε: π ε: ί γ ο ν » Κ α ι α υ τ ά γι α τ ί α ν 

η ΟΝΕ προχωρήσει με διαφορετικούς ρυθμούς μεταξύ των χωρών 

της Κοινότητας, τότε: 8α παγιωθούν αξεπέραστα εμπόδια στην 

μελλοντική είσοδο των χωρών της περιφέρειας» 

Β.Τα προβλήματα του S S U T S P O U και του τρ Cτον στα&ίαν της ΟΝΕ. 

Τα μέτρα που 8 α ληφθούν κ ατό: να. δύο αυτό: στό:δια της ΟΝΕ., 

θέτουν για την Ελλίϊδα ορισμένα βασικό: ερωτήματα,, 

Συγκεκριμένα ;: 

α)Ποιάς βαθμός σύγκλισης των οικονομιών απαιτείται για την 

πλήρη οικονομική και νομισματική ενοποίηση ; Η έκθεση 
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DELORS αναφέρει, ότι αι ηερ ιφέρε ισκές χώρες-μέλη της 

Και, νότητας όχι μόνο 6 α ωφεληθούν λιγότερο, άλλο: ενδέχεται και 

να ζημιωθούν από την διαδικασία μ. ε τ ά: (3 a σ η ς ο ν η ν πλήρη 

van toμα π, κή «au οικονομική ενοποίηση οτην περίπτωση που 6εν 

ληφθούν τα αναγκαία αντιστάθμιση κ 6: μέτρα Kau πολιτικές» 

Για τον προσδιορισμό του συμΒ 1Βαοτού, με την δι,αδικαοία 

πλήρους ενοποίησης, βαθμού σύγκλισης των οικονομιών των 

χωρών—μελών της Κοινότητας, θα πρέπει να ληφθεί υπό um το 

α η μ ε ρ ι ν ά ε π ί π ε & ο α ν ι ο α τ ή τ ω ν κ a u η ε μ π ε ι ρ ί α τ ω ν α μ. ό σ π ο ν & ω ν 

ουστημό:των, όπως για παράδειγμα των Η Π Α „ Eroi, με 6ό:οη τα 

οτοινεία τηe Ευρωπαϊκής Επιτροπής οι ανισότητες στην 

Κ ο ι ν ο τ η χ· α ε ί ν α ι ι δ ι a ί τ ε ρ α ε ν τ ο ν ε ς „ 

Το κ ατό: κεφαλήν εισόδημα της Ελλό:δας αντιστοιχεί στο 51 "Ά του 

μέσου κοινοτικού, της Πορτογαλίας oro s à >•>, της 1 ρ λα vói ας στο 

63% και της Ισπανίας στο 75% „ Από την άλλη πλευρό: ο 

συντελεστής διακύμανσης του κατά κεφαλήν εισοδήματος είναι 

26.6*/« στην Κοινότητα, ενώ στις Ι-ΙΠΆ είναι μόλις 12., 4% „ Ελίν 

δε ληφθεί υ πάω η η τετρσπλό:ο ι α έκταση των Η Π Α ως προς την 

Κοινότητα,, πα ρ ό: γ οντά ς που θεωρητικό: διευρύνει τις ανισότητες, 

τότε η σύγκριση αποθαίνει ακόμη περισσότερο σε Βό:ρος της 

Κοινότητας * 

£> Ποιος είναι α ρόλος της Περιφερειακής Πολ,ιτικής της 

Κοινότητας στην διαδικασία της ΟΝΕ; Ηδη έχει ειπωθεί, ότι η 

διαδικασία της ενοποίησης a: uva ει τις ήδη αναπτυγμένες 

περιοχές της Κοινότητας, ενώ οι υπόλοιπες οδηγούνται σε 

ο τ α σ ι μ. ά τ η τ α ή υ π α ν ό: π τ υ ξ η « 

Α π α ι τ ε ί τ α ι ε π ο μ έ ν ω ς , η ε ν ί σ χ υ e; η τ η ς Π ε ρ ι φ ε ρ ;::: ι α κ ή ς 
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Π ο λ ι τ ι κ ή ς , π ο υ θ α Β ο Ό θ ή es sc ι, τ ι C; χ ώ ρ s ς ι..ί ε & ι α ρ θ ρ ω τ ι κ ό: 

npoj3 λήματα να αντισταθμίσουν τ te 5 υ e? μ ε ν ε: ίς επιπτώσεις της 

ενοποίησης,, Στα πλαίσια των Si, απρα y μα τ E Ò O s: ω ν y υ α την ε π ι, τυχή 

εφαρμογή τ OC:; Ε ΕΠΊ , επετεύχθη ο St, π λα ο ι ασμός των πόρων των 

ΰιαρθρωτι κών Ταμείων. Η αύξηση αυτή όμως θεωρέ ί τα ι ανεπαρκής, 

Εφόσον παρά: τον διπλασιασμό των διαρθρωτι κών δαπανών, αυτές 

εξ α κάλου Sau ν να αποτελούν μόλις το 1/4 του κοινοτικού 

π ρ ο υ π ο λ ο γ ι σ μ ο ύ n 

Π ο: ν τ ω e;, γι, α να γι', νει σωστή κατανομή των υπαρχόντων 

πόρων, πρέπει αυτοί να προοανατολι,στούν προς την 

ο ρ θ ο Λ ο y t, ΐί ή κ α τ α ν ο μ ή τ ω ν S ρ α σ τ τ ! ρ t, ο τ ή τ ω ν ο τ ο ν χ il) ρ ο , τ η ν 

βελτίωση τ ne υποδομής, την με too η του κ ÖD του ρ με τα (pop 0: ρ „ την 

διό:χυαη τ η ρ τεχνολογίας,, την επαγγελματική επιμόρφωση κ'Χ π« 

Παρό:λληλα Ομως με την πολιτική υπέρ των a.otì ε νεοτέρων 

οι κονομ t, ών , Ηρ έπε ι να ληφθούν μέτρα και υπέρ των 

α ν α π τ υ γ μ έ ν ω ν π ε ρ ι ο χ ti) ν , μ ε τ η ν έ ν ν ο ι α τ η e ό: ρ ο η ρ τ ω ν α ρ ν η τ ι κ ώ ν 

ο ι κ ο ν ο μ ι, ώ ν από τ η ν υ π ε ρ σ υ γ κ έ ν τ ρ ω σ η & ρ α ο τ η ρ t, ο τ ή τ ω ν . 

γ)Παtó είναι τα επίπεδα ταυ κοινοτικού πραυπολαγισμαύ παυ 

απαιτείται για την ΟΝΕ; Ο κοινοτικός προϋπολογισμός 

σήμερα αντιστοιχεί περίπου στο 1 ';• i του A E 11 της Κοινότητας,, 

01 π ό ρ ο ί, των ù ι α ρ 8 ρ (Α) τ t, κ ώ ν "Γ α μ ε ί ω ν, α κ ό μ η κ α ι μ ε τ ό: τ ο ν 

πρόσφατο διπλασιασμό, δεν ξεπερνούν το 0,3Χ του κοινοτικού 

ΑΕΠ „ 

Στα ομοσπονδιακό: συστήματα όμως, ο κεντρικός 

προϋπολογισμός κυμαίνεται από 10%—3ÛV* του συνολικού ΑΕΠ. Με 

Β 6: ο η μελέτες της (Ευρωπαϊκής Ε π ι τροπής στα πρώτα στο:6ια τ τις 

ενοποίησης ο κοινοτικός προϋπολογισμός θα έπρεπε να φ θ ό: σε. ι τ e 



ο υ γ κ λ ι, ο Ό των 6 ι ο τ ι κ ώ ν ε π ι π έ & ω ν και, των επιπέδων 

π α ρ α γ ω y ι, κ ό τ η τ α ς „ 

6) ïïatéç είναι. at. δυνατότητες; της δημσσισναμι KTÌC παλ.ιτι Kf\c 

κατά την ONEf Για T I C δυνατότητες της δημοσιονομικής 

πολιτικής rriQ Κ at ν ό τ η τ et e έχουν κ ατό: και ρους αναπτυχθεί 

S ι ö: ω ο ρ ε ς ι δ έ ε ς ( 1 ) ϋ 

* Α υ ξ ru J έ ν ΤΙ κ ο ι ν ο τ t κ ïi γ ρ n μ α τ ο 6 ό τ η ο Ϊ Ι ε π ε ν δ υ ο ε ω ν μ ε 
δό:νεια και, επι δοτ'ήοε ι ς από τον κοινοτικό 

πρ ου πόλο y t σμό σαν μέσο αντί ρε τώπ ι σ ης των κυκλικών 
διακυμάνσεων των εθνικών οικονομιών» 

* A es κ ri α τ\ α ν τ ι κ υ κ λ ι κ ri e π α λ ι τ ι κ Ϊ'Ί C μ ε ε λ λ ε i μ μ α τ α κ α ι 

πλεονάσματα που εξουδετερώνονται α τ ο τέλος 
κάποιας περιόδου ri γρηματαδοτούντα ι από προ:ξεις 
α ν ο ι >; τ ïi ς a y ο ρ ô: e. „ 

* G έ α π ι ο ri ν έ ω ν Β ρ α χ υ π ρ ό θ ε ο μ ων δ α ν ε ι ο δ ο τ ι κ ώ ν 

μ n >ί α ν ι C5 μ ώ ν y ι α τ η ν α ν τ ι μ ε τ ω π ι σ η 

ε. κ τ ό: κ των ελλειμμάτων και άμεσων αναγκών 
μ α κ ρ α ο ι κ ova μ ι κ π ς π ο λ ι τ ι κ ïi q ., 

ε") Πως θα εξασφαλισθεί η αντιμετώπιση των εντόνων κρίσεων στε 

ισοζύγια πλερωμών κατό: την διαδικασία της ΟΝΕ ξ Για 

την αντιμετώπιση των προβλημάτων του ισοζυγίου πληρωμών των 

χωρών με δισρθρωτι κ ε e αδυναμίες έχει κάνει μια ιδιαίτερα 

ενδιαφέρουσα πράτα α η ο Πρόεδρου: τ ne Bundesbank, Karl Otta 

Poh]. (2) ,. Σύμφωνα με την πρόταση αυτή, ri διαδικασία 

προσέγγισης και ο καΘορισμός σταθερών ισοτιμιών προϋποθέτει 

δ ι α τ τι ρ η θ ε ί η α ν τ α γ υ) ν ι ο τ ι κ ό ν ri τ α » 

( 1 ) s Ε. κ θέσε ι ς των Me: Douqall και Ρ „ Schiappa 

Σ τ ο π α ρ ό: ρ τ η μ α τ η ς έ κ θ ε σ η > 

development of the EMS." 



την δημιουργία μηχανισμού y ta την αντί, στΰ:θμι ο η της απώλειας 

τ η c: S υ ν α τ û τ η τ α ς u π ο τ' ί μ η D η ς τ ο u ν ο g. ί σ μ α τ ο ς π ρ ο Κ ε ι μ έ ν ο u ν α 

ô ι., α τ η ρ η θ s t η α ν τ άγων t α τ t κ à τ η τ α . 

0 π ω ς χ α ρ α κ τ η ρ ι ο τ ι κ ό: α ν α φ έ ρ ε: ι ο Π ρ ό ε: 6 ρ ο c τ η ς Β u n cl e ε h s. n Κ 

"...στα νίλα Ca ι ο τ ne vaut α μα τ t κής ένωσης, η π s ρ ι, φέρε ta κ ή 

πολιτική της ένωσης αντί κα 8 toro: την πολι τι, κ ή του ισοζυγίου 

πληρωμών , χρηματοδοτώντας την - άμβλυνση των περιφερειακών 

ανισοτήτων όπως αυτές αντανακλώνται στα ισοζύγια τρεχοι/αών 

πληρωμών ».."» Η δημιουργία Περιφερειακού Αποθεματικού Ταμείου 

(Regional Reserve Fund) 8α μπορούσε να αποτελέσει την λύση 

στο π α ρ α π ά: ν ο.) πρόβλημα . 

στ) Πως 8α εξασφαλισθεί η παράλληλη προώθηση των οικαναμικών 

και των νομισματικών πτυχών XTÌQ δια&ικασίαα ενοποίησης ? Από 

τ η ν μ έ χ ρ ι τ ώ ρ α π ο ρ ε ί α τ η ς Ü Ν! Ε , 61 α φ α ί ν ε τ α ι ο κ ί ν & \ J ν ο ς 

της ταχύτερης προώθησης των νομισματικών πτυχών της 

ενοποίησης σε σχέση με τις αντίστοιχες οικονομικές,, όπως 

ε: ίνα ι η περιφερειακή πολιτική,, η δημοσιονομική πολιτική κλπ. 

Για την εξασφάλιση του παραλληλισμού μεταξύ των δύο 

π τ υ χ ω ν τ η ς ε ν ο π ο ί η σ η ς ,, ε π ι f> ο: Λ Λ ε τ α ι ν α \~· ρ ε ϋ ε ί η α ν α γ κ α ί α 

ισορροπία μ ε τ α ξ ύ του κέντρου λ ή ω η ς των α π α φ ο: ο ε ω ν στον 

ν ο μ ι σ |..ι α τ ι κ ό τ ο u έ α κ α ι τ ο υ αντί σ τ ο ι χ ο υ κ έ ν τ ρ ο υ ο τ ο ν 

οικονομικό» Οσον αφορά τον πρώτο τομέα,, η άσκηση της 

\<·ομισματι κής πολιτικής Β α ενισχυθεί με την δημιουργία της 

iE υ ρ ω πα ι κ ή ς Κεντρικής Τρό:πεζσς (ΕΚΤ>„ Αντίθετα, η προώθηση 

των οικονομικών πτυχών της ενοποίησης, δεν προϋποθέτει 

αναγκαστικό: την δημιουργία νέων αργό:νων αλλά την αναμάρφωσ η 

και την εξεύρεση νέων μορφών συνεργασίας με τα t. ύ των 
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υπαρχόντων οργάνων και, των οργό:νων τ Ή c ΕΚΪ.. 

ζ) Πως ο στόχος της ναμισματι κής σταθερότητας δεν θα 

αντιστρατεύεται τον στόχο της οικονομικής ανό:πτυξης ; Οι 

υψηλού ρ u θ 1.1 ο ί π λ η 8 ω ρ ι ο \..ι. ο ύ τ η ς S s κ α ε τ ί α ς ταυ '70 κ α ι η σ χ s: τ ι, κ ή 

αυτόν ο μύα ο τ η ν 6: ο κ τ ι σ τ ι εθνικών νομισματικών πολιτικών, έκαναν 

αποδεκτή την αντιπληθωριστική πολιτική κατά: τα γερμανικό: 

πρότυπα, από τις περισσότερες χώρες που συμμετείχαν ατον 

μ η Υ α ν ι σ μ ά τ ω ν σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν ι ο α τ ι μ ι ώ ν „ 

Η ενοποίηση όμως των αγορών μετά: το 1992 και η 

συνεπαγόμενη διεύρυνση των περιθωρίων ανά:πτύξης, επιβάλλει 

την επεξερ γαο ία και ΰ:σκηοη πολιτικής που να συνδυάζει πλέον 

τον στόχο της νομισματικής σταθερότητας με αυτόν της 

μεγέθυνσης » 

Τα πρόβλημα τίθεται με με γ α λ υ τ ε ρ η οξύτητα για τις 

λ ι γ ό τ ε ρ ο ο: ν α π τ υ γ μ ε ν ε ς χ ω ρ ε ς , όπου η έ λ λ ε ι ψ η α ν α. π τ υ ξ ι α κ ώ ν 

δυνατοτήτων αντισταθμίζονταν μέχρι σήμερα με την ά: ο κ η ση 

μ α κ ρ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς π α λ ι τ ι κ ή ς . 0 π ε ρ ι ο ρ ι σ μ ό ς χ
-
 η ς δ υ ν α τ ό τ η τ α ς 

αυτής προϋποθέτει κατά: συνέπεια Οτι ο στΌχος της μεγέθυνσης 

και της κατανομής των ωφελειών της Θα εξαρτάται πλέον από την 

δ ι απρα γματευτ ι κ ή δύναμη των κρατών, εξ. έλιξη που μπορεί να 

οδηγήσει σε όχι ευνοϊκό: αποτελέσματα για τις λιγότερο 

α ν α π τ υ γ μ έ ν ε ς χ ώ ρ ε ς . 

Η απά:ντηση στο ερώτημα αυτό., ίσως να δοθεί με την 

εξαοφό:λιση της αυτονομίας του οργά: ν ου ό:σκησης της 

νομισματικής πολιτικής και την συστηματική α π eis κοινού εξέταση 

με τα όργανα ό:σκηαης της δημοσιονομικής πολιτικής της 

κ ο ι ν ο τ ι κ ή ς ο ι κ ο ν ο μία ς ,, 



7.4 ΟΙ ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΛΛΑυΑ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΝΤΑΞΗ 
ΣΤΟ ΕΝΣ. 

Σ τ τι ν ε ν ό τ η τα 7 « 1 , εξ ε: τ ο: ο 8 η κ α ν ο ι π ρ ο υ π ο Β έ σ ε: ι ς ε: ν τ α ζ η ç 

μ Lac; χώρας; ο το ΕΝΣ εφόσον βέβαια η χώρα έχει αποφάσισε L Τ Ή ν 

ένταξϊί τ OC: os: αυτό« Σττιν απόφαση avvi) 8α καταλήξει μετό: 

τ η ν εξέταση ταυ κόστους; και των ωφελειών από τ τι ν ένταξη TTÌC 

στο Σύστημα. Με: τα ση μ si-'Ρ L νό: δεδομένα, η ε: LO δα χ "ή της ΕΧΧό:δας 

ava ENI, ισοδυναμεί με: την απαδαχή μιας ννερ L op ten, κ ne 

νομισματικής και- δημοσ LO να μ ι κ rie. πολιτικής που θα μειώσει TOS-' 

Ϊ'Ϊ λ n 8 ω ρ ι, σ μ ό κ α ι, τ α ε λ λ ε ι μ μ α τ α σ τ α ε π ί π ε δ α τ ai ν ό: Χ Χ ω ν χ ο.) ρ ώ ν — 

μελών, επι τυ γ y ό: vos'τ a e. έτσι την μακροοικονομική σύγκλιση« 

Ano δη μ oc· ι ovoui κ ή άποψη, at, εθνικές α ρ χ έο προτιμούν ένα 

υωηλό πληθωρισμό, γιατί έτσι μειώνουν το ULJOC: του πρα γματι κού 

χρέους« Για να αντιμετωπισθεί με τ θ: η αύξηση ο το παραγωγικά 

κόστος, πρόβα ί vous' os: υποτίμηση που ε: ν μέρε:ι αποκαθιστά: την 

as'Ta γωνιστι κάτητα, άλλο: ταυτόχρονα αυςό:νει και T I C τιμές 

ενισχύοντας; τον πληθωρισμό (κυκλική δι α κύμα ν ση της οικονο-·· 

μ ί α ς ) ,, 

Το ΕΝΣ με την C5 χ ε τ ι κ ή aus'άλλα γ ματ ι κ ή σταθερότητα που 

προ υ Ϊ'Ϊ ο θέτει σ π ό: "ζ ε ι αυτόν τον κύκλο και ο δ η γ ε ί σε Υ a LÌ η λ ά τ ε ρ α 

E:riÎTisë>a πλ'ηθωρ ισμού,, Βα δούμε στην συνέχεια τις 

δημοσιονομικές επιπτώσεις ταυ μειωμένου πληθωρισμού και μετά: 

τ Ti ν er π ε: ι λ ο ύ μ ε ν η χ ε ι ρ ο ν έ ρ ε υ σ η τ η ς α ν τ α γ ω ν ι σ τ ι κ ό τ τι τ α ς . 

Οι κυριότερες δημοσιονομικές συνέπειες σπά την μείωση 

τ ο υ π λ η θ (ΛΪ ρ ι C5 μ ο ύ μ ι ο: ς χώρα ς s:: I ν α ι ο ι α κ Ο λ ο υ θ ε ς s 

1 ,, Η μείωση του "πληθωριστικού φάρου". Και, 

2 . Η μ ε ί ύ) cm των πράγμα τ ι κ ώ ν φ ο ρ ο λ ο γ ι κ ώ s' 

συντελεστών ,, 
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Avaλυτι, κό: : 

1. Μείωση "πΛηΒωρι,στικού φόρου" : Οταν ο πληθωρ ι ομός 

είναι οε υφηλό: επίπεοα, at κό:τοχοι χαρτονομισμάτων 

υφί οταντα ι ένα ε: ι'6 a e. "φορολόγησης" από το γεγονός και uòvo 

άτι, us την ύωωοη των τ tuo ν μειώνεται η πρσ γ α α τ ι κ ή αγοραστική 

τους δύναμη. Το 'χ' ρ ή μα όμως au ν ιστό: το χρέος του κρό:τους προς 

ταυς ι&ιώτες και κατά: ο υ viens: ι. α α υψηλός πληθωρισμός μειώνει 

os: πραγματικές τιμάς το " χ ρ η U άτοποι, η μ évo" τμ·ήμα του δημόσιου 

χρέους « 

λ ε: πολλές π ε: ρ ι π τ oc· ε ι ς χωρών με: τε:ρά:οτιο χ ρε: ο ς και, 

μειωμένο α ξ torn, ort', α ν ua na ρ a né. ρ α δανέ ι ο μά , επι&ι ώχ θ η κ ε: 

ο υ ο τ Ί"Ί μ α τ ι κ ώ ο υ π ε ρ π λ π θ ω ρ ι, ο μ if) ς σ α ν τ ο μ ο ν α 61 κ ö μ έ ο e:; π ο υ 

απέμεινε γι.,α την απαξίωση του χρέους,, ΰ:σχετα με τα ό:λλα 

με γ ό: λ a rip ο βλήμα τα που 6 η μ!, ου ρ γ η α ε: ο ε ίϊλλους τόμε: ί ς της 

οι, κ ο vom', ας « 

Στην Ελλώ:&α π ά: ν τ ω ς 5 ε: ν φαίνεται, να ευ ο τα θ ε: ί ένα τέτοιο 

κίνητρο,, υ " πληΐ.·:ίο.)ρ ι στ ι κός φόρος" δεν φαίνεται να ς ε περνά: το 

2 % τ ο υ Α Ε Π κ α ι κ α τ ό: D υ ν έ π ε ι α α ν α κ ο υ φ ί ζ ε: ι τ ο δ η μ ό ο ι ο 

έλλειμμα μόνο κ ατό: το 1 / 10 ,, ποοοοτό που θα μπορ αύ ο ε εύκολα να 

αποκτηθεί με: ορθολογ ι κοποί η ο η των δημόσιων Sa πάνων, 

2. Μείωση πραγματικών φορολαγι.κών συντελεστών : Στην Ε λ™ 

λ ό:ο α., όπως και ο ε ο: λ λες χώρες, οι φορολογικοί συντελεστές δεν 

α να προ α αρμόζοντα ι έγκαιρα με την α υ ç. non του πληοωρ ics μου » ία 

ονομαστικό: ει. σα δ η. μ α: τ α όμως α υ ξ ύ: νου ν λ di γ ω αυξημένων μισθών και, 

ε: ι οπρό:ςε:ων και, με: τα πίπτουν έτσι σε μεγαλύτερους φορολογικούς 

συντελεστές,, παρόλο που η πραγματική αγοραστική τους δύναμη 

|..ι π ο ρ ε: ί κ α ι ν α έ Υ ε ι μ ε ι ω ti ε ί ,, 



Το κράτος U'O με ι, ΰνοντας τους ουντελεοτες όταν αυξίκνετα ι 

ο π λ η 6 ω ρ ι ο μ ό e; ,, s:: π ω φ Ε Λ ε C τ α ι κ α ι ε: π ι ß ο: λ λ s ι υ urn λ ό τ ε: ρ Ή 

πραγματική φορολογία ε ι, α ο & ή μ α τ ο ς χωρίς να χ ρ Η LO:'ζ ETCÌ ι, να 

καταφύγει στην αύξηση των συντελε:στών „ Αυτή η πλευρό: του 

φ α e ν α μ έ ν ο υ φ ο: ί ν ε τ α ι ν α ο υ μ φέρε ι τ ι., ς δ η μ ο ο ι, α ν ο μ ι κ έ e α ρ χ é ς „ 

ÛÏUH, ου ρ γ ε ί όμως και δύο δυσμενείς συνέπειες που Ces ως να 

εκμηδενίζουν την ωφέλεια αυτή,, 

Η λόγω πληθωρισμού αυξανόμενη πράγματι, κ'ή φορολογία κίχνει 

πι, CD έντονα τα κίνητρα φαρ,οδι αφυ γ "ή e με α ποτέ λ ε σ μα τα 

κ ρ 0: τ oc να χ ο: ν ε ι, σταδιακό: μέρος της φορολογητέας του ύλης» 

ίΞπι πρόσθετα , ο π λ η θ ω ρ ιομός μειώνει την πραγματική α.Ζία των 

καθυστερούμενων φόρων, που στην !ΞλλΟ:δσ είναι φαινόμενο 

ιδιαίτερα συνηθισμένο λόγω της μακρά: ς διαδικασίας που απαιτεί 

η συλλογή και. η επεξεργασία των οηλωσεων,; των συχνό: 

μακρόχρονων διακανονισμών πληρωμών και των επίσημων αναστολών 

καταβολής φόρων που δίνει το κρο:τος σαν ε: ι to ο ς κίνητρων στους 

ε: π ι χειρ ημα τ ί ε ς „ 

3» Χε ιροτέρευση διεθνούς ανταγωνιστικότητας ; Με βό:οη την 

προ η you μένη σνό:λυση, η μείωση του πληθωρισμού δεν φαίνεται να 

π ρ ο κ α λ ε ί τ ε ρ 6: σ τ ι ε ς δ η μ ο ο ι ο ν ο μ ι κ έ ς ο υ ν ε: π ε ι ε ς « 

Ομως,, με την πρόθλεωη ότι ο πληθωρισμός στην ΙΞλλίχδσ θα 

π α ρ α μ ε ί ν ε ι γ ι α μ ε γ ό: λ ο & ι ό: ο τ η μ σ πολύ π ι ο α u ξ η μ έ ν ο ς α π ό τ ω ν 

ό: λ λ ω ν s: u ρ ω π α ι κ ω ν κ ρ α τ ώ ν , είναι, Βέβαιη η μείωση της 

ανταγωνιστικότητας των ελληνικών προϊόντων με αποτέλεσμα την 

κ α θ ί ζ. η σ η τ ω ν ε: ξ α γ ω γ ώ ν κ α ι τ η ν α ύ ξ η ο η τ ω ν ε ι, σ α γ ω γ ώ ν κ α θ ώ ς ο ι 

τελευταίες θα γίνονται όλο και φθηνόχ'ερες έναντι των εγχώριων 

προϊόντων„ 



Μέχρι τώρα, σαν λύση y ta το πρόβλημα αυτό θεωρούνταν η 

διολίσθηση τησ δραχμήρ έναντι των λοιπών ευρωπαϊκών vom 

σμό:των„ Και όταν τα πρό:γματα ήταν πιο σοβαρά:, η κυβέρνα ors 

προχωρούσε σε: υ ι α ξαφνική υποτίμηί:>η τ η c δ ρ α ν μ ή ρ ώστε: τα 

ελληνικό: προϊόντα να ξαναγίνουν ανταγωνιστικό:« ..Αυτή η 

πολιτική έχει χαρακτηρισθεί σαν "εύκολη λύση" και θα πρέπει 

κάποτε να εγκαταλειφθεί. Οι κυριότεροι λόγοι για τουρ οπαίαυρ 

πρέπει να γίνει αυτό είναι οι εξήο. Î 

(α.) Το 60% περίπου τ η ο εγχώριασ. παραγωγή c toi αμόρφωνετα ι 

από εισαγόμενες πρώτερ ύλερ και μηχανολογικά εξοπλισμό. Η 

υ π ο τ ί μ Π ο η α υ ξ 6: ν ε ι α υ τ' ό τ ο u έ ρ ο ρ τ ο υ κ ό ο τ' ο υ ς ι σ ό π ο σ α , ρ ε 

α π ο τ έ λ ε σ μα όλο το β ό: ρ ο ρ για την β ε λ τ ί ω σ η τ η ρ 

α ντα γων ι στ ι κότηταϊ::; να εξαρτό:τσι από την καθήλωση των μισθών 

και των τιμών των εγχωρίων παραγομένων πρώτων υλών. 

Οι μ ι σ θ ω τ ο ί με την es ε ι ρ ό: τ α υ e , α γ ω ν ί ζ ο ν τ α ι να 

α Ϊ'Ϊ ο κ α τ α ο τ ή σ α υ ν τ η ν σ γ ο ρ α ο τ ι κ ή α π ώ λ ε ι α 'ζ η τ ώ ν τ a e a u ξ ή σ ε ι ς 

μισθών* Από την πλευρό: της η κυβέρνηση, βλέπονταρ ότι οι 

διεκδι κήσε ic; των εργαζομένων τείνουν να ματαιώσουν την 

αποτελεσματικότητα τ η e υποτίμηση·::;, επιβό:λλει ουνήθωρ "πό:γωμα" 

μισθών,, Οι εργαζόμενοι στο μέτρο αυτό αντιδρούν με τον τρόπο 

τ ο u ρ ,. Χ α ρ α κ τ η ρ ι σ τ ι κ ö π α ρ ό: 5 ε ι γ μ α α π ο τ ε λ ε ί κ α τ 0: τ ο 

σταθεροποιητικό πρόγραμμα του 1985, η αντίδραση πο'λ.'λ.ύν 

δημοσίων υπαλλήλων οι orrai οι αφού δε: ν μπορούσαν να αυξήσουν 

τον ονομαστικό τουρ μισθό, μείωσαν την παρεχόμενη εργασία, 

ώστε να διατηρήσουν την σχέση πάραγωγήο—αμοιβήρ στα 

π ρ ο Ti γ ο ύ J..I. ε ν α ε π ί π ε δ α . 

Ί
1
 α ι ν ό μ ε ν α σ α ν τ α π ρ ο η γ α ύ μ ε ν α π ρ ο κ α λ ο ύ ν π ο λ λ es π λ έ ρ 
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D T P S y λ ώ σ ε ι ς σ τ η ν ο ι κ ο ν ο μ ί α κ α ι τ ο σ η μ α ν τ ι κ ό κ ÖD τ oc; 

ΓΪ ο υ έ χ ο υ ν , θ α π ρ έ π ε ι ν α ο u ν ε: κ τ ι μ η θ ε ί π ρ ι ν α ρ χ C α s: ι κ α ν Ε ί ς ν α 

συνήγορε: C υπέρ τ π e παραδοσιακής πολιτική e των υποτιμήσεων,. 

(Β) Η συνεχής διολίσθηση του νόμισμα TOC προετοιμά:ζε ι 

τους καταναλωτές για πιο σημαντι κές υποτιμήσεις στο μέλλον, 

με αποτέ:λεσμα ένα μέρος των καταναλωτών να αποθησαυρίζει 5ιαρ 

κ ή καταναλωτικό: αγαθό:, τα περισσότερα από τα οποία είναι ε ι σα 

γομενα, ή να επιδιώκει να διαφεύγουν τα κ ε φά: λα ιό: του στο 

εξωτερικά » 

Κ α ι ο ι Su ο σ, υ τ έ ς ε ν έ ρ γ ε ι ε e:; π ρ α κ α λ ο ύ ν μ ι α κ ε ρ S ο σ κ ο π ι κ ο ύ 

χαρακτήρα επιδείνωση τον.) ισοζυγίου π λ π ρ ωμών,, Οι διολίσθη

σε ι e noi; ακολουθούν,, βελτιώνουν T I C εξ.αγωγές άλλο: ταυτόχρονα 

επιτείνουν τα παρσπό:νω φαινόμενα δημιουργώντας ένα φαύ'λα 

κύκλο που είναι εξσ ι ρ s: τ ι κό: δύσκολο να σταμάτησε: ι ,, 

<γ) Με την βιολίσθησπ ή την υποτίμηση, οι εξαγωγέα μιας 

χώρας τονώνονται επειδή οι τιμές εκφρασμένες σε ξένο 

νόμισμα μειώνονται αυτόματα με την αλλαγή της ισοτιμίας και 

γίνονται πιο ανταγωνιστικές. Αυτή η πολιτική, έχει μεν 

ό:μεσες επιπτώσεις« αλλΰ: to Ε ν δημιουργεί πίεοη στους παραγωγοί! ς 

ν α ε π ι S ι ω ξ ο υ ν Β ε λ τ ί ω σ τι τ η ς α ν τ α γ ω ν ι σ τ ι κ ό τ ·η τ α ς μ ε 

μ α κ ρ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ έ ς μ s S ό fa ο u ς , ο π ω ς κ α λ ύ τ ε ρ η ο ρ γ ο: ν ω ο η, π ο ι ο τ ι κ ο ε:: 

έλεγχος, νέα τεχνολογία κλπ'»'' 

Η πολιτική της διολίσθησης είναι σε ένα μεγό:λο βαθμό 

υπεύθυνη για την ε πα νό:παυση με την οποία η ελληνική μετα

ποιητική βιομηχανία αντιμετωπίζει την διαρκή χειροτέρευση των 

προϊόντων της στο εξωτερικό« Ηντίθετα, οι παρατεταμένες 

u π ε ρ τ ι μ ή ο ε ι ς τ ο υ ν ο μ ί ο μ α τ ο ς π ο u ü α π α ρ α τ η ρ η θ ο ύ ν κ α τ ά: τ η ν 



πρώτπ του Χΰ: ν ι, α τον περίοδο TOC: ένταξης τ ne Ελλάδας ο το Ε Μ Σ,, θα 

θέοουν ο ε πολλές Ε π ι Λ ε: ι ρ 'ή ο ε ι e το δ ί λήμμα , να προσαρμοστούν ή 

να κλε:ίααυν„ Γι., ο: πολλές ε π ι χ ε ι ρ ή ο E ι ς , ιδίως κρατι, κές θα 

e? υ μ β Ì;:: C το μοιμα co „ Οσες on ω ο. E ri ι, f3ι ωσουν θα «έχουν καταφέρει να 

α υ ς'ήσουν τόσο πολύ την παραγωγικότητα: ταυς, που πιθανόν να 

α π ο τ ε Χ έ σ ο υ ν τ' ην αιχ μ ή μ. ι a Q Ο υ ν ο Χ ι- κ ό τ ε: ρ η e:; α ν ο: κ a u urn ς. Τ ο 

κ Χ ε: ί α ι μ ο ό μ ω e ε: ri ι χ ε: ι ρ ή ο ε ω ν ti α ι ri ari ώ Χ Ε ι α θ έ ο ε: ω ν ο ρ γ a a C a e 

s ίνα ι αναμφισβήτητα ti ι α επώδυνη εξέλιξη» 

Συμπερασματικά:,η βασική επιλογή που κάνει μια χώρα με 

την ένταξη T O C στο ΕΝΣ, είναι, ότι δεσμεύεται, έναντι των 

ό:Χλων χωρών του συστήματος να πό:ι̂ ει να χρησιμοποιεί 

τον εύκολο όραμα χρηματοδότησης των εΧ.λειμμάτων με 

πληθωριστικά χρήμα και να εφαρμόσει μέτρα περιορισμού της 

ζήτησης, που £κ\αι πια γνωρίζουν ότι είναι η γεννεσιουργός 

αιτία των ελ,λειμμό:των και του πΧ.ηθωρισμού » Η πρόσφατη 

εμπειρία έδειξε ότι, τέτοια μέτρα είναι πρακτικό: αδύνατο 

να παρθούν από T I C εθνικές αρχές, λόγω των πολλαπλών πιέσεων 

και εκβιασμών που δέχονται από τις θιγόμενες καινωνικές 

αμό:δες. Η ένταξη στα ΕΝΣ, φαίνεται να είναι σήμερα η μοναδική 

Χύση με την οποία θα μπορέσουν οι νομισματικές αρχές της 

χώρας να επιτύχουν ανάσχεση της πτωτικής πορείας της δραχμής 

και να σημειαδατήσαυν την θέληση τους να μειώσουν σε λογικό: 

επίπεδα τα ελλείμματα και το εξωτερικά χρέος. 





ΠΙΝΑΚΑΣ 7.1 

ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΗ ΑΠΕΙΚΟΝΙΣΗ ΠΟΡΕΙΑΣ PYBMQY ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΥ 

ΚΑΤΑ ΤΗΝ ÛΙΑΡΚΕΙΑ ΤΩΝ ΤΕΤΡΑΕΤΙΩΝ 1995-1988 κπι 1990-1993 -- -

(Ετ-ήσι-Ξς- μεταΒσλές- μέσων επιπέδων τρι-μ-ήνων ÛSÎKTTI Τι,μών ΚαταναλωυϊΊ) 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 7 . 3 

Το εοΜίερικό δίΒΐόσιο χρέος 
ιης Ελλάδος σε σχέση προς to Α.Ε.Π. 

Ευνολικό εσαίερικό χρέος 

Ειος 

1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 

ΠΗΓΗ: Από 

εκ. δρχ. 

508.541 
693.521 
882.018 

1.259.212 
1.645.656 
1.943.073 
2.574.613 
3.704.336 
4.827.445 
7.303.287 
9.568.539 

12.218.000 
16.912.000 

tnv εισηγητική έκθεση χου Προϋπολογισμού 1993 

% Α.Ε.Π. 

24,8 
26,9 
28,6 
33,1 
35,6 
35,5 
41,2 
48,9 
54,7 
77,8 
74,6 
82,3 
99,9 



mrnm 7.4 

Etoç 

1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 

ΠΗΓΗ : 

Το ελληνικό ε&περικό δημόσιο χρέος 

Ε&περικό δημόσιο 
χρέος σε εκ. 

163.331 
234.769 
387.243 
623.557 

1.027.751 
1.287.252 
1.471.202 
1.679.003 
1.871.403 
2.078.859 
2.766.236 
3.339.000 
4.480.000 

δρχ. -

«ς ποσοστό ιου 

Α.Ε.Π. σε 
η μ έ ς , εκ. 

2.109.061 
2.632.439 
3.109.586 
3.807.551 
4.584.032 
5.429.834 
6.164.702 
7.445.307 
8.713.156 

10.670.000 
12.812.000 
14.847.000 
16.923.000 

Από tn εισπγηηκη έκθεση ιου Προϋπολογισμού 1993 

Α.Ε.Π. 

ιρέχ. 
δρχ. 

Xpeoc % 
Α.Ε.Π. 

7,7 
8,9 
12,5 
16,4 
22,4 
23,4 
23,9 
22,6 
21,5 
19,5 
21,6 
22,5 
26,5 



ΠΙΝΑΚΑΣ 7 . 5 

Ειος 

1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 

fflTH : 

Συνολικό Ufoç δημοσίου χρέους 1981-199^ 

Βσ&περικό 

508.541 
693.521 
882.018 

1.259.212 
1.645.656 
1.943.073 
2.574.613 
3.704.336 
4.827.445 
7.303.287 
9.568.539 

12.218.000 
16.912.000 

Από mv εισηγητική έκθεση 

oc εκατ. δραχμές 

Ε&ηερικό 

163.331 
234.769 
387.243 
623.557 

1.027.751 
1.287.252 
1.471.202 
1.679.003 
1.871.403 
2.078.859 
2.766.236 
3.339.000 
4.480.000 

ιου Προϋπολογισμού 1993 

Συνολικό 

671.872 
928.290 

1.269.261 
1.882.769 
2.673.407 
3.230.325 
4.045.815 
5.383.339 
6.698.848 
9.382.146 

12.334.775 
15.557.000 
21.392.000 

Εσωτερικό 
% συνολικού 

75,7 
74,7 
69,5 
66,9 
61,6 
60,2 
63,6 
68,8 
72,1 
77,8 
77,6 
78,5 
79,1 



ΠΙΝΑΚΑΣ 7.6 

Χρέος Κεντρικής Διοίκησης 
(μικτό ονομαστικό χρέος την 31.12) 

(ποσά σε δισ. δρχ.) 

Ετος 

1981 

1982 
1983 

1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 

1991 
1992 

1993* 

Τράπεζα 
Ελλάδος 

181,5 

305,9 
309,9 

463,1 
465,7 
465,8 
497,7 
496,5 
495,2 
483,9 

472,7 

461,2 
425,0 

Εσωτερικό 

Εντοκα 
Γραμμάτια 

300,0 

357,5 

541,5 

748,2 

1.120,2 
1.388,9 
1.869,9 

2.828,2 
3.503,7 
4.832,6 

4.974,3 
5.600,0 

6.137,0 

Λοιπά 
Δάνεια 

27,1 

30,2 
30,7 

48,0 
59,7 

88,4 
207,0 

379,6 
828,5 

1.986,8 

4.121,7 
6.156,0 
8.644,0 

Σύνολο 

Εσωτερικού 

508,6 

693,6 

882,1 
1.259,3 
1.645,6 

1.943,1 
2.574,6 

3.704,3 
4.827,4 
7.303,3 

9.568,7 
12.217,7 
15.206,0 

Εξωτερικό 

•· 

163,3 

234,8 

387,2 
623,6 

1.027,8 
1.287,3 . 
1.471,2 
1.679,0 
1.871,4 
2.078,9 

2.766,2 
3.339,0 

4.469,0 

Σύνολο 

671,9 

928,4 
1.269,3 

1.882,9 

2.673,4 
3.230,4 
4.045,8 
5.383,3 
6.698,8 
9.382,2 
12.334,9 

15.556,7 
19.675,0 

Δεν περιλαμβάνεται το χρέος τυν Ενόπλυν Δυναμευν. 

* Εκτιμήσεις 

ΠΙΝΑΚΑΣ 7.7 

Δάνεια Οικονομικής Εξυγίανσης 1990 - 1993 
(ποσά σε δισ. δρχ.) 

Εκδοση Δανείου και Διάρκεια 

Α' Δάνειο 1990 (4 - 10 έτη) 

Β' Δάνειο 1991 (6 - 10 έτη) 
Γ' Δάνειο 1992 (6 - 10 έτη) 

Δ' Δάνειο 1992 (4 έτη) 

Ε' Δάνειο 1992 (5 έτη) 
ΣΤ' Δάνειο 1992 (6 - 10 έτη) 

V Δάνειο 1993 (5 έτη) 

Σ ύ ν ο λ ο 

Αρχ 

1 

ικο ποσό 

625,8 
525,9 
120,6 

13,5 

97,0 
412,9 

37,8 

.833,5 

Δι 
31 
αμορφωθέν ποσό την 

.12 
κεφαλ< 

.1993 μετά την 
ίίοποιηση τόκων 

1.070,9 
7-47,4 

157,2 
13,5 
97,0 

412,9 

37,8 

2.536,7 

Π Η Γ Η : 

ΥΠΟΥΡΓΕΙΟ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 
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8„1 Η ΣΗΜΑΣΙΑ ΤΗΣ ΕΛΕΥΘΕΡΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ. 

CK 6 t, ατό: ξ ε ι ç για την ε. λ Ε ύ β ε ρ η κυκλοφορία των κεφαλαίων 

Β ρ ί ο κοντά ι στην Συνθήκη τηο Ε OK (ά:ρθρα 67 και, ε;: πάρε να ) και 

στην Ενιαία Ευρωπαϊκή Πρό:ξη και α Π Ο Τ Έ λα ύ ν ι.ι ι α από T I C 

ti ε μ ε λ ι α K&C. παραμέτρους: της ολοκλήρωσης; της Κοινότητας ( 1 ) „ 

Είναι ευρύτατα αποδεκτό ότι οι ανοιχτός και αντανωνιοτικές 

α γ ο ρ έ ο κ ε φ α λ. α ί ω ν α π ο τ ε λ ο υ ν α π α ρ α ί τ η τ η π ρ ο υ π ό 8 ε σ η es τ η ν δια — 

δι κααία πα υ οδηγεί στην ιίριστη κατανομή των πόρων,, Γενικά:, η 

ελευθερία της κίνησης; των κεφαλαίων α υ ν ε πα: γ ε τα ι ότι οι 

καταθέτες θα απορούν να επιλέγουν τις πιο κερδοφόρες 

ο τ ρ es τ 'ιΊ γ ι κ έ ς γ ι ο: τ ι e:; ε π ε ν fo ύ ο ε ι ς τ ο υ ς ο ε ό λ η τ η ν ε κ τ α ο η τ η ς 

Κ α ι ν ό τ η τ α ς „ π χ „ ό: ν ο ι γ ρ. α λ α γ α ρ ι α σ μ ο ύ ο τ η ν τ ρ ά π ε ζ α τ η ς 

επιλογής τους, που πιθανόν να βρίσκεται σε ο:λλη χώρα,, 

Επίσης, οι επιχειρήσεις που λειτουργούν υπο καθεστώς 

ελεύθερης κίνησης: κεφαλαίων, μπορούν να χάρο:ζουν την 

ε ντε νδυτι κ ή και εμπορική πολιτική τους χωρίς να περιορίζονται 

στην εγχώρια δ ι α: ο τ α ο η,, λόγω της ιπτο.'ρχςιυσας; κατάτμησης των 

ε tì ν ι κ ώ ν κ ε φ α λ α ι α γ ο ρ ώ ν κ α ι τ η ς π ε ρ ι ο ρ ι ο μ έ ν η ς ρ ε υ σ τ ό τ η τ α ς » 

Επιπρόσθετα,, μόνο μια ελεύθερη κεφαλαιαγορά: παρέχει 

τ ι ς α ν α γ κ α ί ε ς; π λ η ρ ο ψ α ρ ί ε ς κ α ι τ ην δι α φ ό: ν ε: ι α π ο υ δ ι ε υ κ α λ. ύ ν ε ι 

την αποτέλεσμα τ ι κ'ή κατανομή των πόρων σε μια ορισμένη 

οικονομική περ ι φέρε ι α ,, 

(1) ; Αθανασόπουλος Κ „ Γ« Π. 984) "Νομοθεσία Περιφ,, 

Α ν ό: π τ υ ξ η ς ,, Η ελληνική εμπειρία των τελευταίων 30 

χρόνων„", Αθήνα„ 

και 5 "Γραγό:κης Γ" „ (19Ε37) "Η κίνηση κεφάλα ία) ν στην 

Ε υ ρ ω π α ι κ ή 01 κ ο ν ο μ ι κ ή Κ α ι ν α τ π τ α κ α ι τ α Ε υ ρ ω π α ι κ ο 

Ν ο μ ι ο μ α τ ι κ ό Σ ύ σ τ η μ α. „ " 
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H ε: ν ο π ο ί η es τί τ ώ ν κ ε φ α λ ο: t α γ ο ρ ώ ν es ε fa ι ε: tì ν η κ Λ e ι J et κ CÏ ., ε y ε c 

φ 8 ô: esse es ε έ ν α τόσο υ ψ η λ ό β α & ρ ό , ώεντε ν α κ α τ α λ ύ ε τ α t.. β α θ μ ι - α ί α ο 

δ >., α y ω ο '-• ο μ ò ο. μ ε: τ " ε ''••> '!" 'Π e ε y y ci) ρ t, α c. α ν ο ρ ό: c: κ α e τ ai ν ε υ ρ ω a y ο ρ ci) ν ., 

I-i fa ϊ'ί ε fa ώ κ ο c μ ε: ρ ι κ ά: y ρ di ν ι, α ,, α ι, Η: ci ρ ι, ό τ ε ρ ε c. β c a u η y α ν '••• '<< έ e:; 

vu) ρ ε e; , άπω«:-, τι Μ» Β ρ ε τ α ν ό α τ ο 1 9 7 9 κ tu, η Ιαπωνία ν ο 1 9 8 0 , 

ε:ξό:λε t ω α ν t o u c . σ υ ν ά λ λ α γ μ α τι . κ ο ύ ο π ε:, ρ c o p t, Ü U O U C ., ε ν ώ η 

Γ" ε ρ μ. α ν C α τ α 1 9 8 1 κ es τ ό: ρ γ Ή ο ε τ ο υ ρ π ε ρ t ο ρ ι a μ ο υ ρ π ο u υ π '('ι ρ y α ν 

ο τ 'π ν ε e LÌ ρ ο fi κ ε co ο: λ a e ώ ν » 

Η ε ξ ό: λ ε ι \<jη τ ω ν π ε ρ ι ο ρ ι, es |..ι ώ ν es τ·' τι ν κ (, ν η es η κ ε φ es λ α ί ω ν es τ η ν 

ΕΟΚ , δ ε ν α π ο τ ε λ ε ί ève? ί δ ε ο λ ο γ ι κ ά δ ό γ μ α 'ή pec: π ο: y e a oc κ e: ν ο u ι- κ ή 

σ τ ό : ο η „ α ν τ ί θ ε τ α ε ί να ι- p e a ρ«:: α Χ ι, ο τ ι- κ ή π ρ ο es έ γ γ ί, es η π ο υ 

π α ρ ο: fa ε: e γ ρ α α π ο τ ε λ ε ί Ή πε:ρ Ο π τ ώ ο η TOC:: ί α λ λ tac-, π ο υ , , σνεξ . CÌ: ρ τ π τ CÏ 

cm ο τ η ν ε ν α λ λ α γ ή κ υ y ε: ρ ν η ο ε; co ν κ c: c T O U C π ο λ λ α π λ ο ύ « : π ε ρ ι ο ρ e. opcìuc; 

y c CÏ τ ' π ν npocsTCïcs ύ ci τ ο υ ecsoçu y C ou π λ π ρ ω υ. ώ ν ,, α κ ο λ ο υ θ ε ί es τ α θ ε: ρ'ή 

π ο ρ ε ί , α π pese; τ"πν ε λευί ' ί έρωαίη τ η ρ Κ ί, ν η es η C κ ε φ α λ α ί ω ν , , 

Τ έ λ ο c; , |..ί π D ρ ε:: ί κ ci ν ε C e:; ν CÏ υ π ο es τ Ό Ρ C1 ε u ό τ ι, υ π ό: ρ y ε ι, έ ν α 

κ ο ι ν ό ycipcncT'Op CC5TC κ ό μ ε τ α ξ ύ τ η ο " ε γ ν ώ ρ ι - a c " α π ε λ ε υ θ έ ρ ω σ η « : : τ ω ν 

y ρ Ό ρ α τ α γ ο ρ ώ ν κ CUI, τ η ρ π ό ρ ε ί α e:: προ«::; τ η ν ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή Ο Λ Ώ Κ Λ η ρ ο es η 

τ vie: Ευρώπτίο.., Τ ο κα ivo yapa: κτΊ'ΐρ c csTc κά TOUC:; ε ί v a t ôvi 

a n o βλ'·ι '" .ο u v ο φ ε: ν o c σ τ ο û : v a t y g a τ ω ν ε γ ν ω ρ ό ω ν χ ρ η μ α τ α γ ο ρ ώ ν CSTCÌV 

δ ι ε θ ν ή α ν τ α γωνι , ο μ ά και, α φ ε τ έ ρ ο υ ο τ η ν δ ι ε: θ ν η ν ρ η μ α τ ο α ι κ ο ν ο μ e κ'ή 

α π ε: Λ. s:: υ b ε ρ ω es ΤΊ ,, 



8„2 Η ΣΥΝΘΗΚΗ ΤΗΣ ΕΟΚ ΚΑΙ Η ΚΙΝΗΣΗ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ. 

Η α ρ χ f) της ελεύθερης κίνησης των κεφαλαίων είναι, 

ενσωματωμένη στο ό:ρθρο 67 της Συνθήκης; της ΕΟΚ „ Ομως , οι 

δυνατότητες αυτής της 61 άταξης εόναι περιορισμένες γιατί α

παιτεί από τα κρό:τη-~μέλη uòvo την "προοδευτική κ ατό: ρ γ η es η" των 

περιορισμών α τ η ν κίνηση κεφαλαίων και α το βαθμό που είναι 

αυτή αναγκαία για την καλή λειτουργία τ η ο. Κοινής; Αγορόχ;. Ε.νώ 

αντίθετα, ό:λλεί:; 6ιστό:ξεις της Συνθήκης ΕΟΚ , που εκφρα:ζσυν 

άλλες θεμελιακές ελευθερίες, π χ,, ε γκστ6:στασης και παροχής 

υπηρεο ιών, είναι απ'ευθείας εφαρμοστέες από το τέλος μιας 

καθορισμένης μεταβατικής πε:ριόδου» Επομένως, e?την περίπτωση 

της κίνησης κεφαλαίων, εναπόκειται οτο Συμβούλιο Υπουργών να 

υ ι οθετήοε: ι με το: από πρόταση της Επιτροπής, τις οδηγίες και να 

καθορίσει τον ρυθμό και το πρόγραμμα της απελευθέρωσης των 

κεφάλα ί ων ( 1 > „ 

Πρό:γματι, το Συμβούλιο υιοθέτησε στα 1960 και 1962 τις 

σχετικές οδηγίες, οι οποίες απελευθέρωσαν ορισμένες κινήσεις 

τ ω ν κ ε φ α λ α ί ω ν π ο υ κ α λ ύ π τ ε) u ν τ ι ς ο: μέσε ς ε π ε ν 6 u σ ε ι ς , τ
1
1 ς 

ε π ε ν & ü ο ε ι ς σ ε α κ ί ν η τ α , τ ι ς κ ι ν ή σ ε ι ς κ ε φ α λ α ί ο u π ο ο σ ω π ι κ. ο ύ 

χαρακτήρα, τις p. ρ α χυπρόθεσμες και μεσοπρόθεσμες πιστώσεις που 

είναι συνδεδεμένες με εμπορικές συναλλαγές ή με παροχές 

(1) ; Το ΰικαστήριο των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων στην ππόφσση 

Cassati τ'η ς 11 11 1981, αποφο:νθηκε ότι οι 6ιοτο:ξε:ις 

του ό:ρθρου 67 οεν είναι ΰ:μεσης εφαρμογής και η εφαρμογή 

τους εξαρτΰ:τσι από την έκδοση των σχετικών οδηγιών. Η 

θέση αυτή εκφράζεται στο Πρόγραμμα για την 

Ε!λευθέρωση τ τις Κ ίνησης Κεφαλαίων στην Κοινότητα 

(Ανακοίνωση της ΙΞπ ι τροπής στο Συμβούλιο)» G GM (86) 292 

τέλικό. 



υπηρεσιών OTIC. οποίες αυμμετέ:χ ε: ι ÊVQC: KO:TOI, K O Q , τι,ς 

Ι-ίΕτα fj ι, |::ì(!)'.c5in: ι, c; για ΐκτέλεοΐΐ ο υ y y ο Λα ί,ων ασφαλίσεων, την erno κτήση 

τίτλων διαπραγματεύσεων ο τα χ ρ η μάτι, στήρ to „ Η απελευθέρωση 

ο: υ τ ω ν τ ω ν ο υ ν α λ λ α γ ώ ν ε ί ν a t α μ ε Τ ό: κ λ η τ π C ο: ν ε υ ό ρ ω ν ) . Μ π ο psi, 

ό μ ω ς ν α α ν α κ λ Ό Β £ i< c
;
 ε π ε ρ ί π τ ω ο η ε π 0 κ λ η ο η e τ η ς ε φ α ρ μ ο y 'ή ς τ ω ν 

άρθρων 73, Ì08 και, 109 T O C Συνθήκης τ η c ΕΙΟΚ., 

0 σ ο ν a (ρ ο ρ ό: τ ι, ς κ t ν ή ο ε ι ς κ ε φ α λ a ί ω ν π α υ κ α λ ύ π τ ο u ν κ υ ρ C ω ς 

την έκδοση τί τ Au) ν ,, απόκτηση τίτλων μη ει CHI γ μένω ν α το 

χρηματιστήριο και, χρημσταδοτι κών πιστώσεων, υπόκεινται, ο ε 

απελευθέρωση uno ο ρ ι, σμένους Ορου c« H U T Ο σημαίνει ότι ένα 

κρό:τας···-μέλας μπορεί va Si, α τη ρ ή σε t ή να επαναφέρει, 

π s: ρ ι, ο ρ ι, σμούς ο'αυτέ e τι, e: ουναλΧανέε; , αν οι ηερι,ορι, σμοί αυτοί, 

ή τ α ν σ ε ι, ο χ ύ τ η ν ri μ ε ρ ο |..ι η via: ε φ ο ρ μ α γ ή e. τ η ç 0 δ η y i a e ή τ η ν 

ημερομηνία έντας η e τ η ο χώρας ο την Ko ι, νοτητσ και, υπό την 

προϋπόθεση άτι, η απελευθέρωση αυτή των κινήσεων των 

κεφαλαίων, μπορεί να δημιούργησε ι εμπόοια ο του ς creo χ ου ς της 

οικονομικής πολιτικής της χώρας,, 

Li σ ο ν ο: ύ:> ο ρ ο: τ ι ς ex λ Λ ε: ς α υ ν ο: ,\ Λ α γ ·έ ς , κ υ ρ ί ω ς τ ι ς f::,
1
 ρ π y υ 'χ' ρ Ο ν ι ε: e:; 

κ ι νήσε ι ς κεφαλαίων (τίτλοι νομισματικής φύσης,, δημιουργία: και 

τ' ρ ο Φ ο δ e:) ο ί α τ ρ ε χ ο ύ μ ε ν ω ν λ ο γ α ρ ι a σ μ ώ ν κ α ι κ α τ a b έ ο ε ι ς ) π ο υ μ π ο 

ρεί να έχουν ανεπιθύμητες s:π ι πτώοε ι ς στην σταθερότητα της 

σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ή ς ι ο ο τ ι μ ί α ς κ α ι ο τ η ν ε ο ω τ ε ρ ι κ ή ρ ε υ ο τ ο τ η τ α τ η ς 

ο ι κ ο ν α μ ί α ς ,, τ α κ ρ ό: τ η — μ έ λ η έ χ α υ ν τ η ν δι α κ ρ ι τ ι κ 'ή ε: υ χ έ ρ ε ι α ν α 

ε: π ι ί3ό:λλου ν ή όχι περιορισμούς,, 

Προηγουμένως αναφέρθηκε ότι, η Συνθήκη της ΕΙ OK προ Βλέπε ι 

π ω ς μ π ο ρ ε ί ν α υ ι ο θ ε τ ή σ ε ι π ρ ο σ ω ρ ι ν ό: μ ε τ ρ α , έ ν α κ ρ ΰ: τ ο ς -·•· μελό ς , τ α 

οποία περιορίζουν τις κινήσεις των κεφαλαίων σε περίπτωση 



ο α βαρών δυσκοΧι ών ταυ te? α'ζ υ y Cou π Χ Ό ρ ω 1.1 ώ ν <ό:ρθρα 108·-109) ή DÌ 

Π ε: ρ ί π τ ω es Ή που ο ι, κ ι. νησε ι Ρ των κεφαλαίων 61 α τα ρ ό:ο σου ν την 

λ ε ι να υ ρ y i ο: τ τ ι e κ ε φ α λ α ι α y ο ρ 6: ο. ί ό: ρ 8 ρ ο 7 3 ) « Γ ι, α π α ρ ο: & ε: ι y υ α η 

Ισπανία και, η Πορτογαλία διατήρησαν περ ιορ ι opouç,, ί3ό:οει τηρ 

με:τα βατ ι κήρ περ too α υ η οποία τουρ χορηγήθηκε:, μέχρι τα 1990 

κ α ι 19 9 2 Ì:Ì ν τ (, σ τ ο ι γ α „ 

UCÎOV άφορο: τ LO προϋπόθεσε ι ρ SipapuoynC; του άρθρου /3 τ'η ρ 

Συνθήκηρ τ τι ρ ΕΟΚ , Ό δι α S ι, κ α ο ία επίκΧησήρ του ε e να ι, απΧούστε-· 

ρ π από εκείνη του ο:ρθρου 10Β>, Η επίκΧηοή του ou ω e,, πρέπει να 

π Λ Ό ρ ο (. ο ρ ι ο 1..1 ε ν ε e π ρ ο υ τι ο θ ë G ε ι ρ ., ο π ω ρ ; 

* ût, α τα ρ ο: ξ ε ι, ρ ο την Χει τουργ ία των κ ε φα Χα ι αγορών 

ενόρ κ ρ ό: του ρ·- με Χ ο υ ρ ,. 

*• S j ι ò ι α τα ρ ο:ξ! ε ι ρ να οφείλονται κυρ £ ω e οτιρ κ ι νησε ι> 

κείρα λα ί ων ,, 

* ΰεν υηό:ργει διστό:ραξη του ισοζυγίου πληρωμών, 
γιατί τότε ΪΓ; φα ρ μάχονται οι &ιστο:ςειρ των ΰιρθρων 
ι O R 1 09.. 

Σ υ μ π ε: ρ α ο μ α τ ι κ (χ , μ π ο ρ ε ί ν α λ ε νοεί Ο τ ι τ ο ό: ρ θ ρ ο / 3 

εφαρμόζεται κυρ ί ω ρ ο ε π ε: ρ ι π τ ώ ο ε: ι ρ εισροήρ κεφαλαίων π>;„ 

α γ ορό; εγχωρίων ομολόγων από μη κ ατοί κ ου ρ Τ) υπερβολική 

ό:ντΧ'ηοϊ'ί των εγχωρίων πιοτώοεων από μη κατοίκους, ΠΥ . έκδοση 

ο μ ο Χ ο γ ι ώ ν α π Ο μ η κ α τ ο ί κ ο u e ,, 



Η ΠΡΑΞΗ ΠΡΟΣΧΩΡΗΣΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑυΑΣ ΣΤΪΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΕΣ 

ΚΟΙΝΟΤΗΤΕΣ» 

Η Π Ρ Ο ί.'ϊ χ' (ύ ρ Υ'Ι Ο Ί'"| Χ Τ\ Ζ; !:::. Λ λ Cf. ö ö. Ç Ο Ο. V Κ U p Ι û: D Y Ο U Κ p Ci "ι" Ο U C; Ώ Τ 'l'i V 

iE υ ρ ω π α ι κ ή Κ α ι ν ά ν η τ α , η ε: π έ κ τ α Ö η τ η e κ ο ι, ν ο τ ι., κ 'ή e é ν ν ο ι..;. ; ι e τ 0: ξ η e 

ο τον χώρο x'T'ic ε: λ Χ ην ι κήι:: ε: πι κ ρ θ: τ ε: LQC: και, η ι ο vue. Η ε:ιοαγωγή 

ταυ κοινοτικού S un: α θα υ υ π s ρ ό: ν ω ή U È α α D T Ό ν ε: λ λ η ν ι., κ'ή ε: ν ν ou η 

τάξη (. 1 ) , π ρ α y uà τόνο ν τ α ι ρε: ττιν Συνθήκη Προο νώρηοηο TTIC; 

Ελληνική'": ϋ,ηροκρατί a e στην Ευ ρ ω π en, κ 'ή Οι, κ α να ut, κ ή Κοινότητα.. 

A U T O : avo: φέροντα ι ο το 0: ρ Βρο 1 Γίίΐρ .. !..·:' τη·:::; }.. υνϋήκηο. ίίροο χ ώρηοηί 

b. φ Ο ο α ν ο ι h. υ ρ ω π ο ι κ ε: ç Κ. ο ι ν ο τ η τ sit e ε: Ι ν α ι κ α ι ' ' κ ο ι ν ό τ η τ ε" ç 

Si KG' Cou " ,; που αποτελούνται από κavovac δικαίου προοSι ο ρ ί ζου; 

TOUC OTÖ'x'OUC; TOUQ KO Ι TOUC; OuyKpOTOÙV ο ο OD γ α ν ι OpOUÇ ,, Είναι 

ε:πθρε:ν'ο Οτι για την πα ρ π πι!: ρ ο ύ πα ρ ξ.'Π και λειτουργία των 

S ι ε: Β ν ω ν αυτών ο ρ γ α ν ι ορώ ν είναι α: να γ και α η τήρηση των κανάνω\ 

a υ τ ώ ν ε κ |..ί ε: ρ c:) υ Q Τ ω ν ρ ε: λ ώ ν π ο υ α π ο ρ τ ί 4 ο υ ν τ ο ν οργά ν ι ο \.ι ο ή 

προο χωρούν tifi αυτόν,, Την αναγκαιότητα αυτή διατύπωνε: ι α α ν 

ε: π ι τα γ ή η S ιό: τ α ξ η του άρθρου '..s! τηο Πράξηο Προο y ώ ρ η ο η ο „ 

Για τον πράο S ι ο ρ ι ορό των π ρ α: ξ ε: ω ν των οργώνω ν των 

11 ι ο b i n Λ η π ρ ο ο έ : γ γ ι ότι τ ο υ π ρ α | ϊ Αήρ. α τ oc. 

Ì1Ρ Ο Ο ò Ι Ο p Ι Ö U ό C; Τ Ο V Ο p Y C 

Κ ο ί ν ο τ η τ ί! ν κ α ι κ α τ ο: ο ι 
τ ω ν ο ρ γ ό: ν ω ν a LÌ Τ ώ ν ο τ α 
S ι α τ' 0: s ε: ω c τ c:) υ θ: ρ Β ρ ο υ :, 

ν ω ν τ ω ν t υ ρ ω π α ι κ ω ν 
ν έ π ο ι α υ π α γ ύ) γ ή κ ό: θ ε: π ρ ο: ξ η c 
π ε δ ί ο ε ο α ρ ρ ο γ ή c τ η c 

Α π ε: υ Η ο ία ο προο φυγή O T I C οιατάςειο περί π ρ üX ε: ω ν 
τ ω ν ν ο u ο θ ί:: τ ι κ ώ ν ε: κ τ ε: λ ε ο τ ι κ ώ ν ο ρ γ 0: ν ω ν τ ω ν 

Κοι νο τή των (Σ u u β οu λ ί ο u, Ε π ι τρ ο πήc) „ 

( 1 ) Ε !'"' ι α τ η ν α γ έ ο η υ π ε: ρ ο γ ή c τ a u κ ο ι ν α τ ι κ ο u S ι κ α ί a u é ν α ν τ ι 
τ ο u ε: ο ω τ ε: ρ ί, κ ο u β λ ε': π ε: s 

Μ„ Kurïpa ί o c ( 1 9 8 7 ) " Σ ν ' έ ο η ο υ ν τ ο : y μ. a T O C κ α ι Ε υ ρ ω π α ϊ κ ο ύ 
δ ι κ α ί ο υ „ " ϊ'ϊ,, û α γ τ ά γ λ ο u ( ί 9 Β 5 ) " Ε', u ρ ω π α ι κ ό Κ ο ι ν ο τ ι κ Ο 
û ί κ α ι ο ,. ' ! κ » α ,, 



\ Ci. κϋρ ici cip γ ο: ν α τηζ ΚοινΡίτηταε: ônoc: έχ'ουν fot, αμοροωοε t 

οτιρ ιδρυτικέ ρ ουνΒήκεο και O T I C τροποποιητι κέρ και 

α υ μ π λ η ρ ω μ. α τ ι κ έ e α υ τ ώ ν s: i ν α ι : Τ ο Σ XJ s..s. |3 α ύ λ ι ο , η Ε π ι τ ρ ο π ή ,, 

το Ko ι νο£3ούλιο ., Τ Ό οι καοτήρ ι ο και το Ελεγκτικό Συνέδριο« 

Παράλληλα πράο. ναν καθορ ισμά των αργό: ν ο.) ν των Κοινοτήτων 

καθορίζονται στο πρωτογενές: κοινοτικό δίκαιο οι πράξε: ι e, 

Σ υ ρ. Ρ ou λ ίου και Επιτροπή·::: που θεορρίθετούντα ι για την εκπλήρω-

ο'η τηο αποοτολήρ των δύο αυτών οργό:νων και κυρ ί oc oc: π π γ si ο 

τ ο ν) παρ ά γ ω γ ο υ κ ο ι ν α τ ι κ ο υ & ι κ α ί ο υ γ ι α ν η ν ό: ο κ Ό α η τ η ο 

ν ο !.. J ο Β ε: τ ι κ η e τ ο υ ρ α ρ μ. ο ö ι ο τ η τ α ρ „ 

ri. ατά: το iSptìpo IB V Luvt! Ι-υ Κ ορ ί-ζ. οντά ι ω e πρΰ:ξειρ « ο 

Κανονιομόί? , π ϋοηγία,. Ti ί-ίπόψαοη, π lucra ο η και π i νώμη ,, 

yc5Tooo πέραν αυτών των π ρ οχ s: ι./ν υ π ο: ρ χουν και ό:λλερ ντου 

ε: ί τ Ξ δι αρορφώθηκα ν μέαα από την πρακτική των Ευρωπαϊκών 

Κοινοτήτων είτε προβλέπονται από το πρώτο γ ε: νέα κοινοτικέ; 

& ί κ α ι ο κ α ι π e:) υ δ ε: ν ε: ι: δ ί δ ο ν τ α ι α ν α γ κ α ο τ ι κ ο: α π ό τ α 

π ρ ο α ν es: φ ε: ρ θ έ ν τ α όργανα« Π ρ ό κ s ι τ α ι , α φ ε: ν ό e για ρ ο ν ο μ ε: ρ ε i ρ 

π ρ ώ ξ ε ι e:: , Ο π (.ι) ρ s Α π ο φ ό: ο ε: ι ρ ε κ π ρ ο ο ω π ω ν Κ υ Β ε ρ ν η ο ε: ω ν ι:· ω ν κ ρ α τ ώ ν 

μελών ο τουρ κόλπου e του Συμβουλίου, προγρό:μματα, πράξε ι ρ 

οργανωτικού ή δημοο ιονομι κοΟ χαρακτήρα,, αφετέρου για bi u s p s u 

ή πολύ με: ρ ε ίρ πρό:ξειρ ή συμφωνίερ και ΰυμ|3ό:σε: ι ρ που ναι μεν 

&εν α Ϊ'Ϊ ο τελούν π ρ ο: ζ. ε: ι ρ των οργό:νων των Κοινοτήτων,, ωατόοο το 

γ ε γ ο ν ό ρ ό τ ι α υ ν ά π τ ο ν τ α ι κ α τ ' ε φ α ρ μ ο γ ή ν δ ι α τ ό: ξ ε ω ν τ ο u 

κοινοτικού δικαίου επι|3ο:λλει την κατίχταξή τουρ ο την 

ευρεία έννοια του κοινοτικού δικαίου,, 

θα πρέπει να επιαημανθε: ί εδώ ότι η Π pu: ζ η (ίροο νώρηοηρ 

'ξεκινάει από μια τυπική θεώρηση τ η ρ έννοια ρ "πρό:ξειρ τ αϊ ν ο 



ρ γ ό: ν ω ν τ ω ν Κ. ο ι ν ο τ ·ή τ ω ν " „ Ε τ α ι ρ υ θ ρ ί 'ζ α ν τ α ι, σ Ε Ο: Λ λ ε: ς fi ι, α χ ά. 'ζ ε: ι ς 

(ΰ:ρβρα Ò και 4 ) το των αποφοοεων και συ ρίψω ν ιών των 

α ν τ ι προσώπων των κυβερνήσεων των κρατών—us: λ ω ν στο πλαίσιο ταυ 

Σ υ μ (Sou'Χ ί ου και χ ci των πο:σης ωύοε:ως ουριοωνι, ών 'ή συμ66:σεων που 

αφορούν είτε: αυτή καθ ' Εαυτή την Κοινότητα s ί τε τις σνέοεκ:: 

τ η C: ρ ε: τ ρ ί χ ο υ ς „ 

5" υ ν ε π ώ ς , π ε; ρ ι. ο ρ ι ζ ό ρ α ο τ ε: κ α τ ' α ρ y ή ν όσον α φ ο ρ ό: το 

avTLKStUcVO του ίχρϋραυ 2 τ η ρ Ηρό'Λ'Πί": Προσ χ'ώρησ η Ρ στ ι., ρ π ρ ό: ξ ε: ι ς 

των né ν τ ε οργάνων που αναφέρθηκαν π ι-ο πό:νω κ α. ι- ει,δικώτερσ για 

το θέμα τ η e κ ί νησης των κεφαλαίων οτι.·ς Οδηγίες και στις 

Αποφα:σεις του Συμβουλίου και της Επιτροπής των Ε:Λ.;ρ » 

Κα ι να τ1
 ή τω ν „ 

Από το σύνολο της δικσιικής ύλης στην οποία αναφερθήκαμε 

η κίνηση κε:φαλοίων γίνεται αντί κ Ε ίμενο ρυθμίσεων στο π ρ ω το γ Ε

ν έ ς κ ο ι ν e:» χ ι κ ö fi ί κ σ ι, ο ;; 

α) Οσον α φ ορό: την Συνθήκη γ ta την ίδρυση τ η ρ EX! Κ στο 

ό:ρθρο 3,, στα ΰ:ρθρα 67 έως 73 και στα άρθρα 106 έως 109. 

Ì3 ) Οσον αφορά: την Ιίρίχςη Προσχώρησης στα ft ρ θ ρ ex 49 έως 'Dt, 
υπό τον τίτλο " κίνηση κεφαλαίων κ α. ι 6:6 η λες συναλλαγές "„ 

Ucîov αφορΟ: το παρΰ:γωγο κοινοτικό fei και ο οηλ. τις 
π ρ ό: ξ ε: ι ς των αργό:νων (1), η κίνηση κε:φαλαίων γίνεται 

α ν τ ι Η: ε: ί με ν ο pu θ μ ίσε: ω ν σε σειρά: Οδηγιών και Αποφο:σεων του 

ΣυμΒουλίου και της Επιτροπής. 

Οι πα ρ από: νω ώιατό:ζ. εις fi ι έπονται κ G το: ντε: ρ ι π τ ω ο η ano τα 

ό:ρϋρα 9 και 143—149. 

Η ρύθμιση του άρθρου 9 σε συνδυασμό και μ.Ε την ρύθμιση 

των διατάξεων του ftp fc)ρ ου '2. της ίίρό:ςης Ηροονώρησης ,, ορίζει 

'·. 1 ) : Β Χ έπε: στο 10ο Κεφάλα ι ο για το i!ü 



κατ' α:ρ>;"θν ότι οι προ:ξειρ των ορ γ τίνων των Kot, νοτΌτων 

fcsousücuv απΟ τηρ προο χωρηοεωρ τ Ή ν £ Χ λ Ή ν ι., κ'ή ϋομοκρατία και 

ι οχυουν σε: α U T "π κ α τ ο: τουρ όρουρ των αρχικών συνθηκών και τ'ne: 

ί ί ρ ο: ς. Ό C ί ί Ρ ο ο χ ώ ρ Ό ο η c ,. 

Το ό:ρθρο 143 Π ρ „ Προοχ. », α κ απολύε: ι να ρ υ θ μ ί α ε ι την 

& ε ο μ. ε" υ τ ι κ ό τ η τ α π ρ α s ν τ ο ξ ι α κ ώ ν π ρ ό: ζ ε ω ν α π έ ν α ν τ ι ο τ η ν Ε λ Χ ό: & α „ Η 

UÊCHi- ο Ό τ Η ο fo ι, û: το ξ Ό Ρ auT'fjC:, που περί, ο ρ 1ζ. Η Τ Q ι ρ, Ονο D T ic 

συ γ κ ε κρ ι ρ εν sc κοινοτικέ e πράξεic
5
 απορρέει ana την νομική 

φύοτ) των προ:ξεων αυτών. Οι πρό:ξειο auTëc S E ν έχουν γενική 

ισχύ αφ'εαυτών« To Ssousutt, κό α ποτέ Χε ορά: τουρ επέρχεται με 

τ Ό ν κο ι ν ο π ο ί 'Π ο π τουρ ρ το ν οριζόμενο ο ε κ ο: θ ε μια ω ρ αποβέκτη 

τ η ρ π ρ ό: ξ η ρ, χωρί, c η δημοοίευοη των πράξεων αυτών ο τ τι ν Ε π Cenuro 

Ε! ω ϊ'ΐ μ ε; ρ ί 5 α τ ω ν Ε υ ρ ω π ο ι κ ώ ν Κ' ο ι ν ο τ ή τ ω ν ν α α π ο τ ε Χ ε C π ρ ο υ π ό Β ε ο η 

ι ο χύορ τουρ ,, 

Ιυνεπώρ τι ti ε τα ι Η ε μα καιίορ ιομοϋ T O C t.. λ Λ θ: to eie. ο ci ν 

αϊ'ίο&έκτριαρ των εν Χογω πρά:ξεων, καθώς και θέμα και να n a Coo ή e 

τουρ ï'vpoQ αυτή για τον οέομευοη T O C ΕΛλο:οαρ έναντι T O C 

Κ ο ι ν ο ν ο τ a Q ω ρ π ρ ο e τ ο π ε ρ ι ε χ: ό μεν ο τ ω ν π ρ ο: ζ. ε ω ν ο: υ τ ώ ν „ 

Au τ Ό Ό avö: γ κ Ό καλύπτεται ano το ίχρϋρο 14-i που opt, 4ε ι οτι 

Ο ΕΛλό:οα Οχι μόνο θεωρείται αποδέκτηρ των ω e ο: ν ω πράξεων,, α λ 

Χ ά: Χο γ ί ζ ε τ α ι ό τ ι τ η C Κ Ο ι ν ο π ο ι ο ύ ν τ ο ι ο ι π ρ ό: ξ ε ι e α υ τ έ e τ Ό ν 

1 1--198Ì . 

i ο ü τ ο ο Ό μ a i ν ε ι ο τ ι τι Κ ο ι ν ΰ τ ΪΊ τ ο. ö ε ν υ π ο χ ρ ε ο υ τ α ι ν α π ρ ο ρ ε ί 

α ε καμμιό: ενέργεια και von οι ησ oc πραρ την EXXa:öa ι: α: ι ότι η τε — 

λ ε υ χ a i α φ έ ρ ε i, τ Ό ν ε υ ti ù ν Ό γ ν ω ο η e τ ω ν υ fa η γιων κ α ι Η π ο φ ϋ. ο ε ω ν τ Ό C 

Ε OK „ Η διό:ταξ'θ &εν περ ι Χαμθό:νε ι ο το ούνοΧό τουρ όΧερ τι ρ ωρ 

ο: ν ω πράξε ι ρ, αΧλά μ Ονο ε ι: ε: i ν ε: e που κ α το: την θέληοη του 



κ a ι v a n κ ού νομοθέτη άγουν γ ε: ν ι, κ ό χαρακτήρα και, στις οποί. sc: 

κ ατό: συνέπεια ορίστηκαν αποδέκτ'ες ο Χα τα κρό:τη·~μέλη ,, 

"Γα ό:ρθρα 144 και, 145 τ η e Π ρ ,. ϊΐροοχ« ρυθμίζουν "C. η τ -ήρα τα 

χ' ρ ο ν ι, κ ή ç ένα ρ ε ης; των αποτελεσμάτων σειράς; κοινοτικών π pò: ζ E U ν 

έναντι τ'ne: Ελλώδαο.. Τα ό:ρθρα 144 αφορό: σειρά: πράξεων α: μ ε ση ρ 

ισχύος των οποίων π εφαρμογή αναστέλλεται μέχρι ουγ κΕκρ ιμένων 

ημερομηνιών. Οι πρ6:ςεις αυτέ ρ αφορούν τους τομείς της τελω

νειακής; νομό θεοί ας, των μεταφορών και της προστασίας του 

π ε pipò: λ λ ο ν τ ο ς κ α ι τ ω ν κ α τ α ν α Λ ω τ ώ ν κ α ι η έ ρ α ν 'ν 'η ς μ ε τ α θ έ ο ε ω ς 

του χρονικού σημείου εφαρμογής τους, Ss ν σ υ νε πα: γ οντά ι κσμριά: 

ο: XX η ουσιαστικού περιεχομένου μεταβατική ρύθμιση όπως 

ο u μ β ο ί ν ε ι μ ε τ ι ς ο ι α τ 0: ζ. ε ι ς τ ω ν ΰ: ρ ü ρ ω ν '.,•:'. ρ έως 1 ό ϊ ! ί ρ . ί ί ρ ο ο χ » 

Το ό:ρθρο 145 Π ρ ,, Προοχ·., έρχεται να ο υ μ π λ ηρώο ε ι την ρύθμιση 

τ'η ς διάταξης του ά:ρθραυ 143 που θεωρεί τις εκεί αναφερόμενες 

π ρ ό: ξ ε ι ς ω ς κ ο ι ν ο π ο ι η θ ε ί α ε ς τ η ν 1 — 1 — 19 81 ο τ η ν Ε λ Χ ο: 6 α » 

Ω ο τ' ό σ ο ,, τ ο: τ η ς ε ι σ S ο χ ή ς τ ο υ 6 ε σ μ ε υ τ ι κ ο ύ π ε ρ ι ε χ ο μ έ ν ο u τ ω ν 

πρΰ:ξ. εων αυτών στην εσωτερική ς: ν νομή τάζ,η,, με π ρ ο: ξ. η του 

ε ο ω τ ε: ρ ι κ ο ύ ν ο μ ο θ έ τ η , π λ α ι σ ι ώ ν ο ν τ α ι κ α τ ό: κ α νόνα κ α ι μ ε μ. ι α 

προθεσμία μέσα στην οποία ο εσωτερικός νομοθέτης οωείΧει να 

λ 6: β ε ι, τα σχετικό: νομό Η s τι κ 0: μέτρα που απορρέουν θ:μεσα ari Ο τις 

κοινοτικές πράξεις, καθώς και τα αναγκαία συμπΧηρωματι κ α: 

εκτελεστικά: μέτρα εθνικού χαρακτήρα κό:θε φορό: που ο 

κοινοτικός νομοθέτης αφήνει μια τέτοια δυνατέ) τη τα στις 

ε:6νικές αρχές,, Οι προθεσμίες αυτές ρυθμίζονται κατά κανόνα 

στο προτελευταίο ό:ρθρο της σχετικής π ρ ό: ξ η ς και ισχύουν από 

την κοινοποίηση τους στους προβλεπόμενς>υς στις ίδιες πράξεις 

"ο ό:ρθρο 145 Π ρ „ Προσχ. ρυθμ. ίζει τα χ
-
ω ν 

ως αποώέκτεe 



π ρ ο tì ε ο \.ι ι ω ν τ ω ν π ρ Ο: ς. ε ω ν α υ τ ώ ν rv ο υ ε: Κ δ ό tì η κ α ν π ρ ι ν τ η ν 

προο χ'ώρησ Ή και ορίζει Οτι « us: εξαίρεση π ρ ο: ξ. ε: ι, e του τομέα 

ί..!. ε τ α: φ α ρ ώ ν , φ α ρ ο Λ Ο y ι α e;, κ ο ι ν ω ν ι κ η ς π α λ ι Τ ι κ 'ή e π α υ π ρ ο ρ λ sé π α ν τ α ί, 

ο ε ο: Α'Λ. ε. ς ο ι ο: τ υ: ε ε ι e; τ τι ς ί ! ρ 0: <~. η ς ϊ ί ρ ο es γ ω ρ Ή Ο Ή ς ,, τι t. Λ λ 0: to ο. ο φ s ί λ ε ι 

ν α έ χ ε ι λ 6: β ε ι τ α α ν α γ κ α ί α ν α μ ο θ ε τ ι κ ό: u έ τ ρ α π ρ α κ ε ι μ έ ν α υ ν α 

ε:πέ'ΧΒουν τα ο:ποτελέαι.ιατα των π ρ ό: ζέων αυτών στην εσωτερ ι. κή 

έ ν ν ο ρ π τ 0: ξ τ) Ì:Ì Ϊ'Ϊ ό τ Ϊ ι ν 1 ·•-1 -1 9 81 » 

U D O ν αφορΰ: τις νομοϋετι κές π Ti γ έ: c της κίνησης των 

κ s: φα λ α ί ων ντο ι; αναφέρθηκαν n'to π α: ν ω,, S tant, ο τ ώ ν s: α τι ότι, οι 

Οδηγό sc ΕΟΚ γ ι a τις κινήσεις κεφαλαίων δεν π ε: ρ ι Χα μ (3 ο: νο ν τα ι 

ο τα παραρτήματα XI και., XII της Πράξης Προσχώρησης, αλλά: κ α ι, 

ό τ ι η Π ρ ο: ξ η Π ρ ο σ ν ώ ρ η ο η c pu 6 ρ ί ζ ει ο ρ ι ο ρ έ ν α θ ε ρ α: τ a ari ο α υ τ 0: π α υ 

αποτελούν αντικείμενο των Οδηγιών ΕΟΚ „ Συνεπώς- το σύνοΧο των 

καθώς και το ouvoXci των οιατο:ξεων του παρο:γωγου κοινοτικού 

Ε λ λ ό: S α από 1 — 1 19 Sil,, με μόνη εξαίρεση τις μεταβατικές 

ρυθμίσεις των ου ν κ ε: κ ρ ι μένων κινήσεων κε:ωαΧαίων noti 

αναφέρονται erra ο:ρθρα 49 Π ρ ,, Προο ν» και όπου ι ο y· υ au ν α ι ε

κεί προβΧεπόμε:νες διοτο:ξε:ις για την υποχρέωση έναρξης ισχύος 

τους ,, 

Σημειωτέον ότι,, οι ρυθμίσεις του ο:ρΕ)ρου 49 Π ρ „ Προο Υ« 

αωαρούν άμεσες επενδύσεις, επενδύσεις σε ακίνητα, 

δ ε ο μ ε up. έ ν ο u ς Χ ο γ π ρ ι α ο μ ο Ό Q ,, π ρ ο: <;:. ε ι ς ε Ϊ'Ϊ i τ ί τ Χ ω ν κ α ι μ ε τ a w ο ρ έ ς 

ou ν α Χ Χ ο: '·••' μ ο. τ ο ς π ο u ο ν α ψ ε ρ ο ν τ α ι σ τ ς) ν i ο u ρ ι ο μ ô ι·;: α ι π ο u 

επιτρέπουν μέχρι τ τι ν 31 ΐΧκ" 19öb την οιατήρηση πάρε: κ κΧί σε ων 

από T I C ρυθμίσεις των Οδηγιών που ίογυαν κ α το: τον χρόνο 



Vip Ο Ο Χ (iì p Ό D'OC ''• i ) « 

Α π ο τ ι, e; δια τ 6: ξ ε ι e α υ τ ε: e:; π ρ ο Β Χ ή ρ. α τ α ,, μ. ε: Τ α ξ ύ τ ων Ε Λ λ ·η ν ι κ ώ \ 

και., τίι.ί ν κοινοτί,κον αρχών, παρουο ΐίϊατηκαν κ α το: την εφαρμογή 

εκειί vuv που αφορούν του e δεομευρέvoue λογαρ ι, α ou ou ç ·. To 

πρόβλημα λύθηκε us Απόφαοη του ut καοTOP Cou των' Ευρωπαϊκών 

Κα ι νοτητων (ν;) » 

Η EX λ ό: 6 ο: ουμμορφούμενη π ρ oc; την Απ όφ α ero. του όΕΚ, εξέδωσε 

την υπ'αριθ. 14 Εγκύκλιa Αιοικήοεωο "Γ ρ α: π ε ζ α ο τ η ο Ελλάδαe τ η ρ 

5. 4—3--1 9 S6 και απελευθέρωσε του ο υφιστό:μενουρ δεσμευμένους 

Χ ο γαρ ι, αομούο. » Εννοείται ότι το καθεατώε icyusi oc; έχει ένα

ν τ ι i '-'. α τ ο ι κ ο ν τ ρ ί τ ο ν y ω ρ ο *ν « 

Ιυνεπώ!;:;, ρενει να ε ζ. εταeτουν ο τα ε πόρε να κεωο;Χαια, το 

π α ρ ο: γ ω γ ο δίκαιο και οι μεταβολές που επήλθαν ρε την 

Ϊ'Ϊ ρ ο ο χ Q ρ τι ο η τ η c h. Λ Λ. ο; ö α C;,. 

. 3. ? ί Ιίαρά: την τ υ πι κ η Λ ης η ι σ χ υ oc των μεταβατικών αυτών putìpi-
σ ε ων ο ρ ι ο ρ έ ν ε; ε π α ρ ε κ κ Χ ί ο ε ι ρ δ ι α τ η ρ 'ή 6 η κ α ν ο υ σ ι α ο τ ι κ 0:,, ρ ε τ ο: 

την προοφυγϊ'ι τ η c t_,\Xû.'ocic. ein") ν ρ Ϊ'Ϊ τ ρ er. ò ι α ο φ ΰ: Α ι ο η e. του α ρ 

θρου 3.08 luvt) EDK και s: ξ ακολούθησα ν να ισχύουν ρέχρι 

^2);Υπόθεση 194/84- Επιτροπή κ ατό; Ελληνικής ΰημακρατίαρ „ 



ΚΕΦ. 9ο ΤΟ ΠΑΡΑΓΩΓΟ ΚΟΙΝΟΤΙΚΟ ÛIKAIQ. 



9.1 Η ΝΕΑ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΤΗΣ ΚΟΙΝΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ 

ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ. 

Ε ν α e ου von τ ι κ ôc σποΑογ ι ο μ Oc του T & A O U C . XTIC δεκαετ'ί a e του 

'70 αποδεικνύει Ο Χ Ί , παρά: την υιοθέτηση δύο ο 5 π γ ι ώ ν του 1960 

και. 1962, uovo ν Ή υ» Γ «Ξ ρ uà ν ία , τα )3έλγι α, τα Λουξεμβούργο 

και, η ΟΧ λα ν S ι'α κ t'y α ν προωθήσει D E σ'ημανχ'ΐ K O βαθμό τ ri ν 

α πε λε u υερωσ'π vnc κ t. ν Ti erne τ to ν κ ε φα λαθών» üi Ö:AXEC: χώρεο ., άπω e 

"Π f a XX ί a,, Ό Ιταλία , τι üavta και η 1ρ Aavfc ί, α 61, ατ'προϋοαν 

π ε ρ ι, ο ρ ι ομού e έτι ι καλού μ ε ν EC T I C ρτΊτρεο SiatouyfiC που υπό: ρ χουν 

or ri ν Συνθήκη T O C Ε OK« Η κ ατό: D T a es Ό αυτή ΰυνέτει ν ε D T Ή ν 

ο t, ατήρηση του κ α τχχ κ έρμα τ ι ομού των κ ε φ α Λ a t αγορών τ η ο 

Ko t, VQTï'iTac:,, Ou oc ,, on ω e ε: t va t, εύλογο, η ι<στό:οτσοτί αυτή S ε: ν 

μπορούσε να ο υ V E χ ι oth™ t ,, sc π scio ή Et vat, απαρα C TTjTot. ο τ ΪΤ ν 

Kot- νάτ'Π'ΐ'α ot, xpTiiaaToSoT ι K O ι', εκείνοι μηνανι, ομοί που θα 

S ρ α σ χ η ρ t, ο π a t, 'ή α α υ ν τ t, e α π ο χ- α \.ι ι ε υ ο ε ι., <::• ι •. a t, θ α τ t, e 

>.'~ι ι ο ν ε χ ε ύ D ο υ ν ο ε π α ρ <:Ϊ γ ο γ 11-:: ε e ε π ε ν b ύ α ε ι e ,, 

Σχετικό: πρόσφατα, τι πολιτική γι,α χ·
-
η ν απελευθέρωση τ TIÇ 

κ t', νηοηο. τον κ έψαλα ίων α π ε κ τ τι ο ε ν ε: α προοπτική,, ε: ψ ο ο ο ν 

θεωρέ: ί χ~α ι η θ ε ρέλι α κ Τ: πα ρ ό: μ ε χ" ρ oc χηρ ο το; S ι ο: κ ήç πόρε tac για 

τ Ή ν νομισματική και οικονομική ε:νοποΐηση τ'η ο Ευρώπησ - ι ι a ire ό 

τον λόγο και Ή ελευθέρωση χ·"η>::; κίνησηρ των κεφαλαίων 

ε:ντύ:οοεται σε: μια ευρύτερη πολιτική που περ ι λαμΒο:νε: ι τ τι ν 

ο χ' es Β ε: ρ ό τ η τ α τ ω ν ο υ ν α λ λ α γ ρ. α χ
-
1 κ ώ ν t, ο α χ ι \..ι ι ώ ν ,, τ ΤΊ ν σ ύ γ κ λ t, es η ' χ ω ν 

ο ι κ ο ν ο ρ. ι κ ώ ν π ο λ ι, χ ι κ ώ ν κ ο: t, τ Ή ν π ρ ο ο ε γ γ ι ο η Τ ω ν κ α ν ό ν ω ν π ο υ 

ρ υ θ μ ί ζ ο υ ν χ ι e; >; ρ Ό μ α τ α ο ι κ ο ν ο μ t, κ έ e υ π τ ι ρ ε: σ t ε e ( χ ρ ό: π ε ζ. ε ο , 

a: D co ci Λ ί c ε: t, c κ Λ Π » ) ι; 

Η Ϊ'Ϊ α λ ι Χ Ί κ 'ή. CÏUT'Ï'Î ci ΐ'ϊ ο κ ρ υ ο τ α Α λ ώνε: τ α ι ο τ ο π ρ ό γ ρ α μ μ α τ η ε: 



En ι τροπής ταυ 1986 non εντείνει την Si α S ι κσσ ί α για την 

y ρ η Μ α τ' ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ο λ ο κ λ 'ή ρ ω σ Ό τ η e:; Κ ο ι ν Ο τ η τ Q ς i ε λ ε: υ Β έ ρ ω ο η τ 'Π ς 

κίνησης των κεφαλαίων και χρηματοοικονομικών υπηρ;κ:οιών ) , α ε 

συνδυασμό με την ενίσχυση τ η e ν ou ι ο uà. τ ι, κ ή ς συνερ γαοί ας και 

την ολοκλήρωση της εσωτερικής α γ ορά: e» 

Οι ουγκεκριμμένες προσπάθειες της Κοινότητας για την 

απΕλευθέρωση της κίνησης των κεφαλαίων απεικονίζεται οε μια 

σειρό: κοινοτικών μέτρων, α π ο τα οποία τα πιο σημαντικό: είναι 

τα παρακό:τω s 

* 1 τ α 1 9 ti 8 η α ν α κ ο i ν ω σ η τ η ς t.. π ι τ ρ ο π ΐ ι ς γ ι α τ η ν 

ν ο μ. ι ο μ α τ ι κ η ε ν ο π α Ι η σ η τ η ς Κ α ι ν α τ η τ α ς ,, τ ά ν ι σ ε 

τον θεμελιακό ρόλο που διαδραματίζει η 

ε λ ε Ο 'ο ε: ρ η κ i ν η σ η τ ω ν κ ε Φ α λ σ ίων» 

•?!• io 19 ob η Π ευκή ti it! Λος της Επιτροπής για την 

ο Λα κλήρωση της Εσωτερικής Myopû.'ç που bu 

πρέπει να πραγματοποίησε: i μέχρι το 199'..::!« Η 

ν ο μ. ι es μ α τ ι κ ή κ ο: ι ο ι κ ο ν ο μ ι κ η ο Λ ο κ Λ ή ρ ω σ η α π ο τ ε Λ ε 

α να πύο πα στο τμήμα αυτής της αγοράς,, 

* Οι προτο:σεις της Επιτροπής στην "Λευκή Βίβλο" 

υιοθετήθηκαν από την ΰιακυθερνητι κ ή ΰιΰ:σκεΐμη 

τ ο u ü ε κ ε μ β ρ ί α υ 1985 κ α ι ε ν τ ο: χ θ η κ α ν σ τ η ν 

Ε ν ι α ί α Ε. υ ρ ω π α ι κ ή Π ρ ό: ξ η ( Ε Ε Π ) ,, 

,, η ι:., π ι τ ρ α π η ε £. ε & ω σ ε τ Ί J ί αν ilo: ι ο του !!.98 ά 

α ν α κ ο ί ν ω σ η τ η ς π ο υ Ϊ'Ϊ ε ρ ι έ γ ε ι τ ο π ρ ο γ ρ α μ μ. α γ ι 

την α: π ε Λευ υέρωση της; κίνησης των κειωαλα ίων 

γ ι ο: τ η ν κ. ο ι ν ο τ Ϊ'Ϊ Τ α , ο π ο υ κ α ι 61 α γ ρ ό: φ ο ν τ α ι ο ι 

S ι ό: φ ο ρ ε ς ο ό: σ ε ι ς α υ τ fi ς τ η ς π ο ρ ε ί α ς „ 

Τ ο ν Ν ο έ ι J ir.', ρ ι ο τ α υ 19 κ & „ υ ι ο ti ε τ ή ti η κ ε μ ι α ν ε α 

οδηγία, που τροποποιεί τις οδηγίες του I960 

και 1962 και επε:κτ"ε:Χ νε ι την σπε:λευθέρωση οε 

ν έ si: ς κατηγορίες κεφαλαίων» 

Τ ο ν Ν ο ili: μ ίί ρ ι ο τ ο υ 19 8 / η Ι::, Ϊ'Ϊ ι τ ρ ο π η ε ς έ & ω ο ε τ Ϊ'Ϊ ν 

ανακοίνωση για την δημιουργία ενός Ευρωπαι και 

Χρηματοδοτικού Χώρου όπου a: κ τίθεται η 

Φ ι λ ο σ ο φ ί α κ α ι ο π ρ ο τ ο: σ σ ε ι ς ο δ η γ ι ώ ν γ ι α τ η ν 

τέλι κ Ϊ'Ϊ α π ε: Λ ε υ Β ε ρ ω ση της κίνησης των κεφάλα ι ω*, 



9.2 Η ΠΡΩΤΗ ΦΑΣΗ ΤΗΣ ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗΣ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΤΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ. 

Η ναμοθετι, κή δι,σδι, κασ ί α που ακολουθείται, από την 

Κ. ο ι ν ο τ η τ α γ t α τ η ν α λ ο κ λ ή ρ ω σ ri τ η ς ε Χ ε υ θ έ ρ ω ο τι Q τ η ς κ ί ν τι σ Ή ς τ ω ν 

κεφαλαίων, περ ι,λαμ·βο:νε ι, σύμφωνα με το πρόγραμμα της 

Ε π ι., τ ρ ο π η e. 6 ύ α - φ ό: ο ε ι, c. s 

Η πρώτη φάση περιλαμβάνει, την ολοκληρωτική απελευθέρωση 

των συναλλαγών ou οποίες είναι, οι πλέον απαραίτητε e γι, α την 

εύρρυθμη λειτουργία των κοινοτικών αγορών και- την σύνδεση των 

κ ε φ α λ α ι, α γ α ρ ώ ν τ η ς Κ α ι ν ό τ η χ- a e . 

Αυτός ο στόχος επιτεύχθηκε με την υιοθέτηση της σχετικής 

Οδηγίας στις 17-11-1986 (1), η οποία επεκτείνει, την 

διαδι κασία απελευθέρωσης στ ι, ς τρει, ς παρακάιτω κατηγορίες 

κ ί ν η σ η ς κ ε φ α λ α ί ω ν s 

α) Μακροπρόθεσμες εμπορικές πιστώσεις ή πιστώσεις 

συνδεόμενες με την παροχή των υπηρεσιών στην οποία 

σ u μ μ ε τ έ χ ει, έ ν α ς κ ό: τ ο ι κ ο ς „ Π ρ ο η γ ο υ μ έ ν ω ς ε ί χ α ν 

ελευθερωθεί οι βραχυπρόθεσμες και, μεσοπρόθεσμες 

πίστωσε ι,ς.. 

Β) Συναλλαγές επί τίτλων μη διαπραγματεύσιμες στο 

χ ρ η μ α τ ι, ο τ ή ρ ι, ο ( μ ε τ ο χ έ ς , α μ ο λ. ο γ ί ε ς ) σ α ν μ ε ρ ί δ ι α 

ο ρ γ α ν ι, σ μ ώ ν σ υ λ λ. ο γ ι. κ ώ ν τ ο π ο θ ε τ η σ ε ω ν * 

γ) Εισδοχή (έκδοση και, εισαγωγή) των τίτλων μίας 

επί, χείρησης ενός κράτους-μέλους στην κεφάλα ι.ο γ ορό: 

ενός άλλου κρό:τους-μέλαυς. Η ελευθέρωση περιλαμβάνει, 

τ ι ς μ ε: ν ο χ έ ς κ α ι, ο μ ο λ ο γ ί ε: ς υ π ό τ η ν π ρ ο υ π ό θ ε ο η ό τ ι, 

είναι, διαπραγματεύσιμες η πρόκειται να εισαχθούν σε 

έ ν α χ ρ ·π μ α τ ι, σ τ ι"s pio. - • • · 



Επί, α'ne τα μερίδι α: του Ο Σ ΕΚ Α (Οργανισμοί Συλλαγ ι κών 

Ε π ε ν S ύ σ ε: ω ν cs si: Κ. ι ν η τ ε Ρ ί-Ί ν. t ε: e ) τ α ο π ο l α U Π Ο β 0: Λ λ ο ν τ α ι ο ί 

και, VOTI, κέο δι ατθ:ζε te , όπωρ προ βλέποντα ι, απο την 

es y ε: τ ι κ 'ή κ ο t ν ο τ ι κ ή ο δ η γ ί, α ο τ t, e 2 0 - :!. 2 •-1985 C1 ) « 

Η Οδηγία αυτή τέθηκε os εφαρμογή τα τέλορ ταυ 

Φεβρουαρίου 1987,, Οι, S Ü D χώρε: ρ τηρ Ι β τι ρ t κ ή ρ , Ια η α ν ία 
και Πορτογαλία, έχείυν ρ ta β α ο ι, κ ή περίοδο γ ta την 

ε: ίραρρο γ'π τηρ μέχρι T O 19"-;·Ό και 1992 αντίστοιχα, ω ρ 

συνέπεια avo: λόγων εξαιρέοεων που προβλέπονται στην 

Συ ν θ ή κ ri s!: ν τ α ξ η ο a u τ ώ ν τ ω ν χ dì ρ ώ ν « 

Βέβαιο, οποιαδήποτε: ουσιαστική πράοδαρ δ s ν θα μπορούσε: 

να ε: π ιτευχθε: ί , αν Ή Επιτροπή δ ε: ν εφό:ρμοζε μια πολιτική πολύ 

πιο συστ'πρή oc π pop τ ι ρ παρεκκλίοε ι ρ , οι art οι ε: e παρέχονται 

βό:οει του ό:ρθρου 108 τ'πρ ΣυνθΕΟΚ οτα κρό:τη μέλη. Γ ι αυτό τον 

λόγο, στα τ ε: λ Ό του 1'τΒ4, Ό Επιτροπή προχώρησε σε: μια 

π να θ ε: ώ ρ η ο π των σποφο:σε:ων και τ π ρ ακολουθούρενηρ πολί τικ'πρ και 

καθόρισε αυστηρό: τα σχετικό: κριτήρια τα οποία π ε: ρ ι λομβό:νουν :; 

"Ι ο ν ακριβή χρονικό προσδιορισμό των εγκεκριμένων 

π'ε:ρ ιορ ισμών „ 

Τ'Π ν διό:ρκε:ια των ε: π ι τρεπομένων περιορισμών, ρ 

οποία θα είναι περιορισμένη (δύο ή τρία χρόνια), 

αν5:λογα με: τα κ ρ ο: τη μέλη, π χ » η περίπτωση τ η ρ 

Ελλΐκδαρ στην οποία τα 1ν8ϋ παραχωρήθηκε η 

δ υ ν α τ ό τ η τ α ν α δια τ η ρ 'ή ο ε: ι ο ρ ι ο μ έ ν ο υ ρ π ε ρ ι ο ρ ι ο μ ο ύ ρ 

μόνο για τρία χρόνια,, Ανά: γ κ η βαθμιαίαρ 

ε:λό:φρυνσηρ σε: σχέση με τα αποτελέσματα που 

αφορούν την ο: ν ό: κ α μ φ ΪΊ του ι σ ο 'ζ υ γ ί α υ των 

πληρωμών,, Η Επιτροπή, προε:βη στην ο τα 61 α κ ή 

κατό:ργηση των ρητρών 8ιαοφό:λισηρ που είχε 

χορήγησε: ι στην üavta, την ι αλλ ία και την 

Ιταλία. Η ρήτρα που είχε χορηγηθεί στην Ιρλανδία 

καταργήθηκε στο τέλορ του 1988« ίΞπίσηρ, όπωρ 

π ρ ο α ν α φ ε: ρ Β η κ ε:, τ ο π ε δ ί ο • ε φ α ρ μ α γ ή ρ τ η ρ ε Α Λ η ν ι κ ή ρ 

ρήτρα ρ περιορίστηκε: σημαντικά: και κ α τα ρ γηϋηκε: 

οριστικό: στο τέλορ του 19S9. 

Η Οδηγία αυτή καθορίζει τουρ ελό:χιστουρ κοινούρ κανό ν 

για την οργο:νωση και λειτουργία αυτών των οργανισμών,, 

Τέθηκε σε εφαρμογή α ηώ τον Οκτώβριο του 1989,, 

0δ η για (85)/611/Ε0Κ τηρ 2 0-12— 19 85 γ ι α το ν σ υντ ον ι ο μ ό 

των ναμοθετικών κανονιστικών και διοικητικών 

δ ι ατά: ς ε: ω ν σχετικό: με ορισμέ νου ρ ΟΣΕΕΑ Ε Ε αριθ,, Ν 37 5 τ 



Λ ε ύ τ ε ρ η φότση του προγρϋχμματοο τηο απελευβέρωο'ηο, σύμφωνα 

με τουο α Τ Ο Υ ου ο no υ κσθορ ι os Ό ΕΕΠ ., θα ο S'π γ Ά ο st, ο τ'η ν π λ fi ρ π 

ε: λευ6>έρωο'η της κ ί vines rie των κεφαλαίων,, που θα π ε: ρ t, λό:|3ε t, T I C 

χ ρ ri μ α τ α α t, κ ο ν α μ t, κ έ q π ι, es τ ώ α E t, e ( S ό: ν ε t α ) ο υ ν α λ λ α γ μ α τ t, κ α ύ ,, 

νομιοματι κ ου ή τρόπον τ ivo: νομιοματικού χαρακτήρα, es υ να λ λα γέο 

ot οπο C so ο: ψαρού ν του ο βραχυπραθεομουο τίτλου ο κ at ταυ e 

τρέvovrsq λογαρ ιαομούΰ; 'ή τους λογαριαομούο καταθέσεων« 

9.3 Η ΛΕΥΤΕΡΗ ΦΑΣΗ ΤΗΣ ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗΣ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ 

ΤΏΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ. 

9.3.1 Η ΟΛΗΓΙΑ ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΛΗΡΗ ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ 
ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΟΝ. 

"Ι" ο ο ε: υ τ ε: ρ ο εξ ό: μ rivo του IV Β 7 και, πι, ο ου γκεκρ t μένα ο τ ι, ο 

4 — :1.1 — 1 9 8 7 , Ύ\ Ε π t, τ ρ ο π 'ή π α ρ α υ ο ί α ο s σ τ ο Σ υ μ fi ο ύ λ t α τ ω ν Υ π ο if ρ γ ώ ν 

μια ανακοίνωοΉ που αναφέρεται ο τ η ν ο'ημι, ουργία svôq 

Ε u ρ ω Ϊ'Ϊ CÏ t κ ο ύ Χ ρ ri μ α τ ο π ι, ο τ ω τ t, κ ο ύ Χ ώ ρ ο υ ( 1 ) « 

"ί" ci κ ε G μ ε ν ο α υ τ ό ε ί ν α ι, ο τ ρ CÏ τ ·η γ t, κ 'ή c; es ri μ α ο ύ a e ti a t a φ ε ν ο e 

μεν π ρ ο es δ ι 6 ρ t os τ te νομοθετικέο προτόισε t e γ ta την π λ fio π 

απελευθόρωο'Π τηο κίνηοπο των κεφαλαίων ο τ π ν ED Κ, αίρετε ρ ου δε 

α ν s λ υ ο ε τ t, ο ε: Ϊ'Ϊ t, π τ ώ ο ε t e τ t ο ο π ο t ε c; bo ε y. ε t ri α π ε λ s υ w έ ρ ω ο ri τ τ\ q 

κ ί ν τ) ο Ό C; τ' ω ν κ ε φ α λ a t (...) ν ο τ α κ ρ ο: τ τι μ ε λ Ό ,. 

Π t ο ο υ γ κ ε κ ρ t μ s ν α , ri Ε π t, τ ρ ο π ·ή π ρ ό τ ε ι ν ε τ t, q τ ρ ε t e. Ϊ'Ϊ α ρ α κ α: τ ο.) 

O&riyisq γ '·.· α τ ϊ'ϊ ν απειλευοέρωο'π τ rio κ ί ν'Π ο rio τ ω ν κ ε φ α λ α ί ω ν ; 

(ί) Ϊ COM (87) 550 τέλικό, 



πρώτον,, μ ι α π ρ ό τ α σ η Ο δ η γ ί α ς γ ι α τ η ν π λ ή ρ η 
απε: λε υ fciêp ωση τ η ς κ ί ν η σ η ς των κ ε φ α λ α ί ω ν , τα π ι ο 
C5 Η j..£ Ο. V"ï-"l Κ ΰ: σ η μ ε ί α Κ'(Ι t Ο Ι, ε π ί ΓΓΓώσε IQ τ η ς ü n o t ü c tìQ 
α ν a λ υ θ ο ύ ν π α ρ ο: κ ό: τ ω „ 

ϋεύτερον , ρ. ι-α. πρόταοτι ϋοηγίας, Ή onoCa 
τροποποι,εί την Ο-δηγίσ του 1972 yea την ρύθμιση 

των δι, εθνών ροών των κ ε ω α Λ α ίων (1 ) ... 

Τελικό: όμως κ ατό: τις διαπραγματεύσεις Ο Τ Ο 

Συμβούλιο Ss ν δόθηκε συνένεια a'aux
-
Ά την 

π ρ ό τ α ο η , δ Η S ο μ à ν ο υ ότι τα β ex es ι κ ο: ο η μ ε ί α 

της συμπεριλήφθηκαν ο τη ν βασική Οδηγία για τ-η ν 

κ ί, ν n ο n των κ ε φ α λ α ί ω ν „ 

Τρίτον, μια πρόταση κανονισμού ο οποί oc 

ο u y ν ω ν ε ύ ε ι τ α δ ύ ο υ π ό: ρ y α ν τ' α κ ο ι ν ο τ ι κ ό: μ έ σ α 

μεσοπρόθεσμης; αρωγής στα προβλήματα των 

ισοζυγίων π λ τ ι ρ ω μ ω ν των κ ρ α τ (ί) ν μελών,, 

Η Επιτροπή σ'αυτή την ανακοίνωση εςετσσε τι ρ πιο 

σημαντικές επιπτώσεις που υ α ε:χει n απελευθέρωση της κίνησης 

των κεφαλαίων σε σχέση μα s 

* Την εναρμόνιση των κανόνων των εποπτικών 
συστημάτων των οποίων ο σκοπός είναι η 
οιευκΰΑυνο'π της απελευθέρωσης των 

ν ρ η μ α τ' ο ο ι κ ο ν ο μι κ ώ ν υ π η Ρ ε σ ι ώ ν „ 

•«• "Γ η ν α ν α γ κ α ί α φ ο ρ ο λ ο γ ι κ ή ε ν σ ρ μ ό ν ι σ n ώ σ τ ε ν α 

ο: π ο φ ε υ χ 8 ε ί μ ε τ ό: ν n ν α π ε λ ε υ θ έ ρ ω a n τ n ς κ ί ν n σ η ς τ ω ' 

κ ε φ α λ α ίων , η κ α κ ή κ α τ α ν ο μ n τ ω ν κ ε φ α Α α ί ω ν κ α ι n 

φοροδ ι αφυ γη ,. 

* Τ'ην σχέση μεταξύ της χρηματοοικονομικής 

ο λ ο κ λ ή ρ ω σ n ς κ α ι τ n Q ο u μ μ ε τ ο χ ή ς ο τον μ n χάνι σ μ. ο τ ω ' 

σ vi ν α λ λ a y μ α τ ι κ ώ ν ι ο ο τ ι μ ι ώ ν (οχ ο h s n g e r s. ΐ ο s ) τ ο u 

Η Οδηγία 88/i6l για την ε: φα ρ μ ο γ ή της πλήρους 

απελευθέρώσης της κίνησης των κεωα Λα ίων που υιοϋετηθηκ 

( 1 ) αριθ. !.. 91 „ 13, 



24---Ó 1988 Cl), επεκτείνει την απελευθέρωση σε όλες τις 

κ ι ν ή σ ε ι ς των κ ε: φ α λ α ί ω ν „ 

Πια ou y κ ε: κ ρ ι (..té να , στα εξής καλύπτονται μέσα α τις ήδη 

απελευθερωμένες πρό:ξεις και s 

* Οι επενδύσεις οε- Βραχυπρόθεσμους τίτλους,, 

·* Οι πρά:ξεις ο κ: τρέχοντες λογαριασμούς και 

λ α y α ρ ι α σ μ α ύ ς κ α τ α 8 έ σ ε αϊ ν „ 

* Τα χ ρ η μ α τ ο ο ι κ ο ν ο ρ ι κ ο: £ ο: ν ε ι α και πιστώσεις. 

Ο ι |.i ε: τ α φ α ρ έ ς π α υ α φ α ρ ο ύ ν τ ι ς κ ι ν η ο ε: ι ς τ ω ν κ ε: φ α λ α ί ω ν 

πραγματοποιούνται μ s τις ίδιες συνθήκες συναλλαγματικών 

ισοτιμιών όπως αυτές που ρυθμίζουν τις πληρωμές που αφορούν 

τ ι ς τ ρ έ χ ο υ σ ε: ς συν α λ λ ο: y έ ς » Κ α τ • ρ y ε ί τ α ι ε π ο μ έ ν ω ς ,, η δ υ ν α τ ο τ Ό Τ α 

ε φ α ρ μ ο γ 'ή ς δ ι π λ ή ς αγορά: ς ο υ ν α λ λ ό: γ μ α τ ο ς « 

ti τ ρ ό π ο μ ε: τ ο ν ο π ο ί ο έχει & ι ο. τ υ π ω θ s: ί η α π ε λ ε u tì ε ρ ω σ η 

τ τη ς κίνπο'πς των κε:φαΛαΐων ο τ π ν Οδηγία καταργεί κ ο: θ ε α να ω ορό: 

οτις διαδικασίες έγκρισης, δοθέντος ότι αυτές δεν έχουν στο 

ε ξ ή ς α ν τ ι κ ε ί με ν ο „ 

Η υποχρέωση εξά:λειΐ(!ης των περιορισμών στην κίνηση των 

κ ε φ α λ α ίων π ε ρ ι λ α μ ß ό: ν ε ι s 

* Την κατά:ργηση των περιορισμών όχι μόνον στις 

μεταφορές των κεφαλαίων, αλλά: και στις 

υ π ο κ ε ί α ε ν ε ς σ u ν α λ λ α γ έ ς „ 

*· Την &υνατοντ\τΌ. γ ι α κ ό: τ α ι κ ο ε ν ό ς κ ρ ό: τ α υ ς μ έ λ ο υ ς να 
διαθέτει πρόσβαση στο χρηματοδοτικό σύστημα ενός 

ά: λ λ ο υ κ ρ ό: τ ο υ ς — μ έ λ ο υ ς κ α ι σ ' ό λ ε ς τ ι ς 

χ ρ ημα τοαι κ ονομι κ έ ς υ πηρ ε οί ε ς οι οπο ί ε ς πα ρ έ 

χ οντά ι εκεί, Μ'ό:λλα λόγια, α κό:τσικας υπόκειται 

πλέον στο καθεστώς ρυθμίσεων της χώρας στην 

ο π ο ία π ρ α ν μ α τ ο π ο ι ε ί τ ι ς σ υν α λ λα γ έ ς τ ο u» 

ΙΞ ,, α ρ ι θ „ !.. 178 τη 



•κ· Τ 'ή ν κ α τ ό: ρ y Ή ο η Τ US ν ε y γ ω ρ ι ω ν κ α ν ά ν ω ν ο ι οπού ο ι, 

δημ. t ou ρ γ où ν ò ι ci κρ i os ι c: όπ ω e. εί,νοι π χ . οι 

φορολογικού: &ι,οκρ ίοε te ή ot, π ε: ρ ι OD ιομοί που 
ε: Ϊ'Ϊ ι β ό: Χ λ ο ν τ α ι, c? ε ο ρ ι ο ρ έ. ν ο υ e τ ύ π ο u e ε π ε: ν S υ τ ώ ν 

ο το ν βαθμό ντου δεν s: iva ι αναγκαίοι y ι α λόγουe 
εποπτε: ία.ο. „ 

9.3.2 EIÜIKEE ΡΗΤΡΕΣ ΟΙΑΣΦΑΛΙΣΗΣ. 

Είναι ενδε:;;·Λμενο μι a y ώρα va αντι,μετωπίοει, προβλήματα 

Ϊ'Ϊ au πιθανόν να προκληθούν από τ LO εξαιρετικά: ρ ε: γ ο: Χ ε e ο ε όγκο 

f;!p α :>;' υ προ θ ε: ο ρ. ε e κ ι νΰοε ίο τ ο.) ν κεφάλα luv ,·, δημ. ι ουργώνταα. σημαν

τικέ?::: πιέσει ρ στ ι c: αγορέρ ο υ va Χ λά: y μα TOC; και εξίσου σημαντικέ e. 

διαταραχές στην Ô: α κ η α η νόμισματι κ'ή ο πολιτικής με ι Sia ίτερεο 

ε: π ι πτώσε: ι e και σοβαρέρ διακυμό:νοε ι c στην εγνώρια ρευστότητα. 

Για το ενδεχόμενο αυτό π νέα Οδηγία προβλέπει (ό:ρθρσ 3) 

τ "π ν όυ να τοτητα ε: π Ι κ λ τι ο Ή e: μιαο ρήτρα e. δισσφθ:λιοηρ ο ε folio 

ψ ΰ: ο ε: ι e % 

Πρώτον, Ή Επιτροπή μπορεί ,, αφού νητήοει Τ'πν γνώμη τ η ε 

iMoi.il ο μα τ ι κ ή e Επιτροπής και τ η ο Επιτροπής των ü ι οι κητών 

των Κε ν ρρ ι κών ίρσπεξών,, να επιτρεφει σε ένα κρθ:τος-"·μέλοε: να 

λο:βει συγκεκριμένα μέτρα διαοφό:λισης για τα cmaCa η Επιτροπή 

καθορίζει τουρ όρου ρ και τουρ τρόπου e εφαρμογής τουρ.. 

ϋε:υτερον,, το ε VOI α φερόμενο κ ρ ο: τ ο e μέλος μπορεί να πό:ρει 

προστα τ ε; υ τ ι κ ο: μέτρα Λόγο επε ι γ ούσα c a vu: y κ η ρ αν αυτό: τα με:τρα 

κριθούν αναγκαία,, Πρ ο θ Χέπε: τα ι μια δισδι ι: α α ία πληροφόρησης της 

ΐίρ α τ ί) ν μ ε λ ο ν τ ο α ρ γ Ο τ ε ρ ο ω e τ η ν 

6 α τ ε 8 ο ύ ν σ ε ι ο χ ύ ,. Η Ε π ι τ ρ ο π 'ή ,, μ ε τ ό: 

Ν ο μ ί, Ì::; μ α τ ι κ ή Ε π ι τ ρ ο π ή κ α ι τ η ν 

Ε π ι τ ρ ο π ή ς κ α ι ν ω ν ο: λ Λ ω ν 

η μ ε ρ ο μ Ϊ'Ϊ ν ί α Ϊ'Ϊ OU Τ α μ. ε τ Ρ α 

α π ό δ ι α ß ο ν Χ ε: ύ σ ε ι e:: μ ε τ η ν 

http://iMoi.il


ΙΞ Ϊ'Ϊ ι τ ρ ο π 'ή τ ω ν Ù ι ο ι κ η τ il) ν τ ω ν Κ ε ν τ ρ ι, κ ώ ν Τ ρ α π ε 'ζ ώ ν , θ α α π ο φ α ο Cos ι 

αν το ε ν S ι.· α φ ε: ρ οι •>• ε ν ο κρό:τορ--μέλορ μπορεί να συνεχίσει να 

εφαρμόζει αυτό: τα μέτρα ή θα π ρ ièna: ι να τα τροποποιήσει Ϊ'Ϊ 

και, να τα κ στα ρ γ Ϊ'Ϊ α ε ι, „ 

Είναι γεγονάρ ότι για τ-ιρ ανά:γκερ τηρ εφαρμογής τηρ 

ε 8 ν ι κ ή ρ ν ο ι.ι α θ ε οία q , τα κ ρ ό: τ π ···- μ έ λ π 8 α: ε χ α υ ν το δικαίωμα να 

λα μ £5 ό: νου ν όλα τα αναγκαία μέτρα για να εμποδίσουν TIC·. 

π α ρ α ρ ι ο: es ε ι ό. τ Ό Ρ ν ο μ ο θ ε ο ί α ρ κ α ι τ ο υ ρ κ α ν ο ν ι α μ ο υ ρ τ η ρ „ Αν κ α ι 

είναι S U D κ ολο να απαριθμηθούν όλε ρ αυτέ ρ οι περιπτώοειρ, η 

Οδηγία προβλέπει ενδεικτικά την εφαρμογή τηρ εθνικήρ 

νομοί·ϊε:ο ί σο στην περίπτωση τ η e: φορολογ ίαρ και τηρ τραπεζικήρ 

εποπτείαρ των χρηματοδοτικών οργανισμών και τηρ διαδικσσίαρ 

που αφορά: την οήλωση τηρ κίνηαηρ των κεφαλαίων για σκοπούρ 

διοι κητι κήρ και οτατιστικήρ πληροφόρηοηρ (ά:ρθρο 4) <1). 

Α ν τ ί Θ ε τ α η 0 δ η για δ ι α ο α φ η ν ί ζ ε ι ό τ ι , α ύ μ φ ω ν α κ α ι μ ε π ό: γ ι α 

ν ο μ ο λ cry ί α τ ο υ û ι κ α er. τ η ρ ί ο υ τ ων Ε υ ρ ω π α ι κ ώ ν Κ α ivo τ ή τ ω ν , τ α μ έ τ ρ α 

ο: u τ ό: δεν μ π ο ρ ο u ν ν α σ π ο er· κ ο π ο U ν ο τ ο ν π ε ρ ι ο ρ ι σ μ ö τ η Ρ κ ί ν η e? η ρ 

των κεφαλαίων ή α την υποβολή του e? την διακριτική ευχέρεια τηρ 

διοί ι.·: η ο η ρ „ 

(1); Σε όριομένερ χώρερ αυτέρ οι ρύθμισε ι ρ εμφανίζονται υπό 

τον τύπο απαιτήσεων οι οποίερ ε πι βο:λλουν την διοχέτευα η 

τ ω ν ε ξ ω τ ε ρ ι κ ώ ν π λ η Ρ ω μ ώ ν μ έ ο ω χ ρ η \..ι α τ ο fa ο τ ι κ ώ ν ε ν δ ι α μ sou) ν 

που τελούν υπό την εποπτεία τα)ν αρχών. Αν και αυτή η 

α πα ί τη α η είναι ou μ (3 ι βό:σ ι μη με την ελευθέρωση τηρ κίνηση*: 

τ ω ν κ ε φ α λ α ί ω ν , δ ε ν σ υ μ β ι Β ό: ζ ε τ α ι ν ο μ ι κ ό: ή π ρ α γ μ α τ ι κ ό: μ ε 

τ η ν ε λ ε ύ θ ε ρ η π α ρ ο χ ή τ ω ν υ π η ρ ε ο ι ώ ν „ 



ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΕΣ ΠΕΡΙΟΰΟΪ 

Ενώ αναγνωρίζονται ε \.ι ρ ύ τ ε ρ α α ι ε υ a: ρ y ε Χ ι κ έ e ε π ι π τ ω ο s: ι e; 

TIC. οποί ευ; ti α ε χει Ό απελευθέρωση των κεφαλαίων U E O W τησ 

κ α Χ ύ τ ε ρ Ό Q Κ α τ α ν ο μ η C των π ο ρ ω ν ,, ε Π Ι , )•'· θ: λ Χ ε: τ α ι παρ 0: λ λ 'η Χ α κ α ι Ή 

εξά:λεΐφη των στρεβλώσεων που unopHÌ να προκύψουν από τις 

μ Ε: γ6:ΧEÇ διαρθρωτ ι κές και ρυθμ.t C T I κές διαφορές που υπό:ρχουν 

μ. ε τ α ξ ύ τ ω ν κ ρ α τ ώ ν—μ ε Χ ώ ν ,, 

Σ τι μ α ν χ ι κ ε q 61 α φ α ρ έ e ε ν τ ο π ί ζ α ν τ α ι π ρ ο e τ ο π α ρ ό ν α ε 

ο ρ ι αμέ ν ε e περ t. oyóc και ιδιαίτερα α τα κρό:τη·;··μέΛη εκείνα των 

οποίων π σπεΧευ θέρωση τ η e κ ί ν η ο π ς των κεωαΧσιων δεν έχει 

π ρ ο χ ω ρ η σ ε ι ο. ρ κ ε χ ο: γ ι α μ ι α σ ε ι ρ 0: Χ Ο γ ω ν ο π ω α ,, Ή Π ρ Ο Ο Φ α τ π 

π ρ ο ο y. ο Ρ 'Π α 'Π τ ο u e α τ η •••./ Κ ο ι ν ο τ Ή Τ α ,
;
 Ό Κ α τ ο: σ τ α ο π ι e; ο 4 υ y ί ο υ τ ω ν 

τρε:γουαών συναλλαγών, ο Βαθμός τ η e οι κονομι κ ης ανάπτυξης ή το 

ε γ χ' ώ ρ ι α ν ρ η μ α τ ο δ ο τ ι κ ό α ύ α χ η μ α ., "ί" ε λ ι κ 6: σ υ τ έ ο ο ι α ν ι ο ό τ η τ ε ς 

λήφθηκαν υπόψη ο τη ν Ι.'ώηγία για την απελευθέρωση των κεφαλαίων 

και δόθηκε σε όριο μένα κράτη— μέλη μια σειρά: μεταίΐατικών 

περιόδων,, Πιο συγκεκριμένα ι; 

0 γενικός κ α νόνα α είναι ότι όλα τα κ ρ?): τ η--μ έλη θα έπρεπε 

να εφαρμόσουν αυτή την Οδηγία μέχρι την 1—7 1990« Ομως 

τέσσερεις χώρε ο —δήλα: δη η Ε λ Χα: δ α , η Ιρλανδία, η Ισπανία και η 

II ο ρ τ ο γ α λ ί α 8 α μ π ο ρ ο ύ ο α ν ν α σ υ ν ε χ ί ο ο υ ν ν α ε φ α ρ μ ό ζ ο υ ν ,, 

προσωρινό:,, περ ι ο ρ ι ο μου c OTIC, Κ ι νησε ι C των ί:ίρα χαπροθέσμων 

ι·;.' ε Φ α λ α ί ω ν ό π ω e π ρ ο b' λ ε π ε τ α ι ο τ ο π α ρ 0: ρ τ η μ α 1 ν' τ η e π α ρ α π ό: ν ω 

Οδηγ ίας„ 

Ι δ ι α ί τ ε ρ α γ ι α τ η ν ί~. Λ Λ θ: ö es κ α ι τ η ν ! ί ο ρ τ ο y α Λ i α , π ρ ο \:.' λ ε π ο τ α ν 

η δυνατότητα , αν θεωρήσουν πριν την εκπνοή τηe προθεσμίας 



π ο υ έγ;:::ι τ α θ ε ί γ ι α τ η ν α π ε: λ ε: υ θ é ρ ω ο η τ η e κ ί ν η σ η ε: τ ω ν 

κ ε φ α λ α ί ω ν , . Ο τ ι ί:>ε:ν μ π ο ρ ο ύ ν VCÏ π ρ ο χ ω ρ ή σ ε > υ ν ο τ τ ι ν α π Ε λ ε υ ϋ ε: ρ ω ο η · 

ι, t i i i i t T S p Q λύγο.) ώ υ σ κ ο λ ι ώ ν π ο υ α φ ο ρ ο ύ ν τ ο ι., c5o4'u γ ι ο π λ η ρ ω μ ώ ν η 

γ ι α νί τ ο ε: 8 ν ι, κ ό χ ρ η μ α τ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ ό σ ύ σ τ η μ α ε ί ν α ι α ν ε π α ρ κ ω ε : 

π ρ ο σ α ρ μ ο σ μ έ ν ο - · · η Ε π ι-τ ρ ει π ή , με:τό: α π ό α ί τ η σ η α υ τ ώ ν τ ω ν 

κ ρ α τ ώ ν — μ ε : λ ώ ν κ α ι σ ε σ υ ν ε : ρ γ α ο ί α ρ ε τ η ν Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή Ε π ι τ ρ ο π ή , 

ν α ε: ξ ε: τ ό: σ α ι τ η ν ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή κ α ι χ ρ η μ α τ ε ί δ ο τ ι κ ή τ ο υ ε ; κ α τ ά σ τ α σ η , , 

Η ν ο: λ ε> γ α με: τ α α π ο τ ' ε : λ ε : σ μ σ τ σ α υ τ ή ε ; τ η ε: μ ε: λ ε: τ η ρ η Ε π ι τ ρ ο π ή 

μ π ο ρ ο ύ σ ε ν α πρε>τε: ί ν ο ι ο τ ε) Σ υ μ ί ' α ύ λ ι α μ ι α π α ρ ό: τ α ο η τ η ς 

π ρ ε) t! ε: ο 1ι. i a e γ ι α τ η ν α π ε: λ ε: υ ti ε: ρ ο σ η μ ε: ρ ο υ e:; ή τ ε) υ ε·· υ ν ε) Λ ο υ τ τι ε; 

κ i ν Ti σ Ti e. τ ui ν i j ρ ο: χ υ π ρ ο tì ε ο μ ο ν κ Ε ψ α λ α Ι ο ν ,, Η π α ρ ο: τ α ο Ti α υ τ η 6 ε ν 

μ π ο ρ ε ί ν α υ π ε: ρ y ε: i τ e; τ ρ ί α χ ρ ό ν ι α (. ò'.ptìpo 6 π α ρ , , ν ) „ 

Ι ο Βε:λγιε> κ α ι τ ε) Π ο υ ξ ε ρ β ο ΰ ρ γ ο μ n o p ε: ι ν α ο υ ν SDÌ (Ό ο υ ν ν α 

L·· ι π "ε η ρ ε> ύ ν τ η ν Α ει ι τ ε > υ ρ γ ì ο. μ ι σ έ ; ο ι π Λ ΤΙ ε; ο:γορθ:ε; ο υ να; Λ. λο:γμστε>ε; 

σ ύ μ φ ω ν α με: τ ι ε; σ υ ν θ ή κ ε ς κ α ι ε ν τ ό ε ; τ ω ν π ρ ε ι θ ε ο μ ι ώ ν π ο υ 

π ρ ο £3 λ ε: π s ι η Ο δ η γ ί α , , δ η λ α δ ή μ έ ν ρ ι τ ι ε; 3 ί ····· ί 2 - i 9 9 2 » 



ΚΕΦ. ÌOQ Η ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΟΑ. 

X'HJ 



10„i TO ΝΟΜΙΚΟ ΚΑΘΕΣΤΩΣ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΤΑ ΤΗΝ 

ΠΡΟΣΧΩΡΗΣΗ ΤΗΣ ΕΛΛΑυΑΣ ΣΤΗΝ ΕΟΚ. 

fc.noi S ή ε: ν ο σημαντικό τμήμα ταυ πρ as ν τα ξ ι α κ ou καοεοτώτορ 

στι,ε: κ ι νήσε ι ρ κεφαλαίων εξακολουθεί να ι, σχύει και οήμερα , 

ε t VÌI ι π π ο: ρ α (, ττ) τη η παράθεση των κυρ ι, ο τ ε pu) ν σημ?;: ι ο ν του.. 

Στην ρε τα πόλε m κ'ή Ελλΰ:6σ οι πρώτε e Si ατό: ξ ε: ι ο για την 

St, αμόρφωση τ rie ο υ να λ Χα y uà τ t. κήρ π ο Χ ι τι κήρ. θεσπίζονται ρε: 

την ί Spues η τηρ Νομισματικής Eni—porrne. (Αν. Ν« 3.03.5/46 "Περί 

συστάσεωρ και Χει τουρ y Cac N o m α μα τ ι κήρ Εϊπιτροπήρ") ο ε 

ε: κ τ έ Χ ε ο ·η τ η ι:: Ε Χ Χ π ν ο Β ρ ε: τ τ α ν ι κ '('ι c û η μι ο ο ι ο ν ο μ ι κ 'ή ρ κ α ι 

Οι Kovom κήρ Συμφωνίαρ του Λονδίνου τ η e 24-1-:!, 94-6 ,. 

Οι 5ιατο:ξε:ιρ του Α., Ν,, 3.03.5/46 τροποποιήθηκαν έκτοτε με 

σειρά: νομοθετικών 'ή προεδρικών δισταγμό: τω ν (1), μέχρι 

την έ κ Scum του IM „ 400/76 (ΦΕΚ 203/3—8—76 )
 ,!

Περί Υπουργικού' 

Σ υ μ ß ου Χ. ίου και Υπουργέ: ίο ν" με τον οποίο αναδιατυπώθηκε: τα 

σύνολο των αρμό S ι οτήτ'ων τ η e Νομισματικής Επιτροπής» 

Ω α τ ο ο α ,, Sia τ α: ξ ε ι ρ π ο υ ρ υ θ μ ι ζ α ν ο υ ν α Χ Χ a y μ α. ν ι κ ά θ έ μ. α τ α 

υπήρχαν ή&η από το 3.932 και εξακολουθούσαν να its χ υ ου ν 

μέχρι πρόσφατα με ελό:χιστερ τροποποίησε ι ρ , οπότε και 

τροποποιήθηκαν κατά το μέτρο που επέβαλε η κοινοτική 

ν anodica ία ,, 

Πρόκειται για τον ΙΜ„ 5422/3: 11 ε μ 

α ν α σ τ ο λ ή ς τ η ρ υ π ο χ ρ ε ώ σ ε ω ς τ η ρ ί ρ α π ε ^ η ρ τ η ρ ir.. λ λ ό : 6 ο ς π ρ ο ί 

ί ρ a y ο: κ η η ν ι κ η ! ρ α π ε ζ ι κ ή Ν ο μ ο θ ε: ο ί α κ α ι 
Π ρ α κ τ ι κ ή ' ' σ σ „ 5 5 „ κ es ι ε: π „ Α 8 ή ν α 3.9 8 0 

24 ί 



ε:ξσργύρο.ιο ι ν τ ρ α π ε ζ ι κ ώ ν γ ρ α ρ ρ α τ ί ω ν αυτ'ήρ κ α ι π ε: ρ c ρυθρίοε:ωε; 

Χ Τ) C; Ci γ Ο Ρ ti: ("; Κ CÏ Ι ϊ"ί ùi λ ϊ'1 Ci SC W Q Ο U V CÏ Λ Λ Ci: V Ρ Gl Τ Ο C; ' ' • 

ivìs: τ ' η ν Λ 'i'i ξ. Ό τ ο υ Ϊ'Ϊ ο λ έ: ρ. ο u ο Α. Ν „ 8/V/ i v w ε: π ι, τ ρ ε: π fi ι τ Ό ν 

κ G τ 0: ti ε: ο Ό s:;: ι ο α γ ο ρ ε: ν ο u ο u ν ο: λ Λ 0: γ ρ α τ ο c. ο τ τ\ ν \ ρ 0: π s: 4 α Χ Τ\ ρ t.. λ λ 0: fa es 

π. ο ε: ε:ί; Q U O ί, ooOTï'iPiï: VÎ :C Τ ρ ô: π ε: 4 ε: c ο τ ι ο π s: ρ ι, π ν silos: ic: π ο υ ò s v 

π ρ ό κ ε: t τ' ο ι γ t α ε: κ ν ύ) ρ Ή ν ε: ο es υ ν ο: λ λ α γ ρ α κ α ι φ υ ο ι κ ο: τ η ν π Ο λ ΪΊ ο ΪΊ 

ο υ ν α Χ λ ά: γ ι..ι α τ α ς γι., α τ t e α ν ά γ κ ε: ς τ ο υ ει, ο α γ ω γ ί, κ α ύ sc ρ πα ρ ί α υ » 

Με: ΤΟ: τ π ν θ έ ο π ι ο Ή τ ο υ Ν „ ü .. 2 4 1 5 / i 9 5 3 ( Φ Ε Κ 1 2 3 / 9 5 — 5 3 

"Π ε: p i α ν α π ρ ά ο α ρ ρ α γ'Ac τ n e α ζ - i n e TOC; 6 ρ α χ Ρ ' ή ρ ε ι ç ξ έ ν ο ν 

ti υ ν ο: λ λ α γ ρ. α ' ' π α υ ό ρ ι ο ε;: τ' Ό ν ι ο α χ ι ρ C α χ η c: 6 ρ α χ ρ 'ή c:; ρ. ε: τ ο 

h ο Χ λ ό: ρ ι α Η ϊ'ϊ Α κ ο: ι τ α λ ο ι Ϊ'Ϊ ό: ν a p. G c? ρ α τ α κ es: t τ ρ ο Ϊ'Ϊ Ο Π Ο C Ό ο ε: τ α ν 

5 4 2 2 / 3 2 , , ε: κ fa (TS ε: τ α ι Χ C γ c u ε: μ'ή ν ε ρ α ρ γ ό τ ε ρ α τ ο Ν„ û„ 2 6 8 7 / 5 3 

Μ: ε Φ α Λ ci ο ύ) ν ε: ς. ω τ ε: ρ ι, κ ο υ τ ο ο Ϊ'Ϊ Ο ι 11 υ ω '.. 11 

ο Λ ο κ Λ Ή Ρ iti \Λ έ: ν Ό ö è es π ι ο Ό Ι,:· θ- ν '·'-> ν di ν γ ι ο. ν Η ν π ρ ο ο έ: λ κ υ ο π κ ε: φ α λ α CÜV 

ε: ζ ο τ ε: ρ ι κ ο ύ γ ι α ε: Ϊ'Ϊ ε: ν fa U ο ε ι ρ ο τ π ν t.. Λ Λ ϋ. fa α ,, ΪΊ α ρ ε ν ο ν τ a c:; es υ γ ν ρ ο ν ί 

ρ ε: τ α ξ υ ά: Χ λ co ν κ ι ν π τ ρ ω ν κ α ι fa ι, α ο φ α λ c ο ε: ι, ο. γ ι, α χ η ν υ π α έ! ρ ο υ ί 

ε;:ξαγωγ'ί'ϊ κ ε: co α Χα ι ων και, τ η ν ο uvei Λ λα γ ρ α τ ι- κ Ϊ'Ϊ τ ο υ ρ E ìiunripS'. τ 'πο'π 

ΜΗ τ ο υ ρ Ν „ 4 4 9 4 / 6 6 και, 1 2 8 / 7 5 ( Φ Ε Κ 3.'78/2EÎ 10 7 5 ) 

ρ u Η |..ί (, C ο ν τ α ι b έ: \..ι α τ ο. ο ù ν a urn ε: fa α ν ε: ί co ν ε: ζ. ω τ ε: ρ ι, κ ο ù κ es ι 

ε: ξ u ΠΙ ιρε: T'HO π. ε: τ ο υ ρ ex vi ο τ ρ ο: π ε: 4 ε: ρ π ο υ λ s:: t, τ ο υ ρ yoü ν ο τ π ν 

ΪΊ μ. ε: Β α π Ϊ'Ί „ 0 ι fa υ ν α τ ό τ η τ ε: ρ α υ τ έ ρ 6 ε: ο Ϊ'Ϊ ί ο Β ·η κ α ν υ Ϊ'Ϊ έ ρ c: ρ ι. ο ρ έ ν ο.) ν 

κ Χ ό: S ω ν ό π ω ρ κ ·γ ί, α τ ί,ς |3 ι α ρ ϊί χ' α ν (, ρ έ c ,, ρ ε: τ α Χ Χ sc υ τ ι κ ë ρ , 

τ ο u p ι ο τ ι κ έ c κ α ι, es Ϊ .i ν α φ ε: C c. π α ρ α γ us γ ι κ έ c ε: Ϊ'Ϊ ι χ sc ι, ρ 'ή ο ε: ι, ·;.:: . 

Με:: τ α ν Α., Ν „ 1 3 6 / 6 7 ' ( Φ Ε Κ 1 6 9 / 3 · - 10-- 6 7 ) " Π ε ρ ί -χ Ο ρ η γ-ή Ρ Î 

χ' ρ α Ϊ'Ϊ ε: 4 ι κ ώ ν 6 α ν ε: C co ν π ρ α ρ ε: φ ο π λ ι, ο χ ι κ ci ρ ε: π t, y ε: c ρ Ϊ'Ϊ ο ε: t ρ ε c c:: 

ο υ ν ο : Χ Χ α γ ρ α και., 6: XX ω ν τ ι ν ώ ν 6 ι α τ ό : ξ ε ; : ω ν " , p u Θ ρ ί σ τ Ό κ ε : η 

fau ν α χότΊΥΐ'α ouvcx'.>j'nQ Ρ π ν ε : Ι ο ν κ π ι, vOp'/'iynoTjc:: π ι οτώαε:υ;ν Ρ ε;: 



συνο:λλαγμα SE κ μέρους των τραπεζών σε εφοπλιστικές; 

s: π ι χ ε ι ρήσε te; γ ta την πληρωμή ποντοπόρων πλοίων α ε: ναυπηγικές 

ε Π Ι., Υ ε ι ρ η ο ε ι ς., 

Με το N„Û„ 608/70- "Περί εταιρειών επενδύσεων 

χ α ρ τ ο φ υ Λ α κ ί ο υ κ ο: ι au ο ι, Β a ί ω ν κ ε φ α λ a ί ω ν ' ' π ρ α S λ. έ π ο ν τ ο; ι δ ι α τ ό: ξ ε ι- e 

γ ι- α α μ φ ί & ρ ο μ. η κ ί ν η σ η κ ε φ α λ a ί ω ν
 u 

Με τον Μ. 740/77 ( ΦΕΚ 308/14-10-77 ) "Περί 

ο υ ν ο μ ο λ. ο γ ή ο ε: ω ς ε ν ι a ί ω ν es υ μ Ρ ό: ο ε ω ν εις ξένον νόμισμα ή 

συνάλλα γμα " ,, επετρθ:πη η κατά:ρτιοη σειράς; δικαιοπραξιών οε 

ο υ ν ό: λ λ α γ μ α ο τ ο ν τ ο μ έ α τ η ς ε μ nop ι κ η c ν α υ τ ι λ. ί a ς , Για τ η ν 

ανά:πτυξή της; ορίζεται ειδικότερα, ότι οι δικαιοπραξίες αυτές 

είναι έγκυρες ανεξό:ρτητα του τόπου κατοικίας, διαμονής ή 

έδρας των συμβαλλομένων φυσικών ή νομικών προσώπων ή τόπου 

ί;;: κ π λ ή ρ ω ο η ς τ ω ν ou μ ß α τ ι κ ώ ν υ π ο ν. ρ ε ώ σ ε ω ν „ 

Μ ε τ ο ν ίδιο ν ό μ ο ε ξ ο υ ο ι ο δ ο τ ή 8 η κ ε η Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ίΞ π ι τ ρ ο π ή 

να καθορίζει τους όρους διενέργειας τραπεζικών εργασιών 

καθώς και την συνομολόγηση υποχρεώσεων σε συνάλλαγμα. 

Τέλος, πρέπει ακόμη να σημειωθεί ότι ήδη από το 1939 

ισχύει τα καθεστώς των δεσμευμένων λογαριασμών, όπως 

ορίζεται στο 6:ρθρο 13 του Ν. 1704/39, του οποίου η έκταση 

εφαρμογής ό:ρχισε μόλις πρόσφατα να περιορίζεται και μάλιστα 

q τι [ία. ν τ ι κ ό: κ α τ ' ε π ι τ α γ ή τ ο υ κ ο ι ν ο τ ι κ ο υ δι κ α ί ο υ . 

Τ ο προ ε ν τ α ξ ι α κ ό δίκαιο περί σ υ ν α λ λ ό: γ μ α τ ο ς όπως 

σκιαγραφήθηκε προηγουμένως επιτρέπει την εξαγωγή κό:ποιων 

σ υ μ π ε ρ α σ μ ± τ ω ν : 

α) Κατ' αρχήν το δίκαιο αυτό χαρακτηρίζεται από μια 

έλλειψη συστηματικής συγκρότησης, 0 νομοθέτης 

είναι ιδιαίτερα φειδωλός στην θέσπιση τέτοιων 

διατάξεων, που να επιτρέπουν μια ενιαία, 

ιεραρχημένη και συνεκτική θεώρηση του 

α υ ν ό λ ο υ τ ω ν κ CÏ ν ό ν ω ν δι κ α ί ο u π ο υ δ ι έ π ο υ ν τ η ν 
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κίνηση κεφαλαίων » Qu σχετικές διατο:ξεις 

srivai, Εγκατεσπαρμένε;:e as διό:φορα νομοβετήματσ, 

ενώ οι ίδιες οι, ρυθμίσεις TOUC; είναι, πολλές 

φορέ e αποσπασματικές της αναγκαίας γι, a ρ Ό υ ρ. ι, σ π 

δι κ α ι, ι κής ύλης » 

Β ) Π ο λ λ έ ς α π 6 τ ι, ο. ε π ι, τ ρ ε π ό μ ε ν s:: ς κ ι ν ή es ε ι, e κ ε φ α Χ a ί ω ν 

προκύπτουν έρμε ο α και, ε π ' ευκαιρία της ρύθμι e? η e 

των αρμοδιοτήτων των Υποεπιτροπών Συναλλο:γματος 

τ ne Νομισματικής Em, τροπής fi ά:λλων 

ν ο ρ ο θ ε τ nu à: τ ω ν „ Η κ α τ ό: τ α ξ n των κ ι ν ήο ε ω ν 

κ ε ίρ α λα ίων είναι σχεδόν T U να ία ρε προφανή έλλειωη 

προοπό:θειας για κό:ποια αυατηματοποίnor) 

•ή αρι α θ έ τ η ο π μ s ε ν ν ο ι ο Χ ο γ ι κ ό: 'ή ε π ι ο τ η μ α ν ι κ ΰ: 

κριτήρια ή έστω κάποια κριτήρια σκοπιμότητα e,, 

σ π Ο τ α ο π οία ν a Sia φ α ί ν ε τ α ι π ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή 

θεώρηση και επιλογή τηο παΧιτε ίαe απέναντι 
στις ε π ι τ ρ ε πάμε ν ε ο κινήσεις: κεφαλαίων,, Η 
Νομισματική Επιτροπή και π Τρά:πεζσ της Ελλΰ:δας 
α π ο φ α α ί ζ ο υ ν κ α ι 6 ρ ο ύ ν ο ε ε υ ρ ύ τ α τ α 

πλαίσια 6ιακριτικήο ευχέρειας με μόνο 

περ ιαρ ισμό , ότι οι σχετικές α π ο φ ό: σε ι ς πρέπει 

να λ α μ β ο: ν ο ν τ α ι "εν τω π λ α ι ο Ι ω της χ α ρ α ο ο ο μ ε ν η ς 

υπό της Κ υ fist ρ νήσεως και της Νομισματικής 

Ε π ι τ ρ ο π ή ς π ο λ. ι τ ι κ 'ή ς " , κ α θ ι ο τ ώ ν τ α ς τ ο θ έ μ α τ η ς 

α ο κ ή σ ε ω ς τ ο υ ε ν S ί κ ο υ μ έ σ ο υ τ η ς α ι τ ή σ ε ω ς 

α κ u ρ ώ ο ε ω ς κ α τ ϋ. τ ω ν α π ο φ ο: ο ε ω ν τ η ς Ν ο μ ι es μ α τ ι κ ή ς 

Ε π ι τ ρ ο π 'ή ς ι S ι α ί τ ε ρ α ο ξ ύ „ 

γ) Συγκεντρώνεται η σχετική εξουσία κρίσης και 

λ ή φ η ς οποφά:οεων στην Νομ. ι ο μα τ ι κ ή Επιτροπή η 

οποία λειτουργεί σε ένα ευρύτατα πλαίσιο 

61 α κ ρ ι τ ι κ ής ε u χ έ ρ ε ι α ς » Η έ λ λε ι ωη 

ε π ε ξ ε ρ γ α α μ έ ν ο u κ α ι 8 ε σ μ ο θ ε: τ η μ έ ν ο υ 61 κ α 11 κ ο ύ 

Ϊ'Ϊ λ α ι ο ί ο υ κ α θ ι σ τ ό: α ν α γ κ α ο τ ι κ ό: τ η ν ό: σ κ η σ η τ ω ν 

σ χ ε: τ ι κ ώ ν Λ ε ι τ ο u ρ γ ι ώ ν ι δ ι α ί τ ε ρ α ο u γ κ ε ν τ ρ ω τ ι κ ή ., 

ε π ι κ ε ν τρ όνο ντο: ς την στην Ι ρ ΰ: π ε 4 α της Ε·.·.. λλΰ:δας ,, η 

ci π ο ία γίνεται θεματοφύλακας των αποφό:σεων της 

Ν ο μ ι ο ;..!. α τ ι κ ή ς Ε π ι τ ρ ο π ή ς αλλά: κ ο: ι ε κ τ ε λ ε σ τ ι κ ό τ η ς 

cip γ avo „ 

244 



10.2 Η ΕΝΑΡΜΟΝΙΣΗ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑΣ ΜΕ ΤΗΝ ΚΟΙΝΟΤΙΚΗ 
ΣΤΟΝ ΤΟΜΕΑ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

10.2.1 ΤΟ Πΰ 170/1986(1) 

Το ΠΑ 170/86 αποτελεί, Uta πράγματι, κή επανό:σταση για 

τα ελληνικό: δεδομένα. Ακολουθώντας:: T I C επιταγές των 

Kot VOTI, κών Οδηγιών και, με την επιφύλαξη της Αποφάσεως 

τ η ς E rr t τ ρ ο π Ϊ'Ι ς τ ω ν Ε υ ρ ω π a t κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ Ï''S Τ ω ν 8 5 / 5 9 4 / Ε 0 Κ τ -η ς 

22-· 11 1985 με την οποία επί, τρέπε τα t es τ η ν Ελλάδα να 

λάβει apt α μένα μέτρα διασφαλίσεως δυνάμει, του άρθρου 108 

παραγρ. 3 της Συνθήκης τη e ΕΟΚ και, να: διατηρήσει, μεταβατικό: 

ϊτερ t α ρ t σμούς στις 0:μεσες επενδύσει ς , a TIC; επενδύσε te. ο ε 

α κ C ν η τ α ., σ ε κ ι, ν η ο ε t e κ ε φ α λ a t ω ν π ρ ο ο ω π t κ ou χαρά κ τ η Ρ α και, σ ε 

πράξε ι e επί ξένων τίτλων που πραγματοποιούνται, από 

κ α το ί KOUC της Ελλάδα c. es τ α άλλα κράτη—μέλη της ΕΟΚ, το ÏÏD 

170/86 προβλέπει την ελευθέρωση σημαντικών κινήσεων 

κ ε φ α λ α ί ω ν κ α ι κ α θ ι ε ρ ώ ν ε ι τ τι ν α π α ρ α ί τ η τ η 61 α 61 κ α ο ί, α 

ε γ κ ρ ί α ε ω ν κ α ι ε ξ α γ ω γ ή e τ ο υ α ν τ ί σ τ ο ι χ α υ σ υ ν α λ λ ό: γ μ α τ a Q . 

Οι κύριε:ς ρυθμίσεις του ΠΑ είναι οι ακόλουθες ; 

ι » Y.n&.!ii..k.y.§.y„ii J E D E §..2if:.yJi!.ß^^ 

Οπως είναι γνωστό, οι συναλλαγματικοί περιορισμοί 

εφαρμόζονται, συνήθως με κριτήριο όχι την ιθαγένεια αλλά: την 

κατοικία των φυσικών προσώπων ή αντίστοιχα την έδρα τ ο.) ν 

ν ο μ ι κ ώ ν π ρ ο ο ώ π ω ν » 

Το ΠΑ στο 0: ρ tip ο 9 θεωρεί ως κατοίκους της ΕίΛΛάδας 

τα φυσικά πρόσωπα που κατοικούν στην Ελλάδα, τα φυσικά 

πρόσωπα που κατά: τον χρόνο της συγκεκριμένης κινήσεως 

(1) ΦΕΚ Α , 64/19 5-1986. 
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κεφάλα C ων έχουν συμπληρώσει τριετή συνενή πα D au α νή στην 

Ελλίχδα , κ ο: θ ε η με: Sarta ν a un, κ ό πρόσωπο καθώς και, κ 6: θ s νομικό 

π ρ ό σ ω π ο π ο υ ε: ίνα. ι ε γ κ α τ ε ο τ η μ é ν α 'ή λ ε: ι, χ·' ο u ρ γ ε ί α τ η ν Ε λ λ ο: 5 α 

α ν s: ς ό: ρ τ Ή τ α από το δίκαιο τη e.· ενσωματώσεως ταυ ή από 

τον τόπο τ η e:.· έδρας του (δηλαδή περί λσμβο:νοντα ι κ at τα 

υποκαταστήματα αλλοδαπών εταιρειών) , 

2. Ε>>ευ8εραύμενεςκινήσεις κεφαλαίων. 

Το ÏÏÛ 170/86 εισάγει, τρεις κατηγορίες κινήσεων κεφαλαίων 

που περιέχονται, ο τ ou ς τρεις πίνακες του ό:ρορου 10 

καθώς επίσης και αναλυτική επεξηγηματική οναματαλογία των 

κ ι νήσε.ων αυτών των κεφάλα ίων „ 

01 κ ύ ρ ι ε ς κ α τ η γ ο ρ ί ε ς τ ω ν κ ι ν ή ο ε ω ν a u τ ώ ν τ li ν 

κεφαλαίων είναι οι ακόλουθες (1) ; 

α> Αμεσες επενδύσεις 

Στις ίϊμεσες επενδύοεις που ελευθερώνονται πλήρως 

u π ΰ: γ ο ν τ α ι , μ ε ε <~, α ι ρ ε σ η τ ω ν κ α θ α ρ ο: χ ρ π μ ο: τ ο 6 ο τ ι κ ω ν ε π ε ν δ ϋ σ ε ω ν , 

Ο λ ε ς οι επε ν δu ο ε ις ποu α υvia τα ν τα ι ο τ ην δημιαυ ρ γί α 

ε π ι χ ε ι ρ 'ή σ ε (Λ) ς ή ο τ η ν ο υ μ μ ε τ ο χ ή ο ε u φ ι ο τ ό: μ ε ν 'fi ε π ι ν £ ί ρ η ο η π ο υ 

βρίσκεται e? ε άλλη χώρα,, Ειδικότερα περ ι λαμίίάνοντα ι η 

δημιουργία και επέκταση υπακατοοτημό:των ή νέων επιχειρήσεων 

που ανήκουν αποκλε ιστι κ 6: α τον παρέχοντα τα κεφό:λσια και η 

ολοκληρωτική απόκτηση υ πα ρ νου σων επί, χ ε: ι ρήσεων ,, η συμμετοχή 

σε νέε:ς ή υπάρχουσες επιχειρήσεις με σκοπό την δημιουργία ή 

χ'η ν διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας, μακροπρόθεσμα 

δ ο: ν ε ι α με ο κ οπό την δημιουργία η διατήρηση οικονομικών δεσμών 

διαρκείας και η επανεπένδυση κερδών με σκοπό την διατήρηση 

οι κονοι.Λΐ κών δεσμών διαρκείας» Στην ρευστοποίηση των αμέσων 

(1) Γ" „ Τ ρ αγά: κ η* Η κίνηση Κεφάλα ί ω'· στην Ε Ο Κ και το Ερωπαικό 

Νομισματικό Σύστημα, ο» 101 κ σι επ„ Αθήνα Κομοτηνή 19 £3 7« 
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ε π ε ν δ ύ ο ε ω ν υ π ό: γ s τ α ι ο ε π α ν α π α τ ρ ι, ο μ ά q τ ο u π ρ ο t ά ν τ ο q 

ρ ε υ ο τ ο π ο ί η ο η q , που π ε: ρ t λ α μ β ό: ν ε: ι τ ο αρχικά κ s:: φ ο: λ α t ο κ at την 

υ τ'τ s ρ α ξ ι', α ά y t ά u ω Q κ σι τ η ν υ π s ρ α ξ ί α που α ν τ '., ο τ ο t y s ί ο τ a 

π α ο ά ν τ η q ε π Ε ν δ ύ c? s:: ω q π α υ « α λ ύ φ θ η κ ε: μ ε: κ ε: φ ό: λ a ι a ε ο ω τ ε ρ t κ CD ύ ,. 

Η μεταβολή ταυ καθεα'Γώταρ ε C να ι πραγματικό: επαναστατική 

ώα ο ν α ψ ορό: T I C επενδύσε ι c κατοίκων χωρών μελών της El OK e? την 

Ελλώ:δα , 

And) 22 ~ 11 -19 8 Β , η ρ ύ θ μ ι ο η ε π ε κ τ ά θ η κ ε κ α ι γι α τ η ν 

αντίθετη περίπτωση κατοίκων Ελλά:δαρ; ο τα υ: λ λα κ ρ θ: τ η τ η ρ ΕΟΚ « 

0) Επενδύσεις σε ακίνητα από μη κατοίκους της Ελλό:δας 

I T I ς ό: μ ε α α ε λ ε u θ s ρ α ό μ ε ν ε q κ ι ν ή ο ε ι e κ ε φ α: λ a C ω ν 

υ π ό: γ ο ν τ α ι κ α ι οι ε π ε ν & ύ ο ε ι q ο ε α κ t ν η τ ο π ο υ π ρ α γ μ α τ ο π ο ι ο ù ν τ α ι 

ατο εθνικό έοαφορ από μη κατοCκouq και ο επαναπατριομOc του 

προ ιόν το q τηρ ρευστοποίησης τουρ« Για τέτοιερ κ ινήσε ιq 

κεφαλαίων αρκεί η έγκριση τηρ Τ ρ ft; π ε'ζ a q τηρ Ελλ6:δαρ - Κατά: 

σ υ ν έ π ε ι α , ο ε ι σ ό: γ ω ν ο υ ν ό: λ λ ο: γ μ α για τ η ν α π ά κ τ η σ η ο: κ ι ν ή του 

στην ΕΞ λ λ ό: S α απακτό: δικαίωμα ε πάνε ξ a γωγής του σ uva λ λ (χγ

ρ. α τ" ο q., ci τα ν το π ω λ ή α ε ι σε τρίτο προοωπο, γεγονός αού να το 

με τα μέχρι τότε ισχύοντα. 

Η Τρό:πε4α τηρ L Λ λ ο: Sa q χορηγεί , σύμφωνα με το 

ό:ρ8ρο 3, κό:θε σχετική έγκριση συναλλό:γματορ που απαιτείται 

για την ούναωη ή την εκτέλεση των συναλλαγών αυτών και για 

Tiq μεταφαρέρ συναλλάγματτκ::: μεταξύ των κατοίκων των κρατών·-

γ) Κεφάλαια προσωπικού χαρακτήρα σε δεσμευμένους 
λογαριασμούς 

Α π ο δ ε ο μ ε ύ ο ν τ α ι ε π ί σ η q δ ε ο μ ε u μ έ ν ο ι λ ο γ α ρ ι α σ μ ο ί κ α τ ο ί κ ω ν 

ΕΟΚ στο μέτρο που αφορούν κεφάλαια προσωπικού χαρακτήρα» 
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Σύμφωνα με: τ Γι ν Π ρ ά ξ η τ α υ Ut, ο ι κ η τ α ύ τ η ρ Τρστνεζσρ τ η ρ Ε λ λ ί ί β σ ρ 

Ï'Î α υ npOT'iY'iVtì ηκε: T O D έ κ δ ο σ η ς Tot.! l'io., u n ' apifc!» ö V 2 / l i V—tìfa, '''Π 

α π ο 6 έ σ μ s;: υ ο η « « « s ί ν en, D υ ν α λ Λ α γ μ. α τ ι., κ ·ή κ α υ α φ ο ρ 6: μ ό ν ο 

κ ε Φ υ: λα ι, α προouπ t, κού γαρ ακτή ρ α ,, & Ή Χ α S'ή πα ο υ: που προέρχοντα ι, 

από δωρεές και, χορηντίσειρ π tiene: φύσεως, προίκες και 

κλήρο νομ. t, ές " ,. 

METO: την έκδοση του FÏU, που ε:ξ s: ι, δι κεύε: ί, not, οι 

δεσμευμένοι λογαριασμοί ελε:υθεοώναντα t , η ε γ κύκλιος του 

ΥΠΈΘΟ S t, ατύπωνε t, τ π ν ο:ποωη, ότι απαίτηση που S ε: ν εμπίπτει 

ο τ ρ ν εξαίρεση τηρ Π ρ ο: ξ η ρ ταυ ut, οικητή τ η ρ Τ ρ ό: π ε ζ α e τ η e 

ίΞλλο:δσρ κ est, 6εν π η γ α: 4 ε ι από επιτρεπόμενη διακίνηση 

κεφαλαίων, θα εξακολούθησε: ι να διέπεται arto τον ΑΝ 1704/39« 

ΙΞπί του θ έ μ π τ ο ε:; αυτού έχει ανα κύωε ι SLOÌJÌUVC.ÌI μεταξύ Ε λ λ 6: S oc e: 

κ α ι Ε Ϊ'Ϊ ι τ ρ ο π ή ρ Ε υ ρ ο.) rr a t, κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ ή τ ω ν „ Γ! ΰ: ν τ ω ρ ,, ο t, ε π ' σ υ τ ώ ν 

απ ο φ οχ? ε ι ρ θα λϋοουν να θέματα τηρ uno χρέωσε: ω ρ η μη 

κ α τ α ρ γ ή ο ε ω e:: κ ό: θ ε 6 ε ο μ. ε υ μ έ: ν ο υ λ ο γ α ρ t, α σ μ ο u κ α ι τ 'η ρ 

uno χ ρε: ο ο ε ο ρ ελευΐίερώοεωρ του προ ι ο ντο ρ τουρ σε δραχμές η ο ε 

a uva: λ λα γ μα „ 

&) Εμπορικές πιστώσεις και συμρό:σεις συνδεόμενες με 

αυτές 

Εκτός απ ο τιρ ανωτέρω σήμαντι κέρ περιπτώσεις ε λ ε υ οερω crii Ρ 

κίνησης κεφαλαίων,, πρέπει να αναφερθούν, η χορήγηση 

και εξόφληση πιστώσεων βραχυπροθέσμων ή μακροπροθέσμων στις 

ο π ο ί ε ρ σ υ sa μ ε τ έ ν. ε t, κ ΰ: τ ο ι κ α ρ , Ϊ'Ϊ α υ σ υ ν 6 έ α ν τ α ι μ ε ε μ rr α ρ ι κ έ ρ 

D υ ν α λ λ α γ έ ρ ή μ ε π α ρ ο ν έ ρ υ π η ρ ε σ t, ώ ν , ο t, ε γ γ υ ή σ ε ι ρ , τ α 

δικαιώματα ενέχυρου που εξασφαλίζουν Βραχυπρόθεσμερ και 

μεσοπρόΕίεσμερ πίστωσε ι ρ 'ή Ϊ'Ϊ ο υ συνδέονται με παροχή υπηρεσιών 

ή με μακρρίπρόθεσμα 6ό:νεια που αποσκοπούν στην δημιουργία ή 

την διατήρηση οικονομικών δεσμών« 

εί Συμβάσεις ασφαλίσεως, αποζημιώσεις, σχρεώστητες 
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ΠΛΉΡίιΗΐέξ 

Quo C wc. αποδεεϊ | . . ιεύον"Γ£π, ο ι, ρ ε τ α φ ο ρ έ ί : : ; ca.; ν α ΧΧΰ: γ μ α T O C σε: ε κ τ ε Χ ε σ ' Π 

ο u u β ö: ο ε ω ν α e* φ ο λ tes s: ω e. π ο υ ε : Λ ε υ Β ε : ρ ώ ν ο ν τ α t με: Ρ'ο: ο π τ ο ΰ : ρ ο ρ ο DV 

τ Ό e.; Σ u ν θ Ε 0 Κ γ ι, α τ 'Π ν s: λ s ύ 8 ε: ρ ·η π α ρ ο y 'ή υ π η Ρ sic ο ι, ώ ν ,, 

α π ο ' ζ ' π μ t ώοΈ. t ρ ε φ ό σ ο ν έ χ ο υ ν χ α ρ α κ τ ή ρ α κ ε: φ α Χα Cou κ a t 

ε π t ο τ ρ α φ ε ç π ρ α γ μ. α τ ο π ο ι, ο υ |..ι ε: ν ε: ρ e Ε Π ε: ρ ί π τ ω ο η •·>• α κ υ ρ ώ ο ε; ω ρ 

ο υ μ β ώ ο ε ω ν 'ή α χ ρ ε: ω α τ'ή τ ω ο γ ε : ν ο μ έ ν ω ν π λ η ρ ω μ ώ ν ε φ ό σ ο ν έ χ ο υ ν 

χ α ρ ά κ τ fi ρ α κ Ε φ α Λ a C ο υ « 

σ τ ) u t κ α μ ώ μ α τ α π ν ε υ μ α τ ι κ ή ς και- ßbopnyctVL κήε; iSt-oKTriöCaq 

Ι δ ι , α ύ τ ε ρ α o T i u a v n , κ ή ε: c v a t π ε λ ε υ θ έ ρ ω σ η , τ ω ν fat κ a t ω μ ο: τ co ν 

π ν ε u ί_ί α τ t κ η C t fa t ο κ τ Μ ο t a e .. L· π (, ο η e τ ω ν ò t κ a t ω u ft τ ο ν 

ε υ ρ ε σ ι τ ε χ ν ί α ο , σ χ ε δ ί ω ν , κ α τ α τ ε θ έ ν τ ω ν σϊ ' ΐρό:των κ a t 

ε: >ρ ε: vi ρ ε ο ε: ω ν ,, κ es Β ο e κ a t ο t ρ ε τ α ρ t Ρ' ό: c? ε: ι e κ. a t ti ε τ a ο ο ρ ε: ç 

α\.ι ν α Λλό: γì.iaTOC; π ο υ π ρ ο κ ύ π τ ο υ ν a r t o τε ;τοι ,ε ;ρ ε κ χ ω ρ ή σ ε ι , ρ , , 

M ε p! ό' es ϊ"ι τ τι ν ρ ύ Β u t es η α υ τ ίί ο t es Υ ε τ t κ ε: e:: α ρ ί..ί ο fa t ό τ·' Ή Τ ε: e:; Ci σ ο ν α φ ο ρ ό: 

τ t e ΰ χ ε τ ι , κ ε ρ κ t ν η σ ε : t e κ s: φα λ α ι', ων μ ε τ α ξ ύ κ α τ ο ί κ ω ν 

Ξ OK, κ ρ ί, θ π κ ε ό τ ι , uno: γ ο ν τ ά ι, ε φ ε ξ ή ρ σ ύ μ φ ω ν α μ ε τ ο ό : ρ 8 ρ ο 3 

τ ο υ ΪΤ ü 1 ? 0 / 8 h ο τ' t e; α ρ u ο fa t ο τ' η τ ε e τ η e "Γ ρ ό: π ε ζ α ρ τ π e ΪΞ Χ Χ ό: 5 ο: e 

και, öv ' t π Χ έ ο ν τ ο υ Υ Π ΕΞ 9 0 ό π ω ρ συνε':Βσ t ν ε: usi ν ρ t σ ή μ ε ρ α , , 

ζ ) Ε θ ν ί , κ α ύ τ ό τ λ α ι - S t c m p a y u a T S u o t u o t σ τ ο Χρηματι,στΓίΡΐ,ο 

Α Ϊ'Ϊ ε Χ ε:: υ θ ε ρ ώ ν ε τ a t η α π ό κ τ η σ η α π ο u η κ α τ ο ί κ a t! e 

!:::. Λ hó.c/Cic. ε; Β ν t κώ ν ί ε; Χ Λην t κ ω ν ) τ ί · τ Λων π ο υ ε C y n t 

S t a π ρ a γ μ α τ ε ΰ σ t μ α t σ τ ο χ ρ ϊ ΐ μ α τ ι σ τ ή ρ ι , α κ a t ο ε π α ν α π α τ ρ ι, σ u ö c 

τ ο υ n p o t ö v T O C : τ η ρ ρ ε: υ e? τ ό π ο t Ti α ε'ό Ρ TCÌUC; κ α θ ώ σ κ at . o t U A C K E C 

UETCHpQpÉC; X"UV ï'ïpOCÏ VCHpEp BE VTuiV T C T X O V , , Η ώ ί , ό : τ α ξ η α υ τ ή ECVOt 

κ α ι , ν ο φ α ν ή ρ και, π ci pu: τ η ν ν η ν ε μ ι , α π ο υ s: πι, κ ρ ex τ κ: ι', cïnû 

μ α κ ρ ο ύ σ τ ο ε λ Λ η ν ι , κ Ο Xp'nuaTtc>x"np t ο , ε: t v a t bu ν α τ Ο ν ν α ο fa Ή y'u es EL 

Ο y t μ ό ν ο ο ε ;:;: μ. μ ε: Ο ΤΊ α Ϊ'Ϊ ό κ τ η es η ε: Χ έ γ y ο u α Χ Χ ο fa α π ώ ν ε ÏÎ t ε: Χ Χ η ν t κ ώ ν 



ε τ ο ι , pUi iv ο. κ ho. κ CIL ει t. a: y ο y π τ ω ν ο ν ε τ ι κ ώ ν τί, τ Λ ω ν ε: κ TOC; <:::. Λλοιοας -

3. Mrs. £>.£UBE:POÜU£V£C guvgXXayég 

A u r e e : α ν α φ έ ρ ο ν τ α ι, κ \ J ρ C ω ς o s έ κ 6 ο ο η και.- τ ο π ο θ έ τ η ο η τ (, τ λ ω 

ο ει ο: λ Χ π α γ ο ρ ά : κ α ι ο τ η ν α π ο κ τ ' π ο ' π και, υ λ ι, κ π με: τ α φορά: τ ί τ λ ω ν ' 

π ο υ δ ε: ν ε ί ν α t δ ι α π ρ α γ μ α τ ε ι ύ α ι μ ο t.- σ τ ο Χρ'ημστί. σ τ ή ρ t o „ 

t .nco 'nc; π si ρ ί- λα μ. b'οίνο ν το: ί.· η χ ο ρ π γ'Π α Ή και, ε: ς ό φ λ π ο π 

π ι ο τ ώ ο s ω ν ϋ σ κ ρ ο π ρ ό 8 ε: ο ρ. ω ν es υ ν & ει S s ι..ι έ ν ω ν ία ει ε μ π α ρ ι. κ έ ο 

ο u v a λ λα γ εις ϊ\ υ ει π α ρ ο χ έ ΐ ι 

κ ά τ ο ι κ ο ς , , κ α θ ώ ς κ α ι η χ·. 

π ι, ο τ ώ ο ε ω ν μ ε: e; ο π ρ ο θ ε: D Μ ω ν 

e? υ ν α λ λ α y é c û ρ. ε: Ï'Ï α ρ ο χ έ ς 

:• υ π π ρ ε: ο i,Q ν ο τ ι ς ο π ο ί ε ς DU u n ε τ s: y s ι 

jpï'iΥ'ΠΟΓΙ κ α ι ε ξ ο φ λ η ο ' π b o v i ï U i v και, 

π ο υ δε: ν ο υ ν δ ε ι ο ν τ α ι μ ει ειμπε;ρ ι· κ έ ς 

υ π Ύ) ρ ε α ι , ΰ ν , κ α θ ώ ς κ α ι, ο ι, ε: γ γ υ 'ή ο ε: ι ς , 

ειξ α ο ο α λ ι οει ι ς και, ò t κϋκ,ύΜοτο εινει>;ύρου π ο υ ο υ ν& ει ο ν τ α ι.· 

-cltTiU 



10.2.2 TOU . U . 207/87 

Ι'Ί ε το Π û 207/87 ( 1 ) π ρ ο ο α ρ μ. ό ζ ε·: τ en, η ε: λ λ η ν ι Κ fi 

νομοθεσία ess: οχόαη με την κίνηση κεφαλαίων με αυτήν της 

Κ ο ι ν ό τ η τ α e;, & η Α α 6 '('ι s ν ο ω μ α τ ώ ν ε ι τ ι e ε; ξ 'ή e:: κ ο ι ν ο τ ι κ έ e 0 & η γ ''
ε ί:;
: 

* Την Πρώτη κοινοτική Οδηγία "περί e φα ρ μα γ ή ς του 

ό: ρ θ ρ ο υ 6 7 τ η e Σ if ν 8 ή κ η ς " , α ρ ι θ ρ ό ς 921 es τ ι e:: 11 5 

I960»(2) 

* Την οεύτερη Οδηγία του Συμβουλίου (2 ) "περί 

αυμπληρώοεπως; και τρ ο non ο ι ήαεεως της Πρώτης Οδηγίαί 

περί εφαρμογής του ίχρθρου 67 της Συνθήκης (Οδηγίί 

Τ η ν D S '0 γ ί α τ ο υ Σ υ μ β ο υ λ ί ο υ ( 2 ) " π ε ρ ί τ ρ ο π ο π α ι ή α ε Ü: 

της Πρώτης Οδηγίας της il—b—lV&O περί εφαρμογής 

•' ο υ α' ρ Ì'.'J PJ ο υ ό, Η Ι|Κ If-

ι μ··: 

Επίσης; λαμβο'.νε ι υπ'Οωη τον) τις διάταζε;: ι ς της 

ίπάφασης της Eni, τροπής (2 ) , 85/5 94/ΕΙ OK της 22-1 ;!.-• 1985 ,, dì π ω e 

"Ρ ο π on ο ι ήθηκε: απυ την Ηπόιραοη της bn ι τροπής ί2) με αριθμό 

iiö/ol4/E0K και την Απόφαση της Επιτροπής (2) με αριθμό 

37/ 152/ΕΟΚ, με;: την οπία παρέχεται ' ''"' ' 

χίίκβει μ έ τ ρ α b ι α ο φ 0: Λ η es η ς μ ε β 

.. υ ν ti (Ί κ τι ς τ η ς fc. ί..) κ ί ό ι 

ε- υ χ <.·:. Ρ !•·•· ι '->• '••:· '•· 11V t.. Λ Λ υ. ο u ν ι. 

Ì 1 1.· '...! U. Ι-! Ο Ρ U παοαγραωος ·.::, τη 

(1) Βλ.σχετικό πσρό:ρτημα παρόντος κεφαλαίου Η ελληνική 

ν ο μ ο υ ε ς ί α 

• ι κ ο π α ρ 0: ρ τ τι μ α π α ς κ ε φ α λ α ί ο υ Di ο&ηνίε ; :ς τ η 

•.'· Λ ,, ο y ε;: τ ι κ ό π α ρ 0: ρ τ η μ α π α ρ ο ν τ ο ς 
S i κ α ι α " 

κ ε ω α Λ α ι ο υ i ο π ρ ω τ ο ν 

2 5 1 



Τα χαρακτηριστικό: νου ï'ïû 207/87 st vat s (i) 

a« ut, α κρίνε (, τ te κινήσεις καψάλα ίων σε τρείς tot αφόρετα κ ε e 
κάνη γ ορ C E e παυ 'Π κ α: θ ε μία περιέχει διαφορετικό καθεστω« 
γι, α τις κινήσεις κεφαλαίων τις οποίες Γιε ρ ι λ α μι β 6: ν ε ι „ 

Κριτήρια για τα δι κ α ιώματα παυ αναγνωρίζει ει 

κατοικία για αυτόν που κο:νει τ ην κίνηση των 

ν ω ρ ι ς 61 α κ ρ C ο ε ι ς γ ι ο τ η ν υ π η κ à τ η τ ο: 
α Λα ι ων 

γ» Παρέχει την ουνατοτητα εςεραίοεων για την απελευθέρωση τη e 

κ ί ν η ο η ς τω ν κ ε φ α λ α ί ω ν α ν ο: λ ο γ α \..ι. ε τ η ν ρ ή τ ρ a S ι α ο φ ο: λ ι σ τ ι ς 

ο» Το υπουργείο Εθνικής Οικονομίας , n Τ ρ ο: π ε'ζ α της Ελλο:δος 

t: α ι οι τ ρ ό: π ε 'ζ ε ς η au λ ε ι τ α υ ρ γ ο υ ν στην Ε λ λ ο: & α έχουν τ η ν 
ε: ξ. ο υ ο ι οοοτ'ηο η να οι ενεργούν προ:%ε:ις ουναλλχκγματας „ 

ε» Οι ελληνικές αρχές έχουν μάνα την δυνατότητα να διενεργούμ
ε: Λ έ γ χ ο υ e:: Ο ο ο ν αφ ο ρ υ: τ η ν ν ο μ ι μ ό τ τι τ α κ α ι τ ην α υ ti ε ν τ ι κ Ο τ η τ α 

τ ω ν κ ι ν 'ή ο ε ω ν κ ε φ α λ α ι ω ν „ 

Ί ο ί ί ϋ '.,;'. Ο / / Β / b 'fi LÌ ο ο ι ε ü τ η κ ε ο τ Ϊ"Ι ν t. φ n U ε ρ ί fa α τ n ς 

Κυβέρνησης στις 12 6-1987 και κστο:ργηοε το Πΰ 170/86 Το νέο 

ïiu ιι Λ ci π ο C nos: αυτά που όριίε η ίρίτη Κοινοί" ι κ'ή Ufanyla για την 

κίνηση των κεφαλαίων „ Η εφαρμογή του α:ρχισε αναδρομικό: από 

την ι 1'-•• 3. 981 ., εκτΟς emù της π ρ ο: ζ. ε: ι ς επί τίτλων που 

απελευ ti ε ρ ώθηκαν α ντο ΐ·--ο— :ί. ν ci/ και τ "ί ν α κ α λ a u 9 ε ί τ ο ! ί ί j ta 

ε γ κ ρ ί σε ι ς • για κίνηση των κ α φα λα Ιων Οσον αφορά: τον πίνακα 1 

ε ξ ο υ α ι ο δ α τ ο ύ ν τ α ι η Τ ρ ά. π ε ζ α τ η ς Ε λ λ ό: δ ο ς κ α ι α ι Ε μ π ο ρ ι κ έ ς 

τ pò: π ε ζ ε ς ,, ενώ για τον πίνακα ν. ες ου ο ι ο δοτέ ι τα ι n ίρο:πε4σ τ ης 

ΙΞ λ λ ό: fa α ς „ Τ ο Υ Π Ε 8 0 ε ί ν α ι α ρ μ ό δ ι ο γ ι α τ η ν έ γ κ ρ ι ο η 

i ) Η „ t! έ μ ε λ η Η κ ί ν η ο n τ ω ν κ ε φ α λ α ι ω ν σ τ ι ς h υ ρ ω π α ι κ έ ς 

:οινότητες" Εκδοση ΕΚΤΕ 1988,, 



τ ω ν π |..ι έ: a w ν ε: π ε: ν & ο ο s ω ν κ α ι τ Ή ν μ Ξ Τ α Φ Ο ρ ό: τ ο υ π ρ ο ι ο ν τ ο q 

QS'uovonoC Î\DÎ)Q τ a ve κ α ι y ι α τ Ό ν ν ' ο ρ ή γ η ρ η 'ή Un τηε : έ γ κ ρ ι ε ^ η ε : y t o 

τ ι e. π ε ρ ι π τ ώ ο ε ι ε: π ο υ s u n t π τ o u ν ο τ τι ν α π άκρα ο η 8 5 / 5 9 4 / Έ Ο Κ „ Σ τ α 

π ko. ίο ιο. τ ο υ o p t i ρ o u vi τ ο υ fiü '.,:'0 / /&/ η Γ ρ ό: π ε ζ ά ; τηε·. EAAÌÌÈJOC έ s ε t, 

ε κ δ à υ ε t τ ι., q ε ς ή q ε y κ υ κ λ ί ο υ q ;: 

α,, ί η ν 1 / 2 3 i l " ~ t ì / γ ι α τ η ν α π ε λ ε υ ΐ ί ε ρ ω ε ί η τ ω ν 

κ Xïi ρ ο ν α |..ι ι.· α t ω ν κ ε φ α λ α ί ω ν 

μ „ Τ η ν 3 0 1 / 10 10 S £5 γ ι α τ ο ν έ λ ε γ χ ο ε ξ α γ ω γ ή q 
α u ν α λ λ ο: y μ α τ α q α π ά α κ ί ν η τ α 

γ„ Την 302/1 £5- 11 ΕΪΕ) για χορήγηση ο uva λ λά: γ μα τ εκ:: για 

S t, ί·:; a ι ώ |..ι. α; τ α π ν ε υ u α τ ι κ ή q ι, 6 ο κ τ η ο C a q 

£ ε ο u ν τ ο u ο χ ρ ο ν ι κ ό δ ι0: ο τ η μα κ ο. ι ο τ α π Λ Q C Ο ι Q Τ η q ο: π ε λ ε υ Β ε ρ ο ο η q 

ί ν η σ η ε τ ο ν κ ε φα λα (, to ν μ ε το; τ η ν un'upi ο η τ η ε : Γ ρ ί τ η ρ Ο β η γ ί σ ρ 
ι'ι1-.: 

α κ ο λ ο u tì η ο ε η ijiï'i φ ι ο η ) j V i •::- Ι. Ι α ρ τ η q U fc> η γ t a q μ s: α ρ t Β μ ο 

8 8 / 3 δ ! / Έ 0 Κ ( 1 ) Î ' T U ; 2 4 •·-£>·•·-1.988 π ο υ κ α τ α ρ γ ε ί κό;θε π ε ρ t o p ι c 

ε: μ π ώ S t ο ο τ η ν α π ε Λ ε u tì έ ρ ω ο η τ η q κ ο ν η ο η q τ ω ν κ ε φ α Χ α ί ω ν κ α ι, 

συμβώ: λ ε: ι α π ο τ έ λ ε: σ μ α τ ι κό: α τ η ν δ η μ ι ο υ ρ γ ί α ε ν ι α ί ο υ 

χ'ρ η μ α τ ο ϊ ί ι ο τ ο τ ι κ ο ύ χ ώ ρ ο υ ο τ α π λα i o t a τ η ε: υ Λ ο π ο Ο η ο η ο . τηε; 

ε ΐ ί ω τ ε ρ ι icilc; ε ιλοκ λ η ρ ω ο η ρ , > ' α υ τ ή τ η ν υ ο η γ ί σ π α ρ α τ η ρ ο ύ μ ε τ α · i i q : 

κ ε (ρ ο: λ a: Gov c* τ ο ν ο π ο Ι ε; υ π ό; ρ γ ο υ ν κ ε>: π ο ι ε q & ι α φ ο ρ £ c:; ο ε 
ο >; ή ο η |..ι ε τ ο υ q π ρ ο η y o u \..ι ε ν ο υ q κ α τ α λ ό γ ο υ c:; κ α ι κ υ ρ i ω c:; 
ι ν ε η ν δ ι ε υ ρ υ μ έ ν η έ ν ν ο ι α τ ο ν α : μ έ ο ω ν ε π ε ν δ ύ α ε ω ν » 

Υ π ό : ρ χ ε ι π λ η ρ η ο κ α τ ό : ρ γ η ο η τ ω ν π ε ρ ι ο ρ ι ο μ ώ ν ο τ t, c 
κ ι ν ή ο ε; ι ε: κ ε φ α λ α ί ω ν μ ε τ α ς ύ τ ω ν κ ρ α τ ώ ν — μ ε λ ώ ν τ η ε : 
ί"·;! ο ι ν ο τ η τ α ε;, .α π ό ί / — 1V V U .. 

.1. ; D A i 11 ε Π α ρ ό; ρ τ η μ α π α ρ Ο ν τ ο q κ ε; ί,ο σ λ α ί ο υ ί ο η γ ϊ ε ε : τηε : 



λ η μ α ν τ ι , κ Ο οημε:(, ο ε π ( , ο η ς ε ί ν α ι , ν α τ ι λ ο μ ρ θ : ν ε τ α υ 
π ρ ό ν ο ι α ,, γ ι., α τ α κ ρ 6: τ η ρ έ Χ η π CD υ ε: ν & ε: χ α ρ έ ν ω ς 
δ η μ ι ο υ ρ γ η θ ο ύ ν rip ο Ρ Χήρα τ α ο τ η ν ν ο μ ι , α μ α τ ι, κ ·ή και, 
ο υ ν α λΧα γ ρ α τ L κ'ή τ ο υ ς π ο λ ι , τ ι , κ η α π ΰ τ η ν ε φα ρ ρ ο γ ή τω'-
δι, α τ ό : ξι:-: ω ν , ν α λ α μ β ά ν ο υ ν μ έ τ ρ α 6ι ,αοφό:λι , ο η e . Αυτό: 
τ α μ έ τ ρ ο , ο ϋ ρ ί ρ ω ν α με: τ ο ό : ρ 6 ρ ο 3 μ π ο ρ ο ύ ν ν α λ η ϋ φ ο ύ ν 
κ υ ρ ί ω ς , γ t a κι, ν ri α ε ·., ς κ ε φ α λ α ί ω ν (3 ρ α χ υ π ρ α θ έ σ ρ ο υ 
>;' α ρ α κ τ ι ι Ρ) α ö η λ α ο 'Ì'Ì s . 

— Γ" ι, α π ρ ό: ς ε: t ς s π ί τ C τ Χ ω ν ο τ η ν y ρ τ) μ α τ α γ ο ρ ό: 

Γ" ι, α π ρ ό: ξ ε: ι ς ο ε: τ ρ ε: y ο υ μ ε: ν ο ove. Χ ο γ ο. ρ t α ο μ ο υ ρ 

— i t a π ρ ο ο ω π ι , κό: δ ΰ : ν ε t a 

Ι"" ΐ, a y ρ σ χ· υ π ρ ό θ ε: ο μ α 5 ό: ν ε: ι, α 

Τα μέτρα δι,αοφό:λ.ι, ο η e όμως Ss ν μπορούν να ξεπερνούν 

τουρ 6 μ'ήνερ κ as, λαμβάνοντα ι, από μύα χώρα που 

αντιμετωπίζει, π ρ ο βλήματα νομι, ο μα τι κ-ή ρ πολιτικής „ 

Η ν τ Ο α π a L· Τ ε: t π ρ ο τ α ο η τ η ο Ν ο μ ι- ο μ α τ ι κ η ρ t. π ι, τ ρ ο π π Ο 
κ α ι, τ η e:; Ε π t τ ρ ο π ή ς τ ω ν ü ι, α ι, κ η τ ώ ν τ ω ν !< ε ν τ ρ ι., κ ω ν 

ί pan ε: 4ων των χωρών με: Λ ώ ν της Κ.οί,νότηταε: και, es τ ρ ν 

ουνέ;;ε:ι,α ε: γκρι, ο η τ η a h. rît τροπής TU) ν Εκ. „ 

ι: j ε ν α ν α ω έ: ρ ε: τ a t ο τ t c:; to t a τ- a pi a y ε: ρ τ ο u t ο ο <
::
. α γ t ο u 

πληρο.)μών ,, οι, οποίες καλύπτονται, από) τα ό:ρθρα 103 

και, 10? τ π ρ Συνθήκης \ 1> 

Γ ι, α τ η ν Ε:, λ λ a: δ α , τ Ϊ'Ι ν Ι G Π α ν i α , τ Ϊ'Ι ν ΐ Ι ο ρ τ ο γ α λ ί α κ a t 

τ Π ν 1 ρ λα vota ,, ε: π t τ ρ ε: π ε: τ a t va fc> ta τη ρουν η να 

επαναφέρουν πε ρ t. apt, ο μου ς γ ta την ει,οαγωγή στην 

κ ε: φ α λ a t α γ ο ρ ό: τ' ί τ λ ω ν μ η 61 α π ρ α γ μ α τ ε υ α ί μ ω ν α τ ο 

χρηματηοτήρ t ο και, μερί, οίων ΟΣΕΚΑ ντου 6ε ν 

περ t λαμΡο:νοντα t οτην Οδηγία 85/6:1. 1 /EDi-i „ péypt 31 

ί t α τ η ν κ t ν η ο η κ ε: φ α λ α ί ω ν π ο \.ι ε: t ν a t αντί, κ ε: t μ ε: ν ο 
6t a e; φ ό: Χ ι, ο η ρ ούμφωνα με το ό:ρ8ρο 3 τ η ρ Οδηγίας 

ι?πΰ:ρχ'ε:ι, feu να το τ η τα αναρ'ε;Λ.ης της σπείλευοέρωοης 

τους γ ta την ΕΧλό:6α
 ν
 Ι άπαν ία ,, Πορτογαλία , κι 

Ι ρ λ ο. ν 6, ία ,; μέχρι, 31 -·· 12 1992,, 

>••. έ Ϊ'Ϊ ε: Π α ρ υ: ρ τ η μ α π α ρ Ο ν τ ο ς κ ε: Ì'Ì , U i Ι Ι-..' !..'..> 1· 
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i-I E! Χ λ ά. S α και η Γϊ ο ρ τ ο y a λ (, α έ χ ο υ ν την δ υ ν α τ ό τ η τ α 

π α ρ ό: τ α ο Ï'Î Q μ έ y. ρ ι 31 -·-12 —1995 „ 

Τ α κ ρ θ: τ η Ρ έ Α η ρ π ο ρ ο ύ ν ν α θ ε: α π ύ ο ο υ ν μ έ τ ρ α y ι, α 
ο τα τ t, ο τ ι κ ή παρακολούθηση των κεφάλα C ων και, μ s:: τ ρ α 

γ ι, α αποφυγή πάρα [3 ό: ο ε: ω ν της νομό θ ε: Ο Cat;. 

Προτρέπονται τα κρο:τη-·μέλη να απε:λε:υθε:ρώοουν την 

κι.', νηαη κεφαλαίων μ s TIC; T P C T S C νώρεί:; S. Κ V OC. ΕΚ , U H 

S υ ν α ν ό τ η τα λ 'ή uni ς μ έ τ ρ ω ν σ τ η ν π s: ρ ύ ΓΪ Τ (Λ) Ο η π ο u 

δημιουργηθούν προβλήματα με: τις β ρ a y u προ θ so ρε e 

κ ι ν η e? ε: ι, e κ ε: φ α λ α ί ω ν „ 
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10.2.3 ΤΟ H.A. 96/1995, ΠΕΡΙ ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΤΗΣ ΕΑΑΗΝΙΚΗΣ 
ΝΟΜΟΘΕΣΙΑΣ ΣΤΙΣ ΑΙΑΤΑΞΕΙΣ ΤΩΝ ΟΑΗΓΙΏΝ ΑΡ. 88/56Ì/EOK 
ΚΑΙ 92/122/ΕΟΚ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗΝ ΚΙΝΗΣΗ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

Το Π.Α« 96/1993 (1) άπατε: Xs: ί την π ρ ο ο α ρ u ο y τ\ της 

ε λ Λ Ό ν ι, κ ·ή ς νομοθεσίας π ρ oc τι, ε: δι, ατά ξ ε ι, e τ η e οδηγίας με;: αρ. 

Ε3 8/361/ Ε 0 Κ ν η ς 2 4 Ή ς Ι ο υ ν ί ο υ 1988 " γ t α τ ΪΙ ν 8 έ σ π ο ε s φ α ρ ρ ο γ fi 

τ ou ό:ρθρου 67 της συνθήκης" (Ξ) ,, όπως αυτή τροποποι, ηοηκε ano 

την οδηγία 92/122/ΕΟΚ του Σ up (3ου Λ cau της 2 Ine ΰεκεμβρίου 1992 

( 3 ) ,, ρ s;: τ η ν ο π ο Ca " ε: π ι.· τ ρ έ π SU Τ a ι, ο τ τι ν Ε λ Λ ΤΊ ν ι, κ ή Û Ή ρ ο κ ρ α χ ί α ν α 

ανα|3ό:λε t., την Ε λ ε υ θ έ ρ ω σ η ορ ι,αρένων κ t ν ή α ε ω ν κεφαλαίων ούρφωνα 

ρ s: το 6:ρΘρο 6 παρ» 2 τ η e. οδηγίας 8 8 / 363. /b.U Κ. " 

to 1 ί „ Ο.,, 96/19V3 απε>τε λ ε: ί τα ·., α π Ο 12 0:ρΒρα ο τ ci οποίο 

Γϊ ρ ο ο ο. ρ τ Q ν τ α ι κ ο: ι, α π ο τ sir. λ ο υ ν α ν ο: π û e? π ο ο τ ο ρ έ ρ ο ς τ ο υ 11,. û -

(ου γ κει κρ t pu ένα προσαρτώνται e? Τ Ο ό:ρθρο 9 του Π , ο , 96/1993) 

τ ρ ί ο: Παραρτήματα ,, το ϊ(αρο:ρτηρα .1. και III τ η c οδηγίας 

88/361/ΕΟΚ (σαν Παρό:ρτηι..ια Ι και, II νου Π „ û „ > και το πα ρ ό: ρ τήρα 

τ η ε: οδηγίας 92/122/ΕΟΚ (ο α ν Πα ρ ο: ρ τη ρ α III του παρόντος Π ,. û „ ) „ 

Ετσι, στο ίίρθρο 2 ταυ Π „ο* 96/1993 αναφέρεται, άτι, 

κ α τ α ρ ν ε: C τ α ι, κ ο: θ ε: υ φ ι, σ τ ό: ρ ε: ν ε; ς π ε: ρ ι, ο ρ ι, σ ι..ι. ό ς σ τ η ν κ ί ν τι es τι 

κ ε: (ß α λα ίων ρε τα ξ υ κατοίκων της Ελό:6ος και, άλλων κρατών μελών 

(1) Για. το πλήρες κει ρε ν ο του Π .. Û « 96/1993 βλέπε Πα ρ ό: ρ τήρα 
παρόντος κεφαλαίου,, "Η ίΞλληνι,κή Νοροβεσ ία " „ 

(2) οηροσ ι, ε U θ ηΐ
:
'ε στη ε: Λ Λη ν ι, κ ή γλώσσα α την Επίσημη Εωημερίοσ 

Tisi ν Ευρωπα ι, κών Κ ευ, ν ε; τ ή τω ν (L 178/ 8-· 7 8 8 , σ „ 5 ) „ 

Για να πληρε:ς κει ρ ε: ν α της οδηγίας 88/361/Ε! OK βλέπε: 

Π α ρ ό: ρ ν η ρ ο π α ρ Ο ν τ ο ς κ ε: φ α λ α ί ο υ , " Ο ι Ob η γ ί ε ς τ η ς Ε G Κ ' ' „ 

'.. 3 / Οηρασ ι, ευ Βηκε στη ελληνι, κ η γλώσσα στην h. πι, σηρη Ι~.φηρε:ρ ί 6α 

των Ευρωπα ι, κών Ko ι, ν στητών (Ι... 409/31 12 -9 2,, ο ,. 33 ) « 

Γ ι,α τα πλήρεε: κείμενο της οδηγίας 92/122/ΕΟΚ ίλλέπε 

lia ρ Ο: ρ τήρα παρ 
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Tï'iQ Ε Ο Κ » Γι, α τ η ν ε π ε ξ ή γ η σ η τ α υ π α ρ ά ν ν α e: ά ρ θ ρ ο υ π ρ ο σ α ρ τ ή θ η κ ε 

σ τ ο ϊί „ Ο „ V&/ÌVV--Ì τ ο ί ίαρο:ρτημο: 1 ο τ ο ο π ο ύ ο unû:p%'Sti 'Π 

ο ν α u o v o Λ ο y Ca τ ω ν κ ti Wies s ω ν κ s: φ ο: Xu ύ ω ν ,, 

i'i ε: τ ô: α ΪΊ ώ a C τ τι ο η τ ο u ε: ν S ι, α φ ε: ρ ο μ έ. ν ο u π ο u ε: π ε: γ ε: ι, 

θ £ ο η υ π ε ύ θ υ ν η ο . δ ή λ ω ο η α . τ α υ ν „ 1 5 9 9 / 1 9 8 6 ό τ ι , με: τ 'η ν π α ρ ο ύ ο α 

κ ί ν Ή ο i'i κ ε: φ α λ a ti ο u S ε: ν u π ο κ ρ ύ π τ ο ν τ α ι, π ρ ό: ξ ε: ι, q τ ο υ Π α ρ α ρ τ ή ρ α τ ο e 

I I I τ ο υ Π, Ü, 9 6 / 1 9 9 3 , o v o ό : ρ θ ρ ο 3 τ ο υ Π „ û ,, 9 6 / 1 9 9 3 

ε: ξ ο u ο ti ο S ο τ ο ύ ν τ α ι, η Τ ρ ό: π ε: 'ζ α τ η '·::.; Έ. λ λ ô: 5 ο e κ α ί, ο t.· ό: Λ Λ Ξ Ç "Γ ρ ό: π ε: ζ ε: e 

π α υ Χ s; ι, τ ο υ ρ y o u ν ο τ η ν Ελλά:&α ν α ε κ τ ε λ ο ύ ν τι, ο ο υ ν α λ λ α y ιέ ο π ο υ 

α: φ ο ρ οιί ν T I C . κι, ν ή ο ε: t, ç κε :φαλα;ύων π ο υ ε: ρ φα ti ν ο ν τ α ι, ο τ ο Π α ρ ί κ ρ τ η μ α 

Ι τ ο υ π α ρ ό ν τ ο ο \ Ι „ ü ,, 

Επε: t 6'π τ ο ö:pfcJpo b τ ο υ Π „ u ,, 9 6 / 1 9 9 3 α ν α φ έ ρ ε T a t e:· τ η ν 

κ α τ ά λ π κ τ ι, κ η η μ ε ρ ο μ η ν ί α τ η ο 3 0 η e Ι ο υ ν Cou 1 9 9 4 έωο. τ Ή ν a r r o t a 

α π α γ ο ρ ε ύ ε τ α ι , η ο u v a urn κ α ι τι ε κ τ έ λ ε σ η τ ω ν σ υ ν α λ λ α γ ώ ν τ ο υ 

Π ά ρ α ρ τ ή ρ α T O C I I I τ ο υ π α ρ ά ν τ σ ο Π,, û » , τ ο ο:ρΒρο 4 6 ί ν ε ι , τ η ν 

ε : ξ D U O ι , ε ; 6 ο τ η ο η σ τ η ν μ ε σ ο λ α β ο ύ σ α ί ρ ο α τ ε ^ α ν α ε ϊ , α κ ρ t ί:>ώνε ι Οτι.- οε: 

y ί ν ε τ α ι , κ α τ α σ τ ρ ο: τ ή y η α η τ ο υ ό: ρ δ ρ ο t j 5 τ ο t.; π α ρ ά ν τ ο ç Π « ü ,. 

Το ο : ρ θ ρ ο 4 ε : π ί σ η ο αναφέρεται ava α π α ι τ ο ύ μ ε ν α Si, κα ι , ο λ ο γ η τ ι , κό: 

y ί, α τ η ν με: να. φ ο ρ ά : ο u ν α λ λ ό: γ μ α ν α ο. από κ α τ ο ί K O U Q τ η ς Ελλό:&οο π ρ α 

κ α τ ο ύ κ ο u C; κ ρ α τ ώ ν μ ε λ ώ ν τ η α. ΕΟΚ ,, 

Ί ο ò :p t 'po 6 α ν α φ έ ρ ε τ α ι , ο τ α μ έ τ ρ α 61, αοφο:λι, ο η ο π ο υ 

Ϊ'Ϊ ρ ο \:) λ. έ π ο ν τ α ι, α π ö τ ο 0: ρ θ ρ ο 3 τ η e ο es η y ι, a c. ti Β / 3 6 1 / Ε U Κ , α ν α. 

ο π ο ύ α μ π ο ρ ε : ύ ν α κ α τ α φ ύ γ ε ι , ο Υ π ο υ ρ y ώα Ει θ ν ι, κ ή α Lit, κ ο ν ο μ ύ σ ο μ ε τ ά 

ci Γ? ο ε: ι, ο η γ η ε? Ό ν α υ ϋ ι ο t, κ ''Ί "'•'•' ο û "'··' Ό '-·': > Ρ α Ϊ'Ϊ ε ç η ç 'ί' Ϊ'Ϊ '•'-. !" λ Λ e ν U.OUÇ 1..1 

ΐ' a μ έ ν ε e y ρ a y υ π ρ ο θ ε ο u ε e κ t, ν 'ή ο ε; t, e κ ε:: φ α λ α ύ υ ν 

προκαλούν ο η μ α ν τ ι, κέο. fat, α τα ρ α νέε; οτην εοωτερ t, κ η ρε:υοτθτητσ κ ο 

προβλήματα στα ι, οοζύγι, α πληρωμών,, 

Η εωσρμογή τέτοιων μέτρων £ ι, αοφό:λι, οηι::; οε:ν μπορ Ε ύ να 



υ π Ε ο ß α C ν ε ι χ ο υ e 6 |..ι ή ν ε C * 

Στο ό:ρθρο 7 opt ζ Ε; τ at ότι το Υ π ou ρ γ s;: to Εθνική ο. 

Οι κ ovai..!. Caç οφείΧει va γνωστοποιεί ο τ η ν Επιτροπή των Ε » Κ » τ ι ο 

τροποποίησε to που αφορούν του e π ε: ρ top ι ομού e ίίραχυπρόθεομων 

κ ι ν ή ο ε: ων κ ε φ ο: Χ a ί ω ν ,, Ενώ Ό Τ ρ ό: π ε Ζ, ο χ π ο. Ε λ Λ ο: δ ο e ο φ ε ί λ ε ι να 

γνωοτοποιεί το αργότερο από τ τι e ιοχύοε; τους τα Μέτρα 

ρ υ 8 μ ί σ ε ω e της τ ρ a r τ s ζ ι κ ή e ρ ε υ ο τ ό τ τη τ α ç στην Ε '.π ι τ ρ ο π ή των Ε . Κ . , 

ο τ Ή ν Ν ο μ ι ο μα τ ι κ ·ή Επιτροπή και D T π ν Επιτροπή των υι οι κητών των 

Κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν 1" ρ α π ε ζ ώ ν „ 

Βο:οει ταυ ό:ρθρου 8 άΧεο οι διατο:ξεια του Π - û » 

96/1993 από ine; lau Χ ίου 1993 ισχύουν και για κι, ν ή ο sic 

κ είρ α λα t ων οπό και npoç τρίτε e χώρες« 

Ε π ί ο τι e;, ο τ ο ό: ρ θ ρ ο S του π α ρ ό ν τ ο c S16 ε τ α ι τι 6 υ ν α τ ό τ n τ α ο τ α ν 

υιοικ'πτ'ή της Τραπεζηα τ ne EXXô:6oc; με !ϊρό:ξη του που εκδίδεται 

το αργότερα μέχρι TOC.; 3One; Ιουνίου 1993 να εξαίρει μέχρι την 

30η ΙουΧίου 1994 apt ο μένε; e κινήοίειο κεφαλαίων από TIC; 

ε λ ε υ θ ε ρ ο υ μ ε ν ε e; α τ α Π α ρ ό: ρ τ n μα 1 τ α υ π α ρ ά ν τ a e Π „ û „ 96/1993 

κ α Β ώ ο κ α ι ο ρ ι ο μ ε ν ε e χ ü) ρ ε ε; α π ό κ α ι π ρ ο ρ τ ι e ο π ο ι ε ρ ο ι., ι·:; ι ν ή ο ε ι e 

i-i ε φ α Χ a t ω ν 6 ε ν ε Χ ε υ θ ε ρ ώ ν α ν τ α ι „ 

ÜnttH": έ χ ε ι ή ton α να φ ε ρ bist ο τ ο ώ;ρί)ρο 9 ε ί ν α ι 

ποσαρτημένο τα τρία Παραρτήματα του Π,, ù „ 96/1993 τα orso ία 

έχουν ω C; α κ ο Χ ο υ 8 ω c s 

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Ι : 
ΟΝΟΜΑΤΟΛΟΓΙΑ ΤΟΝ ΚΙΝΗΣΕΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΟΥ ΑΝΑΦΕΡΟΝΤΑΙ 

ΣΤΟ ΑΡΘΡΟ 2 ΤΟΥ ΠΑΡΟΝΤΟΣ 

Σ τ n ν π α ρ α ύ ο α ο ν ο μα τ ο Χ α γ ί α , ο ι κ ι ν ή ο ε ι ρ τ α ξ ivo μ ο ύ ν τ α ι μ ε (3 ό; σ n 
τ n ν οικονομική ou on των α πα ιτήοεων και υποχρεώοεων ,, 

ε κ φ ρ a α μ έ ν ε e ο ε ε θ ν ι κ ά ν ό \..ι ι α μ α ή ο ε ς έ ν α ν ο μ t ο μ α τ α „ 
Οι κ ι νήσε ι e auvéc. είναι: 
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Ι . ΑΜΕΣΕΣ ΕΪΤΕΝυΥΣΕΙΣ 

Κ α τ ό: ν η ν έ ν ν ο ι α τ η C: nape:) ύ σ a q a v a n a τ α λ α γ ί a c es α ν ά: μ ε: σ ε q 
ε:πε:%''δύσε: ι Q ν ο ο ύ ν τ α ι , ο ι ε π ε ν δ ύ σ ε : t e πό:σηε; φ ύ σ ε ω ς φ υ σ ι κ ώ ν 
π ρ ο σ ώ νϊ ω ν , ο ι Ε π ε; ν 6 ύ ο ε ι ç α τ ι, e α π ο e £ q π ρ ο |3 a e ν ο u ν ο ι ε: μ π Ο ρ ι κ ε: Q , 
Β toy. τι χα ν ι, \<έο. ϊ'\ χ ρ η μ σ τ ο π ι σ τ ω τ ι κέο. ε π ι χ ε: ι ρήσε: ι >«. Kat a t ο π ο ί ε ο 
ν ρ Ό ο ι, μ ε ύ ο υ ν γ ι α τ η ν St) μι, ou ρ γ Ca fi δ ι α τ ή ρ η σ η σ τ α θ ε ρ ώ ν σ χέσε: ων 
α ν 6: μ ε: σα ο ε: α υ τ ό ν που πρ op α όνε: ι, ο τ Ή ν ε : π έ ν δ υ σ η κ cu, τ η ν 
s.w., χ s; dp η ο η γι, α τ η ν ο π ο ί α π ρ ο ο ρ ί ζ ο ν τ α ι τα κ ε: φ ο: λ αι., α αυτό: γ t a 
τ η ν ό: ο ι···: η ο η μ ι a e ο ί κ ο ν ο μ ι κ ή e 6 ρ α ο τ η ρ ι ό τ η τ a Q , 

II. ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΕ ΑΚΙΝΗΤΑ 

III. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΤΙΤΛΩΝ ΠΟΥ ΕΙΝΑΙ ΣΥΝΗΘΩΣ ΟΙΑΠΡΑΓΗΑΤΕΥΣΙΜΟΙ 
ΣΤΗΝ ΑΓΟΡΑ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

Μ η ο υ μ π e ρ ι λ α μ & α ν ο μ. έ ν ω ν των κ α τ η γ ο ρ ι ω ν 1 , IV, κ α ι ν „ 

A >Μετοχέe 

Β)Ομολογ ίsc 

IV. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΜΕΡΙΛΙΩΝ ΟΡΓΑΝΙΣΜΏΝ ΣΥΛΛΟΓΙΚΩΝ ΕΠΕΝΛΥΣΕΩΝ (1> 

A) lisp ίδια οργσνιομών συλλογικών ε: π ένδυσε: ω ν σε τίτλο υ e που 

συνήθωσ ε: ίνα ι 61 απ ρ α γματεύο ιμοι O T I C κ ε: φα λα ι α γ ορέ e (με: το ν ε': e 
και λοιποί D U μ.μ.Η το ν ι κοί τίτλοι και ομολογ is ς ) » 

Β ) Μ ε ρ ί S ι α ο ρ γ α ν ι ο μ ω ν ο υ λ λ ο γ ι κ ώ ν ε: π ε: ν & ύ e; ε: ω ν ο ε τ ί τ λ ο υ q ή λ ο ι π ό: 

μέσα που sivai συνήθωο διαπραγματεύσιμα στις χρήματα γ ορέ e „ 
Γ)Μερί δι α οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε: άλλα 

π ΐ=". ρ ι ο υ σ ι α κ ό: ο τ ο ι ν ε: ί α ,. 

V. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΤΙΤΛΩΝ ΚΑΙ ΑΛΛΩΝ ΜΕΣΟΝ ΠΟΥ ΕΙΝΑΙ ΚΑΝΟΝΙΚΑ 
ΛΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΙΜΟΙ ΣΤΗΝ ΧΡΗΜΑΤΑΓΟΡΑ 

Τίτλοι και λοιπά μέοα που είναι κανονικό: διαπραγματεύσιμα 

στην χρηματαγορά είναι τα χρεόγραφα δημοσίου και λοιπό: 

διαπραγματεύσιμα χρεόγραφα, τα πιστοποιητικό: καταθέσεων, οι 

τραπεζ ι κέρ αντί λήωε: ι ο υποχρεώσεων, τα γραμμάτια δημοσίου και 

ά. λ λ ο: π α ρ ο μ ο ι α μ ε: σ α ,, 

VI. ΠΡΑΞΕΙΣ ΣΕ ΤΡΕΧΟΥΜΕΝΟΥΣ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥΣ ΚΑΙ ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΣΕ 
ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ IÛPYMATA 

VII. ΠΙΣΤΩΣΕΙΣ ΠΟΥ ΣΥΝΛΕΟΝΤΑΙ ΜΕ ΕΜΠΟΡΙΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ Η 
ΠΑΡΟΧΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΣΤΙΣ ΟΠΟΙΕΣ ΣΥΜΜΕΤΕΧΕΙ ΕΝΑΣ ΚΑΤΟΙΚΟΣ 
ΚΡΑΤΟΥΣ ΜΕΛΟΥΣ 

15 Β ρ α χ υ π ρ ό θ ε σ μ. ε ι 

2 ) Μ ε: ο ο π ρ ό θ ε: ο μ ε q 

-.5 ) M CÎ κ ρ ο Ϊ'Ϊ ρ ό 6 ε: ο μ ε: ι 

(1) Οι οργανισμοί αυτοί μπορούν σύμφωνα με τον νόμο να έχο 

ε ί τ ε: σ υ μ (3 α τ ι κ ή μ ο ρ φ η ( α μ ο ι Β α ί α κ ε: φ ό: λ α ι α δ ι α χ ε ι ρ ι ζ ό μ ε ν α 

από) ε τα ι ρ ε: ία διαχείριση;:::) είτε τραστ (unit trust) ε:ίτε: 

( λ ι γ ο τ ε ρ α α π ό ε ν α ε τ ο ο ί ., 

(ariο ένα έωο πέντε έτη) « 

( α Ϊ'Ϊ ά Ϊ'Ϊ έ ν τ ε έ τ η κ α ι ό: ν ω ) „ 
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κ α ν α στ a τι, κ'ή μορφή (εταιρεία ε π ε vouas ων ) . 

VîII, XPHMATOÛQTIKA ÛANEIA ΚΑΙ ΠΙΣΤΩΣΕΙΣ 

li η ο υ μ π ε ρ ι, λ a u Î3 α ν α μ &. ν ω ν τ ω ν κ α τ η γ α Ρ ι ώ ν Ι , VII και XI ., 

1) Βραχύ προ ti Ε ο uà (λιγότερο από ένα έτοο ! „ 
2) Μεσοπρόθεσμα (από ένα έωο. πέντε έτη)» 
3) Ma κροπρόθεσμα (ano πόντε ότη και ό:νω ) . 

IX. ΑΣΦΑΛΕΙΕΣ, ΛΟΙΠΕΣ ΕΓΓΥΗΣΕΙΣ ΚΑΙ ΛΙΑΚΙΩΜΑΤΑ ΕΝΕΧΥΡΟΥ 

Χ. ΜΕΤΑΦΟΡΕΣ ΣΕ ΕΚΤΕΛΕΣΗ ΤΩΝ ΑΣΦΑΛΙΣΤΗΡΙΩΝ ΣΥΜΒΟΛΑΙΩΝ 

A» Ηοφό:λιοτρα και πα payée; ο τα πλαίσια τ η ο ασφο:λε:ιαρ 'ζωήο ,, 

Β. Αοφό:Χιοτρα και ποροχεο οτα πλαίσια τηρ ασφΰ:λε iac 

πιστώαεων„ 

Γ" « Λ ο ι π έ e; ι.ί ε r α φ ο ρ έ ρ κ ε φ α Λ α ί ω ν ο ε: α γ έ D Ή μ. ε α σ φ α Λ ι ο τ 'ή ρ ι α 
α υ ία ρ ό λ α ι α « 

XI. ΚΙΝΗΣΕΙΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ ΧΑΡΑΚΤΗΡΑ 

Α» Χ ο ρ η γ ο ύ μ ε ν α &ά:νεια„ 

Β „ u w p s È ç και χορτι \'ϊ')οε ι C; « 

Γ" „ Π ραί, κ ε q „ 

ü . Κ. λ τι Ρ ο ν ο |..ί ι ε e:; „ 
Ε . ù ι α κ α ν ονιο ρ ό e )( ρ ε ώ ν α; π ό μ ε τ ανά ο τ ε e; » 

λ 1 .. Μ ε τ α φ ο ρ ό e π ε ρ ι ο u Ρ ι α κ ώ ν σ το ι χει ω ν α π ο μ ε: r α ν ο: e? τ ε e;., 

Ζ., Μεταφορέρ των αποταμιεύσεων μεταναστών ι·:;ατό; την S ιό: ρ κ ε ι α 

τηρ παραμονή«::; « 

XII. ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΞΑΓΩΓΗ ΕΓΓΡΑΦΩΝ ΠΟΥ ΕΝΣΩΜΑΤΩΝΟΥΝ ΤΙΣ ΑΞΙΕΣ 

Α„ Τίτλοι„ 

Β . Μ όσα π λ ri ρ ω μ ώ ν π α ν r ό e ε ί 6 ο υ e „ 

XIII. ΛΟΙΠΕΣ ΚΙΝΗ Σ ΕΙΣ ΚΕΦΑΛΑΙ ΩΝ 

Α „ Φ ό ρ α ι κ λ η ρ ο ν ο μ ι ά. ρ . 
Β „ Ζ Ϊ'Ι μ ί ε e:; κ α ι τ ό κ ο ι „ 
Γ" « Ε. π ι σ τ ρ ο φ έ ρ ο ε π ε ρ ί π τ ω σ η α κ ύ ρ ω σ η ρ ο υ μ ρ ! ό : ο ε ω ν 

κ α. τ α Β λ η θ έ ν τ ω ν π λ η Ρ ω μ ώ ν „ 
û « û ι κ: α ι ω μ α τ α π ν ε υ μ α τ ι κ ή ο 1 6 1 ο κ τ η ο ί α: ρ „ 
Ε. » M s: τ α ψ ο ρ έ e χ ρ τι μ α τ ο 6 ο τ ι κ ώ ν μ ε ο ω ν π ο u σ π α: ι τ ο ύ 

ε κ τ έ λ ε σ η τ ω ν π α ρ ο χ Ο ν υ π η ρ ε σ ι ω ν „ 
ί. \ ., Ο Ι Ο'.ΦΟΡΠ » · »- -

η α χ ρ ε ω σ τ η τ ω e; 

• α ι 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ II 
ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ TßN ΠΡΑΞΕΩΝ ΠΟΥ ΑΝΑΦΕΡΟΝΤΑΙ 

ΣΤΟ ΑΡΘΡΟ Ò ΤΟΥ ΠΑΡΟΝΤΟΣ 

Α ω αρά: περ t., α ρ ι, αι..ίό O T I C σκαΧαυοερ κ ι, ν'ή ο s: te:; κ sc α CE λ α: ίω '••• 

Φύ σ η των πρό:ςεων τ π e ονόματα-· 

Λ Ο γ ί Ο. C; 

••Ηρό:ξει, ρ ε π ί τ ί τ λ ω ν κ α ι ά:ΧΧων μ έ σ ω ν π ο υ 
ε C ν α ι, κ α ν α ν ι κ 6: 51, α π ρ α γ μ α τ ε υ ο 11 .ι ο ι, α χ η ν V 
y ρ ή μ α τ α γ ορά: „ 

•· Π ρ ό: ξ ε ι. Q ο Η Τ ρ ε: y ο υ Μ ε ν ο υ c Χ ο γ α ρ ι- α ο μ ο ΰ ç 
και. κ α τ α θ έ σ ε ι , Ρ σ ε χ ρ ή μ α τ ο π ics τ ω τ ι κΰ: VI 
ι. ò ρ ύ μ. ο τ ο; « 

••Πρό:ξειρ ε:πι', μ ε ρ ί , fei ων ο ρ γ α ν ι σ μ ώ ν ου'Χ— 
λογ ι κών s·: π ε ν ο υ ο εων « 

Ο ρ γ α ν ι, ο μ α ί ε π ε ν S ύ ο ε ω ν ο ε τ C τ1 Χ ο u e t\ 
ί j έ ο α π ο υ ε C ν α ι κ α ν ο ν ι κ ό: S ι, α π ρ α γ μ. α — 
τ ε ύ σ ι, μ ο ι. ο τ τι ν y ρ η μ α τ α γ ο ρ ό; 

•· Χ ο ρ η γ α υ μ ε ν ci δ ό: ν ε ι. α κ α: ι, y ρ π μ α τ ο 5 α τ ι, ~ 
κ έ c ττ t ο τ di ο ε ι, c; , Ρ ρ α y υ π ρ di 8 ε c; μ α » V111. Α κ α ι. Β 

- Κ ι, ν 'ή ο ε t e; ti ε φ α Χ α ί ω ν π ρ ο σ ω π ι. κ ο ύ y α ρ α κ τ ΐ\ ρ α 
Χ ο ρ η γ ο ύ μ ε ν α ou: ν ε t. α„ χ .ι Η 

-Ει, σα γ ω γ έ ρ κ en, ε: ξ αγωγέ;::; ε γ γ ρ ό : φ ω ν er ra ο— 
π ο t α ε ν σ ω μ α τ ω ν ο ν τ CÏ ι, ο ι, CÏ Χ ί ε ι::; Β Χ .1. j . 

- Α Χ Χ ε c: κ ι, ν ή σ ε ι, ;::; κ s φ ο: Χ α ι', ω ν „ ύ ι ό: ω ο ρ α » Χ Ι 11 Σ Ί" 

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ III 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ ΤΩΝ ΠΡΑΞΕΩΝ ΠΟΥ ΑΝΑΦΕΡΟΝΤΑΙ 

ΣΤΟ ΑΡΘΡΟ 5 ΤΟΥ ΠΑΡONTOΣ 

„ Π ρ ό: ς ε ι, ρ ο ε τρ ε y au με voue Χα γαρ ta ομού«:; και, κατάθεσε ι, c ο ε 

y ρ τ ί μ α χ ο π ι σ Τ ω χ ι, κ ό: ί, S ρ ύ μ α τ α κ α ι, π ο u έ y ο u ν S ι, ό: ρ κ ε ι, CÏ μ ι, κ ρ ό τ ε ρ η 

τ ο u εν ό c; ε τ ο c ' C; * 

„ Χρ'ηματοδοχ'ΐ, κ ο: &ό:νει, α και, πίστωσε ι, Ρ που έχουν £ι, ά:ρκει, α 

μι, κρότερ'π ταυ ένθα êtouc:. 
. Κ ι., ν τ\ α ε t, c κ ε eoa Χα ίων προσωπι, κ ο υ χαρακτ'ήρο s S ο: ν ε ι, α που. έχουν 

οι, ό:ρκεια μι, κρατερή του ε vac if: το υ c. 

h. ι, ο α γ ω γ π κ α ι, ε: χ ci- γ ω γ ίι ε γ γ ρ ό: φ ω ν π ο υ ε ν ο ω μ CÏ Τ ω ν es υ ν α χ c ε ρ ; 
μ έ σ α π λ Ό ρ ω μ ft e: « 

Λ τ ο C): ρ» Η ρ ο 1 ϋ χ ο Ό π ci: ρ Ο ν τ ο c:; CÏ ν CÏ CO Ε ρ ε τ ο ι, τ ι, U ε ύ) ρ ε ι, τ α ι, co c 
κ ö: τ ο ι, κ α ς τ η ρ Ε Χ Χ û: S ο ç « 

Και, τ ε λ ο ο σ τ ο ô:ρ t ipo i l ο ν ο ι ρ έ ρ ε τ α ι. Οτι, μ ε τ ο π α ρ ό ν 
Π „ û „ 9 h / 1 9 9 3 κ CÏ τ α ρ γ ε C τ CÏ ι, τ ο Π » α „ 2 Ci 7 / 1 9 8 7 ( Φ Ε Κ 9 5 / Α ) , ο t 
υ π ο υ ρ γ ι, κ έ ρ α π ο φ ό : ο ε ι, ρ σ ρ ι θ , , ΙΕ! Β947/'19Βέ> (ΦΕΚ 4 4 5 / Β) κ α: ι, 
ΙΕ 1 3 2 4 / 19 8 6 < Φ Ε Κ 7 0 7 / Β ) , κ α: θ ώ e κ α >, κ ό: θ ε ο: Χ Χ η α ν τ ι, κ ε ί μ c ;: ν η 
;':• t, ο: τ α Χ Ό » 
Π α ρ α μ έ ν ε ι , ό ρ ω ρ ο ε. ι a y u και, ε φα ρ μ ο γ'ή τ ο α „ ν ,, £39 / 1 9 6 7 " π ε ρ ί 
ε γ κ α τ α ο τ ό: σ ε ω ν ε: ν Ε. Χ Χ ό: ô ι, α Χ ο S α π ώ ν ε μ π α ρ ο Β ι, α μ ·η y α: ν ι, κ di ν 
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εταιρειών" (ΦΕΚ 132 Α ) . 

- ΣΧΕΤΙΚΕΣ ΛΙΑΤΑΞΕΙΣ : 

(1). ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÛIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΛΟΣ <Πΰ/ΤΕ> ΑΡΙΘ. 

2199/7-5-ί993, ΛΙΑοΣΚΑΣΙΑ ΧΟΡΗΓΗΣΗΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ ΑΠΟ ΤΑ 

ΠΙΣΤΩΤΙΚΑ IûPYMATA ΓΙΑ ΤΙΣ ΕΛΕΥΘΕΡΟΥΜΕΝΕΣ ΚΙΝΗΣΕΙΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

ΤΟΥ Π-Û. 96/23-3-1993 
Με την παρούσα πρόιξη ο υιοί κητής της Τράπεζας τ π e Ελλάδος 

καθόρισε την διαδικασία και, τα απαιτούμενα δικαιολογητικό: us 

τ α ο π ο ί α τ α π ι α τ ο.) τ ι κ ά ι δ ρ ύ μα τα που λ ε ι τ ο υ ρ γ ο ύ ν ο τ η ν Ε λ λ ο: S α 

μπορούν να πραγματοποιήσουν μία από χ'ΐς ελευθερωμένες 

κινήσεις κεφαλαίων μεταξύ κατοίκων Ελλόιδος και, χωρών εκτός 

των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων (1). 

(2). ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÛIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΛΟΣ ŒÛ/TE) ΑΡΙΘ. 
2200/7-5-1993 , ΠΡΟΘΕΣΜΙΑΚΗ ΑΓΟΡΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ 

Με χ-η ν παρούσα πρόιξη ο Ûioi κητής χ-ης Τρόιπεζας χ-ης Ελλόιδος 
καθορίζει- τις πρόιξεις τις οποίες τα πιστωτικοί ιδρύματα στην 

Ελλόιδα μπορούν να διενεργούν ελεύθερα κατ' εντολή πελατών 

τ ο u ς κ α τ ο ί κ ω ν τ n ς Ε Χ Χ ά. & ο ς . 

Καθαρίζει, επίσης τι,ς --πράξει.ς τις οποίες τα πιστωχ-ι κό: ιδρύματα 

μ π ο ρ ο ύ ν ν α δ ι ε ν ε ρ γ ο ύ ν ε Χ ε ύ Β ε ρ α μ ε τ α ξ ύ τ ο u ς . 

Αναφέρει ότι οι τιμές συναλλάγματος για χ-ις παραπάνω 

συναλλαγές καθορ ί ζ οντά ι ελεύθερα από τα πισχ-ωτικό: ιδρύματα. 

Οτι μπορεί να γίνεται ελεύθερα χ-ραπαπαίηση (μερική ή ολική) 

προθεσμιακών πρόιξεων έναντι δραχμών κατά την διό:ρκεια της 

ισχύος τους με την σύναψη αντιθέτων προθεσμιακών πρόιξεων 

συναλλόιγματος τηρουμένου του ελαχίστου ορίου των τριών μηνών. 

Αναφέρει ότι τα οικονομικό: αποτελέσματα των πιο πόινω πρόιξεων 

(θετικά ή αρνητικό:) φέρονται από τους ίδιους τους 

ο υ ν α λ λ α σ σ ο μ έ ν ο υ ς . 

Ακόμη εξουσιοδοτεί την Τράπεζα της Ελλόιδος να διενεργεί με 

π ι σ χ
_
ω τ ι κ ό: ιδρύμαχ-α ü 

1. Προθεσμιακές πρόιξεις αγοραπωλησίας συναλλόιγματος. 

2. Πρόιξεις ανταλλαγής συναλλό:γματος έναντι δραχμών ή 

ρ υ ν α λ λ ό: γ μ α τ ο ς ( s ω a ρ s ) . 

3 . Π ρ ό: ξ ε ι ς χ ρ η μ α χ ο ο ι κ α ν ο μ ι κ ώ ν δ ι α κ α ι ω ! ..ι. ό: τ ω ν < e υ. Γ Γ e π c y 

option) συναλλάγματος έναντι δραχμής ή 

α u ν α λ Χ ό: γ μ α τ α ς . 

Τ έ λ α ς ε ξ ο υ σ ι ο δ α τ ε ί τ α α ρ μ ό δ ι· α ό ρ γ α ν α τ η ς 1" ρ ό: π ε ζ α ς τ η ς Ε λ λ ό: δ ά ς 
για την τήρηση των διατόιξεων της παρούσας πράξης (2). 

(ί) Για το πλήρες κείμενο της Πό/ΪΕ αριθ. 2199/7-5-1.993 Βλέπε 

Παρόιρτημα παρόντος κεφαλαίου, "Η Ελληνική Νομοθεσία". 

(2) Για το πλήρες κείμενο της 00/TE αριθ. 2200/7-5-1993 βλέπε 

Παρόιρτημα παρόντος κεφαλαίου, "Η Ελληνική Νομοθεσία" . 



(2α). ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÛIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑυΟΣ (ΠΛ/ΤΕ) ΑΡΙΘ. 
2201/7-5-1993 , ΚΑΘΕΣΤΩΣ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑΣ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΩΝ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ 
ΣΕ ΛΡΑΧΜΕΣ ΜΗ ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΚΑΘΩΣ ΚΑΙ ΠΡΑΞΕΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ ΜΕΤΑΞΥ 
ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΚΑΙ ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 
Με τ τι ν παρούσα πράξη ο Ût οι, κητής της Τράπεζας της Ελλάδος 
καταργεί", όλες τ te. προηγούμενες αποφάσεις της Ναμισματι κής 
Eniτροπής καθώς KÜt τις αποφάσεις της Τράπεζας της Ελλάδος 
που καθορίζουν-το κ α θ ε: α τ ώ ς των μετατρεφίμων δραχμών. 
Στην συνέχεια καθαρ ίζε t το καθεστώς λειτουργίας των 
τραπεζικών λογαριασμών σε δραχμές μη κατοίκων της Ελλάδος 
καθώς και ταυς όρους συναφής πράξεων συναλλό:γματας και ό:λλων 
τραπεζικών συναλλαγών μεταξύ κατοίκων και μη κατοίκων (ί). 

<3). ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÛIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΛΟΣ (ΠΛ/ΤΕ) ΑΡΙΘ. 
025/25-7-1906 , ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΛΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΛΑ ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΧΩΡΩΝ 
ΕΚΤΟΣ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ 
Με την παρούσα προ:ξ η του υιαικητή της Τράπεζας της Ελλό'.&ος 
τίθενται οι όροι με τους οποίους επιτρέπεται ο επαναπατρισμός 
του προϊόντος ρευσχ-οπαΐηστις και η εξαγωγή κερδών, μερισμάτων, 
τ ό κ ω ν ,, κ α ι χ ρ ε ω λ υ ο ί ω ν κ ε φ α λ α ί ω ν π ο υ ε ι σ ό: γ ο ν τ α ι α π ό κ α τ ο ί κ ο υ ς 

χωρών εκτός των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων για άμεσες επενδύσεις 
στην Ελλάδα (2>„ 

(4). ΕΓΚΥΚΛΙΟΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΛΟΣ ΑΡΙΘ. 30/11-9-1987, 
ΑΠΟΚΤΗΣΗ ΑΠΟ ΚΑΤΟΙΚΟΥΣ ΚΡΑΤΩΝ-ΜΕΛΩΝ ΤΗΣ ΕΟΚ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΙΤΛΩΝ 
ΠΟΥ ΕΙΝΑΙ ΛΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΙΜΟΙ ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΚΑΙ 
Ε Π Α Ν Α Π Α Τ Ρ Ι Σ Μ Ό Σ Τ Ο Υ Π Ρ Ο Ϊ Ό Ν Τ Ο Σ Ρ Ε Υ Σ Τ Ο Π Ο Ί Η Σ Η Σ ΤΟΥΣ. 
Με την παρούσα εγκύκλιο επεξηγούνται οι διαδικασίες σύμφωνα 
μ ε τ ι ς ο π ο ί ε ς τ α Κ ε ν τ ρ ι κ ό: Κ α τ α σ ν ή μ α τ α τ ω ν ε: μ π ο ρ ι κ ώ ν τ ρ α π ε: ζ ώ ν 
μπορούν να χορηγούν το εκάστοτε αναγκαίο συνό:λλαγμα για την 
μεταφορά του προϊόντος ρευστοποίησης των τίτλων και των 
μερισμάτων τους που ανήκουν σε κατοίκους κρατών μελών της ΕΟΚ 
και έχουν αγοραστεί με εισαγωγή και δραχμοποίηση ελευθέρου 
ο υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς ( 3 > » 

(1) Για το πλήρες κείμενο της ΠΛ/ΤΕ αριθ. 2201/7-5-1993 βλέπε 

Παράρτημα παρόντος κεφαλαίου, "Η Ελληνική Νομοθεσία". 

(2) Για το πλήρες κείμενα της ΠΛ/ΤΕ αριθ. 825/25 7-1986 

Βλέπε Παρό:ρχ-ημα παρόντος κεφαλαίου, "Η Ελληνική 
Νομοθεσία". 

(3) Για το πλήρες κείμενο της εγκυκλίου αριθ. 30/11-9-1987 
βλέπε Παρό:ρτημα παρόντος κεφαλαίου, "Η Ελληνική 
Νομοθεσία"» 

οι-? 



<5>. ΠΡΑΞΗ TOY ÛIOÏKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΛΟΣ (ΠΛ/ΤΕ) ΑΡΣΘ. 
Ì793/20-8-1990 , ΑΠΟΚΤΗΣΗ ΑΠΟ ΚΑΤΟΙΚΟΥΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΜΗ 
ΕΙ ΣΑΓΜΕΝΩΝ ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΟΜΟΛΟΓΙΑΚΩΝ ΤΙΤΛΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ 
ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΚΑΙ ΕΠΑΝΑΠΑΤΡΙΣΜΟΙ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΟΥ ΕΙΣΑΓΟΝΤΑΙ 

Μ Ε την παρούσα ϊϊρο:ξη ταυ û ta ι, κ η τ ή τ η e Τράπεζα;; της Ελλό:6ος 
ε: π ι τ ρ S π Ε τα ι η b ι ο. ti Ε σ η από τ te. Ε μπορ t KÉC; τρο:πεζες «et τ te 
τ ρ ό: π Ε 'ζ Ε ο. Ε Ϊ'Ϊ ε ν 6 υ ο ε ω ν ρ η ε t ο η y μ έ ν ω ν ο τ ο Χρήμα τ t ο τ ή ρ t ο 
ομαλάγtακών τίτλων ελληνικών ε πικεtρήσεων οε κaTOCκ ου ς 
ε Κ (,.!τερ t κ OÙ (φυσικό: ή νομικό: πρόσωπα)» Οι τίτλοι μπορ ε t να 
διατίθενται με μεσολά:βηση ή από το υφιοτό:μενο χαρτοφυλό:κ to 
χρεωγρΰ:φων των πιο ντο: ν ω τραπεζών και π ρ ιέ πει να έχει 6ιο:ρκεισ 
δύο ετών προκειμένου περί νεοεκδιδόμενων τίτλων ή ελο:χιστη 
μέχρι την λήξη τους διό:ρκεισ έξη μηνών προκειμένου περί των 
εν κυ κ λ ο ω ο ρ t α υ ω ι ο τα μένα) ν τίτλων Cl)» 

(6). ΑΠΟΦΑΣΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΘΕΜΑΤΩΝ 
(ΕΝΠΘ) apt8. 465/14-1-1991, ΤΡΟΠΟΠΟΙΗΣΗ ΤΗΣ Πΰ/ΤΕ ΑΡΙΘ. 
1793/20-e-1990. 

Οι διατιθέμενοι με μεοολΰ:|3ηοη ή από το υφιοτ6;μενο 
ν α ρ τ ο φ υ λ ο: κ ta χ ρ ε ω γ ρ ό: φ ω ν τ ω ν ε μ π α ρ ι κ ώ ν τ ρ α π Ε ζ ώ ν ή τ ρ α Ϊ'Ϊ ε "ζ ώ ν 
ε: π ε ν 6 ι.'.ι ο ε ω ν σ ε κ α τ οίκον ς ε ξ ω τ' ε ρ ι κ ο ύ μ ϊ'ϊ ε t ο η γ μ έ ν ο ι α τ ο 
Χρηματιστήρια ομολογία και' τίτλοι ελληνικών ε π ι γ ε ι ρήσε ων 
Ϊ'Ϊ ρ έ Ϊ'Ϊ ε ι ν α έ ν ο u ν ε λ (χ χ ι σ τ η α ρ γ 11·:: η fc ι (χ ρ κ ε ι α δ υ ο ε τ ω ν π ν ε <~. ο ρ τ η τ ω < 
του υπόλεtπαμένου μέχρι τη λήξη τους χρονικού διαστήματος» 
Οι λοιποί όροι της Πΰ/ΤΊΞ 1793/20 Ει 1990 πα ρ α μένα υ ν
α μ Ε τ ό: |3 λ η τ οι ( 2 ) » 

(7). ΑΠΟΦΑΣΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΘΕΜΑΤΩΝ 

(ΕΝΠΘ) αριθ. 467/5-2-1991, ΠΑΡΟΧΗ ΕΞΟΥΣΙΟυΟΤΗΣΗΣ ΣΤΙΣ 

ΤΡΑΠΕΖΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΧΟΡΗΓΗΣΗ ΕΓΚΡΙΣΕΩΝ ΕΞΑΓΩΓΗΣ ΚΑΙ 

ΕΠΑΝΕΙΣΑΓΩΓΗΣ ΤΙΤΛΩΝ ΕΪΣΗΓΜΕΝΩΝ ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΠΟΥ ΕΧΟΥΝ 

ΑΓΟΡΑΣΘΕΙ ΜΕ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑ ΑΠΟ ΜΟΝΙΜΟΥΣ ΚΑΤΟΙΚΟΥΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ. 

Επιτρέπεται η διενέργεια των ως ά:νω εργαοίων μετά: σπά έλεγχα 

της νομιμότητας κ π ι α υ ti ε ντ ι κότητος της ο υ να λ λα γ ή ς από τα 

κεντρικό: καταστήματα των ε ξ ου ο ιαδοτημένων για προ: ξ ε ι ς επί 

ου ναλλό: γματος τραπεζών e? τη ν Ε! λ λ ό: δ α (3)» 

il) Για τς> πλήρες κείμενς:> της Πό/ΊΈ αριθ. 1793/20—Β--1990 

Ρ λ έ Ϊ'Ϊ ε Π α ρ 0: ρ τ η μ α Ϊ'Ϊ α ρ ό ν τ ο ς κ ε φ α λ α ί α υ » "Η Ε λ. λ η ν ι κ ή 

Νομοθεο ία" .. 

(Ξ) Γ ιο το πλήρες κείμενο της Απόφασης της b.Niiö υ Ε αριθ., 
465/20 8—1990 Βλέπε Πα ρ ό: ρ τη μ α παρόντος κεφαλαίου, "Η 

Ελληνική Ν ο μ ο θε σία"« 

( 3 ) Γ ι α τ ο ί ' ΐλήρες κ ε ί μ ε ν ς > τ η ς Απόφασης τ η ς ΕΝΠΘ με α ρ ι θ . , 
4 6 7 / 5 2 1 9 9 1 β λ έ π ε Παρό:ρτημα π α ρ ό ν τ ο ς κ ε φ α λ α ί ο υ , "Η 
Ε λ λ ην ι κ ή Νομο θ ε σ ί α " » 



<8>. ΠΡΑΞΗ TOY ÛIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑυΟΣ (Πΰ/ΤΕ) ΑΡΙΘ. 

1993/3-5-199ί , ΑΠΟΚΤΗΣΗ ΑΠΟ ΚΑΤΟΙΚΟΥΣ ΕΛΛΑυΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ, 

ΟΜΟΛΟΓΙΩΝ • ΚΑΙ ΜΕΡΪΟΪΩΝ ΠΟΥ EKÛIÛONTAI ΑΠΟ ΝΟΜΙΚΑ ΠΡΟΣΩΠΑ ΠΟΥ 
EÛPEYGYN ΣΕ ΧΩΡΕΣ ΜΕΛΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ. 

Ε π ι τ ο έ π ε "(·" ο; ι 'π y ο Ρ 'Π Υ τι σ η (3 υ ν α λ λ ό: y ι „ι α τ ο e ο ε κ α τ ο C κ α υ ς Ε λ λ ό: S ο ς , 

φυσικό: η νομικό: πρόσωπα, για την απόκτηση U S T O νυν, ομολογιών 

και UE ρ t SC ων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων από vom, κό: 

πρόσωπα nou ε bp E Ü ου ν DE χώρε Ο μέλη τ'ne:; EX) Κ. 
lis: τ Ό ν προϋπόθεση -ότι οι προς από κ τ π ο'Π τίτλοι Είναι, 

α ν τ ι κ ε (, ρε ν ο ö ι α π ρ α γ pu: τ ευ erne e* ε 'χρηματιστήριο Ϊ'Ί Ο: Λ Λ Ή αγορά: 

χώρας μέλους των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων που είναι προσιτή α το 

κοινό και οι διαμορφούμενες τιμές των διαπραγματευόμενων οε 

αυτή τίτλων δ π μ α ο ιεύαντα ι ουστημαπ, κό: (1)„ 

(9>. ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÛIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑοΟΣ (Πΰ/ΤΕ) ΑΡΙΘ. 
1994/3-5-1991 , ΕΠΕΝυΥΣΕΙΣ ΑΠΟ ΚΑΤΟΙΚΟΥΣ ΕΛΛΑΛΟΣ ΣΕ ΑΚΙΝΗΤΑ 
ΠΟΥ ΒΡΙΣΚΟΝΤΑΙ ΣΤΗΝ ΕΠΙΚΡΑΤΕΙΑ ΑΛΛΩΝ ΚΡΑΤΩΝ ΜΕΛΩΝ ΤΩΝ 
ΕΥΡΩΠΑΙΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ. 
L·. π ι τ ρ Επε τα ι σε κατοίκους ι~. λ Λ 0: fco ς , φ υ es ι κ ό: η νομικό: προ es ω π ci να 

ε Ϊ'Ϊ ε ν & ύ ο υ ν σ ε α κ ί ν Ό τα, ο ι κ ο & α μ Ό μ έ ν α ή ο γ ι κ α θ ώ ς κ ι α ο ε 

κατασκευή κτιρίων για κερδοσκοπικούς ή προσωπικούς λόγους 
εφόσον το: ακίνητα βρίσκονται στην επικρο:τεια άλλων κρατών 
μ ε Χ ώ ν τ (Λ) ν Ε. υ ρ ω Ϊ'Ϊ α ι κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ η τ ω ν » 

Η ε Ϊ'Ϊ έ ν δ υ ο ri ri ε ρ ι λ α !..ί β Ο: ν ε ι τ ό ο ο τ η ν α Ϊ'Ϊ Ö Κ Τ Ϊ'Ϊ Ö η κ υ ρ ι ό τ η τ α ς ε Ϊ'Ϊ ί 

ακινήτων Οσο και ο:λλων εμπραγμό:των foi κ α ιωμθ:των, όπως η 
επικαρπία ή οι πραγματικές δουλείες,, όπως αυτό: τα δικαιώματα 
ο ρ Ι 4 ο ν τ α ι ο τ ο fc Ι κ ο ι ο τ ο υ κ ρ ο: τ ο υ ς \Λ Ε Λ ο υ ς σ τ ο ο Ϊ'Ϊ Ο I ο ε u ρ Ι ο κ ε τ σ ι 

τα σκ ί νητα ( 2 ) „ 

(ΙΟ). ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÛIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑυΟΣ (Πΰ/ΤΕ) ΑΡΙΘ. 

1976/19-9-1991 , ΛΑΝΕΙΣΜΟΣ ΣΕ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑ ΗΜΕυΑΠΩΝ ΝΟΜΙΚΩΝ 

ΠΡΟΣΩΠΩΝ ΚΑΘΩΣ ΚΑΙ ΦΥΣΙΚΩΝ ΠΡΟΣΩΠΩΝ ΠΟΥ ΑΣΚΟΥΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΗ 

ΛΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ. 

Eni τρέίτετα ι ο δανεισμός σε συνο:λλαγμα ιδιωτικών και δημοσίων 

επιχειρήσεων, περιλαμβανομένων των δημοτικών κισ κοινοτικών, 

οργανισμών τοπικής αυτοδιοίκησης, Ν« ϋ .. ü » ü « , νομικών προσώπων 
και ε ν ώ σ ε ω ν μη κ ε ρδοσ κ ο π ι κ ο ϋ yapακ τηρ α κα ι ε Λε υ bε ρ ων 

επαγγελματιών, από πιστωτικό: ιδρύματα του εσωτερικού και από 

π ο: σης φύσεως νομικό: και φυσικό: πρόσωπα του εξωτερικού, για 

την απόκτηση παγίων εγκαταστάσεων, εξοπλισμού και μεταφορικών 

μέσων καθώς και για την κώ:λυφη των πό:σης φύσεως αναγκών τους 

ο ε κ ε (su: Λάιο κίνησης v-i •' « 

(1) Για το πλήρες κείμενο της Πΰ/ΤΕ αριθ,, 1933/3 5-199 

βλέπε Πσρο:ρτημα παρόντος κεφαλαίου, "Η Ελληνική 

Νομοθεσία"„ 

(2) Για το πλήρες κείμενο της Πΰ/ΤΈ αρι8„ 1934/3—5 199 

βλέπε Παρ ό: ρ τη μ α παρόντος κεφαλαίου, "Η Ελληνική 

Νομό θ ε'ο ί 

Για το πλήρες κείμενα) της Πΰ/ΤΈ αριθ,, 1976/19 9 1991 

β λ έ π ε Π α ρ ό: ρ τ η μ α π α ρ di ν τ ο ς κ ε φ α λ α ί ο υ , ' ' Η Ε λ λ η ν ι κ ή 

Νομοθεσία" .. 
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<li>. ΠΡΑΞΗ TOY üΙΟΙΚΗΤΗ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑόΟΣ (Πΰ/ΤΕ) ΑΡΙ8. 
2022/28-1-1992 , ΜΕΤΑΦΟΡΑ ΣΤΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ KEPÜßN ΠΟΥ 
ΠΡΟΕΡΧΟΝΤΑΙ ΑΠΟ ΕΠΕΝΟΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΛΑ ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΧΩΡΩΝ ΕΚΤΟΣ 
ΕΥΡΩΠΑΙΚΩΝ KOINOTHTflN-
Εΐπι τ pén ε: τ α ι η χ ο ρ ·ή γ'η e Ό ου να λλό: γ μα T O C από T I C ε ς ου Ο ιοδοτημένεο 
τ ρ ό: πει ε e γι, α τ ri ν ε ξ α γ ο.! γ ή των καθαρών ε VÌI, χ ε ιρημστι κών κερδών 
δι, κ α ί, ο ύ γ ω ν κατοίκων χωρών και ε: κ T O C των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 
μ ε τ ό: τ τι ν ε κ π Λ "ή ρ ω ο η τ ω ν ο χ ε τ ι κ ώ ν φ ο ρ ο λ ο γ ι κ ώ ν υ π ο χ ρ ε ώ ο ε ω ν , γ «„ α 

τα έτη χρήσεων 1991 και εφεξήο, με την π ρ ου πόθε σ ·η ότι τα 
κέ:ρδη πραέρ χ'αντα ι από επενδύσε ιe π CRI rv ρ α γ μα τα vrai ήθηκαν με 
εισαγωγή κεφαλαίων από το εξωτερικό (1)„ 

(12). ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÜIOIKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΛΟΣ (Πΰ/ΤΕ) ΑΡΙΘ. 
2024/28-1-1992 , ΑΡΣΗ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΩΝ ΣΤΗΝ ΧΟΡΗΓΗΣΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΙ 
ΓΙΑ ΤΗΝ ΜΕΤΑΦΟΡΑ ΣΤΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ ΜΙΣΘΩΜΑΤΩΝ ΑΚΙΝΗΤΩΝ. 
Με τ ϊΐ ν παρούσα Η ρ ο: ξ η του Λιαικητή τ ne Τρο:πεζσα τ η e Ελλό:δοε: 

αίρονται, οι ντε ρ ιορ ι ο μ οι ντου aoopouv στην γ ο ρ η γ η α η 

ο xj ν α λ Λ ό: γ μ α τ ο e για τ η ν μ ε τ α φ α ρ 0: ο τ α ε ζ. ω τ ε ρ ι κ ό τ ω ν κ α θ α ρ ώ ν ,, 

μετά: την εκπλήρωοη των οχετικων φορολογικών υποχρεώοεων,, 
μιοθωμο:των ακινήτων δικαιούχοι των οποίων είναι (paesi κ ά: τι 
νομικό: npocjona μονίμωο ε γκατεστημένο ο το εςωτερι κ ο (2 J » 

(13). ΠΡΑΞΗ ΤΟΥ ÛI0IKHTH ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑυΟΣ ŒÔ/TE) ΑΡΙΘ. 
2098/7-7-1992 , ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΩΝ ΤΡΕΧΟΥΣΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ ΜΕ ΤΟ 
ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ. 
01 τ ρ ε χ ο u ο ε e δ ι ε θ ν ε ί e:; ο υ ν α λ Χ α γ έ ο & '•·· ε ν ε ρ γ ο ύ ν τ α ι ε Λ ε ύ θ ε ρ α ι·:: α ι 

κατά: CRI VÌE π s ι, α επιτρέπεται στια ε ξ ου ο ιοδοτημένεο τ ρ ό: π ε ζ ες να 
χ'ορηγούν CRÌVÓ:'X'XC2γμα για ÓASÌ: T I C πληρωμέο των συναλλαγών 
αυτών C 3) » 

(1) Για τα π Χ ή ρ ε e κείμενο της; H'ù/TE! αριθ. 2022/28-· 1 1992 
βλέπε Παράρτημα πσρόντοο κεφαλαίου,, "Η Ελληνική 
Νομό θ ε C5 ία" „ 

<2) Για το πλήρεe κείμενο τηα ΠΟ/Ί'Έ αριθ., 2024/28--1 1992 
βλέπε Πα ρ ό: ρ τη μ. a nopôvTOC κεφαλαίου, "Η Ελληνική 
Νομοθεσία

1
'„ 

(3) Γ" ι es το πλήρεe κείμενο τηο ΠΛ/ΊΈ α ρ ι θ» 2098/7 7 1992 ί 

Παρά: ρ τ η μ α πα ρ òvro e κεφαλαίου, "Η Ελληνική Νομοθεσία", 

2.ÙL· 



Π Α Ρ Α Ρ Τ Η Μ Α s 

Η Ε Λ Λ Η Ν Ι Κ Η Κ Α Ι Κ D I N O T I Κ Η 

Ν Ο Μ Ο 8 Ε Σ Ι Α 
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ΠΡΟΕΔΡΙΚΑ ΔΙΑΤΑΓΜΑΤΑ 
Κίνηση κεφαλαίων μεταξύ της Ελλάδος και των άλλωι 

κρατών-μελών των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

ΠΔ 170/198« 

ΜΕΡΙΣ ΤΗΣ 

ΙΓ.Ι7 

ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 
Λ β Η Η * 

ι ι «U'l'or ι « · · ΤΕΥΧΟΣ ΠΡΩΤΟ 
« Ρ Ι β Μ Μ «ΥΑΛΟΤ 

64 

Π Ε Ρ Ι Ε Χ Ο Μ Ε Ν Α 

Λ Ι Α Τ Λ Γ Ι 4 4 Τ Α 

17Ü. Κίνηβτ, « φ ι λ ί ί ο ν μΐτ2~ν της Ελλϊίο; και τω/ άλ
λων xpatiàv μι7.4ν των Eupwseixtiv Κοινοτήτων, σύμ
φωνα μ( τις διατάξεις της ι:ρώτγ,; Οίτ,γίΐς το;» Ση.-
βοιιλίοο τη»ς Ευρωπαϊκής ΰικο-<ομ:χής Κο'.νόττ,τ J ; 
της l i Moto« i960 ν.αι της ίίύτιρης Οίηγί*ς tw 
2ι>μ6θυλίου της Ευρωπαϊκής Οιχονοαι/.ής Κοινότητας 
της 18 Atxtiißpicu 1962 . . . 1 

17'i, Οργανί 3μο! ττου ·3£α avïAÎcoy/ τ τ,·' οργάνωϊη ν.ζι λ:·.-
ιουργία t<i>v Παιίιχών Εξοχών για το έτ*ς Η)8ίί. . . "2 

Α Π Ο Φ Α Χ Ε ί ε 

Χορήγηση ϊινιίων έναντι £Ί*γωγής μτ; ι»-ον;ρεωτιχά 
ί-κχωρητίοοι βυναλλάγματος για την αγορά- ή ανέγϊ,53τ, 
αχινήτων χαι ακό τις Εμτοριχες Τ ρ ί ^ ζ ε ς 3 

ΔΙΟΡΟηΣΕΙΣ ΧΦΑΛΜλΤαΗ 

Διορθώσεις »φαλμάτων STO ΦΕΚ 23/1Ί.3.80 ίτ. Λ') 
γι« την xojpiy.o-oir^r, TOH Σΐ)ντζγ·,».ΐτος της Ελλά-
3ος . . . . . . 4 

dwpÄoxrq s?άλματος στο Π.Δ. lûfi/i 4.3.80 αρμοο>ότητος 
YjJOupfiiou Υγ*'·«ς, Πρόνοιας -/.αι Κοινωνικών Α-
ογαλίσεων >̂ 

' "ΔΙΑΤΆΓΜΑΤΑ 

ΠΡΟΕΔΡΙΚΟ ΔΙΑΤΑΓΜΑ ΥΠ' APIO. 170 

Κίνηση κεφαλαίων μεταξβ της Ελλάδος και των άλλων 
κρατών μελών των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων, σύμφωνα 
με τις διατάζεις της πρώτης ( *δηγίας του Συμβουλίου 
της Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητας της 11 Μαΐου 
1960 και της δεύτερης Οδηγία; του Συμβουλίου rrfi 
Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητας της 18 Δεκεμβρίου 
1962. 

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ 
ΓΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 

Έχοντας υπόψη ; 
1. Τις διατάξεις του άρθρου 4 του Ν. 11138/1983 «περί 

εφαρμογής του κοινοτικού δικαίου» (ΦΕΚ 34/τ. Α'/17.3. 
1983), όπως αντικαταστάθηκε με τις διατάζεις της παρ. 4 
του άρθρου 0 του Ν. ί 440/1984 «περί συμμετοχής της 
Ελλάδας στο κεφάλαιο, 0χα αποθεματικά και στις προβλέ
ψεις της Ευρωπαϊκής Τράπεζας Επενδύσεων, στο κεφά
λαιο της Ευρωπαϊκής Κοινότατος Άνθρακος και Χάλυβος 
και του'Οργανισμού Εφοδιασμού ΕΥΡΑΤΟΜ» (ΦΕΚ 70/ 
τ. Λ'/21.5.84). 

2. Τις διατάξεις του άρθρου 4 παρ. 2 και 3 του Προε
δρικού Διατάγματος 437/85 «Καθορισμός και ανακατανομή 
των αρμοδιοτήτων των Ί'πουργείων» (ΦΕΚ 157/Α/19.9.85). 

3. Την κοινή απόφαση του Πρωθυπουργού και του Υ
πουργού Εθνικής Οικονομίας αριθ. ΔΚ/20/862/2.8.1985 
«ανάθεση αρμοδιοτήτων στους υφυπουργούς Εθνικής Οι
κονομίας» (ΦΕΚ 4S1/H/2.8.1985). 

4. Τις υπ' αριθ. 174/8(1 και 222/8(1 γνωμοδοτήσεις του 



-.υμρυυΛίου Γτ,ς Ιν;;ικραττίας μετά ατό πρόταση του Γ-
πυυργού και του Γφυπουργού Εθνικής Οικονομίας. αποφα-

' \pl)pr, !. 

ΣχΟπός. 

Σκοπός του παρόντος Ιΐροεδρικού Δι χταγματος, με ττ,ν 
επιφύλαξη της από 22 Νοεμβρίου Ι!/Η.Γ> «πόφαστς τ η ς 
Επιτροπής των Ευροιπαϊκών Κοινοτήτων με την οποία 
επιτρέπεται στην Κλ/άδα να λάβει ορισμένα μέτρα. Χιαστί-
Αιπηί δυνάμει του άρ'Ιρου ΙΟΚ παρ. .'! τ/)ς Συνθήκης J'I.t >-Κ.., 
είναι η προσαρμογή της ελληνική; νομοθεσίας προς τ ι ς 
διατάξεις της ΙΙρώτης Οδηγίας τοο Συμβουλίου της Ευρω
παϊκής Οικονομικής Κοινότητας της 11 Μαίου IAGO, «περί 
της εφαρμογής του άρθρου (17 της συνθήκης» και της Δεύ
τερης ( Ιδηγίας του Συμβουλίου της ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας της 18 Δεκεμβρίου 1%2, ιιπερί συμπληρώσεοις 
•/.-χ: τροποποιήσεως της Πρώτης Οδηγίας περί της εφαρ
μ ο γ ή του άρθρου 07 της Συνθήκης (Οδηγία O.'i/21/E.O.K.), 
πο./ δημοσιεύθηκαν στην ελληνική γλώσσα στην Επίσημη 
Εφημερίδα των ε υ ρ ω π α ϊ κ ώ ν Κοινοτήτων (ειδική έκδοση 
της 15 Δεκεμβρίου IÜBO, κατηγορία 10, τόμο; 0 0 1 , σελ. 
\ και IG αντίστοιχα). 

Ά ρ θ ρ ο 2. 

II κίνηση κεφαλαίων μεταξύ της Ελλάδας και των άλ-
λων Κρατών μελών των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων διέπεται 
από το παρόν Δ ι ά τ α γ μ α με την επιφύλαξη των διατάξεων 
των άρθρων 40 μέχρι και 53 της «Ι ΐράξεως περί των όρων 
προσχωρήσεως της Ελληνικής Δημοκρατίας και των προσαρ
μογών τ ω ν Συνθηκών», που είναι προσαρτημένη στην επι
κυρωμένη Συνθήκη με το άρθρο 1 του Ν. 045/1071) «Περί 
κυρώσεως της Συνθήκης Προσχοιρήσεως της Ελλάδος εις 
την Ευρωπαϊκήν Οικονομικήν Κοινότητα και την Ευρω-
πχϊκήν Κοινότητα Ατομικής Ενεργείας ως και της συμ.-> 
φωνίας «περίπροσχωρήσεως τηεΕ/.λάδο; :·.ς την Ευρωπα
ϊκήν Κοινότητα Άνθρακος και Χάλυβος», (ΨΕΙν 170/ 
τεύχος Λ'/1ί7.7.7ί>) όπως ισχύουν μετά την έκδοση της 
από 22 Νοεμβρίου tf>Hfi απόφασης της Επιτροπής των 
Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων με την οποία επιτρέπεται στην 
Ελλάδα να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης δυνάμει του 
άρθρου 108 παρ. '.Ί της Συνθήκης Ε.Ο.Κ. (Επίσημη Ε φ η 
μερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Ι, .'.7.1 της .'11.12. 
1985 σελ. 9 ) . 

Άρθρο ·'!. 

1. Με την επιφύλαξη του άρθρου Η του παρόντος, η 
Τ ρ ά π ε ζ α της Ελλάδος χορηγεί κάθε έγκριση συναλλάγμα
τος που απαιτείται γ ια τη σύναψη ή την εκτέλεση των 
συναλλαγοΊν και για τις μεταφορές συναλλάγματος μεταξύ 
κατοίκων τ ω ν Κρατών μελών, ΙΛ οποίες συνδέονται με τις 
κινήσεις κεφαλαίων που εμφαίνονται στους πίνακες 1 και 
2 του άρθρου ΙΟ αυτού του Προεδρικού Διατάγματος. 

2. Οι μεταφορές των κεφαλαίων πραγματοποιούνται με 
βάση τις συναλλαγματικές ισοτιμίες που ισχύουν για πλη
ρωμές σ χ ε τ ι κ έ ; με τις τρέχουσες συναλλαγές. 

Άρθρο 4. 

! . Με αποφάσεις του Τ'πουργού Εθνικής Οικονομίας 
χορηγείται κάθε έγκριση συναλλάγματος που απαιτείται 
γ ια τ η σύναψη ή την εκτέλεση συναλλαγών και για τ ι ς 
μεταφορές συναλλάγματος μεταξύ κατοίκων Κρατών με
λών, οι οποίες συνδέονται με τις κινήσεις των κεφαλαίων 
που απαριθμούνται στον ( | (ναχα 3 του άρθρου 10 του 
παρόντος. 

2. Αν η ελεύθερη κίνηση αυτών των κεφαλαίων παρεμπο
δίζει την πραγματοποίηση των στόχων της οικονομικής 
πολιτικής τότε είναι δυνατών να διατηρηθούν ή να επανα

φερθούν o n e εν λόγω /.'.νήσεΐΓ , , , , - , , „ : , ., „. 
περιορισμοί κατόπιν ϊττο^άσίων του V-o·,-··,.· i V · 
Οικονομία- ''-

\p0po :>. 

II ονοματολογία :..»ν κινήσεων / ; φ * , ι ί , „ ν π,,,, a v a ^ . 
ροντκι στα άρθρα •'· /.-ι: Ί /-χι εμφίίνονται στην παράγραφο 
1 του άρθρου 10 του παθόντος 11 ροεόρικυύ Διατάγματος 
καθορίζεται μαζί με τις σχετικές προς αυτές ε π ε ξ η γ η μ α * 
τικές σημειώσεις στην παρ. Ί του ίδιου άρθρου. 

\ρ(Ιρο li. 

\. Ο ϊ 'πουργός Ιονικής Οικονομίας με αποφάσεις του 
εγκρίνει τις σύμφωνα με το παρόν Διάταγμα διενεργού
μενες άμεσες επενδύσεις ως και τη μεταφορά του προϊ
όντος ρευστοποίησης αυτοΊν καθώς και εκείνοι·/ που έχουν 
ήδη πραγματοποιηθεί λαμβάνοντας υπόψη το είδος, την 
αυθεντικότητα και τ η νομιμότητα των παραπάνω πράξεων. 

2. Με αποφάσεις του Γπουργού Εθνικής Οικονομίας 
θεσπίζονται οι δευτερεύουσες και /επτομερείς διαδικασίες 
για τη χορήγηση των εγκρίσεων που προβλέπονται στο 
παρόν άρθρο καθώς και την εποπτεία των σχετικών κινή
σεων κεφαλαίων. 

li. Με αποφάσεις του ο ϊ 'πουργός Εθνικής Οικονομίας 
δύναται να εξουσιοδοτεί το Διοικητή της Τράπεζας της 
Ελλάδος για τη χορήγηση των εγκρίσεων της παραγράφου 
1 του παρόντος άρθρου 

Άρθρο 7. 

Με την επιφύλαξη του άρθρου 0 του παρόντος, κατά τη 
χορήγηση των εγκρίσεων που προβλέπονται στα άρθρα .'ί 
και 4 του παρόντος εξακριβώνεται το είδος, η αυθεντικό
τητα και η εν γένει νομιμότητα των διενεργουμένων κινή
σεων κεφαλαίων. 

Αρθρο S. 

Ι. Μέχρι την 22 Νοεμβρίου 108Η ή άλλη ημερομηνία 
που ενδεχομένως Da ορίσει η Επιτροπή των Ευρωπαϊκών 

Κοινοτήτων, ο 1'πυυργός Εθνικής Οικονομίας εγκρίνει ν.τ,ί 
την κρίση του τη σύναψη ή εκτέλεση συναλλαγών και τι; 
μεταφορές συναλλάγματος που συνδέονται μ ι τ ι ; ακόλου
θες κινήσεις κεφαλαίων : 

α) Ά μ ε σ ε ς επενδύσεις που πραγματοποιούνται στι i'/'/t 
Κράτη μέλη από κατοίκους Ελλάδος. 

β ) Επενδύσεις σε ακίνητα π/υ πραγματ .ποιυύνται στι 
άλλα Κράτη μέλη από κατοίκνυς Ελλάδος με εξαίρεση τι; 
επενδυθείς εκείνων που μεταναστεύουν στα πλχίσια τη: 
ελεύϋερης κυκλοφορίας των εργαζομένων, μισθωτών /.ν, 
μη, και συνδέονται με μόνιμη διαμονή ή εγκατάσταπή 
τους. 

γ ) Δωρεές, χορηγήσεις πάσης φύσεως κνι γονικέ; -χ-
ροχές από κατοίκους Ελλάδος. 

δ ) Μεταφορές στην αλλοδαπή περιουσιακών σ.οιχεύ.ιν 
που ανήκουν σε κατοίκους Ελλάδος που μεταναστεύουν, 
εκτός αυτών που είναι απαραίτητες στα πλαίσια ν η ς ελεύ
θερης κυκλοφορίας εργαζομένων μισθωτών ν.-ι μη, για τη 
μόνιμη διαμονή ή εγκατάσταση τους. 

Με αποφάσεις του ο Γπουργός Εθνικής Οικονομίας δύ
ναται να εξουσιοδοτεί το Διοικητή της Τράπεζας της Ελ
λάδος γ ια τη χορήγηση των εγκρίσεων της παραγράφου 
αυτής. 

2. Κατά τη διάρκεια της παραπάνω μεταβατικής περι
όδου ο Υπουργός Εθνικής Οικονομίας κατά την κρίση του 
απαγορεύει ή υποβάλλει σε προηγούμενη έγκριση την από
κτηση από κατοίκους Ελλάδος ξένων τίτλων εκφρασμένων 
σε ξένο νόμισμα, εξαιρουμένων τ ω ν τίτλων που έχουν εκ-
δόσει οι Ευρωπαϊκές Κοινότητες και η Ευρωπαϊκή Τραπέζι 
Επενδύσεων. 
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.ι. Μετά τη λήξη της μεταβατικής περιόδου, στις κι

νήσεις κεφαλαίων που αναφέρονται «τις προηγούμενες πα-

ραγυιιφουι. -φι/ρ|ΐόζονται m δι* τ,ίς..^. τηιι άρθρου !! η>υ 

παρόντος At'* τάγματος. 

•Ί. Με αποφάσεις του Γπυυργυύ Ιονικής Οικονομίας 

θεσπίζονται οι διαδικασίες για τη χορήγηση των εγκρί

σεων που προβλέπονται στο παρών άρίίρο καΟο'ις και. την 

εποπτεία τ<·ιν σχετικών κινήσεων κεφαλαίων. 

Άρθρο 9. 

Για τους σκοπούς "οο παρόντος Διατάγματος νοούνται ο>.- : 

Ι. Κάτοικος Κλλάδος : 

α ) Κάθε φυσικό πρόσωπο που κατοικεί στην Κλλάδα 

κατά την έννοια του άρθρου Γ>1 του Αστικού Κώδικα. 

(ί) Κάθε φυσικό πρόσωπο -με εξαίρεση το αλλοδαπό 

προσωπικό πρεσβειών, διενΟών οργανισμο'ιν y»i ξένων απο-

ο·τολών — το οποίο κατά το χρόνο της πραγματοποίησης 

της συγκεκριμένης κίνησης κεφαλαίων έχει συμπλήρωσα 

τριετή συνεχή διαμονή στην Ιίλλάδα. Απουσία στο εξοιτε-

ρικό για 'ι'ί συνεχείς ή 'JO συνολικά ημέρες ετησίως δεν 

διακόπτει τη συνέχεια της διαμονής. 

γ ) Κάθε ημεδαπό νομικό πρόσωπο, σύμφωνα με τις 

ισχύουσες διατάζεις καθώς και κάθε νομικό πρόσωπο, που 

είναι εγκατεστημένο ή λειτουργεί στην Ελλάδα ανεξαρτή

τως του δικαίου ενσωμάτωσης του ή του τόπου της έδρας 

του. 

2. Ά μ ε σ ε ς επενδύσεις : 

( )ι πάσης φύσεο>ς επενδύσεις στις οποίες προβαίνουν τα 

φυσικά πρόσωπα, οι εμπορικές, βιομηχανικές ή χρηματο

δοτικές επιχειρήσεις και οι οποίες χρησιμεύουν για τη 

δημιουργία ή τη διατήρηση διαρκών και αμέσων σχέσεων 

μεταξύ του παρέχοντος τα κεφάλαια και του επιχειρηματία 

ή της επιχειρήσεως για την οποία προορίζονται τα κεφά

λαια αυτά με σκοπό την άσκηση οικονομικής δραστηριό

τ η τ α ς . 

Οι επιχειρήσεις που αναφέρονται στην παράγραφο 2 υπό 

στοιχ. Ι, Α, 1 του άρθρου iO του παρόντος περιλαμβάνουν 

•τις νομικά ανεξάρτητες επιχειρήσεις (θυγατρικές κιτά 

Ι (M) " u ) και τα υποκαταστήματα. 

Ό σ ο ν αφορά τις επιχειρήσεις οι οποίες αναφέρονται 

στην παράγραφο 2 s υπό στοιχ, ί, Λ, 2 του άρθρου 10 

του παρόντος και οι οποίες έχουν το καθεστώς μετοχικών 

εταιρειών, συμμετοχή με χαρακτήρα αμέσου επενδύσεως 

υπάρχει όταν η δέσμη των μετοχών που ευρίσκεται υπό 

την κατοχή ενός φυσικού προσώπου, μιας άλλης επιχει

ρήσεως ή οποιουδήποτε άλλου κατόχου, παρέχει στους εν 

λόγω μετόχους είτε δυνάμει -των διατάξεων της εθνικής 

νομοθεσίας περί των μετοχικών εταιρειών είτε για άλλους 

λόγους τη δυνατότητα πραγματικής συμμετοχής στη δια

χείριση της εταιρείας αυτής ή στον έλεγχο της. 

Ως μακροπρόθεσμα δάνεια με το χαρακτήρα συμμετοχής 

τα οποία αναφέρονται στην παράγραφο 2 υπό στοιχ. Ι, 

Λ, 3 του άρθρου ΙΠ του παρόντος, πρέπει να νοούνται τα 

δάνεια διαρκείας μεγα/.υτέρας των πέντε ετών, που προο

ρίζονται γ ια τη δημιουργία ή τη διατήρηση οικονομικών 

δεσμών διαρκείας, ιδίως τα δάνεια -,τ χορηγούμενα από 

μία εταιρεία προς τις θυγατρικές της εταιρείες ή προς 

εταιρείες στις οποίες συμμετέχει καθώς και τα. δάνεια τα 

συνδεόμενα με συμμετοχή στ« κέρδη. Στην κατηγορία 

αυτή ανήκουν επίσης τα δάνεια τα οποία χορηγούνται από 

χρηματοδοτικούς οργανισμούς με σκοπό τη δημιουργία ή 

τη διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

3. Προϊόν της ρευστοποιήσεων (επενδύσεων, τίτλων, 

κλπ. ). Το προϊόν πωλήσεων, το π^αό των εξοφλήσεων, το 

προϊόν των αναγκαστικών εκτελέαιων κλπ. 

4. Κάτοικοι ή μη κάτοικοι. 

Ms την επιφύλαξη των διατάξεων του παρόντος άρΙΙρου, 

τα φυσικά και νομικά πρόσωπα σύμφωνα με τους ορισμούς 

που θέτει η περί συναΛ/.άγμζτος νομοθεσία η οποία ·σ/ύι· 

σε κάθε Κράτος με/οε των Κυρωπαίχών Κοιν,τήτων. ' 
[>. Ι ' . κ υ γ ω γ ή m /,, ηιι,,χ Γ Ί Ι ι ή ,Η, . 

II ι ι . ιδοχή των ri:/.ων. σύμφωνα με καθορισμένη Λιι 

δικασία στις χρηματιστηριακές συναλλαγές που ρυΙΙμίζοντνι 

Επίσημα ή ανεπίσημα καθώς και η αποδοχή του.- στ·.:: 

δημόσιες πωλήσεις. 

Γιτλοι διαπραγματεύσιμοι σε χρηματιστήριο (τίτ/.οι που 

αποτελούν αντικείμενο επισήμου χρηματιστηριακής εγγρα 

φής και τίτλοι που αποτελούν αντικείμενο ανεπισήμου χρη

ματιστηριακής εγγραφής) ( Η ιί:/.οι που αποτελούν αντί 

κείμενο ρυθμιζόμενων συναλλαγών και των οποίων οι τιμές 

δημοσιεύονται συστηματικά είτε ?.πό επίσημα χρηματιστη

ριακά όργανα (τίτλοι που αποτελούν αντικείμενο επισήμου 

χρηματιστηριακής εγγραφής) , είτε από άλλα όργανα συν

δεδεμένα με το χρηματιστήριο όπως παραδείγματος χάριν, 

οι τραπεζικές επιτροπές (τίτλοι που αποτελούν αντικείμενο 

ανεπισήμου χρηματιστηριακή; ε γ γ ρ α φ ή : ) . 

6. Διάθεση τίτλων. 

II άμεση πώληση τίτλων από τον εκδότη ή η πώληση 

αυτών από τον όμιλο τον οποίο ο εκδότης επεφόρτισε προς 

τούτο. 

7. Πράξεις επί τίτλων. 

Ό λ ε ς οι διαπραγματεύσεις τίτλων, συμπεριλαμβανομένης 

της αρχικής ποιλήσεως πιστοποιητικών επενδύσεως από 

αμοιβαία κεφάλαια. 

8. εθνικοί ή ξένοι τίτλο). 

Οι τίτλοι αναλόγως του τόπου της έδρας του εκδότου. 

'J. Μειοχές. 

Περιλαμβάνονται τα δικαιώματα νεοεκδυΟεισών μετοχών. 

10. Ομολογίες (στην κα.ηγορία IV της ονοματολογία.ς) 

Οι ομΛογίες που εκδίδονται τόσο από ιδκοτικούς όσο 

και από δημόσιους οργανισμούς. 

l i . επενδύσεις σε ακίνητα. 

Οι αγορές οικοδομημένων και μη οικοδομημένων ακι

νήτων, καθώς και η κατασκευή κτιρίων από ιδιώτες για 

κερδοσκοπικούς ή προσωπικούς σκοπούς. II κατηγορία 

αυτή δεν περιλαμβάνει τα ενυπόθηκα δάνεια περιλαμβάνει 

όμως τα δικαιώματα επικαρπίας τις πραγματικές δουλείες 

και το δικαίωμα επιφανείας. 

12. Φυσικά ή νομικά πρόσωπα. 

Ί α καθοριζόμενα από τις εθνικές νομοθεσίες. 

13. Χρηματοδοτικοί οργανισμοί. 

Οι τράπεζες τα ταμιευτήρια και οι οργανισμοί οι εξει

δικευμένοι στη χορήγηση βραχυ-μεσο και μακρο—προΟέσμον 

πιστο>σεων, καθώς και οι ασφαλιστικές εταιρείες, τα τ α 

μιευτήρια, τα κτηματικά ταμεία, οι εταιρείες επενδύσεως 

και οι άλλοι οργανισμοί παρόμοιας φύσεως. 

Ι Ί . Πιστωτικοί οργανισμοί. 

Οι τράπεζες, τα ταμιευτήρια και οι οργανισμοί οι εξει

δικευμένοι στη χορήγηση βραχύ-μέσο και μακρο-προΟέ-

σμων πιστώσεων. 

Άρθρο 1U. 

11 ίνακας i . 

Κινήσεις κεφαλαίων που αναφέρονται στο άρθρο 3 παρά

γραφος 1 εδ. πρώτο 

Κατηγορίες της 
ονοματολογίας 

Ά μ ε σ ε ς επενδύσεις ' 1 

εξαιρουμένων των καθαρά χρημα

τιστικό')'/ επενδύσεων που πραγμα

τοποιούνται μόνο προς τον σκοπό 

εξασφαλίσεως στους δανειστές, με 

την δημιουργία επιχειρήσεως ή την 

συμμετοχή σε επιχείρηση που ευ-

ρί.τκετχι σε άλλη χώρν.. μιας ε;/.-



γΐιθ-j ι, ri-ci κ.φ·?/*· αγορά :/;., /'•< 

px. χυτής. 

Ι'-υστοτ.υί/,ση τι../ γμέυ(.>·. ^ u v 

i i ' J f lCf . jV 

Κπενδύσε'.ς σ: ακίν/,τ-χ 

Κ . ν ή σ - ' . C Ki<V'/A>'.<»'> TTVOrW-ITl' K T . 

/ χρακ: ήρο. 

Λωρεές και χορηγήπ;.'..; πάσο;.: 

Προίκ.ς 

Κληρονομί-ς 

Λιακανυνισμυς χρεών 'Α7τ'' μ - τ α ' ' ά -
στες στ/,ν χώρα προςλεόσεώς τους 

Μεταφορές κςφχ/. χί<·ιν που αν ή 

κουν σε κατοίκους που μεταναστεύ

ουν 

Μεταφορές κεφαλαίων που ανήκουν 

σε μετανάστες που επιστρέφουν 

στην /ώρα προελεύσεως rovi 

Μεταφορές των αποταμιεύσεων 

των „ργχτων, κ χ ; α την διάρκεια 

παραμονής του, 

Κλιμακούμεν-ς μεταφορές />εσ-

μςυμένο.ν κεφα/.αίων που ανήκουν 

σε μγ; κατοίκους από τους κατό

χους του- σε περίπτωση ειδικήε 

ανάγκης 

Κτήσιες μ_ταφυρί; δεσμευμένων 

κεφαλαίων προς άλλο Κράτος με 

Λος από μγ, κάτοικο κάτοχο του 

λυγχριτσυ.υό, με/ρι ενυς ποσού /, 

μέ/ρ·. ποσοστού του συνόλου TO>V 

στοιχείων ενεργητικού, ομοίου γ ια 

όλου., τους αιτούντες κχι καθορι

ζομένου από :ο ενδιαφερόμενο 

Κράτος μέ/.υε 

Χ It 
\ 1' 
\ Λ 

\ ι·: 

Χ Σ Τ 

Χ 7. 

\ k l άφορες nr>. ωτερικυ ασήμαν

των Γ,'ΐίΐί.ιν \ 

\ο,-ήγί,^Γ, και εξόφληση πιστώ

σεων συνδεδεμένων με εμπορικές 

συναλλαγές ή μ^ πχρο/ες υπηρε 

σιοΊν. ο ; ι ; οποίε^ συμμ-τέχ-ι κά · 

'. Ο'κυς 

Χ II 

Χ ι-) 

Χ 111 

Χ II" 

VII 1 

Λ t ) και ιι ) 

li t) και ιι) 

βραχυπροθέσμων και μεσοπρό

θεσμων 

Εγγυήσεις ά/.λες εξασφαλίσεις και 

δ ι κ α ι ό τ α τ α ενεχύρου και μεταφο

ρές συναλλάγματος σ/εηκέε με 

αυτές 

συνδεδεμένε; με τ ι ; βραχυπρόθε

σμες και μεσοπρόθεσμες ττιστώσεις 

που αναφέρονται σε εμπορικές συν- XII Λ και 1ί 

αλλαγές ή α παροχές υπηρεσιών σε σχέση προς 

στις οποίες συιιμετέ/ει κάτοικο: \ Ι Ι Ι 

Λ ι) και ιι) 

II ι) και ιι) 

XII Λ και 11 

σε σ"/έαη προς" 

Ι Λ .1 

II ."! 

συνδεδεμένες με μακροπρόθεσμα 

δάνεια -ου αποσκοπούν στην δη

μιουργία ή στην διατήρηση οικο

νομικών δεσμών 

Μεταφορές συναλλάγ:»<τυς εις εκ

τέλεση συμβάσεων ασφαλίσεως 

καθ' όσον οι συμβάσεις αυτές τυγ-

λευΟερης κυκλοφορίας των υη/,ρε 

σιών εις εκίι'/.εσΛ, τοιν άρθρων Μ1 

και επομένων της συνθήκης 

Φόροι κλ,,,.ι,νυυίας XIV V 

ΛκοζημιοΊσ-ι, U ' / onov έχουν /χ 

ρακτήρα /ιφ-/>(/.ίου) XIV Ιί 

Κπιστρυφές νιραγματυπυιυύμενες <>-

περίπτωση ακυρώσεως συμβάσεων 

ή αχρεωσ-, ή :ως γενομένων πληρώ 

μών |ι.'}/' ι.πι,ν έ/υυν /αρα/τήρ? 

κεφαλαίου} XIV Ι 

Δ ι κ α ι ώ μ χ τ / πνευματικής 'διυκτη 

σίας 

Δ ι π λ ώ μ α τ α ευρεσιτεχνίας, σχέδια. 

κατατεΟέντ χ σήματα κζι εφευρέσεκ: 

(μετα(1ι[ί.Λ';εις και μεταφορές συν

αλλάγματος που ττροκύτττουν από 

τέτοιες εκ/(..ρήσεις) XIV Λ 

Μεταφορές των απαιτουμένων /ρη-

ματοδοτικοΊν μέσοιν για τ/,ν εκτέ

λεση των Ηαρο/_(.'.ν υπ/,ρεσι/ίιν XIV ΙΊ 

Η χρησιμυττυί/,ση του προϊόντος ΤΛ(ς ρί-υιιτοποιήσειος 

των εις την αλλοιίαπ/; στοι/εί(·ιν ενεργητικ.ού .:ου ανήκουν 

σε κατοίκους πρέπει να επιτρέπεται τουλά/ΐστον μέσα 

στα όρια των υποχρεώσεοιν τ:ου απείΐέ/.Οησαν τα Κράτη 

μέλη. 

Ι Ι Ι Ν Λ Κ Λ 1 -J. 

Κινήσεις κεφαλαίων που αναφέρονται στο άρΐιρο .'ί παρά

γραφος . Λ . ο ε υ τ : ; 

Κατηγορι .ς τι, 
ονοματολογίας 

Πράξεις ;πί τίτλων 

Λπόκτησ/, χ;\ύ μη κατοίκου: εϋνι 

κόιν τίτλων, που εί'ίαι διαπραγμα

τεύσιμοι oc /ρηματΐ|στήριο 

(εξαιρουμέν(.ιν τοιν μεριδίων αμοι

βαίων κεφαλαίοιν ) και επαναπατρι 

σμός του προϊόντος τ/;ς ρευστοπί/ΐ 

ήσεώς τους 

Λπύκτηο/) '*πό κατοίκους ξένιυν 

τίτλί.ιν πΐ;ο ιίναι διαπρν.·.'μχτι.ύσ.. 

μυι σε /ρ/ ( μα:ιοτήριο /.ί-

•ποιηση ;ου 

ποιήσεώς :<. 

Λ<>·>νι,; το; 

IV Λ 

IV Ι! 

ες .-.'.ρούμι·./,. τ/)ς αποκτήσεΐυς ομο-

λογιών που έ/ουν εκδο()εί σε ξένη 

αγορά, και -ίνα·, εκφρασμένες σε 

εθνικό νόμιο-μα 

εξαιρούμενο/ν των μεριδίων αμοι

βαίων κεφαλαίο>ν 

ίΛικές μεταφορές των προαναφερ

θέντων τίτλων 

IV Ε 
σ» σχέση προς 

IV Α 

IV li 

XI 

11 χρησιιιοποίησ/) του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 

τ(ον εις την αλλοδαπή στοιχείων ενεργητικού που ανήκουν 

σε κατοίκου: πρέπει να επιτρέπεται τουλάχιστον μέσα στα 

όρια των υπυχρεοΊσεο,ιν που απεδέχϋηααν τα Κράτη μέλη. 

ΠΙΝΑΚΛΪ :·) 

Κινήσει: κεφαλαίο^ν που αναφέρονται στο άρϋρο 'ι 

Ηί! 
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Κατηγορίες τ η : 
ονοματολογίας 

' KKISOO ft Ail'. MIJI'IOLI ηο/, ι ί ιλων 

ι,γχιυρία; *.ni/.tr'(o.f.».. σε ξένη xt • 
•|..//.αιαγορά 

' Κκδυσο, K'XL τυκυίίετηαη τίτλων 
ζ/.Λοδαπής επιχ.ιρ/,σεο>: στην ε0· 
•«/.ή κεφαλαιαγορά 

Ι|,*ά·ξεις επί TÎTAOJV 
Απόκτηπ/j ocrró μ/; κατοίκους εθνι
κών τίτλίον που δεν είναι διαπραγ
ματεύσιμοι σε χρηματιστήριο και 
επαναπατρισμός του προϊόντος της 
ρευστυπυιί;σεώς τους 

Απόκτηση από κατοίκους ξένων 
τίτλων που δεν είναι διαπραγμα
τεύσιμοι σε χρηματιστήριο και χρη
σιμοποίηση του προϊόντος της ρευ-
η ιυποιήσει.Ί; του; 

Απόκτησ/j από μη κατοίκους με
ρίδιο/; εΟνικο'ιν αμοιβαίων κεφαλαί-
i.jv που είναι διαπραγματεύσιμα σε 
χρηματιστήριο και επαναπατρισμός 
του προϊόντος τ^ς ρευστυπυιήσεώς 
τους 

Απόκτηση από κατοίκους μεριδίων 
ξένων αμοιβαίων κεφαλαίων που 
είναι διαπραγματεύσιμα σε χρημα
τιστήριο και χρησιμοποίηση του 
προϊόντος της ρευστοποιήσει*); τους 

Απόκτηση από κατοίκους ξένων 
ομολογιών που είναι διαπραγματεύ
σιμες σε χρηματιστήρια, οι οποίες 
έχουν εκδο()εί σε ξένη αγορά και 
είναι εκφρασμένες σε εθνικό νόμι
σμα 

!'/.ικές μεταφορές των προαναφερ
θέντων τίτλων 

Χορήγηση και εξόφληση πιστώ
σεων, συνδεδεμένων με εμπορικέ; 
συναλλαγές ή με παροχές υπηρεσι
ών στις οποίες συμμετέχει κάτοικος 
μακρ οπροΙΙέσμων 
Χορήγηση και εξόφληση πιστοί-
σεων, συνδεδεμένων με εμπορικές 
συναλλαγές ή με παροχές υπηρε 
σιών στις οποίες συμμετέχει κά 
τοικος 
μεσοπρόθεσμων και μακροπροΟέ-
ομων 

Χορήγηση και εξόφληση δανέ ίο// 
»αι πιστώσεων, μη συνδεδεμένων 
με εμπορικές συναλλαγές ή με πα
ροχές υπηρεσιών 
μεσοπρόθεσμων και μακροπροθέ
σμων 

Εγγυήσεις άλλες εξασφαλίσεις και 
ί ικαιωματα ενεχύρου και μεταφο
ρές συναλλάγματος σχετικές με 
ιυτές, συνδεδεμένες με : 
τις μακροπρόθεσμες πιστώσεις που 

III Λ 2 

III It 2 

IV Γ 

IV Λ 

IV Λ 

IV 11 

IV II ,Ί ι) 

ιν ι·: 
σε σχέση προς 
IV Γ, Δ και 
IV II ,Ί ι) 

VII 1 Λ ιιι) 
και Β ιιι) 

Μ Ι 2 
\ ιι) και ιιι) 

II ιι) και ιιι 

VIII 
A II) '.'.ΧΙ III) 

Il ti) και ιιι) 

»ναφέρυν ι ν ot εμπυρί/έ:. ου*-// 
λίγες ή ο« παροχές υπηρεσιών 
βτΐι: οπού.·, συμμετέχω ιίΐΜκο. 

τις μι.συπρόΟι.σμες χ.χ·. ,-ι-/. y.n^h 
Οίσμε·., πιοιο'»σεις π',* '/'/φέροντα' 
νί εμπορικές συναλλ.ί.•;.'-; ή σε ην 
pov̂ £s υπηρεπιο'>ν στις <.ποίες δεν 
ονμμετέχει κάτοικος 
ri μεσοπρόθεσμα κα·- .α/.ροπεό-
δεσμα δάνεια και πιανωςτεις τ;ου 
5εν συνδέονται με εμπορικές σο·' 
αλλαγές ή με παροχές ...τηρε-σιών 

II χρησιμοποίηση 
:ων εις την αλλοδαπή, 
οε κατοίκους πρέπει 
«τα όρια των υποχρει 
« ν τα Κράτη μέλη. 

M i Α . -, II 
σε σχέση προ; 
VII | \ ι·.·. 

ι: ι·.·. 
ΜΙ Λ -<· Ι! 
σε ηχέα«. προς 
VII '2 
\ ιι) κιι·. ιιι 

Il ιι) ΛΛ: m ) 
.ΜΙ Λ και li 
πι σχέση προς 
\ Ί | | Α ' -ν/ι m 

..τηρεσιών 1ΐ α ) και ιιι 

•J προϊόντος τ'/,ς ρευ<-.:οποιήσ:<. 
-οιχείοιν ενεργητικού που αν/κοΙ 
; επιτρέπεται τουλάχιστον \iir, 
.-ων ελευθερώσεως που ζπεοέ/Ι/ι 

'λ. Ονοματολογία των Κινήσεοιν Κεφα; αίων 

Ι. '.'· ,εσες επενδύσεις 

Α. Ά μ ε σ ε ς επενδύσε·.- που πραγματοποιούν.αι στο εΟν 
id έδαφος από μη καν,:ίχυυς ( Ι ) 

1. Δημιουργία και επέκταση υποκαταστημάτων ή νέο 
επιχειρήσεων που ανήκουν αποκλειστικά στον παρέχοντ 
t i κεφάλαια και ολοκληρωτική απόκτηση υπαρ/ουσών επ 
ριρήσεων. 

2. Συμμετοχή σε νέες ή υπάρχουσες επιχειρήσεις |. 
βκοπό τη δημιουργία ή την διατήρηση υικονομ'κών δι.σμι.' 
Ιιαρκείας. 

3. Μακροπρόθεσμα δάνεια με σκοπό την ιΐ/^μιουργία 
την διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

4. Επανεπένδυση κερδών με σκοπό την διατήρηση ο' 
ζονομικο'ιν δεσμο'ιν διαρκείας. 

Ιϊ. Ά μ ε σ ε ς επενδύσει που πραγματοποιούνται στην »'/ 
λοδαπή από κατοίκους 

1. Δημιουργία και επέκταση υποκαταστημάτων ή νέο 
επιχειρήσεων που ανήκουν απυκ/.ιστικά στον παρέχυντ 
τα κεφάλαια και ολοκληροιτική απόκτηση υπαρχουσών επ 
^ιρήσεοϊν. 

2. Συμμετοχή σε νέες ή υφιστάμενε; ^πι/ειρ^. ' . . . 
«οπό τη δημιουργία ή την διατήρ/,σ/, οικονομ•/<•// δ^σμι·' 
λαρκείας. 

3. Μακροπρόθεσμα δάνεια μι σκοπό την ιι/,μ'οΊρνίϊ 
την διατήρηση οικονομικών σεσμών διάρκεια . 

Κ. Κπανεπένδυση κερδοΊν με σκοπό τ/, διχτ/,/.ητ, oiy.ovf 
jii/ών σεσμί.^ν διάρκεια:. 

Π. Ι'ειίστοποίηση των αμέσων επενδύσεο^ 
\. Ι-.πχναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποιήσεως ( Ι 

τοιν αμί'-ο. ι επενδύσεων που πραγματοποιούνται στο εΟνι> 
έδαφος α;ιό \irt κατοίκοος. 

Ι. Aû/ικό κεφάλαιο 
2. Vr.zyj.li.-A 

lì. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσει, 
των αμέσων επενδύσεοιν που πραγματοποιούνται στην ai 
λοδ-απή από κατοίκους. 

1. Αρχικό κεφάλαιο 
2. ν ^ α ξ ί » 

III. Κισδ'οχή τίτλων στην κεφαλαιαγορά 

Λ. Ιν.αδοχή τίτλων εθνικής επιχειρήσεων σε ξένη κι 
φαλαΐ'/.ΐ'ορά. 

Ι. ί ί ισαγωγή σε ξένο χρηματιστήριο 
α) μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν χαρακτήρ 

συμμετοχής 
(?) ομολογιών 

http://Vr.zyj.li.-A


'. ) εκφρασμένων σε ε'ίνικό νόμισμα 
ιι ) εκφρασμένων α» ξένο νόμισμα 
2. Έ κ ή υ σ η και Λι/Οεση σε ξένη κεφαλαιαγορά 
α) μ . τ ο χ ώ ν κ ν ί/.Λΐ.ιν rίτ>ι·.ν που έχουν χαρακτήρα 

συμμετοχής 
(1 ) ομολογιών 

11 εκφρασμένων σε ε'ΐνικυ νόμισμα 
it) εκφρασμένων σε ς evo νόμισμα 

Ü. Κισοοχή τίτλων ξίνης επιχειρήσεως στην εθνική κε
φαλαιαγορά 

). Εισαγωγή σε εΟνκό χ ρ ^ υ πστήριυ 
α ) μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν χαρακτήρα 

συμμετοχής 
fi ) ομολογιών 
ι ) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι ) εκφρασμένων ο ; ξένο νόμισμα 
2. Έ κ ο υ σ η και σΊάΟεση στην εθνική κεφαλαιαγορά 
α) μετο/ών και άλλων τίτλων που έχουν χαρακτήρα 

συμμετοχής 
fi) ομολογιών 
ι ) .>ί'ρ^χσμένοιν σε εθνικό νόμισμα 
ιι) .κφ,,ασμίνων σε ξένο νόμισμα 

Γ. Εισδοχή εθνικών τίτλων Λημοσίου (κατά την έν
νοια του άρθρου (ΊΚ ιταράγραφος II της συνθήκης Ε Ο Κ ) 
σε ξένη κεφαλαιαγορά. 

1. Ε ι σ α γ ω γ ή τίτλων σε ξένο χρηματιστήριο 
α) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
(i) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
2. Έ κ δ ο σ η και ΛιάΟεση τίτλων σε ξένη κεφαλαιαγορά, 
α ) εκφρασμένων σε εΠνικό νόμισμα 
(ί ) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 

Λ. Εισδοχή ξένων τίτλων Λημοσίου (κατά την έννοια 
του άρθρου US τ.χράγρ:'.φο- ·> τ η : συνθήκης Κ Ο Κ ) στην 
εθνική κεφαλαιαγορά. 

Λ. Ε ι σ α γ ω γ ή τίτλων σε εθνικό χρηματιστήριο. 
α) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
fi) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 

2. Έ κ δ ο σ η και ίνάϋΐση τίτλων στην εθνική κεφαλαια

γορά. 
α ) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
fi) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 

IV. ΙΙράξεις επί τίτλων 

(που δεν συμπεριλαμβάνονται στ ι : κατηγορίες ί, l i και 111) 

Λ. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων που 
είναι διαπραγματεύσιμοι σε χρηματιστήριο και επαναπα-
•ρισμύς του προϊόντος της ρευστοπυιήσεως αυτών. 

ζ ) .του αποτελούν αντικείμενο -επισήμου χρηματιστηρια
κής εγγραφής 

fi) που αποτελούν αντικείμενο ανεπισήμου χρηματιστη
ριακής εγγραφής. 

1. Απόκτηση μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν 
τ&ν χαρακτήρα συμμετοχής. 

2. Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποιήσεων 
μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν τον χαρακτήρα συμ
μετοχής. ( 

3. Α π ό κ τ η σ η ομολογιών. 
ι) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
4. Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 

των ομολογιών. 

Β. Α π ό κ τ η σ η από κατοίκους ξένων τίτλων που είναι 
διαπραγματεύσιμοι σε χρηματιστήριο και χρησιμοποίηση 
του προϊόντος της ρευστοποιήσεως αυτών. 

α ) που αποτελούν αντικείμενο επισήμου χρηματιστηρια
κής εγγραφής 

fi) που αποτελούν αν.-ιχείμενι, αν.,-.ισήυου /ρ/·(μ ι·Λ„-, 
ριακής εγγραφ,ήε 

Ι. Απόκτηση μετοχών κ/ι άλλων π;Αων που ε/.,.,ν ;ι,ν 
χαρακτήρα συμμ. ευ/ή. 

2. Χρησιμυπυίηοο του προϊόν :ο ; -.,,: ρευοτοπο·.ήσ-ο,: 
μετοχών και άλλων τ ίτ/ ί ιν που ύ/ν.ν τον / α ρ α κ τ ή ν ; 'σοα-
μετοχής. 

.!. Απόκτηση ομολογιών 
ι) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι) εκφρασμένων σε ξένο νόμι·-,'/. α 

Ί . Χρησιμοποίηση του προϊόν: ',- -..',. ρ.υστοποι/σ.ω-
ομολογκ.Ίν. 

1 . Λποκτηο.-) απο μη κατοίκου.; εΙ)νι/ών τίτλων που 
δεν είναι διαπραγματεύσιμοι σ. χρηματιστήριο κ/·, επα
ναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοτ.Ο'ήσεως αυτών. 

Ι. Απόκτηση μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν τον 
χαρακτήρα συμμετοχής. 

2. επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 
μετοχών κα·. άλλων τίτλων που :χουν τον χαράκτη.ν σν< 
μετοχή:. ^ 

.'Ι. Απόκτηση ομολογιών 
ι ) εκφρασμένων σε ε!Ι·»κό νόμισμα 
it) εκφρασμένων σε ξένο νόμισα.-/ 
Ί . Επαναπατρισμοί -,ον προϊόντος της ρευστοποιήσεις 

ομολογιών. 

Δ. Απόκτηση από κατοίκους ι.'νων τίτλων που Λεν είναι 
διαπραγματεύσιμοι σε χρηματιστή; ιν και χρησιμοποίηση 
του προϊόντος τηζ ρευστο7:οιήσ_ω.; .·. ιτών. 

1. Απόκτηση μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν τον 
χαρακτήρα συμμετοχής. 

2. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστυπυιήπεως 
μετοχοιν και άλλων τίτλων που έχουν τον χαρακτήρα συμ-
μίτυχής . ^ 

.!. Απόκτηση ο μ ο λ ό γ ω ν , 
ι ) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
4. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 

ομολογιών. 
Κ. Γλικές μεταφορές τίτλων. 
1. 11ου ανήκουν •• μ/j κατοίκους. 
α ) ε ισαγωγή 

β ) εξαγωγή 
2. Ι Ιου ανήκουν βε κατοίκους, 
α ) εισαγωγή 
Ρ) εξγνο,γ-ή 

V. Επενδύσεις σε ακίνητα 

(που δεν περιλαμβάνονται στις κατηγορίες ί και II) 

Λ. Επενδύσεις σϊ ακίνητα που πραγματοποιούνται στο 

εθνικό έδαφος από μ η κατοίκους και επαναπατρισμός του 

προϊόντος της ρευστυττοιήσεως αυτών. _ 

i . Απόκτηση ακινήτων 

2. Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευατοποιήσεως 
ακινήτων. 

IJ. Ιέ.τενυύσει: σε ακίνητα που πραγματοποιούντα: ο:'/< 
αλλοδαπή κπό κατοίκους και χρησιμοποίηση του προϊόν:',; 
της ρευστοτιοιήσεως αυτών. 

Ι. Απόκτηση ακινήτων. 
2. Χρησιμοποίηση του προϊόντος ΤΛ,ς ρευστοποιήσω; 

ακινήτων, 

VI. Πραχυπρόϋεσμ.ες επενδύσεις σε γραμμάτιχ Λημο
σίου και σε άλλους τίτλους που κανονικά είναι διαπραγ

ματεύσιμοι στην χρηματαγορά. 
1. .Εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα. 
2. Εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα. 

8.? 
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Λ. Ι!ρ«/υπ;;ό()εσμε; επενδύσεις από μη κατοίκου; ηκ,< 

εθνική χρηματαγορά και επαναπατρισμός του προίόν:<ι: 

"./,.. f<J"i(J-XT<#r.'i'/(r, Γ(·> , /υτών. 

« ) αι."Ί φυοί/.ά Λ.όοωπα .κτός από νου., χρι,μι.ι, 

β ) ν.πο νομικό ιϊοτικούς οργανισμού, 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

Ι!. Μρα/υπρόΚίομες επενδύσει-, από κατοίκους στ^ν ξένγ 

/ ρ ί , μ α τ ί γ ο ρ ά /.αι χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρο 

μζ-οπο'.γ,«:<·>ς αυτών. 

./) από φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χρημχτ'.· 

[4.) χπό νομικά πρόσωπα δοτικούς οργανισμούς 

• · ) -χ.τό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

VII. Χορήγηση και εξόφληση πιστώσεων συνδεδεμένων 

με εμπορικές συναλλαγές ή με παροχές υπηρεσιών. 

Ι. —τις οποίες συμμετέχει κάτοικος. 

2. Σ τ ι ς οποίες δεν συμμετέχει κάτοικος. 

Λ. ΙΙιστώσΐΐς χορηγούμενες από μη κατοίκους προς ,.ι 

τοίκους. 

ι) βραχυπρόθεσμες {λιγότερο από ένα έτος) 

ι·.) μεσοπρόθεσμες (από ένα μέχρι πέντε έτη) 

ι ι ι ) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη και περισσότερο) 

α) από φυσικά πρί',ποιπχ εκτός από τους χρηματν 

Ρ) από νομικά π ρ ό σ ω π α δοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

Π. Ι Ι ι σ τ ώ σ α ς χορηγούμενες από κατοίκους προ; μη /Λ 

τοίκους 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο από ένα έτος) 

i t ) μεσοπρόθεσμες (από ένα μέχρι πέντε έτη) 

ι ι ι ) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη και περισσότερο) 

α) από φυσικά πρόσωπα ι:κτός από τους χρηματο-

fi) από νομικά προαωπα. δοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

V i l i . Χορήγηση και εξόφληση δανείων και πιστώαεων 

μη συνδεδεμένων με εμπορικές συναλλαγές ή με πα

ροχές υπνρεσιών (που 3εν περιλαμράνονται στις κατηγορ,ί;; 

Ι και Χ)." 

\ . Λάνεια και πιστώσεις που χορηγούνται από μη κα

τοίκους προς κατοίκους. 

' ' ι ) [-.ραχυπρόΟεσμες (λιγότερο από ένα έτος) 

ιι) μεσοπρόθεσμες' (από ένα μέχρι πέντε έ τ η ) 

iti) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη και περισσότερο) 

α ) -.-πό φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χρηματι.· 

Ρ ) από νομικά πρόσοιπα δοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

li. Δάνεια, και πιστο'ισεις που χορηγούνται από κατοί

κους προς μη κατοίκους. 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο από ένα έτος) 

ιι) μεσοπρόθεσμες (από ένα μέχρι πέντε έτη) 

tit) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη και περισσότερο) 

α) από φυσικά π ρ ό σ ω π α εκτός από τους χρηματο-

β ) από νομικά πρόσωπα δοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

IX. Ά ν ο ι γ μ α και τροφοδότηση τρεχούμενων λογοφυ-

σμών και λογαριασμών καταθέσεων, επαναπατρισμός \ 

χρησιμοποίηση των στοιχείων ενεργητικού τρεχούμενου λο

γαριασμού ή λογαριασμού καταθέσεως σε πιστωτικούς ορ

γανισμούς. 

Α . Λ π ό ^ μ η κατοίκί .υ: ο"ΐ εθνικού; πιστωτικούς οργα

νισμούς. 

1. Λογαριασμοί και στοιχεί'* ενεργητικού εκφρασμένοι 

σε εθνικό νόμισμα. 

2. Λογαριασμοί και στοιχεί« ενεργητικού εκφρασμένοι 

oc-ξένο νόμισμα. 

α ) από φυσικά π ρ ό σ ω π α εκτός από τους χρηματο-

β ) από νομικά π ρ ό σ ω π α δοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

11. Λπο κατοίκους σε ξένους π ι σ τ ω τ ι κ ο ύ ; οργανισμού;. 

1. Λογαρ-.ασμοί και στοιχε ία ενεργητικού εκφρασμένοι 
<u εθνικό νόμισμα. 

2. Λογαριασμοί x.j: <Ι τοι/χία ενεργητικού νκφραιιμένυι 
at ξένο νόμισμα. 

α ) από φυσικά π ρ ό σ ω π α ε κ τ ό ; από τ ο υ ; χρηματο-

β ) από νομικά πρόσο.πα δοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρήμα-οΑ.τικ.,ύς οργανισμούς 

Χ. Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικού χαρακτήρος (που 
icv καλύπτονται α π ό τ ι ά/', Ί •> τ μ ή μ α τ ϊ ) 

Λ. Λάνεια. 

1. Δάνεια χορηγούμενα ι,-> |\η κατοίκους σ* κατοίκους. 

2, Δάνεια χορηγούμενα α π ό νχτοίκους σε μη κατοίκους. 

11. Δωρεές και χ ο ρ η γ ή σ ε ι ς πάσης φύσεοι:. 

Ρ. Προίκες. 

Δ. Κληρονομιές. 
Ε. Διακανονισμός χρεώ.· από μετανάστες στην χώρα 

ιροελεύσεώς τους. 

Σ Τ . Μεταφορές κ ε φ α λ α ί ω ν που ανήκουν σε κατοίκους 

του μεταναστεύουν. 

1. Τπηκόους της εν λάγ<ό χ ώ ρ α ς . 
2. Τπηκόους άλλων χώρο.ν. 

Ζ. Μεταφορές κεφαλαίων που ανήκουν σε μετανάστες 

»υ επιστρέφουν στην χ ώ ρ α προελεύσεως τους. 

Η. ΜιΤαφορές των αποταμιεύσεων των εργατών κατά 

<ΐ)γ διάρκεια παραμονής τους. 

Θ. Κλιμακούμενες μεταφορές δεσμευμένων κεφαλαίων 

πω ανήκουν σε μ η κατοίκους από τους κατόχους αυτο'ιν σε 

«φίπτωση ειδικής α ν ά γ κ η ς . 

Ili. Ετήσιες μεταφορές δεσμευμένων κεφαλαίων προς 

*λο Κράτος μέλος α π ό μ η κάτοικο κάτοχο του λογαρια-

jiûu, μέχρι ενός ποσού ή ποσοστού του συνόλου τ ω ν στοί

χων ενεργητικού, ενιαίου γ ι « όλους τους αιτούντες και 

ββοριζομένου από το ενδιαφερόμενο Κράτος μέλος. 

1Γ. Μεταφορές στο εξωτερικό μικροποσών. 

XI. Μεταφορές συναλλάγματος σε εκτέλεση συμβάσεων 
«ραλισεως, 

Α. Ασφάλιστρα και π α ρ ο χ έ ς δυνάμει ασφαλίσεως ζωής. 

Ι. Συμβάσεις που συνάπτονται από εγχώριες εταιρίες 

«βαλίσεως ζ ω ή ς με μ η κατοίκους. 

i. Συμβάσεις που συνάπτονται από ξένες εταιρίες ασφα-

(«ως ζ ω ή ς με κατοίκους. 

Β. Ασφάλιστρα και παροχές δυνάμει ασφαλίσεως πι-

ακτεων. 

Ι. Συμβάσεις που συνάπτονται από εγχώριες εταιρίες 

ri o ï o ç π ιστώσεων με μ η κατοίκους. 

Συμβάσεις πο,» συνάπτοντα» απύ ξένες εταιρίες ασφα

λώς πιστώσεων με κατοίκους. 

Γ. Ά λ λ ε ς μεταφορές κεφαλαίων σε σχέση με συμβάσεις 
(^αλίσεως. 

XII. Εγγυήσεις, άλλες εξασφαλίσεις και δ ικαιώματα ενε-

^w και μίταφορές συναλλάγματος σχετικές μ ε αυτές. 

Α. Που χορηγούνται α π ό μη κατοίκους σε κατοίκους. 

Β. Που χορηγούνται από κατοίκους σε μη κατοίκους. 

XIII . Ί'/.'.κή ε ισαγωγή και ς ξ α γ ω γ ή αξιών. 

Λ. 1 ίτλοι (που δεν περιλαμβάνονται στην κατηγορία 
IV) και κάθε είδους μέσα πληρωμής. 

Β. Χρυσός. 



XIV. Άλλις κινήσειε κεφαλαίων 

Λ. Φόροι, κληρονομιάς. 

Ιί. Αποζημιώσεις (εφ' όσον έχουν χαρακιήρα κεφχλαίου). 

Γ. ΙΟπιστροφές "ζιαγμχτοποΐϋΰμενες σε περίπτωση ακυ
ρώσεως σύμβαση•·.'' ή αχρεωστήτως γενομένων πληρωμών 
(εφ' ή no ν έχουν ^ακτήρα κεφαλαίου). 

λ. Λικα«'ιμ'/--Γ πνευματικής ιδιοκτησίας. 
Διπλώματα ευρεσιτεχνίας, σχέδια, κατατεθέντα σήματα 

και εφευρέσο.·; ίαεταβφίσεις >:*t μεταφορές συναλλάγμα
τος που προκύπτουν από τέτοιες εκχωρήσεις). 

li. Μεταφ';:.ίς των απαιτουμένων χρηματοδοτικών μέ
σων για την ·<.·:έλεση των παροχών υπηρεσιών (που δεν 
περιλαμβάνον ··.'. στην κατηγορία IX). 

ΣΎ. Διάφ< 

Άρθρο 11. 

α) Οι .διατάξεις του παρόντος Διατάγματος δεν θίγουν 
την ισχύ και εφαρμογή του A.N. 89/19Ü7 «περί εγκατα
στάσεως εν ϋλλάδι αλλοδαπών εμποροβιομηχανικών εται
ρειών» 6ΐς τ;. ποποιηΟείς ισχύει. 

(i) Με t/)V επιφύλαξη του άρθρου fi του παρόντος δεν 
θίγονται οι υφιστάμενες αρμοδιότητες της Τράπεζας της 
ΚλλάΛΐις 'ν. θεμιτά 'ΐυναλλάγματος. 

Άρθρο VI. 

II ισχύς αυτού τ',.· Προεδρικού Διατάγματος αρχίζει 
από τη δημοσίευση too στην Κφημερίδα της Κυβερνήσεως. 

1'τον Ρπουργό Κυνικής Οικονομίας αναθέτουμε τη δη
μοσίευση και εκτέλεση του παρόντος. 

Λϋήνα, 21:) Απριλίου 1086 

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ ΤΗΣ ÛHMOKPATIAI 
ΧΡΗΣΤΟΣ Α Ν Τ . ΣΑΡΤΖΕΤΑΚΗΣ 

Ο ΥΠΟΥΡΓΟΙ 

il·.' UHI ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ! 

κηηχΊ iurtHOK XHHITHS 

Ol ΥΦΥΠΟΥΡΓΟΙ 

.'*)ΓΟΪ f.eit. ΟΙΚΟΝΟΗΙΛΙ ï * ) r o t EON. ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ! 

ΓΙΑΜΗΟΞ: nAHAHTRNlOY ItANArifiTMX POYMEAIUTHX 



ΠΡΟΕΔΡΙΚΑ ΔΙΑΤΑΓΜΑΤΑ 
Κίνηοη κεφαλαίοιν μεταξύ της Ελλάδος και των άλλων 

κρατών-μελών των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

ΠΔ 207/1987 

ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 
Λ β Μ « * 

IB ΙΟΥΝΙΟΥ Ι β β Ί 
ΤΕΥΧΟΣ ΠΡΩΤΟ 

»ΡΙΟΜΟΧ *ΥΛΑΟΥ 
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Κίνηση κεφαλαίων »μεταξύ της ' Ιλλάδος και των άλλων 
κρατών μελών των Ευρωπαϊκ Κοινοτήτων, σύμφωνα 
με τις διατάξεις τη; πρώτης Οδηγίας του Συμβου>ί,υ 

'' τη; Ευρωπαϊκής ( >ικονομικής Κοινότητα; τη; 11 Μαΐου 
Ι'.Ί'Ο της Π τ έ ρ η ς Οδηγίας του Συμβουλίου της Ευρω
παϊκής Οικονομική; Κοινότητας της 1Η Δεκεμβρίου Ι!Μ>2 
και της Οδηγία; του Συυ.βουλίου Η(ί/Γ>(>(; τη; 17.1 1.1(1X6. 

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ 
ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 

Έ//.ντχς υπόψη : 

Ι. Τι ; διατάξεις του άρθρου ·Ί του Ν. l.TW/lilK! «περί 
εφαρμογής του κοινοτικού δικαίου» (ΦΕΚ. ·>·«/"· Α'/17..'!. 
1983), όπως αντικαταστάΟ/;κε με τις διατάξεις της παρ. 4 
του άρθρου 6 του Ν. 1440/1984 «περί συμμετοχής τ η ; Ελ
λάδας στο κεφάλαιο, στα αποθεματικά και στις προβλέψεις 
της Ευρωπαϊκής Τράπεζας Επενδύσεων, στο κεφάλαιο της 
Ευρωπαϊκής Κοινότητος Άνθρακος και Χάλυβος και του 
Ορνανισαού Εοοδιασυχύ ΚΥΡΑTOM» (ΦΕΚ. 70/τ. Α'/ 
21.5.84)'. 

2. Τις διατάξεις του άρθρου 4 nap. 2 και 3 του Προε
δρικού Διατάγματος 4*'7/8Γ> «Καθορισμός και ανακατανομή 
των αομοδιοτήτων των Υπουργείων» (ΦΕΚ. 1 Γ/7/Α/19.9. 

3. Την κοινή απόφαση του Πρωον.\·ουργού και του Υπουρ
γού Εθνικής Οικονομίας αριθ. ΔΚ/20/862/2.8.1985 «ανά
θεση αρμοδιοτήτων στους Τφυπο'.'-Υούς Εθνικής Οικονο
μίας» (ΦΚΚ. 481/Β/2.8.1985). 

4. Την κοινή απόοατη του Πρωθυπουργού και του Γπουρ-
γού Εθνικής Οικονομία; ΔΗΗΝΟΣΕ 2<>7Μ3.2.Ν7 «ανάθεση 
αρμοδιοτήτων στον Γφυπουργό Εθνικής Οικονομία; Αντώ
νη Γεωργιάόη» (ΦΕΚ H1/J 5/Ί .'Î.2.H7 ). 

.">. Ί'ην υπ* αριθμ. 203/19Κ7 γνωμοδότηση του Συμ
βουλίου τη; Επικρατείας μετά από πρόταση του 1'πουργού 
και )'<ρ.',τ·'.υργ«ι'.ν Εθνικής Οικονομ'ας, αποφασίζουμε : 

Άρθρο 1. 

Σ ν Γ.ττΛ? _ 

Σκοπό; του παρόντος Ηροεδρικού Διατάγματος, α; την 
επιφύλαξη της απόφασης 85/594/ΕΟΚ της Επιτροπή; των 
Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων (ΕΞ αριθ. 1. 373 της 31.12. 
198!) σ. il) όπως τροποποιήθηκε από την απόφαση αριθ. 
Η6/614/ΕΟΚ (ΕΞ αριθ. L 357 της 18.12.1986 σ. 28) και 
την απόφαση αριθ. 87/152/ΕΟΚ (ΕΞ αριθ. L 63 της 6.3.87 
σελ. 38) με την οποία επιτρέπεται στην Ελλάδα να λάβει 
ορισμένα μέτρα διασφάλισης δυνάμει του άρθρου 108 παρ. 3 
της Συνθήκης Ε.Ο.Κ., είναι η προσαρμογή της ελληνικής 
νομοθεσία; προς τις διατάξεις της Πρώτης Οδηγίας του 
Συμβουλίου της Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητας της 
II .Μαΐου Ι(.)ΒΟ. «περί της εφαρμογής του άρθρου 67 της 
συνθήκης», της Δΐύτερης Οδηγίας του Συμβουλίου ΤΓ(; 
Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητας της 18 Δεκεμβρίου 
1962, «περί συμπληρο'ίσεως και τροποποιήσεως της Πρώ
της Οδηγίας περί εφαρμογής του άρθρου 67 της Συνθήκης 
(Οδηγία 63/2'1/Ε.Ο.Κ. ), και της Οδηγία; του Συμβουλίου 
80/566/ΕΟΚ τ η ; 17.11.80 «για τροποποίηση της πρώτες 
Οδηγίας της 11ης Μαΐου I960 περί της εφαρμογή;'του άρ-

Χ5 



> l i ' τ η ; συνθήκης» που δημι,σ·.εύ··./;νίαν στον ζ'ιΊ.ψι/.'ΐ) 
ση y η-,ι^ι Επίσημη Εφ/,μ* ;κδ χ rr.iv Κ'τ'ιωπ.χΊ,'ών Ko' 
,Γ(·Γ; <: »«SLX./J ί,-Ännrj : ί) ; t.> \c>c."' ' ,.ι \'Y:)\ , , . r u _ 

χ l 'I . lóri«,'. 0 0 ! , α:;ι. Ί AV. H"» αν: '.</·:>· , ' . · · ! , .'l.'l'i/ 
I.Ni σε/. 22). 

' VpOpo 2. 

ί κίνηση κεφαλαίων μεταξύ της Ελλάδος και των άλλων 

χ των μελών των Ευρωπαϊκών Κοιν..;·ήτων διέπεται από 

παρόν Δ ι ά τ α γ μ α με την επιφύλαξη TC.IV on;'-·ί;Γ.ων των 

Ιρων Vi μέχρι και Γι.'ί της « Ι Ιράξεως περί r<,i- • .7 προσ-

ρήσεως της Ελληνικής Δημυκρα- ' και n o - προσαο-

(*οιν -ων Συνθηκών», που είναι προσαρτημένη στ/;ν επι-

ΐωμένη Συνθήκη με το άρθρο i του Ν. H45/li»7!J «περί 

,ώσεω: της Συνθήκης Προσχωρήσεως τ/)ς Ελλάδος εις 

' Ευρωπαϊκήν Οικονομ/κήν Κοινότητα και την Ευρωπαϊ-

ν Κοινότητα Ατομικής Ενέργειας ως και της συμφωνίας 

ερί προσχωρήσεως r/ις Ελλάδος εις την Ευρωπαϊκήν 

.ινότητα Άνθρακος και Χάλυβος», (Φ Ε Κ 17<'..'τεύχος 

27./.7!Ι) όπως ισχύουν μετά την έκδοση της α.τόϊ.·.ασης 

•'>!Ι·Ί/ΕθΚ της (επιτροπής των Ευρωπαίκ-ν Κοινοτήτων 

:ως -.ρυ.τ,οποιήΟηκτ·. από την απόφαση SliiTil-'i ΚΟΚ και 

,ν απόφαση ,S7/l:>2/EOK. 

•Λ,-,ίίρο ::. 

t . Με την επιφύλαξη των άρθρων (1 και 8 του παρόντος η 

ραπε-x τ η ; Ελλάδος και οι Τράπεζες που λειτουργούν 

την Ελλάδι/ και είναι εξουσιοδοτημένες για τη Sic·.'-.γεια 

ράςεων συναλλάγματος χορηγούν κάθε έγκριση συναλ-

χγματυς που απαιτείται για τη σύ-αψη ή την εκτέλεση 

:υν συναλλαγών και γ ια ν.ς μεταφορές συναλλάγματος μ ε · 

χςύ κατοίκων τοιν Κρατών μελο',ν, οι οποίες συνδέονται 

ε τι'ς κινήσεις κεφαλαίων που εμφαίνονται στον πίνακα 

του άρθρου ΊΟ του παρόντος. Με οδηγίες-εγκυκλίους της 

ραπεζας της Ελλάδος θεσπίζονται οι διαδικασίες για τη 
<J?',iTTi<r'l τ ω ν εγκρίσεων -;ου προβλέπονται στο ττροηγού-

ενο εδάφιο της παραγράφου αυτή::. 

2. Οι μεταφορές των κεφαλαίων πραγματοποιούνται με 

ίαση τις συναλλαγματικές ισοτιμίες που ισχύουν για πλη

ρωμές σχετικές με τις τρέχουσες συναλλαγές. 

Άρθρο 4. 

1. 11 Τράπεζα της Ελλάδος χορηγεί κάθε έγκριση συναλ

λάγματος που απαιτείται γ ι α τη σύναψη ή την εκτέλεση 

συναλλαγών και για τις μεταφορές συναλλάγματος μεταξύ 

κατοίκων Κρατών μελών οι οποίες συνδέονται με τις κινή

σεις το>ν κεφαλαίων που απαριθμούνται στον Πίνακα 2 του 

άρθρου 10 του παρόντος, σύμφωνα με τους συναλλαγματι

κούς κανόνες που ίσχυαν κατά την 1.1.Ί!)81. 

2. Λ ν η ελεύθερη κίνηση αυτό') ν των κεφαλαίων παρε

μποδίζει την πραγματοντυίηση των στόχων της οικονομικής 

πολιτικής τότε είναι δυνατόν να επαναφερθούν στις εν λό

γ ω κινήσεις κεφαλαίων συναλλαγματικοί περιορισμοί κα

τόπιν αποφάσεων του Υπουργού Εθνική·; Οικονομίας. 

Άρθρο 5. 

1. Με την επιφύλαξη των άρορων 4 και Κ του παρόντος, 
κ α τ ά τη χορήγηση των εγκρίσεων που προβλέπονται στα 
άρθρα 3 και 4 του παρόντος εξακριβώνεται το : 2 ο ς , η αυ
θεντικότητα και η εν γένει νομιμότητα των ί.ν-νεργουμένων 
κινήσεων κεφαλαίων. 

2. II ονοματολογία των κινήσεων vsr.K'.'S'.:'·ΑΟΊ που ανα
φέρονται στα άρθρα 3 και 4 και εμφαίν;^---Λ ο-την παράγραφο 
1 του άρθρου Ή' του παρόντος Προεόρ'./.-,ύ Διατάγματος, 
καθορίζεται μαζί με τις σχετικές προς αυτέ·; επεξηγηματικές 
σημειώσεις στην π α ρ . 2 του ίδιου άρθρον«. 

Άρθρο Ι>. 

Ι. Ι) Ι'.κ,υργός Εθνικής Οικονομί, εγκρίνει ΓΙ; <ΤΊΊ 

φων:χ μ; ·.(, πα,,όν Δ ι ά τ α γ μ α Λιενεργ'ιύμκνϋς άμεσες ί π ι ν 

δύσεις ω . ν-/·, τη μετχφορά του προϊόντος ρευστοποίησης ·χυ 

των καθώς και εκείνων που έχουν ήδη πραγματοποιηθεί 

λαμβάνοντας υπόψη το είδος, την αυθεντικότητα και τη 

νομιμότητα των παραπάνω πράςεων. 

2. Με αποφάσεις του Υπουργού Εθνικής Οικονομίας 

θεσπίζονται οι δευτερεύουσες και λεπτομερείς διαδικασίες 

γΐ7. τη y/ορήγηση των εγκρίσεων που προβλέπονται στο 

παρόν άρθρο καθώς κ ν . την εποπτεία των σχετικών κινή-

σεοιν κεφαλαίων. 

Ά ρ θ ρ ο 7. 

Το Γπουργείο Εθνικής Οικονομίας γνωστοποιεί στην 

Επιτροπή των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων κάθε τροποποίηση 

που επιφέρεται στις δ ιατάξει ; που διέπουν τις κινήσεις κε

φαλαίων που απαριθμούνται ·;τον πίνανχ •'! του άρθρου II* 

του παρόντοε. 

Άρθρο Μ. 

1. Μέχρι την 22 Νοεμβρίου l'.'SK η άλλη ημερομηνία 
που ενδεχομένως !)α ορίσει η Επιτροπή των Ευρωπαϊκών 
Κοινοτήτων, ο υπουργός Εθνικής Οικονομίας εγκρίνει κατά 
την κρίση του τ η σύναψη ή εκτέλεση συναλλαγών ανεξάρ
τητα από τον χρόνο που γεννήθηκα/ οι σχετικές αξιώσεις 
κα'Ιι.'κ ν.αι TIC μεταφορές συναλλάγυατοε. που συνδέονται 
με τ ι : ακόλουθε; κινήσεις κεφαλαίων : 

α) Ά μ ε σ ε ς επενδύσεις πο·> πραγματοποιούντα;, στα άλλα 
Κράτη μέλη από κατοίκους Ελλάδος. 

β ) Επενδύσεις σε .ν.κίνητ« που πραγματοποιούνται στα 
άλλα Κράτη μέλη από κατοίκους Ελλάδι,: με εξαίρεση Tt; 
επενδύσει; εκείνων που μεταναστεύουν στα πλαίσιχ της 
ελεύθερη κυκλοφορίας τ ω ν εργαζομένων, μισθωτών και μη, 
και συνδέονται με μόνιμη διαμονή ή εγκατάσταση τους. 

γ ) Λωρεέ;, χορηγήσεις πάσης φύσεως και γονικέ; πα-
ροχέ; e ~ί, κατοίκους Ελλάδος. 

δ) Μεταφορέ' στην αλλοδαπή περιουσιακών στοιχείων 
που ανήκι,υν σε κατοίκους Ελλάδος που μεταναστεύουν, εκ
τός αυτών που είναι απαραίτητες στα τζί.χΊ.πιχ της ελεύθερης 
κυκλοφορί ι ; εργαζομένων μισθωτών και μη για τη μόνιμη 
διαμονή ή εγκατάσταση τους. 

Με απο-ράσεις του ο Υπουργός Εθνικής Οικονομία; δύ

ναται ν/ ε'ςυυσιοδονεί το Διοικητή τ η ; Τράπεζϊ .τ της Ελλά 

δος για τ η χορήγηση των εγκρίσεοιν τ η * παραγράφου αυτής. 

'2. Κατά τη διάρκεια της π α ρ α π ά ν ω μεταβατικής περιό

δου ο i πυυργός Εθνικής Οικονομίας κατά την κρίση του 

απαγορεύει ή υποβάλλει σε προηγούμενη έγκριση την α π ό 

κτηση από κατοίκους Ελλάδος ξένων τίτλων η ελληνικών 

τίτλων που εκδίδονται σε ξένη κεφαλαιαγορά. 

Εν τούτοις, Τράπεζα τ η : Ελλάδος χορηγεί εγκρίσεις συν

αλλάγματος σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου ;'>.'! της 

ί ΐράξης ΙΙροσχωρήσεως για την απόκτηση από κατοίκους 

Ελλάδος τίτλων που έχουν εκδόσει οι Ευρωπαϊκές Κοινό

τητες και η Ε υ ρ ω π α ϊ κ ή Τ ; . ά π ϊ ζ α Επενδύσεων. 

fi. Μετά τη λήξη τ η ; μεταβατικής περιόδου, στις κινή

σεις κεφαλαίων που αναφέρονται στις προηγούμενες παρα

γράφους εφαρμόζονται οι διατάξεις του άρθρου 3 του π α 

ρόντος Διατάγματος. 

4. Με αποφάσεις του Υπουργού Εθνικής Οικονομίας, 

θεσπίζονται οι διαδικασίες γ ια τη χορήγηση των εγκρίσεων, 

που προβλέπονται στο παρόν άρορο κα'Ιώς και την εποπτεία 

των σχετικών κινήσεων κεοχλαίων. 

'λMho 9. 

Για τους σκοπούς του παρόντος Διατάγματος νοούνται 

ως : 

1. Κάτοικος Ελλάδος : 

86 

http://rr.iv
http://tc.iv


α) Κάθε φυσικό πρόσωπο που κατοικεί στην Κλλάδα 
κατά την έννοια του άρθρου Γι Ι του Αττικού Κώδικα. 

'•.'•• ) Ιν/Οι. Γ|<ΙΜΜΙΊ'Ι πρόσωπο ι it ετ.αίρϊσ/| το K/AIMÌIRÓ 
πρ-^ιωπικό πρεσβειών, διεθνών οργχνισμών και ξένων 
αποστολών, το οποίο κατά T<J χρόνο τ/|ς πραγματοποίησης 
r/;'. συγκεκριμένη: κίνησης κεφαλαίων έχει συμπληρώσει 
τριετή συνεχή διαμονή στην Κλλάδα. Απουσία στο εξωτε
ρικό γ ια όΓ> συνεχείς ή ',ΙΟ συνολικά ημέρες ετησίως δεν 
διακόπτει τ η συνέχεια της διαμονής. 

γ ) Κάθε ημεδαπό νομικό π ρ ό σ ω π ο , σύμφωνα με τις 
ισχύουσες διατάξεις καθώς και κάθε νομικό πρόσωπο, 
που ίίναι εγκατεστημένο ή λειτουργεί στην Κ>λάδα ανεξαρ-
τ ή τ ' ' του δικαίου ενσωμάτωσης του ή του τόπου της 
έδρας του. 

2. Ά μ ε σ ε ς επενδύσεις : 

(l i πάσης φύσεως επενδύσεις στις οποίες προβαίνουν τα 
φυσικά πρόσωπα, ou εμπορικές, βιομηχανικές, ή χρηματο
δοτικές επιχειρήσεις και οι οποίες χρησιμεύουν για τ η 
δημιουργία ή τη διατήρηση διαρκών και αμέσοιν σχέσεων 
ΐίεταξύ του παρέχοντος τα κεφάλαια και του επιχειρηματία 
ή •'·.',•·. επιχειρήσεως γ ι α την οποία προορίζονται τα κεφάλαια 
χ."--}, με σκοπό την άσκηση οικονομικής δραστηριότητα.;. 

Οι επιχειρήσεις που αναφέρονται στην παραγρ. 2 υπό 
στοιχ. Ι,Λ,Ι του άρ()ρου 111 του παρόντος περιλαμβάνουν, 
τις νομικά ανεξάρτητες επιχειρήσεις (θυγατρικές κατά 
!tîO"„) και τ α υποκαταστήματα. 

'< >σ··.ν αφορά τις επιχειρήσεις οι οποίες αναφέρονται στην 
.άγραφο 2 υπό στοιχ. Ι, Λ, 2 του άρθρου 10 του π α -

;•· -oc και οι οποίες έχουν το καθεστώς μετοχικών εταιριών 
,'.ΐϊοχή με χαρακτήρα «μέσου επενδύσεως υπάρχει, 

·>-. .ν η δέσμη των μετοχών του ευρίσκεται υπό τ/)ν κατοχή 
;·- ' φασικού προσώπου μιας άλλης επιχείρησης ή οπυιου-
<ν., :.οτε άλλου κατόχου, παρέχει στους εν λόγοι μετόχους 

•V; . δυνάμει των διατάξεων της εθνικής νομοθεσίας περί 
μετοχικών εταιριών, είτε για άλλους λ.όγους τη δυνα-

τ'· •;'.·?. π ρ α γ μ α τ ι κ ή ς συμμετο/ήε στ/; διαχείριση της εται-
£••' αυτής ή στον έλεγχο της. 

'.'.·. ;.ιακροπρό()εσμα δάνεια με το χαρακτήρα συμμετοχής 
τ . τοία αναφέρονται στην παράγραφο 2 υπό στοιχ. Ι.Λ.'Ί 

•'του .'..:!)ρου 10 του παρόντος, πρέπει να νοούνται τα δάνεια 
διαρκείας μεγα/.υτέρας των πέντε ετών, που προορίζονται 
γ ια τη δημιουργία ή τ η διατήρηση οικονομικοΊν δεσμών 
διάρκεια.';, ιδίον τα δάνεια τα χορηγυύμ.ενα από μια εταιρία 
προ.- - θυγατρικέ : της εταιρίας ή προς ετα'.ρίες στις οποίες 
trj!.·:..;•.:.':χει καθώς και τα δάνεια τ α συνδεόμενα με συμμε
τοχή -ετχ κέρδη. 

«r.-·ν κατηγορία αυτή ανήκουν επίσης τα δάνεια τα οποία 
χορηγούνται α*:ό χρηματοδοτικούς οργανισμούς με σκοπό 
τ η δημιουργία ή τ η διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρ
κείας. 

• '·. Ιΐροίόν της ρευστυπυιήσεως (επενδύσε(.)ν, τίτλων, 
κ./.":.). Το προϊόν πωλήσεων, το ποσό των εξοφλήσεων, 
το ε.εοΐυν των αναγκαστικών εκτελέσεων κ.λπ. 

ό. Κάτοικοι ή μη κάτοικοι. 
'Sii την επιφύλαξη των διατάξεων του παρόντος άρθρου, 

τα φυσικά και νομικά πρόσωπα σύμφωνα με τους ορισμούς 
που ϋέτει η περί συναλλάγματος νομοθεσία η οποία ι σ χ ύ « 
σε κάθε Κράτος μέλος των Κυρωπαίκών Κοινοτήτων. 

5. Ι ί ισαγωγή σε χρηματιστήριο. 
Η εισδοχή των τίτλων, σύμφωνα με καθορισμένη δια-

δν/Λ-σί* στις χρηματιστηριακές συναλλαγές που ρυθμί
ζονται επίσημα ή ανεπίσημα καθώς κ α ι η αποδοχή τους 
στ;ς δημόσιες πωλήσεις . 

Τίτλοι διαπραγματατεύσιμοι σε χρηματιστήριο (τίτλοι 
•που αποτελούν αντικείμενο επισήμου χρηματιστηριακής 
εγγραφής και τίτλοι που αποτελούν αντικείμενο ανεπισήμου 

χρηματιστηριακής ε γ γ ρ α φ ή ς ) . Οι τίτλο·, που αποτε/,ούν 
αντικείμενο ρυθμιζόμενων συναλλαγών και των οποκ.ιν οι 
τ ιμά; Λημ.κΓ.ι,ύ'.νι./.'. ηυσ rj[t.' νικά, JA:: mnó Μΐίιΐ7(|ΐ« /()/) 
μαπστηρ'.ακχ ό,ιγανα (ri.Ain που απον^Λούν αντικείμενο 
επισήμου χρηματιστηριακής ε γ γ ρ α φ ή ς ) , είτε /.nò άλλα 
όργανα συνδεδεμένα με το χρηματιστήριο όπως παράδειγμα-
-ος χάριν, οι τραπεζικές επιτροπές (τίτλοι που αποτελούν 

αντικείμενα ανεπισήμου χρηματιστηριακής ε γ γ ρ α φ ή ς ) . 

Ι·. Διάθεση τίτλων. 
11 άμεση πώληση τίτλων από τον εκδότη ή η πώληση 

αυτών από τον όμιλο τον οποίο ο εκδότης επεφορτισε προς 
τούτο. 

7. Πράξεις επί τίτλων. 
'( Ιλες οι διαπραγματεύσεις τίτλων, συμπεριλαμβανομένης 

τ·",.-, αρχικής ποιλήσεως πιστοποιητικών επενδύσεων από 
»μυ·.βαία κεφάλαια. 

Ν. ΚΙΐνικοί ή ξένοι τίτλοι. 
Οι τίτλοι αναλόγως του τόπου τ/(ς έδρας του εκδότου. 

Μ. NL.o/ςς. 
Περιλαμβάνονται τα δ ικαιώματα νεοεκδοΟεισω > μετόχι·',·;. 

lU. Ομολογίες. 
Μεταβιβάσιμοι τίτλοι διάρκειας 2 και πλέον ετών από 

την έκδυ.ίη, των οποίων το επιτόκιο καθώς και οι λεπτο
μέρειες ν/,φλησης του κεφαλαίου και καταβολής των τόκων 
καθορίζονται κατά την έκδοτη. 

Ο*. χ-'Ζ ,.ερόμενες τ την κατηγορία IV της ονοματολογίας 
ομολογίες, είναι οι ομολογίες που εκδίδουν τόσο οι ιδιωτικοί 
οσο και οι δημόσιοι οργανισμοί. 

11. Κπενδύτεις σε ακίνητα. 

Πι αγορέ:; οικοδομημένων και [ir, ι.ικοδομ/,μένι-,ν ακι
νήτων, καϋοΊς :.'.:'.·. η κατασκευή κτιρίου από ΐΛκ.'>τες για 
κερδοσκο^· ' · ύς ή προσοιπικούς σκοπούς. Ι ! κ ι τ η γ ι ρ ί χ 
αυτή δεν ·;;.,..'.λαμβάνει τα ενυπόθηκα δάνεια, πι ριλαμβάνει 
όμως τα δ ικαιώματα επικαρπίας τις πραγματικ.'. · δουλείες 
και τα δ ι κ ά ·••>. επιφανείας. 

12. Φυσικά ή νομικά πρόσιυπα. 
Τα καθοριζόμενα από τ ι ς εθνικές νομοθεσία. 

!•'. Χρηυ..-. ευδοτικοί οργανισμοί. 
Ο·. Τρά?-. " · · ; , τ α ταμιευτήρια και ».·. '.ργανίσι-'.ί οι εξει-

δν.ϊυι.'έ'.'.· .η χορήγηση βραχύ μέσο και μακρό τ,^οΟέσμων 
π·.ο·:ωσεω·.·. καθώς και οι ασφαλιστικές ί τ α ι ρ ε ; . : , τα τα-
μιευ'.ήρία, τα κ τ η μ α τ ι κ ά ταμεία, οι εταιρίες --'.δύσεων 
και οι ά.'.λοι οργανισμοί παρόμοιας φύσεως. 

Ι ι. 111/-,-.(·ι-.-..ιοί οργανισμοί. 

Οι Ιράπεζες, τα ταμιευτήρια και οι ορ·, α<ισμ· : οι εξειδι
κευμένοι στη χορήγηση βραχύ- μεσυ και μακρό προΟέομων 
πιστώσεων. 

1.1. Οργανισμοί συλλογικοί-/ επενδύσεων. Οι οργανισμοί, 
που οκοπό έχουν ι α επενδύουν συλλογικά σε κινητές αξί ς 
ή σε άλλα πχριουσίακά στοιχεία κεφάλαια που συγκεντρώ
νουν, και των οποίων η λειτουργία βασίζεται στην αρχή της 
κατανομής των κινδύνων, και των οποίων τα μερίδια, 
μετά από αίτηση των κομιστών, στα πλαίσια των νόμιμο;/, 
συμβατικών ή κ α τ α σ τ α τ ι κ ό « διατάξεων που τους διέπουν, 
εξαγοράζονται ή εξοφλούνται, άμεσα ή έμμεσα, με στοιχεία 
του ενεργητικού των οργανισμών αυτο'ιν. ί ΐρος αυτές τις 
εξαγορές ή εξοφλήσεις εξομοιώνονται οι ενέργειες ενός 
οργανισμού συλλογικών επενδύσεων που στοχεύ-.υ/ στο να 
μην αποκλίνει αισθητά η χρηματιστηριακή τ ιμή των μερι
δίων του από TIJV καθαρή αξία α::ογρα|>ής τους. 

Οι οργανισμοί αυτοί μπορούν, σύμφωνα με το νόμο, να 
λάβουν είτε συμβατική μορφή (αμοιβαία κεφάλαια διαχει
ριζόμενα από εταιρία διαχείρισης), είτε T r u s t («uni t 
trux.t»), είτε κ α τ α σ τ α τ ι κ ή μορφή (εταιρία επενδύσεων). 
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Il 
III Λ Ι και 2 
III li 1 και 2 

Για νους σκοπούς της παρούσας οδηγίας, ως «ιμυι()'/1υ 
κεφάλαιο «νοείται και π 'diilil ΙΠΙΚΙ ). 

Ά ρ θ ρ ο 10. 

Ν ί Ν Λ Κ Λ Σ Ι. 

Κινήσεις κεφαλαίοι) που αναφέρονται στο άρθρο .'!. 

Κατηγορίες και 
υποκατηγορίες 

της ονοματολογίας. 

Ά μ ε σ ε ς επενδύσεις : Ι 
εξαιρουμένων των καθαρά χρηματοπι

στωτικών επενδύσεων, που π ρ α γ μ α τ ο 
ποιούνται αποκλειστικά και μόνη προκει
μένου να. εξασφαλιστεί στους χρηματο -
δότες, με τη δημιουργία μιας επιχείρη -
σης ή τη συμμετοχή σε μία. επιχείρηση 
που βρίσκεται σε μια άλλη / ώ ρ α έμμεση 
πρόσβαση στη νομισματική αγορά ή σ τ η 
χρηματαγορά της χώρας α υ τ ή ; . 

Ρευστοποίηση των άμεσων επενδύσεων 
Εισαγωγή τίτλων μιας επιχείρησης 

στις κεφαλαιαγορές. 
Μετοχές και άλλοι τίτλοι που έχουν 

το χαρακτήρα συμμετοχής δ ιαπραγμα -
τεύσιμοι ή γ ι α -.-ους οποίους έχει αρχίσει 
η διαδικασία ε ισαγωγής τους σε χ ρ η μ α 
τιστήριο αξιών ενός κράτους μέλους. 

Ομολογίες διαπραγματεύσιμες ή γ ια 
τις οποίες έχει αρχίσει η διαδικασία ει
σαγωγής τους σε χρηματιστήριο αξιών 
ενός κράτους μέ?.ους. 

Μϊρίδ;..« οργανισμών συλλογικών 
επενδύσεων ηζ κινΥ(τές αξίες που ε μ π ί 
πτουν στην οδηγία ΚΓ>/Γ>11/Κ0Κ ( 1 ' ) , 
υπό την επιφύλαξη των διατάξεων τ η ς 
εν λόγω οδηγίας των σχετικών με τη διά-
Οεση των ι,ιεριδίων τω*> Ο Σ Κ Κ Λ ( τ μ ή μ α 
V I I I ) . 

Κράξεις επί τίτλοιν : IV 
Μετοχές και άλλοι τίτλοι συμμετοχής. 

-· Ομολογίες. 

• Μερίδια οργανισμών συλλογικών 
επενδύσεων. 

- μερίδια οργανισμό// συλλογικών επεν 
δύσ-ων διαπραγματεύσιμα σε χ ρ η 
ματιστήριο 

- μη <5ι;.;-:ραγματεύσιμα σε χρηματι
στήριο μερίδια 

- ο ρ γ α ν ι σ μ ο ί συλλογικών επενδύσεων 
σε κινητές αξίες που εμπίπτουν στην 
οδηγία S a ï G l l i E O K και 

- άλλων οργανισμο>ν συλλογικο'>ν επεν
δύσεων των οποίων αποκλειστικός 
σκοπός οι επενδύσεις σε κινητές 
αξίες ή σε άλλα περιουσιακά στοι
χεί?, των οποίων η απόκτηση είναι 
ελεύθερη. 

Επενδύσεις σε ακίνητα : Υ 

Χορήγηση και εξόφληση πιστώσεων 
που συνδέονται με εμπορικές συναλλα 
γές ή με παροχές υπηρεσιών στις οποίες 
συμμετέχει ένας κάτοικος VII Ι Α και Π 

Κινήσεις κεφαλαίων 

φύσεως : 

Λωρείι. J'.IXI / · . 
Προίκε., 
Ι\/.ηρ'ινθ|.·.·.έ 
Διακανονισμό 

στη χώρα κ-'.:χ 

vpwcoitiA/,·, 

ηγή«-ις n-irn^ φύσεως 

χρεών απο μετανάστες 

'•.γης τους 
Μεταφορές κεφαλαίων που ανήκουν 

σε κατοίκους που μεταναστεύουν 
Μεταφορές κεφαλαίων που ανήκουν 

σε μετανάστες που επιστρέφουν στ/; χ ω 
ρα κ α τ α γ ω γ ή ς τους 

Μεταφορές των αποταμιεύσεων των 
εργατών κατά τη διάρκεια τ/;ς παραμο
νής τους 

Κλιμακούμενες μεταφορές δεσμευμέ
νων κεφαλαίων που ανήκουν σε μη κχ 
τοίκους από μέρους των κατόχων τους σε 
περίπτωση ειδικής ανάγκης 

Ετήσιες μεταφορές δεσμευμένων κε 
φαλαίων προς άλλο κράτος μέλος από 
μη κάτοικο κάτοχο του λογαριασμού, 
μέχρις ενός ποσού ή μέχρις ενός ποσό 
στού του συνόλου των περιουσιακών στο·. 
χείων, ενιαίου γ ια όλους τους αιτούντες 
και καθοριζόμενου από το ενδιαφερόμενο 
κράτος μέλος 

Μεταφορές στο εξωτερικό ασήμαντων 
ποσών 

Μετχρορές συναλλάγματος σ' εκτέ
λεση συμβάσεων ασφάλισης : 

καθόσον οι συμ[ίίσε·.ς -ιυνές τυγχά 
νουν του ευεργετήματος της ελεύθερης 
κυκλοφορίας των υπηρεσιών σ' εκτέλεση 
τ<»ν άρθρων Γ>ίΐ και επομένων της συν
θήκης 

Ι'.γγυησεις πχντ'.-ς τ-.ν,υς δικαιώ
ματα ενεχύρου κ ν μεταφορές συ
ναλλάγματος σ/::-ν.ές μ.-, αυτές: 

του έχουν σχέσι; μ; . ς .πστιΊσΐ·.', γ ι ·. 
εμπορι:-.ές συναλλαγές ή γι.» παροχές υπη -
ρεσιών σ:ις οποίες συμμετέχει ένας 
κάτοικος 

που έχουν σχέση με οΐΓ-ικροπρόΟεσμα 
δάνεια που αποσκοπούν Γ.-τη δημιουργία 
η τ η διατήρηση ατα'ί::ρών οικονομικών 
δεσμών 

Ά λ λ ε ς κινήσεις κεφ-λαίων : 

Φόροι κληρονομιάς 
Αποζημιώσεις (εφόο'ο ·· έχουν χαρα

κτήρα κεφαλαίου) 

Επιστροφές πραγματοποιούμενες σε 
περίπτωση ακύρωσης es-1;·.-ιάσεων ή α-
χρεωστήτως καταβληοκυτί«*- πληροιμών 
(εφόσον έχουν χαρακτήρα - --εφαλαίου ) 

Δικαιώματα πνευα.- ",κής ιδιυκτη-
σ'ί.ιί : 

Δ ι π λ ώ μ α τ α îvpiCiT.r-
τατεΟέντχ σήματα και 

ας, σχέδια, κ«-
•ρευρέσεις (με-

\ 
\ 
\ 

\ 

\ 

ι: 
Γ 
\ 

ι·: 
V 

\ ·/, 

λ II 

\ <•) 

\ II ! 

Μ Ι Λ και Ι 
ο r/δυασαό 
Ι \ και Ι 

Μ Ι Λ και Ι 
συνδυασμό 
Λ.'ϊ και Ι!. ' ! 

ΝIV Λ 

XIV Ιί 

XIV Γ 

ι Ο 

με 

ταβίβααη και μεταφορές -ΐυνχλλάγματο; 
που προκύπτουν από s.v..·-ζήσεις του εί
δους αυτού) 

Μεταφορές των χρηματοδοτικών μέ
σων που απαιτούνται για trt-t εκτέλεση 
των παροχών υπηρεσιω ; 

XIV Λ 

χιν ι·: 
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II χρησιμοποίηση του προϊόντος ρευστοποίησης των ευ 
(,ισ^ομενων f. r't εςων.ρικό περιουσιακών « toi / t îc iv π'.υ 
'/v/^ft ijv /ι ,·,/ Ι Ι / Ι Ι Ί Ι Ι / Ι , /iLi(i. v.'. VM ι it'. t t .J it. :./' ;/ ιθ/ί/ ' ./ i i './ 

μέσα στα όρια των <,h'./[,.<Un;t.,i εΛ'-υΟέρωηί;,.; που έ/οον 
αποδεχθεί τα κράνη μέλη. 

( 1 ) Ή δ / ) γ ί α Μ',/ΙΙΙΙ/ΚΟΚ το·) Συμβουλίου refi 20ής 
Δεκεμβρίου 1!>ΝΓ> για ro σ .ινιυνισμύ των νομοθετικών, 
κανονιστικών H Ï I διοικητικών διατάξεων σ/ετι/.ά μ.ε τους 
οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες 
(ΟΣΚΚΑ), KM αριθ. Ι. ;!7:> τ , - :!Ι.12.1!)Sr,, η. .".. 

UVfjil. 

Ι Ι Ι Ν . Λ Κ Α Σ .·! 

Kk'Ji.i/atfilV it'll) / 7 > φ ϊ , , ' 

(IIXAK \ Σ 2. 

Κινήσεις κεφαλαίων που αναφερόντα 

Κισαγωγή τίτλων μιας επιχείρησης 
στην κεφαλαιαγορά 

Μετοχές /-.at άλλο', τίτλοι συμμετοχής 
•ι./; διαπραγματεύσιμοι και για τους οποί 
ους Λεν έχει αρχίσει η διαδικασία ε ισάγω 
γής τους σε χρηματιστήριο αξιών ενός 
κράτους μέλους 

< »μυλυγίες μη διαπραγματεύσιμες και 
γ ι * TU οπ*ιίε: Ί ; ν έ/ει «ρ, ίσει η διαδικα 
οία ε ι σ α γ ω γ ή ; -.·,υς σε χ ρ η μ α τ ι σ τ ή ρ ι . 
ας 'ώυ ε·.ός κράτους μέλους 

Μερίδια οργανισμών συλλογικών ε-
-ενδύσεων σε κινητές αξίες που δεν εμ.Γ.ι 
πτουν στην οδηγία Hf>/lil Ι/!·.*( >Κ 

ΙΙράξεις επί τ ίτλων : 
Μη διαπραγματεύσιμα στο χρηματι

στήριο μερίδια οργανισμών συλλογικών 
επενδύσεων «ου δεν εμπίπτουν στην 
οδηγία Η.Ί/lil Ι/MUΚ και δεν έχουν arco 
κλειστικό σκοπό τις επενδύσεις σε κι
ν η τ έ ; ή άλλες αξίες των οποίων η από
κτηση είναι ελεύθερη 

Χορήγηση και εξόφληση πιστώσεων 
σχετικών με εμπορικές συναλλαγές ή με 
παροχές υπηρεσιών στις '.—οίες δεν συμ
μετέχει κάτοικος 

μεσοπρόθεσμων και μακρυπρυΟεσυ.ων 
Χορήγηση και εξόφληση δανείων και 

πιστώσεων που δεν συνδέονται με εμπο
ρικές συναλλαγές ή με παροχές υπηρεσιών 

Μεσοπρόθεσμων και μακροπρόθεσμοι'/ 
Κγγυήσεις παντός είδους δικαιώματα 

e/ε/όρου και σχετικές με αυτές μεταφο 
ρες συνα/λάγματυς οι οπυί .ς συνδέοντα·. 
με : 

μεσοπρόθεσμες και μακροπρόθεσμες 
πιστώσεις γ ι α εμπορικές συναλλαγές ή 
γ ια παροχές υπηρεσιών στις οποίες δεν 
συμμετέχει κάτοικος 

μεσοπρόθεσμα και μακροπρόθεσμα 
δάνεια και πιστώσεις «ου δεν συνδέον
ται με εμπορικές συναλλαγές ή με π α 
ροχές υπηρεσιών 

στο άρθρο ·ι. 

I l l Λ 1 και 2 

VII 2 
Α Π και I I I ) 
U l i ) και 111) 

Vi l i 
Α Π ) χ Ζ · . I I ) 
I U I ) και I M ) 

XI1 Λ και Ü σε 
συνδυασμό με 
VH 2 

A il) και iti) 
Β Ü) και iii) 
XII Α και Β σε 
σνινδυσμό με V I I 
Λ ii) xat i i i) 
Jl i i) και i i i) 

Η χρησιμοποίηση του προϊόντος ρευστοποίησης των ευρι
σκομένων στο εξωτερικό περιουσιακών στοιχείων που ανή
κουν σε κατοίκους πρέπει να επιτρέπεται τουλάχιστον μέσα 
στα όρια των υποχρεο'ισεων ελευθέρωσης που έχουν α π ο 
δεχθεί τ α κράνη μέλη. 

Κ ν. : ηγυρίες και 
υποκατηγορίες της 
ονοματολογίας 

lipa/υπρόθεσμες επενδύσεις σε έντοκα 
γραμμάτια του δημοσίου και άλλους τί 
τλους που κανονικά αποτελούν αντι/εί 
μενο συναλλαγών στη νομισματική αγο 

Ά ν ο ι γ μ α και τροφοδότηση τρεχούμε
νων λογαριασμών καταθέσεων, επαναπα 
τρισμός ή χρησιμοποίηση του προϊόντος 
τρεχούμενου λογαριασμού ή λογαριασμού 
καταθέσεων σε πιστωτικούς οργανισμούς 

Χορήγηση και εξόφληση πιστώσεων 
που συνδέονται με εμπορικές συναλλα 
γές ή παροχές υπηρεσιών στις οποίες 
δεν συμμετέχει κάτοικος 

βραχυπρόθεσμων 

Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικής φύ
σεως δάνεια 

Εγγυήσεις παντός είδους, δικαιώματα 
ενεχύρου και μεταφορές συναλλάγματος 
σχετικές με αυτές 

που συνδέονται με βραχυπρόθεσμες πι
στώσεις που αναφέρονται σε εμπορικές 
συναλλαγές ή σε παροχές υπηρεσιώ. 
στις οποίες δεν συμμετέχει κάτοικος 

που συνδέονται με βραχυπρόθεσμα 
δάνεια και πιστο'>αεις και δεν αφορούν 
εμπορικές συναλλαγές ή παροχές υπη
ρεσιών 

που συνδέονται με δάνεια προσοιπι-
κού χαρακτήρα 

Αυτούσια ε ισαγωγή και ε ξ α γ ω γ ή 
αξιών 

Αλλες κινήσεις κεφαλαίων : Διάφορα 

VI 

IX 

VII 2 \ i) 
Ι! .) 

Χ \ 

XII Α και II σε 
συνδυασιιό αε 
VII 2 
Α 1) και li Ι ) 
XII Α και II σε 
συνδυασμό με 

VIII Λ Ι ) και 

Ü Ι ) 
XII Α και Π σε 
συνδυασμό με ΧΑ 

XIII 
XIV /..» 

2. ΟίΝΟ.ΜΛΤΟΑΟΠΑ Ύ12.Ν Κ Ι Ν Ι Ι Σ Κ ' λ Ν ΚΜΨΑΑΑ112Ν 

Ι. Ά μ ε σ ε ς επενδύσε'.:. 

Α. Ά μ ε σ ε ς επενδύσεις που πραγματοποιούντα·, στο εθνικό 
έδαφος από μη κατοίκους ( 1 ) . 

1. Δημιουργία και επέκταση υποκαταστημάτων ή νέων 
επιχειρήσεων που ανήκουν αποκλειστικά στον παρέχοντα 
τα κεφάλαια και ολοκληρωτική απόκτηση υπαρ/ουσών 
επιχειρήσεων. 

2. Σ υ μ μ ε τ ο χ ή σε νέες ή υπάρχουσες επιχειρήσεις με 
σκοπό την δημιουργία ή την διατήρηση οικονομικών δεσμοί·/ 
διαρκείας. 

3. Μακροπρόθεσμα δάνεια με σκοπό την δημιουργία 
ή την διατήρηση ο ικονομικοί δεσμών διαρκείας, 

4. Κπανεπένδυση κερδών με σκοπό την διατήρηση οι
κονομικών δεσμών διαρκείας. 

13. Ά μ ε σ ε ς επ;νδύσεις που πραγματοποιούνται στην αλλο
δαπή από κατοίκους. 

1. Δημιουργία και επέκταση υποκαταστημάτων ή νέων 
επιχειρήσεων που ανήκουν αποκλε.στικά στον παρέχοντα 
τ α κεφάλαια και ολοκληρωτική απόκτηση υπαρχουσών 
επιχειρήσεων. 

2. Σ υ μ μ ε τ ο χ ή σε νέες ή υφιστάμενες επιχειρήσεις με 
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άκοπο την ÌSημιουργιχ ή WJV οιαιήρηση υι/υνομικών ιύσμών 
διαρκείας. 

.'!. Μχκροπρόθ_σμ* iSa-jsix (it «ικοπό t/jv Λ^μιου,-γία ή 
lov iSix ιή,/oorj ι»'.,·.'» "i;r.Μ.Ίν IS ομών ϋι.χρκιίαί,. 

ό. επανεπένδυση κερδών με σκοπό την διατήρηση οι
κονομικών δεσμών διαρκείας. 

II . Ρευστοποίηση των «μέσων επενδύσεων 
Λ. Κπ·ανχπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 

( Ι ) των αμέα(ον επενόύσειυν που πραγματοποιούντα·, στο 
εθνική έδαφος από μη κατοίκου; . 

I. Αρχικό κεφάλαιο 
li. Χ-r.z-jxii.·*. 

li. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 
row αμέσων επενδύσεων που πραγματοποιούνται στην 
αλλοδαπή από κατοίκους. 

1. Αρχικό κεφάλαιο 
2. Γπερχΐ ία 

I I I . Ι',ισδοχή τίτλων στην κεφαλαιαγορά. 

Λ. Ιν.σδοχή τίτλων εθνικής επιχειρήσεως σε ξένη κεφα
λαιαγορά. 

1. Ιν.σαγωγή σε ξένο χρηματιστήριο 
α ) μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν χαρακτήρα 

συμμετοχής 
β ) ομολογιών 
ι) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι ) εκφρασ(ΐένων σε ξένο νόμισμα 
γ ) μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 
2. 'Κκδοση και διάθεση σε ξένη κεφαλαιαγορά. 
α ) μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν χαρακτήρα 

συμμετοχής 
fi) ομολογιών 
ι) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
γ ) μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσει·)''. 

lì. Κισδοχή τίτλων ξένης επ.χειρήσεως στην εθνική 

'κεφαλαιαγορά. 
Ι. Ιν.σαγωγή σε εθνικό χρηματιστήριο 
α ) μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν χαρακτήρα 

συμμετοχής 
fi) ομολογιών 
ι) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμχ. 
ιι ) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
γ ) μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 
2. Έ κ δ ο σ η και διάθεση στην εθνική κεφαλαιαγορά 
α ) μετυ/ών /.-'.ι άλλων τίτλων που έχουν χαρακτήρα 

συμμετοχής 
β ) ομολογιών 
ι) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
γ ) μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 

Ι". Κισδοχή εθνικών τίτλων Λημοσΐου (κατά την έννοια 
του άρθρου (ÌK παράγραφος .'Ι της συνθήκης Ι£Ι>Κ) σε 
ξένη κεφαλαιαγορά. 

1. Ιν.σαγωγή τίτλων σε ξένο χρηματιστήριο 
α ) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
fi) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
2. Έ κ δ ο σ η και διάθεση τίτλων σε ξέ η κεφαλαιαγορά 
α) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
fi ) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 

Λ. Κισδοχή ξένων τίτλων Λημοσΐου (κατά ~rt-> έννοια του 
άρθρου 6 8 παράγραφος ·ί της συνθήκης ΚΟΚ) στην εθνική 
κεφαλαιαγορά. 

Ι. Ε ι σ α γ ω γ ή τίτλων σε εθνικό χρηματιστήριο 
α) εκφρασμένοι σε εθνικό νόμισμα 
fi) εκφρασμένων σε ξένο s νόμισμα 

2. 'I'1K'VI<Ì/J κχι'ililV. Ίί, .'../ i-w ο •. ί( / ()•/'./ι, /..y///'.•/ι'ορ'χ. 
α) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισ/ι/ 
fi Ι .Λφ^/' î i ic'^'i- iv '». : ί ν ΐ ι v i . ' i»/ri/ 

Ι\ . ΙΙράξεις -Γ-ί :ίτ/<·ι/ 
(που δεν περιλαμβάνονται στις .'.xτ/,',·ορι-, Ι, II •'*'• 

HI) 
Λ. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών ;ίτ/.ων που e iva ι 

διαπραγματεύσιμοι σε χρηματιστήριο και κ>λ7.π·/.τρισμος 
του προϊόντος της ρευστοποιήσεως αυτών. 

α ) που αποτελούν αντικείμενο επισήμου χρηματιστηρια
κ ή ; εγγραφής 

(3) που αποτελούν αντικείμενο ανεπισήμου χρηματιστηρια

κής εγγραφής. , , . · 
1. Απόκτηση μετοχών και άλλων άτλων που έχουν τον 

χαρακτήρα συμμετοχής. 
2. επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποιήσεω; 

μετοχών και άλλο>ν τίτλων που έ/ουν τον χαρακτήρα συυμε · 

τ"χή;· 
·'!. Απόκτηση ομολογιών 
ι ) εκφρχσμενων σε εθνικό νόμισμα 
U) εκφρασμένοι σε ξένο νόμισμα 
•Ί. Επαναπατρισμός του προϊόντος, τ/-,; ρευστοποιήσεως 

των ομολογιών. 
Γ). Απόκτηση μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύ

σεων. 
0. Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποίησης, 

μεριδίου οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 
II. Απόκτηση από κατοίκους ξένων τίτλων διαπραγματεύ

σιμων σε χρηματιστήριο ή εθνικών τίτ/.ων που εκδίδονται 
σε ξένη αγορά, διαπραγματεύσιμων σε χρηματιστήριο και 
χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποίησης τους. 

α ) που αποτελούν αντικείμενο επισήμου χρηματιστηριακής 
εγγραφής. 

fi) που αποτελούν αντικείμενο αν.πισήμου χρηματιστη
ριακής εγγραφής. 

1. Απόκτηση μετοχών και άλλων :ίτλων που έχουν τον 
χαρακτήρα συμμετοχής. 

2. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 
μετοχών και άλλων τίτλων που έ/ουν rov χα;.χκτήρα συμμε
τοχής. 

• ί. Απόκτηση ομολογιών 
ι) εκφρασμένοι σε εθνικό νυμισμϊ 
ιι) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 
Ί . Νρη«ιμ.θΓ.οίησ/( του ττρυΐΰντ'· .t/ , .-ν-, ν. . .ν. ;τς< ις 

ομολογιών. 
Γι. Απόκτηση μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύ

σεων. 
(ί. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποίηση; με

ριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 

Ι . Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων που ίίεν 
είναι διαπραγματεύσιμοι σε χρηματιστήριο και επαναπατρι
σμός του προϊόντος της ρευστοποιήσεως αυτών. 

1. Απόκτηση μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν τ ο ν 

χαρακτήρα συμμετοχής. 

2. Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστ.οποιήσεω: 

μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν τον χαρακτήρα συμμε

τοχή«· 
3 . Απόκτηση ο μ ο λ ό γ ω ν 
ι ) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ι ι) εκφρασμένων σε ζένο νόμισμα 
4. Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρενστοποιήσεως 

ομολογιών. 
5. Απόκτηση μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύ

σεων. 

90 



I d ' I I M U ' U IMI. KYLILI -Nl l lL t i l ( 1 I Y.XOI I l i ' U l O » 

(î. Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποίηση.: 
μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 

Λ . Λ τ ΐ ' ό κ ΐ η η η ι/Κ'Ί rfi> [>ι(κ<··|., .'.il ·/*.!/ ('. Ι/<· |7 μ η iV.i.'l . ,«, · 

μχτεύσιμων GÌ. χρ'ηματιστήριο J)vv.<-iv ύτ/.ων που ε/.··ίί·>ουν 
σε μια ξένη αγορά, μ/) διαπραγματεύσιμων σε χρηματιστή 
pio, και χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποίησης 
τους. 

1. Απόκτηση μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν .υ/ 
χαρακτήρα συμμετοχής. 

2. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσεις 
μετοχών και άλλων τίτλων που έχουν τον χαρακτήρα συμ
μετοχής. 

lì. Απόκτηση ομολογιών 
ι) εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 
ιι ) εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 

\. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσεων 
ομολογιών. 

Γ). Απόκτηση μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύ
σεων. 

Ι». Χρησιμοποίηση του προίόντος της ρευστοποίηση.- με
ριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 

l'I. Γλικές μεταφορές τίτλων 
Ι. 11 ου ανήκουν σε μη κατοίκους 
α) ε ισαγωγή 
β ) εξαγο>γή 
2. Ι Ιου ανήκουν σε κατοίκους 
α) ε ισαγωγή 
β ) εξαγωγή 

V. Κπενδύσεις σε ακίνητα 
(που δεν περιλαμβάνονται στις κατηγορίες Ι και 11 ) 

Λ. Κπενδύσεις σε ακίνητα που πραγματοποιούνται στο 
εθνικό έδαφος από μη κατοίκους και επαναπατρισμός του 
προίόντος της ρευστοποιήσεως αυτ<ύν. 

! . Απόκτηση ακινήτων 
' 2. επαναπατρισμός του προίόντος της ρευστοποιήσεως 

ακινήτων. 

Η. Κπενδύσπς σε »ακίνητα που πραγματοποιούνται στην 
αλλοδαπή από κατοίκους και χρησιμοποίηση του προϊόν
τος της ρευστοποιήσει..); αυτών. 

1. Απόκτηση α<ινήτων. 
2. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσεως 

ακινήτων. 

VI. Ιΐραχυπ,-,όΟεσμες επενδύσεις σε γραμμάτια Δημοσίου 
και σε άλλους τίτλους που κανονικά είναι διαπραγματεύσιμοι 
στην χρηματαγορά. 

1. Κκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα. 
2. Κκφρασμένων σε ξένο νόμισμα. 

Α. Βραχυπρόθεσμες επενδύσεις από μη κατοίκου; στην 
εθνική χρηματαγορά και επαναπατρισμός του προϊόντος 
της ρευστοποιήσεως αυτών, 

α) από φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χρημκτο-
β ) από νομικά πρόσωπα δοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς. 

D. Βραχυπρόθεσμες επενδύσεις από κατοίκους στην ξένη 
χρηματαγορά και χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευ
στοποιήσεως αυτών. 

α) από φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χ ρ ή μ α -
β) από νομικά πρόσωπα τοδοτικούς οργανισμούς 

γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς. 

VII . Χορήγηση και εξόφληση πιστώσεων συνδεδεμένων 
με εμπορικές συναλλαγές ή με παροχές υπηρεσιών. 

1. Σ τ ι ς οποίες συμμετέχει κάτοικος 
2. Σ τ ι ς οποίες δεν συμμετέχει κάτοικος. 

Α. 11'.στώ<;:ις χορηγούμε /ε-., από μη κατοίκους Λ(.ος 
κ χτυίκου;. 

' ) \',t,t /υίτρΛΟ-σμΐ".,; (/·γόu|>ο *:ιό ένα έτος) 
ι·. ) | ΐ . III.\;,(')I)LÎÏ;I.L, (Χ,".', LVI μέχρι rtivCi. ί ι η ) 

IM) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη, και περισσό:.,ίο) 
α) από φυσι/.ά πρόσωπα εκτός από τους χρήμα 
β ) 'j.~'i νομικά π ρ ό σ ω π α τοδυτικούς οργανισμού: 
γ ) από χρ/Γ.ιτοδοτικούς οργανισμούς. 

Ιί. ΙΙ'.στώσνί'.ς χορηγούμενε; από κατοίκους προς μη κα
τοίκου; 

11 βραχυπρόθεσμες (λιγότερο από ένα έτος) 
ι ι) μεσοπρόθεσμες (από ένα μέχρι πέντε έτη) 
ιι·.) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη και περισσότερο) 
κ) από φυσικά π ρ ό σ ω π α εκτός από τους χρημα-

• . β ) από νο(«κά -πρόσωπα τοοΌτικού. '-·,·•»•>·~.υ.<-/·-
-.y) t~ù χρηματοδοτικού:, οργανισμού--. 

V I I I . Χορήγηση και εξόφληση δανείων και πιστώσεων 
μη συνδεδεμένων με εμπορικές συναλλαγές ή με παροχές 
υπηρεσιών (που δεν περιλαμβάνονται στις κατηγορίες Ι 
και Χ ). 

Α. Λάνεια και πιστώσεις που χορηγούνται από μη κατοί
κους προς κατοίκους, 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο από ένα έτος) 
ι ι) μεσοπρόθεσμες (από ένα μέχρι πέντε έτη) 
ι ι ι) μακροπρόθεσμα; (πέντε έτη και περισσότερο) 
α ) από φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χρήμα-
β ) από νομικά πρόσωπα τοδοτινούς οργζνισμούς 
γ ) από χρηματοδοτικούς οργαν·.·;μούς. 

Ι>. Δάνεια και πιστώσεις που χορηγούνται από κατοί
κους προς μη κατοίκους. 

ι ) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο από ένα έτος) 
ιι ) μεσοπρόθεσμες (από ένα μέχρι πέντε έτη ) 
ι ι ι) μακροπρόθεσμες (τιέντε έτη και περισσότερο) 
α ) από φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χρήμα 
β ) από νομικά πρόσωπα τοδοτικούς οργανισμούς 
γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς. 

IX. Ά ν ο ι γ μ α και τροφοδότηση τρεχούμενων λογαριασ
μών κ£ΐ λογαριασμών καταθέσεων, επαναπατρισμός ή χρη
σιμοποίηση των στοιχείων ενεργητικού τρεχούμενου λο
γαριασμού ή λογαριασμού καταθέσεως σε πιστωτικούς οργα
νισμούς. 

Α. Από μη κατοίκους σε εθνικούς πιστωτικούς ο ν α 
νισμούς. 

Ι. Αογαριασμοί και στοιχεία ενεργητικού ε/.υρασμένν. 
σε εθνικό νόμισμα. 

2. Λογαριασμ-'ή χ α ; στοιχεία ενεργητικ-ώ εκφρασμένο·, σε 
ξένο νόμισμα. 

α ) από φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χρηματο-
β ) από νομικά πρόσωπα δοτικούς οργανισμούς 
γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

l ì . Λ π ό κατοίκου-, σε ξένους πιστωτικούς οργανισμού:. 
Ι . Λογαριασμοί κ-ì. στοιχεία ενεργητικού εκφρασμένοι 

σε εθνικό νόμισμα. 
2. Λογαριασμοί /.;;. στοιχεία ενεργητικού εκφρασμένο·, σ: 

ξένο νόμισμα. 
α ) από φυσικά πρόσωπα εκτός από τους χ ρ η μ α τ ο ' 
β ) από νομικά πρόσωπα δοτικούς οργανισμούς 
γ ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

Χ. Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικού χαρακτήτος (—ου διν 
καλύπτον-.·«', από τα άλλα τ μ ή μ α τ α ) 

Λ. Δάνεια 

ί. Δάνεια χορηγούμενα από μη κατοίκους σε κατοίκου; 
2, Δάνεια χορηγούμε1.;:', από κατοίκους σε μη κατοίκου: 

ι>1 



'χ m ΚώΜΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕϋΣ (ΤΕΥΧΟΣ ΠΗίίΤΟ) 

Ι!. Δωρεές και χυρηγήσς 'ς πάσης φΰσεωι, 

Γ. Ι Ι ν , ί / ε ς 

V Κληρονομιές 

Ι·!. Διακανονισμός /;·:ών από μ · . τ α ν ά σ " ς στη /ώρα π ρ ο . 
λεύσεώς τους. 

L T . Μεταφορές κεφαλαίων που ανήκουν σε κατοίκους που 
μεταναστεύουν. 

Ι. Γπηκόους της εν λόγω / ώ ρ α ς 
'!. ί 'πηκόυυς άλλων χ ω ρ ώ ν 

'/.. Μεταφορές κεφαλαίων που ανήκουν σε μετανάστες 
που επιστρέφου\ στη / ώ ρ α προελεύσεως τους. 

Π. Μεταφορές τ ω ν αποταμιεύσεων των εργατο\ν κατά τη 
διάρκεια παραμονής τους. 

<->, Κλιμακούμενες μεταφορές δεσμευμένων κεφαλαίων 
που ανήκουν σε μη κατοίκους από τους κατόχους αυτών σε 
περίπτωση ε ι ί ι κ ' . : ~.νάγ:·.ης. 

Μ'Ί ·•' ·'.···-.· ν υ : ; , : ' · - ' - • ·ι"'•"•!· , - τ',- ·'. ι· •<·,· :.·_ άλλο 
Κ,, ' "Ο '/ "Ό " ' · ' ' • ,'/', .• ' ' ' . ' " . Ι ' 'Γ ' , ,"> Γ'*1' ^ '> Φ '•••(/•Tfioó ( ' e / ' · ' . 

evo; :;·,<:<,·ι /, ποποοΓου ιυυσυνο,/υυ των στοιχείων ινςργητι-
κυύ, ενιαίου για όλους τους αιτούντες και καθοριζομένου 
από το ενδιαφερόμενο Κράτος μέλος. 

i l ' ) Μεταφορές Γ,το εξωτερικό μικροποσών. 

NI. Μετα-. ',-έ; συ· ί 'λλάγματ' . : σε εκτέλεσΐ) συμβάσεων 

νσφαλ'.σεως . 

Λ) Λ ο ;<•/ /.ir,· τ-/, /.ν. καρο/ές <ί jvi;i.si ασφαλίσεως £ωής. 
Ι. Συμβάσεις που συνάπτονται απ·') ε γ χ ώ ρ ι : ; εταιρίες 

ασφαλίσεως ζωής με μη κατοίκους 

2. Συμβάσεις που συνάπτονται από ξένες εταιρ:ίες ασφα
λίσεως ζωής με κατοίκου; . 

l i ) Ασφάλιστρα και παροχές Λυνίμει ασφα'/ίσεως ττιστώ 
σ.~ω /. 

Ι. Συμβάσεις που συνάπτονται από ημεδαπές εταιρείες 
ασφαλίσεως πιστώσεων με μ η κατοίκους. 

2. Συμβάσεις που συνάπτονται από ξένες εταιρείες ασφα -
λίσεως πιστώσεων με κατοίκους. 

Γ. Ά λ λ ε ς μεταφορές κεφαλαίοι'/ σε σχέση με συμβάσεις 
ασφαλίσεως. 

N i l ) Κγγυήσεις άλλες εξασφαλίσεις και δικαιώματα ενε
χύρου και μεταφορές συνάλλαγματος σχετικές με αυτές. 

Λ ) 11 ου χυρηγιύνται από μη κατοίκους σε κατοίκου;. 
Ι!) Που χορηγούνται από κατοίκους σε μη κατοίκου;. 

N i l i ) V/.ική ε ισαγωγή και ε ξ α γ ω γ ή αξιών. 
Λ) Τίτλοι (που δεν περιλαμβάνονται στην κατηγορία Ι\ ' 

και κάθε είδους μέσα τ.Ί /,ρωμής ). 
Ι!) Χρυσό; 

XI \ ) Ά/.λες κινήσεις κεφαλαίων 

Λ ) Φόροι κληρονομιά; 

Η) Αποζημιώσεις (εφ'όσον έχουν χαρακτήρα κεφαλαίου). 

Γ ) Κπιστροφές πραγματοποιούμενες σε περίπτωση ακυ
ρώσεως συμβάσεων ή α χ ρ ε ω σ τ ή τ ω ς γενομένου πληρωμών 
(εφόσον έχουν χαρακτήρα κεφαλαίου). 

Δ ) Δ ι κ α ι ώ μ α τ α πνευματικής ιδιοκτησίας. 
Δ ι π λ ώ μ α τ α ευρεσιτεχνίας, σχέδια, κατατεθέντα σήματα 

και εφευρέσεις (μεταβιβάσεις και μεταφορές συναλλάγματος 
που προκύπτουν από τέτοιες εκχωρήσεις) . 

Κ) Μεταφορές των απαιτουμένων χρηματοδοτικών μέσων 
γ ια την εκτέλεση των παροχών υπηρεσιών (που δεν περιλαμ-

. βάνονται στην κατηγορία I X ) . 
ΣΤ) Δ'άουν/.. 

Wioo Ι Ι. 

/. ) ι >>. ••;·/-·< :;ις :ο·ι πχρυν.-υ. Υατάγματυς δ . , Οίγου/ 
τ/ρ υ.χύ /.χι -ιφαρμογ/', :ου \..Ν. S'.'Ί'.ΜΙΤ ((περί εγ.·. ι τ α σ τ ί 
ι;. ••>•: -.Ί l'./././'Si. iTt/.AO'V/.rci'i·' •ϊ[ΐ.7:οι/θβ,ομ/|/ανιΐ'.ών .ί-.'/'.ρΐΐώνιι 
( Ί Ί ' . Κ . Κ!.], ;. V ' Ι.Η.H', ) όπως ισ/ύει τφοπυπο>.ημέ/υ,. 

β ) Ms r/jV επιφύλαξη του άρθρου (Ί του παρόντος δεν Οί-
γοντ/', οι υφιστάμενες αρμοδιότητες της Τράπεζας τι,ς ΙΟ λα 
ι«·; σε θέματα συναλλάγματος. 

γ ) Τ ο 11.Δ. 170/ΗΙ'ι καταργείται εφ' εξής .Οι Γτ.υυργικες 
Αποφάσεις αριθ. I l i . HWÛ (ΨΚΚ. Ί^Γι/τ.Ι'.'/Κι.Τ.Κΐ; ) και Ι Κ. 
1:Î"2'I(I (ΨΚΚ. 7 0 7 ' τ . Ι ί " 2 ' ! . ΙΠ.Η(Ι) οιατην/.νται σε ισχύ. 

Άρθρο 12. 

Ι. Οι διατάξεις αυτού του ΙΙροεδρικού Διατάγματος ισχύ
ουν από Ι ης Ιανουαρίου I! IS Ι, με την επιφύλαξη τ /)ς παρα
γράφου 2 του παρόντες άρθρου. 

2. Οι διατάξεις του Δ ι α τ ά γ μ α τ ο ς αυτού, όσον αφορά στις 
κ α τ ω τ έ ρ ω συναλλαγές του ΙΙίνακα 1 του άρθρου 1", ισχύουν 
από Ιης Μαρτίου 1!)Η7, με την επιφύλαξη του άρθρου S του 
παρόντος, ήτοι : 

α ) Κισαγωγή τίτλων μιας επιχε ίρηση; στις /.εφα/ αιαγορές 
Μετοχές και άλλοι τίτλοι που έ/ουν χαρακτ/,ρα συμ 

μττυ/ής, διαπραγματεύσιμοι ή γ· >. του. οποίους έ/ ι αρ/ίσ;·. 

η δ ι α δ ι ι ^ σ ά ί αίίϊρ.γυ νής του·; ·!.: ννημ-ΐ .".ιτ.•/)•;·'"> t• '.·'>·· t J ik 
κράνους μίλον»ς. 

- Ομολογίες ιν.απρχ,'μχτί'Ί'.'.μ-.^ », για .·ι^ο7.ο·.. C/LI αρ-
αρχίσει η διαδικασϊ/ ε ισαγωγής τους σε /ρημ/τιστήριο 
αξιών ενός κράτους μέλους. 

Μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων τ,ε κινητές 
αξίες που εμπίπτουν στην οδηγία ΗΓ>/(!1 Ι /ΚΟΚ (Ι ). υπό τ^-ι 
επιφύλαξη των διατάξεων της εν λυγώ οδηγίας των σχετικών 
με τη διάθεση των μεριδίων rr.iv » >ΣΙ·!ΚΛ (τμήμα \ III ). 

Ill A 

β ) ΙΙράξεις επί τίτλ<·ιν. 

— Μετοχές και άλλοι τίτλοι συμμετοχής που ,ί;ν είναι <ν.%-
πραγματεύσιμοι σε χρηματιστήριο. 

— ( Ιμολογίες που δει είναι διαπραγματεύσιμες σε χρήμα 
τιστήριο. 

— Μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων. 
— μερίδια υργανισμ<ί>ν συλλογικών επενδύσεων διαπρα

γματεύσιμα σε χρηματιστήριο. 
— μη διαπραγματεύσιμα σε χρηματιστήριο μερίδια 

οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε κ'.νη τες ας ίε ; 
που εμπίπτουν στι;ν οδηγία Kfi/fil Ι 'ΚΟΚ και 

άλλων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων των οποίων 
αποκλειστικός σκοπός είναι οι επενδύσεις σε κινητές αξίες 
ή σε άλλα περιουσιακά στοιχεία των οποίων η απόκτηση είναι 
ελεύ'Ιερη. 

ν ) ϋδρή-τηοη « ι εξώρληοη μ»&ρΛ«ροΒώ^ΑΓ» U Ì S T S Ì -
«••;o)v ι-ι·.ι Ί'Γΐδίοντϊΐ μ ϊ ε μ π ο ρ ί ε ς ιη)νιχ>Λαγές ή με παροχές 
υπηρεσιοιν στις οποίες συμμίτέχε ι και κάτοικος 

VII TA m ) και 

Β w. ) 

δ ) ΙΟγγυήσεις άλλες εξασφαλίσεις και δ ικαιώματα ενεχύ
ρου και μεταφορές συναλλάγματος σχετικές με αυτές, συν
δεδεμένες με τις μακροπρόθεσμες πιστώσεις που αναφέρονται 
σε εμπορικές συναλλαγές ή σε παροχές υπηρεσιών στις οποίες 
συμμετέχει κάτοικος. 

XII Λ και 15 σε σχέση μ. 

Vi i Ι Α m και 

Γ, III 
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Ε<Ι>ΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕ«! (ThYXOl IIPSHO) 

Ι! ισχύς αυτού του ΙΙροεδρικού Διατάγματος αρ/ίζει από 0 ΠΡΌΕΔΡΟΣ ΤΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΙΙΑΙ. 

τη fo^mU.»^ w i ππρ H ^ t u p l A t της Κυβερνήτες. ΧΡΗΣΤΟΣ ΑΝΤ. ΣΑΡΤΖΕΤΑΚΗΣ 
Lrov 1 πουογυ Ι'Μν'.ζ.ΐρ, < Ηκ.ονομΙ«ί, αναθέτουμε τη Λημο-

αίευ™ ta·. εκ' ΐ ΐΛ-^ >·.,., « χ ,,',ν n,;. ^.ατάγμαΓ.,.;. ι ι * ' " ' " ' " · > ' " · " ' » ' «"<·<"» 

KOSTAX xtsniTux 
ΛΟίνχ, 12 Ιουνίου ΐ!1Η7 οι ΪΦΥΙΙΟΥΙΓΟΙ LOH. OIKONOHIAI 

ΓΙΑΜΗΟΧ ΠΑΠΑΗΤΑΗΪΟΥ A HT. ΓΕΠΡΠΑΔΗΧ 
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ΕΦΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩ! 
ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 

ΤΕΥΧΟΣ ΠΡΩΤΟ Αρ. Φύλλου 42 

23 Μαρτίου 1993 

ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΑ 

ΠΡΟΕΔΡΙΚΑ ΔΙΑΤΑΓΜΑΤΑ 

96. Περί προσαρμογής της Ελληνικής νομοθεσίας 
στις διατάξεις της Οδηγίας αρ. 88/361/ΕΟΚ 
και της οδηγίας 92/1.22/ΕΟΚ σχετικά με την 
κίνηση κεφαλαίων 1 

ΑΠΟΦΑ1ΕΙΣ 

Καθορισμός του απαιτούμενου ελάχιστου κεφα
λαίου για τα υποκαταστήματα που ιδρύονται στην 
Ελλάδα από πιστωτικά ιδρύματα που εδρεύουν 
oc χώρες εκτός των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. 2 

ΠΡΟΕΔΡΙΚΑ ΔΙΑΤΑΓΜΑΤΑ 
ΠΡΟΕΔΡΙΚΟ ΔΙΑΤΑΓΜΑ ΥΠ' ΑΡΙ8. 90 (1 ) 

Περί προσαρμογής της Ελληνικής νομοθεσίας στις δια
τάξεις της Οδηγίας αρ. ?8/361 /ΕΟΚ και της οδη
γίας Ô2/122/EOK σχετικά με την κίνηοη κεφα
λαίων. 

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ 
ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 

Έχοντας υπόψη; 
1. Τις διατάξεις του άρθρου 4 του Ν. 1338/1983 

«Εφαρμογή TOU κοινοτικού δικαίου» (Α/34), όπως αντι
καταστάθηκε από το άρθρο 6 του Ν. 1440/1984 «περί 
συμμετοχής της Ελλάδας στο κεφάλαιο, οτα αποθεμα
τικά και στις προβλέψεις της Ευρωπαϊκής Τράπεζας 
Επενδύσεων Κεφαλαίων, στο κεφάλαιο της Ευρωπαϊ
κής Κοινότητας "Ανθρακος και Χάλυβος και του Οργα
νισμού εφοδιασμού ΕΥΡΑΤΟΜ» (Α/70) και τροποποιή
θηκε με τα άρθρα 7 του Ν. 1776/1988 «Εταιρίες πορο-
χής επιχειρηματικού κεφαλαίου και άλλες διατάξεις» 
(Α/101) και 31 TOU 2076/02 (Α/130), καθώς και το άρ
θρο 6§ TOU Ν. 1892/1Θ90 -για τον εκσυγχρονισμό και 
την ανάπτυξη και άλλες διατάξεις» (Α/101). 

2. Τις διατάξεις TOU άρθρου 29 Α του Ν. 1558/1985, 
το οποίο προστέθηκε με το άρθρο 27 του Ν. 2081/92 
(Α. 154). 

3. Το γεγονός ότι από τις διατάξεις του παρόντος δεν 
προκαλείται δαπάνη σε Βάρος του κρατικού προϋπολο
γισμού. 

4. Την υπ' αριθ. 181/93 γνωμοδότηση του Συμβου
λίου της Επικρατείας, μετά από πρόταση του Υπουρ
γού Εθνικής Οικονομίας, αποφασίζουμε: 

Άρθρο 1 

Σκοπός του παρόντος Προεδρικού Διατάγματος εί
ναι η προσαρμογή της Ελληνικής νομοθεσίας προς τις 
διατάξεις της οδηγίας 88/361/ΕΟΚ του Συμβουλίου 
των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων (Ε.Κ.) της 24ης Ιουνίου 
1988 «για τη θέση σε εφαρμογή του όρθρου 67 της 
συνθήκης» που δημοσιεύθηκε στην Ελληνική γλώσσα 
στην Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 
(L 178/8.7.88, α.5), όπως αυτή τροποποιήθηκε από την 
οδηγία 92/122/ΕΟΚ του Συμβουλίου των Ε.Κ. της 
21ης Δεκεμβρίου 1Θ92, με την οποία «επιτρέπεται 
στην Ελληνική Δημοκρατία να αναβάλει την ελευθέ
ρωση ορισμένων κινήσεων κεφαλαίων σύμφωνα με το 
άρθρο 6 παρ. 2 της οδηγίας 88/361 /ΕΟΚ- (Ι 409/ 
31.12.92.0.33). 

"Αρθρο 2 

1. Καταργείται κόθε υφιστάμενος περιορισμός στην 
κίνηση κεφαλαίων μεταξύ κατοίκων της Ελλάδος και 
άλλων κρατών μελών των Ε.Κ. με την επιφύλαξη των 
άρθρων 4 έως 6 του παρόντος. Για την ευχερέστερη 
εφαρμογή του παρόντος, η ονοματολογία των κινή
σεων κεφαλαίων παρατίθεται οτο Παράρτημα Ι του άρ
θρου 9. 

2. Οι μεταφορές συναλλάγματος που έχουν σχέση 
με κινήσεις κεφαλαίων πραγματοποιούνται κάτω από 
τις ίδιες συναλλαγματικές προϋποθέσεις και ισοτιμίες 
με εκείνες που ισχύουν για τις πληρωμές που αφορούν 
οτις τρέχουσες συναλλαγές. 

Άρθρο 3 

1. Με πράξη του Διοικητή της Τραπέζης της Ελλάδος 
καθιερώνονται διαδικασίες δήλωσης των κινήσεων κε
φαλαίων για λόγους διοικητικής ή στατιστικής ενημέ
ρωσης. 

2. Η Τράπεζα της Ελλάδος και οι Τράπεζες που λει
τουργούν οτην Ελλάδα και είναι εξουσιοδοτημένες για 
τη διενέργεια πράξεων συναλλάγματος, χορηγούν το 
συνάλλαγμα που απαιτείται για τη σύναψη ή την εκτέ-
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λεση των συναλλαγών καθώς και τις μεταφορές συναλ
λάγματος οι οποίες συνδέονται με τις κινήσεις κεφα
λαίων που εμφαίνονται στο Παράρτημα Ι του όρθρου 9 
του παρόντος. 

3. Η σχετική αίτηση επέχει θέση υπευθύνου δηλώ
σεως του άρθρου 8 του Ν. 1599/86 με όλες τις σχετι
κές συνέπειες, και περιλαμβάνει δήλωση ότι η σχετική 
συναλλαγή δεν υποκρύπτε» πράξη εκ των απαριθμου-
μένωνστο Παράρτημα III του όρθρου 9 του παρόντος. 

Άρθρο 4 

1. Η μεσολαβούσα Τράπεζα μέχρι την 30η Ιουνίου [ 
1994, με ευθύνη της εξακριβώνει ότι δεν γίνεται χρήση 
ελευθερωμένων κινήσεων κεφαλαίων για την κατα
στρατήγηση των απαγορεύσεων του άρθρου 5 του πα
ρόντος. 

2. Για τις μεταφορές συναλλάγματος που υπερβαί
νουν το ισότιμο των 10.000 (δέκα χιλιάδων) Ευρωπαϊ
κών Νομισματικών Μονάδων (Ε.Ν.Μ.), ο Διοικητής της 
Τράπεζας της Ελλάδος δύναται να καθορίζει τις λεπτο
μέρειες διενεργείας των_α^ιέ4ΐω_ε3ί^ν :__ " * 

3. Για τις μεταφορές ΟΌνοΑλάγματος από κατοίκους 
Ελλάδος προς κατοίκους άλλων κρατών μελών των 
Ε.Κ., το ισότιμο των οποίων υπερβαίνει τις 1.000 (χί
λιες) Ε.Ν.Μ., απαιτείται η αναγραφή στην σχετική αί
τηση του αριθμού φορολογικού μητρώου. Επιπλέον, 
για τις μεταφορές το ισότιμο των οποίων υπερβαίνει τις 
10.000 (δέκα χιλιάδες) Ε.Ν.Μ. απαιτείται η προσκό
μιση πιστοποιητικού φορολογικής ενημερότητας από 
τους ενδιαφερομένους. 

4. Ο Διοικητής της Τράπεζας της Ελλάδος δύναται 
να ασκεί δειγματοληπτικούς κατασταλτικούς ελέγχους 
προκειμένου να διαπιστώσει ενδεχομένως παραβιά
σεις των διατάξεων του παρόντος. 

δ. Η Εφαρμογή ίων διαδικασιών των ο(>$ςχύΜ 3 και 4 
του παρόντος δεν επιτρέπεται να οδηγεί σε παρεμπό
διση των κινήσεων κεφαλαίων που πραγματοποιούνται 
σύμφωνα με τις διατάξεις του κοινοτικού δικαίου. 

Άρθρο 6 

Για τις κινήσεις κεφαλαίων που παρατίθενται στο 
Παράρτημα III του άρθρου 9 του παρόντος απαγορεύε
ται έως και την 30η_{ουνΙου 1,994. η ouvauüLKai εκτέ-

'λεση των σχετικών συναλλαγών και μεταφορών. 

Άρθρο 6 

1. Σε περίπτωση που οι εξαιρετικά εκτεταμένες βρα
χυπρόθεσμες κινήσεις κεφαλαίων ασκούν ισχυρές πιέ
σεις επί των συναλλαγματικών αγορών και προκαλούν 
σημαντικές διαταραχές στην άσκηση της νομισματικής 
και συναλλαγματικής πολιτικής της χώρας, με αποτέ
λεσμα ιδίως τη δημιουργία σημαντικών διακυμάνσεων 
στην εσωτερική ρευστότητα και προβλημάτων στο ισο
ζύγιο πληρωμών, ο Υπουργός Εθνικής Οικονομίας μετά 
από πρόταση της Τράπεζας της Ελλάδος μπορεί, όσον 
αφορά στις κινήσεις κεφαλαίων που απαριθμούνται 
στο Παράρτημα II του άρθρου 9, να διαβιβάζει στην Επι
τροπή των Ε.Κ. τα αναγκαία στοιχεία ώστε να ενεργο
ποιηθεί ο μηχανισμός λήψεως των μέτρων διασφαλί
σεως που προβλέπεται από το άρθρο 3 της οδηγίας 
88/361/ΕΟΚ. 

2. Στην περίπτωση κατά την οποία ouvtpéxouv οι 
προϋποθέσεις της ανωτέρω παραγράφου 1 και επι
πλέον υφίσταται κατεπείγουσα ανάγκη, τα ανωτέρω 
αναγκαία μέτρα διασφαλίσεως λαμβάνονται με Πράξη 
του Διοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος εγκρινομένη 
από τον Υπουργό Εθνικής Οικονομίας και ανακοινώνο
νται στην Επιτροπή των Ε.Κ., το αργότερο κατά την 
ημερομηνία ενάρξεως ισχύος των. 

3. Η διάρκεια των μέτρων διασφαλίσεως που λαμβά
νονται κατ' εφαρμογή των προηγουμένων παραγρά
φων δεν είναι δυνατά να υπερβαίνει τους έξι μήνες. 

Άρθρο 7 

1. Το Υπουργείο Εθνικής Οικονομίας γνωστοποιεί 
στην Επιτροπή των Ε.Κ. κάθε τροποποίηση που επέρ
χεται στους περιορισμούς σχετικά με τις βραχυπρόθε
σμες κινήσεις κεφαλαίων του Παραρτήματος III του άρ
θρου 9 Tou παρόντος. 

2. Η Τράπεζα της Ελλάδος γνωστοποιεί στην Επι
τροπή των Ε.Κ., στην Νομισματική Επιτροπή και στην 
Επιτροπή των Διοικητών των Κεντρικών Τραπεζών, το 
αργότερο τη στιγμή που τίθεται σε ισχύ, τα μέτρα ρυθ
μίσεως της τραπεζικής ρευστότητας που έχουν ειδική 
επίπτωση στις συναλλαγές επί κινήσεων κεφαλαίων 
που πραγματοποιούνται από τα πιστωτικά ιδρύματα με 
μη κατοίκους. 

Άρθρο 8 

1. Οι διατάξεις του παρόντος ισχύουν από 1 ης Ιου
λίου 1993 και για τις κινήσεις κεφαλαίων από και προς 
τις τρίτες χώρες. 

2. Με Πράξη του Διοικητή της Τράπεζας της Ελλά
δος η οποία εκδίδεται μέχρι την 30η Ιουνίου 1993 σύμ
φωνα με τις διατάξεις του άρθρου 1 παρ. 1 και 3 ταυ Ν. 
1338/83 (Α/34) δύναται να εξαιρεθούν μέχρι την 30η 
louviou 1994 από τις διατάξεις της παραγράφου 1 του 
παρόντος άρθρου, ορισμένες κινήσεις κεφαλαίων από 
τις αναφερόμενες στο Παράρτημα Ι του άρθρου 9 του 
παρόντος καθώς και ορισμένες χώρες από και προς τις 
οποίες οι κινήσεις κεφαλαίων δεν ελευθερώνονται. 

3. Οι διατάξεις των προηγουμένων παραγράφων δεν 
θίγουν τις υφιστάμενες εθνικές διατάξεις αμοιβαιότη
τας έναντι τρίτων χωρών στους τομείς της εγκατάστα
σης, της παροχής χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών και 
της εισδοχής τίτλων στις κεφαλαιαγορές. 

Άρθρο 9 

Προσαρτώνται και αποτελούν αναπόσπαστο μέρος 
του παρόντος τα Παραρτήματα Ι και III της οδηγίας 88/ 
361/ΕΟΚ (ως παράρτημα Ι και II καθώς και το Παράρ
τημα III (παράρτημα της οδηγίας 92/122/ΕΟΚ), τα 
οποία έχουν ως ακολούθως: 

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Ι 

ΟΝΟΜΑΤΟΛΟΓΙΑ ΤΩΝ ΚΙΝΗΣΕΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΟΥ 
ΑΝΑΦΕΡΟΝΤΑΙ ΣΤΟ ΑΡΘΡΟ 2 ΤΟΥ ΠΑΡΟΝΤΟΣ 

Στην παρούσα ονοματολογία, οι κινήσεις ταξινομού
νται με βάοη την οικονομική φύση των απαιτήσεων και 
υποχρεώσεων, εκφρασμένες σε εθνικό νόμισμα ή σε 
ξένα νομίσματα, τις οποίες αφορούν: 
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Οι κινήσεις κεφαλαίων που απαριθμούνται στην πα
ρούσα ονοματολογία νοούνται ότι καλύπτουν: 

- το σύνολο των πράξεων που είναι αναγκαίες για την 
πραγματοποίηση των κινήσεων κεφαλαίων: ολοκλή
ρωση και εκτέλεση της συναλλαγής και των σχετικών 
μεταφορών. Η συναλλαγή πραγματοποιείται γενικά 
ανάμεσα σε κατοίκους διαφόρων κρατών μελών συμ
βαίνει, πάντως, ορισμένες κινήσεις κεφαλαίων να 
πραγματοποιούνται από ένα μόνο άτομο για Ιδιο λογα
ριασμό (περίπτωση, για παράδειγμα, μεταφορών πε
ριουσιακών στοιχείων μεταναστών). 

- τις πράξεις που πραγματοποιούνται απά κάθε φυ
σικά ή νομικά πρόσωπο ('), συμπεριλαμβανομένων των 
πράξεων που αφορούν περιουσικά στοιχεία ή αναλή
ψεις υποχρεώσεων των κρατών μελών και των άλλων 
διοικήσεων κοι δημόσιων οργανισμών, με την επιφύ
λαξη των διατάξεων του άρθρου 88 παράγραφος 3 της 
συνθήκης, 

- την πρόσβαση των προσώπων που προβαίνουν στις 
πράξεις αυτές σε όλες τις χρηματοοικονομικές που εί
ναι διαθέσιμες στην εξεταζόμενη για την πραγματοποί
ηση της δραστηριότητας. Για παράδειγμα, η έννοια της 
απόκτησης τίτλων και άλλων χρηματοοικονομικών μέ
σων καλύπτει όχι "ΛΥΓ ])j ΠΠΓ , Ρ Γ"Λ ™1Γ l lff lf imgltuM* 
όλες τις διαθέσιμες τεχνικές διαπραγμάτευσης: πρα-
ξεις προθεσμίας, πράξεις με δικαίωμα επιλογής, πρά
ξεις που περιλαμβάνουν συναλλαγές με αντάλλαγμα 
άλλα περουσιακά στοιχεία κ.λπ. Ομοίως, η έννοια των 

ί πράξεων σε τρεχούμενους λογαριασμούς και καταθέ
σεις Ota χρηματοπιστωτικά ιδρύματα περιλαμβάνει όχι 
μόνο τη σύσταση και την τροφοδότηση των λογαρια
σμών αλλά επίσης τις πράξεις υπό προθεσμία σε ξένα 
νομίσματα είτε αυτές προορίζονται να καλύψουν ένα 
συναλλαγματικό κίνδυνο είτε για να ληφθεί μια ανοικτή 
θέση επί ενός νομίσματος, 

- τις πράξεις ρευστοποίησης ή παύσης των διαθεσί
μων που έχουν συσταθεί, τον επαναπατρισμό του προ
ϊόντος αυτής της ρευστοποίησης (1) ή τη χρησιμοποί
ηση επιτόπου του προϊόντος αυτού μέσα στα όρια των 
κοινοτικών υποχρεώχεων, 

- τις πράξεις επιστροφής των πιστώσεων ή χορηγη
θέντων δανείων. 

Η παρούοα ονοματολογία δεν περιορίζει την έννοια 
κεφαλαίων, εξ ού και η ύπαρξη του σημείου XIII ΣΤ 
«Άλλες κινήσεις κεφαλαίων: Διάφορο». Δεν μπορεί 
λοιπόν να θεωρηθεί ότι περιορίζει to πεδίο εφαρμογής 
της οργ^ς της πλήρους ελευθέρωσης των κινήσεων 
κεφαλαίων όπως διατυπώνεται στο άρθρο 1 της πα
ρούσας οδηγίας. 

Ι. ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ (') 

1. Δημιουργία και επέκταση των υποκαταστημάτων ή 
των νέων επιχειρήσεων που ανήκουν αποκλειστικά 
στον παρακοινωνό και πλήρης απόκτηση υφιστάμενων 
επιχειρήσεων. 

2. Συμμετοχή σε νέες υφιστάμενες επιχειρήσεις με 
σκοπό τη δημιουργία ή τη διατήρηση σταθερών οικονο
μικών δεσμών. 

3. Χορήγηση μακροπρόθεσμων δανείων για τη δη
μιουργία ή διατήρηση σταθερών οικονομικών δε
σμών. 
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4. Επανεπένδυση κερδών με σκοπό τη διατήρηση 
σταθερών οικονομικών δεσμών. 

Α. Άμεσες επενδύσεις που πραγματοποιούνται σε 
εθνικό έδαφος από μη κατοίκους ('). 

Β. Άμεσες επενδύσεις που πραγματοποιούνται στο 
εξωτερικό από κατοίκους ('). 

II. ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΕ ΑΚΙΝΗΤΑ (μη συμπεριλαμβανομέ
νης της κατηγορίας Ι) (') 

Α. Επενδύσεις σε ακίνητα που πραγματοποιούνται 
στο εθνικά έδαφος από μη κατοίκους. 

Β. Επενδύσεις σε ακίνητα που πραγματοποιούνται 
στο εξωτερικό από κατοίκους. 

III. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΤΙΤΛΩΝ ΠΟΥ ΕΙΝΑΙ ΣΥΝΗΘΩΣ ' 
ΔΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΙΜΟΙ ΣΤΗΝ ΑΓΟΡΑ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
(μη συμπεριλαμβανομένων των κατηγοριών Ι, IV και V) 

α) Μετοχές και λοιποί τίτλου που έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής (ή 

β) Ομολογίες (') 
Α. Συναλλαγές επί τίτλων στις αγορές κεφαλαίων. 
1. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων που 

αποτελούν αντικείμενο διαπραγμάτευσης στο χρηματι-
στήριοΟ). 

2. Απόκτηση από κατοίκους ξένων τίτλων που είναι 
διαπραγματεύσιμοι στο χρηματιστήριο. 

3. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων που 
δεν είναι διαπραγματεύσιμοι στο χρηματιστήριο^). 

4. Απόκτηση απά κατοίκους ξένων τίτλων που δεν εί
ναι διαπραγματεύσιμοι στο χρηματιστήριο. 

Β. Εισαγωγή τίτλων στις κεφαλαιαγορές('). 
i) Εισαγωγή στο χρηματιστήριο^}. 
ϋ) Έκδοση και τοποθέτηση σε κεφαλαιαγορά('). 
1. Εισαγωγή εθνικών τίτλων σε αλλοδαπή κεφαλαια

γορά. 
2. Εισαγωγή ξένων τίτλων στην εθνική κεφαλαια

γορά. 
IV. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΜΕΡΙΔΙΩΝ ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ 

ΣΥΛΛΟΓΙΚΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ^). 
α) Μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε 

τίτλους που συνήθως είναι διαπραγματεύσιμοι στις κε
φαλαιαγορές (μετοχές, λοιποί συμμετοχικοί τίτλοι και 
ομολογίες). 

β) Μερίδια οργανισμών συλλογιών επενδύσεων σε τί
τλους ή λοιπά μέσα που είναι συνήθως διαπραγματεύ
σιμα στις χρηματαγορές. 

γ) Μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε 
άλλα περιουσιακά στοιχεία. 

Α. Συναλλαγές επί μεριδίων οργανισμών συλλογικών 
επενδύσεων, 

1. Απόκτηση απά μη κατοίκους μεριδίων εθνικών ορ
γανισμών που είναι διαπραγματεύσιμα στο χρηματιστή
ριο. 

2. Απόκτηση από κατοίκους μεριδίων αλλοδαπών 
οργανισμών που είναι διαπραγματεύσιμα στο χρηματι
στήριο. 

3. Απόκτηση από μη κατοίκους μεριδίων αλλοδαπών 
οργανισμών που δεν είναι διαπραγματεύσιμα στο χρη-
μστιοτήριο. 

(ή ΒλέπΕ KtnwTÈpw τις επεξηγηματικές οημβιώοβις, 
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4. Απόκτηση από κατοίκους μεριδίων αλλοδαπών 
οργανισμών που δεν είναι διαπραγματεύσιμα στο χρη
ματιστήριο. 

Β. Εισαγωγή μεριδίων οργανισμών συλλογικών επεν
δύσεων στις κεφαλαιαγορές. 

ί) Εισαγωγή στο χρηματιστήριο('). 
Γι) Έκδοση και τοποθέτηση σε κεφαλαιαγορά. 
1. Εισαγωγή των μεριδίων εθνικών οργανισμών συλ

λογικών επενδύσεων σε μια ξένη κεφαλαιαγορά. 
2. Εισαγωγή μεριδίων αλλοδαπών οργανισμών συλ

λογικών επενδύσεων στην εθνική κεφαλαιαγορά. 

V. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΤΙΤΛΩΝ ΚΑΙ ΑΛΛΩΝ ΜΕΣΩΝ ΠΟΥ 
ΕΙΝΑΙ ΚΑΝΟΝΙΚΑ ΔΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΙΜΟΙ ΣΤΗ ΧΡΗ-

ΜΑΤΑΓΟΡΑΟ). 

Α. Συναλλαγές επί τίτλων και άλλων μέσων της χρη
ματαγοράς. 

1. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων και 
λοιπών μέσων της χρηματαγοράς. 

2. Απόκτηση από κατοίκους αλλοδαπών τίτλων και 
λοιπών μέσων της χρηματαγοράς. 

Β. Εισαγωγή τίτλων και άλλων μέσων στη χρηματα
γορά. 

ϊ) Εισαγωγή σε μία ανεγνωρισμένη χρηματαγορά«1). 
ίί) Έκδοση και τοποθέτηση σε μίο ανεγνωρισμένη 

χρηματαγορά. 
1. Εισαγωγή εθνικών τίτλων και λοιπών μέσων σε μια 

αλλοδαπή χρηματαγορά. 
2. Εισαγωγή ξένων τίτλων και λοιπών μέσων στην 

εθνική χρηματαγορά. 

VI. ΠΡΑΞΕΙΣ ΣΕ ΤΡΕΧΟΥΜΕΝΟΥΣ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥΣ 
ΚΑΙ ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΣΕ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ 

ΙΔΡΥΜΑΤΑ('). 

Α. Πράξεις που πραγματοποιούνται από μη κατοϊ-
: Roue ορt1[£xjtòι νρηιιατοπιοτωτΐ: 

ιρα'ξέις που^ '̂πρ'ογτ^π^τοΐουντάι από κατοίκους σε 
αλλοδαπά χρηματοπιστωτικά ιδρύματα. 

VII. ΠΙΣΤΩΣΕΙΣ ΠΟΥ ΣΥΝΔΕΟΝΤΑΙ ΜΕ ΕΜΠΟΡΙΚΕΣ 
ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ Η' ΠΑΡΟΧΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΣΤΙΣ 
ΟΠΟΙΕΣ ΣΥΜΜΕΤΕΧΕΙ ΕΝΑΣ ΚΑΤΟΙΚΟΣ ΚΡΑΤΟΥΣ 

ΜΕΛΟΥΣ. 

1. Βραχυπρόθεσμες (λιγότερο από ένα έτος). 
2. Μεσοπρόθεσμες (από ένα έως πέντε έτη). 
3. Μακροπρόθεσμες (πέντε έτη και άνω), 
Α. Πιστώσεις που χορηγούνται σε κατοίκους απά μη 

κατοίκους, 
Β. Πιστώσεις που χορηγούνται από κατοίκους σε μη 

κατοίκους. 

VIII. ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΙΚΑ ΔΑΝΕΙΑ ΚΑΙ ΠΙΣΤΩΣΕΙΣ (μη 
συμπεριλαμβανομένων των κατηγοριών Ι, VII και ΧΙ)('), 

1. Βραχυπρόθεσμα (λιγότερο από ένα έτος). 
2. Μεσοπρόθεσμα (από ένα έως πέντε έτη). 
3. Μακροπρόθεσμα (πέντε έτη και άνω). 
Α. Δάνεια και πιστώσεις που χορηγούνται από μη κα

τοίκους σε κατοίκους. 
Β. Δάνεια και πιστώσεις που χορηγούνται από κατοί

κους σε μη κατοίκους. 

IX, ΑΣΦΑΛΕΙΕΣ, ΛΟΙΠΕΣ ΕΓΓΥΗΣΕΙΣ ΚΑΙ 
ΔΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΕΝΕΧΥΡΟΥ. 

Α. Που χορηγούνται από μη κατοίκους σε κατοί
κους. 

Β. Που χορηγούνται από κατοίκους σε μη κατοί
κους. 

Χ. ΜΕΤΑΦΟΡΕΣ ΣΕ ΕΚΤΕΛΕΣΗ ΤΩΝ ΑΣΦΑΛΙΣΤΗ
ΡΙΩΝ ΣΥΜΒΟΛΑΙΩΝ. 

Α. Ασφάλιστρα και παροχές στα πλαίσια της ασφά
λειας ζωής. 

1. Συμβόλαια που συνάπτονται από εθνικές ασφαλι
στικές εταιρείες ζωής με μη κατοίκους. 

2. Συμβόλαια που συνάπτονται από εθνικές ασφαλι
στικές εταιρείες ζωής με κατοίκους. 

Β. Ασφάλιστρα και παροχές στα πλαίσια της ασφά
λειας πιστώσεων. 

1. Συμβόλαια που συνάπτονται από εθνικές ασφαλι
στικές εταιρείες πιστώσεων με μη κατοίκους. 

2. Συμβόλαια που συνάπτονται από εθνικές ασφαλι
στικές εταιρείες πιστώσεων με κατοίκους. 

Γ, Λοιπές μεταφορές κεφαλαίων σε σχέση με ασφα
λιστήρια συμβόλαια. 

XI. ΚΙΝΗΣΕΙΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 
ΧΑΡΑΚΤΗΡΑ. 

Α. Χορηγούμενα δάνεια, 
Β. Δωρεές και χορηγήσεις. 
Γ. Προίκες. 
Δ. Κληρονομιές. 
Ε. Διακανονισμός χρεών από μετανάστες στη χώρα 

προηγούμενης διαμονής τους. 
ΣΤ. Μεταφορές περιουσιακών στοιχείων που έχουν 

δημιουργηθεί από κατοίκους, σε περίπτωση μετανά
στευσης, κατά τη στιγμή της εγκατάστασης τους και 
κατά τη διάρκεια της παραμονής τους στο εξωτε
ρικό. 

Ζ. Μεταφορές, κατά τη διάρκεια της παραμονής, των 
αποταμιεύσεων μεταναστών, προς τη χώρα προηγού
μενης διαμονής. 

(1) Βλέπε κατωτέρω τις επεξιτνηΜΟΤικες οημειώσεις. 

(1) Βλέπε κατωτέρ« τις επεξηγηματικές οιιμειώοεις. 

(') XII. ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΞΑΓΩΓΗ ΕΓΓΡΑΦΩΝ ΠΟΥ 
ΕΝΣΩΜΑΤΩΝΟΥΝ ΤΙΣ ΑΞΙΕΣ. 

Α. Τίτλοι. 
Β. Μέσα πληρωμών παντός είδους. 

XIII. ΛΟΙΠΕΣ ΚΙΝΗΣΕΙΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ. 

. Α. Φόροι κληρονομίας. 
Β. Ζημίες και τόκοι (εφόσον έχουν χαρακτήρα κεφα

λαίου). 
Γ. Επιστροφές που πραγματοποιούνται σε περί

πτωση ακύρωσης συμβάσεων ή αχρεωστήτως κατα
βληθέντων πληρωμών (εφόσον έχουν χαρακτήρα κε
φαλαίου), 

Λ. Δικαιώματα πνευματικής ιδιοκτησίας: διπλώματα 
ευρεσιτεχνίας, σχέδια, κατατεθέντα σήματα και εφευ
ρέσεις (μεταβιβάσεις και μεταφορές που προκύπτουν 
οπό τέτοιου είδους εκχωρήσεις). 
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Ε. Μεταφορές χρηματοδοτικών μέσων που απαιτού
νται για την εκτέλεση των παροχών υπηρεσιών (που 
δεν συμπεριλαμβάνονται στην κατηγορία VI). 

ΣΤ. Διαφορά. 

ΕΠΕΞΗΓΗΜΑΤΙΚΕ! ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ. 

Κατά την έννοια της παρούσας ονοματολογίας και 
γους τους σκοπούς μόνον της ογηδίας, νοούνται ως: 

Άμεσες επενδύσεις 
Οι επενδύσεις πάσης φύσεως στις οποίες προβαί-

νουν τα φυσικά πρόσωπα, οι εμπορικές, βιομηχανικές ή 
χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις και οι οποίες χρησι
μεύουν για τη δημιουργία ή διατήρηση σταθερών και 
άμεσων σχέσεων ανάμεσα στον παρακοινωνό και τον 
επικεφαλής της επιχείρησης ή την επιχείρηση για την 
οπόα προορίζονται τα κεφάλαια αυτά για την άσκηση 
μιας οικονομικής δραστηριότητας, Ο όρος αυτός λοι
πόν πρέπει να εκλαμβάνεται υπό την ευρύτερη του έν-
νοιο. 

Οι επιχειρήσεις που αναφέρονται στο σημείο 1 1 της 
ονοματολογίας περιλαμβάνουν τις νομικά ανεξάρτητες 
επιχειρήσεις (θαγατρικές 100%) και τα υποκαταστή
ματα. 

Όσον αφορά τις εταιρείες που αναφέρονται στο ση
μείο 1 2 της ονοματολογίας και που έχουν το καταστα
τικό εταιρειών κατά μετοχές ή υπάρχει συμμετοχή με 
χαρακτήρα άμεσων επενδύσεων, εφόσον το πακέτο 
των μετοχών που βρίσκεται στην κατοχή ενός φυσικού 
προσώπου, μιας άλλης επιχείρησης ή οιουδήποτε άλ
λου κατόχου δίνει στους μετόχους αυτούς, είτε δύναμη 
των διατάξεων της εθνικής νομοθεσίας επί των εται
ρειών κατά μετοχές είτε με διαφορετικό τρόπο, τη δυ
νατότητα πραγματικής συμμετοχής στη διαχείριση της 
εν λόγω εταιρείας ή τον έλεγχο της. 

Με τον όρο μακροπρόθεσμα χορηγούμενα δάνεια 
που έχουν χαρακτήρα συμμετοχής, και αναφέρονται 
στο σημείο 1 3 της ονοματολογίας, νοούνται τα δάνεια 
διάρκειας πάνω από πέντε έτη που προορίζονται να δη
μιουργήσουν ή να διατηρήσουν στενούς οικονομικούς 
δεσμούς. 

Τα κυριότερα παραδείγματα που είναι δυνατόν να 
αναφερθούν είναι τα δάνεια που χορηγούνται από την 
εταιρεία οτις θυγατρικές της ή οε εταιρείες επί των 
οποίων έχει δικαίωμα συμμετοχής, καθώς και τσ δάνεια 
που συνδέονται με μία συμμετοχή στα κέρδη. Στην κα
τηγορία αυτή υπάγονται επίσης τα δάνεια που χορη
γούνται από χρηματοπιστωτικά ιδρύματα με σκοπό τη 
δημιουργία ή διατήρηση σταθερών οικονομικών 6e· 
σμών. 

Επενδύσεις σε ακίνητα 
Νοούνται οι αγορές γηπέδων με οικοδομές ή άνευ οι

κοδομών καθώς και η κατασκευή κτιρίων από ιδιώτες 
για κερδοσκοπικούς ή προσωπικούς λόγους. Η κατηγο
ρία αυτή περιλαμβάνει επίσης τα δικαιώματα επικαρ-
ηίας, τις δουλείες καθώς και τα δικαιώματα επιφα
νείας. 

Εισαγωγή στο χρηματιστήριο ή σε μια αναγνωρι
σμένη χρηματαγορά 

Νοείται η πρόσβαση, βάσει μιας καθορισμένης διαδι
κασίας, τίτλων και λοιπών μέσων που είναι οιαπραγμα-

τευοιμοι, στις επίσημες ή ανεπίσημες συναλλαγές 
ενός χρηματιστηρίου ή ενός τμήματος της χρηματαγο
ράς, που είναι επίσημα αναγνωρισμένα, 

Τίτλοι διαπραγματεύσιμοι στο χρηματιστήριο (επίση
μης και ανεπίσημης χρηματιστηριακής εγγραφής) 

Νοούνται οι τίτλοι που αποτελούν αντικείμενο επίση
μων συναλλαγών κα των οποίων οι τιμές δημοσιεύονται 
συστηματικά είτε από τα επίσημα χρηματιστηριακά όρ
γανα (τίτλοι επίσημης χρηματιστηριακής εγγραφής), 
είτε από άλλα όργανα που έχουν σχέση με το χρηματι
στήριο όπως, για παράδειγμα, οι τραπεζικές επιτροπές 
(τίτλοι ανεπίσημης χρηματιστηριακής εγγραφής). 

Έκδοση τίτλων και άλλων διαπραγματεύσιμων μέ
σων 

Νοείται η πώληση μέσω προσφοράς στο κοινό. 
Τοποθέτηση τίτλων και λοιπών διαπραγματεύσιμων 

μέσων 
Νοείται η άμεση πώληση από τον εκδότη ή από τον 

όμιλο που είναι επιφορτισμένος, χωρίς να υπάρχει προ
σφορά στο κοινό. 

Εθνικοί ή ξένοι τίτλοι και λοιπά μέσα: 
Νοούνται οι τίτλοι ανάλογα με τον τόπο της έδρας 

του εκδότη. 
Μετοχές και λοιποί τίτλοι που έχουν το χαρακτήρα 

της συμμετοχής: 
Συμπεριλαμβανομένων των δικαιωμάτων εγγραφής 

σε νεοεκδοθείσες μετοχές. 
Ομολογίες: 
Είναι τίτλοι διαπραγματεύσιμοι για μια διάρκεια δύο 

και περισσότερων ετών από την έκδοση τους, για τους 
οποίους ο καθορισμός του επιτοκίου και οι λεπτομέ
ρειες επιστροφής του κεφαλαίου και καταβολής των 
τόκων καθορίζονται κατά την έκδοση. 

Οργανισμοί συλλογικών επενδύσεων: 
Οι Οργανισμοί 
-το αντικείμενο των οποίων είναι η συλλογική τοπο

θέτηση σε κινητές αξίες, ή σε άλλα περιουσιακά στοι
χεία, κεφαλαίων τα οποία συλλέγουν και η λειτουργία 
των οποίων υπόκειται στην αρχή της κατανομής των 
κινδύνων, και 

-των οποίων τα μερίδια, μετά από αίτηση των κομι
στών, στα πλαίσια των νομίμων συμβατικών ή καταστα
τικών διατάξεων που τους διέπουν, εξαγοράζονται ή 
εξοφλούνται, άμεσα ή έμμεσα, με στοιχεία του ενεργη
τικού των οργανισμών αυτών. Προς αυτές τις εξαγορές 
ή εξοφλήσεις εξομοιώνονται οι ενέργειες ενός οργανι
σμού συλλογικών επενδύσεων που στοχεύουν στο να 
μην αποκλίνει αισθητά ή χρηματιστηριακή τιμή των με
ριδίων από την καθαρή αξία απογραφής τους. 

Οι οργανισμοί αυτοί μπορούν, ούμφωνα μ« το νόμο, 
να έχουν είτε συμβατική μορφή (αμοιβαία κεφάλαια 
διαχειριζόμενα από Εταιρεία διαχείρισης) είτε τραοτ 
(unit trust) είτε καταστατική μορφή (εταιρεία επενδύ
σεων). 

Για τους σκοπούς της οδηγίας, ο όρος «αμοιβαίο κε-
φάλαιο» περιλαμβάνει και το unit trust. 

Τίτλοι και λοιπά μέσα που είναι κανονικά διαπραγμα
τεύσιμη στη χρηματαγορά: 

Είναι τα χρεώγραφα δημοσίου και λοιπά διαπραγμα
τεύσιμα χρεώγρσφα, τα πιστοποιητικά καταοέσεων, οι 
τραπεζικές αντιλήψεις υποχρεώσεων, τα γραμμάτια 
δημοσίου και άλλα παρόμοια μέσα. 
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Πιστώοεις που συνδέομαι με εμπορικές συναλλα
γές ή με παροχές υπηρεσιών: 

Οι εμπορικές συμβατικές πιστώσεις (προκαταβολές 
ή πληρωμές που κλιμακώνονται επί έργων neu πραγμα
τοποιούνται ή έχουν παραγγελθεί και προθεσμίες πλη
ρωμής, με ή άνευ εγγραφή που ισοδυναμούν με εμπό
ριο) καθώς και η χρηματοδότηση τους από πιστώσεις 
που χορηγούνται από πιστωτικό ιδρύματα. Η κατηγορία 
αυτή περιλαμβάνει επίσης τις πράξεις factoring. 

Χρηματοδοτικά δάνεια και πιστώσεις: 
Νοούνται οι χρηματοδοτήσεις πάσης φύσεως, που 

χορηγούνται από πιστωτικά ιδρύματα, συμπεριλαμβα
νομένων εκείνων που συνδέονται με εμπορικές συναλ
λαγές ή παροχές υπηρεσιών στις οποίες δεν συμμετέ
χει κανένας κάτοικος. 

Η κατηγορία αυτή περιλαμβάνει επίσης τα χορηγού
μενα ενυπόθηκα δάνεια, τις καταναλωτικές πιστώσεις, 
τις χρηματοδοτικές πιστώσεις καθώς και τα κονδύλια 
πιστώσεων υποκατάστασης και άλλες διευκολύνσεις 
έκδοσης χρεωγράφων. 

Κάτοικοι και μη κάτοικοι: 
Νοούνται τα φυσικά και νομικά πρόσωπα, σύμφωνα 

με τους ορισμούς που περιλαμβάνονται στη νομοθεσία 
περί συναλλάγματος που ισχύει σε κάθε κράτος μέλος. 

Προϊόν ρευστοποίησης (των επενδύσεων, των τίτλων 
κ.λπ.): 

Είναι το προϊόν των πωλήσεων συμπεριλαμβανομέ
νων των ενδεχόμενων υπεραξιών, το ποσό των επι-

• στροφών, το προϊόν των αναγκαστικών εκτελέσεων 
κ.λπ. 

Φυσικά ή νομικά πρόσωπα: 
Είναι εκείνα που καθορίζονται με βάση τις εθνικές 

ρυθμίσεις. 
~ Χρηματοπιστωτικά ιδρύματα: 

Είναι οι τράπεζες, τα ταμιευτήρια και οι οργανισμοί 
που είναι ειδικευμένοι στη χορήγηση βραχυπρόθε
σμων, μεσοπρόθεσμων και μακροπρόθεσμων πιστώ
σεων, καθώς και οι ασφαλιστικές εταιρείες, τα ταμιευ
τήρια, οι εταιρείες χορήγησης κατασκευαστικών δα
νείων. Οι εταιρείες επενδύσεων και τα άλλα παρόμοια 
ιδρύματα. 

Πιστωτικά ιδρύματα: 
Είναι οι τράπεζες, τα ταμιευτήρια και οι οργανισμοί 

που είναι ειδικευμένοι στη χορήγηση βραχυπρόθε
σμων, μεσοπρόθεσμων και μακροπρόθεσμων πιστώ
σεων. 

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ II 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ ΤΩΝ ΠΡΑΞΕΩΝ ΠΟΥ ΑΝΑΦΕΡΟΝΤΑΙ 
ΣΤΟ ΑΡΘΡΟ 6 ΤΟΥ ΠΑΡΟΝΤΟΣ 

Φύση των πράξεων 
θέσεις 

της ονο
ματολογίας 

Πράξεις επί τίτλων και άλλων μέσων που είναι 

κανονικά διαπραγματεύσιμοι στη χρηματαγορά 

Πράξεις αε τρεχούμενους λογαριασμούς και 

καταθέσεις σε χρηματοπιστωτικά ιδρύματα 

Πράξεις επί μεριδίων οργανισμών συλλογικών 
επενδύσεων 

VI 

IV Α και Β γ) 

-Οργανισμοί επενδύσεων σε τίτλους ή μέσα 
που είναι κανονικά διαπραγματεύσιμοι στη 
χρηματαγορά 

Χορηγούμενα δάνεια και χρηματοδοτικές πι
στώσεις Vili Α και Β Ι 
-Βραχυπρόθεσμα 

Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικού χαρακτήρα XIΑ 
-Χορηγούμενα δονεια 

Εισαγωγές και εξαγωγές εγγράφων στα οποία 
ενσωματώνονται οι αξίες ΧΗ 
-Τίτλοι που είναι κανονικά διαπραγματεύσιμοι 

στη χρηματαγορά 
-Μέοα πληρωμών 

'Αλλες κινήσεις κεφαλαίων: Διάφορα XIII ΣΤ 
-Βραχυπρόθεσμες πράξεις που εξομοιώνονται 

με τις προοναψερόμενες 

Οι περιορισμοί θα πρέπει να προσδιορίζονται και να εφαρμόζο
νται ètoi ώστε να θίγουν οοο το δυνατόν λιγότερο την ελεύθερη 
κυκλοφορία τωγ προσώπων, των αγαθών και των υπηρεσιών. 

Π Α Ρ Α Ρ Τ Η Μ Α III 

Κ Α Τ Α Λ Ο Γ Ο Σ Τ Ω Ν Π Ρ Α Ξ Ε Ω Ν Π Ο Υ Α Ν Α Φ Ε Ρ Ο Ν Τ Α Ι 
ΣΤΟ Α Ρ Θ Ρ Ο 5 Τ Ο Υ Π Α Ρ Ο Ν Τ Ο Σ 

1. Πράξεις οε τρεχούμενους λογαριασμούς και κατα
θέσεις σε χρηματοπιστωτικά ιδρύματα: πράξεις που 
πραγματοποιούνται από κατοίκους es nnnPflf»*"* χρη
ματοπιστωτικά ιδρύματα και που ένουν διάρκεια μικρό
τερητου " ε ν ^ ς ^ τ ^ ς . ' ^ ~ 

2. Χρηματοδοτικά δάνεια και πιστώσεις που έχουν 
διάρκεια μικρότερη του ενός έτους. 

3. Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικού χαρακτήρα: δά
νεια που έχουν διάρκεια μικρότερη του ενός έτους. 

4. Ειοαγωγή και εξαγωγή εγγράφων που ενσωματώ
νουν αξίες: μέοα πληρωμής. 

Άρθρο 10 

Για τους σκοπούς TOU παρόντος θεωρείται ως κάτοι
κος Ελλάδος; 

α) Κάθε φυσικό πρόσωπο που έχει την κατοικία του 
στην Ελλάδα κατά την έννοια του άρθρου 51 του Αστι
κού Κώδικα. 

β) Κάθε φυσικό πρόσωπο με εξαίρεση το αλλοδαπό 
προσωπικό πρεσβειών, διεθνών οργανισμών και ξένων 
αποστολών, το οποίο κατά το χρόνο της πραγματοποί
ησης της συγκεκριμένης κίνησης κεφαλαίων έχει συ
μπληρώσει τριετή συνεχή διαμονή στην Ελλάδα. Απου
σία στο εξωτερικό για 45 συνεχείς ή 90 συνολικά ημέ
ρες ετησίως δεν διακόπτει τη συνέχιση της διαμο
νής. 

γ) Κάθε ημεδαπό νομικό πρόσωπο σύμφωνα με τις 
ισχύουσες διατάξεις καθώς και κάθε νομικά πρόσωπο, 
που είναι εγκατεστημένο ή λειτουργεί οτην Ελλάδα 
ανεξαρτήτως του δικαίου ενσωμάτωσης του ή του τό
που της έδρας του. 
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Άρθρο 11 
1. Οι διατάξεις του παρόντος δεν θίγουν τις εκά

στοτε ισχύουσες διατάξεις που αφορούν ,στον τομέα 
της φορολογίας και της εποπτείας των πιστωτικών 
ιδρυμάτων. 

2. Οι διατάξεις του παρόντος δεν θίγουν την ισχύ και 
εφαρμογή του A.N. 89/1967 «περί εγκαταστάσεως εν 
Ελλάδι αλλοδαπών εμποροβιομηχανικών εταιρειών» 
(ΦΕΚ 132/Α). 

3. Το Π.Δ. 207/87 (ΦΕΚ 95/Α), οι υπουργικές απο
φάσεις αριθ. ΙΕ 8947/88 (ΦΕΚ 445/Β) και ΙΕ 1324/86 
(ΦΕΚ 707/Β'), καθώς και κάθε άλλη αντικείμενη διά
ταξη, καταργούνται. 

4. Οι διατάξεις του παρόντος ισχύουν για όλες τις κι
νήσεις κεφαλαίων σχετικά με τις Οποίες έχουν ήδη κα
τατεθεί αιτήσεις δυνάμει του Π.Δ. 207/87 και εκκρεμεί 
η σχετική έγκριση τους. 

Άρθρο 12 
Η ισχύς του παρόντος αρχίζει από τη δημοσίευση του 

στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως. 
Στον Υπουργό Εθνικής Οικονομίας αναθέτουμε τη δη

μοσίευση και εκτέλεση του παρόντος διατάγματος. 

Αθήνα, 22 Μαρτίου 1993 
Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ T H I ΔΜΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 

ΚΟΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ Γ. ΚΑΡΑΜΑΝΛΗΣ 
Ο ΥΠΟΥΜΌΙ 

ΕΘΝΙΚΗ! OIKONOMWM 

ΣΤΕΦΑΝΟΣ ΜΑΝΟΣ 

ΑΠΟΦΑΣΕΙΣ 
(2) 

Πράξη Διοικητή αριθ. 2184/17.3.93 
(Άρθρο 1 του Ν. 1266/82) 

Καθορισμός του απαιτούμενου ελάχιστου κεφαλαίου 
για τα υποκαταστήματα που ιδρύονται στην Ελλάδα 
από πιστωτικά ιδρύματα που εδρεύουν σε χώρες 
εκτός των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 
Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

ΑφοΟ έλαβε υπόψη: 

α) Το άρθρο 1 του Ν. 1266/82 «όργανα αοκήοεως 
της νομισματικής, πιστωτικής και συναλλαγματικής πο
λιτικής και άλλες διατάξεις». 

β) Το άρθρο 12 παρ. 2α του Ν. 2076/92 «ανάληψη 
και άσκηση δραστηριότητας πιστωτικών ιδρυμάτων και 
άλλες συναφείς διατάξεις». 

γ) Την ΠΔ/ΤΕ 2110/20.8.92 που αφορά στον καθο
ρισμό του ελάχιστου μετοχικού κεφαλαίου των πιστωτι
κών ιδρυμάτων που έχουν την έδρα τους στην Ελλάδα. 

δ) Την οπόφ. NE 301 /3/2.2.81, όπως ισχύει, αποφά
σισε: 

Να τροποποιήσει την σπδφ. NE 301/3/2.2.81, όπως 
ισχύει, και να καθορίσει τα ακόλουθα: 

1. Για την Ιδρυση και λειτουργία στην Ελλάδα του 
πρώτου υποκαταστήματος πιστωτικού ιδρύματος που 
έχει την έδρα του σε χώρα εκτός των Ευρωπαϊκών Κοι
νοτήτων θα εισάγεται και θα δραχμοποιείται από την 
κοινοποίηση της παρούοας πράξης ποσό συναλλάγμα
τος ισοτίμου δραχμών δύο δισεκατομμυρίων (δρχ. 
2.000.000.000). 

Το απαιτούμενο ως άνω κεφάλαιο ισχύει για το σύ
νολο των τεσσάρων πρώτων υποκαταστημάτων κάθε 
πιστωτικού ιδρύματος. 

Στην περίπτωση που τα ως άνω πιστωτικά ιδρύματα 
ζητήσουν και λάβουν την άδεια της Τράπεζας της Ελ
λάδος για την Ιδρυση και λειτουργία περισσοτέρων των 
τεσσάρων υποκαταστημάτων θα εισάγεται και θα 
δραχμοποιείται πρόσθετο ποσό μέχρι τη συμπλήρωση 
του εκάστοτε ισχύοντος ελαχίστου ορίου του μετοχι
κού κεφαλαίου των πιστωτικών ιδρυμάτων που έχουν 
την έδρα τους στην Ελλάδα. 

2. Οι διατάξεις της ως άνω παρ. 1 εφαρμόζονται και 
κατά την έγκριση επέκτασης του δικτύου των υποκατα
στημάτων των πιστωτικών ιδρυμάτων που έχουν την 
έδρα τους σε χώρα εκτός των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 
και λειτουργούν στην Ελλάδα κατά την κοινοποίηση της 
παρούσας Πράξης. 

Από τις διατάξεις της παρούσας Πράξης δεν προκα
λείται δαπάνη σε βάρος του κρατικού προϋπολογι
σμού. 

Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της 
Κυβερνήσεως. 

Ο Διοικητής 
Ε.Ν. ΧΡΙΣΤΟΔΟΥΛΟΥ 



ΠΡΑΞΕΙΣ ΔΙΟΙΚΗΤΟΥ 
ΤΡΑΠΕΖΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

Αριθ. 825/27.7.86 

1) ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘ. 625/25.7.86 
(Άρθρο 1 του Ν. 1266/82) 

Θέμα: Άμεσες επενδύσεις στην Ελλάδα κατοί
κων χωρών εκτός των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 
(ΦΕΚ Α' 129/22/8/86) 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑ
ΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

α) το άρθρο 1 του Ν. 1266/82 «όργανα ασκή

σεως της νομισματικής, πιστωτικής και συναλ
λαγματικής πολιτικής και άλλες διατάξεις» 

β) το άρθρο 2 παρ. 1 του ΑΝ 1837/1951 «περί 
λειτουργίας της Ν.Ε.» 

ΑΠΟΦΑΣΙΣΕ 
1. Επιτρέπεται ο επαναπατρισμός του 

προϊόντος ρευστοποίησης επένδυσης και η 
εξαγωγή κερδών, μερισμάτων, τόκων και χρεω-
λυσίων κεφαλαίων που εισάγονται από κατοί
κους χωρών εκτός των Ευρωπαϊκών Κοινοτή-
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lull«; (ΐκολοΜΟοι/ι; ÙJHXK; 
α Od έχει »:γκ|>ι(ΐΓ.Ι η ποιιγοιγή ιων κι ψολιΐΐΐιΐν 
nun ιιμιιιιμίΛινίιιι γιιι ιην ι'ηιι ιΜ| ι ιιί ν/ιιιιιη unii 
ii|v Ιράπεζυ ιης 1:λλάους, ΐ) onuiu ελέγχει ίο 
είδος, την ουθεντικότητα και τη νομιμότηιπ 
ι ης Γ.πένδιιοης 
(i Γκι ι ην έγκριση ιης χορήγηοης οιινιιλλαγμιι 
ιυς για tov ι.ιιπνπικπριομό imi ιιροιόνιιχ; pr,u 
στοιιοίησης της επένδυσης και την εξαγωγή 
κερδών, μερισμάτων, τόκων και χρεωλυσίων, η 
Τράπεζα της Ελλάδος ελέγχει (α) τη χρησιμο
ποίηση του εισαχθέντος κεφαλαίου για ίο σκο
πό που εγκρίθηκε και (6) την αυθεντικότητα 
των συναλλαγών. 
γ. Στην περίπτωση δανείου που αποτελεί άμεση 
επένδυση με την έννοια της παραγ. 5 της πα
ρούσας Πράξης, η Τράπεζα της Ελλάδος εγκρί
νει τους όρους. 

2. Δεν επιτρέπεται ο επαναπατρισμός 
προϊόντος ρευστοποίησης της επένδυσης πριν 
παρέλθουν τρία έτη από την εισαγωγή των 
κεφαλαίων. 

3. Η μετατροπή των δραχμών σε ξένο συ
νάλλαγμα για τον επαναπατρισμό προϊόντος 
της ρευστοποίησης και την εξαγωγή κερδών, 
μερισμάτων, τόκων και χρεωλυσίων θα γίνεται 
με την τιμή του συναλλάγματος κατά την ημέ
ρα μεταφοράς τους στο εξωτερικό. 

4. Επιτρέπεται η σωρευτική εξαγωγή τόκων, 
κερδών και μερισμάτων. 

5. Άμεσες επενδύσεις με την έννοια της 
παρούσας Πράξης θεωρούνται οι κάθε είδους 
επενδύσεις στις οποίες προβαίνουν φυσικά 
πρόσωπα, εμπορικές, βιομηχανικές ή χρηματο
δοτικές επιχειρήσεις και οι οποίες χρησιμεύ
ουν για τη δημιουργία ή τη διατήρηση διαρκών 
και άμεσων σχέσεων μεταξύ του παρέχοντος 
τα κεφάλαια και του επιχειρηματία ή της επιχεί
ρησης για την οποία προορίζονται τα κεφάλαια 
αυτά με σκοπό την άσκηση οικονομικής δρα
στηριότητας. 

Οι άμεσες αυτές επενδύσεις μπορούν να 
έχουν τις ακόλουθες μορφές: 

- Δημιουργία και επέκταση υποκαταστημά-
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ρήιιι υ,) HUI ολιικλιιμίιιιΐΜ'ι ιιιιύκιΐ|(>η ιιιιιΐμχοιι 
σων επιχειρήσεων. 

Τιιμμετοχή οε νέες ή ιιπάρχουσες επιχει 
ρήσεις μι: οκοιιο ιη δημκιιιργίιι ή ιη διπιήρηοη 
οικονομικών διομων διαρκείας t i iv οι ειιιχει 
ρήσεις οιπές έχουν to καθεοιώς μειοχικών 
εταιριών, συμμετοχή με χαρακτήρα άμεσης 
επένδυσης υπάρχει όταν η δέσμη των μετοχών 
που βρίσκεται στην κατοχή ενός φυσικού προ
σώπου, μιας άλλης επιχείρησης ή οποιουδήπο
τε άλλου κατόχου, παρέχει στους μετόχους 
αυτούς είτε με βάση τις διατάξεις της ελληνι
κής νομοθεσίας για μετοχικές εταιρίες είτε για 
άλλους λόγους τη δυνατότητα πραγματικής 
συμμετοχής στη διοίκηση της εταιρίας αυτής ή 
στον έλεγχο της. 

- Μακροπρόθεσμα δάνεια με σκοπό τη δη
μιουργία ή τη διατήρηση οικονομικών δεσμών 
διάρκειας. Τέτοια δάνεια θεωρούνται τα δάνεια 
διάρκειας μεγαλύτερης των πέντε ετών, τα 
χορηγούμενα από μία εταιρία προς τις θυγατρι
κές της εταιρίες ή προς εταιρίες στις οποίες 
συμμετέχει καθώς και τα δάνεια τα συνδεόμε
να με συμμετοχή στα κέρδη. 

- Επανεπένδυση κερδών με σκοπό τη δια
τήρηση οικονομικών δεσμών διάρκειας. 

6. Προϊόν ρευστοποίησης μιας επένδυσης 
είναι το εισαχθέν κεφάλαιο, περιλαμβανομένης 
και της επανεπένδυσης κερδών, και η υπεραξία 
που τυχόν προκύπτει από τη ρευστοποίηση της 
επένδυσης. Δεν περιλαμβάνεται στην υπεραξία 
που μπορεί να επανεξαχθεί το τμήμα της που 
αντιστοιχεί στο ποσοστό του κεφαλαίου που 
καλύφθηκε από κεφάλαια εσωτερικού. 

7. Επενδύσεις που πραγματοποιούνται ή 
ρευστοποιούνται χωρίς προηγούμενη έγκριση 
της Τράπεζας της Ελλάδος δεν απολαύουν των 
πλεονεκτημάτων της παρούσας Πράξης. 

Η παρούσα Πράξη να δημοσιευθεί στην 
Εφημερίδα της Κυβερνήσεως. 



ΕΓΚΥΚΛΙΟΙ 
ΤΡΑΠΕΖΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

Αριθ. 30 11.9.87 

ΛΟήνιι. II ϋιππ'μίίπύιΐ ' I'»S7 
ΙΊ'ΚΥΚ.ΜΟϋ ΛΙΟΙΚΙ lui li' Μ) ΗΙ.ίΜΛ: Λχόχτηοη uno xttwixo"Ç χρατιίιν-μνλών 

της ΗΟΚ ελληνικών τίτλων παν είναι btuxottyuu-
Κοινοποιππα και ατις ΔιοιχήΐΗ'ΐα τιαν Ton.n ΰόν τεναιμοι στο Χρηματιστήριο ΧΜ επαναπατρισμός 

(74) roi1 προϊόντος ρειιστοποίηαή; roi'ç. 
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um ι η., I DICH L.KC ι ης ΙλΛιιοος ι ,ιι ιοιοιη i| ι ι no γιιι 
γ · | :<ι <| κΛκι'ιιιν κ/ιι'ι ;tu ιοί κοι·ν. κοαιών μι /im- ιΐ|., 
I (Ik '.'III 1 Ili Vuï'lll !.. 11! Ι AÀI|VWU'II . ΙΙΙΛ'ΙΙ'. IUI' 
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Ι ,ΊΙΐνΐ ^.((γΐιΐγΐ'ΐ IUI' Π UHU IV I (li. unUUU,TuiljUI|, 
tll'TiilV. 

Mi' την Ι·γκύκλιο Διοίκησης i i | s Τοάπι C<u ι ης 
Ιίλλάίϊος 51/27.11.Sii ιςουσιοοοτήΟηκαν τιι Κατα
στήματα της Τράπι ζας τι je 1\λλάοος vu χορηγούν 
ru ι χάστοτε αναγκαίο συνάλλαγμα γιιι ii | μι UM|U 
un KM1 προϊόντος in ιΌκυιοίηοης ίων π ί λ ω ν κι (I 
τιιιν μιριομάτιιιν Τους. που ανήκουν di' κατοίκους 
κραπίιν-μελών της l-.OK και έχουν αγοραστι ί με 
εισαγωγή κι ti οραχμοποίηση ελεύθερου συναλλάγ
ματος. 

Μετά ΤΙ| οημοσίευση Tuli IIA 2li7/|').().S7 (άιιΙΙπο 
Λ) in π ι ο π ά ν ω εργασίες μεταίιιίιάζονιαι και στα 
Κεντρικά μόνον Καταστήματα τιιιν ιςουσιοσοτη-
μίνων γιιι πράζι ις int συναλλάγματος ι μπόσικων 
τ ρ α π ε ζ ώ ν , (ht ασκούνται òr σύμφωνα μι τις nuuu 
πι'ίνιιι οόηγί ις . 

». Λ Γ Μ Ο Δ ί Ο Π Π Λ 
Ι. T u Κεντρικά Καταστήματα τιιιν εμπορικών 

τριιπι ζών πιιΐ' έχουν ε'ξουοιοοοτηΙΙεί γ ια τη ίΊιενίρ-
γεια πράξευιν επί συναλλάγματος Ou.χορηγούν το 
εκάστοτε αναγκαίο συνάλλαγμα για τΐ| μεταηορά 
του προϊόντος ρευστοποίησης των τίτλων και των 
μερισμάτων τους Λ< 11 • ανήκουν οι κατοίκους κρα-
τιίιν-μελιίιν της 1\ΟΚ κιιι έχουν αγοραστεί μι' εισα
γωγή κιιι οραχμοποίηση ελεύθερου συναλλάγμα
τος, σύμφωνα με TU ειοικότερον οριζάμεντι στην 
π α ρ ά γ ρ α φ ο ΙΙΛ π α ρ α κ ά τ ω . 

Λιι υκρινίζι ται ότι γ ια το χαρακτηρισμό τοιν 
τίτλων ως ελληνικών ή ξένων, ως κριτήριο λιιμοά-
νετιιι ο τόπος τιjç έίΉ,κιςτου εκοότη. Στους τίτλους 
κιτοΓ' ; υπάγονται οι μετοχές και όοοι άλλοι τίτλοι 
έχουν τον χαρακτήρα συμμετοχής, οι ομόλογος 
που ι'χοι·ν ικοοΟεί Π'ΤΓ ΟΓ δραχμές είτε σι ζένο 
νόμιιιμιι, καΟιίις κιιι Tit μι ρίοια οργανισμών συλλο
γικών επενόύσεων. 

II .Λ! . T u Κιντρικά Καταστήματα των εμπορι
κών τραπεζών είναι αρμόοια να χορηγούν π> ι κά-
ΟΓΟΤΓ α ν α γ κ α ί ο συνάλλαγμα για τΐ| μεταηορά του 
προϊόντος ρευστοποίησης. 

<ι) μετοχών κιιι ομολογιών που αγοράσθηκαν 
μετά T>|V I.1.IW7 ι'| ΙΙιι ιιγοριιοτοι''ν οτο μέλλον κιιι 

Ο) μεριειίων οργανισμών οΐ'λλογικιίιν επενδύ
σεων ποιι αγοράσθηκαν μ Γ τ« την l..l.l'i,S7 και 
εφεςής. 

2. Τ α Κεντρικά Καταστήματα τικν ίμποριν.ιίιν 
τρ(ΐπι :ζιίιν viviti επίιτης ιιρμόοκι ν« χορηγούν το 
α ν α γ κ α ί ο συνάλλαγμα για την μεταφορά τον μιρι-
ομάτιιιν π ο υ «ντιοτοιχοΰν irroi'ç τίτλους της παρα
γ ρ ά φ ο υ Il ΑΙ (ιό του παρόντος. 

Βΐ. Η Τ ρ ά π ε ζ α της Ελλάοος είναι αρμόοια να 
χορη·/εί το εκάιττοτε αναγκαίο ουνάλλαγμα για τ\) 
μεταφοο«. 

α) του προϊόντος ρευατοποίηιη|ς μετοχοιν και 
ομολογιιίιν που αγοράσθηκαν μέχρι 31.12.86 είτε 
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' l o i n /.Uui'iii , ι ι ι ι ι ι ι ι κ ι / u > | o i i , . iwnv κιιι u p u u v 

. l o t ' D u .nuu.M'ijMH'v u i u μιΛ/.ιιι· 

Ι . ΛΙΛΛΙΚΛΠΊΚΛ 
T u Κεντρικά Καταοτήμαια unv εμ;ιιιιιικιίιν 

ruu;n'uii)V Πα ιλι 'γχουν μόνο ιην ιιιΊΙι νίΓκότιμα 
(γνΐ |ιιιότητα. μη εικονικΓιτητα) τιιιν πιο πονι« ου 
να/.λαγιίιν. • ^ 

Ι. II μιταΐ |οο(Ί του προϊόντος ρι ιΐι)Το.Ίοίΐ|ΐιη; 
(η οποία πι ριλαμίιι'ινι ι ιόοο to ι ιιιιι'/Οίν κι <\ ι'ιλαιο. 
ι'ιοο και την υπεραξία του) εγκρίνεται από τι: 
Τράπεζες, ευθύς ιιις ο δικαιούχος ro ζητήοιι και 

προιΐκο|ΐίιιει τα ακόλουθα ίιικαιολογητικα: 
α) Κεόαίΐ'ΐοη τιιιν αρμοίιίιιιν αρχιίιν τη, χιίι.ιας 

εγ'κιιτϊιοταοής τ ο υ . από την οποία να προνυπτι ι η 
ιοιότητα του κατοίκου κράτους-μελους τοιν Ι.υοιιι-
παϊκιιΆ' Κοινοτήτυιν εκτιΊς της Ι!λ.λάΛος. ΛεΛομί-
νοί' ι'ιτι η ιίικ'ιτητα τιιυ κατοίκου άλλου κικηους-
μί).ους κτιϊται ούμηοινα με την περί ιιυνα/ /.ιϊγιια 
ιος νομοΟεοία του κράτους αυτού. 

ϋε περίπτυιοη που η νομοΟεοία αυτή ίίεν ,τρο-
ιίλέπει την εκοοση τέτοιας όιΐιαίιιιοης. Ι)α λιηιοϊι-
νονται t'.TÓi|it| (ίλλα οτοιχι ία που tin (Ιεμι λιώνουν. 
αΐ| ενός τη ουνεχή η υοικη Γΐιαμονή του ενοιαΐ| εοο-
μενου oro ιτυγκεκριμένο κράτος. αΐ|·ετι'ρου τη uo-
ίίαρή πρόΙΙεοή του να παραμείνι ι και να ίχι ι το 
κρι'ιτος αυτί) ιιις κέντρο τιιιν Λραοτηριοτήτΐ'ΐν του. 
II ιοιότητα αυτή πρέπει να υπάρχει τόοο κατά το 
χρόνο της α γ ο ρ ά ς τιιιν τίτ/.inv. ι'κιο και κατά το 
χρόνο της ρεικττοπυίηοής τους. 

ti) Πινακίοιο εκτέλειτης εντολής χρΐ|)ΐατιοτού ή 
άλλη απόοει ' ίη α π ό την οποία να προκύπτι ι η 
αγορά τιιιν τίτλιιιν και η τιμή τους. 

γ) Βείιαίΐιιοη Αγοράς Συναλλάγματος που να 
αποοιικνύει την εισαγωγή ιλι υΙΙίρου συνα>./.αγμα-
τος το οποίο κάλυψε το τίμημα της αγοράς imv 
τίτλιιιν. 

ίι) ΙΙινακίσιο εκτέλεσης εντολής χρηματιστοί' ή 
άλλη απόηειξη απι> την οποία να προκύπτι ι η 
πιίιληση ή η κατι'ι άλλο τρόπο ρευστοποίηση rmv 
τίτλιιιν. καΙΙυ'ις και το ύψος του προϊόντος οι υοτο-
ποίησής τους. 

Σημαντική απόκλιση του τιμήματος που ανα-
ΐ[έριται στο [ΙινακίΛιο του χρηματιστή ή οι άλλη 
απόοιΤίη πιίιλησης τυιν τίτλιιιν από την επίσημη 
χρηματιστηριακή τιμή του τίτλου θα ε'έειάζειαι 
α π ό τις αρμόδιες Ι ίππροπές της Ί'οά.τΓύας της 
Ι-.λλάυυζ. Σν περίπτυκτΐ! που τίτ/οι (ΐετοχιίιν έχουν 
εκποιηθεί κ α ι επανεπενουΟεί σε άλλους τίτλους, 
Βα προσκομίζοντίΐι τα Πινακίοια εκτέλεσης χση-
ιιατιστοΰ της πιίιλησιις και της αγοράς τιιιν τίτλιιιν. 

Πολλαπλές αγοραπωλησίες τίτλων του (οίου 
πάντοτε επενουτή αναγνωρίζονται. εφόσον ο επι ν-
ουτής προσκομίσει τα σχετικά Πινακίοια κάθε 
αγοραπωλησίας, «τα οποία θα υπάρχει αοιάκοπη 
χρονολογική συνέχεια (οηλα6ή ανάμεσα σε κάθε 
πιίιληση και α γ ο ρ ά τίτλων οεν πρέπει να υπάρχει 
χρονικό κενό). 

2. Στις περιπτώσεις που ζητείται από πιυς 
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inni ιόν ΚπιΛικό ΛοιΟμό M i l TIC ΙΊΟΟΟΓ: imviu. 
/.ογμιπο.: γικ TIC, πιο .ιύνοι τογιιι ιύς. 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 
ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ ΔΙΕΘΝΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ 

Αθήνα, 23 Νοεμβρίου 1987 

ΟΔΗΓΙΑ - ΕΓΚΥΚΛΙΟΣ υπαρ.1 

(άρθρο 3 Π.Δ. 207/87) 

ΘΕΜΑ: Απελευθέρωση κληρονομιαίων κεφαλαίων που 

ανήκουν σε κατοίκους κρατών-μελών της Ε.Ο.Κ. 

Α. ΓΕΝΙΚΑ 

Σύμφωνα με τον Πίνακα 1 του άρθρου 10 του Προεδρικού Διατάγ
ματος 207/87 ou κληρονομιές που επάγονται σε κατοίκους Ε.O.K. 
απελευθερώνονται από 1ης Ιανουαρίου 1981. 

| Εξάλλου, σύμφωνα με το άρθρο 52 της Πράξης Προσχώρησης της 
Ελλάδος στις Ευρωπαϊκές Κοινότητες, η οποία κυρώθηκε με το Νόμο 
945/1979, από 1ης Ιανουαρίου 1986 καταργούνται οι δεσμευμένοι λογα
ριασμοί κατοίκων Ε.Ο.Κ, στο μέτρο που αφορούν κεφάλαια προσωπικού 
χαρακτήρα. 

Από το συνδυασμό των διατάξεων αυτών συνάγονται τα εξής 
όσον αφορά τις κληρονομιές που επάγονται σε κατοίκους Ε.Ο.Κ.: 

1. Τα κληρονομιαία κεφάλαια δεν δεσμεύονται κατ'ΑΝ 1704/39. 
Συνεπώς η χρήση τους στην Ελλάδα ή η μεταφορά τους στο εξωτερικό 
είναι ελεύθερη χωρίς προηγούμενη άδεια της Τράπεζας της Ελλάδος, 

·· εφόσον πληρούνται οι παρακάτω οριζόμενες προϋποθέσεις. 

2. Ως κληρονομιαία κεφάλαια νοούνται τόσο τα μετρητά που περιλαμβά
νονται στην κληρονομιαία περιουσία και οι πρόσοδοι τους, όσο και 
το προϊόν ρευστοποίησης και πρόσοδοι κληρονομιαίων ακινήτων και 
κινητών, καθώς και τα ακίνητα ή κινητά που αποδεδειγμένα αποκτή
θηκαν ή αποκτώνται με το προΐ'όν της ρευστοποίησης ή τις προσόδους 
κληρονομιαίων στοιχείων κ.ο.κ. 

Β. ΔΙΕΥΚΡΙΝΙΣΕΙΣ 

Για την υλοποίηση της παραπάνω απελευθέρωσης παρέχονται οι 
ακόλουθες διευκρινίσεις: 

1. Τα κληρονομιαία κεφάλαια που είναι ήδη κατατεθειμένα σε δεσμευ
μένους λογαριασμούς αποδεσμεύονται με αίτηση του κληρονόμου, 
κληροδόχου κλπ. είτε για να χρησιμοποιηθούν στην Ελλάδα,είτε για 
να εξαχθούν. 

1.1 Με την επιφύλαξη των επομένων υποπαραγράφων, τα ήδη κατατε
θειμένα κληρονομιαία κεφάλαια που αποδεσμεύονται χωρίς ταυτό
χρονη μεταφορά τους στο εξωτερικό, δεν μπορούν να εξαχθούν 
αργότερα. 
Το ίδιο ισχύει και για κληρονομιαία ποσά που κατατίθενται στο 
εξής και αναλαμβάνονται για χρήση στην Ελλάδα. 

Π 
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1.2. Αν τα αναλαμβανόμενα ποσά χρησιμοποιηθούν για επενδύσεις 
κατά το Προεδρικό Διάταγμα 207/87, το προΐ'όν ρευστοποί
ησης των επενδύσεων αυτών (κεφάλαιο + υπεραξία) εξάγεται 
στον τόπο κατοικίας του δικαιούχου, εφόσον οι επενδύσεις 
γίνουν αμέσως (εντός του αντικειμενικά δυνατού χρόνου) 
μετά την ανάληψη και έχουν τηρηθεί οι διατυπώσεις που 
ορίζει το Προεδρικό Διάταγμα 207/87 για τη συγκεκριμένη 
επένδυση. 

1.3 Αν τα αναλαμβανόμενα ποσά χρησιμοποιηθούν για επένδυση 
που δεν έχει απελευθερωθεί με το Προεδρικό Διάταγμα 207/87, 
από το προΐ'όν ρευστοποίησης της εξάγεται ή υπάγεται στη 
ρύθμιση της αμέσως προηγουμένης υποπαραγράφου μόνο το κε
φάλαιο, ενώ η υπεραξία μπορεί να χρησιμοποιηθεί ελεύθερα 
στην Ελλάδα. 
Η διάθεση δηλαδή της υπεραξίας αυτής σε άλλη ή άλλες, δι
αδοχικές ή μη, έστω και απελευθερωμένες επενδύσεις δεν 
παρέχει δικαίωμα εξαγωγής του προΐ'όντος ρευστοποίησης της 
επένδυσης. 

2. Κεφάλαια που δεν έχουν αποτελέσει ούτε θ'αποτελέσουν αντικείμε
νο κατάθεσης εξάγονται μόνον εφόσον αποδειχθεί ότι ανάγονται σε 
κληρονομική πηγή με ανάλογη εφαρμογή της προηγούμενης παραγράφου, 

Γ. ΕΞΟΥΣΙΟΔΟΤΉΣΕΙΣ 

Τα Κεντρικά Καταστήματα των εξουσιοδοτημένων για τη διενέρ
γεια πράξεων συναλλάγματος εμπορικών Τραπεζών και το κατάστη
μα τους που θα ορίσουν σε κάθε πόλη, όπου εδρεύουν οι Περιφε
ρειακές Διευθύνσεις τους, εξουσιοδοτούνται: 

να αποδεσμεύουν και να χορηγούν το αναγκαίο συνάλλαγμα για την 
εξαγωγή κληρονομιαίων κεφαλαίων σύμφωνα με την Οδηγία-Εγκύκλιο 
αυτή, εφόσον τα κεφάλαια προέρχονται από κληρονομιά που επήχθη 
μετά την 1η Ιανουαρίου 1981. 
Για κληρονομιές που επήχθησαν πριν από την 1η Ιανουαρίου 1981 
αποκλειστικά αρμόδιο για την έγκριση της χορήγησης είναι το Τμή
μα Δεσμευμένων Καταθέσεων του Κεντρικού Καταστήματος της Τράπε
ζας της Ελλάδος. 

Η χορήγηση του συναλλάγματος θα γίνεται μόνον αφού ελεγχθεί 
η νομιμότητα και αυθεντικότητα της συναλλαγής, δηλαδή αφού δια
πιστωθεί ότι το αίτημα μεταφοράς κληρονομιαίου κεφαλαίου εμπί
πτει στις ρυθμίσεις του Προεδρικού Διατάγματος 207/87, όπως δι
ευκρινίζονται μ'αυτή την Οδηγία-Εγκύκλιο. 
Τα απαιτούμενα για τον έλεγχο αυτό δικαιολογητικά αναγράφονται 
στο συνημμένο Πίνακα. 
Αυτονόητο είναι ότι η απόδειξη της ιδιότητας του αιτούντος ως 
κληρονόμου, κληροδόχου κλπ. θα γίνεται σύμφωνα με το Νόμο και 
με τις οδηγίες των Νομικών Υπηρεσιών κάθε Τράπεζας. 

• -//-



2. Προϋποθέσει-ς για τη χορήγηση του συναλλάγματος: 

α. 0 κληρονομούμενος να ήταν κάτοικος Ελλάδος ή άλλου κράτους-
μέλους Ε.O.K. κατά το χρόνο του θανάτου του. 

β. 0 αιτούμενος το συνάλλαγμα (κληρονόμος, κληροδόχος κλπ.) να 
είχε την ιδιότητα του κατοίκου κράτους-μέλους Ε.O.K. (πλην 
Ελλάδος) κατά την επαγωγή της κληρονομιάς και να έχει την 
ιδιότητα κατοίκους κράτους-μέλους Ε.O.K. (πλην Ελλάδος) κατά 
το χρόνο τόσο της υποβολής της αίτησης, όσο και της εξαγωγής 
του κληρονομιαίου κεφαλαίου. 

γ. Το προς μεταφορά κεφάλαιο να είναι κληρονομιαίο σύμφωνα με τη 
παράγραφο 3 του Κεφαλαίου Α'αυτής της Οδηγίας-Εγκυκλίου. 

δ. Η ολοσχερής εκπλήρωση κάθε φορολογικής υποχρέωσης του δικαιούχου 
σε σχέση με ότι κληρονομεί. 

3. Οι ίδιες παραπάνω προϋποθέσεις πρέπει να συντρέχουν και σε περί
πτωση αποδέσμευσης για ελεύθερη χρήση των δραχμών στην Ελλάδα. 

4. Προκειμένου για κληρονομιαίο ακίνητο, άν υπάρχει εγγεγραμμένη στο 
Υποθηκοφυλακείο Σημείωση του ΑΝ 1704/39, αυτή εξαλείφεται μόνο με 
έγγραφο του Τμήματος Δεσμευμένων Καταθέσεων του Κεντρικού Καταστή
ματος της Τράπεζας της Ελλάδος με επιμέλεια της εμπορικής Τράπεζας, 
στην οποία έχει υποβληθεί το αίτημα χορήγησης συναλλάγματος ή δραχμώλ 

5.Όπου γίνεται μνεία του όρου "κάτοικος κράτους-μέλους Ε.Ο.Κ." νοείται 
και ο κάτοικος Ισπανίας ή Πορτογαλίας ή οποιουδήποτε άλλου κράτους, 
που θα καταστεί μέλος της Ε.Ο.Κ. 

Δ. ΕΛΕΓΧΟΙ 

Η διενέργεια των κατασταλτικών ελέγχων στις μεσολαβούσες Τράπεζες 
για την αυθεντικότητα των παραπάνω συναλλαγών, ανήκει στην αρμοδιό
τητα της Διεύθυνσης Ελέγχου για την Εφαρμογή Συναλλαγματικών Κανό
νων και των Υποκαταστημάτων της Τράπεζας της Ελλάδος, σύμφωνα με 
τις ισχύουσες αποφάσεις του Γενικού Συμβουλίου και την Πράξη Διοι
κητή της Τράπεζας της Ελλάδος 1132/1.9.87. 
Όλα τα σχετικά δικαιολογητικά θα τηρούνται στο Κατάστημα που χορή
γησε την έγκριση, όπου και θα γίνεται ο έλεγχος από τα παραπάνω 
.όργανα της Τράπεζας της Ελλάδος» 

Ε. ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΑ ΚΑΙ ΛΟΙΠΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

Η παρακολούθηση των παραπάνω εγκρίσεων θα ενεργείται από το Τμήμα 
Δεσμευμένων Καταθέσεων του Κεντρικού Καταστήματος, βάσει αλφαβητι
κού ευρετηρίου ή καρτελλιδίων που θα τηρούνται κατά λεξικογραφική 
σειρά. 
Τα Καταστήματα των εμπορικών Τραπεζών θα αναγγέλουν στο Τμήμα 
Δεσμευμένων Καταθέσεων της Τράπεζας της Ελλάδος, στο τέλος κάθε 
μήνα, τις εγκρίσεις που έχουν δοθεί απ'αυτά, θα γίνεται δε μνεία 
μόνο των πιο κάτω στοιχείων: 

1. Ονοματεπώνυμο κληρονόμου 
2. Χώρα κατοικίας του δικαιούχου 
3. Περιγραφή των κληρονομηθέντων 
4. Το καθαρό, προς μεταφορά ή αποδέσμευση, ποσό 

Τα Καταστήματα των εμπορικών Τραπεζών στο τέλος κάθε μήνα θ'αποστέΡ 
λουν στη Διεύθυνση Οικονομικών Μελετών-Τμήμα Ισοζυγίου Πληρωμών, 
εκτός των άλλων στατιστικών στοιχείων, και χωριστή κατάσταση στην 
οποία θα αναγράφουν υπό τον Κ.Α.5267-2 τις εκροές συναλλάγματος γιο 
την πιο πάνω αιτία. 
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Για τις λοιπές περιπτώσεις δεσμευμένων καταθέσεων κατ' 
ΑΝ 1704/39 θα εξακολουθούν να εφαρμόζονται οι για κάθε κατη
γορία πληρωμών σχετικές αποφάσεις. 

Διευκρινίζεται ότι με την έκδοση της Οδηγίας-Εγκυκλίου 
αυτής καταργείται η Εγκύκλιος Διοίκησης της Τράπεζας της Ελ
λάδος 19/6.5.86, στο μέτρο που αψορά τις κληρονομιές. 

Για τη διευκόλυνση των υπαλλήλων των Τραπεζών και την 
ορθή εφαρμογή των οδηγιών της Οδηγίας-Εγκυκλίου αυτής επισυ
νάπτεται Πίνακας βασικών παραδειγμάτων. 

Για κάθε συμπληρωματική πληροφορία ή διευκρίνιση αρμό
διο είναι το Τμήμα Δεσμευμένων Καταθέσεων της Τράπεζας της 
Ελλάδος (τηλ. 320.27.92, 322.04.31). 

Συνημ.: 2 Πίνακες 0 ΥΠΟΔΙΟΙΚΗΤΗΣ 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗϋ ΕΛΛΑΔΟΣ 
ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ ΔΙΕΘΝΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ 

Π Ι Ν Α Κ Α Σ 1 

ΑΠΑΙΤΟΥΜΕΝΑ ΔΙΚΑΙΟΛΟΓΗΤΙΚΑ ΓΙΑ ΤΗΝ 
ΑΠΟΔΕΣΜΕΥΣΗ Η ΤΗΝ ΜΕΤΑΦΟΡΑ ΣΕ ΣΥΝΑΛ
ΛΑΓΜΑ ΠΟΣΩΝ ΠΟΥ ΣΥΝΔΕΟΝΤΑΙ ΜΕ ΚΛΗΡΟ-

ΝΟΜΙΑΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ. 

1. Βεβαίωση των αρμοδίων αρχών της χώρας εγκατάστασης του αιτούντος, 
από την οποία να προκύπτει η ιδιότητα του κατοίκου άλλου κράτους-
μέλους της Ε.O.K., εκτός της Ελλάδος, δεδομένου ότι η ιδιότητα αυτή 
κτάται σύμφωνα με την περί συναλλάγματος νομοθεσία του κράτους αυτού. 

Σε περίπτωση που η νομοθεσία αυτή δεν προβλέπει την έκδοση τέτοιας 
βεβαίωσης, θα λαμβάνονται υπόψη άλλα στοιχεία που να θεμελιώνουν, 
αφενός τη συνεχή διαμονή του ενδιαφερομένου στο συγκεκριμένο κράτος, 
αφετέρου τη σοβαρή πρόθεση του να παραμείνει και να έχει το κράτος 
αυτό ως κέντρο των δραστηριοτήτων του. 

Η ιδιότητα αυτή πρέπει να υπάρχει, τόσο κατά το χρόνο επαγωγής της 
κληρονομιάς, όσο και κατά το χρόνο υποβολής της σχετικής αίτησης. 

2. Βεβαίωση των αρμοδίων αρχών από την οποία να προκύπτει ότι ο κληρο
νομούμενος ήταν κάτοικος κράτους-μέλους της Ε.O.K. (συμπεριλαμβανο
μένης και της Ελλάδος) κατά το χρόνο του θανάτου του. 

3. α. Προκειμένου για κληρονομιά ακινήτου απαιτείται πιστοποιητικό 
αποδοχής της κληρονομιάς στο οποίο θα περιγράφεται το συγκεκρι
μένο κληρονομιαίο ακίνητο, 

β. Προκειμένου για κληρονομιά κινητών, οποιοδήποτε έγγραφο από το 
οποίο να προκύπτει ότι αυτά αποτελούν μέρος της συγκεκριμένης 
κληρονομιάς (π.χ. δήλωση στην Εφορία κλπ). 

4. α. Το συμβόλαιο μεταβίβασης και το σχετικό πιστοποιητικό μεταγραφής, 

προκειμένου για ακίνητο, ή 
β. Σχετικές αποδείξεις, προκειμένου για κινητό. 

5. Πιστοποιητικό της αρμόδιας Οικονομικής Εφορίας που να προσδιορίζει 
τον αναλογούντα φόρο, ο οποίος φυσικά θα αφαιρείται από το ποσό 
που πρόκειται να εμβασθεί. 

6. Υπεύθυνη κατά ΝΔ 105/69 Δήλωση του δικαιούχου ή των πληρεξουσίων 
του, με την οποία θα δηλώνεται ότι δεν έχει υποβληθεί άλλη αίτηση 
για την ίδια αιτία σε άλλο Κατάστημα Τράπεζας. 

Για ιδιαιτερότητες που τυχόν θα παρουσιάζονται, τα Καταστήμχ 
τα των εμπορικών Τραπεζών θ'απευθύνονται στις Νομικές Υπηρεσίες τους. 



Π Ι Ν Α Κ Α Σ 2 

ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΠΑΡΑΔΕΙΓΜΑΤΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ 

ΠΟΥ ΣΥΝΔΕΟΝΤΑΙ ΜΕ ΚΛΗΡΟΝΟΜΙΑΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

1. Κάτοικος Ισραήλ απεβίωσε την 15.2.1980 και. κληρονομήθηκε από κά
τοικο Ιταλίας, ο οποίος ζητεί τη μεταφορά στην Ιταλία ή την απο
δέσμευση (και χρήση στην Ελλάδα) του τιμήματος πώλησης που έλαβε 
χώρα την 12.3.1982 και αφορά ακίνητο που κείται στην Ελλάδα και 
περιλαμβάνεται στη κληρονομιαία περιουσία του θανόντος κατοίκου 
Ισραήλ. 
Το αίτημα μεταφοράς απορρίπτεται ως μη νόμιμο, διότι ο κληρονομού
μενος δεν ήταν κάτοικος Ε.Ο.Κ. κατά το θάνατο του (Βλ. κεφάλαιο 
Γ. 2 της Οδηγ ίας-·Εγκυκλίου) . 

ψ Το αίτημα αποδέσμευσης για χρήση στην Ελλάδα ικανοποιείται διότι 
από 1.1.1986 δεν υπάρχουν δεσμευμένοι λογαριασμοί κατοίκων Ε.Ο.Κ. 
(Βλ. Κεφάλαιο Α.1 της Εγκυκλίου). Το αναλαμβανόμενο ποσό δεν ενά
γεται ποτέ στο εξωτερικό χωρίς ειδική άδεια της Τράπεζας της Ελ
λάδος σύμφωνα με τη διακριτική ευχέρεια που της παρέχει ο Νόμος 
(άρθρο 1 Ν. 1266/1982, άρθρο 2 παρ. 1 ΑΝ 1837/1951). 

(Σημείωση;αρμόδιο για την περίπτωση του παραδείγματος αυτού είναι 
το Τμήμα Δεσμευμένων Καταθέσεων του Κεντρικού Καταστήματος της 
Τράπεζας της Ελλάδος, διότι η επαγωγή της κληρονομιάς έλαβε χώρα 
πριν από την 1.1.1981 (Βλ. Κεφάλαιο Γ.Λ· της Οδηγίας-Εγκυκλίου). 

2.. Κάτοικος Λουξεμβούργου Χ απεβίωσε την 20.4.1985 και κληρονομήθηκε 
• από τον κάτοικο Ισπανίας Ψ. 
Στη κληρονομιά περιλαμβάνεται και ένα ακίνητο που κείται στην Ε·λ-
λάδα. Ο Ψ πωλεί το ακίνητο την 2.11.1985 και ζητεί την 10.1.88 
να εξαγάγει το εκ δραχμών 10.000.000 τίμημα. 
Το αίτημα ικανοποιείται και εμβάζεται το τίμημα σνο ε/ωτερικό. 

S> 
3. Στο προηγούμενο παράδειγμα ο Ισπανός Ψ επενδύει τα 10.000.000 δραχ

μές σε μετοχές εισηγμένες στο Χρηματιστήριο Αθηνών. 
Μετά έξι μήνες εκποιεί τις μετοχές αντί 15.000.000 δραχμών και ζητεί 
την εξαγωγή των 15.000.000 δραχμών. 
Το αίτημα ικανοποιείται αν έχει τηρηθεί και η Εγκύκλιος 37/19.11.87. 

4. Στο προηγούμενο παράδειγμα, ο Ισπανός Ψ ζητεί την εξαγωγή 10.000.000 
δραχμών και με τα υπόλοιπα 5.000.000 δραχμών προβαίνει σε άμεση επέν
δυση (άρθρο 6 του Π.Δ. 207/87). 
Ρευστοποιεί"την επένδυση το 1990 και ζητεί την εξαγωγή του εκ δραχμών 
20.000.000 προυόντος της. 
Το αίτημα ικανοποιείται, εφόσον έχουν τηρηθεί οι διατυπώσεις του 
Π.Δ. 207/87 για τις άμεσες επενδύσεις. 

-//-
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Σε συνέχεια του προηγούμενου παραδείγματος ο Ψ ζητεί την εξαγωγή 
μόνο 15.000.000 δραχμών από το προΐ'όν της άμεσης επένδυσης και 
τα υπόλοιπα 5.000.000 καταθέτει σε Τράπεζα. 
Μετά έξι μήνες ζητεί να εξαγάγει το κεφάλαιο (5.000.000) και τους 
τόκους της κατάθεσης (750.000). 
Ικανοποιείται το αίτημα ως προς το κεφάλαιο, επειδή αποτελεί μέρος 
της υπεραξίας απελευθερωμένης επένδυσης (Βλ. παράδειγμα 4ο) , αλλά 
απορρίπτεται το αίτημα ως προς τους τόκους, διότι αποτελούν προ'ι'όν 
κατάθεσης, δηλαδή συναλλαγής μη απελευθερωμένης με το Π.Δ. 207/87. 

Συνέχεια στο προηγούμενο παράδειγμα: 
Ο Ψ αγοράζει με τις.750.000 δραχμές, που προέρχονται από τόκους 
κατάθεσης, μετοχές εισηγμένες στο Χρηματιστήριο Αθηνών. 
Τις εκποιεί αντί 1.500.000 δραχμών, των οποίων ζητεί την εξαγωγή. 
Το αίτημα απορρίπτεται διότι οι 1.500.000 δραχμές πηγάζουν μεν 
από απελευθερωμένη συναλλαγή (επένδυση σε εισηγμένες μετοχές) αλλά 
δημιουργήθηκε με κεφάλαιο που προήλθε από μη απελευθερωμένη συναλ
λαγή (κατάθεση). · | 

Συνέχεια στο παράδειγμα 5: 
Μετά την κατάθεση των 5.000.000 δραχμών και την μετά εξάμηνο ανά
ληψη τους πλέον τόκων δραχμών 750.000 αγοράζει με το σύνολο 
(5.750.000) ένα ακίνητο (απελευθερωμένη συναλλαγή), το οποίο πωλεί 
μετά δύο έτη αντί 7.000.000 δραχμών και ζητεί να εξαγάγει το σύνολο 
του τιμήματος. 
Ικανοποιείται το αίτημα μόνο για το μέρος του τιμήματος που αντι
στοιχεί στα 5.000.000 δραχμές που είχε δικαίωμα να εξαγάγει σύμφωνα 
με το παράδειγμα 5 και απορρίπτεται ως προς το υπόλοιπο που αντι
στοιχεί στους τόκους, δηλαδή στο προΐ'όν της προηγούμενης μη απελευ
θερωμένης συναλλαγής. 

Α 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ ΔΙΕΘΝΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ 

Α θ ή ν α , 18 Ν ο ε μ β ρ ί ο υ 1988 

ΟΔΗΓΙΑ-ΕΓΚΥΚΛΙΟΣ υ π α ρ . 302 

( ά ρ θ ρ ο 3 Π . Δ . 2 0 7 / 8 7 ) 

Κ ο ι ν ο π ο ι ε ί τ α ι κ α ι σ τ ι ς Δ ι ο ι κ ή σ ε ι ς τ ω ν Τ ρ α π ε ζ ώ ν ( 2 0 0 ) 

ΘΕΜΑ: Π α ρ ο χ ή ο δ η γ ι ώ ν σ τ ι ς Ε μ π ο ρ ι κ έ ς Τ ρ ά π ε ζ ε ς σ χ ε τ ι κ ά με 

τ η χ ο ρ ή γ η σ η σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς γ ι α πληρωμή δ ι κ α ι ω μ ά τ ω ν 

π ν ε υ μ α τ ι κ ή ς ι δ ι ο κ τ η σ ί α ς σε δ ι κ α ι ο ύ χ ο υ ς κ α τ ο ί κ ο υ ς 

)<ωρών-μελών τ η ς Ε . O . K . _ _ _ _ _ _ _ _ 

Α. ΓΕΝΙΚΑ 

Σύμφωνα με τ ο ν Π ί ν α κ α 1 τ ο υ ά ρ θ ρ ο υ 10 τ ο υ Π ρ ο ε δ ρ ι κ ο ύ Δ ι α τ ά γ μ α 

τ ο ς 2 0 7 / 8 7 ο ι κ ι ν ή σ ε ι ς κ ε φ α λ α ί ω ν , που α φ ο ρ ο ύ ν δ ι κ α ι ώ μ α τ α 

π ν ε υ μ α τ ι κ ή ς ι δ ι ο κ τ η σ ί α ς κ α τ ο ί κ ω ν χ ω ρ ώ ν - μ ε λ ώ ν τ η ς Ε . O . K . , ε ί ν α ι 

πλήρως α π ε λ ε υ θ ε ρ ω μ έ ν ε ς . 

Στα π λ α ί σ ι α τ ο υ π ι ο π ά ν ω Π ρ ο ε δ ρ ι κ ο ύ Δ ι α τ ά γ μ α τ ο ς ( ά ρ θ ρ ο 3 ) , ο ι 

ε μ π ο ρ ι κ έ ς Τ ρ ά π ε ζ ε ς θα χ ο ρ η γ ο ύ ν τ ο α π α ι τ ο ύ μ ε ν ο σ υ ν ά λ λ α γ μ α γ ι α 

τ η ν π λ η ρ ω μ ή δ ι κ α ι ω μ ά τ ω ν π ν ε υ μ α τ ι κ ή ς ι δ ι ο κ τ η σ ί α ς σε κ α τ ο ί κ ο υ ς 

χ ω ρ ώ ν - μ ε λ ώ ν τ η ς Ε . O . K . , χ ω ρ ί ς ε ι δ ι κ ή κ α τ ά π ε ρ ί π τ ω σ η έ γ κ ρ ι σ η 

τ η ς Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς . 

Σε ε φ α ρ μ ο γ ή τ ο υ δ ι α τ ά γ μ α τ ο ς α υ τ ο ύ , α ν α φ έ ρ ο ν τ α ι π ι ο κ ά τ ω ο ι 

Κ α τ η γ ο ρ ί ε ς δ ι κ α ι ω μ ά τ ω ν γ ι α τ ι ς ο π ο ί ε ς ο ι Ε μ π ο ρ ι κ έ ς Τ ρ ά π ε ζ ε ς 

μ π ο ρ ο ύ ν να χ ο ρ η γ ο ύ ν σ υ ν ά λ λ α γ μ α , καθώς κ α ι τ α κ α τ ά π ε ρ ί π τ ω σ η 

α π α ι τ ο ύ μ ε ν α δ ι κ α ι ο λ ο γ η τ ι κ ά . 

Α ί τ η σ η γ ι α χ ο ρ ή γ η σ η σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς γ ι α δ ι κ α ι ώ μ α τ α π ν ε υ μ α τ ι κ ή ς 

ι δ ι ο κ τ η σ ί α ς μ π ο ρ ο ύ ν να υ π ο β ά λ λ ο υ ν ν ο μ ι κ ά πρόσωπα που ε ί ν α ι 

ε γ κ α τ ε σ τ η μ έ ν α ή λ ε ι τ ο υ ρ γ ο ύ ν σ τ η ν Ε λ λ ά δ α καL φ υ σ ι κ ά π ρ ό σ ω π α , 

μ ό ν ι μ ο ι κ ά τ ο ι κ ο ι Ε λ λ ά δ ο ς . 

Β. ΚΑΤΗΓΟΡΙΕΣ ΔΙΚΑΙΩΜΑΤΩΝ 

Τα Κ α τ α σ τ ή μ α τ α τ η ς Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς κ α ι τ α Κ ε ν τ ρ ι κ ά Κ α τ α 

σ τ ή μ α τ α τ ω ν ε ξ ο υ σ ι ο δ ο τ η μ έ ν ω ν γ ι α τ η δ ι ε ν έ ρ γ ε ι α π ρ ά ζ ε ω ν σ υ ν α λ 

λ ά γ μ α τ ο ς Ε μ π ο ρ ι κ ώ ν Τ ρ α π ε ζ ώ ν κ α θ ώ ς κ α ι τ ο Κ α τ ά σ τ η μ α τ ο υ ς π ο υ θα 

ο ρ ί α ο υ ν ο ι τ ε λ ε υ τ α ί ε ς σ τ ι ς π ό λ ε ι ς ό π ο υ ε δ ρ ε ύ ο υ ν Π ε ρ ι φ ε ρ ε ι α κ έ ς 

Δ ι ε υ θ ύ ν σ ε ι ς τ ο υ ς , ε ξ ο υ σ ι ο δ ο τ ο ύ ν τ α ι να π ρ ο β α ί ν ο υ ν σ τ η χ ο ρ ή γ η σ η 

σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς γ ι α τ ι ς α ν α φ ε ρ ό μ ε ν ε ς π α ρ α κ ά τ ω κ α τ η γ ο ρ ί ε ς ( π ε ρ ι 

π τ ώ σ ε ι ς ) δ ι κ α ι ω μ ά τ ω ν . 

- / / -
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α . Δ ι κ α ι ώ μ α τ α (ROYALTIES) γ ι α τ η χ ρ η σ ι μ ο π ο ί η σ η ε υ ρ ε σ ι τ ε χ ν ι ώ ν , 

σ η μ ά τ ω ν , σ χ ε δ ί ω ν , μ υ σ τ ι κ ώ ν β ι ο μ η χ α ν ι κ ώ ν μ ε θ ό δ ω ν κ α ι τ ύ π ω ν 

γ ι α τ η ν π α ρ α γ ω γ ή α γ α θ ώ ν - π ρ ο ϊ ό ν τ ω ν (KNOW HOW) κ α ι π α ρ ο χ ή 

υ π η ρ ε σ ι ώ ν 

β. Δ ι κ α ι ώ μ α τ α α ν α π α ρ α γ ω γ ή ς β ι ν τ ε ο τ α ι ν ι ώ ν ( V i d é o c a s s e t t e s ) 

γ . Δ ι κ α ι ώ μ α τ α α ν α π α ρ α γ ω γ ή ς δ ί σ κ ω ν καL μ α γ ν η τ ο τ α ι ν ι ώ ν ( c a s 

s e t t e s ) μ ο υ σ ι κ ή ς 

δ . Σ υ γ γ ρ α φ ι κ ά δ ι κ α ι ώ μ α τ α θ ε α τ ρ ι κ ώ ν έ ρ γ ω ν 

ε . Σ υ γ γ ρ α φ ι κ ά δ ι κ α ι ώ μ α τ α β ι β λ ί ω ν κ α ι π ε ρ ι ο δ ι κ ώ ν 

σ τ . Δ ι κ α ι ώ μ α τ α α π ό α ν α δ η μ ο σ ι ε ύ σ ε ι ς ά ρ θ ρ ω ν , ο ω τ ο γ ρ α φ ι ώ ν , σ κ ί -

τ σ ω ν - κ ό μ ι κ ς κ α ι δ ι α φ α ν ε ι ώ ν (SLIDES) 

χ. Δ ι κ α ι ώ μ α τ α α π ό σ υ μ β ά σ ε ι ς δ η μ ό σ ι α ς ε κ τ έ λ ε σ η ς μ ο υ σ ι κ ώ ν σ υ ν θ έ 

σ ε ω ν , π ε ρ ι λ α μ β α ν ο μ έ ν η ς τ η ς μ ε τ ά δ ο σ η ς δ ι α τ ο υ ρ α δ ι ο φ ώ ν ο υ , 

τ η λ ε ό ρ α σ η ς κ λ π . 

η . Σ υ γ γ ε ν ι κ ά δ ι κ α ι ώ μ α τ α ε ρ μ η ν ε υ τ ώ ν ή ε κ τ ε λ ε σ τ ώ ν κ α λ λ ι τ ε χ ν ώ ν 

γ ι α κ ά θ ε ρ α δ ι ο τ η λ ε ο π τ ι κ ή μ ε τ ά δ ο σ η ή ά λ λ η δ η μ ό σ ι α ε κ τ έ λ ε σ η 

ΑΠΑΙΤΟΥΜΕΝΑ ΔΙΚΑΙΟΛΟΓΗΤΙΚΑ 

1 . Α ί τ η σ η τ η ς ε ν δ ι α φ ε ρ ό μ ε ν η ς ε τ α ι ρ ε ί α ς σ τ η ν ο π ο ί α θα α ν α φ έ ρ ο 

ν τ α ι τ α π α ρ α κ ά τ ω σ τ ο ι χ ε ί α : 

- ε π ω ν υ μ ί α α ι τ ο ύ ν τ ο ς κ α ι τ υ χ ό ν δ ι α κ ρ ι τ ι κ ό ς τ ί τ λ ο ς 

- κ α τ η γ ο ρ ί α δ ι κ α ι ώ μ α τ ο ς ( π . χ . σ υ γ γ ρ α φ ι κ ά δ ι κ α ι ώ μ α τ α , θ ε α τ ρ ι 

κά δ ι κ α ι ώ μ α τ α , δ ι κ α ι ώ μ α τ α δ ί σ κ ω ν κ α ι μ α γ ν η τ ο τ α ι ν ι ώ ν 

μ ο υ σ ι κ ή ς κ λ π . ) 

- ó p o L π λ η ρ ω μ ή ς : ποσά ή π ο σ ο σ τ ά 

- δ ι ά ρ κ ε ι α σ ύ μ β α σ η ς 

- δ ή λ ω σ η γ ι α τ η μ ε σ ο λ ά β η σ η ή μη Ε λ λ η ν ι κ ο ύ Π ρ α κ τ ο ρ ε ί ο υ κ α ι 

τ ο υ ύ ψ ο υ ς τ η ς π ρ ο μ ή θ ε ι α ς τ ο υ , η ο π ο ί α θα ε κ π ί π τ ε τ α ι α π ό τ ο 

ε μ β α σ τ έ ο π ο σ ό . 

2 . Σ ύ μ β α σ η καL ν ό μ ι μ η μ ε τ ά φ ρ α σ η τ η ς 

3.. Π ρ ο κ ε ι μ έ ν ο υ γ ι α δ ι κ α ι ώ μ α τ α τ η ς π α ρ α π ά ν ω κ α τ η γ ο ρ ί α ς Βα, θα 

π ρ ο σ κ ο μ ί ζ ε τ α ι π ι σ τ ο π ο ι η τ ι κ ό από τ ο ο π ο ί ο θα π ρ ο κ ύ π τ ε ι η 

η μ ε ρ ο μ η ν ί α κ α τ α χ ώ ρ η σ η ς , σε υ π η ρ ε σ ί α τ η ς χ ώ ρ α ς τ ο υ α λ λ ο δ α π ο ύ 

ο ί κ ο υ , τ η ς ε υ ρ ε σ ι τ ε χ ν ί α ς ή τ ο υ σ ή μ α τ ο ς καθώς κ α ι η δ ι ά ρ κ ε ι α 

ι σ χ ύ ο ς τ η ς σ υ ν α φ ο ύ ς π ρ ο σ τ α σ ί α ς . 

4 . Π ρ ω τ ό τ υ π η Δήλωση Ε φ ο ρ ί α ς ( έ ν τ υ π ο υ π ο δ . Φ . 0 1 0 2 0 ) γ ι α τ ο π ο 

σ ο σ τ ό τ ο υ φ ό ρ ο υ που α ν α λ ο γ ε ί σ τ ο α ι τ ο ύ μ ε ν ο π ο σ ό των δ ι κ α ι ω 

μ ά τ ω ν καL φ ω τ ο τ υ π ί α τ ρ ι π λ ο τ ύ π ο υ ε ί σ π ρ α ξ η ς τ ο υ φ ό ρ ο υ . 

"β α 
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9. Επικυρωμένο αποδεικτικό καταβολής του Φ.Π.Α., που αναλογεί 

στο αιτούμενο ποσό, σύμφωνα με τις σχετικές οδηγίες του 

Υπουργείου Οικονομικών (Αποφ. Υπ. Οικ. Π. 3894/2992/9.θ.87 

- ΦΕΚ 311/22.β.87, Τευχ. Β" ) . 

6. Δήλωση ότι δεν κατατέθηκε όμοια αίτηση σε άλλο Κατάστημα 

Τράπεζας. 

Για δικαιώματα αναδημοσίευσης μεμονωμένων άρθρων και φωτογρα

φιών σε εφημερίδες και περιοδικά, δικαιώματα χρήσης μουσικού 

υλικού και δικαιώματα αναδημοσίευσης διαφανειών-SLIDES αντί 

σύμβασης θα προσκομίζεται μόνο τιμολόγιο. 

Δ. ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΑ ΧΟΡΗΓΗΣΗΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ 

Οδηγίες για τον έλεγχο της αυθεντικότητας 

Οι Εμπορικές Τράπεζες θα χορηγούν το απαιτούμενο συνάλλαγμα 

σύμφωνα με τους όρους της Σύμβασης. 

TLO τη διαπίστωση της αυθεντικότητας θα πρέπει να ελέγχεται η 

νομιμοποίηση του δικαιούχου και η ύπαρξη του δικαιώματος για 

' το οποίο καταβάλλονται τα δικαιώματα. 

Ειδικότερα ο έλεγχος της αυθεντικότητας 8α γίνεται με βάση τα 

πιο κάτω δικαιολογητικά ή στοιχεία: 

1. Σύμβαση μεταζύ δικαιούχου καL του αιτούντος σε πρωτότυπο ή 

σε επικυρωμένο αντίγραφο (Παραγρ. Γ2 της παρούσας). 

2. Βεβαίωση του γνήσιου της υπογραφής του υπογράφοντος για τον 

δικαιούχο (συνήθως γίνεται από Συμβολαιογράφο ή Επιμελητή

ρια) . 

3. Πιστοποιητικό αρμόδιας αρχής (π.χ. Μητρώου Εταιρειών ή Επι

μελητηρίου ή άλλης Αρχής) ότι ο υπογράφων για τη δικαιούχο 

εταιρεία τη δεσμεύει νόμιμα με την υπογραφή του. 

4. Επισημείωση ("APOSTILLE") ή επικύρωση από την κατά τόπους 

αρμόδια Ελληνική Προζενική Αρχή. 

9. Νομιμοποίηση του υπογράφοντος τη σύμβαση για λογαριασμό του 

α ιτούντος. 

θ. Αποδεικτικά στοιχεία ότι ο εκχωρών το δικαίωμα με τη σύμβα

ση, προκειμένου περί σήματος ή ευρεσιτεχνίας, είναι ο δικαι

ούχος ή πάντως ότι δικαιούται να το εκχωρεί. 

7. Η ιδιότητα του κατοίκου κράτους-μέλους της Ε.O.K. 

· / / • 
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α. Π ρ ο κ ε ι μ έ ν ο υ π ε ρ ί φυσικών προσώπων, βεβαίωση των αρμοδίων 
αρχών τ η ς χώρας εγκατάστασης του δ ι κ α ι ο ύ χ ο υ , από την 
ο π ο ί α να π ρ ο κ ύ π τ ε ι η ι δ ι ό τ η τ α του ως κ α τ ο ί κ ο υ κράτους 
- μ έ λ ο υ ς της Ε . O . K . , δ ε δ ο μ έ ν ο υ ό τ ι η ι δ ι ό τ η τ α αυτή κ τ ά τ α ι 
σύμφωνα με την π ε ρ ί συναλλάγματος ν ο μ ο θ ε σ ί α του κράτους 
α υ τ ο ύ . 
Σε π ε ρ ί π τ ω σ η που η ν ο μ ο θ ε σ ί α αυτή δ ε ν π ρ ο β λ έ π ε ι την 
έ κ δ ο σ η τ έ τ ο ι α ς β ε β α ί ω σ η ς , θα λ α μ β ά ν ο ν τ α ι υπόψη άλλα 
σ τ ο ι χ ε ί α που να θ ε μ ε λ ι ώ ν ο υ ν , αφενός τη σ υ ν ε χ ή δ ι α μ ο ν ή 
του δ ι κ α ι ο ύ χ ο υ του δ ι κ α ι ώ μ α τ ο ς στο σ υ γ κ ε κ ρ ι μ έ ν ο κράτος 
και α β ε τ έ ρ ο υ τη σοβαρή πρόθεση του να π α ρ α μ ε ί ν ε ι και να 
έ χ ε ι το κράτος αυτό ως κέντρο των δ ρ α σ τ η ρ ι ο τ ή τ ω ν τ ο υ . 

β. Π ρ ο κ ε ι μ έ ν ο υ π ε ρ ί νομικών προσώπων, εφόσον εκ των υποβαλ
λ ο μ έ ν ω ν σ τ ο ι χ ε ί ω ν ( σ υ μ β ό λ α ι ο , βεβαίωση Ε π ι μ ε λ η τ η ρ ί ο υ , 
ε π ι κ ύ ρ ω σ η Ελληνικού Π ρ ο ξ ε ν ε ί ο υ κλπ. ) π ρ ο κ ύ π τ ε ι η χώρα 
τ η ς έ δ ρ α ς τ η ς ε τ α ι ρ ε ί α ς , π α ρ έ λ κ ε ι η υποβολή τ η ς παραπάνω 
βεβα ί α σ η ς . 

Λοιπέα ο δ η γ ί ε ς 

- Αν το α ι τ ο ύ μ ε ν ο ποσό ε ί ν α ι ποσοστό επί. των πωλήσεων, η Τρά
π ε ζ α ο φ ε ί λ ε ι να δ ι α π ι σ τ ώ σ ε ι το ύφος των πωλήσεων, γ ι α την 
α ν α φ ε ρ ό μ ε ν η χ ρ ο ν ι κ ή π ε ρ ί ο δ ο , από επίσημα σ τ ο ι χ ε ί α , που τ η ρ ε ί 
ο α ι τ ώ ν . 

- Εφάπαζ κ α τ α β ο λ ή δ ι κ α ι ω μ ά τ ω ν ε π ι τ ρ έ π ε τ α ι μόνο γ ι α : 

α . Β ι ν τ ε ο τ ; ι ν ί ε ς μ έ χ ρ ι ποσού USD 8.000 - ανά τ ί τ λ ο β ι ν τ ε ο -
τα ι ν ί α ς 

β . Δ ί σ κ ο υ ς ^ μ α γ ν η τ ο τ α ι ν ί ε ς μ ο υ σ ι κ ή ς και β ι β λ ί α μ έ χ ρ ι ποσού USD 
1.000 α ν ά τ ί τ λ ο δ ί σ κ ο υ , μ α γ ν η τ ο τ α ι ν ί α ς και β ι β λ ί ο υ . 
Σ τ ι ς ττί- ρ ιπτώσε ι ς α υ τ έ ς θα κ α τ α τ ί θ ε τ α ι Δήλωση Προσωπικής 
Εγγύηστπς; (ως το συνημμένο υ π ό δ ε ι γ μ α 1) ό τ ι η β ι ν τ ε ο τ α ι ν ί α , 
ο δ ί σ κ ο ς ; , η μ α γ ν η τ ο τ α ι ν ί α μ ο υ σ ι κ ή ς ή το β ι β λ ί ο θα κυκλοφο
ρ ή σ ε ι ιττην Ε λ λ η ν ι κ ή αγορά το α ρ γ ό τ ε ρ ο μέσα σε ένα εξάμηνα 
από τ η ν ημέρα του ε μ β ά σ μ α τ ο ς . 

- Στον α λ λ ο δ α π ό δ ι κ α ι ο ύ χ ο , σε όλες τ ι ς π ε ρ ι π τ ώ σ ε ι ς , θα α π α σ τ έ λ 
λ ε τ α ι η Î « α φ ο ρ ά μ ε τ α ζ ύ του ποσού του δ ι κ α ι ώ μ α τ ο ς και του πα
ρ α κ ρ α τ ο ύ μ ε ν ο υ φόρου. Επίσης θα α φ α ι ρ ε ί τ α ι η α μ ο ι β ή τ υ χ ό ν 
μεσολαβού-ν-τος ε λ λ η ν ι κ ο ύ Π ρ α κ τ ο ρ ε ί ο υ καθώς και κάθε σ χ ε τ ι κ ή 
δαπάνη στ~ην Ελλάδα. 

- / / -



- 3 -

- Εάν η σύμβαση προβλέπει εκμετάλλευση του δικαιώματος καL 

σε άλλες χώρες (π.χ. Κύπρος) θα πρέπει να ελέγχεται από τη 

μεσολαβούσα Τράπεζα η εισαγωγή και δραχμοποίηση του αντίστοι

χου ποσού συναλλάγματος από την τρίτη χώρα. 

- Για τη παρακολούθηση της απόδοσης των δικαιωμάτων θα τηρεί

ται καρτέλλα για κάθε σύμβαση. 

- Αιτήσεις υποβάλλονται και από τα Πρακτορεία. 

- Για δίσκους και μαγνητοταινίες μουσικής αποδίδονται δικαιώ

ματα δύο κατηγοριών: 

α. συγγραφικά-αναπαραγωγής τα οποία εμβάζονται στον αλλοδαπό 

συμβαλλόμενο σύμφωνα με τη σύμβαση. 

β. μηχανικά-εκτελεστικά-συνθέταυ-στιχουργού κλπ., μέσω της 

ΑΕΠΙ ή και άλλης εταιρείας η αμοιβή των οποίων θα αφαι

ρείται από το αιτούμενο ποσό. 

- Τα αντίστοιχα εμβάσματα θα διενεργούνται με έκδοση επιταγής 

ή εντολή και μόνο υπέρ του δικαιούχου εξωτερικού, στον 

οποίο οφείλονται. 

- Οι αιτήσεις χαρτοσημαίνονται με το εκάστοτε ισχύον πάγιο 

τέλος χαρτοσήμου (σήμερα δρχ. 40). 

- Κάθε άλλη περίπτωση που δεν εμπίπτει στις διατάζεις της 

παρούσας Εγκυκλίου, θα εζετάζεται από την Τράπεζα της 

Ελλάδος. 

Είναι αυτονόητο ότι δεν χορηγείται συνάλλαγμα για πληρωμή 

δικαιωμάτων πνευματικής ιδιοκτησίας προκειμένου για προϊόντα 

τα οποία διατίθενται στην Ελληνική αγορά με τη διαδικασία της 

εισαγωγής. 

ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

Τα καταστήματα των μεσολαβουσών Τραπεζών θα καταχωρούν το 

χορηγούμενο συνάλλαγμα για δικαιώματα στις μηνιαίες καταστά

σεις διάθεσης συναλλάγματος (Πίνακας 4 της Τράπεζας της 

Ελλάδος) και ειδικότερα στους εζής κωδικούς αριθμούς: 

ΚΑ 5268 Κατηγορία δικαιωμάτων Βα της παρούσας Εγκυκλίου 

ΚΑ 3262 Κατηγορία δικαιωμάτων Ββ της παρούσας Εγκυκλίου 

ΚΑ 3267 Λοιπές κατηγορίες Βγ-η της παρούσας Εγκυκλίου 

Ανάλυση του χορηγούμενου συναλλάγματος κατά κύριες κατηγορίες 

δικαιωμάτων θα γίνεται σε ιδιαίτερη κατάσταση, σύμφωνα με το 

συνημμένο υπόδειγμα 2, η οποία θα υποβάλλεται κάθε μήνα στην 

Τράπεζα της Ελλάδος (Διεύθυνση Οικονομικών Μελετών, Υπηρεσία 

Στατιστικής Ισοζυγίου Πληρωμών). 

ι 
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ΣΤ. ΚΑΤΑΣΤΑΛΤΙΚΟΙ ΕΛΕΓΧΟΣ 

Η διενέργεια των κατασταλτικών ελέγχων στις μεσολαβούσες 

Τράπεζες, ανήκει· στην αρμοδιότητα της Διεύθυνσης Ελέγχου 

για την Εφαρμογή των Συναλλαγματικών Κανόνων και των 

αντίστοιχων Υπηρεσιών των Υποκαταστημάτων της Τράπεζας της 

Ελλάδος, σύμφωνα με τις ισχύουσες αποφάσεις του Γενικού 

Συμβουλίου και την Πράζη Διοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος 

1132/1 .9.87. 

Οι αρμόδιες Υπηρεσίες των Εμπορικοιν Τραπεζών, που θα χορηγούν 

τις σχετικές εγκρίσεις, θα τηρούν τα οικεία δικαιολογητικά σε 

χωριστούς φακέλους κατά επιχείρηση, με αντίστοιχους υποφακέ-

λους για κάθε συμβόλαιο καL θα τα θέτουν στη διάθεση των 

ελεγκτών της Τράπεζας της Ελλάδος. 

Οι Τράπεζες παρακαλούνται να μεριμνήσουν για την ενημέρωση των 

αρμοδίων Υπηρεσιών τους και να επιστήσουν την προσοχή τους 

για την πιστή εφαρμογή των παραπάνω οδηγιών. 

Γ LO κάθε συμπληρωματική πληροφορία ή διευκρίνηση, αρμόδια 

είναι η Διεύθυνση Διεθνών Συναλλαγών (Τμήμα Ελέγχου Οικονο

μικών Αναγκών σε Συνάλλαγμα τηλ. 320.29.13 και 320.29.33). 

Η Διεύθυνση Διεθνών Συναλλαγών εξουσιοδοτείται να ρυθμίζει με 

Εγκυκλίους της τα κατά καιρούς ανακύπτοντα σχετικά θέματα. 

Συνημ.: 2 υποδείγματα 

ο ΥΠΟΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

Q 



Υπόδειγμα 1 

ΔΗΛΩΣΗ ΠΡΟΣΩΠΙΚΗΣ ΕΓΓΥΗΣΗΣ ΔΡΧ 

ΕΠΩΝΥΜΙΑ ΔΗΛΟΥΝΤΟΣ 

Δ/ΝΣΗ ΤΗΛ 

Αναφερόμενοι στο αιτηθέν ποσόν συναλλάγματος εκ (ποσόâΞ.Ν.)_χ 

= ΔΡΧ για την πληρωμή εφάπαξ δικαιωμάτων αναπαραγωγής 

υπέρ του εν Οίκου 

δηλώνουμε σε σας και στο Ελληνικό Δημόσιο με γνώση των συνεπειών του Νόμου και των 

διατάξεων για την προστασία του Εθνικού Νομίσματος, ότι αναλαμβάνουμε απέναντι σε 

σας KOL στο Ελληνικό Δημόσιο την υποχρέωση να καταβάλλουμε υπέρ του Ελληνικού Δη

μοσίου, με μόνη την πρόσκληση είτε δική σας είτε οργάνου του Ελληνικού Δημοσίου, το 

ισόποσο του χορηγηθέντος συναλλάνματος σε δραχμές δηλαδή ποσοστό 100% (εκατό) της 

αξίας του χορηγηθέντος συναλλάνματος, εάν από τον έλεγχο της Τράπεζας σας διαπιστω

θεί ότι μέχρι το αργότερο ένα εξάμηνο από την ημερομηνία χορήγησης του παραπάνω 

συναλλάγματος δεν έχει πραγματοποιηθεί η αναπαραγωγή/κυκλοφορία 

στην Ελληνική αγορά. 

Επίσης υποχρεούμεθα και στην επανεισαγωγή εντόκως του εξαχθέντος ποσού. 

Το χρέος μας αυτό υπόκειται σε όλες τις διατάξεις που διέπουν τα χρέη προς το 

Δημόσιο ειδικά αυτές που αφορούν την διαδικασία εισπράξεως, τα μέσα αναγκαστικής 

εκτελέσεως, τους τόκους υπερημερίας, τις προσαυξήσεις κ.λ.π. 

Δηλώνουμε επίσης ότι η είσπραξη από το Δημόσιο του παραπάνω ποσού δεν μας απαλ-

λάσει από τις λοιπές συνέπειες του Νόμου. 

Η παρούσα εγγύηση μετά την εκπλήρωση όλων των υποχρεώσεων που αναλάβαμε με αυτή, 

παύει να ισχύει και να παραμείνει σε σας. 

οι ΔΗΛΟΎΝΤΕΣ 

Βεβαιώνεται το γνήσιο της υπογραφής 

των κ.κ 

οι οποίοι νόμιμα εκπροσωπούν την... 

Αθήνα, 

Προσοχή: Να γίνει και η συμπλήρωση 

των πίσω στοιχείων 
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Παρακαλούμε να νραφούν κατωτέρω, σύμφωνα με το Π.Δ.26/11.1.77 τα στοιχεία προκει

μένου για 1) Α.Ε.: όλων των μελών του Δ.Σ. 2) Ε.Π.Ε.: όλων των διαχειριστών 3) O.E.
 Μ 

η Ε.Ε.: όλων των Ομορρύθμων Μελών. 2 

· ω 

ΟΝΟΜΑ ΠΑΤΕΡΑ 3 

ΕΠΩΝΥΜΟ ΟΝΟΜΑ η ΣΥΖΥ.Γ0Υ(1) ΤΟ ΓΕΝ0Σ(1) ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ ΚΑΤΟΙΚΙΑΣ * 

Βεβαιώνεται η ακρίβεια 

των ανωτέρω στοιχείων 

01 ΒΕΒΑΙΟΥΝΤΕΣ ' 

(1) Όταν πρόκειται για 

παντρεμένες γυναίκες 

(Οι ίδιοι που υπογράψουν 

στην μπροστινή σελίδα) 
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ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

ΔΙΕΥΡΥΝΣΗ ΔΙΕΘΝΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ 

Αθήνα, 10 Οκτωβρίου 1988 

ΟΔΗΓΙΑ - ΕΓΚΥΚΛΙΟΣ 301 

Κ ο ι ν ο π ο ι ε ί τ α ι και σ τ ι ς Δ ι ο ι κ ή σ ε ι ς των Τραπεζών (174) 

ΘΕΜΑ: Χορήγηση συναλλάγματος σκ κ α τ ο ί κ ο υ ς κρατών-μελών τ η ς 
Ευρωπαϊκής Ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς Κ ο ι ν ό τ η τ α ς , γ ι α τη μεταφορά τ ο υ 
π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς α κ ι ν ή τ ω ν τ ο υ ς στην Ελλάδα. 

Α.ΓΕΝΙΚΑ 

Me το Προεδρικό Διάταγμα 170/80 μεταφέρθηκαν δ ι α τ ά ζ ε ι ς τ ο υ 
Κ ο ι ν ο τ ι κ ο ύ Λ ι κ α ί ο υ στο ε σ ω τ ε ρ ι κ ό Δ ί κ α ι ο τ η ς χώρας, με τ ι ς 
ο π ο ί ε ς α π ε λ ε υ θ ε ρ ώ ν ο ν τ α ι ο ρ ι σ μ έ ν ε ς κ ι ν ή σ ε ι ς κεφαλαίων που 
αφορούν κ α τ ο ί κ ο υ ς των κρατών-μελών της Ε.O.K. 
Σ τ ι ς κ ι ν ή σ ε ι ς α υ τ έ ς π ε ρ ι λ α μ β ά ν ο ν τ α ι και ο ι ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς κ α τ ο ί 
κων χωρών τ η ς Ε.O.K. σε α κ ί ν η τ α στην Ελλάδα, με την έ ν ν ο ι α 
ό τ ι ε π ι τ ρ έ π ε τ α ι ο ε π α ν α π α τ ρ ι σ μ ό ς του π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς ρ ε υ σ τ ο π ο ί 
ησης τ ο υ ς , δηλαδή η εξαγωγή τόσο του κ ε φ α λ α ί ο υ που ε ι σ ή χ θ η 
γ ι α την απόκτηση του α κ ι ν ή τ ο υ όσο και τ η ς τ υ χ ό ν υ π ε ρ α ξ ί α ς 
του κατά την ημέρα τ η ς πώλησης τ ο υ . 

Ως ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς σε α κ ί ν η τ α ν ο ο ύ ν τ α ι ο ι α γ ο ρ έ ς ο ικοδομημένων 
• και μή α κ ι ν ή τ ω ν ή η α ν έ γ ε ρ σ η κ τ ι ρ ί ω ν γ ι α κ ε ρ δ ο σ κ ο π ι κ ο ύ ς ή 

προσωπικούς σ κ ο π ο ύ ς . ( Σ η μ ε ι ώ ν ε τ α ι ό τ ι τα ενυπόθηκα δ ά ν ε ι α 
δ ε ν σ υ ν ι σ τ ο ύ ν ε π έ ν δ υ σ η σε α κ ί ν η τ α ) . 
Με την Ε γ κ ύ κ λ ι ο Δ ι ο ί κ η σ η ς τ η ς Τράπεζας τ η ς Ελλάδος 
4 3 / 2 6 . 9 . 8 6 ε ζ ο υ σ ι ο δ ο τ ή θ η κ ε το Τμήμα Β' Ε ζ ω τ ε ρ ι κ α ύ Συναλλάγ
ματος να χ ο ρ η γ ε ί το ε κ ά σ τ ο τ ε α ν α γ κ α ί ο συνάλλαγμα γ ι α τη μ ε τ α 
φορά του π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς ακ.ινήτων στην Ελλάδα που 
ανήκουν σε κ α τ ο ί κ ο υ ς κρατών-μελών της ΕΟΚ. 
Μετά τη δ η μ ο σ ί ε υ σ η του Π.Δ. 2 0 7 / 1 9 . 6 . 8 7 (άρθρο 3) η π ι ο πάνω 
ε ρ γ α σ ί α α ν α τ ί θ ε τ α ι , ε κ τ ό ς από τα Καταστήματα τ η ς Τράπεζας 
τ η ς Ελλάδος, και στα Κ ε ν τ ρ ι κ ά Καταστήματα και τ ι ς Π ε ρ ι φ ε ρ ε ι 
α κ έ ς Δ ι ε υ θ ύ ν σ ε ι ς των ε ξ ο υ σ ι ο δ ο τ η μ έ ν ω ν γ ι α π ρ ά ξ ε ι ς ε π ί συναλ
λ ά γ μ α τ ο ς εμπορικών τ ρ α π ε ζ ώ ν , θα α σ κ ε ί τ α ι δε σύμφωνα με τ ι ς 
ο δ η γ ί ε ς τ η ς π α ρ ο ύ σ α ς . 

Β.ΔΙΑΔΙΚΑΣΤΙΚΑ 

Τα Καταστήματα της Τράπεζας της Ελλάδος και τα Κεντρικά 

Καταστήματα των Εμπορικών Τραπεζών όπως επίσης και το Κατά-

ι 
ι 
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σ τ η μ α που θα ο ρ ί σ ο υ ν ο ι τ ε λ ε υ τ α ί ε ς σ τ ι ς π ό λ ε ι ς π ο υ ε δ ρ ε ύ ο υ ν 

ο ι π ε ρ ι φ ε ρ ε ι α κ έ ς Δ ι ε υ θ ύ ν σ ε ι ς τ ο υ ς , θα χ ο ρ η γ ο ύ ν τ ο ε κ ά σ τ ο τ ε 

α ν α γ κ α ί ο σ υ ν ά λ λ α γ μ α γ ι α μ ε τ α φ ο ρ ά τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς 

α κ ι ν ή τ ω ν σ τ η ν Ε λ λ ά δ α ( ε ξ α γ ω γ ή τ ό σ ο τ ο υ κ ε φ α λ α ί ο υ που ε ι σ ή 

χ θ η , όσο κ α ι τ η ς τ υ χ ό ν υ π ε ρ α ξ ί α ς κ α τ ά τ η ν η μ έ ρ α τ η ς πώλησης 

τ ω ν ) που α ν ή κ ο υ ν σε κ ά τ ο ι κ ο υ ς κ ρ α τ ώ ν - μ ε λ ώ ν τ η ς Ε . O . K . κ α ι 

έ χ ο υ ν α γ ο ρ α σ τ ε ί με ε ι σ α γ ω γ ή κ α ι δ ρ α χ μ ο π ο ί η σ η ε λ ε υ θ έ ρ ο υ σ υ ν α λ 

λ ά γ μ α τ ο ς μη υ π ο χ ρ ε ω τ ι κ ά ε κ χ ω ρ η τ έ ο υ . 

Οι α ρ μ ό δ ι ε ς υ π η ρ ε σ ί ε ς θα ε λ έ γ χ ο υ ν μ ό ν ο τ η ν α υ θ ε ν τ ι κ ό τ η τ α 

( γ ν η σ ι ό τ η τ α , μή ε ι κ ο ν ι κ ό τ η τ α ) τ ω ν π ι ο π ά ν ω σ υ ν α λ λ α γ ώ ν . 

Ε ι δ ι κ ό τ ε ρ α , σε ό λ ε ς τ ι ς π ε ρ ι π τ ώ σ ε ι ς μ ε τ α φ ο ρ ά ς τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς 

ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς θα ε ρ ε υ ν ά τ α ι : 

1.Η ι δ ι ό τ η τ α τ ο υ κ α τ ο ί κ ο υ κ ρ ά τ ο υ ς - μ έ λ ο υ ς τ η ς Ε . O . K . σ τ ο 

π ρ ό σ ω π ο α υ τ ο ύ που ? η τ ά τ η ν μ ε τ α φ ο ρ ά . Η ι δ ι ό τ η τ α α υ τ ή θα 

π ρ ο κ ύ π τ ε ι α π ό σ χ ε τ ι κ ή β ε β α ί ω σ η των α ρ μ ο δ ί ω ν α ρ χ ώ ν τ η ς 

χ ώ ρ α ς ε γ κ α τ ά σ τ α σ η ς τ ο υ , δ ε δ ο μ έ ν ο υ ό τ ι η ι δ ι ό τ η τ α τ ο υ 

κ α τ ο ί κ ο υ ά λ λ ο υ κ ρ ά τ ο υ ς - μ έ λ ο υ ς κ τ ά τ α ι σύμφωνα με τ η ν π ε ρ ί 

σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς ν ο μ ο θ ε σ ί α τ ο υ κ ρ ά τ ο υ ς α υ τ ο ύ . 

Σε π ε ρ ί π τ ω σ η π ο υ η ν ο μ ο θ ε σ ί α α υ τ ή δ ε ν π ρ ο β λ έ π ε ι τ η ν έ κ δ ο 

ση τ έ τ ο ι α ς β ε β α ί ω σ η ς , θα λ α μ β ά ν ο ν τ α ι υ π ό ψ η ά λ λ α σ τ ο ι χ ε ί α 

που θα θ ε μ ε λ ι ώ ν ο υ ν α φ ε ν ό ς τ η σ υ ν ε χ ή φ υ σ ι κ ή δ ι α μ ο ν ή τ ο υ 

ε ν δ ι α φ ε ρ ο μ έ ν ο υ στο σ υ γ κ ε κ ρ ι μ έ ν ο κ ρ ά τ ο ς κ α ι α φ ε τ έ ρ ο υ τ η 

σ ο β α ρ ή π ρ ό θ ε σ η τ ο υ να π α ρ α μ ε ί ν ε ι κ α ι να έ χ ε ι το κ ρ ά τ ο ς 

α υ τ ά ως κ έ ν τ ρ ο των δ ρ α σ τ η ρ ι ο τ ή τ ω ν τ ο υ . 

Η ι δ ι ό τ η τ α τ ο υ κ α τ ο ί κ ο υ κ ρ ά τ ο υ ς - μ έ λ ο υ ς τ η ς ΕΟΚ π ρ έ π ε ι να 

υ π ά ρ χ ε ι τ ό σ ο κ α τ ά τ ο χ ρ ό ν ο α γ ο ρ ά ς , όσο κ α ι κ α τ ά τ ο χ ρ ό ν ο 

πώλησης τ ο υ α κ ι ν ή τ ο υ . 

2 . Τ ο ύ ψ ο ς τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς , όπως α υ τ ό α ν α φ έ ρ ε τ α ι 

σ τ ο π ω λ η τ ή ρ ι ο σ υ μ β ό λ α ι ο . 

3 . Τ ο ύψος τ ο υ τ ι μ ή μ α τ ο ς α γ ο ρ ά ς τ ο υ α κ ι ν ή τ ο υ π ο υ κ α λ ύ φ θ η κ ε 

από ε ι σ α γ ω γ ή σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς . Σε π ε ρ ί π τ ω σ η που μ έ ρ ο ς μ ό ν ο ν 

τ ο υ τ ι μ ή μ α τ ο ς α γ ο ρ ά ς κ α λ ύ φ θ η κ ε από ε ι σ α γ ω γ ή σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς , 

τ ό τ ε δ ε ν θα ε ξ ά γ ε τ α ι τ ο σ ύ ν ο λ ο τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς 

α λ λ ά μ έ ρ ο ς α υ τ ο ύ κ α ι κ α τ ά τ η ν α υ τ ή α ν α λ ο γ ί α ( ι σ ό π ο σ ο σε 

δ ρ α χ μ έ ς ε ι σ α χ θ έ ν τ ο ς σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς π ρ ο ς τ ί μ η μ α α γ ο ρ ά ς ) . 

ΔΙΚΑΙΟΛΟΓΗΤΙΚΑ ΠΟΥ ΘΑ ΥΠΟΒΑΛΛΟΝΤΑΙ 

1 . Β ε β α ί ω σ η κ α τ ο ι κ ί α ς ή ά λ λ α δ ι κ α ι ο λ ο γ η τ ι κ ά όπως 

π ρ ο α ν α φ έ ρ θ η κ ε , τ ό σ ο κ α τ ά τ ο χ ρ ό ν ο α γ ο ρ ά ς όσο κ α ι κ α τ ά τ ο 

χ ρ ό ν ο π ώ λ η σ η ς τ ο υ α κ ι ν ή τ ο υ . 
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2.Το συμβόλαιο αγοράς του ακινήτου. 

3.Το συμβόλαιο πώλησης του ακινήτου, από το οποίο προκύπτει 

το προϊόν ρευστοποίησης. 

4.Υπεύθυνη κατά ΝΔ 105/69 Δήλωση του δικαιούχου ή των πληρε

ξουσίων του, με την οποία θα δηλώνεται ότι δεν έχει υποβλη

θεί άλλη αίτηση για την ίδια αιτία σε άλλο Κατάστημα 

Τράπεζας . 

9.Τη Βεβαίωση Αγοράς Συναλλάγματος (Β.Α.Σ.) που να 

αποδεικνύει την εισαγωγή ελευθέρου συναλλάγματος που 

κάλυψε (ολικώς ή μερικώς) το τίμημα αγοράς του ακινήτου. 

Η Βεβαίωση Αγοράς Συναλλάγματος, μετά τη χορήγηση συναλ

λάγματος, θα ακυρώνεται και θα τοποθετείται στο φάκελλο 

της οικείας έγκρισης. 

Στις περιπτώσεις που οι ενδιαφερόμενοι έχουν τύχει απαλλα

γής φόρου μεταβίβασης κατά την αγορά των ακινήτων, οπότε 

οι σχετικές Β.Α.Σ. έχουν κατατεθεί στην αρμόδια Οικονομική 

Εφορία, παρέχεται η ευχέρεια της απόδειζης της εισαγωγής 

του συναλλάγματος με ένα από τα παρακάτω παραστατικά: 

α.Βεβαίωση αρμόδιας Οικονομικής Εφορίας στην οποία θα ανα

φέρονται τα στοιχεία των κατατεθέντων Βεβαιώσεων Αγοράς 

Συναλλάγματος για την απαλλαγή από τον φόρο μεταβίβασης. 

β.Πρωτότυπο "ψύλλο ελέγχου" οριστικού συμβιβασμού που συν

τάσσεται από την Οικονομική Εφορία κατά τον χρόνο οριστι

κής εκκαθάρισης του φόρου μεταβίβασης και στο οποίο ανα

φέρεται η εισαγωγή ή μή συναλλάγματος για την κάλυψη του 

τιμήματος αγοράς του ακινήτου. 

Ειδικά για τα συμβόλαια αγοράς που συντάχθηκαν μετά την 

1.1.73 αρκεί να αναφέρεται στο συμβόλαιο ότι το τίμημα 

αγοράς καταβλήθηκε στην Ελλάδα και ότι"σύμφωνα με σχετική 

βεβαίωση αρμόδιας Οικονομικής Εφορίας δεν οφείλεται φόρος 

μεταβίβασης κατ'εφαρμογή του Ν.Δ. 1004/71 ." 

Δ.ΕΛΕΓΧΟΣ 

Ολα τα σ χ ε τ ι κ ά δ ι κ α ι ο λ ο γ η τ ι κ ά θα τ η ρ ο ύ ν τ α ι στο Κατάστημα που 
χορήγησε την έ γ κ ρ ι σ η , γ ι α τ ο ν κ α τ α σ τ α λ τ ι κ ό έ λ ε γ χ ο από τα α ρ 
μ ό δ ι α όργανα τ η ς Τράπεζας τ η ς Ελλάδος . 



- 4 -

Η δ ι ε ν έ ρ γ ε ι α τ ω ν κ α τ α σ τ α λ τ ι κ ώ ν ε λ έ γ χ ω ν σ τ ι ς μ ε σ ο λ α β ο ύ σ ε ς 

τ ρ ά π ε ζ ε ς γ ι α τ η ν α υ θ ε ν τ ι κ ό τ η τ α των π α ρ α π ά ν ω σ υ ν α λ λ α γ ώ ν , 

α ν ή κ ε ι σ τ η ν α ρ μ ο δ ι ό τ η τ α τ η ς Δ ι ε ύ θ υ ν σ η ς Ε λ ε γ χ ο υ γ ι α τ η ν Εφαρ

μ ο γ ή των Σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ώ ν Κανόνων κ α ι των υ π ο κ α τ α σ τ η μ ά τ ω ν τ η ς 

Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς , σύμφωνα με τ ι ς ι σ χ ύ ο υ σ ε ς α π ο φ ά σ ε ι ς τ ο υ 

Γ ε ν ι κ ο ύ Σ υ μ β ο υ λ ί ο υ τ η ς κ α ι τ η ν ΙΙράί'η Δ ι ο ι κ η τ ή τ η ς Τ ρ ά π ε ζ α ς 

τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς 1 1 3 2 / 1 . 9 . 8 7 . 

Ε.ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΑ ΚΑΙ Λ0ΙΙ1Α ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

Τα Κ α τ α σ τ ή μ α τ α των Τ ρ α π ε ζ ώ ν που π ρ ο β α ί ν ο υ ν σ τ η χ ο ρ ή γ η σ η 

σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς κ α τ ά τ α π α ρ α π ά ν ω , ϋα α ν α γ γ έ λ ο υ ν σ τ η ν Τ ρ ά π ε ζ α 

τ η ς Ε λ λ ά δ α ς - Δ ι ε ύ θ υ ν σ η Δ ι ε θ ν ώ ν Σ υ ν α λ λ α γ ώ ν (Τμήμα Β' Ε ξ ω τ ε ρ ι 

κού Σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς ) , σ τ ο τ έ λ ο ς κ ά θ ε μ ή ν α , τ ι ς ε γ κ ρ ί σ ε ι ς που 

έ χ ο υ ν δ ο θ ε ί α π ό α υ τ ά , θα γ ί ν ε τ α ι δ ε μ ν ε ί α μ ό ν ο των π ι ο κάτω 

σ τ ο ι χ ε ί ω ν : 

1 . Ο ν ο μ α τ ε π ώ ν υ μ ο δ ι κ α ι ο ύ χ ο υ ( π ω λ η τ ή ) κ α ι χώρα κ α τ ο ι κ ί α ς 

2 . Α ρ ι θ μ ό σ υ μ β ο λ α ί ο υ πώλησης 

3 . Καθαρά γ ι α ε ζ α γ ω γ ή σε σ υ ν ά λ λ α γ μ α ποσό δ ρ α χ μ ώ ν 

Ε π ί σ η ς , τ α π ι ο πάνω Κ α τ α σ τ ή μ α τ α των Τ ρ α π ε ζ ώ ν στο τ ε λ υ ς κ ά θ ε 

μήνα θα γ ν ω ρ ί ζ ο υ ν σ τ η ν Δ ι ε ύ θ υ ν σ η Ο ι κ ο ν ο μ ι κ ώ ν Μελετών τ η ς 

Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς - Τ μ ή μ α Ι σ ο ζ υ γ ί ο υ Πληρωμών, με τ α έ ν τ υ π α 

των σ τ α τ ι σ τ ι κ ώ ν σ τ ο ι χ ε ί ω ν υπό τ ο ν Κ.Α. 9332 τ ι ς ε κ ρ ο έ ς 

σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς α π ό τ ι ς π ι ο πάνω α ι τ ί ε ς . 

Από τ η ς · κ ο ι ν ο π ο ι ή σ ε ω ς τ η ς π α ρ ο ύ σ η ς κ α τ α ρ γ ε ί τ α ι η Ε γ κ ύ κ λ ι ο ς 

Δ ι ο ι κ ή σ ε ω ς Τ ρ α π έ ζ η ς Ε λ λ ά δ ο ς 4 3 / 2 6 . 9 . 8 0 . 

Γ ι α ο π ο ι α δ ή π ο τ ε σ υ μ π λ η ρ ω μ α τ ι κ ή π λ η ρ ο φ ο ρ ί α ή γ ι α ε ι δ ι κ έ ς 

π ε ρ ι π τ ώ σ ε ι ς που δ ε ν κ α λ ύ π τ ο ν τ α ι α π ό τ η ν π α ρ ο ύ σ α Ε γ κ ύ κ λ ι ο 

α ρ μ ό δ ι α ε ί ν α ι η Δ ι ε ύ θ υ ν σ η Δ ι ε θ ν ώ ν Σ υ ν α λ λ α γ ώ ν - Τ μ ή μ α Β' 

Ε ξ ω τ ε ρ ι κ ο ύ Σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς ( τ η λ . 3 2 0 . 2 9 0 2 κ α ι 3 2 0 . 2 9 3 7 ) . 

ΙΚΗΤΛί 



Τ Ρ Ά Π Ε Ζ Α ΤΗΣ ΕΛΛΑΑΟΧ 

ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘ. 1793/20.8.90 
"(Αρθρο Ι του-Ντ -Ì2GG/02) 

ΘΕΜΑ Απόκτηση από κατοίκους εξωτερικού μη 
ει,σηγμένων στο Χρηματιστήριο ομολογιακών 
τίτλων ελληνικών επι,χεί-ρήσεων και. επανα
πατρισμός των κεφάλαίων που εισάγονται .. 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

α) το άρθρο 1 του Ν. 1266/82 "όργανα ασκήσεως της νομισματικής, 
πι,στωτί-κής και. συναλλαγματικής πολ<.τ<_κής Kac άλλες 
διατάξεις", 

β) το ΠΔ 207/87 σχετικά με την κίνηση κεφαλαίων μεταξύ Ελλάδος 
και χωρών ΕΟΚ, 

γ) την ΠΔ/ΤΕ 1164/87 σχετι,κά με επενδύσεις δcaθεσίμωv των 
τραπεζών σε ομολογιακούς και. μετοχικούς τίτλους, 

δ) τη σκοπιμότητα προσέλκυσης κεφαλαίων και διεύρυνσης των 
πηγών χρηματοδότησης των ελληνικών επςχειρήσεων, 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε τ α ε ξ ή ς : 

1. Επι,τρέπεται. η διάθεση από τις εμπορικές τράπεζες και. τςς 
τράπεζες επενδύσεων μη ει,σηγμένων στο Χρηματιστήριο ομολογιακών 

.'' τίτλων ελληνικών επι,χει,ρήσεων σε κατοίκους εξωτερικού (φυσικά ή 
νομι,κά πρόσωπα). Oc τίτλοι, μπορεί να διατίθενται με μεσολάβηση ή 
από το υφιστάμενο χαρτοφυλάκιο χρεωγράφων των nco πάνω τραπεζών 
και. πρέπει, να έχουν ελάχιστη αρχική διάρκεια 2 ετών προκειμένου 
περί νεοεκδιδόμενων τίτλων ή ελάχιστη μέχρι τη λήξη τους διάρκεια 
6 μηνών προκειμένου περί των εν κυκλοφορία υφιστάμενων τίτλων. 

Oc εκδότες των ομολογιακών τίτλων θα αναθέτουν στις πια 
πάνω τράπεζες τη διεκπεραίωση της διαδικασίας εξόφλησης 
τοκομεριδίων και. κεφαλαίου των τίτλων. 

OL τράπεζες που διαθέτουν ή μεσολαβούν στη διάθεση των 
τίτλων οφείλουν να τηρούν: 
α) στοιχεία, κατά έκδοση, για το συνολικώς διατεθέν ποσό σε 
επενδυτές εξωτερικού με ανάλυση κατά επενδυτή, την τιμή διάθεσης, 
τι,μή εξόφλησης, επιτόκιο, περίοδο εκτοκισμού και, χρόνο εξόφλησης 
των τίτλων, και 
β) τα παραστατικά της συναλλαγής. 

2. Επιτρέπεται, η εξαγωγή σε συνάλλαγμα των τοκομεριδίων Kau 
του προϊόντος από τη ρευστοποίηση των παραπάνω ομολογιακών 
τίτλων. Τα κεντρικά καταστήματα των εξουσιοδοτημένων yea πράξεις 
επί συναλλάγματος εμπορικών τραπεζών θα χορηγούν το αναγκαίο 
εκάστοτε συνάλλαγμα γ<-α τη διενέργεια των πιο πάνω συναλλαγών, με 
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την προσκόμιση των παραστατικών,που εκδίδει η τράπεζα που ανάλαβε 
την διεκπεραίωση της διαδικασίας εξόφλησης τοκομεριδίων Kau 
κεφαλαίου των τίτλων για λογαριασμό του εκδότη, από τα οποία θα 
αποδεικνύεται, το ύψος των προς εξαγωγή ποσών κεφαλαίου και τόκων 
και επί των οποίων θα βεβαιώνεται η χορήγηση του συναλλάγματος. 
Κατά την εξαγωγή του προϊόντος ρευστοποίησης προ της λήξης των 
τίτλων ή για την εξόφληση τους στη λήξη θα ακυρώνονται, οι 
Βεβαιώσεις Αγοράς Συναλλάγματος που εκδίδονται κατά την εισαγωγή 
του συναλλάγματος γ ta την επένδυση στους τίτλους αυτούς σε 
οποιοδήποτε νόμισμα που διαπραγματεύεται, στο Fixing Αθηνών. 
Προκείμενου περί τοκομεριδίων, οι μεσολαβούσες τράπεζες οφείλουν 
να ελέγχουν ότι έχουν εκπληρωθεί οι φορολογικές υποχρεώσεις των 
επενδυτών που προέρχονται από τη συγκεκριμένη συναλλαγή. 

3. Οι τράπεζες μέσω των οποίων πραγματοποιείται η εξαγωγή 
συναλλάγματος για τη μεταφορά στο εξωτερικό των τοκομεριδίων και 
του προϊόντος ρευστοποίησης των τίτλων εκτός από τα μηνιαία 
στοιχεία που υποβάλλουν στην Τράπεζα της Ελλάδος (Διεύθυνση 
Οικονομικών Μελετών - Τμήμα Κίνησης Κεφαλαίων), οφείλουν να 
τηρούν, στις περιπτώσεις που οι τίτλοι ρευστοποιούνται πριν από 
τη λήξη τους, στοιχεία που αφορούν την τιμή ρευστοποίησης σε 
σχέση με την τιμή εξόφλησης του τίτλου, το ονομαστικό επιτόκιο 
και την εναπομένουσα διάρκεια του τίτλου. 

4. Ο κατασταλτικός έλεγχος για την τήρηση των διατάξεων της 
παρούσας Πράξης θα διενεργείται από τη Διεύθυνση Ελέγχου για την 
Εφαρμογή Συναλλαγματικών Κανόνων. 

Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της 
(Τεύχος Α'). 

Κυβερνήσεως 

Ο Διοικητής 

Δημ. Χαλικιάς 

Ακριβές αντίγραφο 
Αθήνα, ΑΑ-^-ίΟ 
Δ/ΝΣΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 
ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 

Ο Διευθυντής 

Ι.Βαχαβιόλος 

ΤΚ/γα 
x290590.tk 



jltK ΤΗΣ Ε Λ Λ Α Δ Ο Σ 
β ^ ρ Ο Π Η ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΩΝ 

%i ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΘΕΜΑΤΩΝ 

Συνεδρίαση 46S/14.1.91 

0έμα 9 Τ ρ ο π ο π ο ί η σ η τ η ς ΠΔ/ΤΕ 1 7 9 3 / 2 0 . 8 . 9 0 σ χ ε τ ι κ ά με τ η ν 
α π ό κ τ η σ η από κ α τ ο ί κ ο υ ς ε ξ ω τ ε ρ ι κ ο ύ μη ε ι σ η γ μ έ ν ω ν 
στο Χ ρ η μ α τ ι σ τ ή ρ ι ο ο μ ο λ ο γ ι α κ ώ ν τ ί τ λ ω ν ε λ λ η ν ι κ ώ ν 
ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ω ν 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΘΕΜΑΤΩΝ, αφού έ λ α β ε 
υπόψη : 

α) τ η ν ΠΔ/ΤΕ 1 7 9 3 / 2 0 . 8 . 9 0 με τ η ν ο π ο ί α ε π ι τ ρ ά π η κ ε η 
δ ι ά θ ε σ η από τ ι ς τ ρ ά π ε ζ ε ς σε κ α τ ο ί κ ο υ ς ε ξ ω τ ε ρ ι κ ο ύ μη 
ε ι σ η γ μ έ ν ω ν σ τ ο Χ ρ η μ α τ ι σ τ ή ρ ι ο ο μ ο λ ο γ ι α κ ώ ν τ ί τ λ ω ν 
ε λ λ η ν ι κ ώ ν ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ω ν καθώς κ α ι η χ ο ρ ή γ η σ η τ ο υ 
α ν α γ κ α ί ο υ σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς γ ι α τ η μ ε τ α φ ο ρ ά σ τ ο ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό 
τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς τ ο υ ς κ α ι ε ξ ό φ λ η σ η ς των 
τ ο κ ο μ ε ρ ι δ ί ω ν , με τ η ν π ρ ο ϋ π ό θ ε σ η ό τ ι ο ι ε ν λ ό γ ω τ ί τ λ ο ι 
έ χ ο υ ν ε λ ά χ ι σ τ η α ρ χ ι κ ή δ ι ά ρ κ ε ι α δύο ε τ ώ ν κ α ι π ρ ο κ ε ι μ έ ν ο υ 
π ε ρ ί των υ φ ι σ τ ά μ ε ν ω ν ε λ ά χ ι σ τ η μ έ χ ρ ι τ η λ ή ξ η τ ο υ ς 
δ ι ά ρ κ ε ι α έ ξ ι μ η ν ώ ν , 

β)· τ η ν Ο δ η γ ί α τ ο υ Σ υ μ β ο υ λ ί ο υ 88/361/ΕΟΚ τ η ς 2 4 . 6 . 1 9 8 8 , 

j 
γ) το από 1 4 . 1 2 . 9 0 (ΑΠ 2948) έ γ γ ρ α φ ο τ η ς Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς 

Ε λ λ ά δ ο ς ( Δ ι ε ύ θ υ ν σ η Ο ι κ ο ν ο μ ι κ ώ ν Μ ε λ ε τ ώ ν ) , 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε 

να τ ρ ο π ο π ο ι ή σ ε ι τ η ν ΠΔ/ΤΕ 1 7 9 3 / 2 0 . 8 . 9 0 κ α ι να κ α θ ο ρ ί σ ε ι τα 
ακόλουθα : 

Οι δ ι α τ ι θ έ μ ε ν ο ι με μ ε σ ο λ ά β η σ η ή από τ ο υ φ ι σ τ ά μ ε ν ο χ α ρ τ ο φ υ λ ά κ ι ο 
Χρεωγμάφων των ε μ π ο ρ ι κ ώ ν τ ρ α π ε ζ ώ ν ή τ ρ α π ε ζ ώ ν ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν σε 
Κ α τ υ ί κ ο υ ς ε ξ ω τ ε ρ ι κ ο ύ μη ε ι σ η γ μ έ ν ο ι στο Χ ρ η μ α τ ι σ τ ή ρ ι ο ο μ ο λ ο γ ι α 
κοί τ ί τ λ ο ι ε λ λ η ν ι κ ώ ν ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ω ν π ρ έ π ε ι να έ χ ο υ ν ε λ ά χ ι σ τ η 
α ΡΧΐκή δ ι ά ρ κ ε ι α δ ύ ο ε τ ώ ν α ν ε ξ α ρ τ ή τ ω ς τ ο υ υ π ο λ ε ι π ό μ ε ν ο υ μ έ χ ρ ι 
ΐ ' ί λ ή ξ η χ ο υ ς χ ρ ο ν ι κ ο ύ δ ι α σ τ ή μ α τ ο ς . 

Οι λ ο ι π ο ί ό ρ ο ι τ η ς ΠΔ/ΤΕ 1 7 9 3 / 2 0 . 8 . 9 0 π α ρ α μ έ ν ο υ ν α μ ε τ ά 
βλητο ι . 

. ./ . . 
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j ^ j ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΘΕΜΑΤΩΝ 

C Η α π ό φ α σ η α υ τ ή να δ η μ ο σ ι ε υ θ ε ί σ τ η ν Ε φ η μ ε ρ ί δ α τ η ς Κυβερνή
σεως ( Τ ε ύ χ ο ς Α ) . 

Η ΓΡΑΜΜΑΤΕΑΣ ΤΑ ΜΕΛΗ 0 ΠΡΟΕΔΡΟΣ 

ΣΠ/κγ 

Α κ ρ ι β έ ς α ν τ ί γ ρ α φ ο 

Αθήνα, 4 Λ · J ' Μ 1 

Η Γ ρ α μ μ α τ έ α ς 



ΠΕΖΑ ΤΗΣ Ε Λ Λ Α Δ Ο Σ 
ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΩΝ 

CAI ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΘΕΜΑΤΩΝ 

Συνεδρίαση 467/5.2.91 

θέμα 2 Παροχή εξουσιοδότησης στις τράπεζες yea τη χορή
γηση εγκρίσεων εξαγωγής και επανεισαγωγής τίτλων 
εισηγμένων στο Χρηματιστήριο που έχουν αγορασθεί 
με συνάλλαγμα από μονίμους κατοίκους εξωτερικού 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚ2Ν ΚΑΙ ΠΙΣΤ2ΤΙΚ2Ν ΘΕΜΑΤ2Ν, αφού έλαβε 
υπόψη: Ι 

α) το 3479/91 (ΑΠ 4147) έγγραφο της Τράπεζας της Ελλάδος 
(Διεύθυνση Διεθνών Συναλλαγών), 

β) το Ν.5422/1932 (άρθρο 10), 

γ) το ΠΔ 207/87, 

δ) τις ΠΔ/ΤΕ 914/22.11.86 και 1178/12.11.87, 

ε) την Εγκύκλιο Διοίκησης της Τράπεζας της Ελλάδος 37/ 
. 19.11 .87, 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε τ α α κ ό λ ο υ θ α : 

1. Επιτρέπεται η διενέργεια, μετά από έλεγχο της νομιμότητας 
και αυθεντικότητας της συναλλαγής από τα Κεντρικά Καταστήματα 
tuV εξουσιοδοτημένων για πράξεις επί συναλλάγματος τραπεζών 
στην Ελλάδα, εργασιών σχετικών: 

α. Με την εξαγωγή τίτλων εισηγμένων στο Χρηματιστήριο, 
ομολόγων του Δημοσίου σε δραχμές ή σε ξένο νόμισμα, εντόκων 
γραμματίων του Δημοσίου και μεριδίων αμοιβαίων κεφαλαίων που 
έχουν αποκτηθεί με εισαγωγή και δραχμοποίηση μη υποχρεωτικά 
εκχωρητέου συναλλάγματος από μονίμους κατοίκους εξωτερικού. 

β. Με την επανεισαγωγή των πιό πάνω τίτλων που έχουν 
αποκτηθεί από μονίμους κατοίκους ΕΟΚ. 

2. Οι σχετικές εγκρίσεις, οι οποίες μπορούν να αφορούν 
συγχρόνως στην εξαγωγή και επανεισαγωγή των τίτλων, θα ισχύουν 
για κάθε συγκεκριμένη μεταφορά τους καν θα παρακρατούνται 
κατά την επανεισαγωγή τους από τις αρμόδιες Τελωνειακές Αρχές 
ή Ταχυδρομικές Υπηρεσίες και θα χορηγούνται^ μετά την υποβολή 
στις τράπεζες των ακολουθών δικαιολογητικών: 

α. Βεβαιώσεων Αγοράς Συναλλάγματος που θα αποδεικνύουν την 
εισαγωγή και δραχμοποίηση του απαιτούμενου για την αγορά των 
προς εξαγωγή τίτλων ποσού συναλλάγματος. Οι Βεβαιώσεις Αγοράς 
Συναλλάγματος θα επιστρέφονται στους ενδιαφερόμενους μαζί με 
την έγκριση προκειμένου να αποσταλούν με τους τίτλους στο 
εξωτερικό. 



; 2 Α ΤΗΣ Ε Λ Λ Α Δ Ο Σ 
ΓΡΟΠΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΩΝ 

ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΘΕΜΑΤΩΝ 

β . ü t v a K t S C o u ε κ τ έ λ ε σ η ς ε ν τ ο Η ή ς χ ρ η μ α τ ς σ τ ο ύ ή χ ρ η μ α τ ι σ τ η ρ ι α 
κ ή ς c r a u p C a ç ή άίΙΛη απόδεΐ-Çn α π ό τ η ν o n o C a v a π ρ ο κ ύ π τ ε ι , η 
α γ ο ρ ά των π ρ ο ς ε ξ α γ ω γ ή τϋτΑων κ α θ ώ ς κ α ι η τ ι μ ή τ ο υ ς . 

Η α π ό φ α σ η α υ τ ή ν α δ η μ ο σ ι ε υ θ ε ί σ τ η ν Ε φ η μ ε ρ ί δ α τ η ς 
Κ υ β ε ρ ν ή σ ε ω ς ( Τ ε ύ χ ο ς Α ) . 

Η ΓΡΑΜΜΑΤΕΑΣ ΤΑ ΜΕΛΗ Ο.ΠΡΟΕΔΡΟΣ 

Ακρι,βές α ν τ ί γ ρ α φ ο 

Αθήνα v/ io-U-^.// 

ΣΠ/κγ 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 
ο Δ Ι Ο Ι Κ Η Τ Ή Σ 

ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘ. 1933/3.5.91 

(Αρθρο 1 του Ν.1266/82) 

ΘΕΜΑ : Απόκτηση από κατοίκους Ελλάδος μετοχών, ομολογιών 

και. μεριδίων που εκδίδονται από νομικά πρόσωπα 

που εδρεύουν σε χώρες-μέλη των Ευρωπαϊκών Κοινο

τήτων 

κ 

0 ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ αφού έλαβε υπόψη: 

α) το άρθρο 1 του Ν.1266/82"όργανα ασκήσεως της νομισματι
κής, πιστωτικής και συναλλαγματικής πολιτικής και» άλλες 
5 ιατάξεις " , 

β) το άρθρο 1 (παρ.1 και 3) του Ν. 1 338/1983"περί εφαρμογής 
του κοινοτικού δικαίου", όπως τροποποιήθηκε με το άρθρο 
6 του Ν.1440/84 και το άρθρο 65 του Ν.1892/90, 

γ) τις διατάξεις του ΠΔ 207/87 σχετικά με την κίνηση 

κεφαλαίων μεταξύ της Ελλάδος και των άλλων Κρατών-μελών 

των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

δ) την Οδηγία 88/361/ΕΟΚ του Συμβουλίου των Ευρωπαϊκών 

Κοινοτήτων, 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε τ α α κ ό λ ο υ θ α : 

1. Επιτρέπεται η χορήγηση συναλλάγματος σε κατοίκους 

Ελλάδος, φυσικά ή νομικά πρόσωπα,πλην των υπαγομένων 

στις διατάξεις του ΑΝ 1611/50, για την απόκτηση:. 

α) Μετοχών και λοιπών τίτλων συμμετοχής και ομολογιών 
αρχικής διάρκειας τουλάχιστον 2 ετών που εκδίδονται από 
νομικά πρόσωπα που έχουν την έδρα τους σε χώρα μέλος 
των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. 

β) Μεριδίων Οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε κινητές 

αξίες, εφόσον οι Οργανισμοί αυτοί έχουν συσταθεί σε 

χώρα μέλος των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και δεν επενδύουν 

το ενεργητικό τους αποκλειστικά σε καταθέσεις ή τίτλους 

της χρηματαγοράς. 

2. Οι ανωτέρω επενδύσεις τελούν υπό την προϋπόθεση ότι οι 
προς απόκτηση τίτλοι είναι αντικείμενο διαπραγμάτευσης 
σε χρηματιστήριο ή άλλη αγορά χώρας-μέλους των Ευρωπαϊ
κών Κοινοτήτων που είναι προσιτή στο κοινό και οι δια
μορφούμενες τιμές των διαπραγματευόμενων σε αυτή τίτλων 
δημοσιεύονται συστηματικά. 
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Ο ΑΙΟΙΚΗΤΗΣ 

3. Το προϊόν ρευστοποίησης των αποκτώμενων τίτλων, καθώς 
και. ÖL τόκοι, τα μερίσματα και. ou λοιπές πρόσοδοι cni-
τρέπεται να cnavcncvSüovraL εντός 15μέρου το αργότερο 
σε τίτλους της παραγράφου 1 ή άλλη απελευθερωμένη 
συναλλαγή. Κατά τη διάρκεια του πι.ο πάνω χρονικού 
διαστήματος μεταξύ ρευστοποίησης και επανεπένδυσης ρ 

| επενδυτής οφείλει. να καταθέτει. το συνάλλαγμα στην 

Ι τράπεζα που σύμφωνα με τη παράγραφο 4 χρησιμοποιεί για 

Ι τις συναλλαγές του σε τίτλους με επιτόκιο ελεύθερα 

ί διαπραγματεύσιμο. Σε περίπτωση μη επανεπένδυσης, το 

' σύνολο του αποκτώμενου συναλλάγματος εισάγεται στην 

f Ελλάδα και δραχμοποιείται άμεσα. 

Ι 4. Κάθε επενδυτής επιλέγει και χρησιμοποιεί αποκλειστικά 

ί_ για όλες τις πράξεις συναλλάγματος που συνδέονται με 

τις συναλλαγές του στους πιο πάνω τίτλους .μία Τράπεζα 

που λειτουργεί στην Ελλάδα, η οποία φυλάσσει σε ιδιαί

τερο κατά επενδυτή φάκελλο: 

α) τα επίσημα παραστατικά κάθε συναλλαγής. 

β) αυτούσιους τους αποκτώμενους τίτλους ή τα πρωτότυπα 

αποδεικτικά καταθέσεως τους σε αποθετήριο ή εξουσιοδο

τημένο θεματοφύλακα. 

5. Οι τράπεζες, μέσω των οποίων διενεργούνται οι πιο πάνω 
συναλλαγές εξουσιοδοτούνται να χορηγούν το απαιτούμενο 
συνάλλαγμα, και υποχρεώνονται να υποβάλλουν εντός του 
πρώτου 15μόρου κάθε μήνα στην Τράπεζα της Ελλάδος 
(Διεύθυνση Οικονομικών Μελετών-Τμήμα Κινήσεως Κεφα
λαίων) για τον εκάστοτε προηγούμενο μήνα, συνολικά 
στοιχεία για την αξία των αγοραζόμενων τίτλων, το 
προϊόν ρευστοποίησης τίτλων καθώς και για τις προσόδους 
από μερίσματα και τόκους. 

6. Οι λεπτομέρειες εφαρμογής της Πράξης αυτής καθορίζονται 

από τη Διεύθυνση Διεθνών Συναλλαγών της Τράπεζας της 

Ελλάδος. 

7. Η παρακολούθηση της εφαρμογής της Πράξης αυτής ανατί

θεται στη Διεύθυνση Ελέγχου για την εφαρμογή των Συναλ

λαγματικών Κανόνων της Τράπεζας της Ελλάδος. 

s</thj 
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Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως 
(Τεύχος Α

1
) . 

Αθήνα, 

Ο Δι.οι_κητής 

Δημ. Χαλυκίάς 

Εγκρίνουμε την παραπάνω Πράξη Δι.οι.κητή καθώς 

και τη δημοσίευση της στην στην Εφημερίδα της 

Κυβερνήσεως. 

Ο Υπουργός Εθνικής Οικονομίας 

Ε. Ν. Χρίστοδούλου 

Ακρι,βές αντ C γράφο 

Αθήνα , ί). y . ·Μ 

Δ/ΝΣΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 
ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚ2Ν ΕΡΓΑΣΙ9Ν 

Ο Δ ι , ε υ θ υ ν τ ή ς 

Ι . Βαχαβι,όΗ 

Ρ150491.XP 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 
ο Α Ν Ί Κ Η Τ Η Σ 

ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘ. 1934/3.5.91 

(Αρθρο 1 του Ν.1266/82) 

ΘΕΜΑ: Επενδύσεις από κατοίκους Ελλάδος σε ακίνητα που 

βρίσκονται στην επικράτεια άλλων κρατών-μελών των 

Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αψού έλαβε υπόψη: 

α) το άρθρο 1 του Ν.1266/82 "όργανα ασκήσεως της νομισμα
τικής, Πιστωτικής και. συναλλαγματ ικής πολιτικής και 
άλλες διατάξεις", 

β) το άρθρο 1 (παρ.1 και. 3) του Ν.1338/1983"περί εφαρμογής 
του Κοινοτικού δικαίου", όπως τροποποιήθηκε με το άρθρο 
6 του Ν.1440/84 και το άρθρο 65 του Ν.1892/90, 

γ) τις διατάξεις του Π.Δ. 207/87 σχετικά με την κίνηση 
κεφαλαίων μεταξύ της Ελλάδος και των άλλων κρατών-μελών 
των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων, 

δ) την οδηγία 88/361/ΕΟΚ του Συμβουλίου των Ευρωπαϊκών 

Κοινοτήτων, 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε τ α α κ ό λ ο υ θ α : 

1. Επιτρέπεται σε κατοίκους Ελλάδος, φυσικά ή νομι,κά πρόσωπα 
(πλην των υπαγομένων στις διατάξεις του A.N. 1611/50) να 
επενδύουν σε ακίνητα, οικοδομημένα ή όχι. καθώς Kau σε 
κατασκευή κτιρίων γ uà κερδοσκοπικούς ή προσωπικούς λόγους 
εφόσον τα ακίνητα βρίσκονται στην επικράτεια άλλων 
κρατών-μελών των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. 

Η επένδυση περιλαμβάνει, τόσο την απόκτηση κυριότητας επί 
ακινήτων όσο και άλλων εμπραγμάτων δικαιωμάτων, όπως η 
επικαρπία ή οι πραγματικές δουλείες, όπως αυτά τα δικαιώματα 
ορίζονται στο δίκαιο του κράτους-μέλους όπου βρίσκεται το 
ακίνητο. 

2. Ο δικαιούχος πρέπει να δηλώσει αν.θα χρησιμοποιήσει το 

ακίνητο για λόγους προσωπικούς (ιδιόχρηση) ή κερδοσκοπικούς 

(εκμετάλλευση); Σε περίπτωση εκμίσθωσης του ακινήτου, τα 

εισπραττόμενα μισθώματα επιτρέπεται να τοποθετούνται σε 

απελευθερωμένη συναλλαγή η οποία και ανακοινώνεται στην 

μεσολαβούσα τράπεζα, σύμφωνα με την παρ.6. Σε αντίθετη 

περίπτωση εισάγονται υποχρεωτικά στην Ελλάδα, εντός δεκαπέντε 

ημερών από την είσπραξη τους και δραχμοποιούνται αμέσως. 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

3. Σε περίπτωση εκποίησης του ακινήτου το τίμημα επιτρέπεται 
να επανεπενδύεχαι εντός 15 ημερών από την είσπραξη του σε άλλη\ 
απελευθερωμένη συναλλαγή. Σε αντίθετη περίπτωση εισάγεται 
υποχρεωτικά στην Ελλάδα και δραχμοποιείται αμέσως. 

4. Απαγορεύεται η παροχή υποθήκης ή άλλων βαρών επί του 
ακινήτου. 

5. Ο επενδυτής υποχρεούται να προσκομίζει., ανά έτος με 
αφετηρία την ημερομηνία αγοράς, βεβαίωση των αρμοδίων αρχών 
της χώρας όπου βρίσκεται, το ακίνητο ότι αυτό εξακολουθεί να 
παραμένει στην ιδιοκτησία του και είναι απαλλαγμένο βαρών. 

6. Κάθε επενδυτής επιλέγει. και χρησιμοποιεί για τις 
επενδύσεις του σε ακίνητα σε άλλα κράτη-μέλη των Ευρωπαϊκών 
Κοινοτήτων τράπεζα που λειτουργεί στην Ελλάδα, η οποία χορηγεί 
το απαιτούμενο συνάλλαγμα μετά από έλεγχο της αυθεντικότητας 
της συναλλαγής και φυλάσσει σε ιδιαίτερο κατά επενδυτή 
φάκελλο: 

α) επικυρωμένο αντίγραφο του συμβολαίου αγοράς, 

β) τις προσκομιζόμενες από τον επενδυτή ετήσιες βεβαιώσεις 
που προβλέπονται στην παρ.5, 

γ) αντίγραφο μισθωτηρίου, εφόσον το ακίνητο εκμισθώνεται. 

7. Οι λεπτομέρειες εφαρμογής της Πράξης αυτής και ιδίως τα 
δικαιολογητικά που πρέπει να προσκομίζονται κατά την υποβολή 
της αίτησης και τη χορήγηση του συναλλάγματος καθορίζονται από 
τη Διεύθυνση Διεθνών Συναλλαγών της Τράπεζας της Ελλάδος. 

8. Η παρακολούθηση της εφαρμογής της Πράξης αυτής ανατίθεται 
στη Διεύθυνση Ελέγχου για την Εφαρμογή των Συναλλαγματικών 
Κανόνων της Τράπεζας της Ελλάδος. 
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Η Πράξη α υ τ ή να δημοσί-ευθεύ στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως 
(Τεύχος Α ) . 

Ο Δι,οΐ-κητής 

Δημ. Χα/Κκι,άς 

" Ε γ κ ρ ί ν ο υ μ ε τ η ν παραπάνω Πράξη Δι,οι,κητή 
καθώς και. τ η δ η μ ο σ ί ε υ σ η της στην Εφημερυδα 
της Κ υ β ε ρ ν ή σ ε ω ς " . 

Αθήνα, 

Ο ΥΠΟΥΡΓΟΣ ΕΘΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ 

Ε.Ν.ΧΡΙΣΤΟΔΟΥΛΟΥ 

Ακριβές αντίγραφο 

Αθήνα, 5 · V Η Λ 

Δ/ΝΣΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 
ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚ9Ν ΕΡΓΑΣΙ2.Ν 

Ο Δ ι ε υ θ υ ν τ ή ς 

Λ?έ>*>~ 
Ι .ΒαχαβίόΑ/ίς 

Ρ 2 3 0 4 9 1 . I B 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 
ο Δ Ι Ο Ι Κ Η Τ Ή Σ 

ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘΜ. 2 0 2 2 / 2 8 . 1 . 9 2 
(Αρθρο 1 τ ο υ Η . 1 2 6 6 / 8 2 ) 

ΘΕΜΑ Μεταφορά στο ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό κ ε ρ δ ώ ν που π ρ ο έ ρ χ ο ν τ α ι 
από ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς σ τ η ν Ε λ λ ά δ α κ α τ ο ί κ ω ν χωρών 
ε κ τ ό ς Ε υ ρ ω π α ϊ κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ ή τ ω ν . 

0 Δ10ΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έ λ α β ε 
υπόψη : 

α) τ ο ά ρ θ ρ ο 1 τ ο υ Ν . 1 2 6 6 / 8 2 " ό ρ γ α ν α α σ κ ή σ ε ω ς τ η ς ν ο μ ι 
σ μ α τ ι κ ή ς , π ι σ τ ω τ ι κ ή ς κ α ι σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς 
κ α ι ά λ λ ε ς δ ι α τ ά ζ ε ι ς " , 

β) τ η ν ΠΔ/ΤΕ 8 2 3 / 2 3 . 7 . 8 6 " ά μ ε σ ε ς ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς σ τ η ν Ε λ λ ά 
δα κ α τ ο ί κ ω ν χωρών ε κ τ ό ς Ε υ ρ ω π α ϊ κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ ή τ ω ν , όπως 
ι σ χ ύ ε ι , 

γ) τ η σ κ ο π ι μ ό τ η τ α α π ε λ ε υ θ έ ρ ω σ η ς των τ ρ ε χ ο υ σ ώ ν πληρωμών 
που π ρ ο έ ρ χ ο ν τ α ι από π ρ α γ μ α τ ο π ο ι η θ ε ί σ ε ς σ τ η ν Ε λ λ ά δ α 
ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς κ α τ ο ί κ ω ν χωρών ε κ τ ό ς ΕΟΚ με ε ι σ α γ ω γ ή 
κ ε φ ά λ α ί ω ν , 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε τα α κ ό λ ο υ θ α : 

1. Ε π ι τ ρ έ π ε τ α ι η χ ο ρ ή γ η σ η σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς από τ ι ς ε ξ ο υ σ ι ο 
δ ο τ η μ έ ν ε ς τ ρ ά π ε ζ ε ς γ ι α τ η ν ε ζ α γ ω γ ή των α ν α λ ο γ ο ύ ν τ ω ν σε 
δ ι κ α ι ο ύ χ ο υ ς κ α τ ο ί κ ο υ ς χωρών κ α ι ε κ τ ό ς Ε υ ρ ω π α ϊ κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ ή τ ω ν 
κ α θ α ρ ώ ν , μ ε τ ά τ η ν ε κ π λ ή ρ ω σ η των σ χ ε τ ι κ ώ ν φ ο ρ ο λ ο γ ι κ ώ ν 
υ π ο χ ρ ε ώ σ ε ω ν , ε π ι χ ε ι ρ η μ α τ ι κ ώ ν κ ε ρ δ ώ ν χ ρ ή σ ε ω ν έ τ ο υ ς 1991 κ α ι 
ε ψ ε ζ ή ς , υπό τ η ν π ρ ο ϋ π ό θ ε σ η ό τ ι τα κ έ ρ δ η π ρ ο έ ρ χ ο ν τ α ι α π ό 
ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς που π ρ α γ μ α τ ο π ο ι ή θ η κ α ν με ε ι σ α γ ω γ ή κ ε φ α λ α ί ω ν από 
τ ο ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό σύμφωνα με τ ο ΝΔ 2 6 8 7 / 5 3 , α π ο φ ά σ ε ι ς τ η ς πρώην 
Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ή ς Ε π ι τ ρ ο π ή ς κ α ι των Υ π ο ε π ι τ ρ ο π ώ ν τ η ς , Π ρ ά ζ ε ι ς 
τ ο υ Δ ι ο ι κ η τ ή τ η ς Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς κ α ι α π ο φ ά σ ε ι ς τ η ς 
Ε π ι τ ρ ο π ή ς Ν ο μ ι σ μ α τ ι κ ώ ν κ α ι Π ι σ τ ω τ ι κ ώ ν θ ε μ ά τ ω ν . 

2 . Η χ ο ρ ή γ η σ η από τ ι ς τ ρ ά π ε ζ ε ς σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς γ ι α τ η ν ε ζ α 
γωγή των μη ε ζ α χ θ έ ν τ ω ν καθαρών ε π ι χ ε ι ρ η μ α τ ι κ ώ ν κ ε ρ δ ώ ν 
π α λ α ι ο τ έ ρ ω ν χ ρ ή σ ε ω ν , π ο υ έ χ ο υ ν λ ή ζ ε ι μ έ χ ρ ι και 31 Δ ε κ ε μ β ρ ί ο υ 
1990 τ α ο π ο ί α α ν α λ ο γ ο ύ ν σε δ ι κ α ι ο ύ χ ο υ ς κ α τ ο ί κ ο υ ς χωρών κ α ι 
ε κ τ ό ς Ε υ ρ ω π α ϊ κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ ή τ ω ν και. τα ο π ο ί α π ρ ο έ ρ χ ο ν τ α ι α π ό 
ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς σύμφωνα με τα ο ρ ι ζ ό μ ε ν α σ τ η ν π α ρ α γ ρ . 1 τ η ς 
π α ρ ο ύ σ α ς ε π ι τ ρ έ π ε τ α ι να π ρ α γ μ α τ ο π ο ι η θ ε ί τ μ η μ α τ ι κ ά σε τ ρ ε ι ς 
(3) ε τ ή σ ι ε ς ι σ ό π ο σ ε ς δ ό σ ε ι ς αρχή? γ ε ν ο μ έ ν η 5 από 1 Μ α ρ τ ί ο υ 
1992 . 

3 . Οι τ ρ ά π ε ζ ε ς θα ε λ έ γ χ ο υ ν κ α τ ά τ η ν χ ο ρ ή γ η σ η τ ο υ σ υ ν α λ 
λ ά γ μ α τ ο ς τ η ν ο μ ι μ ό τ η τ α κ α ι α υ θ ε ν τ ι κ ό τ η τ α των σ υ ν α λ λ α γ ώ ν . 
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4. Ανατίθεται στη Διεύθυνση Ελέγχου για την Εφαρμογή των 
Συναλλαγματικών Κανόνων της Τράπεζας της Ελλάδος η 
διενέργεια κατασταλτικών ελέγχων για την τήρηση των 
διατάξεων της παρούσας Πράζης. 

Η Πράζη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνή
σεως (Τεύχος Α).-

0 Διοικητής 

Δημ.Χάλι κ ιός 

Ακρ Lßec αντ ίγ'οΛΦο 
Αθήνα, 10. Ί· ψ% 
Λ/ΝΣΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 

ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 
0 Διευθυντής 

^-C^ïCi 

Ι . Βαχαβιόλ 

Ρ111291 . iv 



ΤΡΑΠΕΖΑ Τ Η Ι ΕΛΛΑΔΟΣ 
Ο Δ Ι Ο Ι Κ Η Ή Ι Ι 

Πΐ· Α ΞΙ« ΔΙΟΙΚΗΤΗ Α Ρ Ι Θ . 2 02 4 / 2 8 . 1 . 9 2 

(Αρθρο 1 του Η. 1266/82) 

G Γ; 11 ÌÌ : Αρση περιορισμών στη χορήγηση συναλλά γματοι;, για τη 
μεταφορά στα ε: ξωτ. ε ρ L KÖ μισθωμάτων ακινήτων. 

0 ΛΙΟΙΚΗΤΜΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

α) τη όρθρο 1 tm, ί·!. 1266/82 "όργανα ασκήσεως της; νομισμα

τικής, πιστωτικής κ η ι π υ ν ο λλα γ μ α τ ι κ ή ς πολιτικής και 

ά λλε ι ; δ ι ο τ ό ξ r. ι ς " , 

β ) το άρθρο 1 του Αϊ,'. 1704/1939, 

γ) την απόφαση Κ!; 1301/3/20.11.63, όπως ισχύει, 

δ) τη σκοπιμότητα α πε λε υΗέ ρωσ ης των τρεχουσών συναλλαγών 

με το ε ξωτ ε ρικό, 

Λ Π 0 Φ Α Σ Ι Σ Κ τα ακόλουθα: 

1 . Τ ρ ο π ο π ο ι ο ύ ν τ α ι ο ι δ ι α τ ά ζ ε ι ς τ η ς α π ό φ α σ η ς HE 1 3 0 1 / 3 / 2 
( π α ρ . 1 ε δ . β) , ό π ω ς ι α χ ύ ε ι , κ α ι α ί ρ ο ν τ α ι ο ι π ε ρ ι ο ρ ι σ μ 

α φ ο ρ ο ύ ν σ τ η χ ο ρ ή γ η σ η σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς γ ι α τ η με τα φ ο 

ε ι.ωτερ ι ;:ο τ t.) ν KO. θ< μ ε τ ά τ η ν ε κ π λ ή ρ ω σ η τ ω ν 
φ ο ρ ο λ ο γ ι κ ώ ν . υ π ο χ ρ ε ώ σ ε ω ν , μ ι σ θ ω μ ά τ ω ν α κ ι ν ή τ ω ν δ ί κ α ι ο υ 
ο π ο ί ω ν ε ί ν α ι φ υ σ ι κ ά ή ν ο μ ι κ ά π ρ ό σ ω π α ε γ κ α τ ε σ τ η μ έ ν α μ ο ν ί 
ε ζ ω τ ε ρ ι κ ύ . 
?.. Κ ι σ θ ώ μ α e α no u α π ο ρ ο ύ ν χ ρ ο ν ι κ έ ς π ε ρ ι ό δ ο υ ς π ρ ι ν 
κ ο ι ν ο π ο ί η σ η τ η ς η α ρ ο ύ α α ς Π ρ ά ξ η ς κ α ι έ χ ο υ ν κ α τ α τ ε θ 
δ ε σ μ ε υ μ έ ν ο υ ς ?*ογαμ ι α α μ ο ύ ς με β ά σ η τ ο ν ΑΝ 1 7 0 4 / 3 9 ε π ι τ 
ν α ε ξ α χ θ ο ύ ν σε τ ρ ε ι ς ( 3 ) ι σ ό π ο σ ε ς ε τ ή σ ι ε ς δ ό σ ε ι ς , 
γ ε ν ο μ έ ν η ς α π ό 1 Γ α μ τ ί α υ 1 9 9 2 . 

0 . 1 1 . 6 : 
ο ί ποι 
ρά στι 
χ ε τ ι κ ώ 
χ ο ι τω 
μ ως στ 

από τ η 
ε ι σ 
ρ έπε τα 

QpXn 

3 . Ο ι ε ξ ο υ σ ι ο δ ο τ η μ έ ν ε ς τ ρ ά π ε ζ ε ς μ έ σ ω τ ω ν ο π ο ί ω ν θ 
π ρ ο γ ρ α τ ο πο ι Γ. ί τ ri ι η ε ξ α γ ω γ ή σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς υ π ο χ ρ ε ο ύ ν τ α ι ν 
ε λ έ γ χ ο υ ν τ η ν α υ θ ε ν τ ι κ ό τ η τ α τ ω ν σ υ ν α λ λ α γ ώ ν . 

4 . Α ν α τ ί θ ε τ α ι σ τ η Δ ι ε ύ θ υ ν σ η Γ·!?>έ γ χ ο υ Ε φ α ρ μ ο γ ή ς Σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ά 
Κ α ν ό ν ω ν τ η ς Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς η δ ι ε ν έ ρ γ ε ι α κ α τ α σ τ α λ τ ι κ ό 
ε λ έ γ χ ο υ γ ι α τ η ν τ ή ρ η σ η τ ω ν δ ι α τ ά ξ ε ω ν τ η ς π α ρ ο ύ σ α ς Π ρ ά ξ η ς . 

. . / 
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Ο ΑΙΟΙΚΗΤΗΣ 

3. Οι λοιπές διατάζεις της απόφασης NE 1301/3/20.lì. 63, όπως 
ισχύει, παραμένουν αμετάβλητες. 

Η Πράζη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως 
(Τεύχος Α' ) .-

0 Διοικητής 

Ακριβές αντίγραφο 

Αθήνα, 'IQ.Ι 4* 

Λ/ΝΣΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 
ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 

Δ. Χαλικιάς 

0 Διευθυντής 

Ι.Βοχαβιόλος 

ΡΓ/ασ 
ρ021291 • Γ g 



u) 
ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΛΡΙΘ. ?iqq/7.5.q.3 

Αρθρ.1 του Ν.1266/82). 

ΘΕΜΑ Διαδικασία χορήγησης συναλλάγματος από τα 

πιστωτικά ιδρύματα γ ta τις ελευθερωμένες 

κινήσεις κεφαλαίων -cou Π.Δ. 96/23.3.93. 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

α) τις διατάξεις του αρθρ.1 του Ν.1266/82"όργανα 

ασκήσεως ^ης νομισματικής πιστωτικής και 

συναλλαγματικής πολιτική-, και άλλες διατάξεις", 

β) το ΠΔ 96/23.3.93 "περί προσαρμογής της Ελληνικής 

νομοθεσίας στις διατάξεις της οδηγίας 88/361/ΕΟΚ 

και της οδηγίας 92/122/ΕΟΚ σχετικά με την κίνηση 

κεφαλαίων μεταξύ κατοίκων Ελλάδος και κρατών-μελών 

των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων" και ιδιαίτερα τα άρθρα 

3 παρ.1 , 4 παρ. 2 και 4, και 11 παρ.3, 

γ) τις Πράξεις Διοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος και 

αποφάσεις αρμοδίων οργάνων της με τις οποίες έχουν 

ελευθερωθεί κινήσεις κεφαλαίων μεταξύ κατοίκων 

/ Ελλάδος και χωρών εκτός Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

(ΠΔ/ΤΕ 514/17 .6.85,726/1 .4.86, 825/25.7.86,1155/ 

5.10.87, 1178/12.11.87, όπως ισχύουν, 2092/11.6.92, 

2093/11.6.92 και Ε.Ν.Π.θ.505/6/ 23.7.92), 

δ) τον ΑΝ 1837/1951 (άρθρο 2), 

Α / Π Ο Φ Α 2 . Ι Λ . Ε τ α α κ ό λ ο υ θ α ; 

1. Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα και 

έχουν εξουσιοδοτηθεί για τη διενέργεια πράξεων συναλλάγματος, 

ζητούν από τον αιτούντα να πραγματοποιήσει μια από τις ελευ

θερωμένες κινήσεις κεφαλαίων του ΠΔ 96/23.3.93 καθώς και 

κινήσεις κεφαλαίων μεταξύ κατοίκων Ελλάδος και χωρών εκτός 

των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων που έχουν ελευθερωθεί με βάση 

αποφάσεις της Τράπεζας της Ελλάδος, καταργουμένων των διαδι

κασιών που προβλέπονται στις εν λόγω αποφάσεις ή σχετικές 

εγκυκλίους, δήλωση -αίτηση στην οποία, εφόσον η συναλλαγή 

υπερβαίνει το ισόποσο σε δραχμές των 1.000 ECU,θα περιλαμβά

νονται και οι ακόλουθες πληρος>ορί ες : 

Στοιχεία αιτούντος και αντισυμβαλλομένου 

Κατηγορία συναλλαγής με βάση την ονοματολογία του 

Προεδρικού Διατάγματος. 

VT' 
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Χώρα προορισμού ή προέλευσης των κεφαλαίων. 
Αξία συναλλαγής στο ξένο νόμισμα και το δραχμικό της 

ισότιμο. 
Διάρκεια,επιτόκ,ιο και. τρόπος αποπληρωμής (στις περιπτώσεις 
δανείων από Kau προς το εξωτερικό). 

OL κάτοικοι Ελλάδος υποχρεούνται να εισάγουν εντός πόντε 
εργάσιμων ημερών στη χώρα το προϊόν ρευστοποίησης της επένδυ
σης τους ή το προϊόν δανείου από το εξωτερικό καθώς και τις 
προσόδους που ε ισπράτ'τουν, εφόσον δεν τα χρησιμοποιούν σε άλλη 
ελευθερωμένη συναλλαγή. Στην τελευταία περίπτωση υποβάλλεται 
εκ νέου εκ μέρους των συναλλασσομένων η προβλεπόμενη ως άνω 
σχετική δήλωση. 

β. Τα πιστωτικά ιδρύματα θα κοινοποιούν στην Τράπεζα της 
Ελλάδος, (Δ.ιεύθυνση Οικονομικών Μελετών-Τμήμα Κινήσεως Κεφα
λαίων) σε μηνιαία βάση και μέχρι-τις 20 του αμέσως επόμενου 
μήνα συγκεντρωτικά κατά κατηγορία με βάση τη σχετική ονοματο
λογία και κατά χώρα τις συναλλαγές που πραγματοποιήθηκαν από 
και προς το εξωτερικό τον προηγούμενο ημερολογιακό μήνα με 
αναφορά στα ως άνω οικονομικά στοιχεία κο ι διάκριση ως προς 
τις ακόλουθες κατηγορίες: 

(i) συναλλαγές για ίδιο λογαριασμό των πιστωτικών ιδρυμάτων 

{ ii ) για λογαριασμό τρίτων με ανάλυση: 

-θεσμικοί επενδυτές 
-Ασφαλιστικές εταιρίες. 
-Λοιπές επιχειρηθείς χρηματοπιστωτικού τομέα 

-Λοιπά νομικά πρόσωπα ιδιωτικού δικαίου (πλην των ανωτέρω 

κατηγοριών) και φυσικά πρόσωπα. 

2. Τα πιστωτικά ιδρύματα που αναφέρονται στην παρ.1 χορηγούν 
το αναγκαίο ουνάλλαγμα με δική τους ευθύνη και φυλάσσουν επί 
μία πενταετία αε. ενιαίο κσχ:ά συναλλασσόμενο ς.-άκελλο: 

ι) το δικαιολογητικά των συναλλαγών που υπερβαίνουν σε αξία 

το ισότιμο τών 10.000 ECU, τα οποία κατά την κρίση τους 

διασφαλίζουν ότι δεν υποκρύπτεται η διενέργεια μη ελευθερωμέ

νης συναλλαγής (όπως ενδεικτικά: πρωτότυπα τιμολογίων,πρωτότυπα 

συμβάσεων ή επικυρωμένα αντίγραφα τους κ.λ.π.) και 

ιι) την απαιτούμενη στην ως άνω παρ.1 δήλωση - αίτηση του 

συναλλασσόμενου. " 

3. Καταργείται η αρμοδιότητα της Επιτροπής Συναλλάγματος 
της Τράπεζας της Ελλάδος για την παροχή εγκρίσεων υπαγωγής 
στις διατάξεις της ΠΔ/ΤΕ 825/25.7.86, όπως ισχύει, των αμέσων 
επενδύσεων στην Ελλάδα κατοίκων χωρών εκτός Ευρωπαϊκών Κοινο
τήτων. Η μεταφορά των σχετικών κεφαλαίων θα πραγματοποιείται 
σύμφωνα με την καθοριζόμενη στην παρ.1 της παρούσας Πράξης 
διαδικασ ία. 
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4. Οίκοθεν νοείται ότι οι διαΐάξεις της παρούσας Πράξης δεν 
καταργούν τυχόν υποχρεώσεις των συναλλασσομένων ή των Τραπεζών 
προς άΗΐίες αρχές ( π.χ.φορο3ογικές ) για θέματα της αρμοδιότη
τας τους ή αρμοδιότητας της Τράπεζας της Ε^^άδος για θέματα 
εποπτείας των πιστωτικών ιδρυμάτων. 

Από τις διατάξεις.της παρούσας Πράξης δον προκαλείται δαπάνη 
oc βάρος του Κρατικού Προϋπολογισμού. 

Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως 
(Τεύχος Α ) . 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

Ε . Ν . Χριστοδούΐΐου 

Ακριβές αντίγραφο 
Αθήνα, Ί• 5"· ̂ 3 
Δ/ΝΣΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 
ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚ9Ν ΕΡΓΑΣΙ2Ν 

Ο Διευθυντής 

ΠΚ/ΧΘ 
Ρ060493.PK 

"Ν 

/ 



ΤΡΆΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΑΟΧ 

Τηλέφωνο: 320 2854 
320 2855 

Αριθ. Πρωτ. <26 1 < * 

Αθήνα, 7.5.93 

Προς όλες τις Τράπεζες 

Σας κοινοποιούμε την 2200/7.5.93 Πράξη του Διοικητή της Τράπεζας 

της Ελλάδος. 

Συν.: 1 ΠΔ 

Κοινοποίηση : 

1. Παραλήπτες Πίνακα Γ/Κ 

( _ 

Ν. Καραμούζης 
Διευθυντής 
Διεύθυνση Συναλλάγματος 

ΕΑ. Βενιζέλου 2 1 . 102 SO Αθήνα 

Τιιλογρ. Δ/νση : ΕΛΛΟΤΡΑΠΕΖΑ Telex : 215102 / 215206 / 215363 Τηλ. (01) 320.11.11 Telefax : 3232239 S.W.I.F.T.: BNGRGRAA 
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ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘ. 2200/7.5.93 
(Αρθρο 1 του Ν. 1266/82) 

Θέμα: Προθεσμιακή Αγορά Συναλλάγματος 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

α. Το άρθρο 1 του Ν. 1266/82 "όργανα ασκήσεως της νομισματικής, πιστωτικής και 
συναλλαγματικής πολιτικής και άλλες διατάξεις", 

β. Το άρθρο 1, παράγραφος 3 του Ν. 1083/80 "περί αγοράς και πωλήσεως 
συναλλάγματος και ξένων τραπεζικών γραμματίων", 

γ. Την Απόφ. Ν.Ε. 290/1/7.11.80 που αφορά τον καθορισμό των όρων λειτουργίας της 
διατραπεζικής αγοράς συναλλάγματος στην Ελλάδα, 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε 

Α. Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα και έχουν εξουσιοδοτηθεί 
να διενεργούν πράξεις συναλλάγματος, μπορούν να διενεργούν ελεύθερα με πελάτες 
τους, κατοίκους Ελλάδος: 

1. Προθεσμιακές πράξεις αγοράς και πώλησης συναλλάγματος έναντι 
δραχμών που αναφέρονται σε εισαγωγές και εξαγωγές αγαθών και υπηρεσιών, 
τόκους, μερίσματα και κέρδη. 
2. Προθεσμιακές πράξεις αγοράς και πώλησης συναλλάγματος έναντι 
δραχμών που δεν συνδέονται με εμπορικές συναλλαγές ή παροχή υπηρεσιών, 
τόκους, μερίσματα και κέρδη με ελάχιστη διάρκεια τριών μηνών. 
3. Πράξεις συναλλάγματος έναντι δραχμής με ημερομηνία αξίας ιδίας ή 
επομένης ημέρας που αναφέρονται σε εισαγωγές ή εξαγωγές αγαθών και 
υπηρεσιών, τόκους, μερίσματα και κέρδη. 
4. Πράξεις χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (currency option) 
συναλλάγματος έναντι δραχμών, με δικαίωμα ασκήσεως κατά την λήξη 
(ευρωπαϊκού τύπου), που αναφέρονται σε εισαγωγές αγαθών και υπηρεσιών, 
τόκους, μερίσματα και κέρδη. 
5. Πράξεις χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (currency option) 
συναλλάγματος έναντι δραχμών με δικαίωμα ασκήσεως κατά την λήξη 
(ευρωπαϊκού τύπου), που δεν συνδέονται με εμπορικές συναλλαγές ή παροχή 
υπηρεσιών, τόκους, μερίσματα και κέρδη με ελάχιστη διάρκεια τριών μηνών. 

6. Προθεσμιακές πράξεις, πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων και πράξεις 
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χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων ευρωπαϊκού τύπου συναλλάγματος έναντι 
συναλλάγματος που συνδέονται με πραγματοποιηθείσες ελευθερωμένες 
συναλλαγές. 

Β. Τα ως άνω πιστωτικά ιδρύματα μπορούν, επίσης, να διενεργούν ελεύθερα μεταξύ 
τους: 

1. Προθεσμιακές πράξεις αγοραπωλησίας συναλλάγματος. 
2. Πράξεις συναλλάγματος έναντι συναλλάγματος ή δραχμών με ημερομηνία 
αξίας ιδίας ή επομένης ημέρας (pre-spot). 
3. Πράξεις ανταλλαγής ξένων νομισμάτων έναντι συναλλάγματος ή δραχμών 
(currency swaps) και πράξεις δανεισμού και καταθέσεων σε συνάλλαγμα. 
4. Πράξεις χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (currency options) 
συναλλάγματος έναντι συναλλάγματος ή δραχμών με δικαίωμα ασκήσεως κατά 
την λήξη (ευρωπαϊκού τύπου). 

Γ. Οι τιμές συναλλάγματος για τις παραπάνω συναλλαγές καθορίζονται ελεύθερα από 
τα πιστωτικά ιδρύματα, τα οποία οφείλουν να εφαρμόζουν τις διαδικασίες που 
προβλέπονται από τις ισχύουσες διατάξεις και να τηρούν για μία πενταετία τα 
δικαιολογητικά τα οποία, κατά την κρίση τους, διασφαλίζουν ότι δεν υποκρύπτεται 
διενέργεια μη ελευθερωμένων κατά τα ανωτέρω συναλλαγών. 

Δ. Τροποποίηση (ολική ή μερική) προθεσμιακών πράξεων έναντι δραχμών μπορεί 
να γίνεται ελεύθερα κατά την διάρκεια της ισχύος τους με την σύναψη αντιθέτων 
προθεσμιακών πράξεων συναλλάγματος τηρουμένου του ελαχίστου ορίου των τριών 
μηνών. Για τις περιπτώσεις που εμπίπτουν στην παράγραφο (ΑΙ), η τροποποίηση 
των προθεσμιακών πράξεων μπορεί να γίνεται χωρίς χρονικό περιορισμό, αλλά 
προϋποθέτει την αποδεδειγμένη προηγούμενη τροποποίηση των όρων της 
καλυπτόμενης συναλλαγής. 

Ε. Τα οικονομικά αποτελέσματα των mo πάνω πράξεων (θετικά ή αρνητικά) 
φέρονται από τους ίδιους τους συναλλασσομένους. 

Σ Τ . Εξουσιοδοτείται η Τράπεζα της Ελλάδος να διενεργεί με πιστωτικά ιδρύματα: 

1. Προθεσμιακές πράξεις αγοραπωλησίας συναλλάγματος. 
2. Πράξεις ανταλλαγής συναλλάγματος έναντι δραχμών ή συναλλάγματος 
(swaps). 
3. Π ρ ά ξ ε ι ς χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (currency option) 
συναλλάγματος έναντι δραχμής ή συναλλάγματος. 

Ζ. Εξουσιοδοτείται η Διεύθυνση Συναλλάγματος της Τράπεζας της Ελλάδος να 
καθορίζει τα όρια της ανοικτής συναλλαγματικής θέσης των πιστωτικών ιδρυμάτων 
που λειτουργούν στην Ελλάδα, τον τρόπο τήρησης της και τα στοιχεία που θα 
παρέχουν στην Τράπεζα της Ελλάδος. 



Ανατίθεται στην Διεύθυνση Γενικής Επιθεώρησης Τραπεζών και την Διεύθυνση 
Συναλλάγματος της Τράπεζας της Ελλάδος ο κατασταλτικός έλεγχος για την τήρηση 
των διατάξεων της παρούσας Πράξης. 

Η. Να καταργήσει την ΠΑ. 1986/8.10.91, Π.Δ. 2131/30.9.92 και την Εγκύκλιο 
530/20.12.91. 

Από τις διατάξεις της παρούσας Πράξης δεν προκαλείται δαπάνη σε βάρος του 
κρατικού προϋπολογισμού. 

Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως (τεύχος Α). 

Ο Διοικητής 

Ε. Ν. Χριστοδούλου 

Ακριβές αντίγραφο 

Αθήνα, i-Ç.fâ 

ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ 

Ο Διευθυντής 

% Ι -
Ν. Καραμούζης 
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Αρμόδιος : 

Τηλέφωνο: 320 2854 

FAX : 

320 2855 

Αριθ.Πρωτ. ̂  fΥ. 

Αθήνα,^. 5". ̂ 3 

Προς ό3ες τις Τράπεζας 

Σας κ ο ι ν ο π ο ι ο ύ μ ε τ η ν 2 2 0 1 / 7 . 5 . 9 3 Πράξη τ ο υ Ai.oi.Knrn της 

Τράπεζας της ΕίίΑάεος. 

Ν. Καραμούζης 

Διευθυντής 

Διεύθυνση Συναλλάγματος 

Συν.: 1 ΠΑ 

Κοινοποίηση : 

1. Παραλήπτες Πίνακα Γ/Κ 

Ελ. Βενιζέλου 2 1 , 102 50 Αθήνα 

Τηλεγρ. Δ/ναη : ΕΛΛΟΤΡΑΠΕΖΑ ΤοΙοχ : 215102 / 215206 / 215363 Τηλ. (01 ) 320.1 1.1 1 Telefax : 3232239 S.W.I.F.T.: BNQRGRAA 

http://Ai.oi.Knrn


ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ] 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘΜΟΣ 2201/7.5.93 
(Αρθρο 1 του Ν. 1266/82) 

θέμα: Καθεστώς λειτουργίας λογαριασμών καταθέσουν σε 

δραχμές μη κατοίκων καθώς και. πράξοων συναλλάγματος 

μοταξύ κατοίκων Kau κατοίκων οξωτορικού 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

α) τις διατάξεις του άρθρου 1 του Ν. 1266/82 "Οργανα ασκήσεως της 

νομισματικής, πιστωτικής και. συναλλαγματ ικής πολιτικής και 

άλλος διατάξεις", 

β) το Π.Δ. 96/1993 (ΦΕΚ, τεύχος Α, αρ. φύλλου 42/23.3.93) μc το 

οποίο ενσωματώθηκαν στο Ελληνικό Δίκαιο οι διατάξεις των 

Οδηγιών του Συμβουλίου 88/361/ΕΟΚ και 92/122/ΕΟΚ, που 

αναφέρονται στην ελεύθερη κίνηση κεφαλαίων κατοίκων και μη 

κατοίκων στα πλαίσια της Κοινότητας, αλλά και μεταξύ των 

προσώπων που κατοικούν στο έδαφος της και C K C L V U V που κατοικούν 

σε τρίτος χώρος, 

γ) το Νόμο 1083/30.10.1980 "Περί αγοράς και πωλήσεως συναλλάγματος 

και ξένων τραπεζικών γραμματίων", 

S )/· τη σκοπιμότητα συγκέντρωσης, συμπλήρωσης, απλούστευσης και 

εκσυγχρονισμού των διατάξεων της αγοράς χρήματος και 

συναλλάγματος 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε 

Ά. 1. Να καταργήσει όλος τις προηγούμενες αποφάσεις της NE, υπο

επιτροπών αυτής καθώς και αποφάσεις της Τράπεζας της 

Ελλάδος ή αρμοδίων οργάνων της (ήτοι ΥΠ 277/1/14.8.81, ΕΔ 

72/29.10.81, ΕΝΠΘ 85/22/18.8.83, ΠΔ/ΤΕ 398/14.9.84, 

519/5.7.85, 1521/24.4.89, 1528/5.5.89, ΕΔ 11/22.5.89, 

ΕΓΚ.450/8.6.90, ΕΓΚ.461/21 .7 . 89, ΕΝΠΘ 4 75/3/6.6.91, ΠΔ/ΤΕ 

2012/2.1.92 και 2123/10.9.92) που καθορίζουν το καθεστώς 

των μετατρέψιμων δραχμών. 

2. Να καταργήσει την παράγραφο Α της απόφ. NE 1097/22.5.59 

περί εφαρμογής στην Ελλάδα του συστήματος της περιορισμένης 

μετατρεψιμότητας, τις παραγράφους 11 γ και 12 της απόφ. NE 

290/7.11.80 περί αγορών και πωλήσεων συναλλάγματος μέσω 

μετατρέψιμων λογαριασμών δραχμών, καθώς και τις ρυθμίσεις 

ιυν αποφ. ΥΠ 1861/43/25.2.71 και ΥΔΣ 619/15/5.6.81, ως προς 

τις μετατρέψΐ]..- , δραχμές. 

. ./. . 

. Ι l ì 



Να καθορίσει ta ακόλουθα ως προς το καθεστώς (i) λειτουργίας 

των τραπεζικών λογαριασμών δραχμών μη κατοίκων και (ii) σύναψης 

πράξεων συναλλάγματος και. άλλων τραπεζικών συναλλαγών μεταξύ 

κατοίκων και μη κατοίκων. 

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΔΡΑΧΜ°Ν ΑΠΟ ΜΗ ΚΑΤΟΙΚΟΥΣ ΣΕ ΠΙΣΤΩΤΙΚΆ ΙΔΡΥΜΛΤΛ ΠΟΥ 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΟΥΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 

Επιτρέπεται. στην Τράπεζα της Ελλάδος Kau στα λοιπά πιστωτικά 

ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα να ανοίγουν λογαριασμούς 

καταθέσεων δραχμών στο όνομα μη κατοίκων με τους ακόλουθους 

όρους και προϋποθέσεις: 

1. Οι καταθέσεις στους λογαριασμούς αυτούς υπόκεινται στις 

ίδιες δεσμεύσεις που ισχύουν για τις καταθέσεις σε δραχμές 

από κατοίκους σύμφωνα με την ΠΔ/ΤΕ 1959/25.7.91 . 

2. Οι δραχμές αυτές μετατρέπονται σε συνάλλαγμα χωρίς έγκριση 

και περιορισμό. 

3. Καταθέσεις όψεως και προθεσμίας 

Επιτρέπεται στα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην 

Ελλάδα να δέχονται καταθέσεις όψεως και προθεσμίας σε 

δραχμές από μη κατοίκους με τους παρακάτω όρους και 

προϋποθέσεις : 

(i) Δικαιούχοι των καταθέσεων αυτών είναι μη κάτοικοι. 

(ii) Οι λογαριασμοί αυτοί μπορούν να είναι έντοκοι. 

(iii) Το προ'ίόν των καταθέσεων μπορεί να διατεθεί 

ελεύθερα από τα πιστωτικά ιδρύματα στην αγορά 

δραχμών. 

(iv) Το επυτόκιο είναι ελεύθερα διαπραγματεύσιμο, οι δε 

τόκοι καταβάλλονται και από έσοδα δραχμικών 

τοποθετήσεων. 

(ν) Η διάρκεια τους δεν υπόκειται σε περιορισμούς. 

4. Χρεωστικό Υπόλοιπο 

Απαγορεύεται η δημιουργία χρεωστικών υπολοίπων στους 

λογαριασμούς όψεως &ραχ\ιώ\/ μη κατοίκων. Οι τράπεζες στις 

οποίες τηρούνται οι λογαριασμοί αυτοί υποχρεούνται να 

διαπιστώνουν την ύπαρξη επαρκούς πιστωτικού υπολοίπου σε 

κάθε περίπτωση χρέωσης του λογαριασμού. Εάν δημιουργηθεί 

χρεωστικό υπόλοιπο σε λογαριασμό όψεως δραχμών μη κατοίκων, 

τούτο αναγγέλλεται αμέσως και εγγράφως στην Τράπεζα της 



ΕΛΛάδος, Αιεύθυνση ΣυναΛΛάγματος, η onoCa επιβάΛΛει ποινή 

στην τηρούσα to Λογαριασμό τράπεζα με χρέωση του 

•ςρεχούμενοα Λογαριασμού της στην Τράπεζα της ΕΛΛάδος. Η 

Διεύθυνση Συναλλάγματος μπορεί να επιβάΛΛει το κΛείσιμο 

Λογαριασμών δραχμών μη κατοίκων που παρουσιάζουν χρεωστικά 

υπόΛοιπα που Sev οφείΛονται σε anoScScLγμένα Λογιστικά 

σφάλματα. 

5. KCvnan Λογαριασμών δραχμών 

OL Λογαριασμού αυτού τροφοδοτούνται ως εξής: 

(i) με το προϊόν δραχμοπούησης συναΛΛάγματος 

(ii) με το ποσό μεταφοράς από άΛΛους Λογαριασμούς δραχμών 

του ιδίου ή τρύτων, τηρουμένων των ισχυουσών 

διατάξεων nepu μη εΛευθερωμένων βραχυπρόθεσμων 

συναΛΛαγών 

(iii) με το ποσό των δραχμών που προέρχονται από άΛΛες 

εΛευθερωμένες συναΛΛαγές στο πΛαύσι,ο των ισχυουσών 

5 ιατάξεων 

(iv) Ö L τράπεζες θα εκτεΛούν τις εντοΛές χρέωσης με αξία 

την ίδια μέρα εφόσον Λάβουν τις σχετικές οδηγύες 

μέχρι τις 9.30 π.μ. Απαγορεύεται η διενέργεια 

εγγραφών με αναδρομική ημερομηνία αξύας εκτός 

περιπτώσεων Λογιστικών Λαθών κατά την εκτέΛεση της 

εντοΛής. Σε κάθε άΛΛη περίπτωση (απεργύας, ανωτέρας 

βύας κΛπ) αναδρομική τακτοπούηση μπορεύ να γύνει μόνο 

μετά από ειδική έγκριση της Τράπεζας της ΕΛΛάδος, 

Διεύθυνση ΣυναΛΛάγματος. Οι εγγραφές στους παραπάνω 

Λογαριασμούς γίνονται κατά ημερομηνία αξίας. 

6. Επιταγές 

Ο μη κ ά τ ο ι κ ο ς , δ ι κ α ι ο ύ χ ο ς Λ ο γ α ρ ι α σ μ ο ύ δ ρ α χ μ ώ ν , μ π ο ρ ε ί ν α 
ε κ δ ί δ ε ι ε π ι τ α γ έ ς ή ν α ζ η τ ε ί τ η ν έ κ δ ο σ η τ ρ α π ε ζ ι κ ώ ν ε π ι τ α γ ώ ν 
μ ε ρ ή τ ρ α "ΟΥΧΙ Ε Ι Σ ΔΙΑΤΑΓΗΝ", ο ι ο π ο ί ε ς δ ε μ ε τ α β ι β ά ζ ο ν τ α ι 
σ ε ο π ο ι ο ν δ ή π ο τ ε τ ρ ί τ ο πΛην τ ρ ά π ε ζ α ς π ο υ ε ί ν α ι 

ε ξ ο υ σ ι ο δ ο τ η μ έ ν η ν α δ ι ε ν ε ρ γ ε ί ν ό μ ι μ α π ρ ά ξ ε ι ς ε π ί 

σ υ ν α Λ Λ ά γ μ α τ ο ς . 

ΠΡΑΞΕΙΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ ΕΝΑΝΤΙ ΔΡΑΧΜ9Ν ΚΑΙ ΑΛΛΕΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΕΣ 
ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ ΜΕΤΑΞΥ ΚΑΤ0ΙΚ9Ν ΚΑΙ ΜΗ ΚΑΤΟΙΚΩΝ 

1 . Π ρ ά ξ ε ι ς σ υ ν α Λ Λ ά γ μ α τ ο ς έ ν α ν τ ι δ ρ α χ μ ώ ν με η μ ε ρ ο μ η ν ί α 
αξ ί α ς ί δ ι , α ς ή ε π ό μ ε ν η ς η μ έ ρ α ς ( p r e - s p o t ) 

Τα π ι σ τ ω τ ι κ ά ι δ ρ ύ μ α τ α π ο υ Λ ε ι τ ο υ ρ γ ο ύ ν σ τ η ν ΕΛΛάδα μ π ο ρ ο ύ ν 
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να αγοράζουν ή να πωλούν συνάλλαγμα από και. oc μη κατοίκους 

με ημερομηνία αξ ίας ίδιας ή cπóμcvnς ημέρας με πίστωση ή 

χρέωση αντίστοιχα Λογαριασμού δραχμών που τηρούν οι 

τελευταίοι σε εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα. Τα πιστωτικά 

ιδρύματα υποχρεούνται να καλύπτουν εξ ολοκλήρου τις 

παραπάνω πράξεις αμέσως (back-to-back) με την Τράπεζα της 

Ελλάδος και με όρους πρυ θα καθορίζει η τελευταία. 

Αγορά όψεως συναλλάγματος έναντι δραχμών (spot) 

Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα μπορούν 

να αγοράζουν και να πωλούν συνάλλαγμα ελεύθερα από και σε 

μη κατοίκους με ημερομηνία αξίας δύο ημερών με πίστωση και 

χρέωση αντίστοιχα των λογαριασμών δραχμών που τηρούν οι 

τελευταίοι σε εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα. 

Προθεσμιακές πράξεις (forward) και χρηματοοικονομικά 

δικαιώματα (options) έναντι δραχμών 

(ί) Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα 

μπορούν να συνομολογούν ελεύθερα προθεσμιακές πράξεις 

με μη κατοίκους με ελάχιστη διάρκεια τριών (3) μηνών. 

Για την ολοκλήρωση των προθεσμιακών πράξεων κατά την 

ημερομηνία λήξης των συμφωνιών και στις περιπτώσεις 

που οι μη κάτοικοι οφείλουν να μεταφέρουν δραχμές σε 

λογαριασμούς τρίτων, απαιτείται τα αναγκαία δραχμικά 

διαθέσιμα να προέρχονται από λογαριασμό δραχμών που 

τροφοδοτείται κατά τα οριζόμενα στην παράγραφο 15 της 

παρούσας. 

(ii) Οι μη κάτοικοι μπορούν επίσης να τροποποιούν μερικώς 

ή ολικώς τις προθεσμιακές συμφωνίες κατά τη διάρκεια 

της ισχύος τους με την συνομολόγηση αντιθέτων ή άλλων 

πράξεων συναλλάγματος τηρουμένου του ελαχίστου ορίου 

των τριών (3) μηνών. Οι πιο πάνω πράξεις γίνονται 

για λογαριασμό των συναλλασσομένων, τα δε οικονομικά 

αποτελέσματα που προκύπτουν από αυτές (θετικά ή 

αρνητικά) φέρονται από τους ίδιους. Σε περιπτώσεις 

ζημιών, η διαφορά καλύπτεται. με χρέωση του 

λογαριασμού δραχμών που τηρεί ο μη κάτοικος σε 

εγχώριο πιστωτικό ίδρυμα κατά τα οριζόμενα στην 

παράγραφο 15 της παρούσας. 

(iii) Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα 

μπορούν να συνομολογούν ελεύθερα με μη κατοίκους 

συμφωνίες χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων 

. ./. . 



συναλλάγματος έναντι δραχμών (currency options) με 

δικαίωμα άσκησης κατά τη λήξη ( ευρωπα ΐ,κού τύπου), με 

ελάχιστη διάρκεια τριών (3) μηνών. Οι μη κάτοικοι 

οφείλουν να καλύπτουν το premium, το margin ή τις 

πιθανές ζημίες από συμφωνίες χρηματοοικονομικών 

δικαιωμάτων με χρέωση του λογαριασμού τους δραχμών 

που τηρούν σε εγχώριο πιστωτικό ίδρυμα και που έχει 

τροφοδοτηθεί κατά τα οριζόμενα στην παράγραφο 15 της 

παρ<_. >ας . 

4· Πράξεις κατοίκων, μη πιστωτικών ιδρυμάτων με πιστωτικά 

ιδρύματα του εξωτερικού 

Κάτοικοι Ελλάδος, μη πιστωτικά -ιδρύματα, μπορούν να 

συνάπτουν προθεσμιακές πράξεις έναντι δραχμών ή συμφωνίες 

χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων συναλλάγματος έναντι δραχμών 

με πιστωτικά ιδρύματα του εξωτερικού. Οι παραπάνω πράξεις 

θα γίνονται με τις ίδιες προϋποθέσεις που προβλέπονται για 

τη συνομολόγηση τους από την ΠΔ/ΤΕ 2200/7.5.93. Η 

ολοκλήρωση των παραπάνω πράξεων θα γίνεται μόνο με τη 

διαμεσολάβηση εγχώριου πιστωτικού ιδρύματος όπου θα 

τηρούνται τα απαραίτητα δικαιολογητικά και μέσω του οποίου 

θα εκτελούνται οι αναγκαίες εντολές. 

5. Ανταλλαγές ξένων νομισμάτων έναντι δραχμών (swaps) 

Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα μπορούν 

να συνάπτουν ελεύθερα με μη κατοίκους πράξεις ανταλλαγής 

ξένων νομισμάτων έναντι δραχμών ή αντίστροφα με διάρκεια 

τουλάχιστον τριών (3) μηνών. Ο περιορισμός των τριών (3) 

μηνών ισχύει και για πράξεις που συνεπάγονται μετακύληση 

ανοικτών συναλλαγματικών θέσεων. Για πράξεις με διάρκεια 

μικρότερη των τριών μηνών τα πιστωτικά ιδρύματα που 

λειτουργούν στην Ελλάδα μπορούν να συνάπτουν ελεύθερα 

πράξεις ανταλλαγής ξένων νομισμάτων έναντι δραχμών με 

πιστωτικά ιδρύματα του εξωτερικού μέχρι των προκαθορισμένων 

ανωτάτων ορίων κατά πιστωτικό ίδρυμα. Για πράξεις αποδοχής 

δραχμών από εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα μέσω συμφωνιών 

ανταλλαγής (bid σκέλος), το ανώτατο όριο σε δολλάρια 

καθορίζεται σωρευτικά στο τετραπλάσιο του ανωτάτου ορίου 

της ημερήσιας ανοικτής συναλλαγματικής θέσης του πιστωτικού 

ιδρύματος. Για πράξεις προσφοράς δραχμών από εγχώρια 

πιστωτικά ιδρύματα μέσω συμφωνιών ανταλλαγής (offer 

σκέλος), το ανώτατο όριο σε δολλάρια καθορίζεται σωρευτικά 

στο διπλάσιο του ανωτάτου ορίου της ημερήσιας ανοικτής 

συναλλαγματικής θέσης του πιστωτικού ιδρύματος. Τα όρια 
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ισχύουν χωριστά γ ta κάθε σκέλος των συναλλαγών. Τα όρια θα 

υπολογίζονται με βάση τη δαλλαριακή αξ Ca του προθεσμιακού 

σκό2οι/ς της συμφωνίας ανταλλαγής. Για μετατροπές από άλλα 

νομίσματα σε δολλάρια θα χρησιμοποιούνται οι. αντίστοιχες 

προθεσμιακός τιμές την ήμερα διενέργειας της συμφωνίας 

ανταλλαγής. 

G. Δάνεια - πιστώσεις - τοποθετήσεις 

(i) Λεν επιτρέπεται η χορήγηση δραχμικής ρευστότητας από 

κατοίκους, συμπεριλαμβανομένων και των πιστωτικών 

ιδρυμάτων, προς πιστωτικά ιδρύματα του εξωτερικού ή 

άλλους μη κατοίκους με οποιαδήποτε μορφή ή τεχνική 

(κατάθεση, απευθείας δανεισμός .. κλπ) με διάρκεια 

μικρότερη του ενός έτους εκτός των οριζομένων στην 

παράγραφο 115. 

(ii) Οι πράξεις πώλησης ή αγοράς τίτλων σταθερού εισοδήμα

τος μεταξύ μη κατοίκου και κατοίκου, με συμφωνία 

επαναγοράς ή επαναπώλησης σε μεταγενέστερη 

/' ,
 Γ
1 ημερομηνία, δεν εμπίπτουν στην κατηγορία αυτή και 

Υ\ •'•· είναι ελεύθερες. 

(iii) Οι μετατρέψιμες δραχμές παύουν να θεωρούνται 

συνάλλαγμα όσον αφορά την ΠΔ/ΤΕ 1976/1991. 

ΠΑΡΑΓ9ΓΑ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ ΚΑΙ ΤΕΧΝΙΚΕΣ ΣΕ ΣΥΝΆΛΛΑΓΜΑ 

1. Κάτοικοι μπορούν να συνάπτουν ελεύθερα με μη κατοίκους 

πράξεις σε όλες τις χρηματοοικονομικές τεχνικές και 

παράγωγα προϊόντα που είναι διαθέσιμα για την 

πραγματοποίηση ελευθερωμένων συναλλαγών. Ενδεικτικά 

αναφέρεται ότι οι κάτοικοι μπορούν να συνάπτουν ελεύθερα 

μελλοντικά συμβόλαια ξένων νομισμάτων (currency futures), 

χρηματοοικονομικά δικαιώματα ξένων νομισμάτων (currency 

options), προθεσμιακές πράξεις συναλλάγματος έναντι 

συναλλάγματος (forward), πράξεις ανταλλαγής συναλλάγματος 

έναντι συναλλάγματος (currency swap), μελλοντικά 

συμβόλαια (financial futures) σε τίτλους σταθερού 

εισοδήματος, σε χρηματιστηριακούς τίτλους ή δείκτες, σε 

έντοκα γραμμάτια και σε εμπορεύματα (commodity futures) που 

διαπραγματεύονται σε εξειδικευμένα χρηματιστήρια του 

εξωτερικού. Οι κάτοικοι μπορούν επίσης να συνάπτουν 

ελεύθερα συμφωνίες χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (options) 

συναλλάγματος σε εμπορεύματα (commodity options), σε 

μετοχές (stock options) ή δείκτες μετοχών, σε τίτλους 

. ./. . 
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σταθερού εισοδήματος (fixed income securities options), σε 

έντοκα γραμμάτια ή άλλους βραχυχρόνιους τίτλους, σε 

επιτόκια (interest rate options). Ελεύθερα επίσης είναι και 

τα warrants, οι προθεσμιακές συμφωνίες επιτοκίου σε ξένα 

νομίσματα (FRA), και η σύναψη συμφωνιών χρηματοοικονομικών 

δικαιωμάτων επί μελλοντικών συμβολαίων σε συνάλλαγμα. 

2. Η πληρωμή του premium και του αρχικού και μεταβαλλόμενου 

υποχρεωτικού περιθωρίου (margin) για την ολοκλήρωση των 

παραπάνω συναλλαγών, καθώς και η κάλυψη πιθανών ζημιών, 

μπορεί να γίνεται και με δραχμές. 

3. Οφέλη που προκύπτουν από τις παραπάνω συναλλαγές θα πρέπει 

είτε να δραχμοποιούνται είτε να. επενδύονται σε άλλες 

ελευθερωμένες συναλλαγές. 

Οι παραπάνω συναλλαγές θα πρέπει να γίνονται υποχρεωτικά 

μέσω μεσολαβούντος εγχώριου πιστωτικού ιδρύματος όπου 

τηρούνται τα απαραίτητα δικαιολογητικά και δια μέσου του οποίου 

θα εκτελούνται οι διάφορες εντολές του πελάτη. Τα εγχώρια 

πιστωτικά ιδρύματα θα εφαρμόζουν στις παραπάνω συναλλαγές τις 

διαδικασίες που προβλέπονται από την ΠΔ/ΤΕ 2199/ 7.5.93. 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗ/ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΗ ΘΕΣΗ ΠΙΣΤ9ΤΙΚ9Ν ΙΔΡΥΜΑΤ5Ν 

Τα πιστωτικά ιδρύματα υποχρεούνται να αναγγέλουν καθημερινά 

οτην Τράπεζα της Ελλάδος, Διεύθυνση Συναλλάγματος, τα υπόλοιπα 

των λογαριασμών όψεως δραχμών μη κατοίκων. Επίσης οφείλουν να 

εφαρμόζουν τις διαδικασίες που προβλέπονται από τις ισχύουσες 

διατάξεις και να τηρούν για μια πενταετία τα απαραίτητα 

δικαιολογητικά για όλες τις συναλλαγές που αναφέρονται στην 

παρούσα Πράξη, τα οποία, κατά την κρίση τους, διασφαλίζουν ότι 

δεν υποκρύπτεται διενέργεια μη ελευθερωμένων συναλλαγών. 

Εξουσιοδοτείται η Διεύθυνση Συναλλάγματος της Τράπεζας της 

Ελλάδος να καθορίζει τα όρια της ανοικτής συναλλαγματικής θέσης 

των πιστωτικών ιδρυμάτων που λειτουργούν στην Ελλάδα, τον τρόπο 

τήρηση της και τα στοιχεία που θα παρέχουν στην Τράπεζα της 

Ελλάδος. 

Ανατίθεται στη Διεύθυνση Γενικής Επιθεώρησης Τραπεζών και στη 

Διεύθυνση Συναλλάγματος της Τράπεζας της Ελλάδος η διενέργεια 

κατασταλτικών ελέγχων για την τήρηση των διατάξεων της παρούσας 

πράξης. 
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ΕΚΔΟΣΗ ΒΕΒΑΙ9ΣΕ9Ν ΑΓΟΡΑΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ (Β.Ά.Σ.) 

Σε δικαιούχο εντολής ή επιταγής σε δραχμές που προέρχονται, από 
λογαριασμό δραχμών μη κατοίκου χορηγείται ΒΑΣ, η onoCa μπορεί 

να χρησιμοποιηθεί για την κάλυψη συναλλαγματικής υποχρέωσης ή 

για οποιαδήποτε άλλη αιτία. 

Υπόχρεη για την έκδοση ΒΑΣ ciναι η πληρώνουσα την εντολή ή την 

επιταγή τράπεζα, είτε τηρεί το λογαριασμό είτε όχι. 

Επίσης, εκδίδεται ΒΑΣ σε περίπτωση που γίνεται ανάληψη ποσού 

Βραχμών από τον ίδιο το δικαιούχο του λογαριασμού. 

> τις διατάξεις της παρούσας Πράξης δεν προκαλείται δαπάνη . σε 

>ος του κρατικού προϋπολογισμού. 

Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως 

:ύχος Α ) . 

Ο Διοικητής 

Ε.Ν. Χριστοδούλου 

3 ΐ β ε ς α ν τ ί γ ρ α φ ο 

riva, } . $ . <ft 

ΕΥΒΥΝΣΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ 

Ο Διευθυντής 

Ν. Καραμούζης 
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ΊΤΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

ΠΡΑΞΗ ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘ. 2200/7.5.93 
(Αρθρο 1 του Ν. 1266/82) 

Θέμα: Προθεσμιακή Αγορά Συναλλάγματος 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

α. Το άρθρο 1 του Ν. 1266/82 "όργανα ασκήσεως της νομισματικής, ταστωτικής και 
συναλλαγματικής πολιτικής και άλλες διατάξεις", 

β. Το άρθρο 1, παράγραφος 3 του Ν. 1083/80 "περί αγοράς και πωλήσεως 
συναλλάγματος και ξένων τραπεζικών γραμματίων", 

γ. Την Απόφ. Ν.Ε. 290/1/7.11.80 που αφορά τον καθορισμό των όρων λειτουργίας της 
διατραπεζικής αγοράς συναλλάγματος στην Ελλάδα, 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε 

Α. Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα και έχουν εξουσιοδοτηθεί 
να διενεργούν πράξεις συναλλάγματος, μπορούν να διενεργούν ελεύθερα με πελάτες 
τους, κατοίκους Ελλάδος: 

1. Προθεσμιακές πράξεις αγοράς και πώλησης συναλλάγματος έναντι 
δραχμών που αναφέρονται σε εισαγωγές και εξαγωγές αγαθών και υπηρεσιών, 
τόκους, μερίσματα και κέρδη. 
2. Προθεσμιακές πράξεις αγοράς και πώλησης συναλλάγματος έναντι 
δραχμών που δεν συνδέονται με εμπορικές συναλλαγές ή παροχή υπηρεσιών, 
τόκους, μερίσματα και κέρδη με ελάχιστη διάρκεια τριών μηνών. 
3. Πράξεις συναλλάγματος έναντι δραχμής με ημερομηνία αξίας ιδίας ή 
επομένης ημέρας που αναφέρονται σε εισαγωγές ή εξαγωγές αγαθών και 
υπηρεσιών, τόκους, μερίσματα και κέρδη. 
4. Πράξεις χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων, (currency option) 
συναλλάγματος έναντι δραχμών, με δικαίωμα ασκήσεως κατά την. λήξη 
(ευρωπαϊκού τύπου), που αναφέρονται σε εισαγωγές αγαθών και υπηρεσιών, 
τόκους, μερίσματα και κέρδη. 
5. Πράξεις 'χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (currency option) 
συναλλάγματος έναντι δραχμών με δικαίωμα ασκήσεως κατά την λήξη 
(ευρωπαϊκού τύπου), που δεν συνδέονται με εμπορικές συναλλαγές ή παροχή 
υπηρεσιών, τόκους, μερίσματα και κέρδη με ελάχιστη διάρκεια τριών μηνών. 
6. Προθεσμιακές πράξεις, πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων και πράξεις 



χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων ευρωπαϊκού τύπου συναλλάγματος ένανα 
συναλλάγματος που συνδέονται με πραγματοποιηθείσες ελευθερωμένες 
συναλλαγές. · ,,: .:: 

Β. Τα ως άνω πιστωτικά ιδρύματα μπορούν, επίσης, να διενεργούν ελεύθερα μεταξύ 
τους: '* 

1. Προθεσμιακές πράξεις αγοραπωλησίας συναλλάγματος. 
2. Πράξεις συναλλάγματος έναντι συναλλάγματος ή δραχμών με ημερομηνία 
αξίας ιδίας ή επομένης ημέρας (pre-spot). 
3. Πράξεις ανταλλαγής ξένων νομισμάτων έναντι συναλλάγματος ή δραχμών 
(currency swaps) και πράξεις δανεισμού και καταθέσεων σε συνάλλαγμα. 
4. Πράξεις .χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (currency options) 
συναλλάγματος έναντι συναλλάγματος ή δραχμών με δικαίωμα ασκήσεως κατά 
την λήξη (ευρωπαϊκού τύπου). 

Γ. Οι τιμές συναλλάγματος για τις παραπάνω συναλλαγές καθορίζονται ελεύθερα από 
τα πιστωτικά ιδρύματα, τα οποία οφείλουν να εφαρμόζουν τις διαδικασίες που 
προβλέπονται από τις ισχύουσες διατάξεις και να τηρούν για μία πενταετία τα 
δικαιολογητικά τα οποία, κατά την κρίση τους, διασφαλίζουν ότι δεν υποκρύπτεται 
διενέργεια μη ελευθερωμένων κατά τα ανωτέρω συναλλαγών. 

Δ. Τροποποίηση (ολική ή μερική) προθεσμιακών πράξεων έναντι δραχμών μπορεί 
να γίνεται ελεύθερα κατά την διάρκεια της ισχύος τους με την σύναψη αντιθέτων 
προθεσμιακών πράξεων συναλλάγματος τηρουμένου του ελαχίστου ορίου των τριών 
μηνών. Για τις περιπτώσεις που εμπίπτουν στην παράγραφο (ΑΙ), η τροποποίηση 
των προθεσμιακών πράξεων μπορεί να γίνεται χωρίς χρονικό περιορισμό, αλλά 
προϋποθέτει την αποδεδειγμένη προηγούμενη τροποποίηση των όρων της 
καλυπτόμενης συναλλαγής. 

Ε. Τα οικονομικά αποτελέσματα των πιό πάνω πράξεων (θετικά ή αρνητικά) 
φέρονται από τους ίδιους τους συναλλασσομένους. 

ΣΤ. Εξουσιοδοτείται η Τράπεζα της Ελλάδος να διενεργεί με πιστωτικά ιδρύματα: 

1. Προθεσμιακές πράξεις αγοραπωλησίας συναλλάγματος. 
2. Πράξεις ανταλλαγής συναλλάγματος έναντι δραχμών ή συναλλάγματος 
(swaps). 
3. Πράξεις χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων (currency option) 
συναλλάγματος έναντι δραχμής ή συναλλάγματος. 

Ζ. Εξουσιοδοτείται η Διεύθυνση Συναλλάγματος της Τράπεζας της Ελλάδος να 
καθορίζει τα όρια της ανοικτής συναλλαγματικής θέσης των πιστωτικών ιδρυμάτων 
που λειτουργούν στην Ελλάδα, τον τρόπο τήρησης της και τα στοιχεία που θα 
παρέχουν στην Τράπεζα της Ελλάδος. 
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Η. Να καταργήσει' την ΠΑ/Τ.Ε. "1986/8.10.91,"ΉΛ./ΙΕ. 2131/30.9.92 και την 
Εγκύκλιο 530/20.12.91. 

Από τις διατάξεις της παρούσας Πράξης δεν προκαλείται δαπάνη σε βάρος του 
κρατικού προϋπολογισμού. 

Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως (τεύχος Α). 

Ο Διοικητής 

Ε. Ν. Χριστοδούλου 

Ακριβές αντίγραφο 

Αθήνα, t - 6 . fà 

ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ 

ΟΔιει 

Ν. Καραμούζης 
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ΘΕΜΑ ίΔΙαδίκασΟα ; χορήγησης συναλλάγματος από τα " ;,;.;"•' 
: πι"στώ;τ.:ικά.,.,:/ιδρύματα ; γ.ta τ ι ς ελευθερωμένες 
'.κινήσεις'κεφαλαίων του Π. Δ. 96/23.3.93. '' 

·Υ?-Γ 

Ο Δ101ΚΗΤΗΣ/ΤΗΣ-ΤΡΑΠΕΖΑΣ.. .ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έλαβε υπόψη: 

a) τ ι ς .'.-διατάξεις -του. αρθρ. 1 του Ν '.Λ 266/82"όργάνα 
. ασκήσεως ,-,..-. της ' • •':/ νομισματ ικής · Πιστωτικής -και 

συναλλαγματικής πολιτικής και άλλες 5 ιατάξεις " , 

β) το ΠΔ 95/23.3.93 "περί. προσαρμογής της Ελληνικής 
νομοθεσίας'-στις" διατάξεις της οδηγίας 88/361/ΕΟΚ 
Kau -της οδηγίας . 92/122/ΕΟΚ σχετικά με την κίνηση 
κεφαλαίων' μεταξύ κατοίκων Ελλάδος και." κρατών-μελών 
των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων" Kau ιδιαίτερα τα άρθρα 
3 παρ. 1 ;'·4 παρ. 2 και 4, Kat.11 παρ. 3, 

γ) . τ ι ς • Πράξεις Διοικητή „της Τράπεζας της Ελλάδος και 
αποφάσεις αρμοδίων οργάνων της με τ ι ς οποίες έχουν 

.'••'•'.· .'ελευθερωθεί κινήσεις κεφαλαίων .μεταξύ κατοίκων. 
Γ,;. Ελλάδος και χωρών.εκτός Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. ' 

(ΠΔ/ΤΕ 514/17.6.85,726/1 .4.86, 825/25.7.85, 1 155/ ': 

.. 5.10.87, 1 178/12. 11 .87, όπως ισχύουν, 2092/11.5.92, 
2093/11 .'δ.32 και Ε.Ν.Π.θ.505/5/ 23.7.32), 

δ) τον ΑΝ 1837/1351 (άρθρο 2), 

Α Π 0 Υ Α 2 . Ϊ Ζ . τα ακόΗουθα; 

1. Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα και 

έχουν εξουσιοδοτηθεί για τη διενέργεια πράξεων συναλλάγματος, 

ζητούν από τον αιτούντα να πραγματοποιήσει μια από τις ' ελευ

θερωμένες κινήσεις κεφαλαίων του ΠΔ 95/23.3.33 καθώς και 

κινήσεις κεφαλαίων μεταξύ κατοίκων Ελλάδος και χωρών εκτός 

των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων που "έχουν ελευθερωθεί .με βάση 

αποφάσεις της Τράπεζας της Ελλάδος, καταργουμένων των διαδι

κασιών που προβλέπονται στις εν ... λόγω αποφάσεις, ή σχετικές 

εγκυκλίους, δήλωση -αίτηση στην οποία, εφόσον η συναλλαγή 

υπερβαίνει το ισόποσο σε δραχμές'των 1.000 ECU,θα. περι λαμβά

νονται και ou ακόλουθες πληροφορίες: ,· ''.
; 

στοιχεία αιτούντος και αντισυμβαλλομένου. ' 4 

- Κατηγορία συναλλαγής με βάση την ονοματολογία του 

Προεδρι,κού Διατάγματος. \ 

http://Kat.11


•,ΤΡΑΠΕΖΑ Τ Η Σ Ε Λ Λ Α Δ Ο Σ 

•V": -·• ο Δ Ι Ο Ι Κ Η Τ Ή Σ 

· ' ' ' · ' . • • . ; . -

Χώρα προορισμού ή προέλευσης tuv κεφαλαίων. ^ 

Αξ Ca συνα^^αγής στο ξένο νόμισμα Kau το δραχμικό της 

ισότιμο. 

Δ ί ά ρ κ ε u à , ε π ι τ ό κ ι ο κ α ι τ ρ ό π ο ς α π ο π λ η ρ ω μ ή ς ( σ τ ι ς π ε ρ ι π τ ώ σ ε ι ς 
δ α ν ε ί ω ν α π ό κ α ι π ρ ο ς τ ο ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό ) . 

OL κ ά τ ο ι κ ο ι ΞΗΗάδος υ π ο χ ρ ε ο ύ ν τ α ι ν α ε ι σ ά γ ο υ ν ε ν τ ό ς π έ ν τ ε 
ε ρ γ ά σ ι μ ω ν η μ ε ρ ώ ν σ τ η χώρα τ ο π ρ ο ϊ ό ν ρ ε υ σ τ ο π ο ί η σ η ς τ η ς ε π έ ν δ υ 
σης τ ο υ ς ή τ ο n p o u ó v δ α ν ε ί ο υ α π ό τ ο ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό καθώς κ α ι τ ι ς 
π ρ ο σ ό δ ο υ ς π ο υ ε ι σ π ρ ά τ τ ο υ ν , ε φ ό σ ο ν δ ε ν τ α χ ρ η σ ι μ ο π ο ι ο ύ ν σ ε άΗ,Ηη 
ε λ ε υ θ ε ρ ω μ έ ν η σ υ ν α Η ί ί α γ ή . Σ τ η ν τ ε λ ε υ τ α ί α π ε ρ ί π τ ω σ η ν π ο β ά ^ Η ε τ α ι 
ε κ ν έ ο υ ε κ μ έ ρ ο υ ς τ ω ν σ υ ν α λ λ α σ σ ο μ έ ν ω ν η π ρ ο β λ ε π ό μ ε ν η ως ά ν ω 
σ χ ε τ ι κ ή δ ή λ ω σ η . 

β . Τα π ι σ τ ω τ ι κ ά ι δ ρ ύ μ α τ α θα κ ο ι ν ο π ο ι ο ύ ν σ τ η ν Τ ρ ά π ε ζ α τ η ς 
ΕΗΡΙάδος , ( Δ ι ε ύ θ υ ν σ η Ο ι κ ο ν ο μ ι κ ώ ν Μ ε 3 ε τ ώ ν - Τ μ ή μ α Κ ι ν ή σ ε ω ς Κ ε φ α -
Η α ί ω ν ) σ ε μ η ν ι α ί α βάση κ α ι μ έ χ ρ ι τ ι ς 20 τ ο υ αμέσως ε π ό μ ε ν ο υ 
μ ή ν α σ υ γ κ ε ν τ ρ ω τ ι κ ά κ α τ ά κ α τ η γ ο ρ ί α μ ε β ά σ η τ η σ χ ε τ ι κ ή ο ν ο μ α τ ο -
Η ο γ ί α κ α ι κ α τ ά χ ώ ρ α τ ι ς σ υ ν α ^ α γ έ ς π ο υ π ρ α γ μ α τ ο π ο ι ή θ η κ α ν α π ό 
κ α ι π ρ ο ς τ ο ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό τ ο ν π ρ ο η γ ο ύ μ ε ν ο η μ ε ρ ο λ ο γ ι α κ ό μ ή ν α μ ε 
α ν α φ ο ρ ά σ τ α ως ά ν ω ο ι κ ο ν ο μ ι κ ά σ τ ο ι χ ε ί α κ α ι δ ι ά κ ρ ι σ η ως π ρ ο ς 
τ ι ς α κ ό λ ο υ θ ε ς κ α τ η γ ο ρ ί ε ς : 

( i ) σ υ ν α Α Η α γ έ ς γ ι α ί δ ι ο λ ο γ α ρ ι α σ μ ό των π ι σ τ ω τ ι κ ώ ν ι δ ρ υ μ ά τ ω ν 
( i i ) γ ι α Λ ο γ α ρ ι α σ μ ό τ ρ ί τ ω ν μ ε α ν ά δ υ σ η : 

- θ ε σ μ ι κ ο ί ε π ε ν δ υ τ έ ς 
- Α σ φ α λ ι σ τ ι κ έ ς ε τ α ι ρ ί ε ς . 
- Δ ο ι π έ ς ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ι ς χ ρ η μ α τ ο π ι σ τ ω τ ι κ ο ύ τ ο μ έ α 
- Λ ο ι π ά ν ο μ ι κ ά π ρ ό σ ω π α ι δ ι ω τ ι κ ο ύ δ ι κ α ί ο υ (n î lnv τ ω ν α ν ω τ έ ρ ω 

κ α τ η γ ο ρ ι ώ ν ) κ α ι φ υ σ ι κ ά π ρ ό σ ω π α . 

2 . Τα π ι σ τ ω τ ι κ ά ι δ ρ ύ μ α τ α π ο υ α ν α φ έ ρ ο ν τ α ι σ τ η ν π α ρ . i χ ο ρ η γ ο ύ ν 
τ ο α ν α γ κ α ί ο σ υ ν ά Χ ^ α γ μ α μ ε δ ι κ ή τ ο υ ς ε υ θ ύ ν η κ α ι φ υ λ ά σ σ ο υ ν ε π ί 
μ ί α π ε ν τ α ε τ ί α σ ε ε ν ι α ί ο κ α τ ά σ υ ν α λ λ α σ σ ό μ ε ν ο φ ά κ ε λ ο : 

ι ) τ α δ ι κ α ι ο λ ο γ η τ ι κ ά των συναΑΛαγών π ο υ υ π ε ρ β α ί ν ο υ ν σ ε α ξ ί α 
τ ο ι σ ό τ ι μ ο τ ώ ν 1 0 . 0 0 0 ECU, τ α ο π ο ί α κ α τ ά τ η ν κ ρ ί σ η τ ο υ ς 
δ ι α σ φ α λ ί ζ ο υ ν ό τ ι δ ε ν υ π ο κ ρ ύ π τ ε τ α ι η δ ι ε ν έ ρ γ ε ι α μ η ε λ ε υ θ ε ρ ω μ έ 
ν η ς σ υ ν α ^ ^ α γ ή ς ""(όπως ε ν δ ε ι κ τ ι κ ά : π ρ ω τ ό τ υ π α τ ι μ ο ^ ο γ ί ω ν , π ρ ω τ ό τ υ π α 
σ υ μ β ά σ ε ω ν ή ε π ι κ υ ρ ω μ έ ν α α ν τ ί γ ρ α φ α τ ο υ ς κ . Ά . π . ) κ α ι 
ι ι ) τ η ν α π α ι τ ο ύ μ ε ν η σ τ η ν ως άνω π α ρ . 1 δήλωση - α ί τ η σ η τ ο υ 
σ υ ν α Η Τ α σ σ ό μ ε ν ο υ . 

3 . Κ α τ α ρ γ ε ί τ α ι η α ρ μ ο δ ι ό τ η τ α τ η ς Ε π ι τ ρ ο π ή ς Σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς 
τ η ς Τ ρ ά π ε ζ α ς τ η ς ΕΓτίΜδος γ ι α τ η ν π α ρ ο χ ή ε γ κ ρ ί σ ε ω ν υ π α γ ω γ ή ς 
σ τ ι ς δ ι α τ ά ξ ε ι ς τ η ς ΠΔ/ΤΕ 6 2 5 / 2 5 . 7 . 8 6 , όπως ι σ χ ύ ε ι , των α μ έ σ ω ν 
ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν σ τ η ν ΕίΙΗάδα κ α τ ο ί κ ω ν χωρών ε κ τ ό ς Ε υ ρ ω π α ϊ κ ώ ν Κ ο ι ν ο 
τ ή τ ω ν . Κ μ ε τ α φ ο ρ ά τ ω ν σ χ ε τ ι κ ώ ν κ ε φ α λ α ί ω ν θ α π ρ α γ μ α τ ο π ο ι ε ί τ α ι 
σ ύ μ φ ω ν α μ ε τ η ν κ α θ ο ρ ι ζ ό μ ε ν η σ τ η ν π α ρ . 1 τ η ς π α ρ ο ύ σ α ς Π ρ ά ξ η ς 
δ ι α δ ι κ α σ ί α . 



ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 
.;ν," ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

Ί 

4. οίκοθεν νοείται O Ï L οι διατάξεις της παρούσας Πράξης δεν 
καταργούν τυχόν υποχρεώσεις των συναλλασσομένων ή των Τραπεζών 
προς ά^^ες αρχές (. π. χ . φοροΐΐογ ικές ) για θέματα της αρμοδιότη
τας τους ή αρμοδιότητας της Τράπεζας της ΕΗ^άδος για θέματα 
εποπτείας των πιστωτικών ιδρυμάτων. 

Από τις διατάξεις της παρούσας Πράξης δεν προκαλείται δαπάνη 
σε βάρος του Κρατικού' Προϋπολογισμού. 

Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως 

(Τεύχος Α ) . 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

Ε . Ν . Χρ ιστοδούΐΐσυ 

Ακριβές αντίγραφο 
Αθήνα, ί . ζ. 43 
Δ/ΝΣΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 
ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ ΕΡΓΑΣΙ9.Ν 

Ο Διευθυντής 

Ν. ΐια<ιαιοκρασσάς 

ϋΚ/ΧΘ 

cu ο 049 J . fì\ 



ίΙ^^ΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ 

ο ΔΙΟΙΚΗΤΉΣ 

ΠΡΑΞΗ' ΔΙΟΙΚΗΤΗ ΑΡΙΘΜΟΣ 2201/7.5.93 
(Αρθρο 1 tou Ν. 1266/82) 

Θέμα: Καθεστώς λειτουργίας λογαριασμών καταθέσεων σε 

δραχμές μη κατοίκων καθώς K Q L πράξεων συναλλάγματος 

μεταξύ κατοίκων και. κατοίκων εξωτερικού 

J 

Ο ΔΙΟΙΚΗΤΗΣ ΤΕΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ, αφού έΗαβε υπόψη: 

α) τι.ς διατάξεις του άρθρου 1 του Ν. 1266/82 "Οργανα ασκήσευς της 

νομυσματι,κής, πιστωτικής Kau συναλλαγματικής πολιτικής Kau 

ά22νς διατάξεις", 

β) το Π.Δ. 96/1993 (ΦΕΚ, τεύχος Α, αρ. ouaaou 42/23.3.93) με το 

οποίο ενσωματώθηκαν στο Ε2ί1ηνικό Δίκαιο ou διατάξεις των 

Οδηγιών του Συμβουλίου 88/361/ΕΟΚ K Q L 92/122/ΕΟΚ, που 

αναφέρονται. στην ελεύθερη κίνηση κεφαλαίων κατοίκων Kau μη 

κατοίκων στα πλαίσια της Κοινότητας,- aaaa και μεταξύ των 

προσώπων που κατοικούν στο έδαφος της και. εκείνων που κατοικούν 

σε τρίτες χώρες, 

γ) το Νόμο 1083/30.10.1980 "Περί αγοράς και. πωλήσεως συναλλάγματος 

και ξένων τραπεζικών γραμματίων", 

δ) τη σκοπιμότητα συγκέντρωσης, συμπλήρωσης, απλούστευσης και. 

•-' εκσυγχρονισμού των διατάξεων της αγοράς χρήματος και. 

συναλλάγματος 

7 2 / 2 9 . 1 0 . 8 1 

5 1 9 / 5 . 7 . 8 5 , 

Α Π Ο Φ Α Σ Ι Σ Ε 

Να καταργήσει όΗες τις προηγούμενες αποφάσεις της NE, υπο

επιτροπών αυτής καθώς και αποφάσεις της Τράπεζας της 

ΕΗ^άδος ή αρμοδίων οργάνων της (ήτοι. ΥΠ 277/1/14.8.81, ΕΔ 

ΕΝΠΘ 85/22/18.8.83, ΠΔ/ΤΕ 398/14.9.84, 

1521/24.4.89, 1528/5.5.89, ΕΔ 11/22.5.89, 

ΕΓΚ.450/8.6.90, ΕΓΚ.461/21.7.89, ΕΝΠΘ 475/3/6.6.91, ΠΔ/ΤΕ 

2012/2.1.92 KQL 2123/10.9.92) που καθορίζουν το καθεστώς 

των μετατρέψιμων 5ραχ)λών. 

Να καταργήσει. την παράγραφο Α της απόφ. NE 1097/22.5.59 

περί εφαρμογής στην Ε32άδα του συστήματος της περιορισμένης 

μετατρεψιμότητας, τις παραγράφους 11 γ και 12 της απόφ. NE 

290/7.11.80 ηερί αγορών και πωλήσεων συναλλάγματος μέσω 

μετατρεψίμων λογαριασμών δραχμών, καθώς και τις ρυθμίσεις 

των αποφ. ΥΠ 1861/43/25.2.71 και ΥΔΣ 619/15/5.6.81, ως προς 

τις μετατρέψιμες δραχμές. 

/ 
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V ^ B T Ì J M N C T ;.' καθορίσει -,χα' - ακόλουθα ως προς το καθοσχώς ( i ) acLroupVCaç 

;
:
Ι ̂ -^ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΔΡΑΧΜ9Ν ΛΠΟ ΜΗ ΚΑΤΟΙΚΟΥΣ ΣΕ ΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΙΔΡΥΜΑΤη ΠΟΥ ' 

"ϊ-ψ::; 7 ΛΕΙΤΟΥΡΓΟΥΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 

.'·;·"•• Επιτρέπεται στην Τράπεζα της Ελλάδος και. στα λοιπά π ιστωτ U Q 

ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα να ανοίγουν λογαριασμούς 

καταθέσεων δραχμών στο όνομα μη κατοίκων με τους ακόλουθους 

όρους και. προϋποθέσεις: : ?-

1. Oc καταθέσεις στους λογαριασμούς αυτούς υπόκεινται στις 

ίδιες δεσμεύσεις που ισχύουν γ ta τις· καταθέσεις σε δραχμές 

από κατοίκους σύμφωνα με την ΠΔ/ΤΕ 1959/25.7.91. 

2. Οι. δραχμές αυτές μετατρέπονται, σε συνάλλαγμα χωρίς έγκριση 

και. περιορισμό. 

3. Καταθέσεις όψεως και, προθεσμίας 

Επιτρέπεται. στα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην 

Ελλάδα να δέχονται καταθέσεις όψεως και προθεσμίας σε 

δραχμές "από μη κατοίκους με τους παρακάτω όρους και 

προϋποθέσεις: 

(i) Δικαιούχοι των καταθέσεων αυτών είναι μη κάτοικοι. 

(ii) Οι λογαριασμοί αυτοί μπορούν να είναι έντοκοι. 

(iii) Το προ'ίόν των καταθέσεων μπορεί να διατεθεί 

ελεύθερα από τα πιστωτικά ιδρύματα στην αγορά 

δραχμών. 

(iv) Το επιτόκιο είναι ελεύθερα διαπραγματεύσιμο, οι δε 

τόκοι καταβάλλονται και από έσοδα δραχμικών 

τοποθετήσεων, 

(ν) Η διάρκεια τους δεν υπόκειται σε περιορισμούς. 

4. Χρεωστικό Υπόλοιπο 

Απαγορεύεται η δημιουργία χρεωστικών υπολοίπων στους 

λογαριασμούς όψεως δραχμών μη κατοίκων. Οι τράπεζες στις 

οποίες τηρούνται οι λογαριασμοί αυτοί υποχρεούνται να 

διαπιστώνουν την ύπαρξη επαρκούς πιστωτικού υπολοίπου σε 

κάθε περίπτωση χρέωσης του λογαριασμού. Εάν δημιουργηθεί 

χρεωστικό υπόλοιπο σε λογαριασμό όψεως δραχμών μη κατοίκων, 

τούτο αναγγέλλεται αμέσως και εγγράφως στην Τράπεζα της 

·./. 
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^^^^^^0/-^22ά5ος , Δ ι ε ύ θ υ ν σ η Σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς , η o n o C a ' c n t p a a a c C ' ; Î ^ t v n | î | | ^ 

Ζ ^ τ η ν ' . τ η ρ ο ύ σ α τ ο λ ο γ α ρ ι α σ μ ό τ ρ ά π ε ζ α μ ε - . χ ρ έ ω σ η '^f^ip^gf^-; 
^ τ ρ ε χ ο ύ μ ε ν ο υ λ ο γ α ρ ι α σ μ ο ύ . τ η ς σ τ η ν Τ ρ ά π ε ζ α τ η ς ΕΆΊΙάΕος^^Ε^^^ 
ν-'Δι,εύθυνση Σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς μ π ο ρ ε ί , ν α ε π ι _ β α λ λ ε ι . v i ; τ ο vKacCatüo;^Sfvr'' 

· :ΰ:3ογαρι.ασμων δ ρ α χ μ ώ ν μ η κ α τ ο ί κ ω ν π ο υ π α ρ ο υ σ ι ά ζ ο υ ν -.χροωστt'Kaf^|;ì:; 
Hv'urioâ'oCπα π ο υ / δ ε ν ο φ ε ί λ ο ν τ α ι , σ ε ano5c5cuYuéva:''-^aoVt-ax^'£Ka' ,^fe&i 
• - • : • - ' - - - , _ • • : - ; . - .. • :-. -,. -· hXr'iAir c^r^^w^ ' · 

. " σ φ ά λ μ α τ α . · ΛΛ·'ν;-:';'^'^ÄHi;>^^%fti;·: 

KCvnan λ ο γ α ρ ι α σ μ ώ ν δ ρ α χ μ ώ ν ; •.••..;·.;.;''.':^^0:^ψίΕ^^' 

'ÏJr^g'iÎ^ 

Μί 

Oc λογαριασμοί αυτού τροφοδοτούνται ως εξής 

:-:'·•»£-;- .y*»·«*· 

(i) με το npo'Cóv δραχμοποίησης συναλλάγματος :..,.. :\ νΐϊ'^:^ 
(ii) με το ποσό μεταφοράς από άλλους λογαριασμούς δραχμών' 

του ιδίου ή τρίτων, τηρουμένων των ισχυουσών 

διατάξεων περί μη ελευθερωμένων βραχυπρόθεσμων 

συναλλαγών 

(iii) με το ποσό των δραχμών που προέρχονται από άλλες 

ελευθερωμένες συναλλαγές στο πλαίσιο των ισχυουσών 

διατάξεων 

(iv) Ö L τράπεζες θα εκτεθούν τις. εντολές χρέωσης με αξία 

την ίδια μέρα εφόσον θάβουν τ t-ς σχετικές οδηγίες 

μέχρι. τις 9.30 π.μ. Απαγορεύεται η διενέργεια 

εγγραφών με αναδρομική ημερομηνία αξίας εκτός 

περιπτώσεων λογιστικών λαθών κατά την εκτέλεση της 

εντολής. Σε κάθε άλλη περίπτωση (απεργίας, ανωτέρας 

βίας κλπ) αναδρομική τακτοποίηση μπορεί να γίνει μόνο 

μετά από ειδική έγκριση της Τράπεζας της Ελλάδος , 

Διεύθυνση Συναλλάγματος. Oc εγγραφές στους παραπάνω 

λογαριασμούς γίνονται κατά ημερομηνία αξίας. 

6. Επιταγές 

0 μη κάτοικος, δικαιούχος λογαριασμού δραχμών, μπορεί να 

εκδίδει επιταγές ή να ζητεί την έκδοση τραπεζικών επιταγών 

με ρήτρα "ΟΥΧΙ ΕΙΣ ΔΙΑΤΑΓΗΝ", ou οποίες δε μεταβιβάζονται, 

σε οποιονδήποτε τρίτο πλην τράπεζας που είναι 

εξουσιοδοτημένη να διενεργεί νόμιμα πράξεις επί 

συναλλά'γματος . 

II. ΠΡΑΞΕΙΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ'ΕΝΑΝΤΙ ΛΡΑΧΜ2Ν ΚΑΙ ΑΛΑΕΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΕΣ 

ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ ΜΕΤΑΞΥ KAT0IKSN ΚΑΙ ΜΗ ΚΑΤΟΙΚΩΝ 

1 . Πράξεις συναλλάγιιατος- έναντι δραγιιών με ηιιεροιιηνία 

aSLac ίδιας· ή enôucvnç ημέοα? (pre-spot) 

Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα μπορούν 
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να αγοράζουν ή .να πωλούν συνάλλαγμα από 'και. σε' μη κατο£κουςίί%£# 

με ημερομηνία,αξίας ίδιας ή επόμενης ημέρας ' με ' πύσΐωση ̂ hj;|&^^ 

χρέωση αντίστοιχα λογαριασμού δραχμών που rnpouv";.̂ oì'ì̂ ;ifi" 
τελευταίοι σε εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα.' '

 :
.. •· Τα ' • π L στώΐι Ka:*êf|:" 

ιδρύματα ^υποχρεούνται . να καλύπτουν εξ .ολοκλήρου #
:
τις:%|ο^ 

παραπάνω πράξεις αμέσως (back-to-back) με την '• Τράπεζα'•-;της^^|ΐ' 

Ελλάδος και με όρους που θα καθορίζει η τελευταία. \^^-:ύ:ν^^^ϊΜΆ 

Αγορά όψεως συναλλάγματος έναντι δραχμών (spot) .:
/;
;:,(·. 

Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα μπορούν f.
:
,V 

να αγοράζουν και να πωλούν συνάλλαγμα ελεύθερα από και . . σε.·-.;/; ::: 

μη κατοίκους με ημερομηνία αξίας δύο ημερών με πίστωση και Λ 

χρέωση αντίστοιχα των λογαριασμών δραχμών που τηρούν ' οι 

τελευταίοι σε'εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα. 

Προθεσμιακές πράξεις (forward) και χρηματοοικονομικά 

δικαιώματα (options) έναντι δραχμών 

(i) Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα 

μπορούν να συνομολογούν ελεύθερα προθεσμιακές πράξεις 

με μη κατοίκους με ελάχιστη διάρκεια τριών (3) μηνών. 

Για την ολοκλήρωση των προθεσμιακών πράξεων κατά την 

ημερομηνία λήξης των συμφωνιών και στις περιπτώσεις 

που οι μη κάτοικοι οφείλουν να μεταφέρουν δραχμές σε 

λογαριασμούς τρίτων, απαιτείται τα αναγκαία δραχμικά 

διαθέσιμα να προέρχονται από λογαριασμό δραχμών που 

τροφοδοτείται κατά τα οριζόμενα στην παράγραφο 15 της 

παρούσας. 

(ii) Οι μη κάτοικοι μπορούν επίσης να τροποποιούν μερικώς 

ή ολικώς τις προθεσμιακές συμφωνίες κατά τη διάρκεια 

της ισχύος τους με την συνομολόγηση αντιθέτων ή άλλων 

πράξεων συναλλάγματος τηρουμένου του ελαχίστου ορίου 

των τριών (3) μηνών. Οι πιο πάνω πράξεις γίνονται 

για λογαριασμό των συναλλασσομένων, τα δε οικονομικά 

αποτελέσματα που προκύπτουν από αυτές (θετικά -ή 

αρνητικά) φέρονται από τους ίδιους. Σε περιπτώσεις 

ζημιών, η διαφορά καλύπτεται με χρέωση του 

λογαριασμού δραχμών που τηρεί ο μη κάτοικος σε 

εγχώριο πιστωτικό ίδρυμα κατά τα οριζόμενα στην 

παράγραφο 15 της παρούσας. 

(iii) Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα 

μπορούν να συνομολογούν ελεύθερα με μη κατοίκους 

συμφωνίες χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων 

../.. 



συναλλάγματος έναντι δραχμών (currency >:optipris.)'̂ jî |̂ïï. 
δικαίωμα 'άσκησης κατά τη λήξη (ευρωπαϊκού τύπου)''$&μ£Μ£ϊ\ 
ελάχιστη διάρκεια τριών (3) μηνών.' ~· Οι ' "^ μη. , '^κάτοΐ^οΡ^^^-
οφείλουν να καλύπτουν to premium,/

:
'
;
τio" 'm'argin'̂ 'n'-'-i·?̂ ^̂ ^̂ ^ 

πιθανές, ζημίες από συμφωνίες .··.,; χρηματοοικονομικών^^;" 

δικαιωμάτων μc χρέωση του 2ογαρ\ασμού./.τόύςνΒραχ^ύ^§?§^: 
που τηρούν σε εγχώριο πιστωτικό Οδρυμα kau ::Anòui iJ/èxcL^S^ ν 
τροφοδοτηθεί κατά τα οριζόμενα στην παράγραφο

 :
Γ5 ixhcf̂ ŜJ: 

παρούσας . Ι "' "',̂  

Πράξεις κατοίκων, μη πιστωτικών ιδρυμάτων uc πιστυτικά 

ιδρύματα του εξωτερικού 

Κάτοικοι Ελλάδος, μη Πιστωτικά ιδρύματα, μπορούν να 

συνάπτουν προθεσμιακές πράξεις έναντι, δραχμών ή συμφωνίες 

χρηματοοικονομικών δικαιωμάτων συναλλάγματος έναντι, δραχμών 

με πιστωτικά ιδρύματα του εξωτερικού. OL παραπάνω πράξεις 

θα γίνονται, με τις ίδιες προϋποθέσεις που προβλέπονται. για 

τη συνομολόγηση τους από την ΠΔ/ΤΕ 2200/7.5.93. Η 

ολοκλήρωση των παραπάνω πράξεων θα γίνεται, μόνο με τη 

δ ιαμεσολάβηση εγχώριου πιστωτικού ιδρύματος όπου θα 

τηρούνται, τα απαραίτητα δ ικαιολογητ ικά και. μέσω του οποίου 

θα εκτελούνται, οι. αναγκαίες εντολές. 

Ανταλλαγές ξένων νομισμάτων έναντι δραχμών (swaps) 

Τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην Ελλάδα μπορούν 

να συνάπτουν ελεύθερα με μη κατοίκους πράξεις ανταλλαγής 

ξένων νομισμάτων έναντι. δραχμών ή αντίστροφα με διάρκεια 

τουλάχιστον τριών (3) μηνών. 0 περιορισμός των τριών (3) 

μηνών ισχύει και. για πράξεις που συνεπάγονται, μετακύληση 

ανοικτών συναλλαγματ ι_κών θέσεων. Για πράξεις με διάρκεια 

μικρότερη των τρι,ών μηνών τα πιστωτικά ιδρύματα που 

λειτουργούν στην Ελλάδα μπορούν να συνάπτουν ελεύθερα 

πράξεις ανταλλαγής ξένων νομισμάτων έναντι δραχμών με 

πιστωτικά ιδρύματα του εξωτερικού μέχρι των προκαθορισμένων 

ανωτάτων ορίων κατά πιστωτικό ίδρυμα. Για πράξεις αποδοχής 

δραχμών από εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα μέσω συμφωνιών 

ανταλλαγής (bid σκέλος), το. ανώτατο όριο σε δολλάρια 

καθορίζεται σωρευτικά στο τετραπλάσιο του ανωτάτου ορίου 

της ημερήσιας ανοικτής συναλλαγματικής θέσης του πιστωτικού 

ιδρύματος. Για πράξεις προσφοράς δραχμών από εγχώρια 

πιστωτικά ιδρύματα μέσω συμφωνιών ανταλλαγής (offer 

σκέλος), το ανώτατο όριο σε δολλάρια καθορίζεται σωρευτικά 

στο διπλάσιο του ανωτάτου ορίου της ημορήσιας ανοικτής 

συναλλαγματικής θέσης του πιστωτικού ιδρύματος. Τα όρια 



ι σ χ ύ ο υ ν χ ω ρ ι σ τ ά γ ι α κ ά θ ε σ κ έ λ ο ς τ ω ν σ υ ν α ^ Η α γ ώ ν . Τα ό ρ ι α θ α 

υπο/ίογ ί ζ ο ν τ ρ ι μ ε βάση τ η δ ο ΐ ϊ ί ί α ρ ι α κ ή α ξ ί α t o u π ρ ο θ ε σ μ ι α κ ο ύ 

σ κ ά λ ο υ ς τ η ς σ υ μ φ ω ν ί α ς α ν τ α ^ α γ ή ς . Γι,α μ ε τ α τ ρ ο π έ ς α π ό ά2Άα' 

ν ο μ ί σ μ α τ α σ ε δ ο κ ά ρ ι α θα χ ρ η σ ι μ ο π ο ι ο ύ ν τ α ι . ou α ν τ ί σ τ ο ι χ ε ς 

π ρ ο θ ε σ μ ι α κ έ ς τ ι μ έ ς τ η ν η μ έ ρ α δ ι ε ν έ ρ γ ε ι α ς τ η ς σ υ μ φ ω ν ί α ς 

α ν τ α Η Η α γ ή ς . , 

6 . Δ ά ν ε ι α - π ι σ τ ώ σ ε ι ς - τ ο π ο θ ε τ ή σ ε ι ? 
ι 

( ί ) Δ ε ν ε π ι τ ρ έ π ε τ α ι η χ ο ρ ή γ η σ η δ ρ α χ μ ι κ ή ς ρ ε υ σ τ ό τ η τ α ς α π ό 

κ α τ ο ί κ ο υ ς , σ υ μ π ε ρ ι λ α μ β α ν ο μ έ ν ω ν κ α ι των π ι σ τ ω τ ι κ ώ ν 

ι δ ρ υ μ ά τ ω ν , π ρ ο ς π ι σ τ ω τ ι κ ά ι δ ρ ύ μ α τ α τ ο υ ε ξ ω τ ε ρ ι κ ο ύ ', ή 

ά Η ^ ο υ ς μη κ α τ ο ί κ ο υ ς μ ε ο π ο ι α δ ή π ο τ ε μ ο ρ φ ή ή τ ε χ ν ι κ ή 

( κ α τ ά θ ς σ η , α π ε υ θ ε ί α ς δ α ν ε ι σ μ ό ς κ 2 π ) μ ε δ ι ά ρ κ ε ι α 

μ ι κ ρ ό τ ε ρ η τ ο υ ε ν ό ς έ τ ο υ ς ε κ τ ό ς τ ω ν ο ρ ι ζ ο μ έ ν ω ν σ τ η ν 

π α ρ ά γ ρ α φ ο 1 1 5 . 

( i i ) Οι π ρ ά ξ ε ι ς πώλησης ή α γ ο ρ ά ς τ ί τ λ ω ν σ τ α θ ε ρ ο ύ ε ι σ ο δ ή μ α 

τ ο ς μ ε τ α ξ ύ μη κ α τ ο ί κ ο υ κ α ι κ α τ ο ί κ ο υ , μ ε σ υ μ φ ω ν ί α 

ε π α ν α γ ο ρ ά ς ή ε π α ν α π ώ ^ η σ η ς σ ε μ ε τ α γ ε ν έ σ τ ε ρ η 

η μ ε ρ ο μ η ν ί α , δ ε ν ε μ π ί π τ ο υ ν - σ τ η ν κ α τ η γ ο ρ ί α α υ τ ή κ α ι 

ε ί ν α ι ε λ ε ύ θ ε ρ ε ς . 

( i i i ) Οι μ ε τ α τ ρ έ ψ ι μ ε ς δ ρ α χ μ έ ς π α ύ ο υ ν ν α θ ε ω ρ ο ύ ν τ α ι 

σ υ ν ά ^ ^ α γ μ α ό σ ο ν α φ ο ρ ά τ η ν ΠΔ/ΤΕ 1 9 7 6 / 1 9 9 1 . 

ΠΑΡΑΓ2ΓΑ ΧΡΗΜΑΤ0ΠΙΣΤ9ΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ ΚΑΙ ΤΕΧΝΙΚΕΣ ΣΕ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑ 

1 . Κ ά τ ο ι κ ο ι μ π ο ρ ο ύ ν ν α σ υ ν ά π τ ο υ ν ε λ ε ύ θ ε ρ α μ ε μη κ α τ ο ί κ ο υ ς 

π ρ ά ξ ε ι ς σ ε όΐΐες τ ι ς χ ρ η μ α τ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ έ ς τ ε χ ν ι κ έ ς κ α ι 

π α ρ ά γ ω γ α π ρ ο ϊ ό ν τ α π ο υ ε ί ν α ι δ ι α θ έ σ ι μ α γ ι α τ η ν 

π ρ α γ μ α τ ο π ο ί η σ η ε λ ε υ θ ε ρ ω μ έ ν ω ν σ υ ν α ^ ΐ ΐ α γ ώ ν . Ε ν δ ε ι κ τ ι κ ά 

α ν α φ έ ρ ε τ α ι ό τ ι ο ι κ ά τ ο ι κ ο ι μ π ο ρ ο ύ ν ν α σ υ ν ά π τ ο υ ν ε λ ε ύ θ ε ρ α 

μ ε ^ Λ ο ν τ ι κ ά σ υ μ β ό λ α ι α ξ έ ν ω ν ν ο μ ι σ μ ά τ ω ν ( c u r r e n c y f u t u r e s ) , 

χ ρ η μ α τ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ ά δ ι κ α ι ώ μ α τ α ξ έ ν ω ν ν ο μ ι σ μ ά τ ω ν ( c u r r e n c y -

o p t i o n s ) , π ρ ο θ ε σ μ ι α κ έ ς π ρ ά ξ ε ι ς σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς έ ν α ν τ ι 

σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς ( f o r w a r d ) , π ρ ά ξ ε ι ς α ν τ α 2 2 ΐ α γ ή ς σ υ ν α Ά Τ ά γ μ α τ ο ς 

έ ν α ν τ ι σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς ( c u r r e n c y s w a p ) , μ ε ^ ^ ο ν τ ι κ ά 

σ υ μ β ό λ α ι α ( f i n a n c i a l f u t u r e s ) σ ε τ ί τ λ ο υ ς σ τ α θ ε ρ ο ύ 

ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς , σε χ ρ η μ α τ ι σ τ η ρ ι α κ ο ύ ς τ ί τ λ ο υ ς ή δ ε ί κ τ ε ς , σ ε 

έ ν τ ο κ α γ ρ α μ μ ά τ ι α " κ α ι σ ε ε μ π ο ρ ε ύ μ α τ α ( c o m m o d i t y f u t u r e s ) π ο υ 

δ ι α π ρ α γ μ α τ ε ύ ο ν τ α ι σ ε ε ξ ε ι δ ι κ ε υ μ έ ν α χ ρ η μ α τ ι σ τ ή ρ ι α τ ο υ 

ε ξ ω τ ε ρ ι κ ο ύ . Οι κ ά τ ο ι κ ο ι μ π ο ρ ο ύ ν ε π ί σ η ς ν α σ υ ν ά π τ ο υ ν 

ε λ ε ύ θ ε ρ α σ υ μ φ ω ν ί ε ς χ ρ η μ α τ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ ώ ν δ ι κ α ι ω μ ά τ ω ν ( o p t i o n s ) 

σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς σε ε μ π ο ρ ε ύ μ α τ α ( c o m m o d i t y o p t i o n s ) , σ ε 

μ ε τ ο χ έ ς ( s t o c k o p t i o n s ) ή δ ε ί κ τ ε ς μ ε τ ο χ ώ ν , σ ε τ ί τ λ ο υ ς 

. . / . . 
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σταθερού εισοδήματος (fixed income securities options), σε 

έντοκα γραμμάτια: ή άλλους βραχυχρόνιους τίτλους, σε 

επιτόκια (interest rate options). Ελεύθερα επίσης είναι και. 

τα warrants, ou προθεσμιακές συμφωνίες, επιτοκίου σε ξένα 

νομίσματα (FRA), και η σύναψη συμφωνιών χρηματοοικονομικών 

δικαιωμάτων επί μελλοντικών συμβολαίων σε συνάλλαγμα, > 

2. Η πληρωμή του premium και του αρχικού και μεταβαλλόμενου 

υποχρεωτικού περιθωρίου (margin) για την ολοκλήρωση των 

παραπάνω συναλλαγών, καθώς και η κάλυψη πιθανών -ζημιών, 

μπορεί να γίνεται και με δραχμές. 

3. Οφέλη που προκύπτουν από τις παραπάνω συναλλαγές θα πρέπει 

είτε να δραχμοποιούνται είτε να επενδύονται σε άλλες 

ελευθερωμένες συναλλαγές. 

Οι παραπάνω συναλλαγές θα πρέπει να γίνονται υποχρεωτικά 

μέσω μεσολαβούντος εγχώριου πιστωτικού ιδρύματος όπου 

τηρούνται τα απαραίτητα δικαιολογητικά και δια μέσου του οποίου 

θα εκτελούνται οι διάφορες εντολές του πελάτη. Τα εγχώρια 

πιστωτικά ιδρύματα θα εφαρμόζουν στις παραπάνω συναλλαγές τις 

διαδικασίες που προβλέπονται από την ΠΔ/ΤΕ 2199/ 7.5.93. 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗ/ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΗ ΘΕΣΗ ΠΙΣΤ9ΤΙΚ9Ν ΙΔΡΥΜΑΤ5Ν 

Τα πιστωτικά ιδρύματα υποχρεούνται να αναγγέλουν καθημερινά 

στην Τράπεζα της Ελλάδος, Διεύθυνση Συναλλάγματος, τα υπόλοιπα 

των λογαριασμών όψεως δραχμών μη κατοίκων. Επίσης οφείλουν να 

εφαρμόζουν τις διαδικασίες που προβλέπονται από τις ισχύουσες 

διατάξεις και να τηρούν για μια πενταετία τα απαραίτητα 

δικαιολογητικά για όλες τις συναλλαγές που αναφέρονται στην 

παρούσα Πράξη, τα οποία, κατά την κρίση τους, διασφαλίζουν ότι 

δεν υποκρύπτεται διενέργεια μη ελευθερωμένων συναλλαγών. 

Εξουσιοδοτείται η Διεύθυνση Συναλλάγματος της Τράπεζας της 

Ελλάδος να καθορίζει τα όρια της ανοικτής συναλλαγματικής θέσης 

των πιστωτικών ιδρυμάτων που λειτουργούν στην Ελλάδα,· τον τρόπο 

τήρηση της και τα στοιχεία που θα παρέχουν στην Τράπεζα της 

Ελλάδος. ^ 

Ανατίθεται στη Διεύθυνση Γενικής Επιθεώρησης Τραπεζών και στη 

Διεύθυνση Συναλλάγματος της Τράπεζας της Ελλάδος η διενέργεια 

κατασταλτικών ελέγχων για την τήρηση των διατάξεων της παρούσας 

πράξης. 

../.· 
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V. ΕΚΔΟΣΗ ΒΕΒΑΙ9ΣΕ9Ν ΑΓΟΡΑΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ (Β.Ά.Σ*.) 
•m , _ . . . . , — - , - • • • • — • . — , * • •' • - * · * -*, 

V »Λ ·* **V-

? . * 

Σε δικαιούχο έντοκης ή επιταγής σε δραχμές που προέρχονται από 

^ 3ογαρίασμό δραχμών μη κατοίκου χορηγείται ΒΑΣ, η οποίας μπορεί 

να χρησιμοποιηθεί . για την κάλυψη συναλλαγματικής υποχρέωσης ή 

για οποιαδήποτε ά^^η αιτία. 

Υπόχρεη για tnv .έκδοση ΒΑΣ είναι η πληρώνουσα την εντολή ή την 

επιταγή τράπεζα/ είτε τηρεί το λογαριασμό είτε όχι. 

Επίσης, εκδίδεται ΒΑΣ σε περίπτωση που γίνεται ανάληψη ποσού 

δραχμών από τον ίδιο το δικαιούχο του λογαριασμού. 

Από τις διατάξεις της παρούσας Πράξης δεν προκαλείται δαπάνη σε 

βάρος του κρατικού προϋπολογισμού. 

Η Πράξη αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβερνήσεως 

(τεύχος Α ) . 

Ο Διοικητής 

Ε.Ν. ΧριστοδούΛου 

Ακριβές αντίγραφο 

Αθήνα, %.$.fà 

ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ 

Ο Διουθυντής 

/ 

Ν. Καραμούζης 



Επίσημη Εφημερίδα τών Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

3601.0501Ρ0921 

12. 7. 60 'Επίσημη 'Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 921/60 

ΠΡΩΤΗ ΟΔΗΓΙΑ 

περί τχ\ς εφαρμογής τοδ αρϋ-ρου 67 τής συνθήκης 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗΣ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΟΙΝΟΤΗΤΟΣ. 

"Εχοντας υπόψη: 

την συνθήκη, καί ιδίως τά άρθρα 5, 67 παράγρα
φος 1, 69, 105 παράγραφος 2, 106 παράγραφος 2, 

τήν πρόταση τής 'Επιτροπής, ή όποια διαβου
λεύτηκε προς τόν σκοπό αυτό μέ τήν Νομισμα
τική 'Επιτροπή, 

τήν απόφαση τής 11ης Μαίου 1960 περί εφαρ
μογής στην 'Αλγερία καί στά υπερπόντια γαλλικά 
διαμερίσματα τών διατάξεων τής συνθήκης σχετι
κά μέ τίς κινήσεις κεφαλαίων, 

'Εκτιμώντας: 

ότι γιά τήν πραγματοποίηση τών στόχων τής 
συνθήκης περί ιδρύσεως τής Ευρωπαϊκής Οικονο
μικής Κοινότητος χρειάζεται ή μεγαλύτερη δυνατή 
ελευθερία κινήσεων κεφαλαίων μεταξύ τών 
Κρατών μελών καί, κατά συνέπεια, ή ευρύτερη καί 
ταχύτερη ελευθέρωση τών έν λόγω κινήσεων κε
φαλαίων, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

Άριϊρο 1 

1. Τά Κράτη μέλη χορηγούν κάθε έγκριση συ
ναλλάγματος πού απαιτείται γιά τήν σύναψη ή τήν 
εκτέλεση τών συναλλαγών καί γιά τίς μεταφορές 
συναλλάγματος μεταξύ κατοίκων τών Κρατών 
μελών, οι όποιες συνδέονται μέ τίς κινήσεις κεφα
λαίων πού απαριθμούνται στον κατάλογο Α τοΰ 
παραρτήματος Ι τής παρούσης οδηγίας. 

2. Τά Κράτη μέλη εξασφαλίζουν τίς μεταφορές 
αυτών τών κεφαλαίων βάσει τών συναλλαγμα
τικών ισοτιμιών πού ισχύουν γιά τίς πληρωμές τίς 
σχετικές μέ τίς τρέχουσες συναλλαγές. 

"Αν οι μεταφορές αυτές πραγματοποιούνται σέ 
αγορά συναλλάγματος στην οποία δέν ισχύουν 
επίσημα όρια στίς διακυμάνσεις τών ισοτιμιών, ή 
υποχρέωση αυτή πρέπει νά ερμηνευθεί ϋπό τήν έν
νοια ότι οι εφαρμοζόμενες ισοτιμίες δεν πρέπει νά 
παρουσιάζουν σημαντικές καί διαρκείς αποκλίσεις 
άπό εκείνες πού εφαρμόζονται γιά τίς πληρωμές 
τίς σχετικές μέ τίς τρέχουσες συναλλαγές. 

Ή Νομισματική 'Επιτροπή επιβλέπει τήν εξέλιξη 
τών συναλλαγματικών ισοτιμιών πού εφαρμόζο

νται στίς μεταφορές τών κεφαλαίων αυτών καί 
υποβάλλει έκθεση στην 'Επιτροπή έπί του θέματος 
αύτοϋ. "Αν ή 'Επιτροπή διαπιστώσει δτι οί ισοτι
μίες αυτές παρουσιάζουν σημαντικές καί διαρκείς 
αποκλίσεις άπό εκείνες πού εφαρμόζονται γιά τίς 
πληρωμές τίς σχετικές μέ τίς τρέχουσες συναλλα
γές, τότε Θέτει σέ εφαρμογή τή διαδικασία πού 
προβλέπεται στό άρθρο 169 τής συνθήκης. 

Άρΰ-ρο 2 

1. Τά Κράτη μέλη χορηγούν γενικές εγκρίσεις 
γιά, τήν σύναψη ή τήν εκτέλεση τών συναλλαγών 
καί γιά τίς μεταφορές συναλλάγματος μεταξύ κα
τοίκων τών Κρατών μελών, οί όποιες συνδέονται 
μέ τίς κινήσεις κεφαλαίων πού απαριθμούνται 
στον κατάλογο Β τοΰ παραρτήματος Ι τής πα
ρούσης οδηγίας. 

2. "Αν οί μεταφορές αυτών τών κεφαλαίων 
πραγματοποιούνται σέ αγορά συναλλάγματος 
στην οποία δέν ισχύουν επίσημα όρια στίς διακυ
μάνσεις τών ισοτιμιών, τά Κράτη μέλη προσπα
θούν νά ενεργούν κατά τρόπο ώστε οί μεταφορές 
αυτές νά πραγματοποιούνται βάσει ισοτιμιών πού 
δέν παρουσιάζουν σημαντικές καί διαρκείς αποκλί
σεις άπό εκείνες πού εφαρμόζονται γιά τίς 
πληρωμές τίς σχετικές μέ τίς τρέχουσες συναλλα
γές. 

Ή 'Επιτροπή, κατόπιν διαβουλεύσεως μέ τήν Νο
μισματική Επιτροπή, δύναται νά απευθύνει στά 
Κράτη μέλη συστάσεις έπί τού θέματος αύτοϋ. 

3. "Αν αυτές οί μεταφορές συναλλάγματος 
πραγματοποιούνται είτε στην ϊδια αγορά συναλ
λάγματος μέ τίς πληρωμές τίς σχετικές μέ τίς τρέ
χουσες συναλλαγές, είτε σέ μία αγορά στην όποια 
οί διακυμάνσεις τών ισοτιμιών διατηρούνται μέσα 
στά όρια πού εφαρμόζονται στην προαναφερθείσα 
αγορά, ή εφαρμογή τής παραγράφου 1 τοΰ παρό
ντος άρθρου δύναται προσωρινά νά περιορισθεί, 
όσον άφορα τήν απόκτηση ξένων τίτλων άπό κα
τοίκους, στους χρηματοδοτικούς οργανισμούς 
καθώς καί στίς επιχειρήσεις πού αποκτούν τίτλους 
ξένων εταιριών καί οί οποίες έχουν ανάλογο εται
ρικό σκοπό. 

Ή Επιτροπή, κατόπιν διαβουλεύσεως μέ τήν Νο
μισματική Επιτροπή, δύναται νά απευθύνει στά 
Κράτη μέλη συστάσεις έπί τού θέματος αυτού. 

• Β/3-

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Ι 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ Α 

Κινήσεις κεφαλαίων πού αναφέρονται στο πρώτο αρθ·ρο τής οδηγίας 

"Αμεσες επενδύσεις 

εξαιρουμένων τών καθαρά χρηματιστικών επενδύσεων 
πού πραγματοποιούνται μόνο προς τον σκοπό εξασφαλί
σεως στους δανειστές μέ τήν δημιουργία επιχειρήσεως ή 
τήν συμμετοχή σέ επιχείρηση πού ευρίσκεται σέ άλλη 
χώρα, μιας έμμεσου προσβάσεως στην χρηματαγορά ή 
στην κεφαλαιαγορά της χώρας αύτης 

Ρευστοποίηση τών άμεσων επενδύσεων 

'Επενδύσεις σέ ακίνητα 

Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικού χαρακτηρος 

Δωρεές καί χορηγήσεις πάσης φύσεως 

Προίκες 

Κληρονομιές 

Διακανονισμός χρεών άπό μετανάστες στην χώρα προ
ελεύσεως τους 

Μεταφορές κεφαλαίων πού ανήκουν σέ κατοίκους πού 
μεταναστεύουν 

— ποσά αναγκαία γιά εγκατάσταση μέ σκοπό τήν 
άσκηση επαγγελματικής δραστηριότητος 

Μεταφορές κεφαλαίων πού ανήκουν σέ μετανάστες πού 
επιστρέφουν στην χώρα προελεύσεως τους 

— ποσά πού εισήχθησαν καί ποσά πού άπεκτήθησαν 
κατά τήν άσκηση επαγγελματικής δραστηριότητος 

Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων συνδεδεμένων μέ εμπο
ρικές συναλλαγές, στίς οποίες συμμετέχει κάτοικος βραχυ
προθέσμων καί μεσοπρόθεσμων 

Εγγυήσεις, άλλες εξασφαλίσεις καί δικαιώματα ενεχύρου 
καί μεταφορές συναλλάγματος σχετικές μέ αυτές 

συνδεδεμένες μέ τΙς βραχυπρόθεσμες καί μεσοπρόθεσμες 
πιστώσεις πού αναφέρονται σέ εμπορικές συναλλαγές 
στίς όποιες συμμετέχει κάτοικος 

συνδεδεμένες μέ μακροπρόθεσμα δάνεια πού αποσκο
πούν στην δημιουργία ή στην διατήρηση οίκονομικών 
δεσμών διαρκείας 

Μεταφορές συναλλάγματος είς εκτέλεση συμβάσεων ασφα
λίσεως 

καθ' όσον οί συμβάσεις αυτές τυγχάνουν τοΟ ευεργετή
ματος τής ελεύθερης κυκλοφορίας τών υπηρεσιών είς ε
κτέλεση τών άρθρων 59 καί επομένων της συνθήκης 

Κατηγορίες τής ονοματολογίας 

Ι 

II 

ν 

Χ Β 

Χ Γ 

Χ Δ 

Χ Ε 

Χ ΣΤ 

χ ζ 

VII 1 
Α ι) καί ιι) 
Β ι) καί ιι) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
VII 1 
Α ι) καί ιι) 
Β ι) καί ιι) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
Ι A3 

Β3 

XI 

Ή χρησιμοποίηση του προϊόντος τής ρευστοποιήσεως τών είς τήν αλλοδαπή στοιχείων 
ενεργητικού πού ανήκουν σέ κατοίκους πρέπει νά επιτρέπεται τουλάχιστον μέσα στά δρια 
τών υποχρεώσεων ελευθερώσεως πού άπεδέχθησαν τά Κράτη μέλη 

•Β/5· 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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'Απόκτηση από κατοίκους ξένων ομολογιών πού είναι 
διαπραγματεύσιμες σέ χρηματιστήριο, ol όποιες έχουν 
εκδοθεί σέ ξένη αγορά καί είναι εκφρασμένες σέ εθνικό 
νόμισμα 

'Υλικές μεταφορές των προαναφερθέντων τίτλων 

Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων, συνδεδεμένων με ε
μπορικές συναλλαγές στις οποίες συμμετέχει κάτοικος μα
κροπροθέσμων 

Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων, συνδεδεμένων μέ ε
μπορικές συναλλαγές στίς όποιες δέν συμμετέχει κάτοικος 
μεσοπρόθεσμων καί μακροπροθέσμων 

Χορήγηση καί εξόφληση δανείων καί πιστώσεων, μή συνδε
δεμένων μέ εμπορικές συναλλαγές μεσοπρόθεσμων καί μα
κροπροθέσμων 

'Εγγυήσεις, άλλες εξασφαλίσεις καί δικαιώματα ενεχύρου 
καί μεταφορές συναλλάγματος σχετικές μέ αυτές, συνδεδεμέ
νες μέ: 

τίς μακροπρόθεσμες πιστώσεις πού αναφέρονται σέ ε
μπορικές συναλλαγές στίς όποιες συμμετέχει κάτοικος 

τίς μεσοπρόθεσμες καί μακροπρόθεσμες πιστώσεις πού 
αναφέρονται σέ εμπορικές συναλλαγές στίς όποιες δέν 
συμμετέχει κάτοικος 

τά μεσοπρόθεσμα καί μακροπρόθεσμα δάνεια καί πιστώ
σεις πού δέν συνδέονται μέ εμπορικές συναλλαγές 

Κ«Γηγθ|Η<:ς τής ονοματολογίας 

IV Β 3 ι) 

IV Ε 
σέ σχέση προς 
IV Γ, Δ καί 
IV Β 3 ι) 

VII 1 Α ιιι) 
καί Β ιιι) 

VII 2 
Α ιι) καί ιιι) 
Β ιι) καί ιιι) 

VIII 
Α ιι) καί ιιι) 
Β ιι) καί ιιι) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
VII 1 Α ιιι) 

Bui) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
VII 2 
Α ιι) καί ιιι) 
Β ιι) καί tu) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
VIII Α ιι) καί ιιι) 

Β ti) καί ιιι) 

Ή χρησιμοποίηση του προϊόντος τής ρευστοποιήσεως των εις τήν αλλοδαπή στοιχείων 
ενεργητικού πού ανήκουν σέ κατοίκους πρέπει νά επιτρέπεται τουλάχιστον μέσα στά δρια 
των υποχρεώσεων ελευθερώσεως πού άπεδέχδησαν τά Κράτη μέλη. 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ Δ 

Κινήσεις κεφαλαίων πού αναφέρονται στο δρο-ρο 4 τής οδηγίας 

Βραχυπρόθεσμες επενδύσεις σέ γραμμάτια Δημοσίου καί σέ 
άλλους τίτλους πού κανονικά είναι διαπραγματεύσιμοι στην 
χρηματαγορά 

"Ανοιγμα καί τροφοδότηση τρεχούμενων λογαριασμών καί 
λογαριασμών καταθέσεων, επαναπατρισμός ή χρησιμο
ποίηση των στοιχείων ενεργητικού ύπό μορφή τρεχούμενου 
λογαριασμού ή λογαριασμού καταθέσεως σέ πιστωτικούς 
οργανισμούς 

Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων συνδεδεμένων μέ εμπο
ρικές συναλλαγές στίς όποιες δέν συμμετέχει κάτοικος βρα
χυπροθέσμων 

Χορήγηση καί εξόφληση δανείων καί πιστώσεων μή συνδε
δεμένοι μέ εμπορικές συναλλαγές βραχυπροθέσμων 

Κατηγορίας τί|ς ονοματολογίας 

VI 

' IX 

VII 2 Αι) 
Β ι) 

VIII Α ι) 
Β ι) 

- Β / 7 -
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Η 

ΟΝΟΜΑΤΟΛΟΓΙΑ ΤΩΝ ΚΙΝΗΣΕΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

Ι. "Αμεσες επενδύσεις (') 

Α. "Αμεσες έπενόίπιεις πού πρ<χ}μ<χτοποιορ-ι>ΐ!χι oro 
tfh'IXÒ F<faç>OÇ Λ.ΤΟ μ-Ìj XftVOtXOVÇ (') 

Ι. Δημιουργία και επέκταση υποκαταστημάτων ή 
\·ί:(ον επιχειρήσεων πού ανήκουν αποκλειστικά στον παρέ
χοντα τά κεφάλαια και ολοκληρωτική απόκτηση ύπαρ-
χουσών επιχειρήσεων 

2. Συμμετοχή σι: νέες ή υπάρχουσες επιχειρήσεις μι: 
σκοπό τήν δημιουργία ή την διατήρηση οικονομικών 
δεσμών διαρκείας 

3. Μακροπρόθεσμα δάνεια μι: σκοπό τήν δημιουργία 
ή τήν διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας 

4. Επανεπένδυση κερδών μέ σκοπό την διατήρηση 
οικονομικών δεσμών διαρκείας 

Β. Άμεοες έπενάιν/ε/ς πού πρΛγματοποιοϋ-ντοα ατί/ν 
άλλοόίχπή ri.ro χ<χτοΐχους(') 

1. Δημιουργία καί επέκταση υποκαταστημάτων ή 
νέων επιχειρήσεων πού ανήκουν αποκλειστικά στον παρέ
χοντα τά κεφάλαια καί ολοκληρωτική απόκτηση ύπαρ-
χουσών επιχειρήσεων 

2. Συμμετοχή σι': νέες ή υφιστάμενες επιχειρήσεις μέ 
σκοπό τήν δημιουργία ή τήν διατήρηση οικονομικών 
δεσμών διαρκείας 

3. Μακροπρόθεσμα δάνεια μέ σκοπό τήν δημιουργία 
ή τήν διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας 

4. 'Επανεπένδυση κερδών μέ σκοπό την διατήρηση 
οικονομικών δεσμών διαρκείας 

II. Ρευστοποίηση των άμεσων επενδύσεων 

Α. Έπ/χιηπ/χτριυμός τον προϊόντος της ρενοτοποιψ 
αεο)ς(') rtîM> άμέσον έπενάινεοΜ' .του πραγματοποιού
νται ατό fih'ixö εόαψος ri.ro μ/) χιχτοίχορς 

Ι. Αρχικό κεφάλαιο 

2. 'Υπεραξία 

Β. Χρηοιμοποΐηοη τού προϊόντος της ρειχιτοποιήοεως 
τ<ον άμεσων έπενώ'ν/εων πού πρ/χγμ/χτοποιοίΨΤΛί ατψ> 
άλλοΟΛπή άπό χατοίχονς 

Ι. "Αρχικό κεφάλαιο 

2, Υπεραξία 

Ι. Εισαγωγή ( ') σέ ξένο χρηματιστήριο 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ εθνικό νόμισμα 

ιι) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

2. "Εκδοση καί διάδεση (2) σέ ξένη κεφαλαιαγορά 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ έίΐνικό νόμισμα 

ιι) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

Β. Είυοοχή τίτλων ξένης έπιχειρήοεως οτην έ&νίχή 
κεφαλαιαγορά 

Ι. Εισαγωγή σέ εθνικό χρηματιστήριο 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ εθνικό νόμισμα 

ιι) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

2. "Εκδοση καί διάθεση στην εθνική κεφαλαιαγορά 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ εθνικό νόμισμα 

ιι ) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

Γ. Είοόοχή έιϊν/χών τίτλων άημοοίον (χατά τήν έν
νοια τοϋ ΛριΡρορ 6Χ παράγραφες .' της οηνιΉ/χης) οέ 
ξένη κεφαλαιαγορά 

Ι. Εισαγωγή τίτλων σέ ξένο χρηματιστήριο 

α) έκφρασμένοη1 σέ έϋνικό νόμισμα 

6) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

III. Εισδοχή τίτλων στην κεφαλαιαγορά 

Α. Είιιόοχή τίτλων έι'/νιχής έπιχειρήοεοκ οέ ξένη κε
φαλαιαγορά 

2. "Εκδοση καί διάϋεση τίτλων σέ ξένη κεφαλαιαγορά 

α) εκφρασμένων σέ έϋνικό νόμισμα 

6) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

(') Ηλί.πι: τίς £πΓξηγηματικίς σημαώσας. αιλ'ώα 6. (') Βλ/:πι: τίς ίπι:ξηγηματικ/:ς αημπώσπς, σι:λίδο 7. 
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V. 'Επενδύσεις σε ακίνητα (') 
(πού δι':ν περιλαμβάνονται στίς κατηγορίες Ι καί II) 

Λ. Έπενδίπιεις <>έ ακίνητα πού πραγματοποιούνται 
orò éth'txó ëoixgmç από μή κατοίκους καί επαναπατρι
σμός τον προϊόντος τής ρευοτοποιήοεως αυτών 

Ι. 'Απόκτηση ακινήτων 

2. 'Επαναπατρισμός τοΟ προϊόντος της ρευστοποιή
σιμος ακινήτων 

Α. Πιστώσεις χορηγούμενες από μή κατοίκους προς 
κατοίκους 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο από ίνα έτος) 

ιι ) μεσοπρόθεσμες (από ενα μέχρι πέντε έτη) 

ιιι) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη καί περισσότερο) 

α) από φυσικά πρόσωπαΐ , · ; κ τ ο ς α π „ τ ο ϋ ς χρηματοδοτι-

6) άπό νομικά πρόσωπα ] -«>ύς οργανισμούς 

γ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

Β. Έπενδΰοεις οέ ακίνητα πού πραγματοποιούνται 
στην αλλοδαπή από κατοίκους καί χρηοιμοποΐι/αη τον 
προϊόντος τής ρευοτοποιήσεως αυτών 

Ι. 'Απόκτηση ακινήτων 

2. Χρησιμοποίηση too προϊόντος της ρευστοποιήσεως 
ακινήτων 

VI. Βραχυπρόθεσμες επενδύσεις σέ γραμμάτια Δημοσίου 
καί σέ άλλους τίτλους πού κανονικά είναι διαπραγματεύ

σιμοι στην χρηματαγορά 

Ι. 'Εκφρασμένων σε εθνικό νόμισμα 

2. 'Εκφρασμένων σε ξένο νόμισμα 

Α. Βραχυπρόθεσμες επενδύσεις άπό μή κατοίκους 
οτήν εθνική χρηματαγορά καί επαναπατρισμός νοϋ 
προϊόντος τής ρευοτοποιήσεως αυτών 

«) άπό φυσικά πρόσωπα (') 

6) άπό νομικά πρόσοιπα (') 

εκτός άπό τους 
χρηματοδοτικούς 
οργανισμούς 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς (') 

Β. Βραχυπρόθεσμες επενδυθείς από κατοίκους οτήν 
ςενη χρηματαγορά καί χρησιμοποίηση του προϊόντος 
τής ρενστοποιήσεακ,αύτώι' 

α) άπό φυσικά πρόσωπα 

6) άπό νομικά πρόσωπα 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

έκτος απο τους 
χρηματοδοτικούς 
οργανισμούς 

VII. Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων συνδεδε-
' μένων μέ εμπορικές συναλλαγές 

Ι. Στίς όποιες συμμετέχει κάτοικος 

2. Στίς όποιες δεν συμμετέχει κάτοικος 

(') Βλέπε τις επεξηγηματικές σημειώσεις, σελίδα 6. 

Β. Πιοτώοεις χορφ·οΰμενες από κατοίκους προς μή 
κατοίκους 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο άπό ένα έτος) 

-ιι) μεσοπρόθεσμες (άπό ένα μέχρι πέντε έτη) 

ut) μακροπρόθεσμες (πέντε ετη καί περισσότερο) 

α) άπό φυσικά πρόσωπα Ι ..κ τ (. ς ά π ( . τ ( ) ύ ς χ ρ η μ α τ ο δ ο τ ι . 

6) άπό νομικά πρόσωπα j K<>ü? οργανισμούς 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

VIII. Χορήγηση καί εξόφληση δανείων καί πιστώσεων 
μή συνδεδεμένων μέ εμπορικές συναλλαγές 

(πού δέν περιλαμβάνονται στίς κατηγορίες Ι καί Χ) 

Α. Αάνεια καί πιοτώυεις πού χορηγούνται άπό μή κα
τοίκους προς κατοίκους 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο άπό ενα έτος) 

ιι) μεσοπρόθεσμες (άπό ένα μέχρι πέντε ετη) 

ιιι) μακροπρόθεσμες (πέντε ετη καί περισσότερο) 

«) άπό φυσικά πρόσωπα Ι, · ;κ-τος α π 0 τ ο υ ς χρηματοδοτι-

6) άπό νομικά πρόσωπα [ ^ ς οργανισμούς 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

Β. άάνεια καί πιατώοεις πού χορηγοΐψται άπό κατοί
κους προς μή κατοίκους 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο άπό ενα έτος) 

ιι) μεσοπρόθεσμες (άπό ενα μέχρι πέντε έτη) 

ιιι) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη καί περισσότερο) 

α) άπό φυσικά πρόσωπα] , · Χ τ ο ς ή π ή Τ ( ) ύ ς χ Ρ ημ„ τ ο δοτι-

6) άπό νομικά πρόσωπα Ι κ ο ύ ? «Ρϊ^ισμούς 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

Β/11 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 



14 Επίσημη Εφημερίδα τών Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

Άμεσες επενδύσεις 

Οι πάσης φύσεως ί:πι:νδύσι:ις στίς όποιες προβαίνουν τά 
φυσικά πρόσωπα, οι εμπορικές, βιομηχανικός ή χρηματο
δοτικές επιχειρήσεις καί οι όποιες χρησιμεύουν γιά την 
δημιουργία ή την διατήρηση διαρκών καί αμέσων σχά
σεων μεταξύ τοΟ παρέχοντος τά κεφάλαια καί του αρχη
γού τής επιχειρήσεως ή της επιχειρήσεως γιά τήν οποία 
προορίζονται τά κεφάλαια αυτά μ/; σκοπό τήν άσκηση 
οικονομικής δραστηριότητος. Στην Ρ.ννόια λοιπόν αυτή 
πρέπει νά δοθεί τό ευρύτερο περιεχόμενο. 

Οί επιχειρήσεις πού αναφέρονται στό σημείο 1 περιλαμ
βάνουν τίς νομικά ανεξάρτητες επιχειρήσεις (θυγατρικές 
κατά 100 °/ο) καί τά υποκαταστήματα. 

Ό σ ο ν άφορα τίς επιχειρήσεις οί όποιες αναφέρονται στό 
σημείο 2 καί οί οποίες έχουν τό καθεστώς μετοχικών 
εταιριών, συμμετοχή μέ χαρακτήρα αμέσου επενδύσεως 
υπάρχει όταν ή δέσμη των μετοχών πού ευρίσκεται ύπό 
τήν κατοχή ενός φυσικού προσώπου, μιας άλλης επιχειρή
σεως ή οποιουδήποτε άλλου κατόχου, παρέχει στους άν 
λόγω μετόχους, εϊτε δυνάμει τών διατάξεων της εθνικής 
νομοθεσίας περί τών μετοχικών εταιριών είτε γιά άλλους 
λόγους, τήν δυνατότητα πραγματικής συμμετοχής στην 
διαχείριση της εταιρίας αυτής ή στον έλεγχο της. 

Ώ ς μακροπρόθεσμα δάνεια μέ τόν χαρακτήρα συμμε
τοχής, τά όποια αναφέρονται στό σημείο 3, πρέπει νά 
νοούνται τά δάνεια διαρκείας μεγαλύτερος τών πέντε 
ετών, πού προορίζονται γιά τήν δημιουργία ή τήν 
διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. Τά κυριώτε-
ρα παραδείγματα, πού 9ά ήταν δυνατόν νά αναφερθούν 
είναι τά δάνεια τά χορηγούμενα από μία εταιρία προς 
τίς θυγατρικές της εταιρίες ή προς εταιρίες στίς οποίες 
έχει συμμετοχή, καθώς καί τά δάνεια τά συνδεόμενα μέ 
συμμετοχή στά κέρδη. Στην κατηγορία αυτή ανήκουν 
επίσης τά δάνεια τά όποια χορηγούνται άπό χρηματοδο
τικούς οργανισμούς μέ σκοπό τήν δημιουργία ή τήν 
διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

Κάτοικοι ή μι) κάτοικοι 

Τά φυσικά καί νομικά πρόσωπα, σύμφωνα μέ τους ορι
σμούς πού θέτει ή περί συναλλάγματος νομοθεσία ή 
οποία ισχύει σε κάθε Κράτος μέλος. 

Προϊόν της ρενστοποιήσεως (επενδύσεων, τίτλων κλπ.) 

Τό προϊόν πωλήσεων, τό ποσό τών εξοφλήσεων, τό 
προϊόν τών αναγκαστικών εκτελέσεων κλπ. 

Εισαγωγή οέ χρηματιστήριο 

Ή εισδοχή τών τίτλων, σύμφωνα μέ καθορισμένη διαδι
κασία, στίς χρηματιστηριακές συναλλαγές πού ρυθμίζο
νται επίσημα ή ανεπίσημα, καθώς καί ή αποδοχή τους 
στίς δημόσιες πωλήσεις. 

Τίτλοι διαπραγματεύσιμοι οέ χρηματιστήριο (τίτλοι πού 
αποτελούν αντικείμενο επισήμου χρηματιστηριακής έγ
γραφης καί τίτλοι πού αποτελούν αντικείμενο ανεπισή

μου χρηματιστηριακής εγγραφής) 

Οί τίτλοι πού αποτελούν αντικείμενο ρυθμιζόμενων συ
ναλλαγών καί τών όποιων οί τιμές δημοσιεύονται 
συστηματικά, είτε άπό επίσημα χρηματιστηριακά όργα
να (τίτλοι πού αποτελούν αντικείμενο επισήμου 
χρηματιστηριακής εγγραφής), είτε άπό άλλα όργανα 
συνδεδεμένα μέ τό χρηματιστήριο όπως παραδείγματος 
χάριν, οί τραπεζικές επιτροπές (τίτλοι πού αποτελούν 
αντικείμενο ανεπισήμου χρηματιστηριακής έγγραφης). 

Διάΰ-εση τίτλων 

Ή άμεση πώληση τίτλων άπό τόν έκδοτη ή ή πώληση 
αυτών άπό τόν όμιλο τόν όποιο ό έκδοτης έπεφόρτισε 
προς τούτο. 

Πράξεις επί τίτλων 

"Ολες οί διαπραγματεύσεις τίτλων, συμπεριλαμβανο
μένης τής αρχικής πωλήσεως πιστοποιητικών επενδύ
σεως άπό αμοιβαία κεφάλαια. 

Έ&νικοί ή ξένοι τίτλοι 

Οί τίτλοι αναλόγως του τόπου τής έδρας τού έκδοτου. 

Μετοχές 

Περιλαμβάνονται τά δικαιώματα νεοεκδοθεισών με
τοχών. 

'Ομολογίες (στην κατηγορία IV τής ονοματολογίας) 

Οί ομολογίες πού εκδίδονται τόσο άπό ιδιωτικούς όσο 
καί άπό δημοσίους οργανισμούς. 

Επενδύσεις σέ ακίνητα 

Οί αγορές οικοδομημένων καί μή οικοδομημένων 
ακινήτων, καθώς καί ή κατασκευή κτιρίων άπό ιδιώτες 
γιά κερδοσκοπικούς ή προσωπικούς σκοπούς. Ή κατηγο
ρία αυτή δέν περιλαμβάνει τά ενυπόθηκα δάνεια, περι
λαμβάνει όμως τά δικαιώματα επικαρπίας, τίς πραγματι
κές δουλείες καί τό δικαίωμα επιφανείας. 

Φυσικά ή νομικά πρόσωπα 

Τά καθοριζόμενα άπό τίς εθνικές νομοθεσίες. 

Χρηματοδοτικοί οργανισμοί 

Οί τράπεζες, τά ταμιευτήρια καί οί οργανισμοί οί εξειδι
κευμένοι στην χορήγηση βραχύ-, μέσο- καί μακρο-προ-
θέσμων πιστώσεων, καθώς καί οί ασφαλιστικές εταιρίες, 
τά ταμιευτήρια, τά κτηματικά ταμεία, οί εταιρίες επενδύ
σεως καί οί άλλοι οργανισμοί παρόμοιας φύσεως. 

Πιστωτικοί οργανισμοί 

ΟΊ τράπεζες, τά ταμιευτήρια καί οί οργανισμοί οί εξειδι
κευμένοι στην χορήγηση βραχύ-, μέσο- καί μακρο-προ-
θέσμων πιστώσεων. 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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ΠΡΩΤΗ ΟΔΗΓΙΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

της 12ης Δεκεμβρίου 1977 

περί τοΰ συντονισμού τών νομοθετικών, κανονιστικών καί διοικητικών διατάξεων πού άφο-
ροϋν τήν ανάληψη καί τήν άσκηση της δραστηριότητος πιστωτικοδ ιδρύματος 

(77/780/ΕΟΚ) 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

"Εχοντας υπόψη: 

τή συνθήκη περί ιδρύσεως της Ευρωπαϊκής Οικονομι
κής Κοινότητος, καί ιδίως τό άρθρο 57, 

τήν πρόταση τής 'Επιτροπής, 

τή γνώμη τής Συνελεύσεως('), 

τή γνώμη τής Οικονομικής καί Κοινωνικής Έπιτρο-

πής( 2), 

'Εκτιμώντας: 

δτι, κατ' εφαρμογή τής συνθήκης απαγορεύεται άπό τή 
λήξη τής μεταβατικής περιόδου κάθε διάκριση λόγω 
ιθαγενείας ή λόγω ελλείψεως εγκαταστάσεως στό Κρά
τος μέλος όπου παρέχονται οι υπηρεσίες όσον άφορα 
τήν εγκατάσταση καί τήν παροχή υπηρεσιών 

5τι είναι αναγκαίο, προς διευκόλυνση τής αναλήψεως 
τής δραστηριότητος πιστωτικού ιδρύματος καί τής 
ασκήσεως της, νά απαλειφθούν οί διαφορές μεταξύ τών 
νομοθεσιών τών Κρατών μελών πού δημιουργούν τά 
περισσότερα εμπόδια ως προς τό καθεστώς, στό όποιο 
υπόκεινται οί δραστηριότητες αυτές· 

ότι πάντως, λαμβανομένης υπόψη τής εκτάσεως τών 
διαφορών αυτών, δέν είναι δυνατό νά θεσπισθούν μέ 
μία μόνο οδηγία οί κανονιστικής φύσεως όροι, πού 
απαιτούνται γιά μία κοινή αγορά πιστωτικών ιδρυμά
των δτι πρέπει επομένως νά γίνει ή ρύθμιση κατά δια
δοχικά στάδια- ότι τό τελικό αποτέλεσμα τής διαδικα
σίας αυτής, θά πρέπει ιδίως νά διευκολύνει τήν όλη 
εποπτεία τών πιστωτικών ιδρυμάτων πού λειτουργούν 
σέ πολλά Κράτη μέλη, άπό τίς αρμόδιες αρχές τοΰ 
Κράτους μέλους στό όποιο τό πιστωτικό ίδρυμα έχει 
τήν έδρα του, μέ κατάλληλες διαβουλεύσεις μέ τίς 
αρμόδιες αρχές τών άλλων ενδιαφερομένων Κρατών 
μελών 

ότι τά μέτρα συντονισμού στον τομέα τών πιστωτικών 
ιδρυμάτων πρέπει, τόσο γιά τήν προστασία τής αποτα
μιεύσεως όσο καί γιά τή δημιουργία ϊσων όρων άντα-

(') ΕΕ αριθ. Α 128 τής 9.6.1975, σ. 25. 
(2) ΕΕ αριθ. Α 263 τής 17.11.1975, σ. 25. 

γωνισμοΰ μεταξύ αυτών τών ιδρυμάτων νά εφαρμο
σθούν στό σύνολο τους- δτι πρέπει πάντως νά ληφθούν 
υπόψη, κατά περίπτωση, οί αντικειμενικές διαφορές 
πού υφίστανται μεταξύ τών καταστατικών τους καί τής 
ιδιαίτερης αποστολής τους όπως προβλέπονται στίς 
εθνικές νομοθεσίες· 

δτι είναι άπό τώρα απαραίτητο, τό πεδίο εφαρμογής 
τών ενεργειών συντονισμού νά είναι όσο τό δυνατόν 
ευρύτερο καί νά περιλαμβάνει δλα τά πιστωτικά ιδρύ
ματα, τών οποίων ή δραστηριότης συνίσταται στή 
συγκέντρωση άπό τό κοινό έπίτρεπτέων κεφαλαίων, 
τόσο ύπό μορφή καταθέσεων, δσο καί ύπό άλλες μορ
φές, όπως είναι ή διαρκής έκδοση ομολόγων καί άλλων 
παρόμοιων τίτλων, καθώς καί στή χορήγηση γιά ίδιο 
λογαριασμό- δτι πρέπει νά προβλέπονται εξαιρέσεις 
γιά ορισμένα πιστωτικά ιδρύματα στά όποϊα δέν δύνα
ται νά εφαρμοσθεί ή παρούσα οδηγία-

δτι ή παρούσα οδηγία δέν θίγει τήν εφαρμογή εθνικών 
νομοθεσιών, όταν αυτές προβλέπουν ειδικές συμπλη
ρωματικές άδειες, πού επιτρέπουν στά πιστωτικά Ιδρύ
ματα νά ασκούν ειδικές δραστηριότητες ή νά εκτελούν 
ορισμένης μορφής εργασίες· 

δτι δέν δύναται πάντοτε νά εφαρμόζεται ένα καί μόνο 
σύστημα εποπτείας σ' όλους τους τύπους πιστωτικών 
ιδρυμάτων ότι πρέπει επομένως ή εφαρμογή τής πα
ρούσης οδηγίας νά δύναται νά διαφέρει γιά ορισμένες 
ομάδες ή τύπους πιστωτικών ιδρυμάτων, γιά τους 
οποίους ή άμεση εφαρμογή της κινδυνεύει νά δημιουρ
γήσει προβλήματα τεχνικής φύσεως· ότι δέν πρέπει νά 
αποκλεισθεί, στό μέλλον, ή ανάγκη εφαρμογής ειδικών 
διατάξεων σέ τέτοια πιστωτικά ιδρύματα" 

δτι είναι πάντως επιθυμητό νά βασίζονται οί ειδικές 
αυτές διατάξεις έπί ορισμένων κοινών άρχων 

δτι ό επιδιωκόμενος σκοπός είναι ή καθιέρωση αργό
τερα στό σύνολο τής Κοινότητος, ομοιομόρφων όρων 
εγκρίσεως λειτουργίας γιά παρόμοιες κατηγορίες πι
στωτικών ίδρυμάτων δτι πρέπει πάντως σ' ενα πρώτο 
στάδιο, νά περιορισθεί στον καθορισμό ορισμένων 
ελαχίστων δρων, πού πρέπει νά επιβάλουν ολα τά 
Κράτη μέλη-
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ότι ό παραπάνω σκοπός δύναται νά επιτευχθεί μόνο, 
εάν περιορισθούν προοδευτικά τά ιδιαιτέρως ευρέα πε
ριθώρια διακριτικής ευχέρειας, πού έχουν ορισμένες 
αρχές έλεγχου γιά τήν έγκριση λειτουργίας τών πιστω
τικών ιδρυμάτων ότι ή ανάγκη προγράμματος δραστη
ριότητος δύναται, άπό τήν υπόψη αυτή, νά θεωρηθεί 
μόνο ώς στοιχείο πού οδηγεί τίς αρμόδιες αρχές νά 
αποφαίνονται βάσει άκριθέστερης ενημερώσεως, μέ 
αντικειμενικά κριτήρια· 

ότι ό τελικός σκοπός τοΰ συντονισμού είναι ή επίτευξη 
ενός συστήματος, κατά τό όποιο τά πιστωτικά ιδρύ
ματα, ή έδρα τών όποιων ευρίσκεται σέ Κράτος μέλος 
δεν θά υπόκεινται σέ καμιά εθνική διαδικασία εγκρί
σεως λειτουργίας γιά τή δημιουργία υποκαταστημάτων 
στά άλλα Κράτη μέλη· 

ότι πάντως είναι δυνατή άπό τό πρώτο στάδιο μία 
μείωση τών απαιτήσεων πού αφορούν τή νομική μορφή 
τών πιστωτικών Ιδρυμάτων καί τήν προστασία τών 
επωνυμιών 

ότι είναι αναγκαίο νά είναι ισότιμες οί οικονομικές 
προϋποθέσεις πού απαιτούνται άπό τά πιστωτικά ιδρύ
ματα γιά τήν εξασφάλιση όμοιων εγγυήσεων στους 
αποταμιευτές καθώς καί ίσων όρων ανταγωνισμού με
ταξύ τών πιστωτικών ιδρυμάτων τής αυτής κατηγορίας· 
ότι μέχρις επιτεύξεως καλυτέρου συντονισμού, πρέπει 
νά καθορίζονται κατάλληλοι διορθωτικοί συντελεστές, 
πού θά επιτρέπουν στό πλαίσιο τής συνεργασίας με
ταξύ τών εθνικών άρχων, τήν παρατήρηση, μέ κοινές 
μεθόδους, τής καταστάσεως συγκρίσιμων κατηγοριών 
πιστωτικών ιδρυμάτων ότι ή διαδικασία αυτή δύνα
ται νά διευκολύνει τήν προοδευτική προσέγγιση τών 
συστημάτων συντελεστών πού καθορίζονται καί 
εφαρμόζονται άπό τά Κράτη μέλη· ότι είναι πάντως 
αναγκαίο νά διακρίνονται οί συντελεστές, πού αποβλέ
πουν στην εξασφάλιση τής υγιούς διαχειρίσεως τών 
πιστωτικών ίδρυμάτων άπό εκείνους πού αποβλέπουν 
σέ σκοπούς οικονομικής καί νομισματικής πολιτικής· 

ότι γιά τόν καθορισμό διαρθρωτικών συντελεστών κα
θώς καί γιά τή γενικότερη συνεργασία μεταξύ άρχων 
έλεγχου, είναι αναγκαίο νά αρχίσει τό συντομότερο 
δυνατό ό συντονισμός τών απεικονίσεων τών λογιστι
κών καταστάσεων τών πιστωτικών ίδρυμάτων 

ότι τό καθεστώς πού εφαρμόζεται στά υποκαταστήματα 
τών πιστωτικών ίδρυμάτων πού έχουν τήν έδρα τους 
έκτος τής Κοινότητος, θά πρέπει νά είναι ανάλογο σ' 
όλα τά Κράτη μέλη· ότι ενδιαφέρει, προς τό παρόν, νά 
προβλεφθεί ότι τό καθεστώς αυτό δέν δύναται νά είναι 
ευνοϊκότερο άπό τό καθεστώς τών υποκαταστημάτων 
τών πιστωτικών ίδρυμάτων τών Κρατών μελών ότι 
πρέπει νά προσδιορισθεί, πώς ή Κοινότης δύναται νά 
συνάπτει συμφωνίες μέ τρίτες χώρες περί εφαρμογής 
διατάξεων πού παρέχουν στά υποκαταστήματα αυτά 
τήν αυτή μεταχείριση έφ' όλης τής επικρατείας της, 
λαμβανομένης υπόψη τής αρχής τής άμοιθαιότητος-

ότι ή εξέταση τών προβλημάτων πού τίθενται στους 
τομείς, οί όποιοι καλύπτονται άπό τίς οδηγίες του Συμ
βουλίου περί τής δραστηριότητος τών πιστωτικών 
ίδρυμάτων, ιδιαίτερα μέ τήν προοπτική ευρύτερου συ
ντονισμού, απαιτεί τήν συνεργασία τών αρμοδίων άρ
χων καί τής 'Επιτροπής στό πλαίσιο μιας συμβουλευ
τικής επιτροπής-

ότι ή σύσταση συμβουλευτικής επιτροπής τών αρμο
δίων άρχων τών Κρατών μελών δέν θίγει άλλες μορφές 
συνεργασίας μεταξύ αρχών έλεγχου στον τομέα τής ε
νάρξεως τής δραστηριότητος καί τής εποπτείας τών πι
στωτικών ίδρυμάτων καί ιδιαίτερα τής συνεργασίας 
πού καθιερώνεται στό πλαίσιο επιτροπής συνεργασίας 
πού συνεστήθη μεταξύ τών αρχών ελέγχου τών τραπε
ζών, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

ΤΙΤΛΟΣ Ι 

'Ορισμοί καί πεδίο εφαρμογής 

"Αρθρο 1 

Κατά τήν έννοια τής παρούσης οδηγίας νοείται ώς: 

— πιστωτικό ίδρυμα: επιχείρηση, ή δραστηριότης τής 
οποίας συνίσταται στό νά δέχεται καταθέσεις άπό 
τό κοινό ή άλλα επιστρεπτέα κεφάλαια καί νά χο
ρηγεί πιστώσεις γιά λογαριασμό της, 

— άδεια λειτουργίας: πράξη οποιασδήποτε μορφής, 
τών άρχων, άπό τήν οποίαν απορρέει ή δυνατότης 
ασκήσεως τής δραστηριότητος του πιστωτικού 
ιδρύματος, 

— υποκατάστημα: έδρα εκμεταλλεύσεως, πού αποτελεί 
τμήμα πιστωτικού ιδρύματος στερούμενο νομικής 
προσωπικότητος καί πού πραγματοποιεί αμέσως, έν 
ολφ ή έν μέρει, τίς συμφυείς προς τή δραστηριό
τητα τών πιστωτικών ίδρυμάτων πράξεις. Πολλές 
έδρες εκμεταλλεύσεως, πού δημιουργούνται στό 
αυτό Κράτος μέλος άπό πιστωτικό ίδρυμα τό όποϊο 
έχει τήν έδρα του σέ άλλο Κράτος μέλος, θεωρού
νται σάν ενα καί μόνο υποκατάστημα ύπό τήν επι
φύλαξη τοΰ άρθρου 4, παράγραφος 1, 

— ίδια κεφάλαια: τό ίδιο κεφάλαιο τοΰ πιστωτικού 
ιδρύματος μαζί,μέ τά στοιχεία πού δύνανται δυνάμει 
τών εθνικών διατάξεων νά εξομοιωθούν προς αυτό. 

"Αρθρο 2 

1. Ή παρούσα οδηγία άφορα τήν ανάληψη τής δρα
στηριότητος τών πιστωτικών ίδρυμάτων καί τήν 
άσκηση της. 

2. Δέν άφορα τή δραστηριότητα: 

— τών κεντρικών τραπεζών τών Κρατών μελών, 

rr- τών γραφείων ταχυδρομικών επιταγών, 

— στό Βέλγιο, τών «caisses d'épargne communales.— ge-
meentelijke spaarkassen, τών «Institut de Réescompte 
et de Garantie — Herdiscontering- en Waarborginsti-
tuut», τών «Société nationale d'Investissement — Na
tionale Investeringsmaatschappij», τών «sociétés de 
développement régional — gewestelijke ont-
wikkelingsmaatschappijen», τών «Société nationale du 
Logement —- Nationale Maatschappij voor de Huis-
vesting» καί τών συνεργαζομένων εταιριών αυτής, 
καί τήν «Société nationale terrienne — Nationale 
Landmaatschappij« and its authorized companies, 
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— στή Δανία, της «Dansk Eksportfinansieringsfond» and 
«Danmarks Skibskreditfond», 

— στή Γερμανία, της «Kreditanstalt für Wiederaufbau», 
τών οργανισμών, οί όποιοι δυνάμει τοΰ Wohn
ungsgemeinnützigkeitsgesetz (νόμου περί της δημο
σίας ωφελείας στον τομέα της στεγάσεως) αναγνω
ρίζονται ώς οργανισμοί της εθνικής πολιτικής στον 
τομέα τής στεγάσεως καί τών οποίων οί τραπεζικές 
εργασίες δέν συνιστούν τήν κύρια δραστηριότητα, 
καθώς καί τών οργανισμών, οί όποιοι, δυνάμει του 
νόμου αύτοϋ, αναγνωρίζονται ώς οργανισμοί στε
γάσεως δημοσίου συμφέροντος, 

— στή Γαλλία, τών «Caisse des Dépôts et Consigna
tions», του «Crédit Foncier», του «Crédit National», 

— στην 'Ιρλανδία, τών credit unions, 

— στην 'Ιταλία, του «Cassa Depositi e Prestiti», 

— στίς Κάτω Χώρες τής «NV Export Financierings-
maatschappij», τής «Netherlandse Financierings-
maatschappij voor Ontwikkelingslanden NV», τής 
«Nederlandse Investeringsbank voor Ontwikkelin
gslanden NV». τής «Nationale Investeringsbank NV», 
τής «NV Bank van Nederlandse Gemeenten», τής 
«Nederlandse Waterschapsbank NV», τής «Financie-
ringsmaatschappij Industrieel Garantiefonds Amster
dam NV», τής «Financìeringsmaatschappij Industrieel 
Garantiefonds 's-Gravenhage NV», τής «NV Noorde-
lijke Ontwikkelings Maatschappij», τής «NV ìndustrie-
bank Limburgs Instituut voor ontwikkeling en financie
ring» καί τής «Overijsselse Ontwikkelingsmaatschap-
pij NV», 

— στό 'Ηνωμένο Βασίλειο τής National Savings Bank, 
τής Commonwealth Development Finance Company 
Ltd, τής Agricultural Mortgage Corporation Ltd, τής 
Scottish Agricultural Securities Corporation Ltd, τών 
Crown Agents for overseas governments and admini
strations, τών credit unions, and municipal banks. 

3. Μέ πρόταση τής 'Επιτροπής, ή οποία προς τό 
σκοπό αυτό ζητά τή γνώμη τής επιτροπής, πού προ
βλέπεται στό άρθρο 11 (εφεξής καλούμενη «συμβου
λευτική επιτροπή»), τό Συμβούλιο αποφασίζει γιά κάθε 
ενδεχόμενη τροποποίηση του καταλόγου τής παρα
γράφου 2. 

4. α) Τά πιστωτικά ιδρύματα, τά όποια κατά τήν κοι 
νοποίηση τής παρούσης οδηγίας υπάρχουν στρ 
αυτό Κράτος μέλος καί κατά τόν χρόνο αυτόν 
είναι συνδεδεμένα κατά τρόπο μόνιμο σέ κε
ντρικό οργανισμό, ό όποιος τά εποπτεύει καί εί
ναι εγκατεστημένος στό αυτό Κράτος μέλος, 
δύνανται νά εξαιρεθούν από τίς προϋποθέσεις 
πού αναφέρονται στό άρθρο 3 7(αράγραφος 2 
εδάφιο πρώτο, δεύτερη καί τρίτη περίπτωση καί 
εδάφιο δεύτερο καί στό άρθρο 3 παράγραφος 4, 
καθώς καί από τίς προϋποθέσεις πού αναφέρο
νται στό άρθρο 6, έάν τό αργότερο κατά τήν ημε
ρομηνία κατά τήν οποία οί εθνικές αρχές θά λά
βουν μέτρα εντάξεως τής παρούσης οδηγίας στό 
εθνικό δίκαιο, αυτό τό δίκαιο προβλέπει: 

— ότι οι υποχρεώσεις τοΰ κεντρικού οργανι
σμού καί τών ιδρυμάτων πού συνδέονται μ' 

αυτόν αποτελούν αλληλέγγυες υποχρεώσεις, 
ή ότι οί υποχρεώσεις τών ιδρυμάτων πού 
συνδέονται μ' αυτόν τόν κεντρικό οργανισμό 
είναι έξ ολοκλήρου εγγυημένες από τόν κε
ντρικό οργανισμό αυτό, 

— ότι ή φερεγγυότητα καί ή ρευστότητα τοΰ 
κεντρικού όργανισμοΰ καί όλων τών ιδρυμά
των πού συνδέονται μ' αυτόν εποπτεύονται 
στό σύνολο τους βάσει ενοποιημένων λογα
ριασμών, 

— ότι ή διεύθυνση τοΰ κεντρικού όργανισμοΰ 
δικαιούται νά παρέχει οδηγίες στά ιδρύματα 
πού συνδέονται μ' αυτόν. 

β) Τά πιστωτικά ιδρύματα μέ τοπική ακτίνα δρά
σεως πού θά συνδεθοΰν, μετά τήν κοινοποίηση 
τής παρούσης οδηγίας, μέ κεντρικό οργανισμό 
κατά τήν έννοια τής περιπτώσεως α), δύνανται νά 
επωφελούνται άπό τους όρους πού καθορίζονται 
στην περίπτωση α), έάν αποτελούν κανονική 
επέκταση τοΰ δικτύου πού εξαρτάται άπό τόν κε
ντρικό οργανισμό. 

γ) Ώ ς προς τά πιστωτικά ιδρύματα έκτος τών συ
σταθέντων σέ περιοχές πού προήλθαν τελευ
ταίως άπό προσχώσεις, ή πιστωτικά ιδρύματα 
προερχόμενα άπό συγχώνευση ή απόσχιση υφι
σταμένων ιδρυμάτων πού υπάγονται σέ κεντρικό 
οργανισμό, τό Συμβούλιο δύναται, προτάσει τής 
Επιτροπής, ή οποία γιά τό σκοπό αυτό διαβου
λεύεται μέ τήν συμβουλευτική επιτροπή, νά κα
θορίζει συμπληρωματικούς κανόνες γιά τήν 
εφαρμογή τής περιπτώσεως β), συμπεριλαμβα
νομένης τής καταργήσεως τών εξαιρέσεων πού 
προβλέπονται στην περίπτωση α), όταν κρίνει 
ότι ό προσεταιρισμός νέων ιδρυμάτων πού επω
φελούνται άπό τό καθεστώς πού προβλέπεται 
στην περίπτωση θ), θά επηρεάσει αρνητικά τόν 
ανταγωνισμό. Τό Συμβούλιο αποφασίζει μέ ει
δική πλειοψηφία. 

5. Τά Κράτη μέλη δύνανται νά αναβάλουν έν δλφ ή έν 
μέρει τήν εφαρμογή τής παρούσης οδηγίας ώς προς 
ορισμένες ομάδες ή τύπους πιστωτικών ιδρυμάτων, 
όταν ή άμεση εφαρμογή δημιουργεί τεχνικά προβλή
ματα, τά όποϊα δέν δύνανται νά λυθούν συντόμως. Τά 
προβλήματα αυτά δύνανται νά προκύπτουν εϊτε άπό τό 
γεγονός ότι τά πιστωτικά ιδρύματα αυτά υπόκεινται 
στον έλεγχο αρχής διαφορετικής άπό εκείνη πού είναι 
κανονικά επιφορτισμένη μέ τόν τραπεζικό έλεγχο εϊτε 
άπό τό γεγονός δτι υπόκεινται σέ ιδιαίτερο καθεστώς. 
Σέ κάθε περίπτωση, ή αναβολή αυτή εφαρμογής δέν 
δύναται νά βασίζεται οϋτε στό καθεστώς δημοσίου δι
καίου ούτε στην περιορισμένη έκταση ή τήν περιορι
σμένη ακτίνα δράσεως τών έν λόγω πιστωτικών ιδρυ
μάτων. 

Ή αναβολή εφαρμογής δύναται νά ισχύει μόνο γιά τίς 
ομάδες ή τύπους πιστωτικών ιδρυμάτων πού υφίστανται 
κατά τό χρόνο κοινοποιήσεως τής παρούσης οδηγίας. 

6. Σύμφωνα μέ τήν παράγραφο 5, Κράτος μέλος δύνα
ται νά αποφασίσει τήν αναβολή τής εφαρμογής τής 
παρούσης οδηγίας γιά χρονικό διάστημα πέντε ετών 
άπό τής κοινοποιήσεως αυτής, δύναται δέ, κατόπιν 
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διαβουλεύσεων μέ τήν συμβουλευτική επιτροπή, νά 
παρατείνει τήν αναβολή τής εφαρμογής μόνο μία φορά 
γιά περίοδο τό πολύ τριών ετών. 

Τό Κράτος μέλος γνωστοποιεί τήν απόφαση του και 
τους λόγους αυτής στην 'Επιτροπή εντός εξαμήνου άπό 
τής κοινοποιήσεως τής παρούσης οδηγίας. Γνωστο
ποιεί επίσης στην 'Επιτροπή δλες τίς παρατάσεις ή τήν 
κατάργηση τής αποφάσεως αυτής. Οί αποφάσεις ανα
βολής περί τής εφαρμογής δημοσιεύονται στην 'Επί
σημη 'Εφημερίδα τών Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων, μέ φρο
ντίδα τής 'Επιτροπής. 

'Εντός προθεσμίας επτά ετών άπό τής κοινοποιήσεως 
τής παρούσης οδηγίας, ή 'Επιτροπή υποβάλλει στό 
Συμβούλιο, κατόπιν διαβουλεύσεως μέ τήν συμβουλευ
τική επιτροπή, έκθεση έπί τής καταστάσεως.τής ανα
βολής καθυστερήσεως τής εφαρμογής. Κατά περί
πτωση, ή 'Επιτροπή.υποβάλλει στό Συμβούλιο εντός 
εξαμήνου άπό τής υποβολής τής εκθέσεως αυτής, προ
τάσεις, πού αποβλέπουν είτε στό νά συμπεριληφθούν 
τά έν λόγω πιστωτικά ιδρύματα στον κατάλογο πού 
προβλέπεται στην παράγραφο 2, είτε στό νά δοθεί 
άδεια περαιτέρω παρατάσεως τής καθυστερήσεως τής 
εφαρμογής. Τό Συμβούλιο αποφαίνεται έπί των προτά
σεων αυτών εντός εξαμήνου' άπό τής υποβολής τους. 

ΤΙΤΛΟΣ II 

Πιστωτικά ίδρύματα πού έχουν τήν έδρα τους σε ένα 
άπό τά Κράτη μέλη καί τά υποκαταστήματα τους στά 

άλλα Κράτη μέλη 

"Αρθρο 3 

1. Τά Κράτη μέλη προβλέπουν ότι τά πιστωτικά 
ίδρύματα, πού υπόκεινται στην παρούσα οδηγία, πρέ
πει νά έχουν, άδεια λειτουργίας πρό τής ενάρξεως των 
δραστηριοτήτων τους. Καθορίζουν τους όρους λει
τουργίας τους, ύπό τήν επιφύλαξη τών παραγράφων 2, 
3, καί 4 καί τους" γνωστοποιούν στην 'Επιτροπή καί 
στή συμβουλευτική επιτροπή. 

2. Ύπό τήν επιφύλαξη τών λοιπών γενικών όρων, πού 
απαιτούνται άπό τίς εθνικές διατάξεις, οί αρμόδιες αρ
χές παρέχουν τήν.άδεια λειτουργίας μόνο όταν πλη
ρούνται οί κάτωθι δροι: 

— ή ύπαρξη διακεκριμένων ιδίων κεφαλαίων, 

— ή ύπαρξη επαρκών ελαχίστων ίδιων κεφαλαίων, 

— ή παρουσία δύο τουλάχιστον προσώπων γιά τόν 
αποτελεσματικό καθορισμό του προσανατολισμού 
.τής δραστηριότητος τοΰ πιστωτικού ιδρύματος. 

'Επίσης, οί αρχές δέν παρέχουν τήν άδεια εγκρίσεως 
λειτουργίας, δταν τά πρόσωπα, πού προβλέπονται στό 
πρώτο εδάφιο τρίτη περίπτωση, δέν έχουν τήν απαραί
τητη εντιμότητα ή επαρκή πείρα γιά τήν άσκηση τών 
καθηκόντων αυτών. 

3. α) ΟΙ διατάξεις, πού αναφέρονται στις παραγρά
φους 1 καί 2, δέν δύνανται νά προβλέπουν ότι ή 
αίτηση άδειας εγκρίσεως λειτουργίας εξετάζεται 
βάσει τών οικονομικών αναγκών τής αγοράς. 

β) Ό τ α ν οί νομοθετικές, κανονιστικές ή διοικητι

κές διατάξεις Κράτους μέλους προβλέπουν, κατά 
τό χρόνο κοινοποιήσεως τής παρούσης οδηγίας, 
ώς δρο άδειας λειτουργίας τίς οίκονομικές ανά
γκες τής άγορδς καί δταν οί τεχνικές ή διαρθρω
τικές δυσχέρειες τού τραπεζικού του συστήματος 
δέν του επιτρέπουν νά εγκαταλείψει τό κριτήριο 
αυτό εντός τής προθεσμίας πού προβλέπεται στό 
άρθρο 14 παράγραφος 1, τό Κράτος αυτό δύναται 
ωστόσο νά συνεχίσει τήν εφαρμογή του κριτη
ρίου αύτοϋ γιά μία περίοδο επτά ετών άπό τής 
κοινοποιήσεως. 

Γνωστοποιεί τήν απόφαση του καί τους λόγους 
αυτής στην 'Επιτροπή εντός εξαμήνου άπό τής 
κοινοποιήσεως τής οδηγίας. 

γ) 'Εντός προθεσμίας έξη ετών άπό τής κοινοποιή
σεως τής παρούσης οδηγίας ή 'Επιτροπή υπο
βάλλει στό Συμβούλιο, κατόπιν διαβουλεύσεως 
στην συμβουλευτική επιτροπή, έκθεση έπί τής 
εφαρμογής τοΰ κριτηρίου τής οικονομικής 
ανάγκης. Κατά περίπτωση, ή 'Επιτροπή υπο
βάλλει στό Συμβούλιο προτάσεις, πού αποβλέ
πουν στην παύση τής εφαρμογής τοΰ κριτηρίου 
αύτοϋ. 'Η προθεσμία πού προβλέπεται ύπό 6) 
παρατείνεται γιά πέντε ακόμη έτη, έφ' δσον στό 
μεταξύ τό Συμβούλιο, μέ ομόφωνη απόφαση 
προτάσει τής 'Επιτροπής, δέν εγκρίνει τήν από
φαση περί παύσεως τής εφαρμογής τοϋ κριτη
ρίου αύτοϋ. 

δ) Ή εφαρμογή τοϋ κριτηρίου 'τής οικονομικής 
ανάγκης δύναται νά βασίζεται μόνο σέ κριτήρια 
γενικά προκαθορισμένα, δημοσιευμένα, ανακοι
νωθέντα στην 'Επιτροπή καθώς καί στή συμβου
λευτική επιτροπή καί αποβλέποντα στην προώ
θηση:. 

— τής ασφάλειας τής αποταμιεύσεως, 

—' τής αυξήσεως τής παραγωγικότητος τοϋ τρα
πεζικού συστήματος, 

— μεγαλύτερης ομοιογένειας τοϋ ανταγωνισμού 
' μεταξύ τών διαφόρων τραπεζικών δικτύων; 

— ευρύτερου κύκλου τραπεζικών υπηρεσιών 
αναλόγως τοϋ πληθυσμού καί τών οικονομι
κών δραστηριοτήτων. 

Ή εξειδίκευση τών ανωτέρω στόχων πρέπει νά 
πραγματοποιηθεί στό πλαίσιο τής συμβουλευτι
κής επιτροπής, ή όποια πρέπει νά αρχίσει τό 
έργο αυτό άπό τίς πρώτες συνεδριάσεις της. 

4. Τά Κράτη μέλη προβλέπουν επίσης ότι ή αίτηση 
άδειας εγκρίσεως λειτουργίας πρέπει νά συνοδεύεται 
άπό πρόγραμμα δραστηριότητος στό οποίο θά αναφέ
ρονται ιδίως τό είδος τών προβλεπομένων πράξεων καί 
ή διάρθρωση τής οργανώσεως ιού πιστωτικοΰ Ιδρύ
ματος. 

5. Ή συμβουλευτική επιτροπή είναι επιφορτισμένη 
μέ τήν εξέταση τοΰ περιεχομένου πού εδόθη άπό τά 
Κράτη μέλη, στους όρους· πού απαριθμούνται στην 
παράγραφο 2, τών άλλων όρων πού τυχόν αυτά εφαρμό
ζουν, καθώς καί τών ενδείξεων πού πρέπει νά αναφέ
ρονται στό πρόγραμμα δραστηριοτήτων καί υποβάλ
λει, κατά περίπτωση, προτάσεις στην 'Επιτροπή γιά 
λεπτομερέστερο συντονισμό: 
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6. Κάθε άρνηση αδείας εγκρίσεως λειτουργίας αίτιο-
. λογειται καί κοινοποιείται στον αιτούντα εντός εξα
μήνου από τής λήψεως τής αιτήσεως ή έάν αυτή δέν 
είναι πλήρης, εντός εξαμήνου από τής διαβιβάσεως 
ύπό του αίτοΰντος των απαραιτήτων πληροφοριών γιά 
τήν απόφαση. 'Απόφαση πάντως εκδίδεται εντός Ετους 
άπό τής λήψεως τής αιτήσεως. 

7. Κάθε άδεια.εγκρίσεως λειτουργίας γνωστοποιείται 
στην 'Επιτροπή. Κάθε πιστωτικό Ιδρυμα εγγράφεται σέ 
κατάλογο του όποιου ή δημοσίευση στην 'Επίσημη 
Εφημερίδα τών Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων καί ή ενη
μέρωση πραγματοποιούνται άπό τήν 'Επιτροπή. 

"Αρθρο 4 

1. Τά Κράτη μέλη δύνανται νά εξαρτήσουν τήν 
ίδρυση έπί τοϋ εδάφους τους υποκαταστημάτων πιστω
τικών ιδρυμάτων πού υπόκεινται στην παρούσα οδηγία 
καί έχουν τήν έδρα τους σέ άλλο Κράτος μέλος, άπό 
άδεια εγκρίσεως λειτουργίας πού απαιτείται, σύμφωνα 
μέ τή νομοθεσία καί τή διαδικασία, τήν εφαρμοζόμενη 
έπί τών. πιστωτικών Ιδρυμάτων των όποιων ή έδρα ευ
ρίσκεται στό έδαφος τους. 

2. Ή άδεια πάντως εγκρίσεως λειτουργίας δέν δύνα
ται νά μή δοθεί σέ υποκατάστημα πιστωτικού ιδρύμα
τος γιά μόνο τό λόγο ότι αυτό έχει συσταθεί σέ άλλο 
Κράτος μέλος υπό νομική μορφή, πού δέν είναι αποδε
κτή γιά'τά πιστωτικά ιδρύματα, πού άσκοΰν ανάλογο 
έργο στή χώρα υποδοχής. Ή διάταξη αυτή, πάντως δέν 
εφαρμόζεται έπί τών. πιστωτικών ιδρυμάτων πού δέν 
έχουν διακεκριμένα ίδια κεφάλαια. 

3. Οι αρμόδιες αρχές'γνωστοποιούν στην 'Επιτροπή 
τις άδειες λειτουργίας,'πού χορηγούν στά προβλεπό
μενα στην παράγραφο Ι υποκαταστήματα. 

4. ' Τό παρόν άρθρο δέν θίγει τό καθεστώς, τό ισχύον 
στά Κράτη μέλη, γιά τά υποκαταστήματα πού ιδρύο
νται έπί τοϋ εδάφους τους, άπό πιστωτικά ιδρύματα πού 
έχουν σ' αυτά τήν έδρα τους. Κατά παρέκκλιση τοΰ 
άρθρου 1 τρίτη περίπτωση, δεύτερο μέρος, ή νομοθεσία 
τών Κρατών μελών, τά όποια απαιτούν, ιδιαίτερη 
έγκριση γιά κάθε υποκατάστημα πιστωτικού ιδρύμα
τος, πού έχει τήν έδρα του έπί τοϋ εδάφους τους, ισχύει 
επίσης γιά τά υποκαταστήματα τών πιστωτικών ιδρυ
μάτων, πού έχουν τήν ΙΒρα τους σέ άλλο Κράτος μέλος. 

"Αρθρο 5 

Τά πιστωτικά ιδρύματα, πού υπόκεινται στην παρούσα 
οδηγία, δύνανται νά χρησιμοποιούν γιά τήν άσκηση 
τών δραστηριοτήτων τους έπί του εδάφους τής Κοινό
τητος τήν ίδια επωνυμία, πού χρησιμοποιούν στό Κρά
τος μέλος τής έδρας τους, κατά παρέκκλιση τών διατά
ξεων πού αφορούν τή χρησιμοποίηση τών λέξεων 
«τράπεζα», «ταμιευτήριο» ή άλλων παρομοίων επωνυ
μιών, πού είναι δυνατό νά υφίστανται στό Κράτος μέ
λος υποδοχής. Σέ περίπτωση κινδύνου συγχύσεως, τά 

Κράτη μέλη υποδοχής δύνανται νά απαιτούν, μέ σκοπό 
διευκρινίσεως,· τήν προσθήκη στην επωνυμία μιδςέπε-
ξηγήσεως. 

"Αρθρο 6 • 

1. Έ ν όψει μεταγενεστέρου συντονισμού, oi αρμόδιες 
αρχές καθορίζουν προς τό σκοπό παρατηρήσεως, ενδε
χομένως -συμπληρωματικά προς τους τυχόν συντελε
στές πού εφαρμόζουν, σχέσεις τών διαφόρων λογαρια
σμών τοϋ ενεργητικού ή καί τοΰ παθητικού τών πιστω
τικών ιδρυμάτων προς παρακολούθηση τής φερεγγυό-
τητος καί τής ρευστότητος τών πιστωτικών ιδρυμάτων 
καί τών λοιπών απαραιτήτων γιά τήν προστασία τής 
αποταμιεύσεως δρων. 

Γιά τό σκοπό αΰτ'ό, ή συμβουλευτική επιτροπή προσ
διορίζει τό περιεχόμενο τών διαφόρων στοιχείων τών 
σχέσεων πού είναι αντικείμενο παρατηρήσεως πού 
προβλέπονται στό πρώτο εδάφιο καί χαθορίζει τή μέ
θοδο πού πρέπει νά εφαρμοσθεί γιά τόν υπολογισμό 
τους. ' 

'Ενδεχομένως, ή συμβουλευτική επιτροπή καθοδηγεί
ται άπό τεχνικές διαβουλεύσεις πού λαμβάνουν χώρα 
μεταξύ τών άρχων έλεγχου τών διαφόρων κατηγοριών 
τών πιστωτικών ιδρυμάτων. 

2. Οί σχέσεις πού καθορίσθηκαν μέ σκοπό παρατη
ρήσεως, δυνάμει τής παραγράφου 1 γίνονται υπολογι
σμοί τουλάχιστον άνά εξάμηνο. 

3. Ή συμβουλευτική επιτροπή εξετάζει τά αποτελέ
σματα τών αναλύσεων, πού πραγματοποιούνται άπό τις 
αρχές έλεγχου πού προβλέπονται σ * y παράγραφο 1, 
εδάφιο τρίτο, βάσει τών υπολογισμών πού προβλέπο
νται στην παράγραφο 2. 

4. Ή συμβουλευτική επιτροπή δύναται νά κάνει 
οποιαδήποτε πρόταση στην 'Επιτροπή γιά τό συντονι
σμό τών συντελεστών, πού εφαρμόζονται στά Κράτη 
μέλη. 

"Αρθρο 7 

1. Γιά τήν εποπτεία τής δραστηριότητος τών πιστω
τικών ιδρυμάτων, πού λειτουργούν, ιδίως λόγω Ιδρύ
σεως υποκαταστημάτων, σέ ένα ή περισσότερα Κράτη 
μέλη, έκτος-τοΰ Κράτους στό όποιο έχουν τήν tipa 
τους, οί αρμόδιες αρχές τών ενδιαφερομένων Κρατών 
μελών συνεργάζονται στενά. 'Ανακοινώνουν ή μία 
στην άλλη δλες τίς πληροφορίες, πού σχετίζονται μέ 
τή διεύθυνση"τή διαχείριση καί τήν ιδιοκτησία τών 
πιστωτικών αυτών ιδρυμάτων, πού δύνανται νά διευκο
λύνουν τήν εποπτεία τους κταί τήν εξέταση τών όρων 
εγκρίσεως τους, καθώς καί δλες τίς πληροφορίες πού 
δύνανται νά διευκολύνουν τόν έλεγχο τής ρευστότητος 
καί τής φερεγγυότητος τών ιδρυμάτων αυτών. 

2. Ο! αρμόδιες αρχές δύνανται επίσης νά καθορίζουν 
γιά τους σκοπούς καί ύπό τήν έννοια τοΰ άρθρου 6, 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 



8 'Επίσημη 'Εφημερίδα τών Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

σχέσεις παρατηρήσεως γιά τά υποκαταστήματα, πού 
προβλέπονται ύπό τοο παρόντος άρθρου και αναφέρο
νται στά στοιχεία, πού προβλέπονται στό αρθρο 6. 

3. Ή συμβουλευτική επιτροπή λαμβάνει υπόψη τίς 
απαραίτητες προσαρμογές, ώς προς τήν ιδιαίτερη κα
τάσταση τών υποκαταστημάτων, βάσει τών εθνικών 
διατάξεων. 

"Αρθρο 8 

1. ΟΙ αρμόδιες αρχές δύνανται νά ανακαλούν τήν 
άδεια λειτουργίας πιστωτικού ιδρύματος πού υπόκειται 
στην παρούσα οδηγία ή σε εγκεκριμένο υποκατά
στημα, δυνάμει τοϋ άρθρου 4. μόνο όταν τό ίδρυμα ή τό 
υποκατάστημα: 

α) δέν κάνει χρήση τής αδείας λειτουργίας εντός 
έτους, ρητώς παραιτείται άπ' αυτήν ή έπαυσε νά 
ασκεί τή δραστηριότητα του γιά περίοδο μεγαλύ
τερη τών έξη μηνών, έκτος έάν τό ενδιαφερόμενο 
Κράτος μέλος προβλέπει ότι στις περιπτώσεις αυ
τές, ή άδεια λειτουργίας καθίσταται ανίσχυρη· 

β) απέκτησε τήν άδεια-λειτουργίας μέ ψευδείς δηλώ
σεις ή μέ οποιοδήποτε άλλον αντικανονικό τρόπο' 

γ) δέν πληροί πλέον τους όρους άδειας, εξαιρέσει τοϋ 
όρου περί τών ιδίων κεφαλαίων 

δ) δέν έχει πλέον επαρκή ϊδια.κεφάλαια ή δέν προσφέ
ρει τήν εγγύηση -ότι δύναται νά εκπληρώσει τίς 
υποχρεώσεις του έναντι τών πιστωτών του καί ιδίως 
δέν εξασφαλίζει πλέον τήν ασφάλεια τών κεφα
λαίων πού τοϋ έχουν εμπιστευθεί· 

ε) υπόκειται στίς λοιπές περιπτώσεις ανακλήσεως πού 
προβλέπονται από τίς εθνικές διατάξεις. 

2. 'Επίσης, ή άδεια εγκρίσεως λειτουργίας υποκατα
στήματος, πού χορηγήθηκε δυνάμει τοϋ άρθρου 4, άνα-. 
καλείται, έάν ή αρμόδια αρχή τής χώρας στην οποία 
έχει τήν έδρα του τό πιστωτικό ϊδρυμα'πού ίδρυσε τό 
υποκατάστημα άνεκάλεσε τήν έγκριση του υποκατα
στήματος αύτοΰ. 

3. Τά Κράΐη μέλη, τά όποια χορηγούν τίς άδειες λει
τουργίας πού προβλέπονται στό άρθρο 3 παράγραφος 1 
καί στό άρθρο 4 παράγραφος 1 μόνο όταν υφίσταται 
οικονομική ανάγκη τής αγοράς, δέν. δύνανται νά .επι
καλεσθούν τήν εξαφάνιση μίας τέτοιας ανάγκης γιά νά 
ανακαλέσουν τίς άδειες αυτές. 

4. Πρό τής ανακλήσεως τής άδειας λειτουργίας υπο
καταστήματος, ή οποία έχορηγήθη δυνάμει τοϋ άρθρου 
4, ζητείται ή γνώμη 'τής αρμόδιας αρχής τοϋ Κράτους 
μέλους στό όποιο ευρίσκεται ή έδρα του. Ή γνωμοδό
τηση δύναται νά αντικατασταθεί μέ απλή πληροφό
ρηση σέ περίπτωση, πού επιβάλλεται εξαιρετικά-επεί
γουσα επέμβαση. Ή ίδια διαδικασία ακολουθείται, 
κατ' αναλογία, σέ περίπτωση ανακλήσεως τής αδείας 
λειτουργίας πιστωτικού, ιδρύματος, πού έχει ύποκατα-
ττήαάτα σέ άλλα Κράτη μέλη. . 

5. Ή ανάκληση τής άδειας λειτουργίας πρέπει νά εί
ναι αιτιολογημένη καί· νά κοινοποιείται στους ενδια
φερομένους. Ή ανάκληση γνωστοποιείται στην 'Επι
τροπή. 

ΤΙΤΛΟΣ III 

'Υποκαταστήματα πιστωτικών Ιδρυμάτων, πού έχουν 
τήν έδρα'τους έκτος τής Κοινότητος 

Άρθρο 9 

1. Τά Κράτη μέλη, γιά τήν ανάληψη τής δραστηριό
τητος τους καί τήν άσκηση.της,δέν εφαρμόζουν έπί 
τών υποκαταστημάτων τών πιστωτικών ίδρυμάτων, πού 
έχουν τήν έδρα τους έκτος τής Κοινότητος, διατάξεις 
πού οδηγούν σέ ευνοϊκότερο καθεστώς άπό εκείνο στό. 
όποιο υπόκεινται τά υποκαταστήματα πιστωτικών 
Ιδρυμάτων πού έχουν τήν έδρα τους εντός τής Κοινό
τητος. 

2. Ot αρμόδιες αρχές γνωστοποιούν στην 'Επιτροπή 
καί τή συμβουλευτική επιτροπή τίς άδειες λειτουργίας 
υποκαταστημάτων πού χορηγούνται στά πιστωτικά 
Ιδρύματα πού έχουν τήν έδρα τους έκτος τής Κοινότη
τος. 

3. Ύπό τήν επιφύλαξη τής παραγράφου 1, ή Κοινό-
της δύναται νά συνάπτει συμφωνίες μέ μία ή περισσό
τερες τρίτες χώρες σύμφωνα μέ τή συνθήκη καί νά 
συμφωνεί τήν εφαρμογή διατάξεων μέ τίς όποιες νά 
παρέχεται, βάσει τής αρχής τής άμοιβαιότητος, στά 
υποκαταστήματα ενός πιστωτικού Ιδρύματος πού έχει 
τήν έδρα του έκτος τής Κοινότητος, τό ίδιο καθεστώς 
στά σύνολο τοϋ εδάφους τής Κοινότητος. 

ΤΙΤΛΟΣ IV 

Μεταβατικές και γενικές διατάξεις 

Άρθρο ΙΟ 

1. Θεωρούνται ώς εγκεκριμένα.τά πιστωτικά Ιδρό-
ματα πού υπόκεινται στην παρούσα οδηγία τά όποια 
άρχισαν, σύμφωνα μέ τίς διατάξεις τοϋ Κράτους μέ
λους στό όποιο έχουν τήν έδρα τους, τή δραστηριότητα 
τους πρίν από τήν έναρξη τής ισχύος τών διατάξεων 
εφαρμογής τής οδηγίας αυτής. 'Υπόκεινται στίς διατά
ξεις τής παρούσης οδηγίας περί τής ασκήσεως τής 
δραστηριότητος τών πιστωτικών ίδρυμάτων καθώς καί 
ατούς όρους πού αναφέρονται στό άρθρο 3 παράγραφος' 
2 εδάφιο πρώτο, πρώτη καί τρίτη περίπτωση καί στό 
εδάφιο δεύτερο. 

Τά Κράτη μέλη δύνανται νά παρέχουν στά πιστωτικά 
Ιδρύματα, τά οποία κατά τό χρόνο' κοινοποιήσεως τής 
παρούσης οδηγίας, δέν πληρούν τόν όρο πού προβλέ
πεται στό άρθρο 3 παράγραφος 2 εδάφιο πρώτο τρίτη 

•περίπτωση, προθεσμία τό πολύ πέντε ετών γιά νά συμ
μορφωθούν προς αυτόν. 

Τά Κράτη μέλη δύνανται νά προβλέπουν τή συνέχιση 
λειτουργίας τών πιστωτικών Ιδρυμάτων τά οποία δέν 
πληρούν τους· όρους, πού προβλέπονται στό άρθρο 3: 
παράγραφος 2 εδάφιο πρώτο'πρώτη περίπτωση, καί 
υφίστανται κατά τό χρόνο θέσεως σέ εφαρμογή τής 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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παρούσης οδηγίας. Δύνανται νά απαλλάσσουν τίς επι
χειρήσεις αυτές της τηρήσεως του ορού πού προβλέπε
ται στό άρθρο 3 παράγραφος 2 εδάφιο πρώτο τρίτη 
περίπτωση. 

2. "Ολα τά πιστωτικά ιδρύματα, πού προβλέπονται 
στην παράγραφο 1 περιλαμβάνονται έκ νέου στον κα
τάλογο, πού προβλέπεται στό άρθρο 3 παράγραφος 7. 

3. 'Εάν πιστωτικό ίδρυμα θεωρείται εγκεκριμένο κατά 
τους όρους της παραγράφου 1, άνευ διαδικασίας αδείας 
εγκρίσεως λειτουργίας, ή απαγόρευση συνεχίσεως της 
δραστηριότητος του επέχει θέση ανακλήσεως της 
εγκρίσεως. 

'Υπό τήν επιφύλαξη τοΰ πρώτου εδαφίου, τό άρθρο 8 
εφαρμόζεται ανάλογα. 

4. Κατά παρέκκλιση της παραγράφου 1, τά πιστωτικά 
ιδρύματα, πού είναι εγκατεστημένα σέ Κράτος μέλος, 
χωρίς νά έχουν υποβληθεί στή διαδικασία αδείας 
εγκρίσεως λειτουργίας σ' αυτό τό Κράτος μέλος πρό 
της ασκήσεως της δραστηριότητος τους, είναι δυνατό 
νά υποχρεούνται νά ζητήσουν τήν έγκριση αυτή άπό 
τίς αρμόδιες αρχές τοο ενδιαφερομένου Κράτους μέ
λους, σύμφωνα μέ τίς διατάξεις περί εφαρμογής της 
παρούσης οδηγίας. Τά ιδρύματα αυτά δύνανται νά υπο
χρεούνται νά πληρούν τόν όρο πού αναφέρεται στό άρ
θρο 3 παράγραφος 2 δεύτερη περίπτωση καθώς καί 
οποιοδήποτε άλλο όρο γενικής εφαρμογής πού καθορί
ζεται άπό τό ενδιαφερόμενο Κράτος μέλος. 

Άρθρο 11 

1. Παρά τη 'Επιτροπή συνιστάται συμβουλευτική 
επιτροπή τών αρμοδίων άρχων τών Κρατών μελών της 
Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητος. 

2. Ή συμβουλευτική επιτροπή έχει ώς αποστολή νά 
επικουρεί τήν 'Επιτροπή στό έργο της εξασφαλίσεως 
καλής εφαρμογής της παρούσης οδηγίας καθώς καί, 
στό μέτρο πού άφορα τά πιστωτικά ιδρύματα, της 
εφαρμογής της οδηγίας 73/Ι83/ΕΟΚ του Συμβουλίου 
της 28ης 'Ιουνίου 1973 περί καταργήσεως τών περιορι
σμών της ελευθερίας εγκαταστάσεως καί της ελεύθερης 
παροχής υπηρεσιών γιά τίς μή έξηρτημένες δραστη
ριότητες τών τραπεζών καί άλλων πιστωτικών^) ιδρυ
μάτων. 

'Επίσης ασχολείται μέ άλλα καθήκοντα, πού ορίζονται 
άπό τήν παρούσα οδηγία καί επικουρεί τήν 'Επιτροπή 
στην εκπόνηση νέων προτάσεων προς υποβολή στό 
Συμβούλιο, όσον άφορα τό συντονισμό, πού πρέπει νά 
γίνει στον τομέα τών πιστωτικών ιδρυμάτων. 

3. Ή συμβουλευτική επιτροπή επιφορτίζεται μέ τή 
μελέτη συγκεκριμένων προβλημάτων πού τίθενται στά 
διάφορα πιστωτικά ιδρύματα. 

4. Ή συμβουλευτική επιτροπή αποτελείται άπό τρεις 
τό πολύ αντιπροσώπους άπό κάθε Κράτος μέλος καί 

(') ΕΕ αριθ. Ν 194 της 16.7.1973, σ. 1. 

άπό τήν 'Επιτροπή. Οί αντιπρόσωποι αυτοί δύνανται 
ευκαιριακά, καί ύστερα άπό προη'/ούμενη συμφωνία 
τής επιτροπής, νά συνοδεύονται άπό συμβούλους. 

Ή επιτροπή δύναται επίσης νά καλεϊ ειδικευμένα πρό
σωπα καί εμπειρογνώμονες νά λάβουν μέρος στις συνε
δριάσεις της. Τά καθήκοντα τής γραμματείας ε
ξασφαλίζονται άπό τήν 'Επιτροπή. 

5. Ή συμβουλευτική επιτροπή συγκαλείται σέ πρώτη 
συνεδρίαση άπό τήν 'Επιτροπή καί ύπό τήν προεδρία 
ενός τών αντιπροσώπων της. 'Εκδίδει τότε τόν κανονι
σμό της καί εκλέγει πρόεδρο μεταξύ τών αντιπροσώ
πων τών Κρατών μελών. Συγκαλείται έν συνεχεία σέ 
τακτά διαστήματα καί όσες φορές είναι αναγκαίο. Ή 
'Επιτροπή δύναται νά ζητήσει νά συγκαλείται ή συμ
βουλευτική επιτροπή επειγόντως, άν κρίνει ότι είναι 
αναγκαίο. 

6. Οί εργασίες τής συμβουλευτικής επιτροπής καί τά 
πορίσματα τους είναι εμπιστευτικά, έκτος αν ή επι
τροπή αποφασίσει διαφορετικά. 

"Αρθρο 12 

1. Τά Κράτη μέλη προβλέπουν ότι όλα τά πρόσωπα, 
πού ασκούν ή έχουν ασκήσει δραστηριότητα πλησίον 
τών αρμοδίων αρχών υποχρεούνται σέ τήρηση τοΰ 
επαγγελματικού απορρήτου. Τό απόρρητο αυτό συνε
πάγεται οτι οί εμπιστευτικές πληροφορίες, τίς όποιες 
λαμβάνουν επαγγελματικώς, μόνο δυνάμει νομοθετι
κών διατάξεων δύνανται νά άνακοινούνται σέ οποιοδή
ποτε πρόσωπο ή αρχή. 

2. Ή παράγραφος 1 δέν εμποδίζει πάντως τίς αρμόδιες 
αρχές τών διαφόρων Κρατών μελών νά ανταλλάσσουν 
τίς ανακοινώσεις, πού προβλέπονται άπό τήν παρούσα 
οδηγία. Οί άνταλλασσόμενες έτσι πληροφορίες εμπί
πτουν στό απόρρητο, στό όποιο υποχρεούνται τά πρό
σωπα πού ασκούν ή έχουν ασκήσει δραστηριότητα 
πλησίον τής αρμοδίας αρχής πού τίς λαμβάνει. 

3. Ύπό τήν επιφύλαξη τών περιπτώσεων πού υπάγο
νται στό ποινικό δίκαιο, ή αρχή πού λαμβάνει τίς πλη
ροφορίες δύναται νά τίς χρησιμοποιεί αποκλειστικά 
εϊτε γιά τήν εξέταση τών όρων ενάρξεως τής δραστη
ριότητος τών πιστωτικών ιδρυμάτων καί τή διευκό
λυνση του ελέγχου τής φερεγγυότητος καί τής ρευστό
τητας αυτών καί τών δρων ασκήσεως τής δραστηριό
τητος, εϊτε όταν ασκείται διοικητική προσφυγή κατά 
τών αποφάσεων τής αρμοδίας αρχής, εϊτε στά πλαίσια 
δικαστικών διαδικασιών πού χωρούν δυνάμει τοΰ άρ
θρου 13. 

Άρθρο Π 

Τά κράτη μέλη προβλέπουν ότι κατά τών αποφάσεων 
τών λαμβανομένων γιά τά πιστωτικά ιδρύματα κατ' 
εφαρμογή νομοθετικών, κανονιστικών καί διοικητικών 
διατάξεων πού εκδίδονται σύμφωνα μέ τήν παρούσα 
οδηγία, δύναται νά ασκηθεί δικαστική προσφυγή. Τό 
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αυτό ισχύει σέ περίπτωση, πού δέν θά λαμβάνουν από
φαση εντός εξαμήνου άπό της καταθέσεως αιτήσεως 
εγκρίσεως, ή οποία περιέχει όλα τά απαιτούμενα άπό 
τίς ισχύουσες διατάξεις στοιχεία. 

2. Ά π ό της κοινοποιήσεως της παρούσης οδηγίας, τά 
Κράτη μέλη γνωστοποιούν στην Επιτροπή τό κείμενο 
των ουσιωδών διατάξεων νομοθετικής, κανονιστικής ή 
διοικητικής φύσεως, πού εκδίδουν στον τομέα πού διέ
πεται άπό τήν παρούσα οδηγία. 

ΤΙΤΛΟΣ V 

Τελικές διατάξεις 

"Αρθρο 14 

1. Τά Κράτη μέλη λαμβάνουν τά μέτρα πού είναι 
αναγκαία γιά νά συμμορφωθούν προς τήν παρούσα 
οδηγία εντός διετίας άπό της κοινοποιήσεως της, καί 
ενημερώνουν περί τούτου τήν 'Επιτροπή. 

"Αρθρο 15 

Ή παρούσα οδηγία απευθύνεται στά Κράτη μέλη. 

Έγινε στις Βρυξέλλες, στις 12 Δεκεμβρίου 1977. 

Γιά τό Συμβούλιο 

Ό Πρόεδρος 

Α. HUMBLET 

- Α / 2 2 -
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ΔΕΥΤΕΡΗ ΟΔΗΓΙΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

τής 18ης Δεκεμβρίου 1963 

περί συμπληρώσεως καί τροποποιήσεως τής πρώτης οδηγίας «περί τής εφαρμογής 
τοϋ αρθ-ρου 67 τής συνθήκης» (·) 

(63/21/ΕΟΚ) 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗΣ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΟΙΝΟΤΗΤΟΣ, 

"Εχοντας υπόψη: 

τήν συνθήκη περί Ιδρύσεως τής Ευρωπαϊκής Οίκο-
νομικής Κοινότητος, καί Ιδίως τα άρθρα 5,67 παρά
γραφος 1, 69, 105 παράγραφος 2, 106 παρά
γραφος 2, 

τήν απόφαση τής 11ης Μαΐου περί εφαρμογής 
στην 'Αλγερία καί στά υπερπόντια γαλλικά διαμε
ρίσματα τών διατάξεων τής συνθήκης αναφορικά 
μέ τίς κινήσεις κεφαλαίων, 

τήν πρώτη οδηγία τής 11ης Μαΐου περί τής εφαρ
μογής του άρθρου 67 τής συνθήκης, 

τήν πρόταση τής 'Επιτροπής ή οποία διεβουλεύθη 
προς τόν σκοπό αυτό μέ τήν Νομισματική 'Επι
τροπή, 

'Εκτιμώντας: 

ότι είναι σκόπιμο νά παγιωθεί στό εσωτερικό τής 
Εύροιπαϊκής Οικονομικής Κοινότητος ή έλευ-

(') ΕΕ αριθ. 43 της 12. 7. 1960, σ. 919-932. 

9έρωση τής κυκλοφορίας τών κεφαλαίων, γιά τήν 
οποία τά Κράτη μέλη έχουν ήδη άναλάδει υπο
χρέωση- στό πλαίσιο τοΟ 'Οργανισμού Οικονο
μικής Συνεργασίας καί 'Αναπτύξεως-

ότι ή κατάργηση ορισμένων περιορισμών στην 
ελεύθερη κυκλοφορία τών κεφαλαίων, οι όποιοι 
συνδέονται στενά μέ τήν κυκλοφορία τών 
αγαθών, τών προσώπων καί τών υπηρεσιών, είναι 
αναγκαία προκειμένου νά εξασφαλισθεί ή 
δημιουργία καί λειτουργία μιας κοινής αγοράς 
στους έν λόγω τομείς. 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

"Αρι9ρο Ι 

Ή παράγραφος 3 τοϋ άρθρου 2 τής πρώτης οδη
γίας τής 11ης Μαΐου I960 περί τής εφαρμογής του 
άρθρου 67 τής συνθήκης (ή όποια έφ' έξης θά ονο
μάζεται «πρώτη οδηγία») καταργείται. 

"Αρ&ρο 2 

Τά παραρτήματα 1 καί II τής πρώτης οδηγίας τρο
ποποιούνται ώς έξης: 

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Γ 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ Α 

Ι. Μετά τίς λέξεις «Μεταφορές κεφαλαίων πού ανήκουν σέ κατοίκους πού μετα
ναστεύουν» διαγράφονται οι λέξεις: 

«ποσά αναγκαία γιά εγκατάσταση μέ σκοπό τήν άσκηση επαγγελματικής 
δραστηριότητος.» 

2. Μετά τίς λέξεις «Μεταφορές κεφαλαίων πού ανήκουν σέ μετανάστες πού επι
στρέφουν στην χώρα προελεύσεως τους» : 

α) Διαγράφονται οι λέξεις: 

«ποσά πού εισήχθησαν καί ποσά πού άπεκτήθησαν κατά τήν άσκηση επαγγελ
ματικής δραστηριότητος.» 

• Β/15 -
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ II 

8. Ό τίτλος της κατηγορίας VII «Χορήγηση και εξόφληση πιστώσεων συνδεδε
μένων μέ εμπορικές συναλλαγές» αντικαθίσταται άπό τόν ακόλουθο τίτλο: 

«Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων συνδεδεμένων μέ εμπορικές συναλλαγές 
ή μέ παροχές υπηρεσιών.» 

9. Ό τίτλος της κατηγορίας VIII «Χορήγηση καί εξόφληση δανείων καί πιστώ
σεων μή συνδεδεμένων μέ εμπορικές συναλλαγές» αντικαθίσταται άπό τόν ακόλου
θο τίτλο: 

«Χορήγηση καί εξόφληση δανείων καί πιστώσεων μή συνδεδεμένων μέ εμπο
ρικές συναλλαγές ή μέ παροχές υπηρεσιών.» 

10. Στην κατηγορία Χ «Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικοϋ χαρακτήρος», παρεμ
βάλλονται ο Ι ακόλουθες κλάσεις: 

«Μεταφορές των αποταμιεύσεων των εργατών, κατά τήν 
διάρκεια παραμονής τους» 

«Κλιμακούμενες μεταφορές δεσμευμένων κεφαλαίων πού 
ανήκουν σέ μή κατοίκους από τους κατόχους τους σέ πε
ρίπτωση ειδικής ανάγκης» 

«'Ετήσιες μεταφορές δεσμευμένων κεφαλαίων προς άλλο 
Κράτος μέλος άπό μή κάτοικο κάτοχο του λογαριασμού, 
μέχρι ενός ποσοΟ ή ποσοστού τοϋ συνόλου των στοιχείων 
ενεργητικού, ομοίου γιά όλους τους αιτούντες καί καθοριζο
μένου άπό τό ενδιαφερόμενο Κράτος μέλος» 

«Μεταφορές στό εξωτερικό μικροποσών» 

Κατηγορίες της ονοματολογίας 

Η 

Θ 

IB 

ΙΓ 

11. Στην κατηγορία XIV «"Άλλες κινήσεις κεφαλαίων», παρεμβάλλονται οι ακό
λουθες κατηγορίες: 

«Φόροι κληρονομιάς» 

«'Αποζημιώσεις (έφ' όσον έχουν χαρακτήρα κεφαλαίου)» 

«'Εξοφλήσεις πραγματοποιούμενες σέ περίπτωση ακυρώ
σεως συμβάσεων ή άχρεωστήτως γενομένων πληρωμών (έφ' 
όσον έχουν χαρακτήρα κεφαλαίου)» 

«Δικαιώματα πνευματικής ιδιοκτησίας 

Διπλώματα ευρεσιτεχνίας, σχέδια, κατατεθέντα σήματα καί 
εφευρέσεις (μεταβιβάσεις καί μεταφορές συναλλάγματος 
πού προκύπτουν άπό τέτοιες εκχωρήσεις)» 

«Μεταφορές των απαιτουμένων χρηματοδοτικών μέσων γιά 
τήν εκτέλεση τών παροχών υπηρεσιών (πού δεν περιλαμβά
νονται στην κατηγορία IX)» 

«Διάφορα» 

Κατηγορίες της ονοματολογίας 

Α 

Β 

Γ 

Δ 

Ε 

ΣΤ 

- Β/17 -
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Ι 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ Α 

Κινήσεις κεφαλαίων πού αναφέρονται ντο πρώτο αρθ-ρο τής οδηγίας 

"Αμεσες επενδύσεις 

εξαιρουμένων των καθαρά χρηματιστικών επενδύσεων 
πού πραγματοποιούνται μόνο προς τόν σκοπό εξασφαλί
σεως στους δανειστές, μέ τήν δημιουργία επιχειρήσεως ή 
τήν συμμετοχή at επιχείρηση πού ευρίσκεται σέ άλλη 
χώρα, μιας έμμεσου προσβάσεως στην χρηματαγορά ή 
στην κεφαλαιαγορά της χώρας αύτης 

Ρευστοποίηση των άμεσων επενδύσεων 

Επενδύσεις σέ ακίνητα 

Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικοο χαρακτήρος 

Δωρεές καί χορηγήσεις πάσης φύσεως 

Προίκες 

Κληρονομίες 

Διακανονισμός χρεών άπό μετανάστες στην χώρα προ
ελεύσεως τους 

Μεταφορές κεφαλαίων πού ανήκουν σέ κατοίκους πού 
μεταναστεύουν· 
Μεταφορές κεφαλαίων πού ανήκουν σέ μετανάστες πού 
επιστρέφουν στην χώρα προελεύσεως τους 

Μεταφορές των αποταμιεύσεων των εργατών, κατά τήν 
διάρκεια παραμονής τους 

Κλιμακούμενες μεταφορές δεσμευμένων κεφαλαίων πού 
ανήκουν σέ μή κατοίκους άπό τους κατόχους τους σέ πε
ρίπτωση είδικης ανάγκης 

Ετήσιες μεταφορές δεσμευμένων κεφαλαίων προς άλλο 
Κράτος μέλος άπό μή κάτοικο κάτοχο τοΟ λογαριασμού, 
μέχρι ενός ποσοΟ ή μέχρι ποσοστού τοΟ συνόλου τών 
στοιχείων ενεργητικού, ομοίου γιά δλους τοός αίτοοντες 
καί καθοριζομένου άπό τό ενδιαφερόμενο Κράτος μέ
λος· 

Κατηγορίες της ονοματολογίας 

Ι 

II 

V 

ΧΒ 

ΧΓ 

ΧΔ 

ΧΕ 

ΧΣΤ 

ΧΖ 

ΧΗ 

ΧΘ 

Χ IB 

Μεταφορές στό εξωτερικό ασήμαντων ποσών 

Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων συνδεδεμένων μέ εμπο
ρικές συναλλαγές ή μέ παροχές υπηρεσιών, στίς όποϊες συμ
μετέχει κάτοικος 

βραχυπροθέσμων καί μεσοπρόθεσμων 

'Εγγυήσεις, άλλες εξασφαλίσεις καί δικαιώματα ενεχύρου 
καί μεταφορές συναλλάγματος σχετικές μέ αυτές 

συνδεδεμένες μέ τίς βραχυπρόθεσμες -καί μεσοπρόθεσμες 
πιστώσεις πού αναφέρονται σέ εμπορικές συναλλαγές ή 
σέ παροχές υπηρεσιών στίς όποϊες συμμετέχει κάτοικος 

συνδεδεμένες μέ μακροπρόθεσμα δάνεια πού αποσκο
πούν στην δημιουργία ή στην διατήρηση οίκονομικών 
δεσμών 

ΧΙΓ 

vin 
Α ι) καί ιι) 
Β ι) καί ιι) 

XIIΑ καί Β 
σέ σχέση προς 
VIII 
Α ι) καί ιι) 
Β ι) καί ιι) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
ΙΑ3 

Β3 

-Β/19-
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ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ Γ 

Κινήσεις κεφαλαίων πού αναφέρονται στο αρΦρο 3 τής οδηγίας 

Κατηγορίες τΤ\ς ονοματολογίας 

"Εκδοση καί τοποθέτηση τίτλων έγχωρίας επιχειρήσεως σέ 
ξένη κεφαλαιαγορά 

"Εκδοση καί τοποθέτηση τίτλων αλλοδαπής επιχειρήσεως 
στην εθνική κεφαλαιαγορά 

Πράξεις έπί τίτλων 

'Απόκτηση άπό μή κατοίκους εθνικών τίτλων πού δέν 
είναι διαπραγματεύσιμοι σέ χρηματιστήριο καί επανα
πατρισμός τοΟ προϊόντος τής ρευστοποιήσεώς τους 

'Απόκτηση άπό κατοίκους ξένων τίτλων πού δέν είναι 
διαπραγματεύσιμοι σέ χρηματιστήριο καί χρησιμο
ποίηση τοΟ προϊόντος τής ρευστοποιήσεώς τους 

'Απόκτηση άπό μή κατοίκους μεριδίων εθνικών αμοι
βαίων κεφαλαίων πού είναι .διαπραγματεύσιμα σέ 
χρηματιστήριο καί επαναπατρισμός τοΟ προϊόντος τής 
ρευστοποιήσεώς τους 

'Απόκτηση άπό κατοίκους μεριδίων ξένων αμοιβαίων κε
φαλαίων πού είναι διαπραγματεύσιμα σέ χρηματιστήριο 
καί χρησιμοποίηση τοΟ προϊόντος τής ρευστοποιήσεώς 
τους 

'Απόκτηση άπό κατοίκους ξένων ομολογιών πού είναι 
διαπραγματεύσιμες σέ χρηματιστήριο, οί όποιες έχουν 
εκδοθεί σέ ξένη αγορά καί είναι, εκφρασμένες σέ εθνικό 
νόμισμα 

Υλικές μεταφορές των προαναφερθέντων τίτλων 

Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων, συνδεδεμένων μέ ε
μπορικές συναλλαγές ή μέ παροχές υπηρεσιών στίς οποίες 
συμμετέχει κάτοικος 

μακροποθέσμων 

Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων, συνδεδεμένων μέ ε
μπορικές συναλλαγές ή μέ παροχές υπηρεσιών στίς όποϊες 
συμμετέχει κάτοικος 

μεσοπρόθεσμων καί μακροπροθέσμων 

Χορήγηση καί εξόφληση δανείων καί πιστώσεων, μή συνδε
δεμένων μέ εμπορικές συναλλαγές ή μέ παροχές υπηρεσιών 

μεσοπρόθεσμων καί μακροπροθέσμων 

'Εγγυήσεις, άλλες εξασφαλίσεις καί δικαιώματα ενεχύρου 
καί μεταφορές συναλλάγματος σχετικές μέ αυτές, συνδεδεμέ
νες μέ: 

τις μακροπρόθεσμες πιστώσεις πού αναφέρονται σέ ε
μπορικές συναλλαγές ή σέ παροχές υπηρεσιών στίς 
όποιες συμμετέχει κάτοικος 

τίς μεσοπρόθεσμες καί μακροπρόθεσμες πιστώσεις πού 
αναφέρονται σέ εμπορικές συναλλαγές ή σέ παροχές 
υπηρεσιών στίς όποιες δέν συμμετέχει κάτοικος 

τά μεσοπρόθεσμα καί μακροπρόθεσμα δάνεια καί πιστώ
σεις πού δέν συνδέονται μέ εμπορικές συναλλαγές ή μέ 
παροχές υπηρεσιών 

III Α 2 

III Β 2 

rvr 

IVA 

IVA 

IVB 

IVB 3 ι) 

IVE 
σέ σχέση προς 
IV Γ, Δ καί 
IV Β 3 ι) 

VII 1 Am) 
καί Β ιιι) 

VII 2 
Α ιι) καί ιιι) 
Β ιι) καί ιιι) 

VIII 
Α ιι) καί ιιι) 
Β ιι) καί ιιι) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
VII 1 Α ιιι) 

Bui) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
VII 2 
Α ιι) καί ιιι) 
Β ιι) καί ιιι) 

XII Α καί Β 
σέ σχέση προς 
Vili Α ιι) καί ιιι) 

Β it) καί ιιι) 

Ή χρησιμοποίηση τοΟ προϊόντος τής ρευστοποιήσεως τών είς τήν αλλοδαπή στοιχείων 
ενεργητικού πού ανήκουν σέ κατοίκους πρέπει νά επιτρέπεται τουλάχιστον μέσα στά όρια 
τών υποχρεώσεων ελευθερώσεως πού άπεδέχθησαν τά Κράτη μέλη. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ II 

ΟΝΟΜΑΤΟΛΟΓΙΑ ΤΩΝ ΚΙΝΗΕΕΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

Ι. "Αμεσες επενδύσεις (') 

Α. Άμεσες επενδύσεις πού πραγματοποιούντο» ατό 
έ&νικό έδαφος από μη κατοίκους (') 

1. Δημιουργία καί Γπέκταση υποκαταστημάτων ή 
νέων επιχειρήσεων πού ανήκουν Αποκλειστικά στον παρέ
χοντα τά κεφάλαια καί ολοκληρωτική απόκτηση ύπαρ-
χουσών επιχειρήσεων. 

2. Συμμετοχή σέ νέες ή υπάρχουσες επιχειρήσεις μέ 
σκοπό τήν δημιουργία ή τήν διατήρηση οικονομικών 
δεσμών διαρκείας. 

3. Μακροπρόθεσμα δάνεια μέ σκοπό τήν δημιουργία 
ή την διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

4. 'Επανεπένδυση κερδών μέ σκοπό τήν διατήρηση 
οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

Β. "Αμεσες επενδύσεις πού πραγματοποιούνται ατήν 
αλλοδαπή από κατοίκους (') 

1. Δημιουργία καί επέκταση υποκαταστημάτων ή 
νέων επιχειρήσεων πού ανήκουν αποκλειστικά στον παρέ
χοντα τά κεφάλαια καί ολοκληρωτική απόκτηση ύπαρ-
χουσών επιχειρήσεων. 

2. Συμμετοχή σέ νέες ή υφιστάμενες επιχειρήσεις μέ 
σκοπό τήν δημιουργία ή τήν διατήρηση οικονομικών 
δεσμών διαρκείας. 

3. Μακροπρόθεσμα δάνεια μέ σκοπό τήν δημιουργία 
ή τήν διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

4. Επανεπένδυση κερδών μέ σκοπό τήν διατήρηση 
οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

II. Ρευστοποίηση τών άμεσων επενδύσεων 

Α. Επαναπατρισμός τον προϊόντος της ρευστοποιή-
οεως(') τω·/' αμέσων επενδύσεων πού πραγματοποιού
νται ατό έιΉ'ΐκό έδαφος από μή κατοίκους 

1. "Αρχικό κεφάλαιο 

2. 'Υπεραξία 

Β. Χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποιήσεις 
των άμεσων έπενδϋαεω-ν πού πραγματοποιούνται στην 
αλλοδαπή από κατοίκους 

1. 'Αρχικό κεφάλαιο 

2. Υπεραξία 

III. Εισδοχή τίτλων στην κεφαλαιαγορά 

Α. Εισδοχή τίτλοιν εθνικής επιχειρήσεως σέ ξένη κε
φαλαιαγορά 

Ι. Εισαγωγή (') σέ ξένο χρηματιστήριο 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ έί)νικό νόμισμα 

ιι) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

2. Έκδοση καί διάθεση (') σέ ξένη κεφαλαιαγορά 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού εχούν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ εθνικό νόμισμα 

ιι) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

Β. Εισδοχή τίτλω-ν ξένης επιχειρήσεως στην έΰνική 
κεφαλαιαγορά 

Ι. Εισαγωγή σέ εθνικό χρηματιστήριο 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ έδνικό νόμισμα 

ιι) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

2. "Έκδοση καί διάθεση στην έδνική κεφαλαιαγορά 

α) μετοχών καί άλλων τίτλων πού έχουν χαρακτήρα 
συμμετοχής 

6) ομολογιών 

ι) εκφρασμένων σέ εθνικό νόμισμα 

ιι) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

Γ. Εισδοχή έιϊνικών τίτλο»' Δημοσίου (κατά τήν έν
νοια του άρθρου 68 παράγραφος 3 της συνθήκης) σέ 
ξένη κεφαλαια}Όρά 

Ι. Εισαγωγή τίτλων σέ ξένο χρηματιστήριο 

α) εκφρασμένων σέ εθνικό νόμισμα 

6) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

2. Έκδοση καί διάθεση τίτλων σέ ξένη κεφαλαιαγορά 

α) εκφρασμένων σέ εθνικό νόμισμα 

6) εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

Ο Βλέπε τΙς επεξηγηματικές σημειώσεις, σελίδα 20. (') Βλέπε τις επεξηγηματικές σημειώσεις, σελίδα 22. 
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V. 'Επενδύσεις σε ακίνητα (') 
(πού δέν περιλαμβάνονται στις κατηγορίες Ι και II) 

Α. Πιστώσεις χορηγούμενες άπό μή κατοίκους προς 
κατοίκους 

Α. 'Επενδυθείς οέ ακίνητα πού πραγματοποιούνται 
οτό εθνικό έδαφος από μή κατοίκους καί έπαναπατρι-
ομύς τον προϊόντος της ρευοτοποιήοεως αυτών 

Ι. "Απόκτηση ακινήτων 

2. 'Επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστοποιή-
accoç ακινήτων 

Β. Επενδυθείς- οέ ακίνητα πού πραγματοποιούνται 
στην αλλοδαπή από κατοίκους καί χρησιμοποίηση νου 
προϊόντος της ρευστοποιήοεως αυτών 

Ι. 'Απόκτηση ακινήτων 

2. Χρησιμοποίηση τοΟ προϊόντος τής ρευστοποιήσεως 
ακινήτων 

VI. ΒραχυπρόΌ-εσμες επενδύσεις σέ γραμμάτια Δημοσίου 
καί σέ άλλους τίτλους πού κανονικά είναι διαπραγματεύ

σιμοι στην χρηματαγορά 

Ι. 'Εκφρασμένων σέ έί)νικό νόμισμα 

2. Εκφρασμένων σέ ξένο νόμισμα 

Α. Βραχυπρόθεομες έπενδύοεις από μη κατοίκους 
στην εθνική χρηματαγορά καί επαναπατρισμός νου 
προϊόντος της ρευοτοποιήοεως αυτών 

α) από φυσικά πρόσωπα (') 

6) άπύ νομικά (') 

γ) από χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

έκτος απο τους 
χρηματοδοτικούς 
οργανισμούς 

Β. Βραχυπρόθεσμες επενδυθείς άπό κατοίκους στην 
ξένη χρηματαγορά καί χρηοιμοποίηοη τοϋ προϊόντος 
της ρευοτοποιήσεως αυτών 

α) άπό φυσικά πρόσωπα 

6) άπό νομικά πρόσωπα 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

έκτος απο τους 
χρηματοδοτικούς 
οργανισμούς 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο άπό ενα έτος) 

ιι) μεσοπρόθεσμες (άπό ενα μέχρι πέντε έτη) 

ιιι) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη καί περισσότερο) 

α) άπό φυσικά πρόσωπα 

6) άπό νομικά πρόσωπα 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

έκτος απο τους 
χρηματοδοτικούς 
οργανισμούς 

Β. Πιοτώοεις χορηγούμενες άπό κατοίκους προς μή 
κατοίκους 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο άπό-ενα έτος) 

ιι) μεσοπρόθεσμες (άπό ένα μέχρι πέντε έτη) 

ιιι) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη καί περισσότερο) 

α) άπό φυσικά πρόσωπα Ì έκτος απο τους 
!· χρηματοδοτικούς 

6) άπό. νομικά πρόσωπα ] οργανισμούς 
γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

VIII. Χορήγηση καί εξόφληση δανείων καί πιστώσεων 
μή συνδεδεμένων μέ εμπορικές συναλλαγές ή μέ παρο

χές υπηρεσιών 
(πού δέν περιλαμβάνονται στίς κατηγορίες 1 καί Χ) 

Α. Δάνεια καί πιστώσεις πού χορηγούνται από μή κα
τοίκους προς κατοίκους 

ι) βραχυπρόθεσμες (λιγότερο άπό ένα έτος) 

ιι) μεσοπρό{)εσμες (άπό ενα μέχρι πέντε έτη) 

ιιι) μακροπρόθεσμες (πέντε έτη καί περισσότερο) 

α) άπό φυσικά πρόσωπα 1 έκτος από τους 
\ χρηματοδοτικούς 

6) άπό νομικά πρόσωπα J οργανισμούς 

γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 

VII. Χορήγηση καί εξόφληση πιστώσεων συνδεδεμένων 
μέ εμπορικές συναλλαγές ή μέ παροχές υπηρεσιών 

Ι. Στίς όποιες συμμετέχει κάτοικος 

2. Στίς όποιες δέν συμμετέχει κάτοικος 

(') Βλέπε τίς επεξηγηματικές σημειώσεις, σελίδα 20. 

Β. Δάνεια καί πιστώοεις πού χορηγοϋ-νται άπό κατοί
κους προς μή κατοίκους 

ι) 6ραχυπρό9εσμες (λιγότερο από ένα έτος) 

ιι) μεσοπρό9εσμες (άπό ένα μέχρι πέντε έτη) 

ιιι) μακροπόθεσμες (πέντε έτη καί περισσότερο) 

α) άπό φυσικά πρόσωπα 1 εκτός άπό τους 
f χρηματοδοτικούς 

6) άπό νομικά πρόσωπα J οργανισμούς 
γ) άπό χρηματοδοτικούς οργανισμούς 
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XIV. "Αλλες κινήσεις κεφαλαίων 

Α. Φόροι κληρονομιάς' 

Β. 'Αποζημιώνεις (έφ' όσον έχο/ψ χαρακτήρα κεφα
λαίου) · 

Γ. Επιστροφές πραγματοποιούμενες ai περίπτωση 
αχνρώσεως σνμΰάσειο-ν ή άχρεωστήτως γενομ-ένων 
πληριομω-ν (εφ' δαον εχοην χαρακτήρα κεφαλαίου) · 

Δ. δικαιώματα πνευματικής ιδιοκτησίας 

Διπλώματα ευρεσιτεχνίας, σχέδια, κατατεθέντα σήματα 
καί εφευρέσεις (μεταβιβάσεις καί μεταφορές συναλλάγ
ματος πού προκύπτουν από τέτοιες εκχωρήσεις)' 

Ε. Μεταφορές των άπαιτονμ-ένω-ν χρηματοδοτικών 
μέσων γιά την εκτέλεση τών παροχών υπηρεσιών (πού 
δεν περιλαμβάνοντα/ στην κατηγορία IX) · 

ΣΤ. Jiaç/ορα. 

Επεξηγηματικές σημειώσεις 

Κατά τήν παρούσα ονοματολογία, νοούνται ώς: 

Άμεσες επενδύσεις 

ΟΊ πάσης φύσεως επενδύσεις στις όποιες προβαίνουν τά 
φυσικά πρόσωπα, οι εμπορικές, βιομηχανικές ή χρηματο
δοτικές επιχειρήσεις καί οι όποιες χρησιμεύουν γιά τήν 
δημιουργία ή τήν διατήρηση διαρκών καί αμέσων σχέ
σεων μεταξύ τοϋ παρέχοντος τά κεφάλαια καί του αρχη
γού τής επιχειρήσεως ή της επιχειρήσεως γιά τήν όποια 
προορίζονται τά κεφάλαια αυτά μέ σκοπό τήν άσκηση 
οικονομικής δραστηριότητος. Στην έννοια λοιπόν αυτή 
πρέπει νά δοθεί τό ευρύτερο περιεχόμενο. 

Οι επιχειρήσεις πού αναφέρονται στό σημείο Ι περιλαμ
βάνουν τίς νομικά ανεξάρτητες επιχειρήσεις (θυγατρικές 
κατά 100 %) καί τά υποκαταστήματα. 

Όσον άφορα τίς επιχειρήσεις οι οποίες αναφέρονται στό 
σημείο 2 καί οι όποιες έχουν τό καθεστώς μετοχικών 
εταιριών, συμμετοχή μέ χαρακτήρα αμέσου επενδύσεως 
υπάρχει όταν ή δέσμη τών μετοχών πού ευρίσκεται ύπό 
τήν κατοχή ενός φυσικοΟ προσώπου, μιας άλλης επιχειρή
σεως ή οποιουδήποτε άλλου κατόχου, παρέχει στους έν 
λόγω μετόχους, είτε δυνάμει τών διατάξεων τής εθνικής 
νομοθεσίας περί τών μετοχικών εταιριών εϊτε γιά άλλους 
λόγους, τήν δυνατότητα πραγματικής συμμετοχής στην 
διαχείριση τής εταιρίας αυτής ή στον έλεγχο της. 

Ώς μακροπρόθεσμα δάνεια μέ τόν χαρακτήρα συμμε
τοχής; τά όποια αναφέρονται στό σημείο 3, πρέπει νά 
νοούνται τά δάνεια διαρκείας μεγαλυτέρας τών πέντε 
ετών. πού προορίζονται γιά τήν δημιουργία ή τήν 
διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. Τά κυριώτε-
ρ« παραδείγματα, πού θά ήταν δυνα,τόν νά αναφερθούν 
είναι τά δάνεια τά χορηγούμενα άπό μία' εταιρία προς 
τίς θυγατρικές της εταιρίες ή προς εταιρίες στις όποιες 
έχει συμμετοχή, καθώς καί τά δάνεια τά συνδεόμενα μέ 
συμμετοχή στά κέρδη. Στην κατηγορία αυτή ανήκουν 

Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 

επίσης τά δάνεια τά όποια χορηγούνται άπό χρηματοδο
τικούς οργανισμούς μέ σκοπό τήν δημιουργία ή τήν 
διατήρηση οικονομικών δεσμών διαρκείας. 

Κάτοιχοι ή μή χάτοιχοι 

Τά φυσικά καί νομικά πρόσωπα, σύμφωνα μέ τους ορι
σμούς πού θέτει ή περί συναλλάγματος νομοθεσία ή 
όποια ισχύει σέ κάθε Κράτος μέλος. 

Προϊόν τηςρει>στίλποιήσεως({·.πκνΐ>ύσ(·,ων, τίτλων κλπ.) 

Τό προϊόν πωλήσεων, τό ποσό τών εξοφλήσεων, τό 
προϊόν τών αναγκαστικών εκτελέσεων κλπ. 

Εισαγωγή σέ χρηματιστήριο 

Ή εισδοχή τών τίτλων, σύμφωνα μέ καθορισμένη διαδι
κασία, στις χρηματιστηριακές συναλλϊχγές πού ρυθμίζο
νται επίσημα ή ανεπίσημα, καθώς καί ή αποδοχή τους 
στις δημόσιες πωλήσεις. 

Τίτλοι διαπραγματεύσιμοι σέ χρηματιστήριο (τίτλοι πού 
αποτελούν αντικείμενο επισήμου χρηματιστηριακής έγ
γραφης καί τίτλοι πού αποτελούν αντικείμενο ανεπισή

μου χρηματιστηριακής έγγραφης) 

Οι τίτλοι πού αποτελούν αντικείμενο ρυθμιζόμενων συ
ναλλαγών καί τών όποιων οι τιμές δημοσιεύονται 
συστηματικά, είτε. άπό επίσημα χρηματιστηριακά όργα
να (τίτλοι πού αποτελούν αντικείμενο επισήμου 
χρηματιστηριακής έγγραφης), είτε άπό άλλα όργανα 
συνδεδεμένα μέ τό χρηματιστήριο όπως, παραδείγματος 
χάριν, ο'ι τραπε.ζικές επιτροπές (τίτλοι πού αποτελούν 
αντικείμενα ανεπισήμου χρηματιστηριακής έγγραφης). 

Διάθεση τίτλων 

Ή άμεση .πώληση τίτλων άπό τόν έκδοτη ή ή πώληση 
αυτών άπό τόν όμιλο τόν όποιο ό έκδοτης έπεφόρτισε 
προς τούτο. 

Πράξεις επί τίτλιο-ν 

"Ολε,ς οι διαπραγματεύσεις τίτλων, συμπεριλαμβανο
μένης τής αρχικής πωλήσεως πιστοποιητικών επενδύ
σεως άπό αμοιβαία κεφάλαια. 

'Efhixoi ή ξένοι τίτλοι 

Οι τίτλοι αναλόγως τοϋ τόπου τής έδρας του εκδότου. 

Μετοχές 

Περιλαμβάνονται τά δικαιώματα νεοεκδοθεισών με
τοχών. 

'Ομολογίες (στην κατηγορία IV τ-ής ονοματολογίας) 

Οί ομολογίες πού εκδίδονται τόσο άπό ιδιωτικούς όσο 
καί άπό δημοσίους οργανισμούς. 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΠΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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ΟΔΗΓΙΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

τής 30f|ç Ιουλίου 1963 

περί ελευθερώσεως των μεταφορών συναλλάγματος τών σχετιζομένων μέ τίς άδη
λες συναλλαγές πού δέν συνδέονται μέ τήν κυκλοφορία των εμπορευμάτων, τών. 

υπηρεσιών, τών κεφαλαίων καί τών προσώπων 

(63/474/ΕΟΚ) 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗΣ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΟΙΝΟΤΗΤΟΣ, 

"Εχοντας υπόψη: 

τή συνθήκη περί ιδρύσεως της Ευρωπαϊκής Οικο
νομικής Κοινότητος, καί Ιδίως τά άρθρα 63 καί 
106 παράγραφος 3, 

τήν πρόταση τής "Επιτροπής, 

τή γνώμη τής Συνελεύσεως ('), 

τή γνώμη της Οικονομικής καί Κοινωνικής Επι
τροπής, 

'Εκτιμώντας: 

οτι ή εγκαθίδρυση τής κοινής αγοράς προϋποθέτει 
οσο τό δυνατόν τήν ταχεία καί εκτεταμένη αρση 
τών περιορισμών έπί τών μεταφορών συναλλάγμα
τος μεταξύ κατοίκων τών Κρατών μελών · 

οτι στον τομέα τών μεταφορών συναλλάγματος 
τών σχετιζομένων μέ τίς άδηλες συναλλαγές, οί 
όποιες απαριθμούνται στό παράρτημα III τής 
συνθήκης, καί οί οποίες δέν ρυθμίζονται άπό τίς 
διατάξεις του άρθρου 106 παράγραφοι 1 καί 2 ή 
άπό τό κεφάλαιο περί τής ελευθέρας κυκλοφορίας 
τών κεφαλαίων, τό επίπεδο ελευθερώσεως, τό 
όποιο έχει επιτευχθεί στά Κράτη μέλη, είναι ήδη 
πολύ υψηλό • 

οτι, γιά τους λόγους αυτούς καί λαμβάνοντας 
υπόψη τήν οικονομική κατάσταση τών Κρατών 
μελών, ή ελευθέρωση τών μεταφορών συναλ
λάγματος τών αναφερομένων σέ όλες τίς έν λόγω 
συναλλαγές, ύπό τή μορφή τής γενικής εγκρίσεως 
ή τουλάχιστον τής χορηγήσεως «κάθε απαιτου
μένης εγκρίσεως συναλλάγματος» φαίνεται ήδη 
εφικτή χωρίς νά είναι αναγκαία ή αναμονή περισ
σότερο προχωρημένου σταδίου τής μεταβατικής 
περιόδου, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

"ΑρΦρο Ι 

Ι. Τά Κράτη μέλη χορηγούν κάθε έγκριση συ

ναλλάγματος πού απαιτείται γιά τίς μεταξύ κα

θ ΕΕάρι9. 61 τής 19. 4. 1963, σ. 1275/63. 

τοίκων τών Κρατών μελών μεταφορές συναλ
λάγματος, οί οποίες αναφέρονται στίς άδηλες 
συναλλαγές πού απαριθμούνται στό παράρτημα 
τής παρούσης οδηγίας. 

2. Τά Κράτη μέλη εξασφαλίζουν τίς μεταφο
ρές συναλλάγματος οί όποιες αναφέρονται στίς 
συναλλαγές αυτές, βάσει τών συναλλαγματικών 
ισοτιμιών, πού εφαρμόζονται γιά τίς πληρωμές τίς 
σχετικές μέ τίς τρέχουσες συναλλαγές. 

"Αρ&ρο 2 

1. Οί διατάξεις της παρούσης οδηγίας δέν περιο
ρίζουν τό δικαίωμα τών Κρατών μελών νά εξα
κριβώνουν τή φύση καί τήν αυθεντικότητα τών 
συναλλαγών καί τών μεταφορών συναλλάγματος 
καί νά λαμβάνουν τά απαραίτητα μέτρα προκειμέ
νου νά εμποδίσουν τίς παραβάσεις τών νόμων καί 
τών έν γένει ρυθμίσεων τους. 

2. Τά Κράτη μέλη απλοποιούν σέ κάθε δυνατό 
βαθμό τίς διατυπώσεις εγκρίσεως καί έλεγχου πού 
εφαρμόζονται στη διενέργεια τών μεταφορών συ
ναλλάγματος καί, κατά περίπτωση, συνεννού-
νται μεταξύ τους μέ σκοπό τήν απλοποίηση αυτή. 

"Αρ$ρο 3 

Τά Κράτη μέλη λαμβάνουν τά μέτρα πού είναι 
αναγκαία γιά νά συμμορφωθούν προς τήν παρού
σα οδηγία εντός πέντε μηνών άπό τής κοινοποιή
σεως της καί ενημερώνουν αμέσως περί αυτού τήν 
Επιτροπή. 

"Αρϋ·ρο 4 

Ή παρούσα οδηγία απευθύνεται προς όλα τά 
Κράτη μέλη. 

"Εγινε στίς Βρυξέλλες, στίς 30 'Ιουλίου 1963. 

rea ró ΣνμδονΑω 

Ό Πρόεδρος 

J. Μ. Α. Η. LUNS 
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31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 372/39 

ΟΔΗΓΊΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

της 20ής Δεκεμβρίου 1985 

για την τροποποίηση της οδηγίας της 11ης Matou 1960 περί της εφαρμογής του άρθρον 
67 της συνθήκης 

(85/583/ΕΟΚ) 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΏΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 69, 

την πρόταση που υπέβαλε η Επιτροπή μετά από διαβού
λευση με τη Νομισματική Επιτροπή, 

Εκτιμώντας: 

ότι η οδηγία του Συμβουλίου της 11ης Μαΐου 1960 περί της 
εφαρμογής του άρθρου 67 της συνθήκης (>), όπως τροπο
ποιήθηκε από την οδηγία 63/21/ΕΟΚ(2), εξαίρεσε από τις 
κινήσεις κεφαλαίων που αναφέρονται στο άρθρο της 2 και 
απαριθμούνται στον κατάλογο Β του παραρτήματος της Ι, 
τις πράξεις επί τίτλων που αφορούν μερίδια αμοιβαίων κε
φαλαίων και ότι τις περιέλαβε στις κινήσεις κεφαλαίων που 
αναφέρονται στο άρθρο της 3 και απαριθμούνται στον κατά
λογο Γ του παραρτήματος της Ι· 

ότι η οδηγία 85/611/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 20ής Δεκεμ
βρίου 1985 (3) συντόνισε τις νομοθετικές, κανονιστικές και 
διοικητικές διατάξεις που αφορούν ορισμένους οργανισμούς 
συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ)· ότι ο 
συντονισμός αυτός, που έχει ως αποτέλεσμα να καθιστά 
αποτελεσματικότερη την προστασία των αποταμιευτών και 

να τους εξασφαλίζει πιο ομοιόμορφες εγγυήσεις, επιτρέπει 
την κατάργηση των περιορισμών στην ελεύθερη κυκλοφορία 
των μεριδίων των οργανισμών αυτών ότι η διατήρηση των 
περιορισμών αυτών θα στερούσε τις διατάξεις της εν λόγω 
οδηγίας τις σχετικές με την εμπορία των μεριδίων των οργα
νισμών αυτών από ένα μεγάλο μέρος της αποτελεσματι
κότητας τους· 

ότι η Πορτογαλική Δημοκρατία δύναται, δυνάμει του άρ
θρου. 229 πρώτο εδάφιο της πράξης προσχώρησης του 1985, 
να αναβάλει, μέχρι τις 31 Δεκεμβρίου 1990, την απελευ
θέρωση των πράξεων που αναφέρονται στον κατάλογο Β 
του παραρτήματος Ι της οδηγίας της 11ης Μαΐου 1960 και 
αφορούν την κτήση, εκ μέρους κατοίκων, ξένων τίτλων ότι 
είναι σκόπιμο να μπορέσει η Πορτογαλική Δημοκρατία να 
αναβάλλει, μέχρι την ίδια ημερομηνία, την απελευθέρωση, 
δυνάμει της παρούσας οδηγίας, των πράξεων της αυτής 
φύσης που διενεργούνται εκ μέρους κατοίκων, επί μεριδίων 
ξένων ΟΣΕΚΑ, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

Άραροί 

Το παράρτημα Ι της οδηγίας της 11ης Μαΐου 1960 τροπο
ποιείται ως εξής: 

1. Ο κατάλογος Β αντικαθίσταται από το ακόλουθο κεί
μενο: 

«ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ Β 

Κινήσεις κεφαλαίων χου αναφέρονται στο άρθρο 2 της οδηγίας 

Θέσεις της ονοματολογίας 

Πράξεις επί τίτλων 

α) Τίτλοι που είναι διαπραγματεύσιμοι σε χρηματιστήριο 

Κτήση, εκ μέρους μη κατοίκων, εθνικών τίτλων και επαναπατρισμός του προϊόντος της ρευστο
ποίησης τους 

— εκτός από τα μερίδια αμοιβαίων κεφαλαίων που δεν υπόκεινται στην οδηγία 85/611/ΕΟΚ 

Κτήση, εκ μέρους κατοίκων, ξένων τίτλων και χρησιμοποίηση του προϊόντος της ρευστοποίησης 
τους 

— εκτός από τις ομολογίες που έχουν εκδοθεί σε ξένη αγορά και σε εθνικό νόμισμα 

— εκτός από τα μερίδια αμοιβαίων κεφαλαίων που δεν υπόκεινται στην οδηγία 85/611/ΕΟΚ 

IVA 

IVB 

(') ΕΕ αριθ. 43 της 12. 7. 1960, σ. 921/60. 

(2) ΕΕ αριθ. 9 της 22. 1. 1963, σ. 62/63. 

(') ΕΕ αριθ. L 375, της 31. 12. 1985. 
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31.12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 372/41 

Για τους σκοπούς της παρούσας οδηγίας ως "αμοιβαίο κτήσης, εκ μέρους κατοίκων, μεριδίων ξένων οργανισμών 
κεφάλαιο" νοείται και το "unit trust".» συλλογικών επενδύσεων, που αφορά η οδηγία 85/611/ΕΟΚ. 

Άρ&ρο 4 

Αρνρο 3 Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη μέλη. 

Τα κράτη μέλη δέτουν σε ισχύ τα αναγκαία μέτρα για να 
συμμορφωθούν με την παρούσα οδηγία το αργότερο μέχρι Βρυξέλλες. 20 Δεκεμβρίου 1985. 
την 1η Οκτωβρίου 1989. Πληροφορούν αμέσως την Επι
τροπή σχετικά. Για νο Σνμδονλιο 

Η Πορτογαλική Δημοκρατία μπορεί να-αναβάλει μέχρι την υ ΙΙρόεΟρος 
31η Δεκεμβρίου 1990 την απελευθέρωση των πράξεων R. KRIEPS 
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Αριθ. L 332/22 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 26. il. 86 

II 

(Πράξεις για την ισχύ των οηοίων δεν απαιτείται δημοσίευση) 

ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 

ΟΔΗΓΊΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

της 17ης Νοεμβρίου 1986 

γιο τροποποίηση της πρώτης οδηγίας της 11ης Μαΐου 1960 περί της εφαρμογής του άρθρου 
67 της συνθήκης 

(86/566/ΕΟΚ) 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 69, 

την πρόταση της Επιτροπής η οποία υποβλήθηκε μετά από 
διαβούλευση της Νομισματικής Επιτροπής ('), 

τη γνώμη του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου (2), 

Εκτιμώντας: 

ότι η οδηγία της 11ης Μαΐου 1960 (J), όπως τροποποιήθηκε 
τελευταία με την οδηγία 85/583/ΕΟΚ (4), όρισε τις υποχρεώ
σεις των κρατών μελών όσον αφορά την ελευθέρωση των 
κινήσεων κεφαλαίων · ότι ο βαθμός της ελευθέρωσης διαφέ
ρει ανάλογα με την'κατηγορία της σχεδιαζόμενης κίνησης 
κεφαλαίων · 

ότι η υλοποίηση των στόχων της συνθήκης, και ιδιαίτερα η 
ολοκλήρωση της εσωτερικής αγοράς και η περαιτέρω 
χρηματοοικονομική ολοκλήρωση της Κοινότητας προϋποθέ
τουν τη συνέχιση της προοδευτικής ελευθέρωσης των κινή
σεων κεφαλαίων ότι η πρόοδος αυτή πρέπει να γίνεται 
παράλληλα με αυτήν που επιτυγχάνεται για την αύξηση της 
σύγκλισης των οικονομικών πολιτικών των κρατών μελών, 
τη μεγαλύτερη νομισματική σταθερότητα και την ενίσχυση 
του ευρωπαϊκού νομισματικού συστήματος· 

ότι η μετάταξη των πράξεων του καταλόγου Β του παραρτή
ματος Ι της οδηγίας της 11ης Μαΐου 1960 στο καθεστώς 

σ. 3. (') ΕΕ αρι9. C 229 της 10. 11. 1986, 
(!) ΕΕ αρι8. C 297 της 24. 11. 1986. 
(') ΕΕ αριθ. 43 της 12. 7. 1960, σ. 921/60. 
(') ΕΕ αριθ. L 372 της 31. 12. 1985, σ. 39. 

ελευθέρωσης που ισχύει για τις πράξεις του καταλόγου Α 
του ίδιου παραρτήματος δεν πρέπει να δυσχεράνει τις διαδι
κασίες χορήγησης των απαιτούμενων εγκρίσεων · 

ότι το Βασίλειο της Ισπανίας και η Πορτογαλική Δημοκρα 
τία μπορούν, δυνάμει των άρθρων 61 έως 66 και 222 έως 23; 
αντίστοιχα της πράξης προσχώρησης του 1985, να αναβά 
λουν την ελευθέρωση ορισμένων κινήσεων κεφαλαίων κατ( 
παρέκκλιση από τις υποχρεώσεις που απορρέουν από τη' 
οδηγία της 11ης Μαΐου I960· ότι είναι σκόπιμο αυτά τ< 
δύο κράτη μέλη να μπορέσουν να αναβάλουν, για χρονικι 
διαστήματα ανάλογα με αυτά που ορίζονται στην πράξ 
προσχώρησης και για τους ίδιους οικονομικούς λόγους τη 
εκπλήρωση των νέων υποχρεώσεων ελευθέρωσης πο 
προκύπτουν από την παρούσα οδηγία, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

'ApSpo 1 

Η οδηγία της 11ης Μαΐου 1960 τροποποιείται ως εξής: 

Ι. Το άρθρο 2 καταργείται. 

2. Στο άρθρο 3 παράγραφος 1, οι λέξεις «κατάλογο Γ τι 
παραρτήματος Ι» αντικαθίσταται από τις λέξεις «κατ 
λόγο Β του παραρτήματος Ι». 

3. Στο άρθρο 5, η παράγραφος 2 αντικαθίσταται από 
ακόλουθο κείμενο: 

«2. Τα κράτη μέλη αναλαμβάνουν την υποχρέωση 
μη δυσχεράνουν τις απαιτούμενες διαδικασίες έγκρκ 
κατά την έναρξη της ισχύος της παρούσας οδηγίας. Απ; 
ποιούν στο μέτρο του δυνατού τις διατυπώσεις έγκρκ 
και ελέγχου που ισχύουν για τη σύναψη ή εκτέλε 
συναλλαγών και μεταφορών συναλλάγματος και, εφός 
χρειαστεί, συνεννοούνται για την απλοποίηση αυτή.: 

Β/69 • 
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Β. Μέχρι τις 31 Δεκεμβρίου 1990, όσον αφορά το Βασίλειο 
της Ισπανίας, και μέχρι τις 31 Δεκεμβρίου 1992 όσον 
αφορά την Πορτογαλική Δημοκρατία: 

— πράξεις των υποκατηγοριών III ΑΙ, ΠΙ Α 2, III Β 1 
και III Β 2 στοιχεία α) και 6) που περιλαμβάνονται 
στον κατάλογο Α τον προσαρτημένο στην παρούσα 
οδηγία, 

— πράξεις της κατηγορίας IV Β σχετικές με την 
απόκτηση από τους κατοίκους των ακόλουθων 
τίτλων που είναι διαπραγματεύσιμοι σε χρηματι
στήριο, και με τη χρησιμοποίηση του προϊόντος της 
ρευστοποίησης τους: 

α) μερίδια αλλοδαπών οργανισμών συλλογικών επεν
δύσεων που δεν υπόκεινται στην οδηγία 
85/611/ΕΟΚ και οι οποίοι έχουν τη μορφή αμοι
βαίων κεφαλαίων 

6) ξένες ομολογίες που έχουν εκοοθεί σε αλλοδαπή 
αγορά και έχουν εκφραστεί σε εθνικό νόμισμα · 

γ) εθνικοί τίτλοι που έχουν εκδοθεί σε αλλοδαπή 
αγορά, 

— πράξεις των κατηγοριών IV Γ και IV Δ, εκτός από 
αυτές που αφορούν τα μερίδια οργανισμών συλλογι
κών επενδύσεων οι οποίοι υπόκεινται στην οδηγία 
85/611/ΕΟΚ, 

— πράξεις των υποκατηγοριών VII Α 1 και VII Β 1 στοι
χείο ίίί). 

ΆρΒρο 3 

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη μέλη. 

Βρυξέλλες, 17 Νοεμβρίου 1986. 

Για το Συμβούλιο 

Ο Πρόεδρος 

Ν. LAWSON 

-Β/71 
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Εγγυήσεις παντός είδους, δικαιώματα ενεχύρου και μεταφορές συναλλάγματος σχετικές με αυτές 

που έχουν σχέση με τις πιστώσεις για εμπορικές συναλλαγές ή για παροχές υπηρεσιών στις οποίες 

συμμετέχει ένας κάτοικος 

που έχουν σχέση με μακροπρόθεσμα δάνεια που αποσκοπούν στη δημιουργία ή τη διατήρηση σταθε
ρών οικονομικών δεσμών 

Άλλες κινήσειις κεφαλαίων 

Φόροι κληρονομιάς 

Αποζημιώσεις (εφόσον έχουν χαρακτήρα κεφαλαίου) 

Επιστροφές πραγματοποιούμενες σε περίπτωση ακύρωσης συμβάσεων ή αχρεωστήτως καταβληθέν

των πληρωμών (εφόσον έχουν χαρακτήρα κεφαλαίου) 

Δικαιώματα πνευματικής ιδιοκτησίας 

Διπλώματα ευρεσιτεχνίας, σχέδια, κατατεθέντα σήματα και εφευρέσεις (μεταβίβαση και μεταφορές 
συναλλάγματος που προκύπτουν από εκχωρήσεις του είδους αυτού) 

Μεταφορές των χρηματοδοτικών μέσων που απαιτούνται για-την εκτέλεση των παροχών υπηρεσιών 

Κατηγορίες και υποκατηγορίες 
της ονοματολογίας 

XII Α και Β σε συνδυασμό με VII 1 
Α και Β 

XII Α και Β σε συνδυσμό με Ι Α 3 
και Β 3 

XIV Α 

XIV Β 

XIV Γ 

XIV Δ 

XIV Ε 

Η χρησιμοποίηση του προϊόντος ρευστοποίησης των ευρισκομένων στο εξωτερικό περιουσιακών στοιχείων που ανήκουν σε κατοίκους πρέπει να 

επιτρέπεται τουλάχιστον μέσα στα όρια των υποχρεώσεων ελευθέρωσης που έχουν αποδεχθεί τα κράτη μέλη. 

- Β / 7 3 -
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ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ Γ 

Κινήσεις κεφαλαίων που αναφέρονται στο άρθρο 4 της οδηγίας 

Βραχυπρόθεσμες επενδύσεις σε έντοκα γραμμάτια του δημοσίου και άλλους τίτλους που κανονικά αποτε
λούν αντικείμενο συναλλαγών στη νομισματική αγορά 

Άνοιγμα και τροφοδότηση τρεχούμενων λογαριασμών κατα9έσεων, επαναπατρισμός ή χρησιμοποίηση 
του προϊόντος τρεχούμενου λογαριασμού ή λογαρισμού καταθέσεων σε πιστωτικούς οργανισμούς 

Χορήγηση και εξόφληση πιστώσεων που συνδέονται με εμπορικές συναλλαγές ή παροχές υπηρεσιών στις 
οποίες δεν συμμετέχει κάτοικος 

βραχυπρόθεσμων 

Χορήγηση και εξόφληση δανείων και πιστώσεων που δεν συνδέονται με εμπορικές συναλλαγές ή με 
παροχές υπηρεσιών 

βραχυπρόθεσμων 

Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικής φύσεως 

δάνεια 

Εγγυήσεις παντός είδους, δικαιώματα ενεχύρου Kat μεταφορές συναλλάγματος σχετικές με αυτές 

που συνδέονται με βραχυπρόθεσμες πιστώσεις που αναφέρονται σε εμπορικές συναλλαγές ή σε παρο
χές υπηρεσιών στις οποίες δεν συμμετέχει κάτοικος 

που συνδέονται με βραχυπρόθεσμα δάνεια και πιστώσεις και δεν αφορούν εμπορικές συναλλαγές ή 
παροχές υπηρεσιών 

που συνδέονται με δάνεια προσωπικού χαρακτήρα 

Αυτούσια εισαγωγή και εξαγωγή αξιών 

Άλλες κινήσεις κεφαλαίων: Διάφορα 

Κατηγορίες και υποκατηγορίες 
της ονοματολογίας 

VI 

IX 

VII 2 A i) 
Bi) 

Vili A i) 
Bi) 

Χ A 

XII A και Β σε συνδυασμό με VII 
Ά i) και Β i) 

XII Α και Β σε συνδυασμό με VI 
Α ί) και Β i) 

XII Α και Β σε συνδυασμό με Χ Α 

XIII 

XIV ζ» 

- Β/75 -
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II 

(Πράξεις yia την ισχύ των οποίων δεν απαιτείται δημοσίευση) 

ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 

ΟΛΗΓΙΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

της 24ης Ιουνίου 1988 

για τη θέση σε εφαρμογή του άρθρου 67 της συνθήκης 

(88/361/ΕΟΚ)- -

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 69 και το άρθρο 70 παρά
γραφος 1, 

την πρόταση της Επιτροπής, που την υπέβαλε αφού συμβου
λεύτηκε τη Νομισματική Επιτροπή (J), 

τη γνώμη του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου (2), 

Εκτιμώντας: 

ότι, σύμφωνα με το άρθρο 8Α της συνθήκης, η εσωτερική 
αγορά περιλαμβάνει ένα χώρο χωρίς εσωτερικά σύνορα μέσα 
στον οποίο εξασφαλίζεται η ελεύθερη κυκλοφορία των κεφα
λαίων, με την επιφύλαξη των λοιπών διατάξεων της συνθή
κης· 

ότι τα κράτη μέλη πρέπει να είναι σε θέση να λαμβάνουν τα 
απαραίτητα μέτρα για τη ρύθμιση της τραπεζικής ρευστότη
τας και ότι αυτά τα μέτρα θα πρέπει να περιορίζονται μόνο 
στην εξυπηρέτηση αυτού του σκοπού· 

ότι τα κράτη μέλη πρέπει να είναι σε θέση να λαμβάνουν, σε 
περίπτωση ανάγκης, μέτρα που να εμποδίζουν, προσωρινά 
και στα πλαίσια των κατάλληλων κοινοτικών διαδικασιών, 
τις βραχυπρόθεσμες κινήσεις κεφαλαίων οι οποίες, ακόμη 
και αν δεν υπάρχει σημαντική απόκλιση ανάμεσα στους 
βασικούς οικονομικούς παράγοντες, θα ήταν δυνατόν να 
διαταράξουν σοβαρά την άσκηση των νομισματικών και 
συναλλαγματικών τους πολιτικών 

ότι, για λόγους διαφάνειας και με βάση το μηχανισμό που 
θεσπίζεται με την παρούσα οδηγία, πρέπει να προσδιοριστεί 
το πεδίο εφαρμογής των μεταβατικών μέτρων που θεσπίστη
καν στον τομέα της κίνησης κεφαλαίων υπέρ του Βασιλείου 
της Ισπανίας και της Πορτογαλικής Δημοκρατίας με την 
πράξη προσχώρησης του 1985· 

ότι το Βασίλειο της Ισπανίας και η Πορτογαλική Δημοκρατία 
είναι δυνατόν να αναβάλουν, δυνάμει των άρθρων 61 έως 66 
και 222 έως 232 αντίστοιχα της πράξης προσχώρησης του 
1985, την ελευθέρωση ορισμένων κινήσεων κεφαλαίων κατά 
παρέκκλιση από τις υποχρεώσεις που περιλαμβάνονται στην 
πρώτη οδηγία της 11ης Μαΐου 1960 περί της εφαρμογής του 
άρθρου 67 της συνθήκης (3), όπως τροποποιήθηκε τελευταία 
από την οδηγία 86/566/ΕΟΚ (<)· ότι η οδηγία 86/566/ΕΟΚ 
προβλέπει επίσης την εφαρμογή μεταβατικού καθεστώτος 
υπέρ των δύο αυτών κρατών μελών ως προς τις υποχρεώσεις 
τους για ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων ότι τα δύο 
κράτη μέλη πρέπει να είναι σε θέση να αναβάλουν, μέσα στις 
ίδιες προθεσμίες και για τους ίδιους οικονομικούς λόγους, 
την εφαρμογή των νέων υποχρεώσεων ελευθέρωσης που 
προκύπτουν από την παρούσα οδηγία· 

ότι η Ελληνική Δημοκρατία και η Ιρλανδία αντιμετωπίζουν, 
μολονότι σε διαφορετικό βαθμό, μια ανησυχητική κατάστα
ση στο ισοζύγιο πληρωμών τους καθώς και δυσχέρειες λόγω 
υψηλού εξωτερικού χρέους- ότι μια άμεση και πλήρης 
ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων των δύο αυτών κρατών 
μελών θα έκανε δυσκολότερη τη συνέχιση των ενεργειών που 
έχουν αναλάβει για τη βελτίωση της εξωτερικής τους θέσης 
και την ενίσχυση της προσαρμοστικότητας του χρηματοπι
στωτικού τους συστήματος στις απαιτήσεις της ολοκληρω
μένης κεφαλαιαγοράς της Κοινότητας· ότι, σύμφωνα με το 
άρθρο 8Γ της συνθήκης, πρέπει να χορηγηθούν στα δύο αυτά 
κράτη μέλη επιπλέον προθεσμίες, προσαρμοσμένες στις 
συγκεκριμένες καταστάσεις, για να εφαρμόσουν τις υπο
χρεώσεις που απορρέουν από την παρούσα οδηγία· 

ότι η πλήρης απελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων θα 
μπορούσε σε μερικά κράτη μέλη, και ιδίως σε παραμεθόριες 
περιοχές, να δημιουργήσει δυσχέρειες στην αγορά δευτε-
ρευουσών κατοικιών ότι οι υπάρχουσες διατάξεις της εθνι
κής νομοθεσίας που διέπουν τις αγορές αυτές δεν θα πρέπει 
να θιγούν από τη θέση σε εφαρμογή της παρούσας οδηγί
ας-

(') ΕΕ αριθ. C 26 της 1. 2. 1988, σ. 1. 
(2) Γνώμη που διατυπώθηκε στις 17 Ιουνίου 1988 (δεν έχει ακόμα 

δημοσιευθεί στην Επίσημη Εφημερίδα). 
(') ΕΕ αριθ. 43 της 12. 7. 1960, σ. 921/60. 
C) ΕΕ αριθ. L 332 της 26. 11. 1986, σ. 22. 

• Β/81 
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των διατάξεων της πράξης προσχώρησης του 1985 στον 
τομέα των κινήσεων κεφαλαίων νοείται όπως αναφέρεται στο 
παράρτημα III. 

Άρθρο 6 

1. Τα κράτη μέλη θέτουν σε εφαρμογή τα αναγκαία μέτρα 
για να συμμορφωθούν με την παρούσα οδηγία το αργότερο 
την 1η Ιουλίου 1990. Ενημερώνουν αμέσως την Επιτροπή περί 
αυτού. Το κράτη μέλη γνωστοποιούν επίσης, το αργότερο 
κατά τη στιγμή της έναρξης ισχύος τους, κάθε νέο μέτρο ή 
κάθε τροποποίηση των διατάξεων που ρυθμίζουν τις κινήσεις 
κεφαλαίων που απαριθμούνται στο παράρτημα Ι. 

2. Το Βασίλειο της Ισπανίας και η Πορτογαλική Δημο
κρατία, με την επιφύλαξη, για τα δύο αυτά κράτη μέλη, των 
άρθρων 61 έως 66 και 222 έως 232 της πράξης προσχώρησης 
του 1985, καθώς καιη Ελληνική Δημοκρατία καιη Ιρλανδία, 
μπορούν να διατηρήσουν προσωρινά τους περιορισμούς στις 
κινήσεις κεφαλαίων που απαριθμούνται στο παράρτημα IV, 
υπό τις προϋποθέσεις και τις προθεσμίες που προβλέπονται 
στο εν λόγω παράρτημα. 

Εάν, πριν από τη λήξη της προθεσμίας για την ελευθέρωση 
των κινήσεων κεφαλαίων που απαριθμούνται στους καταλό
γους III και IV του παραρτήματος IV, η Πορτογαλική 
Δημοκρατία ή η Ελληνική Δημοκρατία κρίνουν ότι δεν είναι 
σε θέση να προβούν στην εν λόγω ελευθέρωση, ιδίως λόγω 
δυσχερειών στο ισοζύγιο πληρωμών ή της μικρής προσαρ
μοστικότητας του εθνικού χρηματοπιστωτικού συστήματος, 
η Επιτροπή, μετά από αίτηση του ενός ή του άλλου από αυτά 
τα κράτη μέλη, εξετάζει την οικονομική και χρηματοπιστω
τική κατάσταση αυτού του κράτους σε συνεργασία με τη 
Νομισματική Επιτροπή. Με βάση τα αποτελέσματα της 
εξέτασης αυτής, η Επιτροπή προτείνει στο Συμβούλ'ιο να 
παρατείνει, για το σύνολο ή ένα μέρος των σχετικών κινήσε
ων κεφαλαίων, την προθεσμία ελευθέρωσης τους. Η παράτα
ση αυτή δεν μπορεί να υπερβαίνει τα τρία έτη. Το Συμβούλιο 
αποφαίνεται σύμφωνα με τη διαδικασία του άρθρου 69 της 
συνθήκης. 

3. Τα Βασίλειο του Βελγίου και το Μεγάλο Δουκάτο του 
Λουξεμβούργου μπορούν να διατηρήσουν προσωρινά τη 
διπλή αγορά ισοτιμιών υπό τους όρους και τις προθεσμίες που 
προβλέπονται στο παράρτημα V. 

4. Η ισχύουσα εθνική νομοθεσία που διέπει την αγορά 
δευτερεύουσας κατοικίας δύναται να διατηρηθεί μέχρις ότου 
εγκρίνει το Συμβούλιο περαιτέρω σχετικές διατάξεις σύμφω
να με το άρθρο 69 της συνθήκης. Η παρούσα διάταξη δεν θίγει 
την εφαρμογή άλλων διατάξεων του κοινοτικού δικαίου. 

5. Η Επιτροπή υποβάλλει στο Συμβούλιο, μέχρι τις 31 
Δεκεμβρίου 1988 το αργότερο, τις προτάσεις που αποσκο
πούν στην εξάλειψη ή μετρίαση των κινδύνων στρέβλωσης, 
φοροαποφυγής και φοροδιαφυγής που είναι αλληλένδετοι με 
την πολυμορφία των εθνικών καθεστώτων που αφορούν τη 
φορολογία της αποταμίευσης και τον έλεγχο της εφαρμογής 
τους. 

Το Συμβούλιο πρέπει να αποφανθεί για τις προτάσεις της 
Επιτροπής, μέχρι τις 30 Ιουνίου 1989 το αργότερο. Οποιαδή
ποτε φορολογική ρύθμιση κοινοτικού χαρακτήρα πρέπει να 
αποφασίζεται ομόφωνα, σύμφωνα με τη συνθήκη. 

-Β/83 

Άρθρο 7 

1. Τα κράτη μέλη καταβάλλουν προσπάθειες για να επι
τύχουν, στο καθεστώς που εφαρμόζουν στις μεταφορές που 
έχουν σχέση με τις κινήσεις κεφαλαίων με τις τρίτες χώρες, 
τον ίδιο βαθμό ελευθέρωσης με το βαθμό που ισχύει για τις 
συναλλαγές με τους κατοίκους των λοιπών κρατών μελών, 
με την επιφύλαξη των άλλων διατάξεων της παρούσας 
οδηγίας. 

Οι διατάξεις του πρώτου εδαφίου δεν θίγουν την εφαρμογή, 
έναντι των τρίτων χωρών, των εθνικών ή των κοινοτικών 
κανόνων, και ιδίως των ενδεχόμενων όρων αμοιβαιότητας, 
που αφορούν τις συναλλαγές εγκατάστασης, παροχής οικο
νομικών υπηρεσιών και αποδοχής τίτλων στις κεφαλαιαγο
ρές. 

2. Σε περίπτωση που βραχυπρόθεσμες κινήσεις κεφα
λαίων μεγάλης έκτασης από ή προς τρίτες χώρες διαταράσ
σουν σοβαρά την εσωτερική ή εξωτερική νομισματική ή 
οικονομική κατάσταση των κρατών μελών, ή πολλών από 
αυτά, ή προκαλούν σοβαρές εντάσεις στις συναλλαγματικές 
σχέσεις εντός της Κοινότητας ή μεταξύ της Κοινότητας και 
των τρίτων χωρών, τα κράτη μέλη διαβουλεύονται μεταξύ 
τους για τα μέτρα που είναι δυνατό να ληφθούν προκειμένου 
να αντιμετωπισθούν οι δυσχέρειες που ανακύπτουν. Η δια
βούλευση αυτή γίνεται στα πλαίσια της Επιτροπής Διοικητών 
των Κεντρικών Τραπεζών και της Νομισματικής Επιτροπής, 
με πρωτοβουλία της Επιτροπής ή οιουδήποτε κράτους μέ
λους. 

Άρθρο 8 

Η Νομισματική Επιτροπή εξετάζει τουλάχιστον μια φορά το 
χρόνο την κατάσταση, από άποψη ελευθέρωσης κεφαλαίων, 
η οποία προκύπτει από την εφαρμογή της παρούσας οδηγίας. 
Η εξέταση έχει ως αντικείμενο τα μέτρα εσωτερικής ρύθμι
σης του πιστωτικού συστήματος και της χρηματαγοράς που 
μπρούν να έχουν ειδική επίπτωση στις διεθνείς κινήσεις 
κεφαλαίων καθώς και σε όλα τα άλλα στοιχεία της παρούσας 
οδηγίας. Η Νομισματική Επιτροπή συντάσσει έκθεση προς 
την Επιτροπή σχετικά μ« τα αποτελέσματα της εξέτασης 
αυτής. 

Άρθρο 9 

Η πρώτη οδηγία της 11ης Μαΐου 1960 και η οδηγία 72/ 
156/ΕΟΚ καταργούνται από την 1η Ιουλίου 1990. 

Άρθρο 10 

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη μέλη. 

Λουξεμβούργο, 24 Ιουνίου 1988. 

Για το Συμβούλιο 

Ο Πρόεδρος 

Μ. BANGEMANN 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 



8. 7. 88 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 178/9 

Α. Συναλλαγές επί τίτλων στις αγορές κεφαλαίων 

1. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων που αποτελούν αντικείμενο διαπραγμάτευσης στο χρημα
τιστήριο (') 

2. Απόκτηση από κατοίκους ξένων τίτλων που είναι διαπραγματεύσιμοι στο χρηματιστήριο 

3. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων που δεν είναι διαπραγματεύσιμοι στο χρηματιστήριο (') 

4. Απόκτηση από κατοίκους ξένων τίτλων που δεν είναι διαπραγματεύσιμοι στο χρηματιστήριο 

Β. Εισαγωγή τίτλων στις κεφαλαιαγορές (') 

ί) Εισαγωγή στο χρηματιστήριο (') 

ii) Έκδοση και τοποθέτηση σε μια κεφαλαιαγορά (ι) 

1. Εισαγωγή εθνικών τίτλων σε αλλοδαπή κεφαλαιαγορά 

2. Εισαγωγή ξένων τίτλων στην εθνική κεφαλαιαγορά 

IV. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΜΕΡΙΔΙΩΝ ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ ΣΥΛΛΟΓΙΚΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ (') 

α) Μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε τίτλους που συνήθως είναι διαπραγματεύσιμοι στις κεφαλαι
αγορές (μετοχές, λοιποί συμμετοχικοί τίτλοι και ομολογίες) 

β) Μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε τίτλους ή λοιπά μέσα που είναι συνήθως διαπραγματεύσιμα 
στις χρηματαγορές 

γ) Μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε άλλα περιουσιακά στοιχεία 

Α. Συναλλαγές επί μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων 

1. Απόκτηση από μη κατοίκους μεριδίων εθνικών οργανισμών που είναι διαπραγματεύσιμα στο χρηματι
στήριο 

2. Απόκτηση από κατοίκους μεριδίων αλλοδαπών οργανισμών που είναι διαπραγματεύσιμα στο χρηματι
στήριο 

3. Απόκτηση από μη κατοίκους μεριδίων εθνικών οργανισμών που δεν είναι διαπραγματεύσιμα στο 
χρηματιστήριο 

4. Απόκτηση από κατοίκους μεριδίων αλλοδαπών οργανισμών που δεν είναι διαπραγματεύσιμα στο 
χρηματιστήριο 

Β. Εισαγωγή μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων στις κεφαλαιαγορές 

ί) Εισαγωγή στο χρηματιστήριο 

ii) Έκδοση και τοηοθέτηση σε μία κεφαλαιαγορά 

1,. Εισαγωγή των μεριδίων εθνικών οργανισμών συλλογικών επενδύσεων σε μια ξένη κεφαλαιαγορά 

2. Εισαγωγή μεριδίων αλλοδαπών οργανισμών συλλογικών επενδύσεων στην εθνική κεφαλαιαγορά 

V. ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΤΙΤΛΩΝ ΚΑΙ ΑΛΛΩΝ ΜΕΣΩΝ ΠΟΥ ΕΙΝΑΙ ΚΑΝΟΝΙΚΑ ΔΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΙΜΟΙ 
ΣΤΗ ΧΡΗΜΑΤΑΓΟΡΑ (') 

Α. Συναλλαγές επί τίτλων και άλλων μέσων της χρηματαγοράς 

1. Απόκτηση από μη κατοίκους εθνικών τίτλων και λοιπών μέσων της χρηματαγοράς 

2. Απόκτηση από κατοίκους αλλοδαπών τίτλων και λοιπών μέσων της χρηματαγοράς 

Β. Εισαγωγή τίτλων και άλλων μέσων στη χρηματαγορά 

ί) Εισαγωγή σε μία ανεγνωρισμένη χρηματαγορά (') 

ίί) Έκδοση και τοποθέτηση σε μια ανεγνωρισμένη χρηματαγορά 

1. Εισαγωγή εθνικών τίτλων και λοιπών μέσων σε μια αλλοδαπή χρηματαγορά 

2. Εισαγωγή ξένων τίτλων και λοιπών μέσων στην εθνική χρηματαγορά 

(') Βλέπε κατωτέρω τις επεξηγηματικές σημειώσεις. 

- Β/85 -
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8. 7. 88 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 178/15 

Αρθρα της 
πράξης προ

σχώρησης (προς 
υπόμνηση: λήξεις 
των μεταβατικών 

διατάξεων) 

Κατηγορίες πράξεων Θέσεις της 
ονοματολογίας 

β) Διατάξεις που αφορούν την Πορτογαλική Δημοκρατία (συνέχεια) 

Λρθρο 229 
(31. 12. 1990) 

Πράξεις επί τίτλων που είναι κανονικά διαπραγματεύσιμοι στην 
αγορά κεφαλαίων 

— Απόκτηση από κατοίκους ξένων τίτλων που είναι διαπραγ
ματεύσιμοι στο χρηματιστήριο 

— Εκτός από ομολογίες που έχουν εκδοθεί σε μια ξένη 
αγορά σε εθνικό νόμισμα 

Πράξεις επί μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων 

— Απόκτηση από κατοίκους μεριδίων οι οποίοι είναι διαπραγ
ματεύσιμοι στο χρηματιστήριο και αφορούν ξένους οργανι
σμούς συλλογικών επενδύσεων 

— Εκτός από μερίδια οργανισμών που έχουν μορφή συλλο
γικών κεφαλαίων επενδύσεων 

III Α 2 

IV Α 2 

Β/91 

ΕΝΩΕΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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ΠΙ. Η Ελληνική Δημοκρατία, το Βασίλειο της Ισπανίας, η Ιρλανδία και η Πορτογαλική Δημοκρατία μπορούν να 
διατηρήσουν ή να επαναφέρουν, μέχρι τις 31 Δεκεμβρίου 1992, τους περιορισμούς των κινήσεων κεφαλαίων 
που απαριθμούνται στον παρακάτω κατάλογο III, οι οποίοι υπάρχουν κατά την ημερομηνία κοινοποίησης της 
οδηγίας: 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ III 

Φύση των πράξεων 
Θέσεις της 

ονοματολογίας 

Πράξεις επί τίτλων που λαμβάνουν χώρα στην κεφαλαιαγορά 

— Εισαγωγή τίτλων στην κεφαλαιαγορά 

— Εφόσον οι τίτλοι δεν έχουν αποτελέσει αντικείμενο διαπραγματεύσεων ούτε 
είναι στο στάδιο εισαγωγής σε ένα χρηματιστήριο αξιών ενός κράτους 
μέλους 

Πράξεις επί μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων 

— Εισαγωγή στην κεφαλαιαγορά μεριδίων οργανισμών συλλογικών επενδύσεων 

— Οργανισμοί που δεν υπάγονται στην οδηγία 85/611/ΕΟΚ (') και των οποίων 
αποκλειστικός στόχος είναι η απόκτηση αποδεσμευμένων περιουσιακών 
στοιχείων 

Δάνεια και χρηματοδοτικές πιστώσεις 

— Μεσοπρόθεσμα και μακροπρόθεσμα 

III Β 1 και 2 

IV Β 1 και 2 

VIII Α, Β 2 και 3 

(') Βλέπε παραπομπή στον κατάλογο Ι. 

IV. Η Ελληνική Δημοκρατία, το Βασίλειο της Ισπανίας, η Ιρλανδία και η Πορτογαλική Δημοκρατία μπορούν να 
αναβάλουν, μέχρι τις 31 Δεκεμβρίου 1992, την ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων που απαριθμούνται στον 
παρακάτω κατάλογο IV: 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ IV 

Φύση των πράξεων 

Πράξεις επί τίτλων και άλλων μέσων που είναι κανονικά διαπραγματεύσιμοι στη 
χρηματαγορά 

Πράξεις επί τρεχούμενων λογαριασμών και καταθέσεων σε χρηματοπιστωτικά 
ιδρύματα 

Πράξεις επί μεριδίων συλλογικών επενδύσεων 

— Οργανισμοί επενδύσεων σε τίτλους ή μέσα που είναι κανονικά διαπραγματεύσιμοι 
στη χρηματαγορά 

Δάνεια και χρηματοδοτικές πιστώσεις 

— Βραχυπρόθεσμα 

Κινήσεις κεφαλαίου προσωπικού χαρακτήρα 

— Χορηγούμενα δάνεια 

Εισαγωγές και εξαγωγές εγγράφων επί των οποίων ενσωματώνονται οι αξίες 

— Τίτλοι που κανονικά είναι διαπραγματεύσιμοι στη χρηματαγορά 

— Μέσα πληρωμής 

Αλλες κινήσεις κεφαλαίων: Διάφορα 

Θέσεις της 
ονοματολογίας 

V 

VI 

IV Α και Β γ) 

VIII Α και Β 1 

XI Α 

XII 

XIII ΣΤ 

Β/93 -
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30. 12. 89 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 386/1 

(Πράξεις για την ισχύ των οηοίων δεν απαιτείται δημοσίευση) 

ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 

ΔΕΥΤΕΡΗ ΟΔΗΓΙΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

της 15ης Δεκεμβρίου 1989 

για το συντονισμό των νομοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων που αφορούν την 
ανάληψη και την άσκηση δραστηριότητας πιστωτικού ιδρύματος και την τροποποίηση της 

οδηγίας 77/7807ΕΟΚ 

(89/646/ΕΟΚ) 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ TQN ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 57 παράγραφος 2 πρώτη και 
τρίτη φράση, 

την πρόταση της Επιτροπής ('), 

Σε συνεργασία με το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο (2), 

Έχοντας υπόψη τη γνώμη της Οικονομικής και Κοινωνικής 
Επιτροπής ('), 

Εκτιμώντας: 

ότι η παρούσα οδηγία πρέπει να αποτελέσει το κύριο μέσο για 
την εγκαθίδρυση της εσωτερικής αγοράς, η οποία αποφασί
στηκε από την Ενιαία Ευρωπαϊκή Πράξη και προγραμματί
στηκε με τη Λευκή Βίβλο της Επιτροπής, τόσο όσον αφορά 
την ελευθερία εγκατάστασης όσο και την ελεύθερη παροχή 
υπηρεσιών, στον τομέα των πιστωτικών ιδρυμάτων 

ότι η παρούσα οδηγία εντάσσεται στο ήδη ισχύον κοινοτικό 
δίκαιο που αποτελούν ιδίως, η πρώτη οδηγία 77/780/ΕΟΚ του 
Συμβουλίου της 12ης Δεκεμβρίου 1977 περί συντονισμού των 
νομοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων που 
αφορούν την ανάληψη και την άσκηση της δραστηριότητας 
πιστωτικού ιδρύματος C), όπως τροποποιήθηκε τελευταία 
από την οδηγία 86/524/ΕΟΚ (s), η οδηγία 83/350/ΕΟΚ του 
Συμβουλίου της 13ης Ιουνίου 1983 για την εποπτεία των 
πιστωτικών ιδρυμάτων σε ενοποιημένη βάση (6), η οδηγία 
86/635/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 8ης Δεκεμβρίου 1986 για 
τους ετήσιους και ενοποιημένους λογαριασμούς των τρα-

(·) ΕΕ αριθ. C 84 της 31. 3. 1988, σ. 1. 
(2) ΕΕ αριθ. C 96 της 17. 4. 1989, σ. 33 και απόφαση της 22ας 

Νοεμβρίου 1989 (δεν έχει ακόμα δημοσιευθεί στην Επίσημη 
Εφημερίδα). 

(») ΕΕ αριθ. C 318 της 17. 12. 1988, σ. 42. 
C) ΕΕ αριθ. L 322 της 17. 12. 1977, σ. 30. 
(5) ΕΕαριθ. L 309 της 4. 11. 1986, σ. 15. 
(<) ΕΕ αριθ. L 193 της 18. 7. 1983, σ. 18. 

πεζών και λοιπών χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων (7) και η 
οδηγία 89/299/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 17ης Απριλίου 1989 
σχετικά με τα ίδια κεφάλαια των πιστωτικών ιδρυμά
των (*)• 

ότι η Επιτροπή ενέκρινε τη σύσταση 87/62/ΕΟΚ περί επο 
πτείας και ελέγχου μεγάλων χρηματοδοτικών ανοιγμάτων 
πιστωτικών ιδρυμάτων (') και τη σύσταση 87/63/ΕΟΚ σχε 
τικά με τη δημιουργία συστημάτων εγγύησης καταθέσεω 
στην Κοινότητα (10)· 

ότι η μεθόδευση που έχει επιλεγεί συνίσταται στην πραγμο 
τοποίήση της ουσιαστικής, αναγκαίας και επαρκούς εναρμί 
νισης για την εξασφάλιση της αμοιβαίας αναγνο'ιρισης το: 
αδειο')ν λειτουργίας και των συστημάτων προληπτικού ελέ' 
χου ώστε να καταστεί δυνατή η εφ' άπαξ χορήγηση άδειο 
λειτουργίας που να ισχύει σε όλη την Κοινότητα και 
εφαρμογή της αρχής του ελέγχου από το κράτος μέλι 
καταγωγής. 

ότι, υπό τις συνθήκες αυτές, η παρούσα οδηγία δεν μπορεί 
τεθεί σε εφαρμογή παρά μόνο ταυτόχρονα με,τις συμπληρ 
ματικές επί τεχνικών θεμάτων εναρμονίσεις που προβλέ* 
νται σε άλλες ειδικές κοινοτικές πράξεις περί ιδίων κεφαλ 
ων και συντελεστή φερεγγυότητας· 

ότι, εξάλλου, πραγματοποιείται ήδη η εναρμόνιση των πρ 
ποθέσεων οικονομικής εξυγίανσης και εκκαθάρισης τ 
πιστωτικών ιδρυμάτων 

ότι θα πρέπει, επίσης, να εναρμονιστούν τα μέσα-, 
απαιτούνται για τον έλεγχο των κινδύνων ρευστότητ 
αγοράς, επιτοκίων και συναλλάγματος, τους οποίους α 
μετωπίζουν τα πιστωτικά ιδρύματα-

ότι, για να ισχύσουν πράγματι οι αρχές της αμοιβί 
αναγνώρισης και του ελέγχου από το κράτος μέλος κατο 
γής, πρέπει οι αρμόδιες αρχές των κρατών μελών να 
παρέχουν ή να ανακαλούν τηνήδη δοθείσα άδεια λειτουρι 

(7) ΕΕ αριθ. L 372 της 31. 12. 1986, σ. 1. 
(') ΕΕ αριθ. L 124 της 5. 5. 1989, σ. 16. 
(') ΕΕ αριθ. L 33 της 4. 2. 1987, ο. 10. 

Ο0) ΕΕ αριθ. L 33 της 4. 2. 1987, σ. 16. 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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στοιχεία όπως το περιεχόμενο του προγράμματος 
ιτηριοτήτων, ο τόπος άσκησης ή οι πράγματι ασκούμε-
δραστηριότητες, καθιστούν σαφές ότι το πιστωτικό 
ία επέλεξε την υπαγωγή του στην έννομη τάξη αυτού του 
:ους μέλους με σκοπό να απαλλαγεί από την υποχρέωση 
ίσης των αυστηρότερων κανόνων που ισχύουν στο κρά-
μέλος στο οποίο προτίθεται να ασκήσει ή ασκεί το 
ιλύτερο μέρος των δραστηριοτήτων του- ότι, για την 
)μογή της παρούσας οδηγίας, ένα πιστωτικό ίδρυμα 
ΐείται εγκατεστημένο στο κράτος μέλος που βρίσκεται η 
αστατική έδρα του και ότι τα κράτη μέλη πρέπει- να 
ιτούν να ευρίσκεται στο ίδιο κράτος μέλος και η κεντρική 
διοίκηση-

co κράτος μέλος καταγωγής μπορεί, εξάλλου, να θεσπίσει 
τηρότερους κανόνες από εκείνους που ορίζονται στα 
ρα 4, 5, 11, 12 και 16 όσον αφορά τα ιδρύματα στα οποία 
ηγείται άδεια λειτουργίας από τις δικές του αρμόδιες 

:ές· 

η ευθύνη για την εποπτεία της οικονομικής ευρωστίας 
ς πιστωτικού ιδρύματος, και ιδίως της φερεγγυότητας 
ι, εναπόκειται πλέον στην αρμόδια αρχή του κράτους 
ι,ους καταγωγής αυτού του ιδρύματος· ότι η αρμόδια αρχή 
) κράτους μέλους υποδοχής εξακολουθεί να είναι υπεύθυνη 
. την εποπτεία της ρευστότητας και της νομισματικής 
λιτικής· ότι η εποπτεία του κινδύνου της αγοράς πρέπει να 
οτελεί αντικείμενο στενής συνεργασίας μεταξύ των αρμό-
ÙV αρχών των κρατών μελών καταγωγής και υποδοχής· 

ι η εναρμόνιση ορισμένων χρηματοοικονομικών υπηρε-
ί>ν και υπηρεσιών σχετικών με επενδύσεις πραγματοποιεί-
ι, στο βαθμό που είναι αναγκαίο, με ειδικές κοινοτικές 
ιάξεις, ιδίως για να διασφαλιστεί η προστασία των κατα-
.λωτών και των επενδυτών ότι η Επιτροπή έχει προτείνει 
:τρα για,'την εναρμόνιση της ενυπόθηκης πίστης έτσι ώστε, 
;ταξύ άλλων, να καταστεί δυνατή η αμοιβαία αναγνώριση 
jv ιδιαίτερων χρηματοοικονομικών τεχνικών του τομέα 
πού· 

ιι, χάρη στην αμοιβαία αναγνώριση, η επιλεγείσα λύση 
πτρέπει στα πιστωτικά ιδρύματα που έχουν λάβει άδεια 
ΐΐτουργίας στο κράτος μέλος καταγωγής, να ασκούν, σε 
λη την Κοινότητα, το σύνολο ή μέρος των δραστηριοτήτων 
ου περιλαμβάνονται στον κατάλογο του παραρτήματος, 
έσω της ίδρυσης υποκαταστήματος ή μέσω παροχής υπη-
εσίων 

τι, για την άσκηση δραστηριοτήτων οι οποίες δεν περιλαμ
βάνονται στον κατάλογο αυτό, εξακολουθεί να ισχύει η 
λευθερία εγκατάστασης και παροχής υπηρεσιών, σύμφωνα 
ιε τις γενικές διατάξεις της συνθήκης· 

>τι, εντούτοις, θεωρείται σκόπιμο να επεκταθεί το ευεργέτη
μα της αμοιβαίας αναγνώρισης στις δραστηριότητες που 
τεριέχονται στον κατάλογο του παραρτήματος, εφόσον 
ισκούνται από χρηματοδοτικό ίδρυμα που είναι θυγατρική 
:νός πιστωτικού ιδρύματος, υπό την προϋπόθεση ότι αυτή η 
θυγατρική συμπεριλαμβάνεται στην εποπτεία σε ενοποιημένη 
βάση στην οποία υπόκειται και η μητρική της επιχείρηση και 
πληροί αυστηρές προϋποθέσεις· 

ότι το κράτος μέλος υποδοχής έχει τη δυνατότητα, για την 
άσκηση του δικαιώματος εγκαταστάσεως και της ελεύθερης 
παροχής υπηρεσιών, να επιβάλλει την τήρηση των ειδικών 
διατάξεων που προβλέπονται από τις εθνικές, νομοθετικές 
και κανονιστικές ρυθμίσεις του, στα ιδρύματα στα οποία δεν 
έχει χορηγηθεί άδεια λειτουργίας πιστωτικού ιδρύματος 

στο κράτος μέλος καταγωγής ή στις δραστηριότητες που δεν 
περιλαμβάνονται στον κατάλογο αυτό, εφόσον, αφενός, οι 
διατάξεις αυτές συμβιβάζονται με το κοινοτικό δίκαιο και 
έχουν θεσπιστεί για λόγους γενικού συμφέροντος και, αφετέ
ρου, εφόσον αυτά τα πιστωτικά ιδρύματα ή αυτές οι δρα
στηριότητες δεν υπόκεινται σε ισοδύναμους κανόνες σύμφω
να με τις νομοθετικές ή κανονιστικές ρυθμίσεις του κράτους 
μέλους καταγωγής· 

ότι τα κράτη μέλη πρέπει να μεριμνούν ώστε να μην 
προσκρούουν σε κανένα εμπόδιο οι δραστηριότητες που 
υπάγονται στο καθεστώς της αμοιβαίας αναγνώρισης και να 
μπορούν να ασκούνται με τον ίδιο τρόπο στο κράτος μέλος 
καταγωγής, εφόσον δεν αντίκεινται στις ισχύουσες νομοθε
τικές διατάξεις γενικού συμφέροντος του κράτους μέλους 
υποδοχής· 

ότι η κατάργηση της άδειας λειτουργίας που απαιτείται για τα 
υποκαταστήματα κοινοτικών πιστωτικών ιδρυμάτων, μετά 
το πέρας των εναρμονίσεων που πραγματοποιούνται τη 
στιγμή αυτή, συνεπάγεται, κατ' ανάγκη, την κατάργηση του 
προικώου κεφαλαίου και ότι το άρθρο 6 παράγραφος 2 
αποτελεί ένα πρώτο μεταβατικό βήμα προς την κατεύθυνση 
αυτή, το οποίο όμως, δεν αφορά το Βασίλειο της Ισπανίας και 
την Πορτογαλική Δημοκρατία, σύμφωνα με την πράξη 
προσχώρησης των κρατών αυτών στην Κοινότητα· 

ότι ο σκοπός της παρούσας οδηγίας είναι αναπόσπαστα 
συνδεδεμένος με την ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων, η 
οποία υλοποιείται παράλληλα μέσω άλλων κοινοτικών νομο
θετικών πράξεων ότι τα μέτρα ελευθέρωσης των τραπεζικών 
υπηρεσιών πρέπει, οπωσδήποτε, να είναι σε αρμονία με τα 
μέτρα ελευθέρωσης των κινήσεων κεφαλαίων ότι, σε περί
πτωση που τα κράτη μέλη μπορούν να επικαλεσθούν, δυνάμει 
της οδηγίας 88/361/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 24ης Ιουνίου 
1988 για τη θέση σε εφαρμογή του άρθρου 67 της συνθήκης ('), 
τις ρήτρες διασφάλισης σχετικά με τις κινήσεις των κεφα
λαίων, μπορούν να αναστείλουν την παροχή των τραπεζικών 
υπηρεσιών, εφόσον αυτό απαιτείται για την εφαρμογή αυτών 
των ρητρών διασφάλισης· 

ότι οι διαδικασίες που προβλέπονται στην οδηγία 77/780/ 
ΕΟΚ, ιδίως όσον αφορά την άδεια λειτουργίας των υποκα
ταστημάτων πιστωτικών ιδρυμάτων στα οποία έχει χορηγη
θεί άδεια λειτουργίας σε τρίτες χώρες, εξακολουθούν να 
εφαρμόζονται ως προς αυτά· ότι τα εν λόγω υποκαταστήμα
τα δεν υπάγονται στην ελεύθερη παροχή υπηρεσιών του 
άρθρου 59 δεύτερο εδάφιο της συνθήκης, ούτε στην ελευθερία 
εγκαταστάσεως σε κράτη μέλη εκτός εκείνου στο οποίο είναι 
εγκαταστημένα· ότι, εντούτοις, οι αιτήσεις για χορήγηση 
άδειας λειτουργίας μιας θυγατρικής ή για απόκτηση συμμε
τοχής εκ μέρους μιας επιχείρησης η οποία διέπεται από τη 
νομοθεσία τρίτης χώρας, υπόκεινται σε διαδικασία η οποία 
διασφαλίζει καθεστώς αμοιβαιότητας υπέρ των πιστωτικών 
ιδρυμάτων της Κοινότητας στην εν λόγω τρίτη χώρα· 

ότι οι άδειες λειτουργίας πιστωτικών ιδρυμάτων που εκδί
δουν οι αρμόδιες εθνικές αρχές, σύμφωνα με τις διατάξεις της 
παρούσας οδηγίας, θα ισχύουν σε όλη την Κοινότητα και όχι 
πλέον σ' ένα μόνο κράτος μέλος, και, ως εκ τούτου, οι 
ισχύουσες ρήτρες αμοιβαιότητας καθίστανται ανενεργές· 
ότι, συνεπώς, απαιτείται μια ευέλικτη διαδικασία μη την 
οποία θα διαπιστώνεται αν υπάρχει αμοιβαιότητα σε κοινο
τική κλίμακα- ότι σκοπός της διαδικασίας αυτής δεν είναι το 
κλείσιμο των χρηματαγορών της Κοινότητας, αλλά η προώ
θηση της φιλελευθεροποίησης των χρηματαγορών εν γένει σε 

(') ΕΕ αριθ. L 178 της 8. 7. )988, σ. 5. 

Α/88-
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άλλες τρίτες χώρες, δεδομένου ότι η Κοινότητα σκοπεύει να 
διατηρήσει τις χρηματαγορές της ανοιχτές στον υπόλοιπο 
κόσμο- ότι, προς το σκοπό αυτό, η παρούσα οδηγία θεσπίζει 
διαδικασίες διαπραγματεύσεων με τρίτες χώρες ή, σαν 
ύστατο μέσο, τη δυνατότητα λήψης μέτρων συνισταμένων σε 
αναστολή της χορήγησης νέων αδειών λειτουργίας ή σε 
περιορισμό των νέων αδειών λειτουργίας-

ότι, για την ομαλή λειτουργία της εσωτερικής τραπεζικής 
αγοράς, απαιτείται, πέρα από τους νομικούς κανόνες, στενή 
και τακτική συνεργασία των αρμόδιων αρχών των κρατών 
μελών ότι η επιτροπή συνεργασίας των αρχών ελέγχου των 
τραπεζών των κρατών μελών, που αναφέρεται στην τελευ
ταία αιτιολογική παράγραφο της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ του 
Συμβουλίου, εξακολουθεί να αποτελεί το πλέον ενδεδειγμένο 
πλαίσιο για την κατά περίπτωση εξέταση των προβλημάτων 
που αφορούν τα πιστωτικά ιδρύματα- ότι η επιτροπή αυτή 
αποτελεί τον κατάλληλο φορέα για την αμοιβαία ενημέρωση 
που προβλέπεται στο άρθρο 7 της εν λόγω οδηγίας-

ότι, παρ' όλα αυτά, αυτή η διαδικασία αμοιβαίας ενημέρωσης 
δεν αντικαθιστά τη διμερή συνεργασία που προβλέπεται στο 
άρθρο 7 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ- ότι η αρμόδια αρχή του 
κράτους μέλους υποδοχής, με την επιφύλαξη των δικών της 
αρμοδιοτήτων ελέγχου, εξακολουθεί να έχει τη δυνατότητα 
να ελέγχει, είτε, σε περίπτωση επείγουσας ανάγκης, με δική 
της πρωτοβουλία, είτε με πρωτοβουλία της αρμόδιας αρχής 
του κράτους μέλους καταγωγής, αν η δραστηριότητα ενός 
πιστωτικού ιδρύματος στο έδαφος, της είναι σύμφωνη με τη 
σχετική νομοθεσία, τις αρχές της καλής διοικητικής 
και λογιστικής οργάνωσης και του επαρκούς εσωτερικού 
ελέγχου-

ότι ενδέχεται να φανεί αναγκαίο να επέρχονται κατά καιρούς 
τεχνικές τροποποιήσεις των λεπτομερών κανόνων που περιέ
χονται στην παρούσα οδηγία, ούτως ώστε να λαμβάνονται 
υπόψη οι νέες εξελίξεις που σημειώνονται στον τραπεζικό 
τομέα- ότι στην περίπτωση αυτή, η Επιτροπή θα προβαίνει 
σ'αυτές τις τροποποιήσεις, εφόσον είναι αναγκαίες, μετά από 
διαβούλευση με τη Συμβουλευτική Επιτροπή Τραπεζών στα 
πλαίσια των εκτελεστικών αρμοδιοτήτων που έχουν ανατεθεί 
στην Επιτροπή από τις διατάξεις της συνθήκης- ότι η 
Συμβουλευτική Επιτροπή Τραπεζών θα λειτουργεί ως 
«ρυθμιστική επιτροπή» σύμφωνα με τους διαδικαστικούς 
κανόνες που καθορίζονται στο άρθρο 2 [διαδικασία III 
παραλλαγή β)) της απόφασης 87/373/ΕΟΚ.του Συμβουλίου 
της 13ης Ιουλίου 1987 για τον καθορισμό των όρων άσκησης 
των εκτελεστικών αρμοδιοτήτων που ανατίθενται στην Επι
τροπή ('), 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΠΑ: 

ΤΙΤΛΟΣ 1 

Ορισμοί και πεδίο εφαρμογής 

Αρθρο Ι 

Κατά την έννοια της παρούσας οδηγίας, νοούνται ως: 

1. Πιστωτικό ίδρυμα: πιστωτικό ίδρυμα κατά την 
έννοια του άρθρου 1 πρώτη περίπτωση της οδηγίας 
77/780/ΕΟΚ. 

(') ΕΕ αριθ. L 197 της 18. 7. 1987, σ. 33. 

-Α/89 

ΕΝΠΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΟΙ 

2. Άδεια λειτουργίας: άδεια λειτουργίας κατά την έννοια 
του άρθρου 1 δεύτερη περίπτωση της οδηγίας 77/ 
780/ΕΟΚ. 

3. Υποκατάστημα: έδρα εκμετάλλευσης ενός πιστωτικού 
ιδρύματος, η οποία δεν έχει ίδια νομική προσωπικότητα 
και η οποία διενεργεί απ' ευθείας, εν όλω ή εν μέρει, 
πράξεις που αποτελούν αναπόσπαστο τμήμα της δρα
στηριότητας πιστωτικού ιδρύματος- περισσότερες της 
μιας έδρες εκμετάλλευσης που έχουν ανοιχθεί στο ίδιο 
κράτος μέλος από ένα πιστωτικό ίδρυμα που εδρεύει σε 
άλλο κράτος μέλος, θεωρούνται ως ένα μόνο υποκατά
στημα. 

4. Ίδια κεφάλαια: τα ίδια κεφάλαια κατά την έννοια της 
οδηγίας 89/299/ΕΟΚ. 

5. Αρμόδιες αρχές: οι αρμόδιες αρχές κατά την έννοια του 
άρθρου 1 της οδηγίας 83/350/ΕΟΚ. 

6. Χρηματοδοτικό ίδρυμα: επιχείρηση η οποία δεν είναι 
πιστωτικό ίδρυμα και της οποίας η κύρια δραστηριότη
τα συνίσταται στην απόκτηση συμμετοχών ή στην 
άσκηση μιας ή περισσότερων από τις δραστηριότητες 
που αναγράφονται στα σημεία 2 έως 12 του καταλόγου 
του παραρτήματος. 

7. Κράτος μέλος καταγωγής: το κράτος μέλος όπου έχει 
χορηγηθεί άδεια λειτουργίας στο πιστωτικό ίδρυμα 
σύμφωνα με το άρθρο 3 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ. 

8. Κράτος μέλος υποδοχής: το κράτος μέλος όπου ένα 
πιστωτικό ίδρυμα έχει υποκατάστημα ή παρέχει υπηρε
σίες. 

9. Έλεγχος: η σχέση που υφίσταται μεταξύ μιας μητρικής 
και μιας θυγατρικής επιχείρησης, όπως προβλέπεται 
στο άρθρο 1 της οδηγίας 83/349/ΕΟΚ (2), ής παρεμφε
ρής σχέση μεταξύ ενός οιουδήποτε φυσικού ή νομικού 
προσώπου και μιας επιχείρησης. 

10. Ειδική συμμετοχή: η άμεση ή έμμεση κατοχή, τουλάχι
στον του 10 % του κεφαλαίου ή των δικαιωμάτων ψήφου 
μιας επιχείρησης ή η άσκηση ουσιώδους επιρροής στη 
διαχείριση της επιχείρησης στην οποία υπάρχει η συμμε
τοχή. 

Για τους σκοπούς της εφαρμογής του παρόντος ορι
σμού, στα πλαίσια των άρθρων 5 και 11 και των άλλων 
ποσοστών συμμετοχής που αναφέρει το άρθρο Π, 
λαμβάνονται υπόψη τα δικαιώματα ψήφου τα οποία 
αναφέρονται στο άρθρο 7 της οδηγίας 88/627/ 
ΕΟΚ(3). 

11. Αρχικό κεφάλαιο: το κεφάλαιο κατά την έννοια του 
άρθρου 2 παράγραφος 1 σημεία 1 και 2 της οδηγίας 
89/299/ΕΟΚ. 

12. Μητρική επιχείρηση: μητρική επιχείρηση κατά την 
έννοια των άρθρων 1 και 2 της οδηγίας 83/349/ΕΟΚ. 

13. Θυγατρική: θυγατρική επιχείρηση κατά την έννοια των 
άρθων 1 και 2 της οδηγίας 83/349/ΕΟΚ- κάθε θυγατρικτ 

(-) ΕΕαριΟ. L 193 τη; 18. 7. 1983, σ. 1. 
(') ΕΕ αριθ. L 348 της 17. 12. 1988, α. 62. 

ΤΡΑΠΕΖΏΝ 
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επιχείρηση άλλης θυγατρικής επιχείρησης θεωρείται 
επίσης θυγατρική της μητρικής επιχείρησης που είναι 
επικεφαλής των επιχειρήσεων αυτών. 

14. Συντελεστής φερεγγυότητας: ο συντελεστής φερεγγυό
τητας των πιστωτικών ιδρυμάτων ο οποίος υπολογίζεται 
σύμφωνα με την οδηγία αριθ. 89/647/ΕΟΚ ('). 

Άρθρο 2 

1. Η παρούσα οδηγία εφαρμόζεται σε όλα τα πιστωτικά 
ιδρύματα. 

2. Η παρούσα οδηγία δεν εφαρμόζεται στα ιδρύματα 
που αναφέρονται στο άρθρο 2 παράγραφος 2 της οδηγίας 
77/780/ΕΟΚ. 

3. Τα πιστωτικά ιδρύματα που, όπως ορίζεται στο άρθρο 2 
παράγραφος 4 στοιχείο α) της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ, είναι 
συνδεδεμένα με κεντρικό οργανισμό σ'αυτό το ίδιο κράτος 
μέλος, μπορούν να εξαιρεθούν από τις προϋποθέσεις που 
αναφέρονται στα άρθρα 4, 10 και 12 της παρούσας οδηγίας, 
εφόσον, και με την επιφύλαξη της εφαρμογής των εν λόγω 
προϋποθέσεων στον κεντρικό οργανισμό, το σύνολο που 
αποτελείται από τον κεντρικό οργανισμό και τα ιδρύματα 
που συνδέονται μ' αυτόν, υπόκειται στις εν λόγω προϋποθέ
σεις σε ενοποιημένη βάση. 

Σε περίπτωση εξαίρεσης, τα άρθρα 6 και 18 έως 21 εφαρ
μόζονται στο σύνολο που αποτελείται από τον κεντρικό 
οργανισμό και τα ιδρύματα που συνδέονται μ' αυτόν. 

Άρθρο 3 

Τα κράτη μέλη απαγορεύουν σε πρόσωπα ή επιχειρήσεις που 
δεν είναι πιστωτικά ιδρύματα να ασκούν, κατ' επάγγελμα, τη 
δραστηριότητα της αποδοχής καταθέσεων ή άλλων επι
στρεπτέων κεφαλαίων από το κοινό. Η απαγόρευση αυτή δεν 
ισχύει για την αποδοχή καταθέσεων ή άλλων επιστρεπτέων 
κεφαλαίων από ένα κράτος μέλος, από τις περιφερειακές ή 
τοπικές αρχές ενός κράτους μέλους ή από δημόσιους διεθνείς 
οργανισμούς στους οποίους είναι μέλη ένα ή περισσότερα 
κράτη μέλη καθώς και για τις περιπτώσεις που αναφέρονται 
ρητά από τις εθνικές ή κοινοτικές νομοθεσίες, υπό την 
προϋπόθεση ότι οι δραστηριότητες αυτές υπόκεινται σε 
κανόνες και ελέγχους που αφορούν την προστασία των 
καταθετών και των επενδυτών και εφαρμόζονται στις περι
πτώσεις αυτές. 

ΤΙΤΛΟΣ Π 

Εναρμόνιση των προϋποθέσεων χορήγησης άδειας 
λειτουργίας 

Άρθρο 4 

1. Οι αρμόδιες αρχές δεν χορηγούν άδεια λειτουργίας όταν 
το αρχικό κεφάλαιο είναι μικρότερο από πέντε εκατομμύρια 
Ecu. 

(') Βλέπε σελίδα 14 της παρούσας Επίσημης Εφημερίδας. 

2. Ωστόσο, τα κράτη μέλη έχουν τη δυνατότητα να χορη
γούν άδεια λειτουργίας, σε ειδικές κατηγορίες πιστωτικών 
ιδρυμάτων, το αρχικό κεφάλαιο των οποίων είναι μικρότερο 
από το προβλεπόμενο στην παράγραφο 1. Στην περίπτωση 
αυτή: 

α) το αρχικό κεφάλαιο δεν είναι μικρότερο από ένα εκα
τομμύριο Ecu· 

β) τα ενδιαφερόμενα κράτη μέλη ανακοινώνουν στην Επι
τροπή τους λόγους για τους οποίους κάνουν χρήση της 
δυνατότητας που προβλέπεται στην παρούσα παρά
γραφο-

γ) κατά τη δημοσίευση της στον κατάλογο που προβλέπεται 
στο άρθρο 3 παράγραφος 7 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ, η 
επωνυμία του πιστωτικού ιδρύματος πρέπει να ακολου
θείται από σημείωση που αναφέρει ότι το εν λόγω ίδρυμα 

' δεν διαθέτει το ελάχιστο κεφάλαιο που προβλέπεται στην 
παράγραφο 1. 

δ) η Επιτροπή, μέσα σε μια πενταετία από την ημερομηνία 
που προβλέπεται στο άρθρο 24 παράγραφος 1, συντάσ
σει έκθεση για την εφαρμογή της παρούσας παραγράφου 
στα κράτη μέλη, την οποία και υποβάλλει στη Συμβου
λευτική Επιτροπή Τραπεζών η οποία αναφέρεται στο 
άρθρο 11 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ. 

Άρθρο 5 

Οι αρμόδιες αρχές δεν χορηγούν άδεια λειτουργίας που 
επιτρέπει την ανάληψη δραστηριότητας, σε ένα πιστωτικό 
ίδρυμα εάν δεν τους έχει προηγουμένως ανακοινωθεί η 
ταυτότητα των μετόχων ή εταίρων, αμέσων ή εμμέσων, των 
φυσικών ή νομικών προσώπων που κατέχουν ειδική συμμε
τοχή καθώς και το ποσό αυτής της συμμετοχής. 

Οι αρμόδιες αρχές δεν χορηγούν άδεια λειτουργίας εάν, 
ενόψει της ανάγκης να εξασφαλισθεί η υγιής και συνετή 
διαχείριση του πιστωτικού ιδρύματος, δεν κρίνουν ικανοποι
ητική την ποιότητα των εν λόγω μετόχων ή/και εταίρων. 

Άρθρο 6 

1. Τα κράτη μέλη υποδοχής δεν μπορούν, πλέον, να 
απαιτούν την άδεια λειτουργίας που προβλέπεται στο άρ
θρο 4 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ και το προικώο κεφάλαιο, 
όσον αφορά τα υποκαταστήματα πιστωτικών ιδρυμάτων που 
έχουν λάβει άδεια λειτουργίας σε άλλα κράτη μέλη. Η 
εγκατάσταση και η εποπτεία αυτών των υποκαταστημάτων 
διέπονται από τις διατάξεις των άρθρων 13, 19 και 21. 

2. Μέχρι την έναρξη ισχύος των διατάξεων εφαρμογής της 
παραγράφου 1, τα κράτη μέλη υποδοχής δεν μπορούν να 
απαιτούν, ως όρο για τη χορήγηση άδειας λειτουργίας σε 
υποκαταστήματα των πιστωτικών ιδρυμάτων που έχουν 
λάβει άδεια λειτουργίας σε άλλα κράτη μέλη, αρχικό προι
κώο κεφάλαιο ανώτερο από το 50 % του αρχικού κεφαλαίου 
που απαιτείται από τις εθνικές διατάξεις για τη χορήγηση 
άδειας λειτουργίας σε ομοειδές πιστωτικό ίδρυμα. 

3. Τα πιστωτικά ιδρύματα ανακτούν το δικαίωμα ελεύθε
ρης χρήσης ίων κεφαλαίων, τα οποία αποδεσμεύονται δυνά
μει των διατάξεων των παραγράφων 1 και 2. 

Α/90-
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Άρθρο 7 

Πρέπει να αποτελεί αντικείμενο προηγούμενης διαβούλευσης 
με τις αρμόδιες αρχές του οικείου άλλου κράτους μέλους, η 
άδεια λειτουργίας πιστωτικού ιδρύματος το οποίο είναι: 

— θυγατρική πιστωτικού ιδρύματος το οποίο έχει λάβει 
άδεια λειτουργίας σε άλλο κράτος μέλος, ή 

— θυγατρική της μητρικής επιχείρησης πιστωτικού ιδρύμα
τος το οποίο έχει λάβει άδεια λειτουργίας σε άλλο κράτος 
μέλος, ή 

— ελέγχεται από τα ίδια φυσικά ή νομικά πρόσωπα που 
ελέγχουν πιστωτικό ίδρυμα το οποίο έχει λάβει άδεια 
λειτουργίας σε άλλο κράτος μέλος. 

ΤΙΤΛΟΣ III 

Σχέσεις με τις τρίτες χώρες 

Αρθρο 8 

Οι αρμόδιες αρχές των κρατών μελών ενημερώνουν την 
Επιτροπή: 

α) για κάθε άδεια λειτουργίας μιας άμεσα ή έμμεσα θυγα
τρικής επιχείρησης της οποίας μητρική επιχείρηση ή 
επιχειρήσεις διέπονται από τη νομοθεσία τρίτης χώρας. 
Η Επιτροπή ενημερώνει σχετικά τη Συμβουλευτική Επι
τροπή Τραπεζών 

β) στις περιπτώσεις όπου μια τέτοια μητρική επιχείρηση 
αποκτά συμμετοχή σε πιστωτικό ίδρυμα της Κοινότητας, 
το οποίο, με τον τρόπο αυτό, καθίσταται θυγατρική της. 
Η Επιτροπή ενημερώνει τη Συμβουλευτική Επιτροπή 
Τραπεζών. 

Όταν χορηγείται άδεια λειτουργίας σε μια επιχείρηση άμεσα 
ή έμμεσα θυγατρική μιας ή περισσότερων μητρικών επιχει
ρήσεων που υπάγονται στο δίκαιο τρίτης χώρας, πρέπει να 
προσδιορίζεται, στη γνωστοποίηση των οποία αποστέλλουν 
οι αρμόδιες αρχές στην Επιτροπή, σύμφωνα με το άρθρο 3 
παράγραφος 7 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ, η δομή του ομίλου 
επιχειρήσεων. 

Άρθρο 9 

1. Τα κράτη μέλη ενημερώνουν την Επιτροπή σχετικά με 
τις γενικής φύσεως δυσκολίες που συναντούν τα πιστωτικά 
τους ιδρύματα κατά την εγκατάσταση τους ή την άσκηση 
τραπεζικών δραστηριοτήτων σε τρίτη χώρα. 

2. Η Επιτροπή συντάσσει έκθεση, αρχικά έξι τουλάχιστον 
μήνες πριν να τεθεί σε εφαρμογή η παρούσα οδηγία και 
κατόπιν περιοδικά, στην οποία εξετάζεται η μεταχείριση, 
κατά την έννοια των παραγράφων 3 και 4, των πιστωτικών 
ιδρυμάτων της Κοινότητας στις τρίτες χώρες, όσον αφορά 
την εγκατάσταση και την άσκηση τραπεζικών δραστηριοτή-

-Α/91 

ιπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 386/5 

των καθώς και την απόκτηση συμμετοχών σε πιστωτικά 
ιδρύματα τρίτων χωρών. Η Επιτροπή διαβιβάζει τις εκθέσεις 
αυτές στο Συμβούλιο, συνοδευόμενες, ενδεχομένως, από 
κατάλληλες προτάσεις. 

3. Όταν η Επιτροπή διαπιστώνει, είτε βάσει των εκθέσεων 
που αναφέρονται στην παράγραφο 2, είτε βάσει, άλλων πλη
ροφοριών, ότι μια τρίτη χώρα δεν παρέχει στα πιστωτικά 
ιδρύματα της Κοινότητας πραγματική πρόσβαση στην αγορά 
συγκρίσιμη με εκείνη που παρέχεται από την Κοινότητα στα 
πιστωτικά ιδρύματα της τρίτης αυτής χώρας, η Επιτροπή 
μπορεί να υποβάλει προτάσεις στο Συμβούλιο ζητώντας να 
της δοθεί η πρέπουσα εντολή διαπραγματεύσεων ώστε να 
επιτύχει ανάλογες δυνατότητες ανταγωνισμού για τα πιστω
τικά ιδρύματα της Κοινότητας. Το Συμβούλιο αποφασίζει με 
ειδική πλειοψηφία. 

4. Όταν η Επιτροπή διαπιστώνει, είτε βάσει των εκθέσεων 
που αναφέρονται στην παράγραφο 2, είτε βάσει άλλων 
πληροφοριών, ότι στα πιστωτικά ιδρύματα της Κοινότητας 
σε τρίτη χώρα δεν παρέχεται η εθνική μεταχείριση η οποία 
τους προσφέρει τις ίδιες δυνατότητες ανταγωνισμού όπως 
και στα εθνικά πιστωτικά ιδρύματα και ότι δεν πληρούνται οι 
συνθήκες πραγματικής πρόσβασης στην αγορά, μπορεί 
να αρχίσει διαπραγματεύσεις για να επανορθώσει την κατά
σταση. 

Όταν συντρέχουν οι περιστάσεις του πρώτου εδαφίου, μπο
ρεί επίσης να αποφασιστεί, ανά πάσα στιγμή και παράλληλα 
με τη διεξαγωγή διαπραγματεύσεων, σύμφωνα με τη διαδι
κασία του άρθρου 22 παράγραφος 2, ότι οι αρμόδιες αρχές 
των κρατών μελών οφείλουν να περιορίζουν ή να αναστέλ
λουν τις αποφάσεις τους σχετικά με τις ήδη κατατεθειμένες 
κατά τη στιγμή της απόφασης ή τις μέλλουσες αιτήσεις 
χορήγησης άδειας λειτουργίας και με τις κτήσεις συμμετο
χών των μητρικών επιχειρήσεων, άμεσων ή έμμεσων, που 
διέπονται από το δίκαιο της εν λόγω τρίτης χώρας. Η 
διάρκεια ισχύος των μέτρων αυτών δεν μπορεί να υπερβαίνει 
τους τρεις μήνες. 

Πριν από τη λήξη του τριμήνου και ανάλογα με τα αποτε
λέσματα των διαπραγματεύσεων, το Συμβούλιο μπορεί να 
αποφασίσει με ειδική πλειοψηφία, κατόπιν προτάσεως της 
Επιτροπής, ότι τα μέτρα θα εξακολουθήσουν να εφαρμόζο
νται. 

Ο εν λόγω περιορισμός ή αναστολή δεν μπορούν να εφαρ
μόζονται όσον αφορά τη δημιουργία θυγατρικών από πιστω
τικά ιδρύματα ή τις θυγατρικές τους που έχουν λάβει τη 
δέουσα άδεια λειτουργίας στην Κοινότητα, ούτε όσον αφορά 
την κτήση συμμετοχής από αυτά τα ιδρύματα ή τις θυγατρι
κές σε πιστωτικό ίδρυμα της Κοινότητας. 

5. Όταν η Επιτροπή προβεί σε μια από τις διαπιστώσεις 
που αναφέρονται στις παραγράφους 3 και 4, τα κράτη μέλη 
την ενημερώνουν, κατόπιν αιτήσεως της: 

α) για κάθε αίτηση χορήγησης άδειας λειτουργίας μιας 
άμεσα ή έμμεσα θυγατρικής επιχείρησης της οποίας η ή οι 
μητρικές επιχειρήσεις διέπονται από τη νομοθεσία της εν 
λόγω τρίτης χώρας· 

β) όταν οι αρμόδιες αρχές τους πληροφορούνται, σύμφωνο 
με το άρθρο Π, ότι μια τέτοια επιχείρηση σκοπεύει ve 
αποκτήσει συμμετοχή σε πιστωτικό ίδρυμα της Κοινότη 
τας έτσι ώστε το τελευταίο να καταστεί θυγατρική τη 
επιχείρησης αυτής. 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΏΝ ΤΡΑΠΕΖΠΝ 
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νυτή η υποχρέωση της ενημέρωσης παύει να υπάρχει μόλις 
ϊυναφθεί συμφωνία με την τρίτη χώρα που αναφέρεται στις 
(αραγράφους 3 ή 4, ή όταν παύσουν να εφαρμόζονται τα 
ιέτρα της παραγράφου 4 δεύτερο και τρίτο εδάφιο. 

5. Τα μέτρα που λαμβάνονται βάσει του παρόντος άρθρου 
ιιρέπει να είναι σύμφωνα με τις υποχρεώσεις που έχει 
αναλάβει η Κοινότητα βάσει διεθνών συμφωνιών, είτε διμε
ρών είτε πολυμερών, οι οποίες διέπουν την ανάληψη δρα
στηριότητος πιστωτικού ιδρύματος και την άσκηση της. 

ΤΙΤΛΟΣ IV 

Εναρμόνιση των προϋποθέσεων άσκησης δραστηριότητας 
των πιστωτικών ιδρυμάτων 

Άρθρο 10 

1. Τα ίδια κεφάλαια ενός πιστωτικού ιδρύματος δεν επι
τρέπεται να είναι κατώτερα από το ποσό του αρχικού 
κεφαλαίου που απαιτείται δυνάμει του άρθρου 4 κατά τη 
χορήγηση αδείας λειτουργίας. 

2. Τα κράτη μέλη μπορούν να αποφασίσουν ότι τα πιστω
τικά ιδρύματα που υπάρχουν κατά τη θέση σε εφαρμογή της 
παρούσας οδηγίας και των οποίων τα ίδια κεφάλαια δεν 
φθάνουν τα επίπεδα που καθορίζονται για το αρχικό κεφά
λαιο από το άρθρο 4, μπορούν να συνεχίσουν τις δραστηριό
τητες τους. Στην περίπτωση αυτή, τα ίδια κεφάλαια δεν 
επιτρέπεται να είναι κατώτερα από το ανώτατο ποσό στο 
οποίο θα έχουν ανέλθει από την ημερομηνία της κοινοποίη
σης της παρούσας οδηγίας και μετά. 

3. Εάν ο έλεγχος ενός πιστωτικού ιδρύματος, που υπάγε
ται στην κατηγορία της παραγράφου 2, περιέλθει σε φυσικό ή 
νομικό πρόσωπο άλλο από εκείνο που ήλεγχε προηγουμένως 
το ίδρυμα, τα ίδια κεφάλαια αυτού του ιδρύματος θα πρέπει 
να ισούνται τουλάχιστον με το αρχικό κεφάλαιο που καθο
ρίζεται από το άρθρο 4. 

4. Ωστόσο, σε ορισμένες ειδικές περιστάσεις και εφόσον 
συναινούν οι αρμόδιες αρχές, εάν συγχωνευθούν δύο ή 
περισσότερα πιστωτικά ιδρύματα που υπάγονται στην κατη
γορία της παραγράφου 2, το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων του 
ιδρύματος που προκύπτει από τη συγχώνευση, δεν επιτρέπε
ται να είναι μικρότερο από το άθροισμα των ιδίων κεφαλαίων 
των συγχωνευμένων ιδρυμάτων, κατά την ημερομηνία της 
συγχώνευσης, από τη στιγμή που τα ενδεικνυόμενα βάσει του 
άρθρου 4 επίπεδα δεν έχουν επιτευχθεί. 

5. Ωστόσο, εάν στις περιπτώσεις που αναφέρονται στις 
παραγράφους 1, 2 και 4, τα ίδια κεφάλαια μειωθούν, οι 
αρμόδιες αρχές μπορούν, όταν δικαιολογείται από τις περι
στάσεις, να τάσσουν σύντομη προθεσμία, προκειμένου το 
πιστωτικό ίδρυμα να επαναφέρει τα κεφάλαια του στο 
απαιτούμενο ελάχιστο όριο ή να παύσει τις δραστηριότητες 
του. 

Άρθρο 11 

1. Τα κράτη μέλη προβλέπουν ότι κάθε φυσικό ή νομικό 
πρόσωπο το οποίο σκοπεύει" να αποκτήσει, άμεσα ή έμμεσα, 
ειδική συμμετοχή σε ένα; πιστωτικό ίδρυμα, πρέπει να 

ενημερώνει προηγουμένως τις αρμόδιες αρχές και να τους 
κοινοποιεί το ποσό αυτής της συμμετοχής. Κάθε φυσικό ή 
νομικό πρόσ(οπο πρέπει, ομοίως, να ενημερώνει τις αρμόδιες 
αρχές ες;6σον σκοπεύει να αυξήσει την ειδική συμμετοχή του 
ούτως ώστε η αναλογία των δικαιωμάτων ψήφου ή των 
μεριδίων του κεφαλαίου που κατέχει να φθάσει ή να υπερβεί 
τα κατώτατα όρια του 20, του 33 ή του 50%, ή το πιστωτικό 
ίδρυμα να καταστεί θυγατρική του. 

Με την επιφύλαξη της παραγράφου 2, οι αρμόδιες αρχές 
διαθέτουν μέγιστη προθεσμία τριών μηνών, από την ημερο
μηνία της ενημέρωσης που προβλέπεται στο πρώτο εδάφιο, 
προκειμένου να αντιταχθούν στο εν λόγω σχέδιο εάν, με 
γνώμονα την ανάγκη να εξασφαλισθεί συνετή και χρηστή 
διαχείριση του πιστωτικού ιδρύματος, δεν έχουν πειστεί για 
την ποιότητα του προσώπου που αναφέρεται στο πρώτο 
εδάφιο. Οι αρμόδιες αρχές, εφόσον δεν αντιταχθούν, μπο
ρούν να ορίσουν μέγιστη προθεσμία για την υλοποίηση του 
σχεδίου που αναφέρει το πρώτο εδάφιο. 

2. Εάν τις συμμετοχές που προβλέπονται στην παράγραφο 
1 αποκτά πιστωτικό ίδρυμα του οποίου η άδεια λειτουργίας 
έχει χορηγηθεί από άλλο κράτος μέλος, ή μητρική επιχείρηση 
πιστωτικού ιδρύματος του οποίου η άδεια λειτουργίας έχει 
χορηγηθεί από άλλο κράτος μέλος, ή φυσικό ή νομικό 
πρόσωπο που ελέγχει πιστωτικό ίδρυμα του οποίου η άδεια 
λειτουργίας έχει χορηγηθεί από άλλο κράτος μέλος, και εάν, 
λόγω αυτής της απόκτησης συμμετοχής, το πιστωτικό 
ίδρυμα το κεφάλαιο του οποίου αφορά η συμμετοχή, γίνεται 
θυγατρική του αποκτώντος ή περιέρχεται υπό τον έλεγχο του, 
η κρίση περί της απόκτησης θα πρέπει προηγουμένως 
να αποτελέσει αντικείμενο της κατά το άρθρο 7 διαβού
λευσης. 

3. Τα κράτη μέλη προβλέπουν ότι κάθε φυσικό ή νομικό 
πρόσωπο το οποίο σκοπεύει να παύσει να κατέχει, άμεσα ή 
έμμεσα, ειδική συμμετοχή σε ένα πιστωτικό ίδρυμα, πρέπει 
να ενημερώνει προηγουμένως τις αρμόδιες αρχές και να τους 
κοινοποιεί το ύψος της προτεινόμενης συμμετοχής του. Κάθε 
φυσικό ή νομικό πρόσωπο πρέπει, ομοίως, να ενημερώνει τις 
αρμόδιες αρχές εφόσον σκοπεύει να μειώσει την ειδική του 
συμμετοχή έτσι ώστε η αναλογία των δικαιωμάτων ψήφου ή 
των μεριδίων του κεφαλαίου που κατέχει να κατεβεί κάτω 
από τα κατώτατα όρια του 20, του 33 ή του 50 % ή το 
πιστωτικό ίδρυμα να παύσει να είναι θυγατρική του. 

4. Τα πιστωτικά ιδρύματα ανακοινώνουν στις αρμόδιες 
αρχές, μόλις λάβουν σχετική γνώση, τις αποκτήσεις ή 
εκχωρήσεις συμμετοχών στο κεφάλαιο τους οι οποίες αυξά
νουν ή μειώνουν τα ποσοστά συμμετοχής πάνω ή κάτω από 
ένα από τα κατώτατα όρια που αναφέρονται στις παραγρά
φους 1 και 3. 

Ομοίως, ανακοινώνουν τουλάχιστον μια φορά το χρόνο, τα 
ονόματα των μετόχων ή εταίρων που έχουν ειδικές συμμετο
χές καθώς και τα ποσά των συμμετοχών αυτών, όπως 
προκύπτουν, ιδίως, από τα στοιχεία που συγκεντρώθηκαν 
κατά την ετήσια γενική συνέλευση των μετόχων ή εταίρων ή 
από τις πληροφορίες που περιέρχονται εις γνώση τους 
δυνάμει των υποχρεώσεων που επιβάλλονται στις εταιρείες, 
οι μετοχές των οποίων είναι εισηγμένες στο χρηματιστή
ριο. 

5. Τα κράτη μέλη προβλέπουν ότι, σε περίπτωση που η 
επιρροή των προσώπων τα οποία αναφέρει η παράγραφος 1 
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είναι δυνατόν να αποβεί εις βάρος της συνετής και χρηστής 
διαχείρισης του ιδρύματος, οι αρμόδιες αρχές λαμβάνουν τα 
κατάλληλα μέτρα για να τερματισθεί αυτή η κατάσταση. Στα 
εν λόγω μέτρα είναι δυνατό να περιλαμβάνονται, μεταξύ 
άλλων, διαταγές, κυρώσεις κατά των διευθυνόντων ή ανα
στολή της άσκησης των δικαιωμάτων ψήφου που απορρέουν 
από μετοχές ή μερίδια που κατέχουν οι εν λόγω μέτοχοι ή 
εταίροι. 

Παρόμοια μέτρα εφαρμόζονται και κατά των φυσικών ή 
νομικών προσώπων που παραβαίνουν την υποχρέωση να 
ενημερώνουν προηγουμένως τις αρχές όπως ορίζεται στην 
παράγραφο 1. Σε περίπτωση που αποκτηθεί συμμετοχή παρά 
την αντίθεση των αρμοδίων αρχών, τα κράτη μέλη, ανεξάρ
τητα από άλλες κυρώσεις που μπορούν να θεσπίζουν, ορίζουν 
είτε την αναστολή της άσκησης των αντίστοιχων δικαιωμά
των ψήφου, είτε την ακυρότητα ή τη δυνατότητα ακύρωσης 
των σχετικών ψήφων. 

Άρθρο 12 

1. Ένα πιστωτικό ίδρυμα δεν μπορεί να κατέχει ειδική 
συμμετοχή ανώτερη του 15% των ιδίων κεφαλαίων του σε 
επιχείρηση που δεν είναι ούτε πιστωτικό ίδρυμα ούτε χρημα
τοδοτικό ίδρυμα ούτε επιχείρηση της οποίας η δραστηριότη
τα ορίζεται στο άρθρο 43 παράγραφος 2 στοιχείο στ) της 
οδηγίας 86/635/ΕΟΚ. 

2. Το συνολικό ποσό των ειδικών συμμετοχών σε επιχει
ρήσεις που δεν είναι πιστωτικά ιδρύματα, χρηματοδοτικά 
ιδρύματα ή επιχειρήσεις των οποίων η δραστηριότητα ορίζε
ται στο άρθρο 43 παράγραφος 2 στοιχείο στ) της οδηγίας 
86/635/ΕΟΚ, δεν μπορεί να υπερβαίνει το 60% των ιδίων 
κεφαλαίων του πιστωτικού ιδρύματος. 

3. Τα κράτη μέλη μπορούν να εξαιρούν από τους περιο
ρισμούς που προβλέπονται στις παραγράφους 1 και 2, τις 
συμμετοχές στις ασφαλιστικές εταιρείες, όπως ορίζονται 
στην οδηγία 73/239/ΕΟΚ (>), όπως τροποποιήθηκε τελευταία 
από την οδηγία 88/357/ΕΟΚ (2) και στην οδηγία 79/267/ 
ίΟΚ (3), όπως τροποποιήθηκε τελευταία από την πράξη 

προσχωρήσεως του 1985. 

ιδρύματος ή τη λήψη άλλων μέτρων ισοδυνάμου αποτελέ
σματος. 

6. Η τήρηση των ορίων που καθορίζονται στις παραγρά
φους 1 και 2 αποτελεί αντικείμενο εποπτείας και ελέγχου σε 
ενοποιημένη βάση σύμφωνα με την οδηγία 83/350/ΕΟΚ. 

7. Τα πιστωτικά ιδρύματα τα οποία, κατά την ημερομηνία 
έναρξης εφαρμογής των διατάξεων εφαρμογής της παρούσας 
οδηγίας, υπερβαίνουν τα όρια που καθορίζονται στις παρα
γράφους 1 και 2, έχουν στη διάθεση τους προθεσμία δέκα 
ετών από την ημερομηνία αυτή για να συμμορφωθούν με τις 
διατάξεις αυτές. 

8. Τα κράτη μέλη μπορούν να ορίζουν ότι οι αρμόδιες 
αρχές δεν εφαρμόζουν τα όρια που καθορίζονται στις παρα
γράφους 1 και 2, εάν προβλέπουν ότι τα πλεονάσματα 
ειδικών συμμετοχών σε σχέση με τα όρια αυτά πρέπει να 
καλύπτονται κατά 100% από τα ίδια κεφάλαια τα οποία δεν 
λαμβάνονται υπόψη κατά τον υπολογισμό του συντελεστή 
φεργγυότητας. Αν υπάρχουν πλεονάσματα σε σχέση με τα 
όρια των παραγράφων 1 και 2, το ποσό που πρέπει να 
καλύπτεται με ίδια κεφάλαια είναι το υψηλότερο από τα 
πλεονάσματα. 

Άρθρο 13 

1. Την προληπτική εποπτεία επί των πιστωτικών ιδρυμά
των, η οποία καλύπτει και τις βάσει του άρθρου 18 δραστη
ριότητες τους, ασκούν οι αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους 
καταγωγής, με την επιφύλαξη των διατάξεων της παρούσας 
οδηγίας που απονέμουν αρμοδιότητα στην αρμόδια αρχή του 
κράτους μέλους υποδοχής. 

2. Οι αρμόδιες αρχές του .κράτους μέλους καταγωγής 
απαιτούν από κάθε πιστωτικό ίδρυμα να έχει καλή διοικητι
κή και λογιστική οργάνωση και πρόσφορες διαδικασίες 
εσωτερικού ελέγχου. 

3. Οι παράγραφοι 1 και 2 δεν κωλύουν την εποπτεία σε 
ενοποιημένη βάση δυνάμει της οδηγίας 83/350/ΕΟΚ. 

4. Οι μετοχές ή τα μερίδια που κατέχονται προσωρινά, 
κατά τη διάρκεια χρηματοδοτικής ενίσχυσης που αποσκοπεί 
στην εξυγίανση ή τη διάσωση μιας επιχείρησης, ή λόγω 
διαδικασίας ανέκκλητης αγοράς τίτλων (underwriting) κατά 
την κανονική διάρκεια της έκδοατ\ς των τίτλων αυτών ή ιδίω 
ονόματι αλλά για λογαριασμό τρίτου, δεν συμπεριλαμβάνο
νται στις ειδικές συμμετοχές κατά τον υπολογισμό των ορίων 
που καθορίζονται στις παραγράφους 1 και 2. Οι μετοχές ή τα 
μερίδια που δεν έχουν το χαρακτήρα παγίων χρηματοπι
στωτικών στοιχείων κατά την έννοια του άρθρου 35 παρά
γραφος 2 της οδηγίας 86/635/ΕΟΚ, δεν συμπεριλαμβάνο
νται. 

5. Η υπέρβαση των ορίων που καθορίζονται στις παρα
γράφους 1 και 2 είναι δυνατή μόνο σε εξαιρετικές περιπτώ
σεις. Εντούτοις, στην περίπτωση αυτή, οι αρμόδιες αρχές 
απαιτούν την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων του πιστωτικού 

(') ΕΕ αριθ. L 228 της 16. 8. 1973, σ. 3. 
(2) ΕΕ αριθ. L 172 της 4. 7. 1988, σ. 1. 
(3) ΕΕ αριθ. L 63 της 13. 3. 1979, σ. 1. 

Άρθρο 14 

1. Στο άρθρο 7 παράγραφος 1 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ, τα 
τέλος της δεύτερης περιόδου αντικαθίσταται από το ακόλου
θο κείμενο: «καθώς και όλες τις πληροφορίες που μπορούν ve 
διευκολύνουν τον έλεγχο αυτών των ιδρυμάτων, ιδίως όσο\ 
αφορά τη ρευστότητα, τη φερεγγυότητα, την εγγύηση τω1 

καταθέσεων, τον περιορισμό των μεγάλων χρηματοδοτικά;' 
ανοιγμάτων, τη διοικητική και λογιστική οργάνωση και του; 
μηχανισμούς εσωτερικού ελέγχου». 

2. Μέχρις ότου υπάρξει μεταγενέστερος συντονισμός, τ 
κράτος μέλος υποδοχής, σε συνεργασία με την αρμόδια αρχ 
του κράτους μέλους καταγωγής, εξακολουθεί να έχει τη 
ευθύνη της εποπτείας της ρευστότητας του υποκατάστημα 
τος πιστωτικού ιδρύματος. Με την επιφύλαξη των μέτρα 
που απαιτούνται για την ενίσχυση του Ευρωπαϊκού Νομισμί 
τικού Συστήματος, το κράτος μέλος υποδοχής διατηρεί ό) 
την ευθύνη των μέτρων που προκύπτουν από την εφαρμο1 

της νομισματικής πολιτικής του. Τα μέτρα αυτά δεν επιτρ 
πεται να προβλέπουν άνιση ή περιοριστική μεταχείριση λόι 
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>υ γεγονότος ότι το πιστωτικό ίδρυμα έχει λάβει άδεια 
;ιτουργίας σε άλλο κράτος μέλος. 

Με την επιφύλαξη μεταγενέστερου συντονισμού των 
έτρων για τονέλεγχο των κινδύνων που δημιουργούνται από 
ην ύπαρξη ανοικτών θέσεων σε συμβάσεις, όταν οι κίνδυνοι 
υτοί απορρέουν από πράξεις που πραγματοποιούνται σε 
ρηματοδοτικές αγορές άλλων κρατών μελών, οι αρμόδιες 
ρχές αυτών των κρατών μελών θα πρέπει να συνεργάζονται 
ε τις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής ώστε 
α σχετικά ιδρύματα να υποχρεώνονται να λαμβάνουν τα 
ιέτρα για την κάλυψη των προαναφερομένων κινδύνων. 

Αρθρο 15 

1. Τα κράτη μέλη υποδοχής προβλέπουν ότι, όταν ένα 
πιστωτικό ίδρυμα που έχει λάβει άδεια λειτουργίας σε άλλο 
κράτος μέλος ασκεί τη δραστηριότητα του μέσω υποκατα
στήματος, οι αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής 
μπορούν, αφού ενημερώσουν προηγουμένως τις αρμόδιες 
αρχές του κράτους μέλους υποδοχής, να προβαίνουν, οι ίδιες 
ή μέσω εντεταλμένου προς τούτο προσώπου, στην επιτόπια 
εξακρίβωση των πληροφοριών που προβλέπονται στο άρθρο 
7 παράγραφος 1 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ. 

2. Οι αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής 
μπορούν επίσης να προσφεύγουν, για τον έλεγχο των υποκα
ταστημάτων, σε μια από τις άλλες διαδικασίες που προβλέ
πονται στο άρθρο 5 παράγραφος 4 της οδηγίας 83/350/ 
ΕΟΚ. 

3. Το παρόν άρθρο δεν θίγει το δικαίωμα των αρμόδιων 
αρχών του κράτους μέλους υποδοχής να προβαίνουν στον 
επιτόπιο έλεγχο των εγκατεστημένων στο έδαφος τους υπο
καταστημάτων κατά την άσκηση των αρμοδιοτήτων οι 
οποίες τους απονέμονται βάσει της παρούσας οδηγίας. 

Αρθρο 16 

Το άρθρο 12 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ αντικαθίσταται από το 
ακόλουθο κείμενο: 

«Αρθρο 12 

1. Τα κράτη μέλη προβλέπουν ότι όλα τα πρόσωπα που 
ασκούν ή έχουν ασκήσει δραστηριότητα για λογαριασμό 
των αρμόδιων αρχών καθώς και οι εντεταλμένοι από τις 
αρμόδιες αρχές ελεγκτές ή εμπειρογνάιμονες, υποχρεού
νται στην τήρηση του επαγγελματικού απορρήτου. Το 
απόρρητο αυτό συνεπάγεται ότι οι εμπιστευτικές πληρο
φορίες οι οποίες περιέρχονται εις γνώση τους κατά την 
άσκηση των επαγγελματικών τους καθηκόντων δεν επι
τρέπεται να γνωστοποιούνται σε κανένα απολύτως πρό
σωπο ή αρχή, παρά μόνο με συνοπτική ή συγκεντρωτική 
μορφή, ώστε να μην προκύπτει η ταυτότητα του συγκε-
κριιιένου πιστωτικού ιδρύματος, με την επιφύλαξη των 
περιπτώσεων που εμπίπτουν στο ποινικό δίκαιο. 

Εντούτοις, οσάκις πρόκειται για πιστωτικό ίδρυμα που 
έχει κηρυχθεί σε πτώχευση ή του οποίου διατάχθηκε 
αναγκαστική εκκαθάριση με δικαστική απόφαση, όσες 
εμπιστευτικές πληροφορίες δεν αφορούν τους τρίτους που 
αναμείχθηκαν στις προσπάθειες διάσωσης του επιτρέπε
ται να ανακοινωθούν στα πλαίσια διαδικασιών του αστι
κού ή του εμπορικού δικαίου. 

2. Η παράγραφος 1 δεν κωλύει τις αρμόδιες αρχές διαφό
ρων κρατών μελών να ανταλλάσσουν πληροφορίες 

κατά τα προβλεπόμενα στις οδηγίες που εφαρμόζονται στα 
πιστωτικά ιδρύματα. Αυτές οι πληροφορίες εμπίπτουν στο 
επαγγελματικό απόρρητο που αναφέρεται στην παράγρα
φο 1. 

3. Τα κράτη μέλη δεν μπορούν να συνάπτουν με τις 
αρμόδιες αρχές τρίτων χωρών συμφωνίες συνεργασίας 
που να προβλέπουν την ανταλλαγή πληροφοριών, παρά 
μόνον εφόσον οι πληροφορίες που ανακοινώνονται 
καλύπτονται, όσον αφορά το επαγγελματικό απόρρητο, 
από εγγυήσεις τουλάχιστον ισοδύναμες με αυτές που 
προβλέπονται στο παρόν άρθρο. 

4. Η αρμόδια αρχή η οποία δέχεται εμπιστευτικές 
πληροφορίες, σύμφωνα με τις παραγράφους 1 και 2, 
μπορεί να τις χρησιμοποιεί κατά την άσκηση των καθη
κόντων της: 

— για την εξέταση των όρων πρόσβασης στη δραστηριό
τητα πιστωτικού ιδρύματος και για τη διευκόλυνση 
του ελέγχου, σε ατομική και σε ενοποιημένη βάση, των 
όρων άσκησης αυτής της δραστηριότητας, ιδίως όσον 
αφορά την εποπτεία της ρευστότητας, της φερέγγυο 
τητας, των μεγάλων χρηματοδοτικών ανοιγμάτων 
καθώς και τη διοικητική και λογιστική οργάνωση και 
τους μηχανισμούς εσωτερικού ελέγχου, ή 

— για την επιβολή κυρώσεων, ή 

— στα πλαίσια διοικητικής προσφυγής εναντίον απόφα
σης της αρμόδιας αρχής, ή 

— στα πλαίσια δικαστικών διαδικασιών που έχουν κινη
θεί δυνάμει του άρθρου 15* ή δυνάμει ειδικών διατάξεων 
των οδηγιών που διέπουν τον τομέα των πιστωτικών 
ιδρυμάτων. 

5. Οι παράγραφοι 1 και 4 δεν εμποδίζουν τη μεταξύ των 
αρμόδιων αρχών ανταλλαγή πληροφοριών εντός του ιδίου 
κράτους μέλους, εφόσον υπάρχουν περισσότερες από μία 
αρμόδιες αρχές, ή μεταξύ κρατών μελών: 

— ο^ΐΜΛά^Γχβϋν-Ι^σΛλένΐέχοι^^ 
μ«λο3, 

— και των αρχών που έχουν δημόσια εξουσία για την 
εποπτεία των άλλων χρηματοδοτικών ιδρυμάτων 
(institutions financières) και των ασφαλιστικών εταίρε 
ών καθώς και των αρχών που έχουν την ευθύνη της 
εποπτείας των χρηματοδοτικών αγορών, 

— και των οργάνων που συμμετέχουν στην εκκαθάριση 
και την πτώχευση των πιστωτικών ιδρυμάτων και σε 
άλλες παρεμφερείς διαδικασίες, 

— και των προσώπων τα οποία είναι επιφορτισμένα με το 
νόμιμο έλεγχο των λογαριασμών του πιστωτικού 
ιδρύματος και των άλλων χρηματοπιστωτικών 
ιδρυμάτων, 

για την εκπλήρωση της εποπτικής τους αποστολής καθώς 
και για τη διαβίβαση, σε οργανισμούς αρμόδιους για τη 
διαχείριση συστημάτων εγγύησης καταθέσεων, πληροφο
ριών που είναι απαραίτητες για την εκπλήρωση της 
αποστολής τους. Οι παραλαμβανόμενες από αυτές τις 
αρχές, οργανισμούς και πρόσωπα πληροφορίες υπόκει
νται στους κανόνες επαγγελματικού απόρρητου της 
παραγράφου !. 

6. Ομοίως, οι διατάξεις του παρόντος άρθρου δεν 
εμποδίζουν τη διαβίβαση εκ μέρους αρμόδιας αρχής, στις 
κεντρικές τράπεζες που δεν ασκούν έλεγχο των καθ' 
έκαστον πιστωτικών ιδρυμάτων, των πληροφοριών τις 
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οποίες πρέπει να γνωρίζουν ως νομισματικές αρχές. Οι 
πληροφορίες που λαμβάνονται στα πλαίσια αυτά υπόκει
νται στο επαγγελματικό απόρρητο της παραγράφου 1. 

7. Εξάλλου, παρά τις διατάξεις τις προβλεπόμενες στις 
παραγράφους 1 και 4, τα κράτη μέλη μπορούν να επιτρέ
ψουν, νομοθετικώς, τη γνωστοποίηση ορισμένων πληρο
φοριών σε άλλες δημόσιες υπηρεσίες που είναι αρμόδιες 
για τη νομοθεσία περί εποπτείας και ελέγχου των πιστω
τικών ιδρυμάτων, των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων, 
των υπηρεσιών επενδύσεων και των ασφαλιστικών εται
ρειών καθώς και στους επιθεωρητές τους εντεταλμένους 
από τις εν λόγω υπηρεσίες. 

Αυτές οι γνωστοποιήσεις πληροφοριών επιτρέπονται 
όμως μόνον όταν αυτό είναι αναγκαίο για λόγους προλη
πτικού ελέγχου. 

Πάντως, τα κράτη μέλη προβλέπουν ότι οι πληροφορίες 
που λαμβάνονται βάσει των παραγράφων 2 και 5 καθώς 
και κατά τους επιτόπιους ελέγχους που αναφέρονται στο 
άρθρο 15 παράγραφοι 1 και 2 της οδηγίας 89/646/ΕΟΚ ('), 
δεν επιτρέπεται να αποτελούν αντικείμενο των γνωστο
ποιήσεων που προβλέπει η παρούσα παράγραφος, χωρίς 
τη ρητή συγκατάθεση της αρμοδίας αρχής που ανακοίνω
σε τις πληροφορίες ή της αρμόδιας αρχής του κράτους 
μέλους όπου διενεργήθηκε ο επιτόπιος έλεγχος. 

(') ΕΕ αριθ. 386 της 30. 12. 1989, σ. 1.» 

Άρθρο 17 

Με την επιφύλαξη των διαδικασιών ανάκλησης των αδειών 
λειτουργίας και των διατάξεων του ποινικού δικαίου, τα 
κράτη μέλη προβλέπουν ότι οι αντίστοιχες αρμόδιες αρχές 
τους μπορούν να επιβάλλουν κυρώσεις ή να λαμβάνουν μέτρα 
κατά των πιστωτικών ιδρυμάτων ή των υπεύθυνων διευθυ
νόντων τους, σε περίπτωση παράβασης νομοθετικών, κανο
νιστικών ή διοικητικών διατάξεων σχετικών με τον έλεγχο ή 
την άσκηση των δραστηριοτήτων. Σκοπός αυτών των μέτρων 
ή κυρώσεων είναι να σταματήσει η διάπραξη των παραβάσε
ων που διαπιστώνονται ή να εκλείψουν τα αίτια που τις 
προκάλεσαν. 

ΤΙΤΛΟΣ V 

Διατάξεις για την ελεύθερη εγκατάσταση και την ελεύθερη 
παροχή υπηρεσιών 

Άρθρο 18 

1. Τα κράτη μέλη προβλέπουν ότι οι δραστηριότητες που 
περιλαμβάνονται στον κατάλογο του παραρτήματος μπο
ρούν να ασκούνται στο έδαφος τους σύμφωνα με τις διατά
ξεις των άρθρων 19, 20 και 21, τόσο μέσω της εγκατάστασης 
υποκαταστήματος όσο και με τη μορφή παροχής υπηρεσιών, 
από κάθε πιστωτικό ίδρυμα που έχει λάβει άδεια λειτουργίας 
και εποπτεύεται από τις αρμόδιες αρχές ενός άλλου κράτους 
μέλους, σύμφωνα με τις διατάξεις της παρούσας οδηγίας, 
εφόσον οι δραστηριότητες αυτές καλύπτονται από την άδεια 
λειτουργίας. 

2. Τα κράτη μέλη προβλέπουν επίσης ότι οι δραστηριότη
τες που περιλαμβάνονται στον κατάλογο του παραρτήματος 
μπορούν να ασκούνται στο έδαφος τους σύμφωνα με τις 
διατάξεις των άρθρων 19, 20 και 21, μέσω της εγκατάστασης 
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υποκαταστήματος ή με τη μορφή παροχής υπηρεσιών, από 
κάθε χρηματοπιστωτικό ίδρυμα άλλου κράτους μέλους, 
θυγατρική πιστωτικού ιδρύματος ή θυγατρική πολλών πιστω
τικών ιδρυμάτων το νόμιμο καταστατικό του οποίου επιτρέ
πει την άσκηση αυτών των δραστηριοτήτων και το οποίο 
συγκεντρώνει τις παρακάτω προϋποθέσεις: 

— η μητρική επιχείρηση ή ot μητρικές επιχειρήσεις έχουν 
λάβει άδεια λειτουργίας ως πιστωτικά ιδρύματα στο 
κράτος μέλος στο δίκαιο του οποίου υπάγεται η θυγα
τρική, 

— οι εν λόγω δραστηριότητες ασκούνται ήδη πράγματι στο 
ίδιο κράτος μέλος, 

— η μητρική επιχείρηση ή μητρικές επιχειρήσεις κατέχουν 
το 90 % τουλάχιστον των δικαιωμάτων ψήφου που απορ
ρέουν από την κατοχή μεριδίων ή μετοχών της θυγατρι
κής, 

— η μητρική επιχείρηση ή οι μητρικές επιχειρήσεις αποδει
κνύουν στις αρμόδιες αρχές ότι η διαχείριση της θυγατρι
κής ασκείται με σύνεση και, εφόσον συγκατατίθενται οι 
αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής, δηλώ
νουν ότι ευθύνονται εις όλόκληρον για τις υποχρεώσεις 
που αναλαμβάνει η θυγατρική, 

— η θυγατρική περιλαμβάνεται πράγματι, και ειδικότερα για 
τις εν λόγω δραστηριότητες, στην εποπτεία σε ενοποιη
μένη βάση στην οποία υπόκειται η μητρική της επιχείρηση 
ή καθεμία από τις μητρικές της επιχειρήσεις, σύμφωνα με 
την οδηγία 83/350/ΕΟΚ, ιδίως για τον υπολογισμό του 
συντελεστού φερεγγυότητας, για τον έλεγχο των μεγάλων 
χρηματοδοτικών ανοιγμάτων και τον περιορισμό των 
συμμετοχών ο οποίος προβλέπεται στο άρθρο 12 της 
παρούσας οδηγίας. 

Η συνδρομή αυτών των προϋποθέσεων πρέπει να επαληθεύε
ται από τις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής, 
οι οποίες χορηγούν στη θυγατρική σχετικό πιστοποιητικό 
που πρέπει να επισυνάπτεται στις γνωστοποιήσεις που προ
βλέπονται στα άρθρα 19 και 20. 

Οι αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής ασκούν 
εποπτεία επί της θυγατρικής σύμφωνα με τις διατάξεις του 
άρθρου 10 παράγραφος 1, των άρθρων Π και 13, του άρθρου 
14 παράγραφος 1, και των άρθρων 15 και 17 της παρούσας 
οδηγίας καθώς και του άρθρου 7 παράγραφος 1 και του 
άρθρου 12 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ. 

Οι διατάξεις που αναφέρει η παρούσα παράγραφος εφαρ
μόζονται κατ' αναλογία στις θυγατρικές με τις αναγκαίες 
προσαρμογές. Ειδικότερα, όπου «πιστωτικό ίδρυμα» τίθεται 
«χρηματοδοτικό ίδρυμα -που πληροί τις προϋποθέσεις που 
περιέχονται στο άρθρο 18 παράγραφος 2» και όπου «άδεια 
λειτουργίας» τίθεται «το νόμιμο καταστατικό». 

Στο άρθρο 19 παράγραφος 3, το δεύτερο εδάφιο έχει ως 
εξής: 

«Η αρμόδια αρχή του κράτους μέλους καταγωγής ανα
κοινώνει επίσης το ύψος των ιδίων κεφαλαίων του θυγα
τρικού χρηματοπιστωτικού ιδρύματος και του ενοποιημέ
νου συντελεστή φερεγγυότητας του πιστωτικού ιδρύματος 
που είναι μητρική του επιχείρηση.» 

Εάν το χρηματοπιστωτικό ίδρυμα το οποίο υπάγεται στις 
διατάξεις της παρούσας παραγράφου παύσει να πληροί μια 
από τις προβλεπόμενες προϋποθέσεις, το κράτος μέλος 
καταγωγής ενημερώνει σχετικά την αρμόδια αρχή του κρά-
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>ς μέλους υποδοχής, οπότε η δραστηριότητα που ασκεί το 
ιυμα στο κράτος μέλος υποδοχής υπόκειται πλέον στη 
αοθεσία του κράτους μέλους υποδοχής. 

Άρθρο 19 

Κάθε πιστωτικό ίδρυμα που επιθυμεί να ιδρύσει υποκα-
ιστημα σε άλλο κράτος μέλος, προβαίνει σε σχετική 
κοστοποίηση προς την αρμόδια αρχή του κράτους μέλους 
αταγωγής. 

Τα κράτη μέλη απαιτούν από το πιστωτικό ίδρυμα, το 
ποίο επιθυμεί την εγκατάσταση υποκαταστήματος σε άλλο 
ράτος μέλος, να συνοδεύει τη γνωστοποίηση που προβλέπει 

ι παράγραφος 1 με τις ακόλουθες πληροφορίες: 

ι) το κράτος μέλος στο οποίο σκοπεύει να ιδρύσει υποκα
τάστημα· 

3) το πρόγραμμα δραστηριοτήτων στο οποίο αναγράφο
νται, μεταξύ άλλων, το είδος των εργασιών τις οποίες 
σχεδιάζει να ασκήσει το υποκατάστημα και η οργανωτι
κή του δομή· 

γ) τη διεύθυνση, στο κράτος μέλος υποδοχής, στην οποία 
μπορεί να του ζητούνται τα έγγραφα-

δ) τα ονόματα των υπευθύνων για τη διεύθυνση του υποκα
ταστήματος. 

3. Πλην της περιπτώσεως κατά τη ν οποία η αρμόδια αρχή 
του κράτους μέλους καταγωγής, λαμβάνοντας υπόψη της το 
εν λόγω σχέδιο δραστηριοτήτων, έχει λόγους να αμφιβάλλει 
για την επάρκεια της διοικητικής οργάνωσης ή της οικονο
μικής κατάστασης του πιστωτικού ιδρύματος, η εν λόγω 
αρχήμέσα σε τρεις μήνες αφότου περιέλθουν εις γνώσιν της οι 
πληροφορίες που αναφέρει η παράγραφος 2, τις ανακοινώνει 
στην αρμόδια αρχή του κράτους μέλους υποδοχής και 
ενημερώνει σχετικά το οικείο πιστωτικό ίδρυμα. 

Η αρμόδια αρχή του κράτους μέλους καταγωγής ανακοινώ
νει, επίσης, το ύψος των ιδίων κεφαλαίων και του συντελεστή 
φερεγγυότητας του πιστωτικού ιδρύματος και, μέχρις ότου 
υπάρξει μεταγενέστερος συντονισμός, αναλυτικές πληροφο
ρίες για κάθε σύστημα εγγύησης των καταθέσεων που 
αποσκοπεί στην προστασία των καταθετών του υποκατα
στήματος. 

Εάνη αρμόδια αρχή του κράτους μέλους καταγωγής αρνείται 
να κοινοποιήσει τις πληροφορίες που αναφέρει η παράγρα
φος 2 στην αρμόδια αρχή του κράτους μέλους υποδοχής, 
γνωστοποιεί τους λόγους της άρνησης της στο ενδιαφερόμε
νο ίδρυμα μέσα σε τρεις μήνες από τη λήψη όλων των 
πληροφοριών. Η άρνηση αυτή ή η παράλειψη απάντησης 
μπορεί να αποτελέσει αντικείμενο προσφυγής στη δικαι
οσύνη του κράτους μέλους καταγωγής. 

4. Πριν το υποκατάστημα του πιστωτικού ιδρύματος αρχί
σει να ασκεί τις δραστηριότητες του, η αρμόδια αρχή του 
κράτους μέλους υποδοχής έχει προθεσμία δύο μηνών από την 
παραλαβή της ανακοίνωσης που αναφέρει η παράγραφος 3 
προκειμένου να οργανώσει την εποπτεία του πιστωτικού 
ιδρύματος σύμφωνα με το άρθρο 21 και να γνωστοποιήσει, αν 
χρειάζεται, τις προϋποθέσεις υπό τις οποίες, για λόγους 
δημοσίου συμφέροντος, αυτές οι δραστηριότητες πρέπει να 
ασκούνται μέσα στο κράτος υποδοχής. 

5. Το υποκατάστημα, μόλις λάβει ανακοίνωση εκ μέρους 
της αρμόδιας αρχής του κράτους μέλους υποδοχής ή, σε 
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περίπτωση σιωπής εκ μέρους της, μόλις λήξει η προθεσμία 
που προβλέπεται στην παράγραφο 4, μπορεί να εγκατασταθεί 
και να αρχίσει τις δραστηριότητες του. 

6. Σε περίπτωση μεταβολής του περιεχομένου μιας από τις 
πληροφορίες που κοινοποιήθηκαν σύμφωνα με τα στοι
χεία β), γ) και δ) της παραγράφου 2 ή των συστημάτων εγγύη
σης των καταθέσεων που αναφέρει η παράγραφος 3, το 
πιστωτικό ίδρυμα κοινοποιεί, γραπτώς, αυτή τη μεταβολή 
στις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής και του 
κράτους μέλους υποδοχής, τουλάχιστον ένα μήνα πριν γίνει η 
μεταβολή αυτή, ώστε η αρμόδια αρχή του κράτους μέλους 
καταγωγής να μπορέσει να αποφασίσει σύμφωνα με τις 
διατάξεις της παραγράφου 3 κατ. η αρμόδια αρχή του κρά
τους μέλους υποδοχής να αποφασίσει σύμφωνα με τις 
διατάξεις της παραγράφου 4. 

Άρθρο 20 

1. Κάθε πιστωτικό ίδρυμα το οποίο επιθυμεί να ασκήσει, 
για πρώτη φορά, τις δραστηριότητες του στο έδαφος άλλου 
κράτους μέλους, στα πλαίσια της ελεύθερης παροχής υπηρε
σιών, γνωστοποιεί στην αρμόδια αρχή του κράτους μέλους 
καταγωγής, εκείνες από τις δραστηριότητες που περιλαμ
βάνονται στον κατάλογο του παραρτήματος, τις οποίες σκο
πεύει να ασκήσει. 

2. Η αρμόδια αρχή του κράτους μέλους καταγωγής κοι
νοποιεί στην αρμόδια αρχή του κράτους μέλους υποδοχής τη 
γνωστοποίηση που προβλέπεται στην παράγραφο 1 μέσα σε 
προθεσμία ενός μηνός από την παραλαβή της. 

Άρθρο 21 

1. Τα κράτη μέλη υποδοχής μπορούν να απαιτούν, για 
στατιστικούς σκοπούς, από κάθε πιστωτικό ίδρυμα το οποίο 
έχει υποκατάστημα στο έδαφος τους, να αποστέλλει στις 
αρμόδιες αρχές τους περιοδική έκθεση για τις πράξεις που 
πραγματοποιήθηκαν στο έδαφος τους. 

Για την άσκηση των καθηκόντων που τους ανατίθενται βάσε, 
του άρθρου 14 παράγραφοι 2 και 3, τα κράτη μέλη υποδοχής 
μπορούν να απαιτούν από τα υποκαταστήματα πιστωτικών 
ιδρυμάτων που κατάγονται από άλλα κράτη μέλη, τις ίδιες 
πληροφορίες με εκείνες που απαιτούν γι' αυτό το σκοπό από 
τα εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα. 

2. Εάν οι αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους υποδοχής 
διαπιστώσουν ότι ίδρυμα, το οποίο διαθέτει υποκατάστημα ή 
παρέχει υπηρεσίες στο έδαφος του, δεν τηρεί τις νομικές 
διατάξεις που έχει θεσπίσει το εν λόγω κράτος μέλος κατ' 
εφαρμογή των διατάξεων της παρούσας οδηγίας που απονέ
μουν αρμοδιότητα στις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους 
υποδοχής, οι εν λόγω αρχές απαιτούν από το εν λόγω ίδρυμα 
να θέσει τέρμα στην αντικανονική αυτή κατάσταση. 

3. Εάν το ενδιαφερόμενο ίδρυμα δεν πράξει τα απαραίτη
τα, οι αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους υποδοχής ενημε
ρώνουν σχετικά τις αρμόδιες αρχί^ του κράτους μέλους 
καταγωγής, οι οποίες λαμβάνουν, το συντομότερο, όλα τα 
κατάλληλα μέτρα προκειμένου το πιστωτικό ίδρυμα να θέσει 
τέρμα στην αντικανονική αυτή κατάσταση. Η φύση αυτών 
των μέτρων ανακοινώνεται στις αρμόδιες αρχές του κράτους 
μέλους υποδοχής. 
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4. Εάν, παρά τη λήψη των μετρούν από το κράτος μέλος 
καταγωγής ή λόγω της ακαταλληλότητας τους ή επειδή δεν 
ελήφθησαν μέτρα στο κράτος αυτό, το ίδρυμα συνεχίζει να 
παραβιάζει τις νομικές διατάξεις που αναφέρει η παράγρα
φος 2, οι οποίες ισχύουν στο κράτος μέλος υποδοχής, το εν 
λόγω κράτος δικαιούται, αφού ενημερώσει σχετικά τις 
αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής, να λάβει τα 
ενδεικνυόμενα μέτρα προκειμένου να προληφθούν ή να 
κατασταλούν νέες παρατυπίες και, εφόσον είναι απαραίτητο, 
μπορεί να εμποδίσει το ίδρυμα αυτό να προβεί σε νέες πράξεις 
στο έδαφος του. Τα κράτη μέλη μεριμνούν ώστε τα έγγραφα 
που είναι απαραίτητα για τη λήψη παρόμοιων μέτρων να 
μπορούν να κοινοποιηθούν, μέσα στο έδαφος τους, στα 
πιστωτικά ιδρύματα. 

5. Οι προηγούμενες διατάξεις δεν θίγουν την εξουσία των 
κρατών μελών υποδοχής να λαμβάνουν τα κατάλληλα μέτρα 
για την πρόληψη ή την καταστολή των πράξεων που διενερ
γούνται στο έδαφος τους κατά παράβαση των νομικών 
διατάξεων που έχουν θεσπίσει για λόγους γενικότερου συμφέ
ροντος. Αυτό συνεπάγεται τη δυνατότητα να εμποδίζουν ένα 
πιστωτικό ίδρυμα να προβαίνει σε νέες πράξεις στο έδαφος 
τους. 

6. Κάθε μέτρο που λαμβάνεται κατ' εφαρμογή των διατά
ξεων των παραγράφων 3, 4 και 5 και επιβάλλει κυρώσεις ή 
περιορισμούς στην άσκηση παροχής υπηρεσιών, πρέπει να 
είναι δεόντως αιτιολογημένο και να ανακοινώνεται στο 
ενδιαφερόμενο ίδρυμα. Καθένα από τα μέτρα αυτά μπορεί να 
αποτελέσει αντικείμενο προσφυγής στη δικαιοσύνη του κρά
τους μέλους το οποίο έλαβε τα εν λόγω μέτρα. 

7. Προτού ακολουθήσουν τη διαδικασία που προβλέπεται 
στις παραγράφους 2, 3 και 4, οι αρμόδιες αρχές του κράτους 
μέλους υποδοχής μπορούν, σε περίπτωση επείγουσας ανά
γκης, να λαμβάνουν τα αναγκαία ασφαλιστικά μέτρα για την 
προστασία των συμφερόντων των καταθετών, των επενδυ
τών ή των άλλων προσώπων στα οποία παρέχονται οι 
υπηρεσίες. Η Επιτροπή των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και οι 
αρμόδιες των ενδιαφερομένων άλλων κρατών μελών πρέπει 
να ενημερώνονται το συντομότερο για τα μέτρα αυτά. 

Σ' αυτή την περίπτωση, η Επιτροπή μπορεί, αφού ζητήσει τη 
γνώμη των αρμόδιων αρχών των ενδιαφερομένων κρατών 
μελών, να αποφασίσει ότι το οικείο κράτος μέλος πρέπει να 
τροποποιήσει ή να καταργήσει τα μέτρα αυτά. 

8. Τα κράτη μέλη υποδοχής μπορούν να λαμβάνουν τα 
ενδεδειγμένα μέτρα για την καταστολή ή την πρόληψη των 
παρατυπιών που διαπράττονται στο έδαφος τους, ασκώντας 
τις εξουσίες που τους παρέχονται δυνάμει της παρούσας 
οδηγίας. Τούτο συνεπάγεται τη δυνατότητα να εμποδίζουν 
ένα ίδρυμα να προβαίνει σε νέες πράξεις στο έδαφος τους. 

9. Σε περίπτωση ανάκλησης της άδειας λειτουργίας, οι 
αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους υποδοχής ενημερώνο
νται και λαμβάνουν τα απαραίτητα μέτρα ώστε να εμποδί
σουν το εν λόγω ίδρυμα να προβεί σε νέες πράξεις στο έδαφος 
τους και να διασφαλίσουν τα συμφέροντα των καταθετών. 
Κάθε δύο χρόνια, η Επιτροπή υποβάλλει, για τις περιπτώσεις 
αυτές, έκθεση στη Συμβουλευτική Επιτροπή Τραπεζών. 

10. Τα κράτη μέλη ανακοινώνουν στην Επιτροπή τον 
αριθμό και το είδος των περιπτώσεων για τις οποίες υπήρξαν 
απορριπτικές αποφάσεις σύμφωνα με το άρθρο 19 ή των 
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περιπτώσεων στις οποίες ελήφθησαν μέτρα σύμφωνα με την 
παράγραφο 4. Κάθε δύο χρόνια, η Επιτροπή υποβάλλει, για 
τις περιπτώσεις αυτές, έκθεση στη Συμβουλευτική Επιτροπή 
Τραπεζίων. 

11. Το παρόν άρθρο δεν κωλύει τα πιστωτικά ιδρύματα τα 
οποία εδρεύουν σε άλλο κράτος μέλος να διαφημίζουν τις 
υπηρεσίες, τις οποίες παρέχουν, με όλα τα μέσα επικοινωνίας 
που υπάρχουν στο κράτος υποδοχής, τηρουμένων των κανό
νων που ενδεχομένως διέπουν τον τύπο και το περιεχόμενο 
της εν λόγοι διαφήμισης και έχουν θεσπιστεί για λόγους 
γενικού συμφέροντος. 

ΤΙΤΛΟΣ VI 

Τελικές διατάξεις 

Άρθρο 22 

1. Οι τεχνικές προσαρμογές της παρούσας οδηγίας, όσον 
αφορά τις ακόλουθες περιπτώσεις, θεσπίζονται με τη διαδι
κασία της παραγράφου 2: 

— τη διεύρυνση του περιεχομένου του καταλόγου ο οποίος 
μνημονεύεται στο άρθρο 18 και περιέχεται στο παράρτη
μα ή την προσαρμογή της ορολογίας του καταλόγου 
προκειμένου να λαμβάνονται υπόψη οι εξελίξεις στις 
χρηματοπιστωτικές αγορές, 

— την τροποποίηση του ποσού του αρχικού κεφαλαίου το 
οποίο προβλέπεται στο άρθρο 4 προκειμένου να λαμ
βάνονται υπόψη οι οικονομικές και νομισματικές εξε
λίξεις, 

— τους τομείς στους οποίους οι αρμόδιες αρχές οφείλουν να 
ανταλλάσσουν πληροφορίες και οι οποίοι απαριθμούνται 
στο άρθρο 7 παράγραφος 1 της οδηγίας 77/780/ΕΟΚ, 

— την αποσαφήνιση των ορισμών προκειμένου να διασφαλί
ζεται η ομοιόμορφη εφαρμογή της παρούσας οδηγίας στην 
Κοινότητα, 

— την αποσαφήνιση των ορισμών προκειμένου να λαμβά
νονται υπόψη, κατά την εφαρμογή της παρούσας οδηγίας 
οι εξελίξεις των χρηματοπιστωτικών αγορών, 

— την ευθυγράμμιση της ορολογίας και τη διατύπωση των 
ορισμών σύμφωνα με εκείνες των μεταγενέστερων πράξε
ων στον τομέα των πιστωτικών ιδρυμάτων και συναφών 
θεμάτων. 

2. Η Επιτροπή των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων επικουρείται 
από επιτροπή την οποία αποτελούν αντιπρόσωποι των κρα
τών μελών και της οποίας προεδρεύει ο αντιπρόσωπος της 
Επιτροπής. 

Ο αντιπρόσωπος της Επιτροπής υποβάλλει στην εν λόγω 
επιτροπή σχέδιο των ληπτέων μέτρων. Η επιτροπή διατυπώ
νει τη γνώμη της για το σχέδιο αυτό μέσα σε προθεσμία που 
μπορεί να ορίσει ο πρόεδρος ανάλογα με το επείγον του 
θέματος. Αποφασίζει με την πλειοψηφία που προβλέπεται 
στο άρθρο 148 παράγραφος 2 της συνθήκης για την έκδοση 
των αποφάσεων που καλείται να λάβει το Συμβούλιο μετά 
από πρόταση της Επιτροπής. Κατά την ψηφοφορία στη\ 
επιτροπή, οι ψήφοι των αντιπροσώπων των κρατών μελών 
σταθμίζονται σύμφωνα με το προαναφερόμενο άρθρο. C 
πρόεδρος δεν λαμβάνει μέρος στην ψηφοφορία. 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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Επιτροπή θεσπίζει τα σχεδιαζόμενα μέτρα όταν είναι 
ιφωνα με τη γνώμη της επιτροπής. 

;αν τα σχεδιαζόμενα μέτρα δεν είναι σύμφωνα με τη γνώμη 
; επιτροπής ή ελλείψει γνώμης, η Επιτροπή υποβάλλει 
ελλητί στο Συμβούλιο πρόταση σχετικά με τα μέτρα που 
έπει να ληφθούν. Το Συμβούλιο αποφασίζει με ειδική 
ειοψηφία. 

ιν το Συμβούλιο δεν αποφασίσει μέσα σε προθεσμία τριών 
\νών από την ημερομηνία υποβολής της πρότασης στο 
;μβούλιο, τα προτεινόμενα μέτρα θεσπίζονται από την 
(πτροπή, εκτός αν το Συμβούλιο απέρριψε τα εν λόγω μέτρα 
: απλή πλειοψηφία. 

Άρθρο 23 

Τα υποκαταστήματα που έχουν αρχίσει τις δραστηριό-
ητές τους, σύμφωνα με τις διατάξεις του κράτους μέλους 
ιποδοχής, πριν από την έναρξη ισχύος των διατάξεων 
;φαρμογής της παρούσας οδηγίας, λογίζεται ότι έχουν υπα-
οθεί στη διαδικασία που προβλέπεται στο άρθρο 19 παρά
γραφοι 1 έως 5. Από την εν λόγω έναρξη ισχύος, τα υποκατα-
3τήματα αυτά διέπονται από τις διατάξεις του άρθρου 15, του 
άρθρου 18, του άρθρου 19 παράγραφος 6 και του άρθρου 21. 
Επίσης, εμπίπτουν στη διάταξη του άρθρου 6 παράγρα
φος 3/ 

Αρθρο 24 

1. Με την επιφύλαξη της παραγράφου 2, τα κράτη μέλη 
θέτουν σε ισχύ τις απαιτούμενες νομοθετικές, κανονιστικές 
και διοικητικές διατάξεις για να συμμορφωθούν με την 
παρούσα οδηγία, κατά τη μεταγενέστερη από τις δύο ημερο
μηνίες που προβλέπονται για τη θέσπιση των μέτρων τα οποία 
αποσκοπούν στη συμμόρφωση με τις οδηγίες 89/299/ΕΟΚ 
και 89/647/ΕΟΚ, το αργότερο δε την 1η Ιανουαρίου 1993. 
Πληροφορούν αμέσως την Επιτροπή σχετικά. 

2. Τα κράτη μέλη λαμβάνουν, πριν από την 1η Ιανουαρίου 
1990, τα μέτρα που είναι απαραίτητα για να συμμορφωθούν 
προς τις διατάξεις του άρθρου 6 παράγραφος 2. 

3. Τα κράτη μέλη ανακοινώνουν στην Επιτροπή το κείμε
νο των ουσιωδών διατάξεων εσωτερικού δικαίου, τις οποίες 
θεσπίζουν στον τομέα που διέπεται από την παρούσα οδη
γία. 

Άρθρο 25 

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη μέλη. 

Βρυξέλλες, 15 Δεκεμβρίου 1989. 

2. Το άρθρο 20 δεν θίγει τα δικαιώματα τα οποία έχουν 
κτηθεί από τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στα 
πλαίσια της παροχής υπηρεσκον πριν από την έναρξη ισχύος 
των διατάξεων εφαρμογής της παρούσας οδηγίας. 

Για το Συμβούλιο 

Ο Πρόεδρος 

P. BÉRÉGOVOY 

•Α/98-

ENCUH ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΟΝ 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 

ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ ΤΩΝ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΩΝ ΠΟΥ ΑΠΟΛΑΜΒΑΝΟΥΝ ΑΜΟΙΒΑΙΑΣ ΑΝΑΓΝΩΡΙΣΗΣ 

1. Αποδοχή καταθέσεων ή άλλων επιστρεπτέων κεφαλαίων. 

2. Χορήγηση πιστώσεων ('). 

3. Χρηματοδοτική μίσθωση (leasing). 

4. Πράξεις πληρωμής. 

5. Έκδοση και διαχείριση μέσων πληρωμής (πιστωτικών καρτών, ταξιδιωτικών επιταγών και πιστωτικών 
επιστολών). 

6. Εγγυήσεις και αναλήψεις υποχρεώσεων. 

7. Συναλλαγές για λογαριασμό του ιδίου του ιδρύματος ή της πελατείας του, σε: 

α) μέσα της χρηματαγοράς (επιταγές, γραμμάτια, ομόλογα καταθέσεων κ.λπ.)· 

β) αγορές συναλλάγματος' 

γ) χρηματοδοτικούς τίτλους επί προθεσμία ή με δικαίωμα επιλογής (option)· 

δ) μέσα σχετικά με συνάλλαγμα και επιτόκια· 

ε) κινητές αξίες. 

8. Συμμετοχές σε εκδόσεις τίτλων και παροχή συναφών υπηρεσιών. 

9. Παροχή συμβουλών σε επιχειρήσεις όσον αφορά τη διάρθρωση του κεφαλαίου, τη βιομηχανική στρατηγική 
και συναφή θέματα και συμβουλών καθώς και υπηρεσιών στον τομέα της συγχώνευσης και της εξαγοράς 
επιχειρήσεων. 

10. Μεσολάβηση στις διατραπεζικές αγορές. 

11. Διαχείριση χαρτοφυλακίου ή παροχή συμβουλών για τη διαχείριση χαρτοφυλακίου. 

12. Φύλαξη και διαχείριση κινητών αξιών. 

13. Εμπορικές πληροφορίες. 

14. Εκμίσθωση θυρίδων 

(') Στο οποία συμπεριλαμβάνονται μεταξύ των άλλων: 
— η καταναλωτική πίστη, 
— η ενυπόθηκη πίστη. 
— πράξεις αναδόχου εισπράξεως απαιτήσεων (factoring) με ή χωρίς δικαίωμα αναγωγής, 
~~ Π χρηματοδότηση των εμπορικών συναλλαγών (συμπεριλαμβανομένου rou forl'aiting). 

-Α/99-

ΕΝΠΙΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΠΝ 
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ΟΔΗΠΑ 92/122/ΕΟΚ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

της 21ης ΔηαμβρΙου 1992 

με την οποία επιτρέπεται στην Ελληνική Δημοκρατία να αναβάλει την ελευθέρωση ορισμένων κινή
σεων κεφαλαίων σύμφωνα με το όρθρο 6 χορογράφος 2 της οδηγίας 88/361/ΕΟΚ 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΏΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 69, 

την οδηγία 88/361/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 24ης Ιουνίου 
198& για τη θέση σε εφαρμογή του άρθρου 67 της συν
θήκης Ο, και ιδίως το άρθρο 6 παράγραφος 2, 

την πρόταση της Επιτροπής που υποβλήθηκε μετά από δια
βούλευση με τη νομισματική επιτροπή, 

Εκτιμώντας: 

ότι, σύμφωνα με το άρθρο 6 παράγραφος 2 έχει επιτραπεί 
στην Ελληνική Δημοκρατία να διατηρήσει, μέχρι τις 
31. Δεκεμβρίου 1992, τους περιορισμούς στις κινήσεις κεφα
λαίων που απαριθμούνται στο παράρτημα IV κατάλογοι III 
και IV της οδηγίας" ότι η ίδια παράγραφος πρόβλεπα τη 
δυνατότητα παράτασης της προθεσμίας η οποία ορίζεται 
για τρία έτη κατ' ανώτατο όριο · 

ότι η Ελληνική Δημοκρατία έχει εφαρμόσει πρόγραμμα 
οικονομικής σταθεροποίησης και μεταρρύθμισης" ότι η δια
δικασία δημοσιονομικής παγιοποίησης έχει επιταχυνθεί και 
ότι θα ενισχυθεί περαιτέρω στον προϋπολογισμό του 1993" 
ότι, παρά την προσπάθεια προσαρμογής που καταβάλλεται, 
οι προβλέψεις επί του παρόντος για τη νομισματική και 
συναλλαγματική σταθερότητα είναι ακόμα αβέβαιες" ότι η 
διατήρηση περιορισμών στις βραχυπρόθεσμες κινήσεις 
κεφαλαίων, για καθορισμένη περίοδο, είναι αναγκαία για 
να εξασφαλιστεί η ομαλή μακροοικονομική προσαρμογή 
και για να υποστηριχθεί η νομισματική και συναλλαγμα
τική πολιτική μετά την είσοδο της δραχμής στο μηχανισμό 
συναλλαγματικών ισοτιμιών του Ευρωπαϊκού Νομισμα
τικού Συστήματος (ΕΝΣ)" ότι η Ελληνική Δημοκρατία 
ζήτησε την παράταση της προθεσμίας που έχει οριστεί για 
την πλήρη ελευθέρωση των βραχυπρόθεσμων κινήσεων 
κεφαλαίων έως την 1η Ιανουαρίου 1995" ότι σκοπεύει 
εντούτοις να προβεί στην κατάργηση, από την 1η Ιανουα
ρίου 1993, ορισμένων περιορισμών που εφαρμόζονται επί 
του παρόντος· 

ότι η Επιτροπή εξέτασε, σε συνεργασία με τη νομισματική 
επιτροπή, τις οικονομικές και χρηματοπιστωτικές εξελίξεις 

της ελληνικής οικονομίας" ότι, σύμφωνα με την εξέταση 
αυτή, παρά την πρόοδο που επιτεύχθηκε όσον αφορά τη 
σταθεροποίηση της οικονομίας και την ανόρθωση του ισο
ζυγίου πληρωμών, το μέγεθος του δημοσιονομικού ελλείμ
ματος και ένα υψηλό ποσοστό πληθωρισμού καθιστούν επι
σφαλή την εν λόγω βελτίωση" ότι, πριν μπορέσει να επι
τευχθεί μια μόνιμη βελτίωση της σταθεροποίησης της οικο
νομίας, ενδείκνυται η σταδιακή ελευθέρωση των κινήσεων 
κεφαλαίων 

ότι οι ελληνικές αρχές προέβησαν σε μεταρρυθμίσεις και 
έλαβαν μέτρα ελευθέρωσης στον τομέα των χρηματοπιστω
τικών αγορών ότι, εντούτοις, το χρηματοπιστωτικό 
σύστημα δεν είναι ακόμα επαρκώς ανεπτυγμένο για να μπο
ρέσει να αντιμετωπίσει την πλήρη ελευθέρωση των κινή
σεων κεφαλαίων* 

ότι, λαμβάνοντας υπόψη τα ανωτέρω, δικαιολογείται να επι
τραπεί η διατήρηση περιορισμών στις βραχυπρόθεσμες κινή
σεις κεφαλαίων 

ότι, εντούτοις, μια τέτοια παρέκκλιση δεν μπορεί να δικαιο
λογήσει, σε καμία περίπτωση, έλεγχο των κινήσεων κεφα
λαίων υπό όρους αντίθετους προς το άρθρο 8Α της συν
θήκης, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

Άρΰρο Ι 

Η Ελληνική Δημοκρατία μπορεί να διατηρήσει προσωρινά 
τους περιορισμούς στις κινήσεις κεφαλαίων που απαριθ
μούνται στο παράρτημα, σύμφωνα με τους όρους και τις 
προθεσμίες που ορίζονται σ' αυτό. 

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη μέλη. 

Βρυξέλλες, 21 Δεκεμβρίου 1992. 

Για το Σνμοονλΐί 

Ο ΰράεδρος 

D. HURD 

(') ΕΕ αρι& L 178 της 8. 7. 1988, α 5. 
- Β/111 

ΕΝΠΙΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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ΕΑΡΑΡΤΒΧΛ 

Η Ελληνιχή Δημοκρατία μπορεί να διατήρησα προσωρινά, μέχρι τις 30 Ιουνίου 1994, περιορισμούς στις ακό
λουθες κινήσεις κεφαλαίων: 

Ι. Πράξεις σε τρεχούμενους λογαριασμούς και κατα8έσ«ς σε χρηματοπιστωτικά ιδρύματα: πράξεις που πραγμα
τοποιούνται από κατοίκους σε αλλοδαπά χρηματοπιστωτικά ιδρύματα και που έχουν διάρκεια μικρότερη του 
ενόςέτους. 

2. Χρηματοδοτικά δάνεια και πιστώσεις που έχουν διάρκεια μικρότερη του ενός έτους. 

3. Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικού χαρακτήρα: δάνεια που έχουν διάρκεια μικρότερη του ενός έτους, 

4. Εισαγωγή και εξαγωγή εγγράφων που ενσωματώνουν αξίες: μέσα πληρωμής. 

- Β/112 -

ΕΝΠΙΗ ΕΛΛΗΝΙΚΟΝ ΤΤΑΠΕΖΩΝ 
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II 

(Πράξεις για την ισχύ των οηοίων δεν απαιτείται δημοσίευση) 

ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 

ΟΔΗΓΙΑ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

της 24ης Ιουνίου 1988 

για τη θέση σε εφαρμογή του άρθρου 67 της συνθήκης 

(88/361/ΕΟΚ) 

ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 69 και το άρθρο 70 παρά
γραφος 1, 

την πρόταση της Επιτροπής, που την υπέβαλε αφού συμβου
λεύτηκε τη Νομισματική Επιτροπή ('). 

τη γνώμη του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου (2), 

Εκτιμώντας: 

ότι, σύμφωνα με το άρθρο 8Α της συνθήκης, η εσωτερική 
αγορά περιλαμβάνει ένα χώρο χωρίς εσωτερικά σύνορα μέσα 
στον οποίο εξασφαλίζεται η ελεύθερη κυκλοφορία των κεφα
λαίων, με την επιφύλαξη των λοιπών διατάξεων της συνθή
κης· 

ότι τα κράτη μέλη πρέπει να είναι σε θέση να λαμβάνουν τα 
απαραίτητα μέτρα για τη ρύθμιση της τραπεζικής ρευστότη
τας και ότι αυτά τα μέτρα θα πρέπει να περιορίζονται μόνο 
στην εξυπηρέτηση αυτού του σκοπού· 

ότι τα κράτη μέλη πρέπει να είναι σε θέση να λαμβάνουν, σε 
περίπτωση ανάγκης, μέτρα που να εμποδίζουν, προσωρινά 
και στα πλαίσια των κατάλληλων κοινοτικών διαδικασιών, 
τις βραχυπρόθεσμες κινήσεις κεφαλαίων οι οποίες, ακόμη 
και αν δεν υπάρχει σημαντική απόκλιση ανάμεσα στους 
βασικούς οικονομικούς παράγοντες, θα ήταν δυνατόν να 
διαταράξουν σοβαρά την άσκηση των νομισματικών και 
συναλλαγματικών τους πολιτικών 

ότι, για λόγους διαφάνειας και με βάση το μηχανισμό που 
θεσπίζεται με την παρούσα οδηγία, πρέπει να προσδιοριστεί 
το πεδίο εφαρμογής των μεταβατικών μέτρων που θεσπίστη
καν στον τομέα της κίνησης κεφαλαίων υπέρ του Βασιλείου 
της Ισπανίας και της Πορτογαλικής Δημοκρατίας με την 
πράξη προσχώρησης του 1985· 

(') ΕΕ αριβ. C 26 της 1. 2. 1988, σ. 1. 
(!) Γνώμη που διατυπώθηκε στις 17 Ιουνίου 1988 (δεν έχει ακόμα 

δημοσιευθεί στην Επίσημη Εφημερίδα). 

ΕΝΠΧΙ Ι ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 

ότι το Βασίλειο της Ισπανίας και η Πορτογαλική Δημοκρατία 
είναι δυνατόν να αναβάλουν, δυνάμει των άρθρων 61 έως 66 
και 222 έως 232 αντίστοιχα της πράξης προσχώρησης του 
1985, την ελευθέρωση ορισμένων κινήσεων κεφαλαίων κατά 
παρέκκλιση από τις υποχρεώσεις που περιλαμβάνονται στην 
πρώτη οδηγία της 11ης Μαΐου 1960 περί της εφαρμογής του 
άρθρου 67 της συνθήκης (3), όπως τροποποιήθηκε τελευταία 
από την οδηγία 86/566/ΕΟΚ (<)· ότι η οδηγία 86/566/ΕΟΚ 
προβλέπει επίσης την εφαρμογή μεταβατικού καθεστώτος 
υπέρ των δύο αυτών κρατών μελών ως προς τις υποχρεώσεις 
τους για ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων ότι τα δυο 
κράτη μέλη πρέπει να είναι σε θέση να αναβάλουν, μέσα σης 
ίδιες προθεσμίες και για τους ίδιους οικονομικούς λόγους, 
την εφαρμογή των νέων υποχρεώσεων ελευθέρωσης που 
προκύπτουν από την παρούσα οδηγία· 

ότι η Ελληνική Δημοκρατία και η Ιρλανδία αντιμετωπίζουν, 
μολονότι σε διαφορετικό βαθμό, μια ανησυχητική κατάστα
ση στο ισοζύγιο πληρωμών τους καθώς και δυσχέρειες λόγω 
υψηλού εξωτερικού χρέους· ότι μια άμεση και πλήρης 
ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων των δύο αυτών κρατών 
μελών θα έκανε δυσκολότερη τη συνέχιση των ενεργειών που 
έχουν αναλάβει για τη βελτίωση της εξωτερικής τους θέσης 
και την ενίσχυση της προσαρμοστικότητας του χρηματοπι
στωτικού τους συστήματος στις απαιτήσεις της ολοκληρω
μένης κεφαλαιαγοράς της Κοινότητας· ότι, σύμφωνα με το 
άρθρο 8Γ της συνθήκης, πρέπει να χορηγηθούν στα δύο αυτά 
κράτη μέλη επιπλέον προθεσμίες, προσαρμοσμένες στις 
συγκεκριμένες καταστάσεις, για να εφαρμόσουν τις υπο
χρεώσεις που απορρέουν από την παρούσα οδηγία· 

ότι η πλήρης απελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων θο 
μπορούσε σε μερικά κράτη μέλη, και ιδίως σε παραμεθόριε* 
περιοχές, να δημιουργήσει δυσχέρειες στην αγορά δεύτε 
ρευουσών κατοικιών ότι οι υπάρχουσες διατάξεις της εθνι 
κής νομοθεσίας που διέπουν τις αγορές αυτές δεν θα πρέπί 
να θιγούν από τη θέση σε εφαρμογή της παρούσας οδηγί 
ας· 

ë) ΕΕ σριθ. 43 της 12. 7. 1960, σ. 921/60. 
(<) ΕΕ αριθ. Ι 332 της 26. 11. 1986, σ. 22. 
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πρέπει να χρησιμοποιηθεί η προθεσμία για τη θέση σε 
αρμογή της οδηγίας προκειμένου να μπορέσει η Επιτροπή 
υποβάλει τις προτάσεις για την εξάλειψη ή μετρίαση των 

^δύνων στρέβλωσης, φοροαποφυγής ή φοροδιαφυγής που 
/αϊ αλληλένδετοι με την πολυμορφία των εθνικών φορολο-
<ών συστημάτων και για να μπορέσει το Συμβούλιο να 
ιοφανθεί επί των προτάσεων αυτών 

ι, σύμφωνα με το άρθρο 70 παράγραφος 1 της συνθήκης, η 
ΐΐνότητα πρέπει να καταβάλει προσπάθειες για να επιτύχει 
ιν υψηλότερο βαθμό δυνατής ελευθέρωσης στον τομέα των 
νήσεων κεφαλαίων μεταξύ των προσώπων που κατοικούν 
ro έδαφος της και εκείνων που κατοικούν σε τρίτες χώ-
;ς· 

α οι βραχυπρόθεσμες κινήσεις κεφαλαίων μεγάλης έκτασης 
ιτό ή προς τις τρίτες χώρες μπορούν να διαταράξουν σοβαρά 
Ι νομισματική ή χρηματοπιστωτική κατάσταση των κρα-
ί>ν μελών ή να προκαλέσουν σοβαρές εντάσεις στις συναλ-
ιγματικές αγορές· ότι τέτοιες εξελίξεις μπορούν να απο-
ιιχθούν επιζήμιες για τη συνοχή του ευρωπαϊκού νομισμα-
.κού συστήματος, την καλή λειτουργία της εσωτερικής 
γοράς και την προοδευτική υλοποίηση της οικονομικής και 
ομισματικής ένωσης· ότι, επομένως, πρέπει να δημιουργη-

Αν οι συνθήκες που απαιτούνται για μια συντονισμένη 
. -ση των κρατών μελών, εφόσον αποδειχθεί απαραίτητη· 

τι η παρούσα οδηγία υποκαθιστά την οδηγία 72/156/ΕΟΚ 
ου Συμβουλίου της 21ης Μαρτίου 1972 περί της ρυθμίσεως 
ων διεθνών χρηματοδοτικών ροών και της εξουδετερώσεως 
ων ανεπιθύμητων επιπτώσεων τους επί της εσωτερικής 
«υστότητας (')· ότι, επομένως, η οδηγία 72/156/ΕΟΚ πρέπει 
α καταργηθεί, 

ΐΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ: 

Άρθρο 3 

1. Σε περίπτωση που οι εξαιρετικά εκτεταμένες βραχυ
πρόθεσμες κινήσεις κεφαλαίων ασκούν ισχυρές πιέσεις επί 
των συναλλαγματικών αγορών και προκαλούν σημαντικές 
διαταραχές στην άσκηση της νομισματικής και συναλλαγ
ματικής πολιτικής ενός κράτους μέλους, με αποτέλεσμα 
ιδίως τη δημιουργία σημαντικών διακυμάνσεων στην εσωτε
ρική ρευστότητα, η Επιτροπή, αφού ζητήσει τη γνώμη της 
Νομισματικής Επιτροπής και της Επιτροπής των Διοικητών 
των Κεντρικών Τραπεζών, μπορεί να επιτρέπει στο εν λόγω 
κράτος μέλος να λάβει, όσον αφορά τις κινήσεις κεφαλαίων 
που απαριθμούνται στο παράρτημα II, τα μέτρα διασφάλι
σης, των οποίων τους όρους και τις λεπτομέρειες εφαρμογής 
καθορίζει η ίδια. 

2. Το ενδιαφερόμενο κράτος μέλος μπορεί να λαμβάνει το 
ίδιο τα προαναφερόμενα μέτρα διασφάλισης, λόγω του 
επείγοντος χαρακτήρα τους, στην περίπτωση που τα μέτρα 
αυτά αποδεικνύονται αναγκαία. Η Επιτροπή και τα άλλα 
κράτη μέλη πρέπει να ενημερώνονται για τα μέτρα αυτά το 
αργότερο κατά τη στιγμή που τίθενται σε ισχύ. Η Επιτροπή, 
αφού ζητήσει τη γνώμη της Νομισματικής Επιτροπής και της 
Επιτροπής των Διοικητών των Κεντρικών Τραπεζών, αποφα
σίζει εάν το ενδιαφερόμενο κράτος μέλος μπορεί να διατη
ρήσει ή πρέπει να τροποποιήσει ή να καταργήσει τα μέτρα 
αυτά. 

3. Οι αποφάσεις που λαμβάνει η Επιτροπή βάσει των 
παραγράφων 1 και 2 μπορούν να ανακαλούνται ή να τροπο
ποιούνται εκ μέρους του Συμβουλίου το οποίο αποφασίζει με 
ειδική πλειοψηφία. 

4. Η διάρκεια εφαρμογής των μέτρων διασφάλισης που 
λαμβάνονται δυνάμει του παρόντος άρθρου δεν είναι δυνατό 
να υπερβαίνει τους έξι μήνες. 

sJ 

υ 

Άρθρο 1 

Ι. Τα κράτη μέλη καταργούν τους περιορισμούς των 
κινήσεων κεφαλαίων που πραγματοποιούνται μεταξύ κατοί
κων των κρατών μελών, με την επιφύλαξη των κατωτέρω 
διατάξεων. Για την ευχερέστερη εφαρμογή της παρούσας 
οδηγίας, οι κινήσεις κεφαλαίων ταξινομούνται σύμφωνα με 
την ονοματολογία του παραρτήματος Ι. 

ί" Οι μεταφορές που έχουν σχέση με κινήσεις κεφαλαίων 
. . ^γματοποιούνται κάτω από τις ίδιες συναλλαγματικές 
προϋποθέσεις με εκείνες που ισχύουν για τις πληρωμές που 
αφορούν τις τρέχουσες συναλλαγές. 

Άρθρο 2 

Τα κράτη μέλη ενημερώνουν την Επιτροπή των Διοικητών 
των Κεντρικών Τραπεζών, τη Νομισματική Επιτροπή καθώς 
και την Επιτροπή, το αργότερο κατά τη στιγμή που τίθενται 
σε ισχύ, για τα μέτρα ρύθμισης της τραπεζικής ρευστότητας 
που έχουν ειδική επίπτωση επί των πράξεων σε κεφάλαιο που 
πραγματοποιούνται από τα πιστωτικά ιδρύματα με μη κατοί
κους. 

Τα μέτρα αυτά πρέπει να περιορίζονται σε εκείνα που είναι 
απαραίτητα για τη ρύθμιση της εσωτερικής νομισματικής 
κυκλοφορίας. Η Νομισματική Επιτροπή και η Επιτροπή των 
Διοικητών των Κεντρικών Τραπεζών δίνουν σχετικά τη 
γνώμη τους προς την Επιτροπή. 

(') ΕΕ αριθ. L 91 της 18. 4. 1972, ο. 13. 

5. Το Συμβούλιο θα εξετάσει, πριν από τις 31 Δεκεμβρίου 
1992, βάσει έκθεσης της Επιτροπής και γνώμης της Νομι
σματικής Επιτροπής και της Επιτροπής των Διοικητών των 
Κεντρικών Τραπεζών, κατά πόσον οι διατάξεις του παρόντος 
άρθρου είναι προσαρμοσμένες, κατ' αρχήν και όσον αφορά 
τις λεπτομέρειες εφαρμογής τους, στις ανάγκες για τις οποίες 
είχαν προβλεφθεί. 

Άρθρο 4 

Οι διατάξεις της παρούσας οδηγίας δεν θίγουν το δικαίωμα 
των κρατών μελών να λαμβάνουν τα απαραίτητα μέτρα για 
την αποφυγή των παραβάσεων των νόμων και των κανονι
στικών τους πράξεων, ιδίως στον τομέα της φορολογίας ή της 
προσεκτικής εποπτείας των πιστωτικών ιδρυμάτων, και να 
προβλέπουν διαδικασίες δήλωσης των κινήσεων κεφαλαίων 
για λόγους διοικητικής ή στατιστικής ενημέρωσης. 

Η εφαρμογή των μέτρων και διαδικασιών αυτών δεν μπορεί 
να οδηγεί σε παρεμπόδιση των κινήσεων κεφαλαίων, που 
πραγματοποιούνται σύμφωνα με τις διατάξεις του κοινοτικού 
δικαίου. 

Άρθρο S 

Για το Βασίλειο της Ισπανίας και την Πορτογαλική Δημο
κρατία, το πεδίο εφαρμογής, σύμφωνα με την ονοματολογία 
των κινήσεων κεφαλαίων που περιέχεται στο παράρτημα Ι, 

J 

•J 
Β/82 • 

ΕΝΩΙΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΛΠΕΖΠΝ 
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των διατάξεων της πράξης προσχώρησης του 1985 στον 
τομέα των κινήσεων κεφαλαίων νοείται όπως αναφέρεται στο 
παράρτημα 111. 

Άρθρο 6 

1. Τα κράτη μέλη θέτουν σε εφαρμογή τα αναγκαία μέτρα 
για να συμμορφωθούν με την παρούσα οδηγία το αργότερο 
την 1η Ιουλίου 1990. Ενημερώνουν αμέσως την Επιτροπή περί 
αυτού. Το κράτη μέλη γνωστοποιούν επίσης, το αργότερο 
κατά τη στιγμή της έναρξης ισχύος τους, κάθε νέο μέτρο ή 
κάθε τροποποίηση των διατάξεων που ρυθμίζουν τις κινήσεις 
κεφαλαίων που απαριθμούνται στο παράρτημα Ι. 

2. Το Βασίλειο της Ισπανίας και η Πορτογαλική Δημο
κρατία, με την επιφύλαξη, για τα δύο αυτά κράτη μέλη, των 
άρθρων 61 έως 66 και 222 έως 232 της πράξης προσχώρησης 
του 1985, καθώς και η Ελληνική Δημοκρατία και η Ιρλανδία, 
μπορούν να διατηρήσουν προσωρινά τους περιορισμούς στις 
κινήσεις κεφαλαίων που απαριθμούνται στο παράρτημα IV, 
υπό τις προϋποθέσεις και τις προθεσμίες που προβλέπονται 
στο εν λόγω παράρτημα. 

Εάν, πριν από τη λήξη της προθεσμίας για την ελευθέρωση 
των κινήσεων κεφαλαίων που απαριθμούνται στους καταλό
γους III και IV του παραρτήματος IV, η Πορτογαλική 
Δημοκρατία ή η Ελληνική Δημοκρατία κρίνουν ότι δεν είναι 
σε θέση να προβούν στην εν λόγω ελευθέρωση, ιδίως λόγω 
δυσχερειών στο ισοζύγιο πληρωμών ή της μικρής προσαρ
μοστικότητας του εθνικού χρηματοπιστωτικού συστήματος, 
η Επιτροπή, μετά από αίτηση του ενός ή του άλλου από αυτά 
τα κράτη μέλη, εξετάζει την οικονομική και χρηματοπιστω
τική κατάσταση αυτού του κράτους σε συνεργασία με τη 
Νομισματική Επιτροπή. Με βάση τα αποτελέσματα της 
εξέτασης αυτής, η Επιτροπή προτείνει στο ΣυμβούΧιο να 
παρατείνει, για το σύνολο ή ένα μέρος των σχετικών κινήσε
ων κεφαλαίων, την προθεσμία ελευθέρωσης τους. Η παράτα
ση αυτή δεν μπορεί να υπερβαίνει τα τρία έτη. Το Συμβούλιο 
αποφαίνεται σύμφωνα με τη διαδικασία του άρθρου 69 της 
συνθήκης. 

3. Τα Βασίλειο του Βελγίου και το Μεγάλο Δουκάτο του 
Λουξεμβούργου μπορούν να διατηρήσουν προσωρινά τη 
διπλή αγορά ισοτιμιών υπό τους όρους και τις προθεσμίες που 
προβλέπονται στο παράρτημα V. 

4. Η ισχύουσα εθνική νομοθεσία που διέπει την αγορά 
δευτερεύουσας κατοικίας δύναται να διατηρηθεί μέχρις ότου 
εγκρίνει το Συμβούλιο περαιτέρω σχετικές διατάξεις σύμφω
να με το άρθρο 69 της συνθήκης. Η παρούσα διάταξη δεν θίγει 
την εφαρμογή άλλων διατάξεων του κοινοτικού δικαίου. 

5. Η Επιτροπή υποβάλλει στο Συμβούλιο, μέχρι τις 31 
Δεκεμβρίου 1988 το αργότερο, τις προτάσεις που αποσκο
πούν στην εξάλειψη ή μετρίαση των κινδύνων στρέβλωσης, 
φοροαποφυγής και φοροδιαφυγής που είναι αλληλένδετοι με 
την πολυμορφία των εθνικών καθεστώτων που αφορούν τη 
φορολογία της αποταμίευσης και τον έλεγχο της εφαρμογής 
τους. 

Το Συμβούλιο πρέπει να αποφανθεί για τις προτάσεις της 
Επιτροπής, μέχρι τις 30 Ιουνίου 1989 το αργότερο. Οποιαδή
ποτε φορολογική ρύθμιση κοινοτικού χαρακτήρα πρέπει να 
αποφασίζεται ομόφωνα, σύμφωνα με τη συνθήκη. 

-Β/83 

Άρθρο 7 

1. Τα κράτη μέλη καταβάλλουν προσπάθειες για να επι
τύχουν, στο καθεστώς που εφαρμόζουν στις μεταφορές που 
έχουν σχέση με τις κινήσεις κεφαλαίων με τις τρίτες χώρες, 
τον ίδιο βαθμό ελευθέρωσης με το βαθμό που ισχύει για τις 
συναλλαγές με τους κατοίκους των λοιπών κρατών μελών, 
με την επιφύλαξη των άλλων διατάξεων της παρούσας 
οδηγίας. 

Οι διατάξεις του πρώτου εδαφίου δεν θίγουν την εφαρμογή, 
έναντι των τρίτων χωρών, των εθνικών ή των κοινοτικών 
κανόνων, και ιδίως των ενδεχόμενων όρων αμοιβαιότητας, 
που αφορούν τις συναλλαγές εγκατάστασης, παροχής οικο
νομικών υπηρεσιών και αποδοχής τίτλων στις κεφαλαιαγο
ρές. 

2. Σε περίπτωση που βραχυπρόθεσμες κινήσεις κεφα
λαίων μεγάλης έκτασης από ή προς τρίτες χώρες διαταράσ
σουν σοβαρά την εσωτερική ή εξωτερική νομισματική ή 
οικονομική κατάσταση των κρατών μελών, ή πολλών από 
αυτά, ή προκαλούν σοβαρές εντάσεις στις συναλλαγματικές 
σχέσεις εντός της Κοινότητας ή μεταξύ της Κοινότητας και 
των τρίτων χωρών, τα κράτη μέλη διαβουλεύονται μεταξύ 
τους για τα μέτρα που είναι δυνατό να ληφθούν προκειμένου 
να αντιμετωπισθούν οι δυσχέρειες που ανακύπτουν. Η δια
βούλευση αυτή γίνεται στα πλαίσια της Επιτροπής Διοικητών 
των Κεντρικών Τραπεζών και της Νομισματικής Επιτροπής, 
με πρωτοβουλία της Επιτροπής ή οιουδήποτε κράτους μέ
λους. 

Άρθρο 8 

Η Νομισματική Επιτροπή εξετάζει τουλάχιστον μια φορά το 
χρόνο την κατάσταση, από άποψη ελευθέρωσης κεφαλαίων, 
η οποία προκύπτει από την εφαρμογή της παρούσας οδηγίας. 
Η εξέταση έχει ως αντικείμενο τα μέτρα εσωτερικής ρύθμι
σης του πιστωτικού συστήματος και της χρηματαγοράς που 
μπρούν να έχουν ειδική επίπτωση οτις διεθνείς κινήσεις 
κεφαλαίων καθώς και σε όλα τα άλλα στοιχεία της παρούσας 
οδηγίας. Η Νομισματική Επιτροπή συντάσσει έκθεση προς 
την Επιτροπή σχετικά με τα αποτελέσματα της εξέτασης 
αυτής. 

Άρθρο 9 

Η πρώτη οδηγία της 11ης Μαΐου 1960 και η οδηγία 72/ 
156/ΕΟΚ καταργούνται από την 1η Ιουλίου 1990. 

Άρθρο 10 

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη μέλη. 

Λουξεμβούργο, 24 Ιουνίου 1988. 

Για το Συμβούλιο 

Ο Πρόεδρος 

Μ.BANGEMANN 

ΕΝΠΧΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
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(Πράξεις για την ισχύ των οποίων δεν απαιτείται δημοσίευση) 

ΕΠΙΤΡΟΠΗ 

ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ 

της 16ης Δεκεμβρίου 1986 

για την τροποποίηση της απόφασης 85/594/ΕΟΚ που επιτρέπει στην Ελλάδα να λάβει ορι
σμένα μέτρα διασφάλισης δυνάμει του άρθρου 108 παράγραφος 3 της συνθήκης ΕΟΚ 

(Το κείμενο στην ελληνική γλώβσα είναι το μόνο αφεντικό) 

(86/614/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής 
Οικονομικής Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 108 παρά
γραφος 3, 

Εκτιμώντας: 

ότι η ελληνική οικονομία εμφάνισε σημαντική επιδείνωση 
του ισοζυγίου τρεχουσών πληρωμών της ιδίως από τις 
αρχές του 1985 · 

ότι τα διάφορα μέτρα που έλαβε η εληνική κυβέρνηση σαν 
τμήμα του προγράμματος της για σταθεροποίηση της οικο
νομίας άρχισαν να παρουσιάζουν τα προβλεφθέντα αποτε
λέσματα τους αλλά το πρόγραμμα αυτό δεν έχει ακόμη 
ολοκληρωθεί ούτε έχει ακόμη επιτύχει πλήρως τους στόχους 
του· 

ότι, στις 30 Οκτωβρίου 1985, η Επιτροπή, αφού εξέτασε την 
κατάσταση της ελληνική οικονομίας βάσει του άρθρου 108 
παράγραφος 1 της συνθήκης και τα μέτρα που είχαν ήδη 
ληφθεί από την Ελλάδα σύμφωνα με το άρθρο 104 της 
συνθήκης απηύθυνε σύσταση στο εν λόγω κράτος μέλος 
δυνάμει του άρθρου 108 παράγραφος 1 της συνθήκης· 

ότι, δεδομένου του μεγέθους των δυσχερειών αυτών στην 
Ελλάδα και της βίας να ληφθούν τα απαιτούμενα μέτρα για 
την αντιμετώπιση της καταστάσεως αυτής ούτε τα μέτρα 
που συστάθηκαν στην Ελλάδα βάσει του άρθρου 108 παρά
γραφος 1 ούτε η ενίσχυση που χορηγήθηκε από την 
Επιτροπή δεν αποδείχθηκαν επαρκή, στο μέτρο που βραχυ
πρόθεσμα δεν ήταν πλήρως αποτελεσματικά και δεν αρκού
σαν για να εξασφαλισθεί η ταχύρρυθμη αποκατάσταση του 
ελληνικού ισοζυγίου πληρωμών 

ότι η Επιτροπή δεν συνέστησε στο Συμβούλιο την παροχή 
αμοιβαίας 

ότι η Επιτροπή, σύμφωνα με το άρθρο 108 παράγραφος 3 
της συνθήκης επέτρεψε κατά συνέπεια με την απόφαση 

85/594/ΕΟΚ (') την εφαρμογή των κατάλληλων προστατευ
τικών μέτρων 

ότι, βάσει του άρθρου 7 της απόφασης 85/594/ΕΟΚ, 
επετράπη στην Ελλάδα να συνεχίσει να χορηγεί μέχρι τις 31 
Δεκεμβρίου 1986, τις εξαγωγικές ενισχύσεις που προβλέπο
νται από την απόφαση αριθ. 1574/70 της Ελληνικής Νομι
σματικής Επιτροπής όπως τροποποιήθηκε από την 
απόφαση αριθ. 350/82, με την οποία προβλέπεται η κατα
βολή ενισχύσεων στις εξαγωγικές επιχειρήσεις με βάση την 
προστιθέμενη αξία στην εξαγωγή · 

ότι η βελτίωση της κατάστασης της ελληνικής οικονομίας 
δικαιολογεί μείωση του επιπέδου των εξαγωγικών επιδοτή
σεων, αλλά η βελτίωση αυτή δεν είναι τέτοια που να επιτρέ
πει την άμεση κατάργηση τους αλλά τη βαθμιαία εξάλειψη 
τους στη διάρκεια χρονικού διαστήματος ανάλογου με την 
αναμενόμενη περαιτέρω βελτίωση της κατάστασης της ελλη
νικής οικονομίας· 

ότι η λειτουργία του εν λόγω συστήματος εξαγωγικών 
επιδοτήσεων πρέπει να εξετάζεται όχι μόνο στο πλαίσιο της 
γενικότερης λειτουργίας του αλλά επίσης ως προς την τομε-
ακή εφαρμογή του και τις επιπτώσεις της εφαρμογής αυτής 
για τα άλλα κράτη μέλη · 

ότι, δυνάμει του άρθρου 9 παράγραφος 3 της απόφασης 
85/594/ΕΟΚ, η Επιτροπή επεφύλαξε για τον εαυτό της το 
δικαίωμα να τροποποιήσει ή να καταργήσει, εν όλω ή εν 
μέρει, την απόφαση αυτή μετά από διαβούλευση με το 
ενδιαφερόμενο κράτος μέλος ιδίως εφόσον διαπιστώσει ότι 
έχουν μεταβληθεί οι συνθήκες που οδήγησαν στην έκδοσί 
της ή ότι οι επιπτώσεις της είναι περισσότερο, από το ανα
γκαίο μέτρο για να επιτευχθούν οι στόχοι της περιορι 
στικές 

(') ΕΕ αριθ. L 373 της 31. 12. 1985, σ. 9. 
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Αριθ. L 143/58 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 7. 6. 91 

IS ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ 

της 4ης Ιουνίου 1991 

με την οποία καταργείται η απόφαση 85/594/ΕΟΚ που επιτρέπει στην Ελληνική Δημοκρατία 
να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης δυνάμει του άρθρου 108 παράγραφος 3 της συνθήκης 

ΕΟΚ 

(Το κείμενο στην ελληνική γλώσσα είναι το μόνο αυθεντικό) 

(91/286/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής 
Οικονομικής Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 108 παρά
γραφος 3, 

Εκτιμώντας: 

ότι με την απόφαση 85/594/ΕΟΚ ('), όπως τροποποιήθηκε 
τελευταία από την απόφαση 90/663/ΕΟΚ (;), η Επιτροπή 
επέτρεψε στην Ελληνική Δημοκρατία να συνεχίσει την 
εφαρμογή ορισμένων προστατευτικών μέτρων στον τομέα 
της κίνησης κεφαλαίων και των δαπανών αναψυχής· 

ότι το Συμβούλιο με την απόφαση 91/136/ΕΟΚ(3) χορή
γησε στην Ελλάδα μεσοπρόθεσμο δάνειο για τη στήριξη του 
ισοζυγίου πληρωμών και του προγράμματος οικονομικών 
προσαρμογών και μεταρρυθμίσεων · ότι στο πλαίσιο αυτό 
οι ελληνικές αρχές ανέλαβαν την υποχρέωση να άρουν, 
εντός δύο μηνών από την ημερομηνία της απόφασης του 
Συμβουλίου, τους περιορισμούς που είχε επιτρέψει η 
Επιτροπή · 

ότι οι ελληνικές αρχές κατήργησαν από τις 6 Μαΐου 1991 
τους περιορισμούς που είχαν επιτραπεί με την απόφαση 

85/594/ΕΟΚ· ότι για το λόγο αυτό δεν δικαιολογείται 
πλέον η εφαρμογή προστατευτικών μέτρων, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΠΟΦΑΣΗ: 

Άρ9ρο Ι 

Με την παρούσα απόφαση καταργείται η απόφαση 85/594/ 
ΕΟΚ. 

Άρθρο 2 

Η παρούσα απόφαση απευθύνεται στην Ελληνική Δημο
κρατία. 

Βρυξέλλες, 4 Ιουνίου 1991. 

Για την Επιτροπή 

Henning CHRISTOPHERSEN 

Αντιπρόεδρος 

(') ΕΕ αρι8. L 373 της 31. 12. 1985, σ. 9. 
(-') ΕΕ αρι9. L 357 της 20. 12. 1990, σ. 47. 
Η ΕΕ αρι9. L 66 της 13. 3. 1991, σ. 22. 
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20. 12. 90 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 357/47 

II 

(Πράξεις για την ισχύ των οποίων δεν απαιτείται δημοσίευση) 

ΕΠΙΤΡΟΠΗ 

ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ 

της 19ης Δεκεμβρίου 1990 

με την οποία παρατείνεται η απόφαση 85/594/ΕΟΚ που επιτρέπει στην Ελληνική Αημοκρα-
τία να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης σύμφωνα με το άρθρο 108 παράγραφος 3 της 

συνθήκης ΕΟΚ 

(Το κείμενο στην ελληνική γλώσσα είναι το μόνο αυθεντικό) 

(90/663/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έ χ ο ν τ α ς υπόψη: 

τη συνθήκη γ ια την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 108 παράγραφος 3, 

Εκτιμώντας: 

ότι, με την α π ό φ α σ η της 85/594/ΕΟΚ ('), η Επιτροπή 
επέτρεψε, σε προσωρινή βάση, στην Ελληνική Δημοκρατία 
να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης προς στήριξη του 
προγράμματος γ ι α τη σταθεροποίηση της οικονομίας που η 
ελληνική κυβέρνηση έθεσε σε εφαρμογή από τα τέλη του 
1985 γ ια να αντιμετωπίσει τις σοβαρές δυσχέρειες του 
ισοζυγίου πληρωμών και ν α αποκαταστήσει την αναγκαία 
ισορροπία · 

ότι, έκτοτε και παράλληλα με τη βελτίωση της ισορροπίας 
του ισοζυγίου πληρωμών της Ελλάδας, πολλά από τα εν 
λόγω μέτρα διασφάλισης ανακλήθηκαν ή τροποποιήθηκαν 
σύμφωνα με τις διατάξεις της απόφασης 85/594/ΕΟΚ -ότι η 
εν λόγω απόφαση τροποποιήθηκε με τις αποφάσεις της 
Επιτροπής 86/614/ΕΟΚ( 2), 87/152/ΕΟΚ( 3), 88/438/ΕΟΚ (4), 
88/600/ΕΟΚ (5), 89/644/ΕΟΚ (6) και, τελευταία, ανανεώθηκε 
και τροποποιήθηκε με την απόφαση της 90/348/ΕΟΚ (7) · 

Α 

ότι η Ελληνική Δημοκρατία επικαλέστηκε τη συνέχιση των 
"δυσκολιών στο ισοζύγιο πληρωμών παρ' ότι έχει ανακοπεί 

σε σημαντικό βαθμό η επιδείνωση της οικονομικής κατά
στασης · ότι εφαρμόζει πρόγραμμα σταθεροποίησης και 
ανασυγκρότησης της οικονομίας με βασικό στόχο την 

(') ΕΕ αριθ. L 373 της 31. 12. 1985, σ. 9. 
(3) ΕΕ αριθ. L 357 της 18. 12. 1986, σ. 28. 
(J) ΕΕ αριδ. L 63 της 6. 3. 1987, σ. 38. 
(') ΕΕ αριθ. L 218 της 9. 8. 1988, σ. 19. 
Η ΕΕ αρι9. L 325 της 29. 11. 1988, σ. 58. 
(6) ΕΕ αριδ. L 372 της 21. 12. 1989, σ. 39. 
(') ΕΕ αρι8. L 170 της 3. 7. 1990, α 51. 

αποκλιμάκωση των μακροοικονομικών ανισορροπιών · ότι 
ζητήθηκε παράταση ορισμένων μέτρων διασφάλισης όσον 
αφορά τις κινήσεις κεφαλαίων και τις μεταφορές συναλλάγ
ματος τις σχετικές με τις δαπάνες κατοίκων της Ελλάδας για 
ταξίδια αναψυχής στο εξωτερικό, σύμφωνα με τις διατάξεις 
του ' άρθρου 9 παράγραφος 5 της απόφασης 85/594/ΕΟΚ · 
ότι, ωστόσο, οι ελληνικές αρχές χαλάρωσαν τους περιορι
σμούς που αρχικά είχαν επιτραπεί στον εν λόγω τομέα · ότι 
προτίθενται να άρουν τους περιορισμούς που παραμένουν 
στο μέτρο που βελτιώνεται η κατάσταση του ισοζυγίου 
πληρωμών · 

ότι από την εξέταση της γενικής οικονομικής κατάστασης 
της Ελλάδας στην οποία προέβη η Επιτροπή προκύπτει ότι η 
εξωτερική θέση της Ελλάδας επιδεινώθηκε κατά το 1990 • 
ότι αυτή η επιδείνωση αναμένεται να συνεχιστεί κατά τους 
πρώτους μήνες του 1991 · ότι οι αρχές έχουν θέσει σε εφαρ
μογή πρόγραμμα σταθεροποίησης και ανασυγκρότησης της 
οικονομίας με στόχο την άμβλυνση των εσωτερικών και 
εξωτερικών α ν ι σ ο ρ ρ ο π ι ώ ν ότι, μέχρις ότου βελτιωθεί η 
κατάσταση στο ισοζύγιο πληρωμών, δικαιολογείται η 
προσωρινή διατήρηση ορισμένων μέτρων διασφάλισης στον 
εν λόγω τομέα · 

ότι, κατά συνέπεια, λαμβάνοντας ιδιαίτερα υπόψη την 
αναμενόμενη πίεση στο ισοζύγιο πληρωμών, πρέπει να 
παραταθεί χωρίς τροποποίηση η έγκριση για την εφαρμογή 
των εν λόγω μέτρων διασφάλισης· ότι, ωστόσο, είναι 
σκόπιμη η προσεκτική παρακολούθηση της εξέλιξης της 
οικονομικής κατάστασης στην Ελλάδα, προκειμένου να 
τροποποιηθούν ή ενδεχομένως να καταργηθούν τα μέτρα 
που έχουν εγκριθεί σε περίπτωση που μεταβληθούν οι 
συνθήκες που οδήγησαν στη λήψη τους · 

ότι, γ ια λόγους διαφάνειας, είναι σκόπιμη η παρουσίαση σε 
ένα και μόνο κείμενο του συνόλου του διατακτικού της 
απόφασης 85/594/ΕΟΚ, όπως αυτή τροποποιείται με την 
παρούσα απόφαση, 
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i. ι. yu Ε.πισημη Εφημεριοα των Ευρωπαϊκών rvuivuu]uuv Λμίν», L ι / υ/31 

ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ 

της 28ης Ιουνίου 1990 

με την οποίο παρατείνεται και τροποποιείται η απόφαση 85/594/ΕΟΚ που επιτρέπει στην 
Ελληνική Δημοκρατία να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης σύμφωνα με το άρθρο 108 

παράγραφος 3 της συνθήκης ΕΟΚ 

(Το κείμενο στην ελληνική γλώσσα είναι το μόνο αυθεντικό) 

(90/348/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 108 παράγραφος 3, 

Εκτιμώντας: 

ότι, με την απόφαση της 85/594/ΕΟΚ ('), η Επιτροπή 
επέτρεψε, σε προσωρινή βάση, στην Ελληνική Δημοκρατία 
να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης προς στήριξη του 
προγράμματος για τη σταθεροποίηση της οικονομίας που η 
ελληνική κυβέρνηση έθεσε σε εφαρμογή από τα τέλη του 
1985 για να αντιμετωπίσει τις σοβαρές δυσχέρειες του 
ισοζυγίου πληρωμών και να αποκαταστήσει την αναγκαία 
ισορροπία · 

ότι, έκτοτε και παράλληλα με τη βελτίωση της ισορροπίας 
του ισοζυγίου πληρωμών της Ελλάδας, πολλά από τα εν 
λόγω μέτρα διασφάλισης ανακλήθηκαν ή τροποποιήθηκαν 
σύμφωνα με τις διατάξεις της απόφασης 85/594/ΕΟΚ · ότι η 
εν λόγω απόφαση τροποποιήθηκε με τις αποφάσεις 
86/614/ΕΟΚΟ, 87/152/EOKC), 88/438/EOKC) και 
88/600/ΕΟΚ (5) της Επιτροπής και τελευταία ανανεώθηκε 
και τροποποιήθηκε με την απόφαση της 89/644/ΕΟΚ (6) · 

ότι η Ελληνική Δημοκρατία επικαλέστηκε τη διεύρυνση των 
εσωτερικών και εξωτερικών μακροοικονομικών ανισορρο
πιών · ότι έχει θέσει σε εφαρμογή πρόγραμμα σταθεροποίη
σης και ανασυγκρότησης της οικονομίας· ότι για τη 
στήριξη της προσπάθειας αυτής ζήτησε παράταση ορισμέ
νων μέτρων διασφάλισης όσον αφορά τις κινήσεις κεφα
λαίων και τις μεταφορές συναλλάγματος, τις σχετικές με τις 
δαπάνες κατοίκων της Ελλάδας για ταξίδια αναψυχής στο 
εξωτερικό, σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 9 παρά
γραφος 5 της απόφασης 85/594/ΕΟΚ · ότι, ωστόσο, οι ελλη
νικές αρχές χαλάρωσαν τους περιορισμούς που είχαν 
αρχικά επιτραπεί στον εν λόγω τομέα · ότι προτίθενται να 
συνεχίσουν τη χαλάρωση των περιορισμών στο μέτρο που 
βελτιώνεται η κατάσταση του ισοζυγίου πληρωμών • 

ότι, από την εξέταση της γενικής οικονομικής κατάστασης 
της Ελλάδας στην οποία προέβη η Επιτροπή, προκύπτει ότι 
η εξωτερική θέση της Ελλάδας επιδεινώθηκε κατά το 1989 · 
ότι αυτή η επιδείνωση συνεχίστηκε κατά τους τέσσερις 
πρώτους μήνες του 1990 · ότι οι αρχές έχουν λάβει σταθερο
ποιητικά και διαρθρωτικά μέτρα, με στόχο την άμβλυνση 

των εσωτερικών και εξωτερικών ανισορροπιών · ότι προτί
θενται να συνεχίσουν την προσπάθεια προς αυτή την κατεύ
θυνση • ότι μέχρις ότου βελτιωθεί η κατάσταση στο ισοζύ
γιο πληρωμών δικαιολογείται η προσωρινή διατήρηση 
ορισμένων μέτρων διασφάλισης στον εν λόγω τομέα · 

ότι, κατά συνέπεια, πρέπει να παραταθεί και να τροποποιη
θεί η έγκριση για την εφαρμογή των εν λόγω μέτρων 
διασφάλισης · ότι, ωστόσο, είναι σκόπιμη η προσεκτική 
παρακολούθηση της εξέλιξης της οικονομικής κατάστασης 
στην Ελλάδα, προκειμένου να τροποποιηθούν ή ενδεχομέ
νως να καταργηθούν τα μέτρα που έχουν εγκριθεί σε περί
πτωση που μεταβληθούν οι συνθήκες που οδήγησαν στη 
λήψη τους· 

ότι, για λόγους διαφάνειας, είναι σκόπιμη η παρουσίαση σε 
ένα και μόνο κείμενο του συνόλου του διατακτικού της 
απόφασης 85/594/ΕΟΚ, όπως αυτή τροποποιείται από την 
παρούσα απόφαση, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΠΟΦΑΣΗ: 

Άρθρο 1 

Το διατακτικό της απόφασης 85/594/ΕΟΚ αντικαθίσταται 
από το ακόλουθο κείμενο: 

«ΆρΘρο 1 

1. Επιτρέπεται στην Ελλάδα προσωρινά, εντός των 
ορίων και υπό τους όρους που αναφέρονται στο παράρ
τημα της παρούσας απόφασης, να απαγορεύει ή να 
υποβάλει σε εκ των προτέρων έγκριση τη σύναψη ή την 
πραγματοποίηση συναλλαγών και τις μεταφορές συναλ
λάγματος τις συνδεόμενες με τις κινήσεις κεφαλαίων που 
έχουν ελευθερωθεί σύμφωνα με τις διατάξεις της οδηγίας 
88/361/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 24ης Ιουνίου 1988 για 
τη θέση σε εφαρμογή του άρθρου 67 της συνθήκης (*). 

2. Επιτρέπεται στην Ελλάδα προσωρινά να περιόρισε 
τις μεταφορές συναλλάγματος που συνδέονται με τκ 
δαπάνες των κατοίκων της Ελλάδας για ταξίδια άναψυ 
χής σε 1 000 Ecu ανά άτομο και ανά ταξίδι. Ωστόσο, ο 
κάτοικοι δύνανται, εκτός από αυτό το βασικό ποσό, ν( 
χρησιμοποιούν στο εξωτερικό τις κάρτες πληρωμών ή τι 
πιστωτικές κάρτες για τουριστικές δαπάνες μέχρι 30 
Ecu ανά άτομο και ανά έτος. Από την 1η Σεπτέμβριο 
1990 το βασικό ποσό που συνδέεται με τις δαπάνες τω 
κατοίκων της Ελλάδας για ταξίδια αναψυχής αυξάνετε 
σε 1 200 Ecu ανά άτομο και ανά ταξίδι. 

3. Υπό την επιφύλαξη των διατάξεων του άρθρου 2, < 
παρεκκλίσεις που προβλέπονται στο παρόν άρ% 
ισχύουν μέχρι την 31η Δεκεμβρίου 1990. 
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Αριθ. L 325/58 ,Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 29. 11. 88 

ΕΠΙΤΡΟΠΗ 

ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ 

της 22ας Νοεμβρίου 1988 

με την οποία παρατείνεται και τροποποιείται η απόφαση 85/594/ΕΟΚ που επιτρέπει στην 
Ελληνική Δημοκρατία να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης σύμφωνα με το άρθρο 108 

παράγραφος 3 της συνθήκης ΕΟΚ 

(Το κείμενο « η ν ελληνική γλώσσα είναι το μονό αι>θεντικό) 

.(88/600/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη τη συνθήκη για την. ίδρυση της Ευρωπαϊκής 
Οικονομικής Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 108 παρά
γραφος 3, 

Εκτιμώντας: 

ότι, με την απόφαση της 85/594/ΕΟΚ ('), η Επιτροπή 
επέτρεψε, σε προσωρινή βάση, στην Ελληνική Δημοκρατία 
να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης προς στήριξη του 
προγράμματος γ ια τη σταθεροποίηση της οικονομίας που η 
ελληνική κυβέρνηση έθεσε σε εφαρμογή από τα τέλη του 
1985 γ ια να αντιμετωπίσει τις σοβαρές δυσχέρειες του 
ισοζυγίου πληρωμών και να αποκαταστήσει την αναγκαία 
ισορροπία · 

ότι έκτοτε, και παράλληλα με τη βελτίωση της ισορροπίας 
του ισοζυγίου πληρωμών της Ελλάδας πολλά από τα εν 
λόγω μέτρα διασφάλισης ανακλήθηκαν σύμφωνα με τις 
διατάξεις της απόφασης 85/594/ΕΟΚ- ότι η εν λόγω 
απόφαση τροποποιήθηκε με τις αποφάσεις της Επιτροπής 
86/614/ΕΟΚ0) και 87/152/ΕΟΚ(3) και τελευταία με την 
απόφαση της 88/438/ΕΟΚ (*) · 

ότι η Ελληνική Δημοκρατία επικαλέστηκε τη συνέχιση των 
δυσκολιών στο ισοζύγιο πληρομών της και ζήτησε παρά
ταση ορισμένων μέτρων διασφάλισης όσον αφορά τις κινή
σεις κεφαλαίων και τις μεταφορές συναλλάγματος τις σχετι
κές με τις δαπάνες κατοίκων της Ελλάδας γ ι α ταξίδια 
αναψυχής στο εξωτερικό, σύμφωνα με τις διατάξεις του 
άρθρου 9 παράγραφος 5 της απόφασης 85/594/ΕΟΚ της 
Επιτροπής· ότι, ωστόσο, οι ελληνικές αρχές χαλάρωσαν 
τους περιορισμούς που είχαν αρχικά επιτραπεί στον εν λόγω 
τομέα· ότι προτίθενται να συνεχίσουν τη χαλάρωση των 
περιορισμών παράλληλα με τα αποτελέσματα που επιτυγχά-

(') ΕΕ αριθ. L 373 της 31. 12. 1985, σ. 9. 
(!) ΕΕ οφι9. L 357 της 18. 12. 1986, σ. 28. 
(J) ΕΕ αρι9. L 63 της 6. 3. 1987, σ. 38. 
(«) ΕΕ αρι9. L 218 της 9. 8. 1988, α 19. 

νονται όσον αφορά την αποκατάσταση του ισοζυγίου 
πληρωμών· 

ότι, από την εξέταση της γενικής οικονομικής κατάστασης 
της -Ελλάδας στην οποία προέβη η Επιτροπή, προκύπτει ότι 
η βελτίωση της εξωτερικής θέσης της Ελλάδας από. το 1986 
και εξής επιτρέπει την ελάφρυνση των περιορισμών που 
είχαν αρχικά εγκριθεί όσον αφορά τις κινήσεις κεφαλαίων 
και τις δαπάνες γ ια ταξίδια αναψυχής που πραγματοποιούνε 
οι έλληνες κάτοικοι στο εξωτερικό · ότι,* ωστόσο, η κατά
σταση του ισοζυγίου πληρωμών της Ελλάδας παραμένει 
επισφαλής και ότι, προκειμένου να συνεχιστεί και να 
σταθεροποιηθεί η αποκατάσταση του, ιδίως μέσω της 
εξυγίανσης των δημοσίων οικονομικών, δικαιολογείται η 
προσωρινή διατήρηση ορισμένων μέτρων διασφάλισης στον 
εν λόγω τ ο μ έ α · 

ότι, κατά συνέπεια, πρέπει να παραταθεί και να τροποποιη
θεί η έγκριση γ ια την εφαρμογή των εν λόγω μέτρων 
διασφάλισης· ότι, ωστόσο, είναι σκόπιμη η προσεκτική 
παρακολούθηση της εξέλιξης της οικονομικής κατάστασης 
στην Ελλάδα, προκειμένου να τροποποιηθούν ή ενδεχομέ
νως να καταργηθούν τα μέτρα που έχουν εγκριθεί σε περί
πτωση που μεταβληθούν οι συνθήκες που οδήγησαν στη 
λήψη τους · 

ότι, για λόγους διαφάνειας, είναι σκόπιμη η παρουσίαση σε 
ένα και μόνο κείμενο του συνόλου του διατακτικού τη; 
απόφασης 85/594/ΕΟΚ, όπως αυτή τροποποιείται με τη\ 
παρούσα απόφαση, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΠΟΦΑΣΗ: 

Άρθρο 1 

Το διατακτικό της απόφασης 85/594/ΕΟΚ αντικαθίστατ( 
από το ακόλουθο κείμενο: 

Β/99 · 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 

Είδος πράξης 
Φύση των επιτρεπόμενων περιορισμών 

κατά παρέκκλιση των υποχρεώσεων 
έναντι της Κοινότητας 

Άμεσες επενδύσεις 

Επενδύσεις σε 
ακίνητο 

Πράξεις επί τίτλων 

Η συμμετοχή κατοίκων σε νέες ή υφιστάμενες επιχειρήσεις, εγκατεστημένες στο 
έδαφος άλλων κρατών μελών, για τη δημιουργία ή τη διατήρηση σταθερών οικο
νομικών δεσμών, καθώς και τα μακροπρόθεσμα δάνεια που χορηγούνται από 
κατοίκους σε μη κατοίκους για τον ίδιο σκοπό, είναι δυνατό να υπόκεινται σε εκ 
των προτέρων έγκριση μέχρι τις 30 Ιουνίου 1989. Η σχετική έγκριση χορηγείται 
αν οι εν λόγω επενδύσεις χρηματοδοτούνται σε ποσοστό 25% από δάνεια που 
έχουν ληφθεί σε ξένα νομίσματα. 

Οι επενδύσεις σε ακίνητα που πραγματοποιούνται στην αλλοδαπή από κατοί
κους είναι δυνατό να υπόκεινται σε εκ των προτέρων έγκριση. Η έγκριση αυτή 
χορηγείται στους κατοίκους που μεταναστεύουν, στο πλαίσιο της ελεύθερης 
κυκλοφορίας των εργαζομένων μισθωτών και μη, για τις επενδύσεις που συνδέ
ονται και με τη μόνιμη διανομή ή την εγκατάσταση τους. 

Η απόκτηση από κατοίκους ξένων τίτλων ή εθνικών τίτλων που εκδίδονται σε 
ξένη αγορά είναι δυνατόν να απαγορεύεται ή να υπόκειται σε εκ των προτέρων 
έγκριση. Ωστόσο: ••• 

— οι κάτοικοι επιτρέπεται να αποκτούν τίτλους που έχουν εκδώσει ot Κοινότη
τες και η Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων στα πλαίσια συνολικού ετήσιου 
ορίου 50 εκατομμυρίων Ecu, 

— οι οργανισμοί συλλογικών επενδύσεων που είναι εγκατεστημένοι στην 
Ελλάδα επιτρέπεται να επενδύουν σε ξένους τίτλους μέχρι ποσού 20 % των 
καθαρών στοιχείων ενεργητικού τους όσον αφορά τα αμοιβαία κεφάλαια και 
20 % του καταβεβλημένου κεφαλαίου όσον αφορά τις εταιρείες 
επενδύσεων-χαρτοφυλακίου.» 

Άρθρο 2 

Η παρούσα απόφαση απευθύνεται στην Ελληνική Δημοκρατία. 

Βρυξέλλες, 22 Νοεμβρίου 1988. 

Για την Επιτροπή 

Ο Πρόεδρος 

Jacques DELORS 

Β/101 
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II 

(Πράξεις για την ισχύ των οποίων δεν απαιτείται δημοσίευση) 

ΕΠΙΤΡΟΠΗ 

ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ 

της 4ης Φεβρουαρίου 1988 

για την τροποποίηση της απόφασης 86/614/ΕΟΚ με την οποία επιτρέπεται στην Ελλάδα να 
λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης δυνάμει του άρθρου 108 παράγραφος 3 της συνθήκης 

ΕΟΚ 

(Το κείμενο στην ελληνική γλώσσα είναι το μόνο αυθεντικό) 

(88/438/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 108 παράγραφος 3, 

Εκτιμώντας ότι: 

Με την απόφαση της Επιτροπής C/85/1344 που κοινοποιή
θηκε στην ελληνική κυβέρνηση στις 13 Αυγούστου 1985, 
είχε ζητηθεί από την Ελλάδα να καταργήσει τις εξαγωγικές 
ενισχύσεις που προβλέπονται στην απόφαση 1574/70 της 
ελληνικής νομισματικής επιτροπής όπως τροποποιήθηκε 
από την απόφαση 350/82. 

Με την απόφαση 85/594/ΕΟΚ της Επιτροπής ('), είχε 
επιτραπεί στην Ελλάδα να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλι
σης δυνάμει του άρθρου 108 παράγραφος 3 της συνθήκης 
ΕΟΚ. Μεταξύ άλλων, είχε επιτραπεί στην Ελλάδα να συνε
χίσει να χορηγεί, μέχρι τις 31 Δεκεμβρίου 1986, τις εξαγωγή 
κές ενισχύσεις που προβλέπονται από την απόφαση 
1574/70, χωρίς όμως οι πληρωμές αυτές να υπερβαίνουν το 
26,4% της τιμής fob. 

Σύμφωνα με την απόφαση 86/614/ΕΟΚ της Επιτροπής (2), 
που τροποποιεί την απόφαση 85/594/ΕΟΚ, η Ελλάδα 
υποχρεούται να μειώσει κατά 40% το συντελεστή της 
ενίσχυσης που εφαρμοζόταν προηγουμένως ενόψει των 
επιπτώσεων από τη θέσπιση του φόρου προστιθέμενης αξίας 
(ΦΠΑ) ενώ ή βαθμιαία εξάλειψη του υπολοίπου 60 % της εν 
λόγω εξαγωγικής ενίσχυσης εφαρμόζεται σε, τέσσερα 
ισόχρονα στάδια, και αρχίζει την 1η Ιανουαρίου 1987, έτσι 
ώστε ο ανώτατος συντελεστής της ενίσχυσης ανέρχεται στο 
11,88 % της τιμής fob. 

Στο άρθρο 3 της απόφασης 86/614/ΕΟΚ προβλέπεται ότι, 
στην περίπτωση που μετά από την εξέταση των στοιχείων 
που υποβλήθηκαν στην Επιτροπή και μετά από διαβού-

(') ΕΕ αριθ. L 373 της 31. 12. 1985, σ. 9. 
(2) ΕΕ αρώ. L 357 της 18. 12. 1986, σ. 28. 

λευση με τα ενδιαφερόμενα μέρη, αποδεικνύεται ότι η χορή
γηση των ελληνικών εξαγωγικών ενισχύσεων σε οποιοδή
ποτε συγκεκριμένο τομέα προκαλεί ή απειλεί να προκαλέσει 
μεταβολές μείζονος σημασίας στις συνήθεις εμπορικές ροές 
και'ότι οι μεταβολές αυτές προκαλούν ή απειλούν να 
προκαλέσουν σοβαρή ζημία σε βιομηχανικό κλάδο που 
βρίσκεται σε άλλο κράτος μέλος σε βαθμό αντίθετο προς 
το κοινό συμφέρον, η Επιτροπή μειώνει ή αποκλείει τη 
χορήγηση κάθε ενίσχυσης στον εν λόγω τομέα. 

Ι 

Το Μάρτιο του 1983, μια ολλανδική επιχείρηση που παρά
γει ζαχαρόπηκτη φλούδα φρούτων (κωδικός Ν IM ΕΧΕ 
20.04 30) είχε ήδη καταγγείλει στην Επιτροπή ότι οι ελληνι
κές εξαγωγικές ενισχύσεις στους διάφορους τομείς ανέρχο
νται στο 32 % της τιμής fob, δημιουργώντας έτσι εξαιρετικά 
σοβαρή στρέβλωση των όρων του ανταγωνισμού στην 
κοινή αγορά. Στα επόμενα έτη οι καταγγελίες του είδους 
αυτού συνεχίστηκαν σε πολλές περιπτώσεις 

Στις 29 Απριλίου 1987, η ίδια επιχείρηση, μαζί με την Dutch 
Fruit and Vegetable Processing Industry Association και, ιδιαί
τερα, οι εκπρόσωποι του τμήματος μεταποίησης διατηρημέ
νων φρούτων, ζήτησαν από την Επιτροπή να εφαρμόσει το 
άρθρο 3 της απόφασης 86/614/ΕΟΚ και να αποκλείσει κάθε 
ενίσχυση στην ελληνική βιομηχανία διατηρημένων 
φρούτων. 

Η πρώτη από τις καταγγέλουσες επιχειρήσεις είναι η μεγα
λύτερη από τέσσερεις μικρού μεγέθους ολλανδικές επιχειρή
σεις παραγωγής ζαχαρόπηκτης φλούδας που είναι εγκατε
στημένες στο Franeker, στην περιοχή Friesland. Η συνήθης 
παραγωγή των επιχειρήσεων αυτών αποτελείται κυρίως από 
ζαχαρόπηκτες φλούδες φρούτων - που διατίθενται στην 
Ολλανδία, τη Γερμανία, και το Ηνωμένο Βασίλειο. Η κυριό
τερη αγορά τους είναι η γερμανική. Η ειδικότητα της 

Β/95 • 
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Τα στοιχεία αυτά δείχνουν ότι σε μια μάλλον σταθερή 
αγορά, από το 1983 μέχρι το 1986, το μερίδιο της Ολλανδίας 
στην αγορά μειώθηκε κατά 8 %, ενώ ο όγκος των ελληνικών 
εξαγωγών αυξήθηκε κατά 30 % δεν φαίνεται όμως η σημα
ντική μεταβολή στα ρεύματα των συναλλαγών όσον αφορά 
τις συσκευασίες των 100 γραμμαρίων που, σύμφωνα με τους 
ισχυρισμούς των καταγγελουσών επιχειρήσεων, είχαν 
προκαλέσει σ' αυτές σοβαρή ζημία. 

Τα στοιχεία που περιλαμβάνονται στην επιστολή της 4ης 
Δεκεμβρίου 1987 επιβεβαιώνουν μόνο ότι η ένωση καλλιερ
γητών εσπεριδοειδών Κρήτης ελάμβανε επί σειρά ετών 
μεγάλα ποσά εξαγωγικών ενισχύσεων βάσει αποφάσεων της 
ελληνικής νομισματικής επιτροπής. Πέραν τούτου, τα στοι
χεία αυτά δεν αποσαφηνίζουν καθόλου την κατάσταση. 
Ειδικότερα, δεν παρέχεται καμία εξήγηση σχετικά με τους 
λόγους για τους οποίους η εξαγωγική προστιθέμενη αξία, ο 
υπολογισμός της οποίας γίνεται με βάση τη συνήθη προστι
θέμενη αξία και από την οποία εξαρτάται το ποσοστό της 
τιμής fob, διαφέρει σε μεγάλο βαθμό από το ένα έτος στο 
άλλο για το ίδιο προϊόν που πωλείται από τις ίδιες επιχειρή
σεις. 

Ή δήλωση ότι δεν καταβλήθηκε καμία ενίσχυση για το 1987 
δεν σημαίνει κατ' ανάγκη ότι δεν λήφθηκε καμία ενίσχυση. 
Σύμφωνα με την ελληνική κυβέρνηση, άνω του 83% των 
ενισχύσεων.που χορηγήθηκαν από τον Ιανουάριο μέχρι τον 
Ιούλιο του 1987 δεν αφορούσαν εξαγωγές που. είχαν γίνει 
κατά την εν λόγω περίοδο αλλά εξαγωγές που, μερικές από 
αυτές χρονολογούνται από το 1983. Το γεγονός αυτό δεν 
επιτρέπει στην Επιτροπή να προβαίνει σε εξαμηνιαίες διαδι
κασίες για να εξασφαλιστεί η σωστή εφαρμογή της παρού
σας οδηγίας, όπως ορίζεται στην απόφαση 86/641/ΕΟΚ. 

Η συνεχιζόμενη έλλειψη των ακριβών στοιχείων που ζητή
θηκαν στα πλαίσια της παρούσας διαδικασίας στις 27 
Ιουλίου 1987, και από τα οποία τα περισσότερα θα έπρεπε 
να είχαν υποβληθεί από την ελληνική κυβέρνηση βάσει του 
άρθρου 2 της απόφασης 86/614/ΕΟΚ, το αργότερο στις 31 
Ιουλίου, δεν μπορεί να εμποδίζει επ' άπειρον την Επιτροπή 
να λάβει απόφαση σύμφωνα με τη διαδικασία που. προβλέ
πεται στο άρθρο 3 της εν λόγω απόφασης, βάσει του οποίου 
η Επιτροπή εκδίδει απόφαση με την οποία αποκλείεται η 
χορήγηση εξαγωγικών ενισχύσεων σ' έναν τομέα, αν τούτο 
προκαλεί υλικές ζημίες σε ανταγωνιστές σε άλλα κράτη 
μέλη, και η οποία απόφαση είναι, από τη φύση της, επεί
γουσα. 

Οι καταγγέλοντες δήλωσαν ήδη από το Μάρτιο του 1983 
ότι στους έλληνες ανταγωνιστές τους καταβάλλονταν 
διάφορες εξαγωγικές ενισχύσεις συνολικού ύψους 32 % της 
τιμής fob, με αποτέλεσμα να χάνουν αυτοί τις αγορές στις 
οποίες από μακρού χρόνου διέθεταν τα ζαχαρόπηκτα 
φρούτα τους και τις ζαχαρόπηκτες φλούδες φρούτων σε 
συσκευασίες των 100 γραμμαρίων, κυρίως στη Γερμανία. Η 
δημιουργία ενός νέου μεγάλου εργοστασίου το 1987, 
συνδυαζόμενη με τη σχεδόν απεριόριστη διαπραγματευτική 
ικανότητα τους λόγω του πράγματι καταβαλλόμενου ποσού 

-Β/97 

της ενίσχυοης, δίνει τη δυνατότητα στους έλληνες πωλητές 
να πωλούν και να παραδίδουν μεγάλες ποσότητες. Τούτο 
επιτείνει τις μεταβολές μείζονος σημασίας στις συνήθεις 
εμπορικές ροές και απειλεί να προκαλέσει σοβαρές ζημίες 
στο σύνολο της βιομηχανίας στο σχετικό τομέα. 

Όλοι οι ολλανδοί κατασκευαστές είναι εγκατεστημένοι στο 
Franeker στην περιοχή Friesland. Η περιοχή αυτή θεωρείται 
ως αναπτυξιακή ζώνη προτεραιότητας στην Ολλανδία, λόγω 
της εξάρτησης της από τη γεωργία και την αλιεία, την 
υψηλή ανεργία της και το χαμηλό κατά κεφαλή εισόδημα. 
Ο περιορισμός του ολλανδικού βιομηχανικού κλάδου και οι 
περαιτέρω απώλειες απασχολήσεων αντιβαίνουν προς το 
κοινό συμφέρον. 

Κατά συνέπεια, φαίνεται ότι πληρούνται οι προϋποθέσεις 
που θέτει το άρθρο 3 της απόφασης 86/614/ΕΟΚ για να 
τροποποιήσει η Επιτροπή την εν λόγω απόφαση, 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΠΟΦΑΣΗ: 

'ApSpo 1 

Στό άρθρο 1 της απόφασης 86/614/ΕΟΚ προστίθεται η 
ακόλουθη παράγραφος: 

«Οι διατάξεις της πρώτης παραγράφου δεν εφαρμόζονται 
στον τομέα της ζαχαρόπηκτης φλούδας φρούτων (κωδι
κός ΝΙΜΕΧΕ 20.04-30). Όσον αφορά τον τομέα αυτόν, η 
Ελλάδα οφείλει να εξαλείψει τις εξαγωγικές ενισχύσεις 
που αναφέρονται στο εν λόγω εδάφιο.» 

'ApSpo 2 

Η παρούσα απόφαση ισχύει από τις 4 Φεβρουαρίου 1988. 

ApSpo 3 

Η Ελλάδα ενημερώνει την Επιτροπή, σε προθεσμία επτά 
ημερών από την ημερομηνία της παρούσας απόφασης, για 
τα μέτρα που έλαβε για να συμμορφωθεί προς τις διατάξεις 
της παρούσας απόφασης. 

Αρθρο 4 

Η παρούσα απόφαση απευθύνεται στην Ελληνική Δημο
κρατία. 

Βρυξέλλες, 4 Φεβρουαρίου 1988. 

Για την Επιτροπή 

Peter SUTHERLAND 

Μέλος της Επιτροπής 

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 



; Αριθ. L 63/38 ' Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 6. 3. 87 

Α Π Ο Φ Α Σ Η Τ Η Σ Ε Π Ι Τ Ρ Ο Π Η Σ 

της 25ης Φεβρουαρίου 1987 

για τροποποίηση της απόφασης 85/594/ΕΟΚ με την οποία επιτρέπεται στην Ελλάδα ν α λάβει 
ορισμένα μέτρα διασφάλισης δυνάμει του ά ρ θ ρ ο υ 108 παράγραφος 3 της σ υ ν θ ή κ η ς ΕΟΚ 

(Το κείμενο οτην ελληνική γλώοοα είναι το μόνο αυθεντικό) 

(87/152/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής 
Κοινότητας και ιδίως το άρθρο 108 παράγραφος 3, 

Εκτιμώντας: 

ότι, με την απόφαση της 85/594/ΕΟΚ ('), όπως τροποποιή
θηκε από την απόφαση αριθ. 86/614/ΕΟΚ(2), η Επιτροπή 
επέτρεψε στην Ελληνική Δημοκρατία να λάβει ορισμένα 
μέτρα διασφάλισης, ιδίως όσον. αφορά κινήσεις κεφαλαίων 
που έχουν ελευθερωθεί σύμφωνα με τις διατάξεις της 
οδηγίας του Συμβουλίου της 11ης Μαΐου 1960 (3), όπως 
τροποποιήθηκε από την οδηγία της 18ης Δεκεμβρίου 
1962(0· 

ότι η οδηγία αριθ. 86/566/ΕΟΚ του Συμβουλίου (5) 
επέκτεινε τις υποχρεώσεις των κρατών μελών στον τομέα 
της ελευθέρωσης των κινήσεων κεφαλαίων · ότι η Ελληνική 

Δημοκρατία ζήτησε από την Επιτροπή την επέκταση του 
πεδίου εφαρμογής των .μέτρων διασφάλισης που είχαν 
επιτραπεί στο παρελθόν, στις νέες πράξεις που ελευθερώνο
νται και που είναι της ίδιας φύσης με εκείνες που καλύπτο
νται από την απόφαση 85/594/ΕΟΚ ή που παρουσιάζουν 
ισοδύναμο κίνδυνο για το ισοζύγιο πληρωμών 

ότι πρέπει να τροποποιηθεί συνεπώς η άδεια για την εφαρ
μογή των μέτρων διασφάλισης 

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΠΟΦΑΣΗ: 

Άρΰρο 1 

Το παράρτημα II της απόφασης 85/594/ΕΟΚ αντικαθίστα
ται από το ακόλουθο κείμενο: 

«ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ II 

Είδος πράξεων 

Άμεσες επενδύσεις 

Επενδύσεις σε ακίνητα 

Κινήσεις κεφαλαίων προσω
πικού χαρακτήρα 

Πράξεις επί τίτλων 

Φύση των επιτρεπομένων περιορισμών κατά παρέκκλιση 
των υποχρεώσεων απέναντι στην Κοινότητα 

Οι άμεσες επενδύσεις που πραγματοποιούνται στα άλλα κράτη μέλη από κατοί
κους είναι δυνατό να υπόκεινται σε εκ των προτέρων έγκριση. 

Οι επενδύσεις σε ακίνητα που πραγματοποιούνται στην αλλοδαπή από κατοί
κους είναι δυνατό να υπόκεινται σε εκ των προτέρων έγκριση. Η έγκριση αυτή 
χορηγείται στους κατοίκους που μεταναστεύουν, στο πλαίσιο της ελεύθερης 
κυκλοφορίας των εργαζόμενων μισθωτών και μη, για τις επενδύσεις που συνδέ
ονται με τη μόνιμη διαμονή ή την εγκατάσταση τους 

Οι δωρεές, χορηγήσεις πάσης φύσεως και προίκες, καθώς και οι μεταφορές στην 
αλλοδαπή περιουσιακών στοιχείων που ανήκουν σε κατοίκους που μετανα
στεύουν εκτός από αυτές που είναι απαραίτητες στο πλαίσιο της ελεύθερης 
κυκλοφορίας των εργαζομένων μισθωτών και μη, για τη μόνιμη διαμονή ή την 
εγκατάσταση τους είναι δυνατόν να υπόκεινται σε εκ των προτέρων έγκριση. 

Η απόκτηση, από κατοίκους ξένων τίτλων, ή εθνικών τίτλων που εκδίδονται σε 
ξένη κεφαλαιαγορά, είναι δυνατόν να απαγορεύεται ή να υπόκεινται σε εκ των 
προτέρων έγκριση. Ωστόσο, η απόκτηση, από κατοίκους τίτλων που έχουν 
εκδώσει οι Κοινότητες και η Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων, θα εξακολουθεί, 
μετά τις 31 Δεκεμβρίου 1985, να διέπεται από τις διατάξεις του άρθρου 53 της 
πράξης προσχώρησης» 

(') ΕΕ αριθ. L 373 της 31. 12. 1985, σ. 9. 
( !) ΕΕ αριθ. L 357 της 18. 12. 1986, σ. 28. 
(>) ΕΕ αριθ. 43 της 12. 7. 1960, σ. 919/60. 
(*) ΕΕ αριθ. 9 της 22. 1. 1963, σ. 62/63. 
( !) ΕΕ αριθ. L 332 της 26. 11. 1986, σ. 22. 
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ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ 

της 22ας Νοεμβρίου 1985 

με την οποία επιτρέπεται στην Ελλάδα να λάβει ορισμένα μέτρα διασφάλισης δυνάμει του 
άρθρου 108 παράγραφος 3 της συνθήκης ΕΟΚ 

(Το κείμενο στην ελληνική γλώσσα είναι το μόνο αυθεντικό) 

(85/594/ΕΟΚ) 

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ TUN ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ, 

Έχοντας υπόψη: 

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Οικονομικής 
Κοινότητας, και ιδίως το άρθρο 108 παράγραφος 3, 

Εκτιμώντας: 

ότι η οικονομική κατάσταση της Ελλάδας έχει οδηγήσει, από 
την αρχή ιδίως του έτους 1985, σε σημαντική επιδείνωση του 
ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών 

ότι η κατάσταση αυτή συνέχισε να χειροτερεύει κατά τους 
τελευταίους μήνες· ότι η πίεση στην αγορά συναλλάγματος 
αυξήθηκε σε σημαντικό βαθμό· ότι για τον λόγο αυτό και για 
την αντιμετώπιση φαινομένων όπως η κερδοσκοπική αποθή
κευση εμπορευμάτων, η Τράπεζα της Ελλάδας, μολονότι 
αποδέχτηκε σημαντική υποτίμηση της δραχμής, αναγκάστη
κε παράλληλα να αντλήσει σημαντικά ποσά από τα επίσημα 
αποθέματα· 

ότι τα βάρη που απορρέουν από τη συσσώρευση υψηλού 
εξωτερικού χρέους ασκούν μεγάλη πίεση στις εξωτερικές 
πληρωμές της Ελλάδας· ότι η Ελλάδα αντιμετωπίζει, κατά 
συνέπεια, ασυνήθη οικονομική κατάσταση και ότι η παρούσα 
εξέλιξη του ισοζυγίου πληρωμών της χώρας αυτής δεν μπορεί 
να συνεχιστεί· 

ότι η ελληνική κυβέρνηση, με επιστολή της 16ης Οκτωβρίου 
1985, πληροφόρησε την Επιτροπή ότι είχε θεσπίσει πρόγραμ
μα σταθεροποίησης της οικονομίας και είχε λάβει σειρά 
μέτρων για τη μείωση του ελλείμματος του ισοζυγίου πληρω
μών, επικαλούμενη, για το σκοπό αυτό, τις διατάξεις του 
άρθρου 109 παράγραφος 1 της συνθήκης· 

ότι στο πλαίσιο των εν λόγω μέτρων η ελληνική κυβέρνηση 
θέσπισε σύστημα άτοκης υποχρεωτικής κατάθεσης, τοις 
μετρητοίς, στην Τράπεζα της Ελλάδας, για χρονική περίοδο 
έξι μηνών ότι η κατάθεση αυτή ανέρχεται στο 40 ή 80 % της 
αξίας cif του εμπορεύματος,- ανάλογα με τα προϊόντα, τα 
οποία κατανέμονται σε δύο πίνακες· ότι το σύστημα αυτό 
κατάθεσης θεσπίστηκε, κυρίως, προκειμένου να επιδράσει 
άμεσα στο ισοζύγιο πληρωμών, μέχρις ότου τα άλλα μέτρα 
παράγουν τα αποτελέσματα τους, και προκειμένου να ασκη
θεί πίεση επί της ρευστότητας που να επιτρέπει τη στήριξη της 
προσπάθειας για τη συγκράτηση της αύξησης της κυκλοφο
ρίας του χρήματος, που αποτελεί αναπόσπαστο τμήμα του 
προγράμματος οικονομικής ανάκαμψης της ελληνικής οικο
νομίας-

ότι δεν θα ήταν δυνατόν να επιτραπεί καμία διάκριση κατά τη 
χρηματοδότηση εμπορικών συναλλαγών σε βάρος των εισα
γομένων από την Κοινότητα προϊόντων δυνάμει της παρού
σας απόφασης· 

ότι η Επιτροπή, αφού εξέτασε την κατάσταση της ελληνικής 
οικονομίας βάσει του άρθρου 108 παράγραφος 1, καθώς και 

τα μέτρα που έχει ήδη λάβει η ελληνική κυβέρνηση σύμφωνα 
με το άρθρο 104 της συνθήκης, της απηύθυνε, στις 
30 Οκτωβρίου 1985, σύσταση δυνάμει του άρθρου 108 παρά
γραφος 1 της συνθήκης· 

ότι η Επιτροπή, μετά από διαβούλευση με τη Νομισματική 
Επιτροπή, συνέστησε στο Συμβούλιο μια αμοιβαία συνδρο
μή· ότι το Συμβούλιο, με την απόφαση της 18ης Νοεμβρίου 
1985, χορήγησε δάνειο με βάση το μηχανισμό χορήγησης 
κοινοτικών δανείων προοριζόμενων για τη στήριξη των 
ισοζυγίων πληρωμών των κρατών μελών 

ότι ωστόσο, λόγω της έκτασης των δυσχερειών που υφίστα
νται τη στιγμή αυτή στην Ελλάδα και της ταχύτητας με την 
οποία πρέπει να αντιμετωπιστούν, τα μέτρα που συνιστώνται 
στην Ελλάδα βάσει του άρθρου 108 παράγραφος 1 και η 
παρεχόμενη κοινοτική υποστήριξη δεν κρίνονται επαρκείς, 
δεδομένου ότι δεν είναι δυνατόν, βραχυπρόθεσμα, να παρά
γουν πλήρως τα αποτελέσματα τους, ούτε αρκούν, στο άμεσο 
μέλλον, για την εξυγίανση του ελληνικού ισοζυγίου πληρω
μών 

ότι, επομένως, εναπόκειται στην Επιτροπή να επιτρέψει την 
εφαρμογή των κατάλληλων μέτρων διασφάλισης, δυνάμει 
του άρθρου 108 παράγραφος 3 της συνθήκης· 

ότι, για τους λόγους αυτούς, πρέπει να επιτραπεί στην 
ελληνική κυβέρνηση να απαιτεί την άτοκη κατάθεση, τοις 
μετρητοίς, κατά την εισαγωγή ορισμένων εμπορευμάτων 

ότι, για την αποκατάσταση της εξωτερικής χρηματοοικονο
μικής κατάστασης της Ελλάδας, απαιτείται η προσωρινή 
διατήρηση, μετά τις 31 Δεκεμβρίου 1985, περιορισμών των 
συναλλαγών των ελλήνων κατοίκων στον τομέα της ελεύθε
ρης κυκλοφορίας των κεφαλαίων 

ότι, για τον ίδιο λόγο, δικαιολογείται, κατά παρέκκλιση από 
το άρθρο 106 παράγραφος 1 της συνθήκης, περιορισμός των 
εξαγωγών συναλλάγματος που αφορούν τις δαπάνες για 
ταξίδια αναψυχής-

ότι, δυνάμει της απόφασης C/85/1344 της Επιτροπής, για την 
οποία η ελληνική κυβέρνηση ενημερώθηκε στις 13 Αυγούστου 
1985, οι εξαγωγικές ενισχύσεις που προβλέπονται από την 
απόφαση 1574/70 της ελληνικής νομισματικής επιτροπής, 
όπως τροποποιήθηκε από την απόφαση 350/82, έπρεπε να 
είχαν καταργηθεί κατά την ημερομηνία αυτή' 

ότι η απόφαση 1574/70 της ελληνικής νομισματικής επιτρο
πής προβλέπει την πληρωμή ενισχύσεων σε επιχειρήσεις, 
μετά τη διενέργεια εξαγωγών, με βάση την προστιθέμενη αξίο 
που υπολογίζεται κατά την εξαγωγή· ότι το ποσοστό τη; 
ενίσχυσης ανέρχεται, κατ' εκτίμηση, μεταξύ 6,6 και 26,4 ^ 
της τιμής fob του εξαγόμενου προϊόντος-
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Άρθρο 7 

Επιτρέπεται στην Ελλάδα να χορηγεί έως τις 31 Δεκεμβρίου 
1986 τις εξαγωγικές ενισχύσεις που προβλέπονται από την 
απόφαση 1574/70 της ελληνικής νομισματικής επιτροπής, 
όπως τροποποιήθηκε από την απόφαση 350/82, σύμφωνα με 
την οποία προβλέπεται η καταβολή ενισχύσεων στις εξαγω
γικές επιχειρήσεις με βάση την προστιθέμενη αξία στην 
εξαγωγή. Η επίπτωση των πληρωμών αυτών δεν είναι δυνα
τόν να υπερβαίνει το 26,4 % της τιμής fob. Τα ποσοστά των 
ενισχύσεων που εφαρμόζονται για τα διάφορα προϊόντα δεν 
είναι δυνατόν να είναι ανώτερα από αυτά που ίσχυαν στις 
13 Αυγούστου 1985. 

Άρθρο 8 

Οι δυσχέρειες που ενδέχεται να προκύψουν κατά την εφαρ
μογή των επιτρεπόμενων μέτρων αποτελούν αντικείμενο από 
κοινού εξέτασης μεταξύ της Ελλάδας και της Επιτροπής. 

καταργήσει, εν όλω ή εν μέρει, την παρούσα απόφαση, ιδίως 
αν διαπιστώσει ότι έχουν μεταβληθεί οι συνθήκες που οδήγη
σαν στην έκδοση της ή αν οι επιπτώσεις της αποδεικνύονται 
περισσότερο περιοριστικές από όσο απαιτείται για την επί
τευξη του στόχου της. 

4. Η Επιτροπή προβαίνει πριν από τις 31 Ιανουαρίου 1986 
και, στη συνέχεια, κατά περίπτωση, ανά τρίμηνο, σε επανε
ξέταση από κοινού με τις ελληνικές αρχές των μέτρων 
διασφάλισης που αναφέρονται στο άρθρο 1. 

5. Αν, πριν από την ημερομηνία λήξης των παρεκκλίσεων 
που παραχωρούνται δυνάμει του άρθρου 6, η Ελλάδα επικα
λεσθεί την εμμονή των δυσχερειών ή σοβαρούς κινδύνους 
δυσχερειών στο ισοζύγιο πληρωμών, η Επιτροπή προβαίνει 
σε εξέταση του συνόλου της οικονομικής της κατάστασης 
προκειμένου να εξακριβώσει αν πρέπει να παραταθεί η 
εφαρμογή του συνόλου ή τμήματος των μέτρων διασφάλισης 
που βρίσκονται σε ισχύ. 

Άρθρο 9 

1. Η παρούσα απόφαση παράγει αποτελέσματα από τις 
22 Νοεμβρίου 1985. 

Άρθρο 10 

Η παρούσα απόφαση απευθύνεται στην Ελληνική Δημο
κρατία. 

2. Η Επιτροπή ελέγχει την τήρηση των διατάξεων της 
παρούσας απόφασης και παρακολουθεί προσεκτικά την 
εξέλιξη της οικονομικής κατάστασης στην Ελλάδα. 

3. Η Επιτροπή επιφυλάσσεται, μετά από διαβούλευση με 
το ενδιαφερόμενο κράτος μέλος, να τροποποιήσει ή να 

Βρυξέλλες, 22 Νοεμβρίου 1985. 

Για την Επιτροπή 

COCKFIELD 

Αντιπρόεδρος' 

• Β/37 -

ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 



31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων A p i o . l·, J 13/ ι J 

Κλάοη 
του κοινού 

δασμολογίου 

25.20 

25.22 

25.23 

25.24 

ex 25.30 

26.01 Β 

26.03 

26.04 

27.02 

27.03 

27.10 Γ III 
εκτός ex δ) 

27.11 Β Ι ex γ) 

27.13 

27.14 Γ 

ex 27.16 

28.17 Α 

ex 28.38 Α 

31.02 

31.03 

31.05 

32.04 

32.05 

32.06 

ex 32.07 

Συνοπτική περιγραφή 

Γύψος. Ανυδρίτης. Γύψος ψημένος, έστω και χρωματισμένος ή αναμειγμένος με 
μικρές ποσότητες ουσιών με σκοπό την επιτάχυνση ή επιβράδυνση του πηξίμα-
τός του, με εξαίρεση τον ψημένο γύψο που είναι ειδικά παρασκευασμένος για την 
οδοντοτεχνική 

Συνηθισμένος ασβέστης (σβησμένος ή μη). Ασβέστης υδραυλικός, με εξαίρεση 
το οξείδιο και το υδροξείδιο του ασβεστίου 

Τσιμέντα υδραυλικά (στα οποία περιλαμβάνονται και εκείνα που δεν είναι σε 
σκόνη και λέγονται «clinkers»), έστω και χρωματισμένα 

Αμίαντος 

Βορικό οξύ φυσικό που περιέχει 85 % B O J H J επί ξηρού προϊόντος 

Μεταλλεύματα μαγγανίου, στα οποία περιλαμβάνονται και τα σιδηρομεταλλεύ-
ματα που περιέχουν μαγγάνιοj περιεκτικότητας σε μαγγάνιο 20% και άνω κατά 
βάρος (ΕΚΑΧ) 

Τέφρες και υπολείμματα (άλλα από αυτά που περιλαμβάνονται στην κλάση 
26.02), που περιέχουν μέταλλα ή μεταλλικές ενώσεις 

Αλλες σκουριές και τέφρες, στις οποίες περιλαμβάνονται και οι τέφρες από 

φύκια 

Λιγνίτες και συσσωματωμένα είδη από λιγνίτες 

Τύρφη (στην οποία περιλαμβάνεται και η τύρφη για επίστρωση των στάβλων) και 
συσσωματωμένα είδη από τύρφη 

Λάδια λιπαντικά και άλλα, εκτός των προοριζομένων για αυτοκίνητα 

Από αέρια πετρελαίου και άλλους αέριους υδρογονάνθρακες, μόνο τα έτοιμα 
φιαλίδια υγραερίου 300 g μιας χρήσης, 500 g, 1,2 και 3 kg 

Παραφίνη, κερί από πετρέλαιο ή από ασφαλτούχα ορυκτά, οζοκηρίτης, κερί από 
λιγνίτη, κερί από τύρφη, υπολείμματα παραφινούχα (gatsch, slach wax, κλπ.), 
έστω και χρωματισμένα -

Αλλα υπολείμματα των λαδιών πετρελαίου ή των ασφαλτοόχων ορυκτών, εκτός 
από άσφαλτο πετρελαίου και οπτάνθρακες πετρελαίου 

Μείγματα ασφαλτούχα με βάση την άσφαλτο πετρελαίου, τη φυσική άσφαλτο, 
την πίσσα πετρελαίου, την ορυκτή πίσσα ή την πίσσα που προέρχεται από τη 
διύλιση αυτής (μαστίχες ασφαλτούχες, cut-backs, κλπ.), εκτός από ασφαλτικά 
διαλύματα με άσφαλτο 60 % και άνω, και γαλακτώματα και αιωρήματα της 
ασφάλτου σε νερό, έστω και αναμεμειγμένα με ανόργανες ουσίες (αμίαντος, 
κλπ.) 

Υδροξείδιο του νατρίου (καυστική σόδα) 

Θειικό αργίλιο 

Λιπάσματα ορυκτά ή χημικά αζωτούχα 

Λιπάσματα ορυκτά ή χημικά φωσφορικά 

Αλλα λιπάσματα. Προϊόντα του κεφαλαίου αυτού που παρουσιάζονται είτε σε 
δισκία, τροχιακούς και άλλα παρόμοια σχήματα, είτε σε συσκευασίες με μεικτό 
βάρος μέχρι και 10 kg 

Χρωστικές ύλες φυτικής προέλευσης (στις οποίες περιλαμβάνονται και τα 
εκχυλίσματα από βαφικά ξύλα και από άλλα είδη φυτικών βαφικών υλών, εκτός 
από το ινδικό) και χρωστικές ύλες ζωικής προέλευσης 

Συνθετικές οργανικές χρωστικές ύλες. Προϊόντα συνθετικά οργανικά του είδους 
εκείνων που χρησιμοποιούνται ως «φωτοφόρα». Προϊόντα των τύπων που 
ονομάζονται «παράγοντες οπτικής λεύκανσης» και μπορούν να σταθεροποιη
θούν πάνω σε ίνα. Ινδικό (λουλάκι) φυσικό 

Χρωστικές λάκες 

Αλλες χρωστικές ύλες. Προϊόντα ανόργανα του είδους εκείνων που χρησιμοποι
ούνται ως «φωτοφόρα», εκτός από τις χρωστικές ύλες με βάση τον θειούχο 
ψευδάργυρο (λιθοπόνιο και παρόμοια), το οξείδιο του τιτανίου και τα χρωμικά 
άλατα του μολύβδου, του βορίου, του ψευδαργύρου ή του στροντίου 

- Β / 3 9 -
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31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 373/15 

Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

39.02 Α 

39.02 Β 

ex 39.02 Γ Ι β) 

ex 39.02 Γ VII β) 

39.02 Γ IX 

39.02 Γ XIV 

39.03 Β II 

ex 39.04 

39.05 

40.05 εκτός Β 

ex 40.06 

40.07 

Ι 

40.08 

ex 40.09 

40.10 

40.13 

42.01 

42.04 

43.02 Α 

44.01 

Συνοπτική περιγραφή 

Ιοντοανταλλάκτες 

Ταινίες αυτοκόλλητες, με πλάτος όχι πάνω από 10 cm, στις οποίες το επίχρισμα 
(συγκολλητική ύλη) αποτελείται από καουτσούκ, φυσικό ή συνθετικό, μη 
βουλκανισμένο 

Σωλήνες από πολυαιθυλένιο 

Σωλήνες από χλωριούχο πολυβινυλιο 

Οξικό πολυβινυλιο 

Αλλα προϊόντα πολυμερισμού ή συμπολυμερισμού, που δεν αναφέρονται στη 
διάκριση 32.02 Γ 

Νιτρική κυτταρίνη 

Λευκωματώδεις ύλες ακληρυμένες (σκληρυμένη καζείνη, σκληρυμένη ζελατίνα, 
κλπ.), εκτός από τα τεχνητά έντερα για αλλαντικά 

Ρητίνες φυσικές που έχουν τροποποιηθεί με λιώσιμο (γόμες λιωμένες). Ρητίνες 
τεχνητές που αποκτιούνται από εστεροποίηση φυσικών ρητινών ή ρητινικών 
οξέων (γόμες-εστέρες). Παράγωγα χημικά του φυσικού καουτσούκ (καουτσούκ 
χλωριωμένο, υδροχλωριωμένο, κυκλοποιημένο, οξειδωμένο, κλπ.) 

Πλάκες, φύλλα και ταινίες από καουτσούκ φυσικό ή συνθετικό, μη βουλκανι
σμένο, άλλα από τα καπνιστά και τα ρυτιδωμένα φύλλα των κλάσεων 40.01 και 
40.02. Φυσικό ή συνθετικό καουτσούκ σε κόκκους, με μορφή μειγμάτων έτοιμων 
για βουλκανισμό. Μείγματα που λέγονται «κύρια μείγματα», που αποτελούνται 
από φυσικό ή συνθετικό καουτσούκ μη βουλκανισμένο, στο οποίο έχει προστεθεί, 
πριν ή μετά από την πήξη, μαύρο του άνθρακα (με ή χωρίς ορυκτά λάδια) ή 
πυριτικός ανυδρίτης (με ή χωρίς ορυκτά λάδια), με οποιαδήποτε μορφή. Εκτός 
από φυσικό ή συνθετικό καουτσούκ σε κόκκους, με μορφή μειγμάτων έτοιμων 
για βουλκανισμό 

Καουτσούκ (ή γαλακτώδης οπός καουτσούκ) φυσικό ή συνθετικό, μη βουλκα
νισμένο, που παρουσιάζεται με άλλες μορφές ή καταστάσεις (διαλύματα και 
διασπορές, σωλήνες, ράβδοι, είδη καθορισμένης μορφής, κλπ.). Είδη από 
καουτσούκ φυσικό ή συνθετικό, μη βουλκανισμένο (νήματα υφαντικά επι
καλυμμένα ή εμποτισμένα. Δίσκοι, δακτύλιοι, κλπ.), εκτός από διαλύματα και 
διασπορές, και νήματα από υφαντικές ίνες εμποτισμένα με καουτσούκ μη 
βουλκανισμένο 

Νήματα και σχοινιά από βουλκανισμένο καουτσούκ, έστω και επικαλυμμένα με 
υφαντικές ύλες. Νήματα υφαντικά, εμποτισμένα ή επικαλυμμένα με βουλκανι
σμένο καουτσούκ 

Πλάκες, φύλλα, ταινίες, ράβδοι και είδη καθορισμένης μορφής, από βουλκανι
σμένο καουτσούκ μη σκληρυμένο 

Σωλήνες κάθε είδους από βουλκανισμένο καουτσούκ μη σκληρυμένο, εκτός από 
αυτούς με εξαρτήματα, για τη διοχέτευση αερίων ή υγρών, που προορίζονται για 
πολιτικά αεροσκάφη 

Ιμάντες μεταφορικοί ή μετάδοσης κίνησης από βουλκανισμένο καουτσούκ 

Ενδύματα, γάντια καν συμπληρώματα της ένδυσης από βουλκανισμένο καου
τσούκ μη σκληρυμένο, για κάθε χρήση 

Είδη σελοποιίας και σαγματοποιίας για όλα τα ζώα (σέλες, χαλινάρια, λαιμαριές, 
λουριά, επιγονατίδες, κλπ.), από κάθε ύλη 

Είδη από δέρμα φυσικό, τεχνητό ή ανασχηματισμένο, για τεχνικές χρήσεις 

Δέρματα για γουναρικά δεψασμένα ή κατεργασμένα, έστω και αν έχουν 
συρραφεί σε φύλλα, σάκους, τετράγωνα, σταυρούς ή παρόμοιες μορφές 

Καυσόξυλα σε κυλίνδρους, κούτσουρα, μικρά κλαδιά ή δεμάτια. Απορρίμματα 
ξύλων, στα οποία περιλαμβάνονται και τα πριονίδια 
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ΕΝΩΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΛΠΕΖΟΝ 



31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 373/17 

Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

50.04 

50.05 

50.07 

50.09 

. 51.01 Α 

51.01 Β Ι 

51.02 

51.03 

51.04 

52.01 

52.02 

53.06 

53.07 

53.08 

53.09 

53.10 

53.Ί1 

53.12 

54.03 

54.04 

54.05 

55.01 

55.02 

55.03 

55.04 

55.05 

55.06 

55.07 

55.08 

Συνοπτική περιγραφή 

Νήματα από μετάξι, μη συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από απορρίμματα από μετάξι με την ονομασία «schappe» ή από άλλα 
απορρίμματα από μετάξι, μη συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από μετάξι, από απορρίμματα από μετάξι με την ονομασία «schappe« ή 
από άλλα απορρίμματα από μετάξι, συσκευασμένα για τη λιανική πώληση. 
Τρίχες αλιείας (μεσσηνέζες). Απομιμήσεις χειρουργικών ραμμάτων από με-

•τάξι 

Υφάσματα από μετάξι, από απορρίμματα από μετάξι με την ονομασία «schappe» 
ή από άλλα απορρίμματα από μετάξι 

Νήματα από συνθετικές υφαντικές ίνες συνεχείς, μη συσκευασμένα για τη 
λιανική πώληση 

Νήματα από τεχνητές υφαντικές ίνες, κοίλες 

Νήματα μονόινα, λουρίδες και παρόμοιες μορφές (τεχνητό άχυρο) και απομιμή
σεις χειρουργικών ραμμάτων, από υφαντικές ύλες συνθετικές και τεχνητές 

Νήματα από συνθετικές και τεχνητές υφαντικές ίνες συνεχείς, συσκευασμένες 
για τη λιανική πώληση 

Υφάσματα από συνθετικές και τεχνητές υφαντικές ίνες συνεχείς (στα οποία 
περιλαμβάνονται και τα υφάσματα από μονόινα νάματα ή από λουρίδες των 
κλάσεων 51.01 ή 51.02) 

Νήματα από μέταλλο συνδυασμένα με νήματα από υφαντικές ύλες (files 
métalliques), στα οποία περιλαμβάνονται και τα νήματα από υφαντικές ύλες που 
είναι περιτυλιγμένα με νήματα από μέταλλο, και νήματα υφαντικά επιμεταλλω
μένα 

Υφάσματα από νήματα από μέταλλο, από νήματα από μέταλλο συνδυασμένα με 
νήματα από υφαντικές ύλες ή από νήματα υφαντικά επιμεταλλωμένα της κλάσης 
52.01, για ενδύματα, επιπλώσεις και παρόμοιες χρήσεις 

Νήματα από μαλλί λαναρισμένο, μη συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από μαλλί χτενισμένο, μη συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από τρίχες εκλεκτής ποιότητας, λαναρισμένα ή χτενισμένα, μη συ
σκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από χοντροειδείς τρίχες ή από χοντρότριχες (τρίχες χαίτης και ουράς 
μονόπλων ή βοοειδών), μη συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από μαλλί, από τρίχες (εκλεκτής ποιότητας ή χοντροειδείς), ή από 
χοντρότριχες (τρίχες χαίτης και ουράς μονόπλων ή βοοειδών), συσκευασμένα 
για τη λιανική πώληση 

Υφάσματα από μαλλί ή τρίχες εκλεκτής ποιότητας 

Υφάσματα από χοντροειδείς τρίχες ή από χοντρότριχες (τρίχες χαίτης και ουράς 
μονόπλων ή βοοειδών) 

Νήματα από λινάρι ή ραμί, μη συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από λινάρι ή ραμί, συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Υφάσματα από λινάρι ή ραμί 

Βαμβάκι σε μάζες 

Ίνες πολύ κοντές από βαμβάκι 

Απορρίμματα από βαμβάκι (στα οποία περιλαμβάνονται και τα ξάσματα 
βαμβακιού από νήματα, υφάσματα ή ράκη), μη χτενισμένα ούτε λαναρισμένα 

Βαμβάκι λαναρισμένο ή χτενισμένο 

Νήματα από βαμβάκι, μη συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Νήματα από βαμβάκι, συσκευασμένα για τη λιανική πώληση 

Υφάσματα από βαμβάκι με ύφανση γάζας 

Υφάσματα από βαμβάκι φλοκωτά, σπογγοειδή 
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ΕΝΠΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΠΝ 



31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 373/19 

Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

6.1.07 

61.09 

61.10 

61.11 

64.02 Α 

68.01 

68.02 

68.03 

68.04 

68.06 

68.07 

68.08 

68.11 

68.12 

68.13 

68.15 

68.16 

69.08 

69.09 

70.03 Α 

Συνοπτική περιγραφή 

Λαιμοδέτες (γραβάτες) 

Κορσέδες, ζώνες-κορσέδες, κορσέδες χωρίς ελάσματα, στηθόδεσμοι, τιράντες, 
καλτσοδέτες αντρών και γυναικών, συγκροτήματα καλτσών κάθε είδους 
και παρόμοια είδη, όλα από ύφασμα πλεκτό ή μη, έστω και ελαστικά με 
καουτσούκ 

Γάντια, κάλτσες, περιπόδια και περιπόδια κοντά, άλλα από τα πλεκτά 

•Αλλα έτοιμα συμπληρώματα του ενδύματος, όπως τα υπομασχάλια, τα παρα-
γεμίσματα και οι βάτες για τους ράφτες, οι ζώνες κάθε είδους, οι περιχειρίδες 
(μανσόν), τα προστατευτικά μανίκια, κλπ. 

Υποδήματα που έχουν το εξωτερικό πέλμα και το πάνω μέρος από δέρμα 
φυσικό 

Κυβόλιθοι για λιθόστρωτα δρόμων, κράσπεδα πεζοδρομίων και πλάκες για 
στρώσιμο από φυσικές πέτρες (άλλες από αυτές του σχιστόλιθου) 

Τεχνουργήματα από πέτρες κατάλληλες για λάξευση ή για την οικοδομική, με 
εξαίρεση αυτά της κλάσης 68.01 και εκείνα του κεφαλαίου 69. Κύβοι και ψηφίδες 
για μωσαϊκά 

Σχιστόλιθος κατεργασμένος και τεχνουργήματα από φυσικό ή συσσωματωμένο 
σχιστόλιθο 

Πέτρες για ακόνισμα ή γυάλισμα με το χέρι, μυλόπετρες, τροχοί ή ακόνια και 
παρόμοια είδη για το άλεσμα, την αφαίρεση των ινών, το ακόνισμα, το γυάλισμα, 
τη διόρθωση (ρεκτιφιέ), την κοπή ή τον τεμαχισμό, όλα από πέτρες φυσικές, 
συσσωματωμένες ή μη, από λειαντικές όλες φυσικές ή τεχνητές συσσωματωμέ
νες, ή από κεραμευτικές ύλες (στα οποία περιλαμβάνονται και τα τμήματα ή 
άλλα μέρη αυτών από τις ίδιες ύλες), έστω και με μέρη (πυρήνες, στελέχη, 
δακτύλιοι, κλπ.) από άλλες ύλες, ή με τους άξονες τους, αλλά χωρίς σκελετούς ή 
πλαίσια για την τοποθέτηση τους 

Λειαντικά, φυσικά ή τεχνητά, σε σκόνη ή σε κόκκους, προσαρμοσμένα σε 
υποθέματα από ύφασμα, χαρτί, χαρτόνι ή άλλες ύλες, έστω και κομμένα, 
ραμμένα ή με άλλο τρόπο συναρμολογημένα 

Μαλλιά από σκουριές υψικαμίνου, από άλλες σκουριές, από πετρώματα και 
άλλα παρόμοια ορυκτά μαλλιά. Διογκωμένος βερμικουλίτης, διογκωμένη 
άργιλος και παρόμοια διογκωμένα ορυκτά προϊόντα. Μείγματα και τεχνουργή
ματα από ορυκτές όλες, που χρησιμοποιούνται ως μονωτικά της θερμότητας 
ή του ήχου, με εξαίρεση τα είδη των κλάσεων 68.12, 68.13 και τα είδη του κεφα
λαίου 69 

Τεχνουργήματα από άσφαλτο ή παρόμοια προϊόντα (πίσσα πετρελαίου, σκλη-
ρόπισσα, κλπ.) 

Τεχνουργήματα από τσιμέντο, από σκυρόδεμα ή από τεχνητή πέτρα, έστω και 
οπλισμένα, στα οποία περιλαμβάνονται και τα τεχνουργήματα από τσιμέντο 
σκουριάς υψικαμίνου ή από τεχνητό γρανίτη (granito) 

Τεχνουργήματα από το συνδυασμό τσιμέντου-αμιάντου, κυτταρίνης-τσιμέντου 
και παρόμοια 

Αμίαντος επεξεργασμένος. Τεχνουργήματα από αμίαντο, άλλα από εκείνα της 
κλάσης 68.14 (φύλλα, νήματα, υφάσματα, ενδύματα, καλύμματα κεφαλής, 
υποδήματα, κλπ.), έστω και οπλισμένα. Μείγματα με βάση τον αμίαντο ή με 
βάση τον αμίαντο και το μαγνησίτη και τεχνουργήματα από τις ύλες αυτές 

Μαρμαρυγίας κατεργασμένος και τεχνουργήματα από μαρμαρυγία, στα οποία 
περιλαμβάνεται και ο μαρμαρυγίας σε υπόθεμα από χαρτί ή ύφασμα (micanite, 
micafolium, κλπ.) 

Τεχνουργήματα από πέτρες ή από άλλες ορυκτές ύλες (στα οποία περιλαμβά
νονται και τα τεχνουργήματα από τύρφη), που δεν κατονομάζονται ή δεν 
περιλαμβάνονται αλλού 

Αλλα πλακάκια, κύβοι και πλάκες δαπέδου ή επένδυσης 

Συσκευές και είδη για χημικές και άλλες τεχνικές χρήσεις. Σκάφες και κάδοι για 
το πότισμα των ζώων, φάτνες και άλλα παρόμοια δοχεία για την αγρο
τική οικονομία. Στάμνες και άλλα παρόμοια δοχεία για τη μεταφορά ή τη 
συσκευασία 

Γυαλί που ονομάζεται «σμάλτο» σε ράβδους, βέργες ή σωλήνες 
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i l . li. BD Επίσημη Εψημεριοιι των Ευρωπαϊκών κοινοί lyiiuv Λνμισ. L· J / J / Z 1 

Κλάαη 
του κοινού 

δασμολογίου 

73.35 

73.36 

73.37 

ex 73.40 

74.03 εκτός Α 

74.04 

74.05 εκτός Α 

74.07 

74.08 

74.10 

74.11 

74.15 

74.16 

74.17 

74.18 

ex 74.19 

75.06 

76.01 

76.02 

76.03 

Συνοπτική περιγραφή 

Ελατήρια και ελάσματα ελατηρίων, από σίδηρο ή χάλυβα 

Θερμάστρες, μαγειρεία (στα αποία περιλαμβάνονται και αυτά που μπορούν να 
χρησιμοποιηθούν βοηθητικά για την κεντρική θέρμανση), καμινέτα, λέβητες με 
εστίες, θερμαντήρες φαγητών και παρόμοιες συσκευές, μη ηλεκτρικά, των τύπων 
που προορίζονται για οικιακές χρήσεις, καθώς και τα μέρη και ξεχωριστά 
τεμάχια αυτών, από χυτοσίδηρο, σίδηρο ή χάλυβα 

Λέβητες (άλλοι από αυτούς της κλάσης 84.01) και σώματα καλοριφέρ για την 
κεντρική θέρμανση, με θέρμανση όχι ηλεκτρική, και μέρη αυτών, από χυτοσί
δηρο, σίδηρο ή χάλυβα. Γεννήτριες και διανεμητές θερμού αέρα (στα οποία 
περιλαμβάνονται και αυτά που μπορούν επίσης να λειτουργήσουν ως διανεμητές 
αέρα δροσερού ή κάτω από κλιματισμό), με θέρμανση όχι ηλεκτρική, που 
περιλαμβάνουν ανεμιστήρα ή φυσητήρα με κινητήρα, και μέρη αυτών, από 
χυτοσίδηρο, σίδηρο ή χάλυβα 

Άλλα τεχνουργήματα από χυτοσίδηρο, σίδηρο ή χάλυβα: Συνδετήρες ιμάντων 
και μεταφορικές ταινίες, παλέτες και άλλες ανάλογες επιφάνειες για τον 
χειρισμό των εμπορευμάτων, καροόλια, μασούρια, μπομπίνες και παρόμοια 
υποστηρίγματα για τη νηματουργία και την υφαντουργία, μπίλιες, σφαιρίδια και 
παρόμοια στερεά δαφόρων σχημάτων για θραυστήρες 

Ράβδοι, είδη με καθορισμένη μορφή και σύρματα, όλα με τομή πλήρη, από 
χαλκό, εκτός από κράματα χαλκού που περιέχουν κατά βάρος πάνω από 10% 
νικέλιο 

Πλάκες, φύλλα και ταινίες από χαλκό, με πάχος πάνω από 0,15 mm 

Φύλλα και ταινίες λεπτές από χαλκό (έστω και ανάγλυφα, κομμένα σε σχήματα, 
διάτρητα, επενδυμένα, τυπωμένα ή κολλημένα πάνω σε χαρτί, χαρτόνι, τεχνητές 
πλαστικές ύλες ή παρόμοια υποθέματα), με πάχος 0,15 mm και λιγότερο (χωρίς 
το υπόθεμα), εκτός από κράματα χαλκού που περιέχουν κατά βάρος πάνω από 
10% νικέλιο 

Σωλήνες κάθε είδους (στους οποίους περιλαμβάνονται και οι ημιτελείς) και 
ράβδοι κοίλες, από χαλκό 

Εξαρτήματα σωληνώσεων από χαλκό (σύνδεσμοι, γωνίες, φλάντζες, περιβλήμα
τα, ενισχύσεις, κλπ.) 

Καλώδια, σχοινιά, πλεξίδες και παρόμοια, από σύρματα χαλκού, με εξαίρεση τα 
μονωμένα για την ηλεκτροτεχνία 

Μεταλλικά υφάσματα (στα οποία περιλαμβάνονται και τα συνεχή ή τα χωρίς 
τέλος), πλέγματα και διχτυωτά, από σύρματα χαλκού. Φύλλα ή ταινίες, 
αναπτυγμένα (τεντωμένα σε μορφή πλέγματος), από χαλκό 

Καρφιά κάθε είδους, συνδετήρες μυτεροί, καρφοβελόνες αγκυλωτές και πινέζες, 
όλα από χαλκό ή με στέλεχος από σίδηρο ή χάλυβα και κεφάλι από χαλκό. Βίδες 
και παξιμάδια, με ή χωρίς βόλτες, έλικες, καρφιά με βόλτες και με κεφάλι σε 
σχήμα κρίκου ή άγκιστρου, καζανόκαρφα (πριτσίνια), κοπίλιες, σφήνες, περό
νες σύνδεσης και παρόμοια είδη βιδοποιίας από χαλκό. Ροδέλες (στις οποίες 
περιλαμβάνονται και οι κομμένες, καθώς και άλλες που προορίζονται να 
ενεργούν ως ελατήρια) από χαλκό 

Ελατήρια από χαλκό 

Συσκευές για ψήσιμο και θέρμανση, μη ηλεκτρικές, των τύπων που προορίζονται 
για οικιακές χρήσεις, καθώς και τα μέρη και τα ξεχωριστά τεμάχια αυτών, όλα 
από χαλκό 

Είδη οικιακής χρήσης, υγιεινής και οικιακής οικονομίας και τα μέρη αυτών, όλα 
από χαλκό 

Αλλα τεχνουργήματα από χαλκό, εκτός από ταμπακιέρες, τσιγαροθήκες, 
πουδριέρες, θήκες καλλυντικών και ανάλογα αντικείμενα τσέπης, αλυσίδες 
αλυσιδάκια και μέρη αυτών 

Αλλα τεχνουργήματα από νικέλιο 

Αργίλιο ακατέργαστο. Απορρίμματα και θραύσματα αργιλίου 

Ράβδοι, είδη με καθορισμένη μορφή και σύρματα, όλα με τομή πλήρη, από 
αργίλιο 

Πλάκες, φύλλα και ταινίες από αργίλιο, με πάχος πάνω από 0,20 mm 
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ΕΝΠΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΠΝ 



31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Apio. L 373/23 

Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

82.04 

82.05 

82.06 

82.07 

82.08 

82.09 

82.11 ΑΙ 

82.12 

82.13 

82.14 

82.15 

83.08 

84.06 Β 

ex 84.06 Γ Ι α) 2 

84.06 Γ Ι β) 1 

84.06 Γ Ι β) 2 
exßß) 

84.06 Γ II β) 1 
και ex 2 

84.06 Δ II β) 

84.10 

84.11 Π Ι 

84.12 εκτός Α 

84.13 

Συνοπτική περιγραφή 

Άλλο εργαλεία και συλλογές εργαλείων του χεριού, με εξαίρεση τα είδη που 
αναφέρονται σε άλλες κλάσεις του κεφαλαίου αυτού. Αμόνια, μέγγενες, καμι-
νέτα για τη συγκόλληση των μετάλλων, φορητά σιδηρουργικά καμίνια, τροχοί 
ακονίσματος με το σκελετό τους, χειροκίνητοι ή ποδοκίνητοι, και γυαλοκόπτες 
με διαμάντι 

Εργαλεία εναλλασσόμενα για μηχανές-εργαλεία και για εργαλεία του χεριού, 
μηχανικά ή μη (για κοίλανση, αποτύπωση, διεύρυνση σπειρωμάτων, εσωτερική 
εξομάλυνση, κατασκευή σπειρωμάτων, άνοιγμα και διεύρυνση οπών, λάξευση, 
τόρνευση, βίδωμα, κλπ.), στα οποία περιλαμβάνονται και οι συρματωτήρες 
(φιλιέρες) για τον εφελκυσμό και διέλαση των μετάλλων σε θερμή κατάσταση, 
καθώς και τα εργαλεία για διατρήσεις (βράχων, κλπ.) 

Μαχαίρια και λεπίδες κοφτερές για μηχανές και μηχανικές συσκευές 

Πλάκες, βέργες, μύτες και παρόμοια αντικείμενα για εργαλεία, όλα μη συναρ
μολογημένα, που αποτελούνται από μεταλλικά καρβίδια (βολφραμίου, μολυ-
βδαινίου, βαναδίου, κλπ.) συσσωματωμένα με θερμοσυμπίεση 

Μύλοι του καφέ, κρεατοκοπτικές μηχανές, μηχανές για πουρέδες και άλλες 
μηχανικές συσκευές" για οικιακές χρήσεις, που χρησιμοποιούνται για την 
παρασκευή, την ετοιμασία, το σερβίρισμα, κλπ., των τροφίμων και των ποτών, 
όλα με βάρος 10 kg και λιγότερο 

Μαχαίρια με λεπίδα κοφτερή ή πριονωτή (στα οποία περιλαμβάνονται και τα 
πτυσσόμενα μαχαίρια), άλλα από τα μαχαίρια της κλάσης 82.06, και λεπίδες 
αυτών 

Ξυράφια ίσια 

Ψαλίδια με δυο σκέλη και λεπίδες αυτών 

Άλλα είδη μαχαιροποιίας (στα οποία περιλαμβάνονται και τα ψαλίδια κλαδέ
ματος, οι κουρευτικές μηχανές, τα σχιστήρια, τα μεγάλα μαχαίρια κρεοπωλείων 
και οικιακής χρήσης και οι χαρτοκόπτες). Εργαλεία και συλλογές εργαλείων για 
την περιποίηση των χεριών, των ποδιών και παρόμοια (στα οποία περιλαμ
βάνονται και οι λίμες για τα νύχια) 

Κουτάλια, κουτάλες, πιρούνια, σπάτουλες για το σερβίρισμα των γλυκισμάτων, 
μαχαίρια ειδικά για τα ψάρια ή του βούτυρο, τσιμπίδες για τη ζάχαρη και τα 
παρόμοια 

Λαβές από κοινά μέταλλα για τα είδη των κλάσεων 82.09, 82.13 και 82.14 

Σωλήνες εύκαμπτοι από κοινά μέταλλα 

Ειδικοί προωθητικοί κινητήρες εξωλέμβιου τύπου 

Μόνο φορητοί κινητήρες για μοτοσικλέτες και μοτοποδήλατα 

Κινητήρες έκρηξης εμβολοφόροι, πάνω από 250 cm που' προορίζονται για τη 
βιομηχανία συναρμολόγησης 

Κινητήρες έκρηξης εμβολοφόροι, εκτός από αυτούς που προορίζονται για την 
προώθηση πλοίων 

Κινητήρες εσωτερικής καύσης (που η ανάφλεξη τους γίνεται με συμπίεση), εκτός 
των προοριζόμενων για ελκυστήρες και σιδηροδρομικά οχήματα 

Μέρη και ξεχωριστά τεμάχια κινητήρων έκρηξης και εσωτερικής καύσης, εκτός 
των προοριζόμενων για πολιτικά αεροσκάφη 

Αντλίες, αντλίες με κινητήρα ή στρόβιλο, όλες για υγρά, στις οποίες περιλαμ
βάνονται και οι μη μηχανικές αντλίες καθώς και οι αντλίες διανομής με μετρική 
διάταξη. Ανυφωτές υγρών (με «κομπολόι», με κουβάδες, με εύκαμπτες ταινίες, 
κλπ.) 

Ανεμιστήρες και παρόμοια, μέρη και ξεχωριστά τεμάχια αυτών, εκτός αυτών 
που προορίζονται για πολιτικά αεροσκάφη 

Συσκευές τεχνητού κλίματος, που περιλαμβάνουν, σε ένα μόνο σώμα, ανεμι
στήρα με κινητήρα και διατάξεις για μεταβολή της θερμοκρασίας και της 
υγρασίας, εκτός των προοριζομένων για πολιτικά αεροσκάφη 

Καυστήρες μια την τροφοδότηση των εστιών με υγρά καύσιμα, με στερεά 
καύσιμα σε σκόνη ή με αέρια. Εστίες αυτόματες, στις οποίες περιλαμβάνονται 
και οι προθάλαμοι αυτών, οι μηχανικές σχάρες, οι μηχανικές διατάξεις για την 
απομάκρυνση της στάχτης, και παρόμοιες διατάξεις 

-Β/49-

ΕΝΠΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΠΝ ΤΡΑΠΕΖΠΝ 



Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

84.39 

84.51 Α 

84. S2 

84.54 

84.61 

ex 85.01 Β Ι β) 

85.03 

85.04 

85.05 

85.09 

85.10 εκτός Α 

ex 85.12 Α 

ex 85.12 Β 

85.12 Γ 

85.12 Δ 

85.12 Ε 

85.12 Ζ 

85.13 

85.14 εκτός Α 

ex 85.15 ΑΙ 

ex 85.15 ΑΠ 

ex 85.15 Α IV 

ex 85.15 Β 

ex 85.15 Γ 

Συνοπτική περιγραφή 

Μηχανές και συσκευές για την παρασκευή και το τελείωμα της επεξεργασίας του 
πιλήματος, σε τόπια ή σε σχήματα, στις οποίες περιλαμβάνονται και οι μηχανές 
πιλοποιίας και οι μήτρες (καλούπια) πιλοποιίας 

Γραφομηχανές 

Υπολογιστικές μηχανές. Γραφομηχανές που ονομάζονται «λογιστικές», αριθμη
τικά ταμεία, μηχανές αποτύπωσης ταχυδρομικών τελών σε φάκελα αλληλο
γραφίας, μηχανές έκδοσης εισιτηρίων και παρόμοιες που περιλαμβάνουν διάτα
ξη άθροισης 

Άλλες μηχανές και συσκευές γραφείου (πολύγραφοι εκτογραφικού τύπου ή 
μεμβρανών, μηχανές εκτύπωσης διευθύνσεων, μηχανές διαλογής, μέτρησης και 
συσκευασίας σε κυλίνδρους των κερμάτων, συσκευές για το ξύσιμο των 
μολυβιών, συσκευές για το τρύπημα και τη σύνδεση εγγράφων, κλπ.) 

Είδη κρουνοποίίας και άλλα παρόμοια όργανα (στα οποία περιλαμβάνονται και 
οι υποβιβαστές πίεσης και οι θερμοστατικές δικλείδες), για σωληνώσεις, 
ατμολέβητες, δεξαμενές, κάδους και άλλα παρόμοια δοχεία 

Ηλεκτροκινητήρες; με ισχύ ίση ή ανώτερη των 37 kW 

Ηλεκτρικές στήλες 

Ηλεκτρικοί συσσωρευτές 

Εργαλεία και μηχανές-εργαλεία, όλα ηλεκτρομηχανικά (με ενσωματωμένο 
κινητήρα), που χρησιμοποιούνται με το χέρι 

Ηλεκτρικές συσκευές φωτισμού και σηματοδότησης, καθαριστήρες υαλοπινά
κων ηλεκτρικοί, καθώς και διατάξεις ηλεκτρικές για την αφαίρεση των 
κρυστάλλων πάγου και του αχνού, όλα για ποδήλατα και αυτοκίνητα 

Ηλεκτρικές λυχνίες φορητές, που προορίζονται να λειτουργούν με δική τους πηγή 
ηλεκτρικής ενέργειας (στήλες, συσσωρρευτές, ηλεκτρομαγνητικές διατάξεις 
κλπ.), με εξαίρεση τις συσκευές της κλάσης 85.09, εκτός από λυχνίες ασφαλείας 
για μεταλλωρύχους 

Θερμαντήρες νερού, θερμαντήρες νερού λουτρών (θερμοσίφωνες) και συσκευές 
που βυθίζονται στο νερό για τη θέρμανση του, όλα ηλεκτρικά, εκτός των 
προοριζόμενων για πολιτικά αεροσκάφη 

Ηλεκτρικές συσκευές για τη θέρμανση κλειστών χώρων και άλλες παρόμοιες 
χρήσεις, εκτός των προοριζομένων για πολιτικά αεροσκάφη 

Ηλεκτροθερμικές συσκευές για την κόμμωση (στεγνώματος, κατσαρώματος, 
θέρμανσης τσιμπίδων κατσαρώματος, κλπ.) 

Ηλεκτρικά σίδερα σιδερώματος 

Ηλεκτροθερμικές συσκευές για οικιακές χρήσεις 

Θερμαντικές αντιστάσεις 

Ηλεκτρικές συσκευές για την ενσύρματη τηλεφωνία και ενσύρματη τηλεγραφία, 
στις οποίες περιλαμβάνονται και οι συσκευές τηλεπικοινωνίας με φερόμενη 
ηλεκτρική ενέργεια 

Μικρόφωνα και τα υποστηρίγματα αυτών, μεγάφωνα και ηλεκτρικοί ενισχυτές 
χαμηλής συχνότητας, εκτός των προοριζόμενων για πολιτικά αεροσκάφη 

Συσκευές εκπομπής για τη ραδιοτηλεφωνία και ραδιοτηλεγραφία. Συσκευές 
εκπομπής και λήψης για τη ραδιοφωνία και την τηλεόραση (στις οποίες 
περιλαμβάνονται και οι συσκευές λήψης που είναι συνδυασμένες με συσκευή 
εγγραφής ή αναπαραγωγής του ήχου) και συσκευές λήψης εικόνων για την 
τηλεόραση, εκτός των προοριζομένων για πολιτικά αεροσκάφη 

Συσκευές εκπομπής-λήψης, εκτός των προοριζομένων για πολιτικά αεροσκά
φη 

Συσκευές λήψης εικόνων για την τηλεόραση, εκτός των προοριζόμενων για 
πολιτικά αεροσκάφη 

Αλλες συσκευές, εκτός των προοριζόμενων για πολιτικά αεροσκάφη 

Μέρη και ξεχωριστά τεμάχια των συσκευών της κλάσης 85.15, εκτός των 
προοριζόμενων για πολιτικά αεροσκάφη 
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ΕΝΠΣΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΠΝ 



31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 373/27 

ΠΙΝΑΚΑΣ II 

Πίνακας ειδών χρηματικών προκαταβολών 80% 

Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

01.01 Α 

02.05 

02.06 

03.02 Β 
εκτός Ι 

03.03 
εκτός Β IV 

04.06 

04.07 

05.01 

05.04 

05.05 

05.07 

05.08 

05.09 

05.12 

05. Κ 

06.03 

06.04 

07.01 
εκτός Α Ι 

07.02 

Συνοπτική περιγραφή 

Άλογα 

Λαρδί, με εξαίρεση το λαρδί που περιλαμβάνει και κρεάτινα μέρη, χοιρινό λίπος 
"· (ξίγκι) και λίπος πουλερικών, που δεν παίρονται με πίεση ή λιώσιμο ούτε με τη 

βοήθεια διαλυτών, νωπά, διατηρημένα με απλή ψύξη, καταψυγμένα, αλατισμένα 
ή σε άρμη, αποξεραμένα ή καπνιστά 

Κρέατα και παραπροϊόντα σφαγίων κάθε είδους, βρώσιμα (με εξαίρεση τα 
συκώτια πουλερικών), αλατισμένα ή σε άρμη, αποξεραμένα ή καπνιστά 

Ψάρια καπνιστά έστω και ψημένα πριν ή κατά τη διάρκεια του καπνίσματος, 
εκτός από τις ρέγγες 

Μαλακόστρακα και ορισμένα μαλάκια και οστρακοφόρα, εκτός από σουπιές, 
χταπόδια και καλαμάρια 

Μέλι φυσικό 

Προϊόντα βρώσιμα ζωικής προέλευσης, που δεν κατονομάζονται ή δεν περι
λαμβάνονται αλλού 

Τρίχες κεφαλής ανθρώπου ακατέργαστες, έστω και πλυμένες και απολιπασμέ-
νες. Απορρίμματα τριχών κεφαλής ανθρώπου 

Έντερα, κύστεις και στομάχια ζώων, ολόκληρα ή σε τεμάχια, άλλα από εκείνα 
των ψαριών 

Κατάλοιπα ψαριών 

Δέρματα και άλλα μέρη πτηνών, με τα φτερά ή πούπουλα τους, φτερά και μέρη 
φτερών (έστω Kat κομμένα στα άκρα), πούπουλα, ακατέργαστα ή απλά 
καθαρισμένα, απολυμασμένα ή που έχουν υποστεί κατεργασία με σκοπό τη 
διατήρηση τους. Σκόνες και απορρίμματα φτερών ή μέρη φτερών 

Κόκαλα και οστεώδεις άξονες κεράτων, ακατέργαστα, απολιπασμένα ή απλά 
επεξεργασμένα (όχι όμως κομμένα σε σχήματα), επεξεργασμένα με οξύ ή και 
αποζελατινωμένα. Σκόνες και απορρίμματα από αυτές τις ύλες 

Ελεφαντόδοντο, χελωνόστρακο, κέρατα κάθε είδους, οπλές, νύχια κάθε είδους 
και ράμφη, ακατέργαστα ή απλά επεξεργασμένα, όχι όμως κομμένα σε 
σχήματα, στα οποία περιλαμβάνονται και τα απορρίμματα και οι σκόνες. 
Κεράτινα ελάσματα (μπαλένες ή μπανέλες) φάλαινας και παρόμοιων ζώων, 
ακατέργαστα ή απλά επεξεργασμένα, όχι όμως κομμένα σε σχήματα, στα οποία 
περιλαμβάνονται και αυτά με τη μορφή τριχών (γένεια) και'τα απορρίμματα των 
προϊόντων αυτών 

Κοράλλι και παρόμοια, ακατέργαστα ή απλά επεξεργασμένα, όχι όμως κατερ
γασμένα. Κοχύλια κενά, ακατέργαστα ή απλά επεξεργασμένα, όχι όμως 
κομμένα σε σχήματα. Σκόνες και απορρίμματα από κενά κοχύλια 

Αμβρα (ζωικό ήλεκτρο), καστόριο, ζήβεθο και μόσχος. Κανθαρίδες και χολή, 
έστω και αποξεραμένα. Ζωικές ουσίες που χρησιμοποιούνται για την παρασκευή 
φαρμακευτικών προϊόντων, νωπές, διατηρημένες με απλή ψύξη, καταψυγμένες ή 
αλλιώς διατηρημένες κατά τρόπο προσωρινό 

Ανθη και μπουμπούκια ανθέων, κομμένα, για ανθοδέσμες και διακοσμήσεις, 
νωπά, αποξεραμένα, λευκασμένα, βαμμένα, διαβρεγμένα ή αλλιώς παρα
σκευασμένα 

Φυλλώματα, φύλλα, κλαδιά και άλλα μέρη φυτών, πρασινάδες, βρύα και 
λειχήνες, για ανθοδέσμες ή διακοσμήσεις, νωπά, αποξεραμένα, λευκασμένα 
βαμμένα, διαβρεγμένα ή αλλιώς παρασκευασμένα, με εξαίρεση τα άνθη και 
μπουμπούκια της κλάσης 06.03 

Λαχανικά και φυτά βρώσιμα, νωπά ή διατηρημένα με απλή ψύξη, εκός από 
πατάτες προοριζόμενες για σπορά 

Λαχανικά και φυτά βρώσιμα, που έχουν ή όχι υποστεί θερμική επεξεργασία 
(βράσιμο ή ψήσιμο), διατηρημένα σε κατάψυξη 
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Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 
Συνοπτική περιγραφή 

19.08 

20.01 

20.02 

20.03 

20.04 

20.05 

20.06 

20.07 

21.02 

21.03 

21.04 

21.05 

21.06 

21.07 

εκτός Δ II β), 
Η Ι α) 1, 
Η Ι γ) Ι, 
Η Ι ε) 1 και 
HVß) 

22.01 

22.Ç)2 Α 

22.03 

22.04 

22.05 

22.06 

22.07 

22.08 

22.09 

Προϊόντα εκλεκτής αρτοποιίας', της ζαχαροπλαστικής και της μπισκοτοποιίας, 
έστω και με προσθήκη κακάου σε οποιαδήποτε αναλογία 

Λαχανικά και όσπρια, φυτά βρώσιμα, καρποί και φρούτα, παρασκευασμένα ή 
διατηρημένα με ξίδι ή οξικό οξύ, με ή χωρίς αλάτι, μπαχαρικά, μουστάρδα ή 
ζάχαρη 

Λαχανικά και όσπρια και φυτά βρώσιμα, παρασκευασμένα ή διατηρημένα χωρίς 
ξίδι ή οξικό οξύ 

Καρποί και φρούτα διατηρημένα σε κατάψυξη, με προσθήκη ζάχαρης 

Καρποί και φρούτα, οι φλούδες αυτών, φυτά και τα μέρη τους, ζαχαρόπηκτα 
(στραγγισμένα, με στιλπνή ή κρυσταλλική εμφάνιση) 

Πολτοί και πάστες καρπών και φρούτων, γλυκά κουταλιού, ζελέδες, μαρμελά
δες, που παίρονται από βράσιμο, με ή χωρίς προσθήκη ζάχαρης 

Καρποί και φρούτα αλλιώς παρασκευασμένα ή διατηρημένα, με ή χωρίς 
προσθήκη ζάχαρης ή αλκοόλης 

Χυμοί φρούτων (στους οποίους περιλαμβάνεται και ο μούστος σταφυλιών) ή 
λαχανικών, που δεν έχουν υποστεί ζύμωση, χωρίς προσθήκη αλκοόλης, με ή 
χωρίς προσθήκη ζάχαρτ\ς 

Εκχυλίσματα ή συμπυκνωμένα αποστάγματα καφέ, τσαγιού ή ματέ και παρα
σκευάσματα με βάση τα εκχυλίσματα ή τα αποστάγματα αυτά. Κιχώριο (ραδίκι) 
καβουρντισμένο και άλλα καβουρντισμένα υποκατάστατα του καφέ και τα 
εκχυλίσματα τους 

Αλεύρι από σινάπι και μουστάρδα παρασκευασμένη 

Σάλτσες. Μπαχαρικά και καρυκεύματα, σύνθετα 

Παρασκευάσματα για σούπες και ζωμούς από χορταρικά ή κρέας. Σούπες και 
ζωμοί από χορταρικά ή κρέας, παρασκευασμένα. Παρασκευάσματα διατροφής 
σύνθετα, ομογενοποιημένα 

Ζύμες φυσικές, ενεργοί ή αδρανείς. Ζύμες τεχνητές παρασκευασμένες 

Παρασκευάσματα διατροφής που δεν κατονομάζονται ή δεν περιλαμβάνονται 
αλλού, εκτός από γιαούρτια περιεκτικότητας κατά βάρος σε λιπαρές ύλες που 
προέρχονται από το γάλα ίσης ή ανώτερης του 1,5 %, άλλα μη κατονομαζόμενα, 
που δεν περιέχουν ή περιέχουν κατά βάρος λιγότερο του 5 % άμυλα κάθε είδους, 
περιεκτικότητας κατά βάρος σε ζαχαρόζη ίσης ή ανώτερης του 15% και 
κατώτερης του 30 %, που δεν περιέχουν ή περιέχουν κατά βάρος λιγότερο του 5 % 
άμυλα κάθε είδους, περιεκτικότητας κατά βάρος σε ζαχαρόζη ίσης ή ανώτερης 
του 50% και κατώτερης του 85%, που δεν περιέχουν κατά βάρος λιγότερο του 
5 % άμυλα κάθε είδους, και περιεκτικότητας κατά βάρος σε λιπαρές ύλες που 
προέρχονται από γάλα ίσης ή ανώτερης του 18% και κατώτερης του 26% 

Νερό, νερά μεταλλικά, νερά αεριούχα, πάγος και χιόνι 

Λεμονάδες, αεριούχα νερά αρωματισμένα (στα οποία περιλαμβάνονται και τα 
μεταλλικά νερά με την ίδια κατεργασία) και άλλα μη αλκοολούχα ποτά, με 
εξαίρεση τους χυμούς φρούτων και λαχανικών της κλάσης 20.07, που δεν 
περιέχουν γάλα ή λιπαρές ουσίες που προέρχονται από το γάλα 

Μπίρα 

Μούστος σταφυλιών που έχει υποστεί μερική ζύμωση, έστω και αν η ζύμωση έχει 
ανασταλεί με άλλο τρόπο, εκτός από αυτόν της προσθήκης αλκοόλης 

Κρασιά από νωπά σταφύλια. Μούστος από νωπά σταφύλια του οποίου η ζύμωση 
έχει ανασταλεί με την προσθήκη αλκοόλης (στον οποίο περιλαμβάνονται και τα 
μιστέλια) 

Βερμούτ και άλλα κρασιά από νωπά σταφύλια παρασκευασμένα με τη βοήθεια 
φυτών ή υλών 

Μηλίτης, απίτης, υδρόμελι και άλλα ποτά που προέρχονται από ζύμωση 

Αιθυλική αλκοόλη μη μετουσιωμένη, που έχει αλκοολικό τίτλο 80% νο! και 
πάνω. Αιθυλική αλκοόλη μετουσιωμένη, οποιουδήποτε αλκοολικού τίτλου 

Αιθυλική αλκοόλη μη μετουσιωμένη, που έχει αλκοολικό τίτλο λιγότερο από 
80% vol. Αποστάγματα, λικέρ και άλλα οινοπνευματώδη ποτά. Σύνθετα 
αλκοολούχα παρασκευάσματα (με την ονομασία «συμπυκνωμένα εκχυλίσμα
τα») για την παρασκευή ποτών 
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31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Apio. L 373/31 

Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

42.02 
(συνέχεια) 

42.03 

42.05 

42.06 

43.03 

43.04 

44.14 εκτός Α 

44.16 

44.17 

44.18 

44.19 

44.20 

44.21 

44.22 

44.24 

44.27 

44.28 

45.03 

45.04 

48.14 

ex 48.15 Β 

ex 48.16 

48.18 

Συνοπτική περιγραφή 

κυάλια, κοσμήματα, φιαλίδια, περιλαίμια, παπούτσια, βούρτσες, κλπ.) και 
παρόμοια, από δέρμα φυσικό, τεχνητό ή ανασχηματισμένο, από βουλκανισμένη 
κυτταρίνη, από φύλλα από τεχνητές πλαστικές ύλες, από χαρτόνι ή από 
ύφασμα 

Ενδύματα και εξαρτήματα του ενδύματος από δέρμα φυσικό, τεχνητό ή 
ανασχηματισμένο 

, Άλλα τεχνουργήματα από δέρμα φυσικό, τεχνητό ή ανασχηματισμένο 

Τεχνουργήματα από έντερα, μεμβράνες, ζωικές κύστεις ή τένοντες 

Δέρματα για γουναρικά κατεργασμένα ή τελειωμένα σε έτοιμα είδη (γουνα
ρικά) 

Δέρματα για γουναρικά τεχνητά, τελειωμένα ή μη σε έτοιμα είδη 

Ξυλεία απλώς πριονισμένη κατά μήκος ή εγκάρσια ή ξετυλιγμένη, πάχους ίσου ή 
κατώτερου των 5 mm. Φύλλα για επικάλυψη (καπλαμάδες) και ξυλεία για φύλλα 
πολύστρωτα αντικολλητά (κόντρα-πλακέ), του ίδιου πάχους. Εκτός από σανι-
δάκια που προορίζονται για την κατασκευή μολυβιών 

Πλάκες-διαφράγματα κυψελώδεις από ξύλο, έστω και αν φέρουν επικάλυψη από 
φύλλα κοινών μετάλλων 

Ξυλεία με την ονομασία «βελτιωμένη» σε πλάκες-διαφράγματα, σανίδες, όγκους 
και παρόμοια 

Ευλεία με την ονομασία «τεχνητή» ή «ανασχηματισμένη», που έχει σχηματισθεί 
από ροκανίδια, πριονίδια, ξυλάλευρο ή άλλα ξυλώδη απορρίμματα, συσσωμα
τωμένα με φυσικές ή τεχνητές ρητίνες ή με άλλα οργανικά συνδετικά, σε 
πλάκες-διαφράγματα, πλάκες, όγκους και παρόμοια 

Πήχες από απλό ξύλο ή με γλυφές, για έπιπλα, πλαίσια, εσωτερικό διάκοσμο, 
ηλεκτρικούς αγωγούς και παρόμοια 

Πλαίσια (κορνίζες) από ξύλο για εικόνες, καθρέπτες και παρόμοια 

Κιβώτια κάθε μεγέθους, καφάσια, κύλινδροι και παρόμοια είδη συσκευασίας 
πλήρη, από ξύλο 

Βαρέλια, κάδοι, μαστέλα, κουβάδες και άλλα τεχνουργήματα βαρελοποιίας και 
μέρη αυτών, από ξύλο, στα οποία περιλαμβάνονται και οι δούγες 

Οικιακά σκεύη από ξύλο 

Τεχνουργήματα λεπτουργικής και μικροεπιπλοποιίας [κουτιά, μικρά κιβώτια, 
θήκες, θήκες για τιμαλφή; θήκες για είδη γραφής, κρεμάστρες (πορτμαντώ), 
λυχνοστάτες και άλλες συσκευές φωτισμού, κλπ.], αντικείμενα διακόσμησης, 
ραφιών και είδη ατομικού στολισμού, από ξύλο. Μέρη αυτών των τεχνουργημά
των ή αντικειμένων, από ξύλο 

Αλλα τεχνουργήματα από ξύλο 

Τεχνουργήματα από φυσικό φελλό 

Φελλός συσσωματωμένος (με ή χωρίς συνδετική ουσία) και τεχνουργήματα από 
συσσωματωμένο φελλό 

Είδη αλληλογραφίας: χαρτί επιστολών σε δεσμίδες (μπλοκ), φάκελοι, επιστολι
κές κάρτες, ταχυδρομικά δελτάρια μη εικονογραφημένα και δελτάρια αλληλο
γραφίας. Κουτιά, φάκελοι-θήκες και παρόμοιες μορφές συσκευασίας από χαρτί ή 
χαρτόνι, που περιέχουν συνδυασμούς ειδών αλληλογραφίας 

Μόνο χαρτί υγείας σε κυλίνδρους ή σε δεσμίδες 

Κουτιά, σάκοι, και άλλες συσκευασίες από χαρτί ή χαρτόνι, εκτός από τα 
ημιέτοιμα χαρτόνια-κουτιά για τη συσκευασία γάλακτος 

Κατάστιχα, τετράδια, σημειωματάρια (σημειώσεων, αποδείξεων και παρόμοια), 
συσσωματωμένα φύλλα χαρτιού για σημειώσεις (μπλοκ σημειώσεων), σημειω
ματάρια ημερολογιακά (ατζέντες), χαρτοθέτες επιτραπέζιοι (σουμέν), ταξιθέτες 
(κλασέρ με ή χωρίς κινητά φύλλα), φάκελοι-καλύμματα και άλλα είδη σχολικά, 
γραφείου ή χαρτοποιίας, από χαρτί ή χαρτόνι. Λευκώματα για δείγματα και για 
συλλογές και καλύμματα βιβλίων, από χαρτί ή χαρτόνι 
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Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

60.05 

ex 60.06 

62.01 

62.02 

62.03 

62.04 

62.05 εκτός A 

63.01 

63.02 

64.01 

64.02 εκτός A 

64.03 

64.04 

64.05 

64.06 

65.01 
I 

65.02 

65.03 

65.04 

65.05 

65.06 

65.07 

Συνοπτική περιγραφή 

Ενδύματα εξωτερικά, συμπληρώματα της ένδυσης και άλλα είδη πλεκτά, μη 
ελαστικά ούτε συνδυασμένα με καουτσούκ 

Υφάσματα σε τόπια και άλλα είδη (στα οποία περιλαμβάνονται οι επιγονατίδες 
αλλά όχι οι κάλτσες για τη φλεβίτιδα), πλεκτά ελαστικά και πλεκτά συνδυα
σμένα με καουτσούκ 

Κλινοσκεπάσματα 

Πανικά κρεβατιού, τραπεζιού, καθαριότητας, υπηρεσίας ή κουζίνας. Παραπε
τάσματα, παραπετάσματα διαφανή για πόρτες και παράθυρα και άλλα είδη 
επίπλωσης 

Σάκοι και σακίδια συσκευασίας 

Καλύμματα εμπορευμάτων, οχημάτων, κλπ., ιστία γενικά, εξωτερικά προπετά
σματα (τέντες), σκηνές και είδη για κατασκήνωση 

Άλλα είδη έτοιμα από υφάσματα, στα οποία περιλαμβάνονται και τα αχνάρια για 
ενδύματα (πατρόν), εκτός από αγωγούς διαφυγής επιβατών, που προορίζονται 
για πολιτικά αεροσκάφη 

Ενδύματα και συμπληρώματα της ένδυσης, κλινοσκεπάσματα, πανικά του 
σπιτιού, είδη επίπλωσης (άλλα από αυτά που αναφέρονται στις κλάσεις 58.01, 
58.02 και 58.03), από υφαντικές ύλες, είδη υπόδησης και καλύμματα κεφαλής 
από κάθε ύλη, όλα με φανερά σημάδια χρησιμοποίησης τους, που εισάγονται 
χύμα ή συσκευασμένα σε δέματα, σάκους ή παρόμοιες συσκευασίες 

Ράκη κάθε είδους, απορρίμματα από σπάγκους και από σχοινιά κάθε είδους, όλα 
σε μορφή υπολειμμάτων ή άχρηστων ειδών 

Υποδήματα που έχουν το εξωτερικό πέλμα και το πάνω μέρος τους από 
καουτσούκ ή από τεχνητή πλαστική ύλη 

Υποδήματα που έχουν το εξωτερικό πέλμα από δέρμα τεχνητό ή ανασχηματι
σμένο, από καουτσούκ ή τεχνητή πλαστική ύλη 

Υποδήματα από ξύλο ή με πέλματα εξωτερικά από ξύλο ή φελλό 

Υποδήματα με πέλματα εξωτερικά από άλλες ύλες (σχοινί, χαρτόνι, ύφασμα, 
πίλημα, είδη καλαθοπλεκτικής, κλπ.) 

Μέρη υποδημάτων (στα οποία περιλαμβάνονται και οι εσωτερικοί πάτοι, καθώς 
και τα μαξιλαράκια της φτέρνας) από κάθε ύλη, εκτός από μέταλλο 

Γκέτες, περιβλήματα της κνήμης κάθε είδους και παρόμοια είδη και μέρη 
αυτών 

Καμπάνες για καπέλα ασχημάτιστες και με ασήκωτο το γύρο, δίσκοι και 
κύλινδροι για καπέλα (οι κύλινδροι μπορεί να είναι και σκισμένοι κατά το ύψος), 
όλα από πίλημα 

Καμπάνες ή τύποι για καπέλα, πλεγμένα ή κατασκευασμένα με συναρμολόγηση 
ταινιών (πλεκτών, υφαντών ή αλλιώς κατασκευασμένων), από κάθε ύλη, 
ασχημάτιστα και με ασήκωτο το γύρο 

Καπέλα και άλλα καλύμματα κεφαλής, από πίλημα, κατασκευασμένα από τις 
καμπάνες ή τους δίσκους της κλάσης 65.01, στολισμένα ή μη 

Καπέλα και άλλα καλύμματα κεφαλής, πλεγμένα ή κατασκευασμένα με 
συναρμολόγηση ταινιών (πλεκτών, υφαντών ή αλλιώς κατασκευασμένων), από 
κάθε ύλη, στολισμένα ή μη 

Καπέλα και άλλα καλύμματα κεφαλής [στα οποία περιλαμβάνονται και τα 
δίχτυα (φιλέδες) για τα μαλλιά του κεφαλιού], πλεκτά ή κατασκευασμένα από 
ύφασμα, δαντέλες ή πίλημα (από τεμάχια, αλλά όχι από ταινίες), στολισμένα ή 
μη 

Άλλα καπέλα και καλύμματα κεφαλής, στολισμένα ή μη 

Ταινίες εσωτερικής προστασίας, εσωτερικές επενδύσεις (φόδρες), καλύμματα, 
σκελετοί (στους οποίους περιλαμβάνονται και οι σκελετοί με ελατήρια για 
καπέλα που διπλώνουν), γείσα και υποσάγωνα, για την πιλοποιία 
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Κλάση 
του κοινού 

δασμολογίου 

70.07 

70.08 εκτός Α 

70.09 

70.10 

70.13 

70.14 

70.15 

70.16 

70.19 

70.21 

71.01 

71.02 

71.03 

71.04 

71.05 

71.06 

71.07 

71.08 

71.09 

71.10 

71.11 

Συνοπτική περιγραφή 

Γυαλί χυτό ή κυλινδρισμένο και υαλοπίνακες, κομμένα σε σχήμα άλλο από το 
τετράγωνο ή το ορθογώνιο, κλπ. Μονωτικές πλάκες από γυαλί με πολλαπλές 
επιφάνειες. Γυαλιά συναρμολογημένα σε διακοσμητικά υαλοστάσια 

Γυαλιά ασφαλείας, έστω και επεξεργασμένα, που αποτελούνται από γυαλί 
σκληρυμένο με βαφή ή που σχηματίζονται από δύο ή περισσότερα συγκολλημένα 
φύλλα, εκτός από αλεξήνεμα (παρμπρίζ), χωρίς πλαίσιο, που προορίζονται για 
πολιτικά αεροσκάφη 

Καθρέφτες από γυαλί, με πλαίσιο ή όχι, στους οποίους περιλαμβάνονται και οι 
οπισθοσκοπικοί καθρέφτες 

Νταμιζάνες, φιάλες, φιαλίδια, πλατϋστομες φιάλες, δοχεία, σωληνάρια για 
δισκία και τα παρόμοια είδη για τη μεταφορά ή τη συσκευασία από γυαλί. 
Πώματα και λοιπά είδη πωματισμού από γυαλί 

Γυάλινα αντικείμενα, επιτραπέζια, μαγειρείου, καλλωπιστηρίου, γραφείου, εσω
τερικής διακόσμησης διαμερισμάτων ή παρόμοιων χρήσεων, με εξαίρεση τα είδη 
της κλάσης 70.19 

Γυάλινα είδη φωτισμού, σηματοδότησης και κοινής οπτικής 

Γυαλιά ωρολογοποιίας, γυαλιά για κοινά ματογυάλια και ανάλογα γυαλιά κυρτά, 
κοίλα και παρόμοια, στα οποία περιλαμβάνονται και οι κοίλες σφαίρες και τα 
τμήματα αυτών 

Κύβοι, τούβλα, πλάκες, κεραμίδια και άλλα είδη από γυαλί χυτό ή πρεσαριστό, 
έστω και οπλισμένο, για οικοδομές και ανάλογες χρήσεις. Γυαλί γνωστό με την 
ονομασία «πολυκυψελωτό» ή γυαλί «αφρώδες» σε όγκους, πλάκες-διαφράγμα-
τα, πλάκες και κελύφη 

Χάντρες από γυαλί, απομιμήσεις μαργαριταριών, πολύτιμων και ημιπολύτιμων 
πετρών και παρόμοια είδη μικρογυαλικών. Κύβοι, κυβίσκοι, πλακίδια, μικρά 
τεμάχια και θραύσματα (έστω και σε υπόθεμα), από γυαλί για μωσαϊκά και 
παρόμοιες διακοσμήσεις. Τεχνητά μάτια από γυαλί, άλλα από εκείνα που 
χρησιμοποιούνται για ιατρικές προθέσεις, στα οποία περιλαμβάνονται και τα 
μάτια για παιδικά παιχνίδια. Μικροαντικείμενα από γυαλί. Μικροκαλλιτεχνή-
ματα από γυαλί κατεργασμένο με φυσητήρα (κλωσμένο γυαλί) 

Αλλα τεχνουργήματα από γυαλί 

Μαργαριτάρια ακατέργαστα ή κατεργασμένα, όχι δεμένα σε κοσμήματα, έστω 
και σε αρμαθιές για την ευκολία της μεταφοράς, αλλά όχι ταιριασμένα κατά 
τρόπο που να αποτελούν έτοιμο κόσμημα 

Πέτρες πολύτιμες ή ημιπολύτιμες, ακατέργαστες, κομμένες (σε σχήματα) ή με 
άλλο τρόπο κατεργασμένες, όχι δεμένες σε κοσμήματα, έστω και σε αρμαθιές 
για την ευκολία της μεταφοράς, αλλά όχι ταιριασμένες κατά τρόπο που να 
αποτελούν έτοιμο κόσμημα 

Πέτρες συνθετικές ή ανασχηματισμένες, ακατέργαστες, κομμένες (σε σχήματα) 
ή με άλλο τρόπο κατεργασμένες, όχι δεμένες σε κοσμήματα, έστω και σε 
αρμαθιές για την ευκολία της μεταφοράς, αλλά όχι ταιρασμένες κατά τρόπο που 
να αποτελούν έτοιμο κόσμημα 

Σκόνη διαμαντιού και σκόνη από πολύτιμες ή ημιπολύτιμες πέτρες φυσικές ή 
συνθετικές 

Αργυρος και κράματα αργύρου (στα οποία περιλαμβάνεται και ο επιχρυσωμένος 
και επιπλατινωμένος άργυρος), ακατέργαστα ή ημικατεργασμένα 

Μέταλλα επιστρωμένα με άργυρο, ακατέργαστα ή ημικατεργασμένα 

Χρυσός και κράματα χρυσού (στα οποία περιλαμβάνεται και ο επιπλατινωμένος 
χρυσός), ακατέργαστα ή ημικατεργασμένα 

Μέταλλα κοινά ή άργυρος, επιστρωμένα με χρυσό, όλα γενικά ακατέργαστα ή 
ημικατεργασμένα 

Πλατίνα και μέταλλα της ομάδας της πλατίνας, καθώς και τα κράματα αυτών, 
όλα γενικά ακατέργαστα ή ημικατεργασμένα 

Μέταλλα κοινά ή πολύτιμα, επιστρωμένα με πλατίνα ή με άλλα μέταλλα της 
ομάδας της πλατίνας, όλα γενικά ακατέργαστα ή ημικατεργασμένα 

Σκόνες χρυσοχοίας και άλλα απορρίμματα και θραύσματα από πολύτιμα 
μέταλλα 
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31. 12. 85 Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Αριθ. L 373/37 

Κλάοη 
του κοινού 

δασμολογίου 

83.11 

83.13 

83.14 

ex 83.15 Β 

ex 84.15 

84.19 Α Ι 

84.40 

84.41 

84.58 

85.06 

85.07 

ex 85.15 Α III 

ex 87.02 Α Ι β) 

ex 89.01 Β 

ex 90.02 

90.03 

90.04 

90.05 

90.07 

90.08 

Συνοπτική περιγραφή 

Καμπάνες, κουδούνια κάθε είδους, κουδούνια με ελατήριο, ημισφαιρικά ή 
σφαιρικά και παρόμοια (μη ηλεκτρικά), καθώς και τα μέρη αυτών, όλα από 
κοινά μέταλλα 

Πώματα μεταλλικά, πώματα βιδωτά για βαρέλια, πλάκες πωμάτων, καπάκια 
(capsules) επιπωμάτισης, καπάκια επιπωμάτισης που σχίζονται, πώματα ρυθμι
στικά της ροής, μολυβδοσφραγίδες και παρόμοια για τη σφράγιση της συσκευ-
αοίας, από κοινά μέταλλα 

Πλάκες με ενδείξεις, επιγραφές, διαφημίσεις, διευθύνσεις και άλλες ανάλογες 
πλάκες, αριθμοί, γράμματα και διάφορα σήματα, από κοινά μέταλλα 

Αλλα σύρματα, βέργες, σωλήνες, πλάκες, δίσκοι, ηλεκτρόδια και παρόμοια είδη 
από χυτοσίδηρο, σίδηρο ή χάλυβα 

Υλικό, μηχανές και συσκευές για την παραγωγή ψύχους, με ηλεκτρικό ή άλλο 
εξοπλισμό, εκτός των προοριζομένων για πολιτικά αεροσκάφη 

Πλυντήρια πιατικών οικιακής χρήσης 

Μηχανές και συσκευές για το πλύσιμο, το. καθάρισμα και το στέγνωμα 
ρούχων 

Ραπτομηχανές οικιακής χρήσης 

Αυτόματες συσκευές πώλησης 

Συσκευές ηλεκτρομηχανικές (με ενσωματωμένο κινητήρα) οικιακής χρήσης 

Ξυριστικές και κουρευτικές ηλεκτρικές μηχανές, με ενσωματωμένο κινητήρα 

Συσκευές εκπομπής και λήψης για τη ραδιοτηλεφωνία και ραδιοτηλεγραφία. 
Συσκευές εκπομπής και λήψης για τη ραδιοφωνία και την τηλεόραση (στις οποίες 
περιλαμβάνονται και οι συσκευές λήψης που είναι συνδυασμένες με συσκευή 
εγγραφής ή αναπαραγωγής του ήχου) και συσκευές λήψης εικόνων για την 
τηλεόραση, εκτός από αυτές που προορίζονται για πολιτικά αεροσκάφη 

Επιβατικά αυτοκίνητα μα κινητήρα άνω των 1 610 cm3 για τη μεταφορά 
προσώπων και εμπορευμάτων 

Πλοία ψυχαγωγίας ή αθλητισμού. Λέμβοι με πεπιεσμένο αέρα 

Φακοί, πρίσματα, καθρέφτες και άλλα στοιχεία της οπτικής από κάθε ύλη, 
συναρμολογημένα, για όργανα και συσκευές, με εξαίρεση τα είδη από γυαλί, που 
δεν είναι οπτικά κατεργασμένα, εκτός των προοριζόμενων για πολιτικά αερο
σκάφη 

Σκελετοί ματογυαλιών και επίρρινων ματογυαλιών, με ή χωρίς λαβή, και 
παρόμοια είδη, καθώς και τα μέρη των σκελετών αυτών 

Ματογυάλια (διορθωτικά της όρασης, προστατευτικά και άλλα), επίρρινα 
ματογυάλια, με ή χωρίς λαβή και παρόμοια είδη 

Διόπτρες δύο οπτικών πεδίων και ενός οπτικού πεδίου, με ή χωρίς πρίσματα 

Φωτογραφικές μηχανές. Συσκευές και διατάξεις στις οποίες περιλαμβάνονται 
και οι λαμπτήρες και οι σωλήνες, για την παραγωγή αστραπιαίου φωτός κατά 
τη φωτογράφιση, με εξαίρεση τους λαμπτήρες και σωλήνες εκκένωσης της 
κλάσης 85.20 

Κινηματογραφικά μηχανήματα (μηχανήματα κινηματογραφικής λήψης και 
ηχοληψίας, έστω και συνδυασμένα μεταξύ τους, μηχανήματα προβολής, με ή 
χωρίς αναπαραγωγή του ήχου) 
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Κλάοη 
του κοινού 

δασμολογίου 

92.13 

93.01 

93.02 

93.03 

93.04 

93.05 

93.06 

93.07 

ex 94.01 

ex 94.03 

94.04 

95.05 

95.08 

96.01 

96.05 

96.06 

97.01 

97.02 

97.03 

97.04 

97.05 

Συνοπτική περιγραφή 

Αλλα μέρη, ξεχωριστά τεμάχια και εξαρτήματα των συσκευών της κλάσης 
92.11 

Όπλα με λεπίδα (σπάθες, ξίφη, κλπ.), ξεχωριστά τεμάχια και θήκες αυτών 

Περίστροφα και πιστόλια 

Όπλα πολεμικά (άλλα από αυτά που περιλαμβάνονται στις κλάσεις 93.01 και 
93.02) 

' * Όπλα πυροβόλα (άλλα από αυτά που περιλαμβάνονται στις κλάσεις 93.02 και 
93.03), στα οποία περιλαμβάνονται και τα παρόμοια είδη που χρησιμοποιούν τη 
δύναμη της πυρίτιδας, όπως τα πιστόλια φωτοβολίδων, τα πιστόλια και τα 
περίστροφα που παράγουν μόνο κρότο, τα αντιχαλαζικά πυροβόλα, τα πυροβό
λα για την εκτόξευση σχοινιών, κλπ. 

Αλλα όπλα (στα οποία περιλαμβάνονται και τα τουφέκια, οι καραμπίνες και τα 
πιστόλια με ελατήριο, πιεσμένο αέρα ή αέριο) 

Μέρη και ξεχωριστά τεμάχια για όπλα άλλα από αυτά της κλάσης 93.01 (στα 
οποία περιλαμβάνονται και τα ημιτελή για κάννες των πυροβόλων όπλων) 

Βλήματα και πυρομαχικά, στα οποία περιλαμβάνονται και οι νάρκες. Μέρη και 
ξεχωριστά τεμάχια, στα οποία περιλαμβάνονται και τα κυνηγετικά σκάγια κάθε 
είδους και οι τάπες των φυσιγγιών 

Καθίσματα και μέρη αυτών, εξαιρέσει των προοριζόμενων για πολιτικά αερο
σκάφη 

Άλλα έπιπλα και μέρη αυτών, εκτός των προοριζόμενων για πολιτικά αερο
σκάφη 

Σομιέδες. Είδη κλινοστρωμνής και τα παρόμοια, με ελατήρια ή παραγέμισμα 
από οποιαδήποτε ύλη, όπως τα στρώματα, τα καλύμματα των ποδιών, τα 
παπλώματα, τα μαξιλάρια, τα παραγεμισμένα χαμηλά καθίσματα (πουφ), κλπ., 
στα οποία περιλαμβάνονται και αυτά από καουτσούκ ή τεχνητές πλαστικές ύλες, 
σε κατάσταση σπογγώδη ή κυψελώδη, επικαλλυμένα ή μη 

Χελωνόστρακο, μαρμαροκόγχη, ελεφαντόδοντο, κόκαλο, κέρατα ζώων κάθε 
είδους, κοράλλι φυσικό ή ανασχηματισμένο και άλλες ζωικές ύλες για λάξευση, 
κατεργασμένα (στα οποία περιλαμβάνονται και τα τεχνουργήματα) 

Φυτικές ή ορυκτές ύλες για λάξευση, κατεργασμένες (στις οποίες περιλαμβά
νονται και τα τεχνουργήματα). Τεχνουργήματα χυτά ή λαξευτά από κερί φυσικό 
(ζωικό ή φυτικό), ορυκτό ή τεχνητό, από παραφίνη, από στεατίνη, από γόμμες ή 
ρητίνες φυσικές (κοπάλιο, κολοφώνιο, κλπ.) ή από άλλες ύλες που μπορούν να 
δεχτούν πλαστική κατεργασία, και άλλα τεχνουργήματα κατασκευασμένα με 
χύτευση ή λάξευση, που δεν κατονομάζονται ή δεν περιλαμβάνονται αλλού. 
Ζελατίνη κατεργασμένη, όχι σκληρυμένη, άλλη από αυτή που περιλαμβάνεται 
στην κλάση 35.03, και τεχνουργήματα από την ύλη αυτή 

Σκούπες κάθε μεγέθους δεμένες σε δέσμες, με ή χωρίς λαβή. Είδη ψηκτροποιίας 
στα οποία περιλαμβάνονται και οι ψήκτρες που αποτελούν στοιχεία μηχανών. 
Κεφαλές παρασκευασμένες για είδη ψηκτροποιίας. Κύλινδροι για βαφή. Καθα
ριστήρες υγρών επιφανειών από καουτσούκ ή άλλες ανάλογες εύκαμπτες 
ύλες 

Είδη για πουδράρισμα και παρόμοια, από κάθε ύλη 

Κόσκινα και τρυπητά του χεριού, από κάθε ύλη 

Οχήματα και τροχοφόρα για τη διασκέδαση των παιδιών, όπως ποδήλατα, 
τροτινέτες (πατίνια), μηχανικά αλογάκια, ποδοκίνητα αυτοκίνητα, αμαξάκια 
για κούκλες και παρόμοια 

Κούκλες κάθε είδους 

Αλλα παιχνίδια. Μικροκατασκευές διαφόρων ειδών για διασκέδαση 

Παιχνίδια συντροφιάς (στα οποία περιλαμβάνονται και τα παιχνίδια με κινητήρα 
ή μηχανισμό για δημόσιους χώρους, τα επιτραπέζια παιχνίδια αντισφαίρισης, τα 
σφαιριστήρια και τα ειδικά τραπέζια για παιχνίδα λεσχών) 

Είδη για διασκεδάσεις και γιορτές, εξαρτήματα καρναβαλιού (κοτιγιόν) και είδη 
που προκαλούν εκπλήξεις στις συντροφιές. Είδη και εξαρτήματα για χριστου
γεννιάτικα δέντρα και παρόμοια (τεχνητά δέντρα Χριστουγέννων, φάτνες 
στολισμένες ή όχι, παραστάσεις ανθρώπων ή ζώων για φάτνες, υποδήματα 
ξύλινα, κορμοί δένδρων, Αϊ-Βασίληδες, κλπ.) 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ li 

Είδος πράξης 

Αμεσες επενδύσεις 

Επενδύσεις σε ακίνητα 

Κινήσεις κεφαλαίων προσωπικού 
χαρακτήρα 

Πράξεις επί τίτλων 

Φύση των επιτρεπόμενων περιορισμών κατά παρέκκλιση των υποχρεώσεων 
απέναντι στην Κοινότητα 

Οι άμεσες επενδύσεις που πραγματοποιούνται στα άλλα κράτη 
μέλη από κατοίκους είναι δυνατό να υπόκεινται σε εκ των προτέρων 
έγκριση. 

Οι επενδύσεις σε ακίνητα που πραγματοποιούνται στην αλλοδαπή 
από κατοίκους είναι δυνατό να υπόκεινται σε εκ των προτέρων 
έγκριση. Η έγκριση αυτή χορηγείται στους κατοίκους που μετα
ναστεύουν, στο πλαίσιο της ελεύθερης κυκλοφορίας των εργαζόμε
νων μισθωτών και μη, για τις επενδύσεις που συνδέονται και με τη 
μόνιμη διαμονή ή την εγκατάσταση τους. 

Οι δωρεές, χορηγήσεις πάσης φύσεως και προίκες, καθώς και οι 
μεταφορές στην αλλοδαπή περιουσιακών στοιχείων που ανήκουν 
σε κατοίκους που μεταναστεύουν, εκτός από αυτές που είναι 
απαραίτητες στο πλαίσιο της ελεύθερης κυκλοφορίας των εργαζό
μενων μισθωτών και μη, για τη μόνιμη διαμονή ή την εγκατάσταση 
τους, είναι δυνατόν ναυπόκεινται σε εκ των προτέρων έγκριση. 

Η απόκτηση, από κατοίκους, ξένων τίτλων εκφρασμένων σε ξένο 
νόμισμα είναι δυνατόν να απαγορεύεται ή να υπόκειται σε εκ των 
προτέρων έγκριση. Ωστόσο, η απόκτηση, από κατοίκους, τίτλων 
που έχουν εκδώσει οι Κοινότητες και η Ευρωπαϊκή Τράπεζα 
Επενδύσεων, θα εξακολουθεί, μετά τις 31 Δεκεμβρίου 1985, να 
διέπεται από τις διατάξεις του άρθρου 53 της πράξης προσχώρη
σης. 
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ΚΕΦ. ilo 01 ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗ] 

ΤΏΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΤΗΝ ΛΗΜΙΟΥΡΓΙΑ ΕΝΙΑΙΟΥ 

ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ ΧΩΡΟΥ. 

'7AR 



I1.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Η π ο λ ι, τ ι κ ή τ η ς Ε υ ρ ω π α ι κ ή ς Κ ο ι ν ό τ Ό τ α e γ ι α τ η ν 

απελευθέρωση τ η e κίνησης των κεφαλαίων έχ'ει αποκτήσει vé α 

es η Μ α ν τ ι ιοί 6ιο:οταοη Sto τι. πλέον 8 ε: ω ρ s: ί το: ι ,, ότι, η απελευθέρωση 

T O C κίνησης των κεφάλα ί, ων είναι ο κ α τα λ ύ T O C για την 

O L Κ Ο V Ο U L Κ 'l'i ι·:: CI L V Ο U L Ci li Ci τ ι Κ 'ή Β V Ο Η Ο ί ή Ο Τ) Τ 'η C; Ε! U Ρ ώ Π Τ) ς „ Η ϊ'ϊ Ο Λ L Τ L Κ 'ή 

τ rie. Kot νώτητας για σύγκλιση των εθνικών O L K O V O U L O J V , α Ο 

es τ ο; ti ε ρ έ e.'.; ο u ν CÏ λ λ ci γ ρ. a τ L Κ έ ς L σ C:) Τ L p, Ο ε ς *
 -
n £ V ex ρ \.ι ό ν L c? η τ Ό ς 

λε L τ a up γ C ας των χρήματοι κ ο v o m κ di ν υπηρεσιών , ΪΙ ενίσνυση του 

b.Nì' κα ι α π ε Λευ tié: P U D Ή της Κ (, ν η ση ς των κ ε φ ci λα L co ν ., είναι Ή 

ο TpuT'fjy ι κ ή της Κοινότητας π ou ερφανί ζ, s τ a L uses G από το 

π ρ ό γ ρ π UM a της Επιτροπής του 1 ν bit, „ CÏ Λ λ ο: και τ co ν ρετεπε ι τα 

κίνησης των κεφαλαίων και, των χρη|..ιστοοι κονορι κ ων υπηρεο ιών 

ia ri L ο πάνω scvai το ουυ.πε:ρσσρ.α που ες Ci: y ε τ a ι, ano 

ο υ γ κ ε ι-··: ρ L (./=: νες ενεργέ ι ες της Eni τροπής ο:λλΰ: κ CIL cine:! τ'πν εν 

γένει πρακτική γι., α την ΟΝΕ από το 1983 péypi σ η ρ ε ρ α ,, όπως s 

i-ivcï KO L ν ω ci Ή τ η ς t:.nι τ ρ ο π ή ς γ ι ο τ Ή ν xpïTpcrïOniDTOTi κ ή ε ν ο π ο ί η σ η 

τ ηc Κ ο L ν ο τ η τ α ς ( 1 9 8 3 ) 

-·•· Η ελεύθερη κίνηση των κεφαλαίων κ es ι- η ελεύθερη παρον'ή 

γ 0 η ti α τ ο t κ ο ν ο |..ι L κ ώ ν u π η ρ ε ο ι ώ ν , ο Ϊ'Ϊ ω ς ε ρ φ α ν ι ί α ν τ α ι, ρ ε ο α α π ο τ η ν 

Γιε u κ ή Β ί Β λ ο < 1985 ) 

Η ûi α κ υ β έ ρ ν η τ ο κ ή ΰι6:οκει>>η (υεκ,, 1985) που ε ν έ τ α ξ ε σ τ η ν 

Evi a La Ευρωπαϊκή Πράξη της προτα:σεις της Ε π ι τροπής ο τη 

Λευκή Βίβλο. 

Η Ava κο ί' ν ωσ η τ ή ς Επιτροπής (Η6:ιος 1986) D T ή ν οποία 

α ν α φ ε ρ ο ν τ α ι ο ι φ ο: σ ε ι ς γ ι α τ Ϊ'Ϊ ν CÏ Π ε λ ε: u ti ε ρ ω ο τι τ ή ς κ ί, ν η ο η ς τ ω ν 
κ ε φ ά λ α ί ων ,, 

Νέα ο&ηγΐα ,, που τροποποίησε της α6ηγίες του 1960 και 1962 

για επέ κ τ ο: ο η της απεΛευΗέρωοης της κ tv η ο ης των κεφαλαίων 

και οε ό:λλες κ α τη γ ορ Οίες κεφαλαίων (Νοεί,.ί » 1986 ) 



·-• Ανακοίνωση TOC; Em, τροπής y ta την un M ι ου ρ γ Ca Ευρωπαϊκού 

Χ ρ n u α. χ ο & ο τ ι κ ο ύ γ ώ ρ ο υ < Ν ο ε: μ „ 19 8 7 ) 

·- Συνθήκη του l'i ό: α ο τ ρ ι γ Τ (ÜS Κ ,, 1991 ) ρΧ„ ο/ετικό κεφ., παρουοηρ 

ε:ργασ tac » κΧπ „ 

Η απεΧευθέρωοη "οηρ κι ν η ο τι ρ των κεοαΧαίων είναι.- ο DUVÔSOÎIOC; 

για την οι, καναμι κή και. vam, σμα:τι κ ή εναπαί ηαη και την 

ô'OU ι ου ρ γ (.· α τ ne; Lo ω τ ε: ρ ι κ η ρ αγορθ:ο.,. Inulto των καιρών μα ρ είναι 

τ\ y ρ η u α: τ α α ι, κ ci ν α ι J t.- κ η ο λ ο κ λ ή ρ ω σ π σ ε π α γ κ ά ο μ ι α ε ft ί π ε S ο κ a ι 

αποτελεί γι, α την Ευ ρ tona ι κ η Ko ι, νότητα απαραίτητο Ορο ε η ι, \ί ι, ω ο η e 

H '/ώρα μ a e. συρρετΕ/ονταιΐ; μέσα e' αυτή την &t a S ι, κασ ί α 

απελευθέρωσηρ τ ο.) ν κεφαλαίων , των χρηι..ι.ατοοι, κονορι, κων 

υπτιρεσ ι, ων και, τηρ uNfc γένι, κατ s: ρ ο: δέ: /ε τα ι, ε π ι, ί:;ρο:σε ι, e από την 

ε ν α ω μ ο; τ ω ο η τ ω ν α π ο φ 6; σ ε ω ν τ ω ν Ε υ ρ ω π α ι, κ ω ν Κ ο ι, ν ο τ ή τ ω ν ο ε 

ε: Χ Χ η ν ι, κ ά ε π ί π ε δ α κ ο: (, ο ι, ε: π ι, π τ ώ σ ε: ι, ρ π ο ι, κ ί Χ Χ ο υ ν ο ε π ο Χ Χ ci ό e 

τ ό μ ε (Χ::; τ η Ρ οι, Kovoi.it κ ή ρ και κοινωνικήο δραστήρ ι ότηταρ » 

To βασικό συμπέρασμα που βγήκε από την MÉ y pu τώρα ανιίχπτυςη 

του θέματορ είναι, ότι η απεΧευθέρωοη τηρ κίνησηΡ των 

κεφαΧσίων είναι, ο συνδετικόορ κρίκορ για την Οικονομική και 

Νομ. ι ο μα τ ι κ ή Ε ν οποί nan και ειδικότερα αοκεί ίΐμεσερ επιδρά CM;:: ι ρ 

ο την οργό:νωοη και Χειτουργία του τραπεζικού τομέα,, 
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li.2 Η ΣΥΜΒΟΛΗ ΤΗΣ ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗΣ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΣΤΟΝ 
ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟ 

Η π λ η ρ τι e α π ε: Λ ε υ U È ρ ω evo τη ε Κ tv Ή Ο OC; κ Ε φ Ö λ ο tu ν και, η 

δηρι, ουργ io. svi, α Cou y orma τ α ru, onori, κ οό χώρου, θα s iva ι m, a 

σ κ λ HP'ή δοκ ιμαο ι' a y ta τι, t; δυνατότητες που εν ε ι, το ε:ΧΧηνι, κό 

τραπέζι, κ α es ut? τ η μα και, η ε XX η ν ι, κ ή οικανοαίσ y ε: ν ι, κότερα „ 

Η εφαρμογή τ η ε ΰεύτερτιε "Γραπεζ ι, κ'ή ε ο δ τι y ίσο. (ί) , τι 

κατό:ργηα>η των ουναΧΧαγματι, κών περ ι-ο ρ ι, α·μών και η α π κ: λ su 8-«.ρ ω ο η 

Τ 'Π Ό Κ ί ν"Γ| Ο Ti C; Τ·' 0.) V Κ Ε φ CI Λ Q (, Ο V ., θ CÏ Ο U (..). \i Ü. Λ Α Ο U V Ο Τ Ο V Τ p Ο. Π ε ζ Ι, Κ Ο 

a v r à γ oj vi, σ μ ό r ó a c v ρ ε τ α ξ u τ ω ν τ ρ α π έ ζ ι , κ ώ ν ι , δ ρ υ μ ο : τ ω ν τ ω ν κ ρ α τ ώ ν 

μ ε λ ώ ν τ ω ν ΕΚ ό ο ο ν και, us: τ α ξ ύ τ ω ν τ ρ α π ε : ζ ι κ ώ ν ι. S p u m a r ων τ τ ι ε 

χ ώ ρ α ε uà. e. „ 

Οι, KtxTOYOi; ρ ε υ σ τ ώ ν fai, α θ ε: ο ίη.ιων θα έ χ ' ο υ ν ' τ η ν 

δ υ ν ο : τ θ τ η τ α Tori'OÖ8:T"naViQ τ ω ν η ο ε ϋ:Λ.Λεε χώρε:ε ντου οι, αποοΟοε: ΐ , e:; 

θα ε ι. ν α ι, υ ω " η λ ά τ ε ρ ε : ε , Ηρα οι, r ρ θ: π ε: ζ s: e; Ha π ρ έ π ε ι , v a fcipoùv ν έ ε ε 

r ipa κ τ ι, κ έ e και, π ρ ο ι, ό ν τ α π ο υ ν α τ ο υ ε s: ξ α ο φα Χ ί , 'ζουν τ η ν π ρ ο ο έ Χ - -

κ υ ο η π ε ρ ι ο ο ο τ έ ρ ω ν SITE ν fauni) ν .·, π ο υ π ι ο α ν ώ ε v a Vi 6 ε Λα ν ν α ρ ε τ α 

ι ρ έ ρ ο υ ν τ α κε:φαΛσι, ο: τ ο υ ρ ο ε α Λ Χ ε: ρ χ 'ώρερ μ έ λ η ρ ε υ uro Λ ο τ έ ρ η 

y ρ η μ α τ ο ο ι, κ ο ν o u ι, κ ή α π ό δ ο σ η • Γ" ι, α ν α υ π ο : ρ ξ ε ι , ό ρ ω ρ π ρ oesé Χ κ υ ο η 

(. i ? Ο. ε ν Ϊ'Ϊ ρ ε: Ϊ'Ϊ ε ι, ν α ρ a e fa ι, α ω ε ΰ γ ε ι, έ) τ ι, ο ο κ e;) π ό ε τ η e Ο ε U τ ε ρ η ε 
ί ρ α Ϊ'Ϊ ε ζ ι, κ Ϊ'Ϊ ρ Li fa η y ί, α ρ ε C ν π ι, α ν α π ο ο π α τ ο: ο υ ν fa ε fa ε ρ. ΐ: ν ο ρ ρ ε τ τ} ν 

ε λ ε υ Β έ: ρ ω e η τ ω ν κ ι, ν Τι ο ε ω ν κ ε Φ α Χ α ί, ω ν κ α ι, Ο τ t r a LI έ τ ρ ο: π ο υ 
α ν α φ έ. ρ ο ν τ' α ι α τ η ν ο υ e? ι, α ο r ι, κ V) κ σ τ ΰ: ρ y η α η τ' ω ν ο υ ν α Λ Χ a y u a r ι, κ Ai*}' 
κ α ι, ο: Χ Χ ω ν π ε ρ ι, ο ρ ι σ u ώ ν π ρ έ π ε t ν α Β ρ ί, α κ ο ν τ α ι, ο ε α ρ u ο νια. \..ι ε ' 
ρ ε r ρ α γ ι, α τ ΪΊ ν ε: Λ ε υ W έ ρ a) es η τ ω ν τ ρ α: π ε: ζ ι, κ ώ ν υ π η ρ ε: e ι, ω ν ,, 
Ι""» Τρ a yearn ρ « ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ 2 2 Μ α ρ τ ί ο υ 1 9 9 0 ο Ξ Χ» 3 8 



εξ ε ι δ ι, κευμένε Ç εργαοίερ πραοαρμαομένίπο. α τ ι, c s π '.· Ö u \..ι ί ε c, κ 0:0 T I C 

Ο V 0: V Κ S C; Τ ύ) V Π Ε λ ü Τ Ü) V Τ Ο U C; „ t.. Π i Ο ϊ"| (.'.; Ü CÏ Π p SÌ Π Ε Ι ν CÏ ö Ι E U Ρ U V Ο U V Τ α 

δ ί κ τ υ α πλ'ηροφορ'ηο ήα T D U e ώ σ τ ε να γ ν ω ρ ί ζ ο υ ν τ ι c E U και, ρ C sc. που 

8α υ π ά ρ χ ο υ ν ο ε faititiìopa κρΰ:ττΊ μ έ λ η γ ι α ε π ι κ ε ρ & έ ο τ ε ρ ε ε ; 

Ε Ϊ'Ϊ Ε ν 6 ύ σ ε ι, C: ,, ε π Ε ν & υ α Ε ι, c ο ε τ C τ λ ο υ c , ο ε α κ C ν η τ ο. κ Χ π ,, 

0 1 ε Λ Λ Τ) ν t κ È ρ α λ λ 0: κ α ι, λ ο ι Ϊ'Ϊ έ c; Ε υ ρ ο.) πα ι· κ έ ;::; τ ρ 6: Ϊ'Ϊ ε: ζ ε ρ Β α 

πρέτϊκ.ι va S ι α θέτουν με γ ό: Χ ο SC κ τ υ ο κ α τα ο τηρά: τω ν ο τον εοωτερι κ ο 

αΛΛΟ: και, οτον εupona t. κ ο ν ai ρ ο ,, ωοτε ν ο. u πόρο υ ν ν ο: εξ υπ ΪΊ P E T O ύ ν 

Taue; nEAóiTEC: T Q U C D E Ο Λ Ο το Kot, νοτικό tpfiopa „ i
-
·! ί^υνεργαο ί a 

μεταξύ διαφόρων τραπεζικών ι6ρυμό:των , 'Π Ξ ξ α γ ορό: ut κροτερων 

τραπεζών ή π ουγ χώνευαη ,, είναι, ενέρ γ ε ι, ε ο ο τα ΓΪ λα Co ι, α του 

a ve ο γ ων ι, ομού ,, για να εξασφαλίσουν τα τραπεζικά: ιδρύματα την 

ε π t. fcì ι ω ο 'π τουρ „ HUT'Ï'I ΊΊ no Λ ι τι Κ U T O C ε ζ. ΰ:πλωο'ηρ ο ε !..ιε γαΧύτερο 

biKTuo κ ο: τ ο ο τ'π ρ. 0: τ ω ν ενει υο/ηΛΟ K'ÛOTOÇ γιο τ ι ρ τρυπεζεο α ωού 

πιθανόν τ ο υ Λ (χ ν ι ο τον ο την corn, va μην π no φ £ ρ κ: ι παρά Ε: Λ ο: Υ ι ο τ α 

ή κ α ι j J η 5 α υ ι ν ο: κ έ ρ 6 η » 

Η ο:πε:Χ:Ευθερωοη τηο κ ί νησηρ τ ω ν κ ε φ α λ α ί ω ν , και Ϊ'Ϊ 

κ α τ tips γ Ή ο Ή των α υ ν α Χ Χ α V U O T I κών π ε ρ ι α ρ ι ο μ ώ ν έχ'ει σ π ο δ ε ι ν θ ε ί ο:πά 

τ π ν οι, ά: ρ Β ρ t;.) ο ΤΙ κ α ι τ 'Π ν ο ι κ ο ν ο μ i π τ ο υ τ ρ α Ϊ'Ϊ ε (~. ι κ ο ύ ο υ ο τ υ ι..ι α τ ο c 

11.3 Η ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ ΕΠΕΚΤΑΣΗ ΤΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 

0 Ϊ'Ϊ (Λ) C Ϊ'Ϊ ρ Ο β λ έ π ε ι η δ ε υ τ ε ρ ΪΊ τ ρ α π ε ζ ι, κ ή α δ Ό γ ί a u ε τ ό: τ π ν 

α Ϊ'Ϊ ο Χ α μ S3 ti ν ο υ ν ε υ ρ υ τ έ ρ α υ φ ύ: σ μ α τ a e υ π η Ρ ε ο ί ε c λ ό γ to τ 'ΪΊ Q 

γ ε as γ ρ ο. φ ι κ ή C; ε π '£. κ τ α ο ΪΊ C. τ ω ν Ε υ ρ ω Ϊ'Ϊ α ι κ ώ ν τ ρ α π ε 4 ά! ν „ Η γ ε ω γ ρ α ω ι κ Ϊ'Ί 

ε Ϊ'Ϊ έ κ τ a: c? π θ α ο φ ε ί Χ ε τ α ι ο ε δ ύ ο β t:;: ο ι κ ο ύ c Ϊ'Ϊ α ρ ό: ν ο ν τ ε c : 



α « ο τ η ν κ α τ ο: ρ γ τι ο η τ η ε Ο: b ε ι ο: e; ν ι ο τ τ) ν ε: γ κ α τ 0: ö τ CÏ ο η 

υ Ϊ'Ϊ ο κ α τ ο ο χ-
 ΥΊ μ Ο: Τ ω ν « 

|:'ί » Τ Ti ν καχ'ίχρ γ γιου TOC: κ α τ ά β ο Χ ή ε π ρ ο ι κ ώ ο υ κ ε ι ρ α λ α ϊ ο υ γι, π τ η ν 
s: γ κ α χ' ό: ο χ ο ο τ\ τ ων υ Ϊ'Ϊ Ο Κ α Τ α ο τ η |..Ι Ο: Χ ω ν ί 1 ; 

ΗΠΰ χ'η α τ ι γ μ γ γ X'Ï'IQ υ ι ο Β έ τ η α η ε : aux" η e. ν η e χ ' ρ α π ε ζ t KY'ÌC 

Ο δ η γ ί α ε . τ α κ ρ ά τ η •••-μ ε Χ η fos ν θ α α π α ι τ ο ύ ν π ρ ο ι κ ώ ο κ ε φ 6: Χα ι α 

u s γ α λ ό χ ε : ρ ο τ ο υ 50% α π ό τ α κ ε φ ο: Χ α ι α ντου α π α ι τ ε ί τ α ι γι, α τ η ν 

s γ κ α νίκα τ α α Ή μ ι a e. ε: γ χ ώ ρ t, a e τ ρ ά: π ε ζ ci e.. Αρα σ ύ μ φ ω ν α u s τ η ν 

ε λ λ η ν ι., κτΊ ν ο μ ο β ε : ο ί α δ ε ν θα α π α ι, τ ε ί τ α ι, μ ε γ α Χ ύ τ ε : ρ ο nocjó τ ο υ 1 

δισεκατομμυρίου δραχμών, Ετοι διευκολύνονται, οι ξ ε: ν ε ε 

τ ρ ΰ : π ε ΐ> EC γ t a ι o p υ α η κ α ι ε γ κ α χ χ ϊ ο τ ' α ο η υπε)καχ'αί:Γϊ"ηρΰ:χ'ων α τ ο ν 

ε λ λ Ό ν ι κ Ο χ ώ ρ ο « 

"Γ ο ί δ ι ο β έ β α ι α θα ι σ ν ό ε ι κ α ι γ t a τι, e; ε λ Χ η ν ι κ έ ε χ ' ρ ό : π ε : ζ ε ο , Ϊ'Ϊ e 

( 1 ) Η έ ν ν ο ι α τ ο υ π ρ ο ι κ ώ ο υ κ ε φα Χα Cou ( c a r i t à ! d e d o t a , t i o n ) 
Ϊ'Ϊ ε ρ ι κ Χ ε ί ε t Χ' η ν α π α ί χ· η D η Χ η e κ α τ α Β ο Χ γή ε μ ι σ ε χ ρ η μ α χ ι κ 'ή e 
s:yyuïiC'nc; , π ο υ α π ο τ έ Χ ε ι μ ι α α π ό T I C π ρ ο υ π ε ί θ ε α ε; ι e γ ι α τ η ν α π ό -
κ τ η ε η τ η e. ό : δ ε ι α ε ε γ κ α τ ί χ ο τ α ο η ε. κ α ι Χ ε ι τ ο υ ρ γ ί α ε κ α χ α ο χ"η u α Χ' ο e: 
α λ λ ο δ α π Tic τ ρ ί χ π ε < : ΐ α ε » Ut ν ο μ ο ύ ε ο i Ξ Ç τ ο ν π ε ρ ι ο ο α τ έ ρ ω ν κ ρ α τ ώ ν 
μ ε λ ώ ν χ"πε Κ ο ι ν Ο Χ ' η τ ε ε πλ'ί'ίν xr\C\ Ιν| „ Β Ρ Ε τ α ν t a c ; , α π α ι τ ο ύ ν τ η ν 
κ α τ ά Ρ ο λ ή π ρ ο ι κ ώ ο υ κ ε φ α λ α ί ο υ , , Η εΧΧ'πνι ΚΪ'Ί ν ο μ ο θ ε σ ί α α ϊ ' ϊ α ι τ ε : ί Τ Ϊ Ι \ 
κ α Χ' CÏ Β ο Χ 'Π χ' ο υ Ϊ'Ϊ D ο ο ύ χ' ω ν '.,:.'. Ö t D ε κ α χ' ο μ υ ρ ί ο ν δ ρ a y u ώ ν ο ε π ε ρ ί π τ to ο Υ γ 
ε γ κατ'ίϊσταΰΥμ::: σ Χ Χ α ο α π ώ ν υνϊοκατ 'ααο" 'ομο:των ,, ό ο α 6 η Χ „ γ ι α τ η ν 
ι? ύ ο χ ο. ο η ε λ. Α η ν ι κ η e:; χ' ρ ΰ: π ε «Υ α ε. « 
Γ „ Σ „ ΣΑΒΒΟΣ ,. "Η τ ρ α π ε ζ ι κ ή π α Χ ι τ ι κ'ή τγγε Ε0ί< ε ν otijoi τ ο υ 1 9 9 2 " 

υ ι ο ι κ η τ ' ή TY'ic Τ ρ 6 : π ε ζ α ε τ η e !ΞΧΧ.0:6οε: Α , 8 9 2 τ η ε 2 1 2 1 9 8 6 



i l . 4 H ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΗΣ ΠΑΡΟΧΗΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΣΤΗΝ 
ΣΤΗΝ ΕΛΓϊΑυΑ 

π ε τ ό : τ Ό ν ί ϊποοοχ ' ί ΐ α π ό T O γ ο ρ ο. μα ρ τ η ρ Ε ν t u u s e 

Τ ρ π ε ζ ι κ ά ό Α δ ε ι α ς < 3. ) υ π ΰ ι ρ ν ε ι δ υ ν α τ ό τ η τ α 6 1 , ε ύ ρ υ ν σ η ρ τ ω ν 

τ ρ α π ε: 'ζ ι, κ ώ ν υ π η ρ s ο ι ώ ν κ α ι τ α ν ά: Ϊ'Ϊ α λ ι ν „ Γ ι α ν α μ π α ρ έ σ ε ι ε: ν α 

πιστωτικό ίδρυμα ί 2 ) να παρέχει τ ι ρ υπήρεΡ £ερ του ο τη χώρα μ α ρ 

8α πρόννει να ισχυαυν δύο βασικοί κανάνερ ί 

* Μ α έ Y s: ι ό: δ ε: ι α λ ε: ι τ α υ ρ γ ί α ρ κ α ι ν α υ π ό κ ε: ι τ α ι ο ε: ε π ο π τ ε: ί α τ η ο. 

ν ώ ρ es C; κ. α τ α γ ω γ η ρ ,. 

* Οι πα ρ ε: γ όρε: ν ε: ρ υπ ρ ρ ε: e is. ο. να π ε; ρ ι έχοντα ι ο το ν συμφωνημένο 

κ α τ ό: λ α γ α τ ρ α π ε; ζ ι κ ώ ν u ντ Ό ρ sc σι,ών. 

Με Ρ ό: ο τ : τ η ù ε: ύ τ ε; ρ η Τ ρ α π ε ζ ι, κ 'ή 0 δ π γ £ ο , ό τ α ν μ ι λ ό: μ ε: γ ι α 

τ ρ α π ε 'ζ ι. κ έ ρ υ Ϊ'Ϊ Ό ρ ε: ο C ε: ρ ε ν ν ο ο υ μ ε έ ν α ν κ α τ 6: λ ο γ ο τ ρ α π ε ζ. ι κ ώ ν 

δ ρ α σ τ η ρ ι ο τ ή τ ω ν π ο υ ε: χ ε ι ο υ ν τ α χοε: I Λα μ ρ ο: ν ο ν τ α ρ υ π ο urn τ ι· ρ 

" τ ρ ά : π ε ζ ε ρ π ο λ λ α π λ ώ ν σ υ ν α λ λ α γ ώ ν " . , 0 κ α τ ά : Χα γ α ρ α u TOC. 

Ϊ'Ϊ ε: ρ ι Χαμ ρ'ο: ν ε: ι κ υ ρ ί ω ρ τι, ρ ε ζ. η ρ ο ρ α σ τ η ρ ι υ τ η τ ε ρ ι; 

τ ο υ ρ ρ ε ί::; ρ α >;' ι,.' Ϊ'Ϊ ρ ò tì ε σ μ ο υ ?::; κ α ι μ α κ ρ ο π ρ û Β ε: Ρ μ ο υ ρ τ ι τ Χ ο υ ρ ό λ ο ν 
τ ω ν μ ο ρ (ρ ώ ν ., 

* ΙΞκδοση τίτλων και, παροχή συναφών υπηρεσιών,, 

•κ· Παρ αγνή ουμρ'ουλευτι κών υπηρεσιών για δια χ ε: £ ρήση 

γ α ρ τ ο Φ u Λ α κ ί ο υ τ £ ν Λ. ω ν „ 

(1) Η ΰεΰτερη Τρσπεζ. ι κ ή Οδηγία θέσπιζε·: ι τ
1
 η ν Ενιαία Τραπεζική 

Α δ ε: ι α » Α υ τ ό σ η μ α £ ν ε: ι ό τ ι από τ ο 19 9 3 8 α κ α τ α ρ γ η θ ε: ί η 

απαίτηση για χορήγηση ό:δεισρ για τ τι ν ε γ κατά:'::? τάση 

υ π Î::Ï ι ; ο. τ α ο τ η μ 0: τ ω ν μι ο: ρ τ ρ ό: Ϊ'Ϊ ε ζ α ρ σ τ ο ν χ ό ρ ο υ π ο δ ο χ 'ή ρ « ( ϋ δ η γ ί α 

77/80) αλλά: και για την εΧευΒερη παροχή τραπεζικών 

υ π η ρ ε: ο ι ώ ν ,, i-I ό: δ ε: ι α λ ε ι τ ο υ ρ γ £ α ρ ε: £ ν α ι κ α τ ' α ρ χ ϊ'ί ν έ γ κ υ ρ η σ £ 

όλη την Κοινοτική επί ι κ pò: τ ε ισ και αποτελεί επακόλουθο τη Ρ 
σμοΐρ'έαρ αναγνώρησηρ ,, σε συνδυασμέ} με: την αρχή του 

έλεγχα υ σ τ η ν χώρα κατά γωγηρ ., 

( 2 ) G „ Ζ a ν ν ο ε „ "!" h e E E C Β a k i n g Ρ ο 1 i c: y ΐ ο r 19 9 2 , FI e ν u e:! e 1 a 

B a n q u e , ί
ν
!ά:ρτιαρ·--Απρ £ λ ι α ρ 19 8 8 σελ,,! Ο κ α ι ε π α ρ . 
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Σύμφωνα UE την πα Χ ι τι, κ ή τηα Και νότηταο. και. ρ'ό:σει τ η e 

αρχήα: τη a au ο ι ί3α c ce: a V U y νώρ terne των χ' ρ ÏJ ρ a το & ο "e ί. κ ώ ν υ π Ή ρ s: ο ιών 

Ι..ι ta: και, νοτική τ ρ ΰ: π ε ζ α Β α μπορεί να προαφέρει ο τ
-
Ή ν y ώρα μ α α. το 

πακέτο υπ Ή ρ ε: ο ι ών που η&η προσφέρε: ι D T O V τύπο κατάγω γ "ήε; TOC. 

û Π λα 6'ή, αν παρέχει &ο:νε:ια με κ ά: π ο ι, α ου γ κ ε: κ ρ ι., μένα τρόπο 

s: γ γ ΊΙΊ') a s ω ν fi ε: π ι, τ ο κ Cui ν που ο τ Ή ν χώρα μ α ε; £·εν επιτρέπεται, ,, 8 α 

έ χ ε: ι, τ η ν & υ ν α τ ο τ τι τ α παρ ο χ ή «:·, κ α τ ο: τ α ν ί S ι ο τ ρ ό π ο α τ ·η ν χ ώ ρ α 

μ. ο. e „ IJ ο ο ν α (ρ ο ρ ό: τ η ν παρ ο χ Ή υ π π ρ ε: ο ι ώ ν ο ε: τ ι τ Χ ο υ e:: .-, 

6 Ό μ ι, a up γ ε: 6 τα ι ζ 'ή τ π μ α ο τ ι, e e? u ν 8 ή κ ε: q ανταγωνισμού με: 

ε: ξ ε: ι., 5 ι κ ε: υ μέ voue; φορεία παροχ'ϊ'ιε: τέτοιων υπηρεσιών (ενδίίΐμεσοι 

επενούοεων) ,, οι οποίοι χωρία να ε: Ινα ι τραπεζ ι κΰ: ιδρύματα 

π CÏ ρ έ χ s") υ ν τ έ. τ ο ί, ε: ο. υ π τι ρ ε: α (. s ς „ 

Ü . 5 Η Α Π Ο Κ Ρ Α Τ Ι Κ Ο Π Ο Ί Η Σ Η Τ Ω Ν Τ Ρ Α Π Ε Ζ Ι Κ Ώ Ν Ι Ο Ρ Υ Μ Α Τ Ω Ν Κ Α Ι Η 

ΣΥΗΕΟΛΗ ΤΗΣ ΣΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΤΗΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΗΤΑΣ 

Η α ν ό: γ κ η ε:νί ο χ'υ ση e των εθνικών τραπεζικών 

ουοτημό:τών ο ε: συνδυασμό μ Ε την υποχρέωση κατ6:ρ γησησ. των 

διαφόρων "προνομίων" που είναι ο ε αντί θ ε: α η με το κοινοτικό 

tot κ α ι ο ε:π ι ρό:λλε: ι άτια κυ^ερνήοείι; των κρατών—μελών να 

π ρ α χ ω ρ 'ή ο ο υ ν ο τ η ν α Ϊ'Ϊ ο κ ρ α τ ι κ ο π ο ί η ο η τ ω ν τ ρ α π ε: 'ζ ώ ν „ Η μ ε τ α: Β ί β α α η 

σημαντικών πακέτων μετοχών σε: ι δ ι ώ Τ ε: Ο. ανεβο:ζε:ι την 

ανταγων ιοτ.ι κότητα των τραπεζών, επειδή η διοίκηση ελέγχεται 

ό:με:σα ano του e. με: τ Ο χ ου e ι: α ι όχι α Ϊ'Ϊ ο το κ ρ ό: τ ο e .. το ο nei ίο δεν 

χ ρ η ο ι μ ο Ϊ'Ϊ Ο ι ε: ί 161 ω τ ι κ ο ο ι κ ο ν α μ ι κ ύ. κ ρ ι τ ί ρ ι α ( ί ) 

(1) Η άποωη αυτή S ι ο: τ υ πω ve τα: ι από τον Κ„ Στεριώτη „"1-1 

ΝΑΥΤΈΜΠΟΡ ΙΚΗ" 8 ϊ 0ΥΛΊΟΥ 1990 
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ΙΞκτ ι μεκτα ι U T b 'π α ντ α fa τι l i ο ο ι a n o ί 'nero τ ο υ τ ρ α π ε ζ ι κ ο ί ) 

τοί- ίέα τα)ν χωρών τ α υ Ν ό τ ο υ ,, EÌ!AXÌÌ:OU ,, Ι τ α λ ί α ,, Ι σ π α ν ί α θα 

a f a η γ ή ο ε ι ο τ η ν £ ν τ α ο Ή τ α υ α ν τ α γ ων ι ο μ ο ύ μ ε α π ο τ έ λ ε ο ι , ι α να α ν έ β ε ι . , 

ο υ ν ο Λ ι, κ ο: τι α π ο ô ο τ ι κ Ο τ η τ α τ ω ν τ ρ α π ε 4 ώ ν ,. 

Σε: α ρ κ ε : τ έ ρ π ε ρ ι πτώσε t e α ν ε φ α ρ μ ο ζ ό τ α ν τ α γ α λ λ ι κ ά ή 

αγγλ. ι κ ο π ρ ό τ υ π ο ι fai ω τ ι κ οπού OD'ne θα ρ παρ o u ο s Ό κ υ ( 3 έ ρ ν η ο η να 

S i a Béa st, έ ν α ρ ε γ ά: λ ο π α κ έ τ ο μ ε τ ο χ ώ ν σε ρ ε γ ο: λ α α ρ ι θ μ ό μ ε τ ό χ ω ν , 

Ytópic; άρωρ να χ ο : ο ε ι τ ο ν έ λ ε γ χ ο τ· TIC: Τ ρ 6: Π ε ζ a Q „ Η έ κ δ ο σ η μ ε τ ο χ ώ ν 

ό ρ ο ρ ci τ α κ ο ι ν ό ε Λ ε ι τ ρ ε ί ρ Β α ο ι κ ε ρ ε π ι π τ ώ ο ε ι ρ " 

* Α π ο κ ό μ ι σ η πόρων αϊτό μ έ ρ ο υ ρ τ ο υ κ ρ ά τ α υ e κ α ι κ ό: λ υ um των 
ε λ λ ε ι μ ά: τ ω ν „ 

•κ- Β ε λ τ ι (.ο ο τι τ η ρ α π ο fa es ο π ρ κ α ι τ η e; α ν τ α γ ω ν ι ο τ 11·:: ό τ Ό τ ο: ρ των 
τ ρ α Ϊ'Ϊ ε 4 ώ ν κ ο ι ε' ν γ ε ν ε ι τ ω ν ε π ι χ ε ι ρ 'η σ ε ω ν „ 

* Ί ο κ ο ι ν ό « ο κ ο: ti ε πο λ ί τ ρ ο η ο υ π ΰ: λ λ π λ ο ρ γ ί ν ε τ α ι ο υ μμ S T O χ o c 
σ τ τι ν π ρ ο α π ό: θ ε ι α ε ξ u γ ί α ν σ Ή ρ »Προ κ ε ι τ α ι γ ι α τ e:) ν λ α ι κ ö 
κ α Ϊ'Ϊ ι τ α Χ ι ο ρ ό που προώθησαν οιΰ: ιρορερ φ ι Χ ε λ ε : ύ θ ε ρ ε ρ 
κυ β ε ρ νήσε: ι ρ „ 

i.) ε ν ti ε ω ρ ε ί τ α ι Ci μ ω ρ η ι fa ι ω τ ι κ ο π ο ι η es Ή Ή Χ ϋ e? π γ ι α τ ο 

ξ ε. πέρα ο μα Ολο.) ν των προΐ3Χημά:των „ Εξ ' ο: Χ Χ ou πράο φα T E e ε μ π ε ι ρ ί ε ρ 

Ϊ'Ϊ ο: ν ω ο τ ο ο υ γ κ ε κ ρ ι ρ ε ν ο ti έ μ α ε fa ε ι ζ. α ν ο τ ι fa ε ν α Ϊ'Ϊ Ο τ ε λ ε: i 

ες'ορισμού Χύση ο την Χ ε ι τουρ γ ία , κ α ι ο τη ν οργάνωση .. ο τ η ν 

CÏ π ο fa ο τ ι κότητ ο τον ίτημοσίων οργανισμών» Η κ θ: υ ε ε: π ι χ ε Ι ρ η ο η ή 

τρσπεζικορ οργανιομόρ αποτελεί μία % ε χωριστή περ ί π τ ω e? η και σε 

αχέ: ο η πο:ντα με: το οικονομικό ΠΕΡ ι βώλον, τι ρ οικονσμικέρ 

au νθήκερ και τον πολιτικό ,, κοινωνικό και οικονομικά ρόλο πα υ 



li.6 Η ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΕΠΗΡΕΑΣΕΙ ΤΗΝ 

ΠΡΟΣΦΟΡΑ ΚΑΙ ΤΗ?·4 ΖΗΤΗΣΗ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΜ 

Η n'Aï'ip'nc; ans Αευ t)ë: ρω ο Ή TOC; Κ C VÏ ΊΟ OC των κεωαλαίων Ο τα 

ϊ'ϊΧα Cu l u Tï'iQ i~. Upùiî'ïa ti «Ï'ÎC Κ Ο '-• V'OT"t"i"Ç'0:Ç , x'ùip ÎC; Π λ Ε Ο ν 

ο u y α λ λ α γ μ α τ t, κ ο ύ c π ε ρ ι α ρ ι ο ρ ο u c Ses ε: π ι φ έ ρ ε ι 61., α Φ ο ρ ο π α ι ΐ\ α ε ι q 

ο τ τ γ ν π ρ ο ο φ ο ρ ό : κ α ι TTVV 4υτ'Πθ'π τ ω ν κ ε: φ ο. λ α θ ώ ν , , 

Γ.ε; π ο Χ Χ έ ρ χ ώ ρ ε ς T Ï ' ÎQ K o t ν ό τ η τ σ ρ π ο υ τ α π ρ α γ μ α τ ι κ ό : ε π ι τ ό κ ι α 

υ π ο λ ο γ ι ο ρ ε ν ο ο ε; y ο: ο π v o u e o u ex τ α με: α τ α Β ε: p u fi θ: D O α ν τ α Λ λα γ'('ΊΟ ,, 

ε ί ν α ι ν α μ ' ο Χ ό τ ε ρ α θ α πα ρ o u ο ι α ο θ έ ί ρ ε τ α φ ο ρ ά : κ ε φ α Χ α ί ω ν π ρ ο α 

a y o p é p μ ε υ φ Τ ί Χ ό τ ε ρ ο ε π ι τ ό κ ι α , . Κ α τ ' α υ τ ό ν τ ο ν τ ρ ό π ο ο ε θ: λ λ ε e 

γ ω ρ ε ο μ έ λ ' π "'-:ο'. ε π ι τ ό κ ι α τ ω ν κ α τ α υ ε ο ε ω ν κ α ι τ ω ν <::>ανε:ΐων Η α 

α ν έ Χ 0 ο υ ν κ ti ι os: ό:ΧΧεο θα r ia ρ ο υ ο ι ό : ο ο υ ν πτώση. ,, Μ α κ ρ ο ο ι κ ο ν α ρ ι κ ο: 

ό μ ω α ο ε σ ' π ν β ή κ ε ς α ν τ α γ ω ν ι σ μ α ύ π ρ έ π ε ι ν α υ π ά : ρ ξ ε : ι 

ε: ξ ι α ο ρ ο π ο ι Ti τ ι κ ΐ\ τ ο: ο τ\ κ α Ü ώ e ο ι ο υ ν Η ·η κ ε: C; Ï~Î Ο υ Β ο: fc ι a u ο ρ ω ώ ν ο ν τ α ι 

θα τείνουν ες.ai-io ι ούμιενεα οτιο γώρεο-•••μέΧ'Π ,. 

Το KÓOTOC ι..ίε:ταφορό:ι:: των κεφαΧαίων αναμένεται να μειωθεί λόγω 

του α ντα γ ων ι ορού και TTÌQ κ ατό: ρ γ η ο η e των εθνικών φ ρ αγρών, αΧΧό: 

και γιατί γ ι νότο ν πολλεο φόρε ο από "εξ. ωτραπε:4 t κ ο: κανό:λια"„ Ι.) ι 

ου γ χρονεο ρ ε b ο ö ο ι ε π 11: ο ι νων ι ών και π λ π Ρ ο (pop ι ων θα πορεύουν 

τ η ν 5 υ ν α τ ό τ ri τ' α ο τ ο τ ρ α π ε ζ ι κ ό ο ύ ο τ η ί.ι. α ν α (3 ρ ί a κ ε ι τ' ι ρ 

κ α τ ό : Χ A'fjXoc ε υ κ α ι ρ ί ε α α τ ο υ ο π ε Α ί ι τ ε ο τ ο υ γ ι α : ε π ε ν ΐ ύ ο ε t a ο ε 

S ι ά φ ο ρ ε : ο α γ ο ρ έ e , αΧΧό: κ α ι τ α α ρ γ ο ύ ν τ α κ ε: ο ό: Χ a ta... μ ι a c y ώρα ο θα 

β ρ ί ο κ α υ ν ε π ω φ ε: Χ. 'ή τ ο π ο θ έ τ 'η ο η ο ε π ε ρ ι ο χ έ ο π ο υ π α ρ α υ ο ι ό: ζ ε: τ α ι 

α υ ς. η μ ε ν τι ν ή τ π ο Ό α π Ο τ Ό ν έ Χ Χ s::: ι uio κ ε φ σ λ a i ω ν α τ η ν τ ο π ι κ ή 

κ ε φα Χα ι σ γ ορό: » 



li.7 Ο ΕΝΙΑΙΟΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΧΩΡΟΣ ΚΑΙ Η ΕΝΙΣΧΥΣΗ TUN 

ΚΟΙΝΟΤΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 

Η S η U '•·· ο υ ρ γ ί α ενιαίου ν ρ τι μ α το π ι, σ τ ω τ ι κ ο ϋ y ώ ρ ο υ κ α ι, τ ι 

Nom, α ματ ι κ ή Ενωση , οναυένεται, όπως υποστηρ ίζουν τραπεζ ι κοί 

παρά: γ ο ντε: C:, να ενισχύοει τ π ν Beo Ή των Ευρωπαϊκών Τραπεζών στη 

δι. β θ ν'ή τραπέζι κ'ή κοινότητα . Αυτή την π ε vrai θηση οι τραπεζικοί 

π<3 ρ ΰ: γ ο ντε ρ την στηρίζουν στα ε ξ'ή e :; 

Α, Η Ευρωπαι κή Κοινότητα θα αποκτήσει μύα ιδιαίτερη 

es υ va y ή με την ΟΝΕ και την Πολιτική τ η ο ε ν ω cm γεγονός τα οποίο 

την ι ο χ up οπο ι ε ί έναντι των τρίτων χωρών και ειδικό: των 

ανταγωνιστριών τ η ρ όπως είναι οι ΗΠΛ και η 1 α πω ν ία,, Οι y ώρες 

αυτές εν όυει μιας ισχυρής ευρωπα ι κής ενοϊκ:!ΐημένης αγορό:ς 

π ρ ο
-
 ο Ϊ'Ϊ α 8 ο ΰ ν ν α δ ti μ ι ο υ ρ γ ή ο ο u ν ε ρ ε ί ο μ α τ a es τ ι e δ ι ο: φ ο ρ ε ς 

ε:upωπα ι κές χώρες προ κ ε: ιι,ιενου να εζασφαλίσουν π ρ Ο ο ρ α ση των 

ε:π ι y ε ι ρήσεων T O U Ç και των τραπεζών του e ο την ενοποιημένη 

ε υ ρ ω π ti ι κ ή α γ ο ρ ο: ,·. Η Ε υ ρ ω π α ι κ ή κ ο ι ν ό τ η τ α ε π 161 ώ κ ε ι α π à τ η ν 

πλευρό: TOC: να διασφαλισθεί η αρχή τ η ε: α μα ι pa ιάτηταε:; ( ί ) για 

τ ι ρ δ ι ε 9 ν ε ί ς τ ρ α π ε ζ ι κ έ e ε ρ '•••> ο. ο ί ε ς » 

Cl) Η ρήτρα τ η e ομοι βα ιότητας (6: ρ 8 „ S καιν Β τραπεζική οδηγία) 

α ν α Φ έ ρ ε τ α ι σ τ η ν ε γ κ α τ θ: ο τ α ο η τ ρ α π ε: ζ ω ν ο. π ο τ ρ ί τ ε ς y ω ρ ε e; 

στον χώρο των fc.K" ,, Γα κρό:τη μέλη πρέπει να ενημερώνουν 

την Επιτροπή για Ολες T I C ά:δειες που yap η γ αϊ! ν ο ε μ ή 

και V O T I κ ες τ ρό: π έζεα στην ε π ι κ ρ erre ιό: τα υ ο . Επίσης δα 

πρέπει να ενημερώνεται η Επιτροπή για την διθ:ρ8ρωση του 

τραπεζικού ομίλου του οποίου η μητρική εταιρία είναι 

ε γκατε:στημένη ο s y ώρα εκτός ΕΚ ,, κ αθώο και για όλε e T I C 

αιτήσεις που unoi3ó:Xouv τα μ ή κοινοτικά: τραπεζικό: ιδρύματα 

στια yώρες—μεΛη , στην περίπτωση που η Επιτροπή βρίσκεται 

σε δ ι α Ϊ'Ϊ ρ α γματεύσε ι ρ με την ενδιαφε:ρόμενη χώρα „ 
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Η Επιτροπή μπορεί να υ πα i3 ο: Χει ape α uè να us τ ρ a arie: 

π io κ ö: τ ω π ε ρ ι π τ ώ ο ε ι e ; 

1« ΰ ύ ν α τ α ι να υπορό:Χει προτόχϊε: ι e CJTO Σ υ μ β ο ύ λ ι ο και, να 
'ζ Ό τ'ή ο s e χ-'Π ν κ ατά: λ λ τι Χ.-η ό :δε ια yea δ ι α π ρ α γ μ α τ ε ύ σ ε ι ς ; , 
ό τ α ν Ή ε v 6 ι a to ε ρ ou ε ν τι χώρα ( π ο υ ο ι τ peni ε ζ ε ς τ η ς tì£Aouv 
va Ε γ κ α τ α σ τ α θ ο ύ ν σε χώρα K O I V O T L ι·.·: ή > δ ε ν rr α ρ έ χ ε ι 
π ρ a a p α α Ή οττιν α γ ορό: TTÌC , DU γ κ ρ t ν ό ρ ε ν Ή ρε ε κ ε ί ν η που 
π ο : ρ έ χ ε ι τι κ α ι να τ η τα σ τ ι ς τ ρ ö: π ε ζ έ c τ η ς , 

2« Χωρίο, την έγκριο'π του Συμβουλίου μπορεί να αρχίοει 

ο χ ε τ t κ é e 61, σ π ρ a γ μ α τ ε ύ ο ε t, e. , σ τ π ν π spi' π τ ω ο π π ο u η τ ρ ί τ π 

χώρα 6ε ν προσφέρει ία ε. e αντα γ ων ι α τ ι, κές ευκα t ρ ί' ε ο με 

τ·πν ΕΚ. 

Β., Νέε: e:; ε u και ρ ί ε ο ειοοδςη,ί a a;: νέε α αγορές διανοίγονται, 

γ ι α: T I C ευρωπαϊκές τρα:πεζες και, τι, e:; επι χ s. ι ρήσε ι ς καΒώς π 

Ε ρ ω Ϊ'Ϊ α ι κ Τι Κ ο ι ν ο τ η τ α e* υ ν θ: π τ ε ι 6 ι μ ε ρ ε ί e ου μ φ α) ν ί ε e;; μ ε τ ι ς χ ώ ρ ε e 

τ ο υ Ϊ'Ϊ ρ ω τι ν α ν α τ ο Χ ι κ α ύ μ Ϊ'Ϊ Χ ο κ Ϊ'Ϊ α υ α ι α γ α ρ έ e ε ί ν α ι α κ ά μ η π α ρ Θ É ν ε ρ 

h. to (i) Β ε ω ρ ε ι τ α ι ο τ ι Ϊ'Ϊ α ρ έ χ ε τ α t Ό ε u χ ε ρ ε ι, α ο τ ι e ε λ λ ΤΊ ν ι κ ε ρ 

τ ρ ό: π ε: 'ζ ε ρ και ε π ι χ ε ι ρ'ή ο ε ι, ρ να αναπτυχθούν ο ε αυτές τις 

περιοχές; ο ε νέου e τομείς δραοτηρ to τ Τίτο ν και εργσοι ών „ Το ίο ι, ο 

ισχύει, βέβαια κ at, για τι, e τ ρ 6: π ε ζ ε ρ των Χα;, πών χωρών μελών της 

Ε. υ ρ ω Ϊ'Ϊ a: t, κ ή ρ Κ ο ι ν ό τ τι τ α ρ « 

Γ". Με την κστο:ρ γηο'Π των ενδοκεπ, νοτι, κών εμποδίων γί,α 

τ t, ρ ελληνικέρ και λοιπές ευρωπσ ι κέρ; επι χε ι ρήσε ι e νέες 

π ρ ο e· Ϊ'Ϊ χ' t, ι·;: ε ρ α ν θ: Ϊ'Ϊ Τ υ Ρ τι ρ ò η μ ι ο υ ρ γ ο ν.) ν τ α ι, π ο υ t) α τ ι ρ κ α τ α ο τ ΤΊ Ο Ο υ ν 

α ν τ α γ ω ν ι σ τ ι κ. ο τ ε ρ ε ρ κ. α ι α π ο δ ο τ ι κ. α τ ε ρ ε ρ , π ρ θ: γ μ α: τ ο ο Ϊ'Ϊ Ο (, ο 

σημαίνει ότι α υ ρίχνεται 'π "φέρε γ γ νιο τ η τ υ:" τουρ έναντι των 

τραπεζών , πού σίγουρα θα ωφελήσει τιρ ευρωπαϊκές τρό:πεζες 

Ϊ'Ϊ ο υ σ υ ν ε ρ γ ό: ζ ο ν τ α ι μ ε α υ τ ε: ς » 



li»8 ΤΑ ΑΝΑΜΕΝΟΜΕΝΑ ΟΦΕΛΗ ΓΙΑ ΤΟΝ ΕΛΛΗΝΑ ΚΑΤΑΝΑΛΩΤΗ 

Η α ν τ ί λ η W Ό π ο υ ε π ι, κ ρ α τ ε C α τ ους τ ρ α π ε: ζ ι, κ α υ ς κύκλου ς 

και που S κ: ν έχε: ι, αμφι ΐ5|3ητηθε: ί TOCS ο από τ τι ν οι, κ ovoi.it κ'ή θεωρία 

αλλά: και, από τ π ν πρσκτι κ fi των οργο:νων της Κοινότητας et vat 

ότι ο καταναλωτίκ; έχει uovo ν va αποκόμισε: t ο φ ε λ Ό απ Ο την 

α ΪΤ ε: λ ε υ θ έ ρ ω σ η χ η ς κ t ν η ο η ς τ
-
 ω ν κ ε φ α λ α ί ω ν κ a t α π ό χ η ν 

& Ή u t ο > J ο γ t α του κ: ν t a t ο υ y ρ τÌ μ α τ ο π t σ τ ω τ t κ ο ύ y ώ ρ ο υ „ 

Τα οφέλη αυτό: σε γενικές γραμμές θα προέλθουν α π à τη 

με γ t ο χ ο π ο ί ηοη των κερδών του , από την δημιουργία νέων αγορών 

από την δημιαυγία νέων τραπεζικών προϊόντων , από την ποσοτική 

κ α ι π ο t ο τ ι κ 'ή out η σ η χ ω ν ΐ"ί α ρ ε γ ο μ ε: ν ω ν υ π η ρ ε ο ι ώ ν , α π ό τ η ν 

αύξηση του α ν τα γωνιομού ο το τραπεζικό ούοτημα κλπ,, Τα 

s: λ λ ην 11; ό καταναλωτικό κοινό, es τ α πΛαίσια της ονο:ςητη€5ης του 

γ ι α ν ε: ε: ς ε π ι κ ε: ρ 6 έ ο τ ε ρ ε ς τ α π ο Η ε τ ΐ) ο ε: ι ς , b α π ρ ο e; π a y η ο ε ι ν α 

ε: νημερωθε ί κσλύτε:ρα για το νέο καθεοτώς που δημιουργείται 

α τον τραπεζικό χώρο , προ: γ μα το οποίο πα ρ α τηρήθηκε: και α ε: 

ο:λλες χ ώρες--μ έλη της hK. 

Α» Οίδ.έλη που θα προέλθουν από τις νέες rii5.H.§..iLk.K.É£. y..n.Il.BS.5.il.§..S, 

α
 » ti Ι-.τ

£:
 .ν s ς z.t.hi.ii. π.ί.ο.ΣΠ.

 !
· 

Levai γ ν ω ο τ û ΧΌ πρΟρίλημα της στέγης που αντιμετωπί 

ς ο υ ν ο η ;.ι ε ρ α τ α ε Χ λ η ν ι κ υ: ν ο ι κ ο κ υ ρ ί α , κ a t e:) ι ν ρ α ν ο Β ό ρ ε ς κ α ι 

γράφε ι ο κ ρ σ χι κέ ς διαδικασίες , για την λ'ήωη ενός στεγαστικού 

δανείου „ 

fi ε την εφαμογή της ΰεύτε:ρης Κοινοτικής Οδηγίας θα 

α π ε: λ ε υ 6 ε ρ ω θ ο ύ ν τ α α τ α γ α ο τ ι κ ό: δ ό: ν ε ι CÏ σ ε κ ο ι ν ο τ ι κ ά ε: π ί π ε: δ ο ,, 

λ την ί:::.υρώπη σήμερα υ πΰ: ρ νουν ο το ν χώρο της ενυπόθηκης πίστης 

π λ ή θ ο ς Ϊ'Ϊ ι ο τ ω τ ι ί·:: ων ι δ ρ υ μ α τ ο: χ ω ν ε t δ ι κ ε: υ μ. έ ν ω ν ο τ η ν ο τ ε: γ α ο χ ι κ ή 
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π COT η που r? ρ ο α φέρουν πολλού e τ ρ όντα υ e χρηματοδότησης α τον 

καταναλωτή ο π oc. η γαλλι κ ή Croci it Foncier , Ό y a: ρ uovi, κ ή 

Τα ιδρύματα s vu πό θ η κ'ne. πίστης , τα οπο ί α είναι 

ε: ξ e ι., 51., κ ε: υμένα β 6: ο ε '·., νόμου και, μπορούν να π ρ ο σ φ έ ρ ο υ ν π λ ή θ α e 

Εναλλακτικών προτύ:οεων ο τον καταναλωτή ανό:λογα με τ ι, e 

ri ρ ο τ ι μ 'ή es ει,ς κ α ι τ ι ς & υ ν α τ ά τ ·η τ s; ο τ ο υ κ α θ e ν ά ς e ί ν α ι s 

* Συστήματα ενυπόθηκων τραπεζών ; 

Το σύστημα αυτό sCvai πολύ διαδεδομένο α ε πολλές 

χώρες τ'ne: ΕΚ όπως στην Γαλλία (credit fona ion) 

H ό:ντλ'ηα'π τ Ή ο χρηματοδότησης προέρχεται από τ π ν 

έ κ δ ο a η υ π ο θ ϊ"ι κ ι κ ώ ν ο μ ο λ ο y ι. ώ ν „ 

* Τα σύστημα της συμβό:σεως ; 

Ε6ώ έχουμε την παροχή ευνοϊκότερων Ορων από μέρους 

της τ ρ ο: π sc, ας προς τον 6 α ν ε ι α λήπτη , ο a noi oc. 

σ ι; λ λ ë: y ε ι.· α π ο τ α μ. ι, ε ύ ο ε ι e. κ α ι β ο; σ ε ι α υ τ ώ ν τ ω ν 

α π e:) Τ' α μ ι ε: ύ σ ε ω ν α: π ο κ τ' ά 'Ϊ' ο S ι κ a ί ω μ α τ η e λ ή urn e. τ ο υ 

δανείου με T O U Ç πι, Ο π ο: ν id προ κ a ti opt ο με voue Ορο υ e 

(Bausparkasse n α την Γερνανία και, Cnod it diffère 
α τη ν Γ'αλλ ί α ) 

* Το Σύστημα των Βρετανικών και. Ιρλανδικών 

ταμιευτηρίων που είναι εξειδικευμένα για την 

χορήγηση της στεγαστικής πι', ο τ η e « io κύριο 

χαράκτηριατικό τουρ είναι τα κυμαινόμενα επιτόκια 

δανειστικό: και καταθέσεων, που χωρία, να 

δ ι, α κ ι ν δ ι/ ν ε ύ ο υ ν τ ην δια κ ύ μ α ν ο η τ ύ) ν ε π ι, τ ο κ ί ω ν τ η Ρ 

α y ορό:«::; , επιτρέπουν την μεταβολή τ η e διΰ:ρκειας του 

δανείου. 0 σκοπός τ η e Κοινότητας είναι να υπό:ρξει 

η δυνατότητα βό:σει αχετικού νομοθετικού πλαισίου 

κάθε πιστωτικό ίδρυμα να μεταφέρει T I C 

χρήματοtooτικές τεχνικές του από τον χώρο κατάyωνηe 

του στον χώρο υποδοχήι::; έστω και αν οι ε ι σα νόμε ν sc: 

τε: χ vi κές δεν συμπίπτουν με τ ι ρ τεχνικέο του 

κρΰ:τουο~'μέ: Λους unoboy'fiç .fiv tos ν υπΰ:ρχει αυτή η 
δυνατότητα τα πιστωτικό: ιδρύματα δεν θα έχουν το 

ε ν to ι α ω s ρ ο ν ν α π ο ρ ε χ ο υ ν τ ι ο ε ρ y α σ ί ε ο, το υ ς ο ε ο: Λ Λ ε C:: 

ντερ ιαχές εκτός των ορίων της χώρας καταγωγής τους 

Ι:.:, π ί ο η ς ο καταναλωτής tos ν ti α έχει την δυνατότητα 
ε Ϊ'Ϊ ι λ c:) y η ς to ι α φ ό ρ ε τ ι κ ων πα ρ ε χ ο μ έ ν ω ν υ π η ρ ε ο ιών y ι α 

επι π λ έ ο ν όοελος και tos:ν 8α υπο:ρχει το 

α ν τ α y ω ν ι ο τ 11: ό π λ α ί σ ι ο μ έ σ α ο τ ο ο Ϊ'Ϊ Ο ί ο Ϊ'Ϊ ρ έ π ε ι ν α 

κινούνται τα πιστωτικό: ιδρύματα ,. Η Ϊ'Ϊ ici πό:νω 

α ν α φ α ρ ό: ο τ ο ti έ μ α τ ο σ χ ε: y α ο τ ι κ ί;.:> ν to α ν ε ι ω ν α Ϊ'Ϊ Ο Τ ε λ ε ί 

μια μόνα ένδε:ιξη για αυτό που θα Επακολούθησε ι τα 

ε Ϊ'Ϊ ό ι J ε ν α χ ρ ό ν ι α κ α ι α ν α μ έ ν ε τ α ι ν α ε ί ν α ι Ϊ'Ϊ ρ ο ς ό φ ε λ. ο ς 

τ ο υ t. λ λ η ν α ι: α χ α ν α λ ω χ Ϊ'Ϊ ·., 

2tìx 



\'i » ί CS. Vii (I p U G TT)y.Ci Τΰ_ ΠγΧθ.ΡίΛΗ·ίών 

Τα esuoT'ïiua τα κ at, ué es α π Χ η ρ ωμών π α υ θα επεκτείνουν τα ηδη 

und: ρ γ οντά κοί se vat y ν oc* το: οημερa es Τ Ό ν έλληνα καταναλωτή ,, 

Η: α ι, η δ Ή μ ι, ο υ ρ y ί α ν έ (ΑΪ ν π ου π ρ ο κ ύ π τ ο υ ν α π 6 τ τι ν 

γρηματοο t κονομι., κ'ή οΧακΧήρωοη αποσκοπούν ατην καλύτερη 

ε ζ υ π η ρ έ τ Ή D Ή κ a t ό ψ ε λ ο e τ ο υ κ ο: τ e ν α Χ u τ η « Η & ε υ τ Ε ρ Ό τ ρ ex π ε 4 ι, κ η 

ο δ η γ ί α π ρ ο ί? Χ έ rr s: t s ν α ν κ α τ ό: Χ ο γ ο τ ρ ο π ε 'ζ t κ ώ ν υ π τ; Ρ ε ο t ώ ν π ο υ μ é ο ω 

τ rit; α ι J. α ί, Β ο. ίαο avaγνώρ ιοηρ θα π ρ ο κ ύ ψ ο υ ν ο φ έ Χ η » Η Επί,τροπη 

π ρ ο ο.) b ε t τ η ν α π a è) ο γ Ί'Ί Κ α ι τ η ν α υ ν ε ρ ν α α ί α: τ (Λ) ν fo ι α φ ό ρ ω ν 

ο υ ο τ Ή μ υ: τ ω ν π ο υ υπό:ρ>;'ουν ο τ α à;tû:uiopo: κρό:τη·"·'ρέ λ η η Ησ έ ν ε ι α α ν 

αποτέλεομα την ava γνώρ tori των ΓΗ. στωτ·, κών καρτών οαν μεοου 

πΧηρομήο οε αμοι,βαόο και ευρύτερο φάομσ„ Μα δούμε μερικό: 

GTDtvsCa (1) y ta St άφορα κράτη e ε DYS: es η με την έκτα e? η που 

έ y. ο υ ν Χ ό: β ε: t ο t π Χ Ό Ρ ω μ έ t:: μ έ ο ω τ ω ν π t ο τ ω τ t κ ώ ν κ α ρ τ ώ ν μ ε 

Στην Μ ,, Βρετανία υπολογίζεται ότι avo: vi, λ. ι a 
ε ρ γ a 'ζ ό μ ε ν α ά. τ ο μ α: α ν τ t ο τ a t y ο υ ν π s·: ρ ί π ο υ 1 ί 0 0 

π ί- ο τ ί .ο τ ι, κ ε ρ κ ο: ρ τ ε e ., 

Στην Ισπανta α ν 

κά'ρτερ οτα Ì000 
Γ a t γ ο ύ ν περίπου -350 π t or ω τ ι, κ έ e 

. .. . 

* Στην Γερμανέ α 75 π ιατωτικέρ κ 0: ρ τ ε ο στα 1000 

ό:τοί.ια ., 

* ÎTtç Η Π Α αντί ατοtvουν 2000 ntarortKec: κό:ρτεο στα 

1000 ο: ταμ α „ 

•* Στην !Ξ Χ Χ 0:6 α . η κ χ ν η ρ Ϊ'Ϊ των πτοτωτικών καρτών και οι, 

π ρ ο ο φ ε Ρ û μ ε ν ε e υ π η ρ ε: ο t ε ρ ε t ν a t Ϊ'Ϊ Ο Χ υ π t ο t.) ο ε >:: ? γ, ε ο τ) 
μ ε α υ τ ε ρ τ ω ν γ ο ρ di ν -·•• μ ε Χ ώ ν τ η ρ 1.1·'·:, κ. a t a e φ α Λ ώ ρ α υ τ ώ ν 

τ ω ν Η Ϊ Ί Α „ Στο Β έ Χ γ t ο η κ ό: ρ τ α ( Β ο 1 d !Ξ u Γ Ο C S Ϊ- t Κ Β ) 

που ε κ S t δ ε t η i-i! Γ e d i t Β s. n k π ε: ρ t X a μ (S ό: ν ε ι, ε κ τ ό e:: τ ω ν 

0:λλων και. π α ρ ο ν ε ρ υπτιρεοι, ûv γ to: α ο φ α: Λ ι. ο η , ofet κ η 

(15 Σ y ε: τ t κ ά άρθρα ταυ "T'ho E c o n o m i s ' Χ-1989 «at La 1 itar 

fc'e 1 O. 3. O L ! θ 



fc! o Ï'Î H ε: ι, α κ Λ π » >.. χ- η ν ω ρ α μ. α 
ο ρ γ ί ζ ο υ ν ν α κ ο: ν ο υ ν τ η ν ε: μ 
κ ό: ρ τ ε: ς π ο Χ λ α π Χ ώ ν y ρ 'ή ο s io ν ,, 

::; s: ν ν ΐ-~.. ?••. ώ ς νϊ ρ α ο Φ Ο: τ ο. 
ϋ α ν !.· ο fi τ ο u ο π !.. ο τ ω τ ι κ ε: ς 

f.-.. π Coric π ο λ λ ε : ς χ'pò: π ε: <••. ε: ς ä v o u v ε ί / κ α τ α ο τ ή ο ε ι· τ ί, e: α υ τ ο μ ο TEC: 

τ α μ s: ι, α Χ α y ι, α τ ι- κ έ. ς μ. π χ σ ν έ: e. κ α ι- α ν α: μ έ ν ε: τ α ι, ό τ ι, 8 α ε: π ε: κ τ α 9 α ύ ν κ α ι, 

e? τ t C; υ π ό Χ ο ι π ε: e τ ρ 0: Ϊ'Ϊ ε: C ε: ο. ό π Ù) c ε: π ε: κ τ ό: θ Ό κ α ν κ α ι ο ε: α υ τ έ: ο. χ" ω ν 

χ α) ρ ώ ν - !..). ε: Χ ώ ν τ n c Ε Κ , 01, α υ τ ù μ α τ s: c. μ s·: τ es φ ο ρ ε': c κ ε: φ α Χ es C ω ν ο χ- η ν 

y ω ρ ο μ α ς jr.! ρ C es κ ο ν τ ά ι, α κ ο μ Ή π ο λ ύ π ι'ο ω y t. α χ ύ τ ο μ ε : γ α λ ύ χ ' ε ρ α μ ε: ρ oc; 

των μι, οδών κ α τα (36: Χ Χ ε: τα ι, ακόμη ο ε ρευοτό,, Σε μερι-κές τ ρ ά: π ε'ζ ε: ς 

α κ ό |..i η ο μισθός του προοωπι, κού π Χ ηρών s: τ at κατά τον cSi, ο τρόπο« 

ουοτήραχ'α ,, οι, ανσΧήωει, ς κ cu, ο ι, καταθέΧοε ι, c:; yi.vovx'ai μέοω των 

χαμέ: ι,oXay ι·οτι· κών μηχανών κατά τα μεγαλύτερο μώρας rauc, ίοχ'πν 

[..'.• i Ι; :ι C G Π ρ υ no Χο y C οχ' ι, κ ε: ox'i, Χ Ό t:^.)'A των αναΛ'πωε:ων οε: ρε:υστθ 

y(, νετσι, ρ ε: ο ω του πι, ο π ο: ν ω ουοχ'ήμαχχας ) και, όχι, μ ε: ο ω των 

κ erra ο τ-η ι.ι.ό: χ'ω ν το υ ο ΰ Ϊ'Ϊ Ο ς y ι, ν όταν π ο. λα ι, ο χ'ε: ρ α „ h εγκσ': >.. U Li Ι i 

τ ε: τ ο ι ο u fa ι.· κ τ υ ο υ 

U!;!'fiAO K O O T O C „ 

vat, και, τόο ο απλή St ότι, n s: né νου α η ε: y ε ι. 

- » Llk.Ìl:ii99.kJ19."9.Ui:iiÈ. K.QL.k d.S.i£ß..9.9..k.9.£S.yj3.y...k.iiii. 9.9.έ.·Χ'0. Σ.9ϋ !19.Σ.9.1ς3.λ9±.'ο. 
9.IIÌi Σϊϊ,ϊΐ )£.&ï).y-?l.Î.Q.k:9.ki2^ §..Υ..9.Π9...ί.Ώ..':?.Ή. .?... 

Σ ύ μ φ ω ν α με: τ η ν Ε κ θ ε : ο η y t a τ ο " κ ό σ τ ο ς τ η ς μ η Ε υ ρ ώ π η ς 

y ι, α τ t ς ν ρ η μ α τ ο ο ι, κ ο ν ο μ ι, κ é ς υ Ϊ'Ϊ Ϊ'Ϊ Ρ ε ο ί ε: ς ' ' Ϊ'Ϊ Ο υ Ϊ'Ϊ Ρ a y μ. α: τ ο Ϊ'Ϊ Ο ι η 0 η κ ε 

yt,a £ί ν'ώρε:ς της ΕΚ κ ci, π s: ρ ι, Χαμβο:νε ι, τα μι, κροοι, κ ο ν ο ρ ι κό: ο φ έ Χ η 

α: Ϊ'Ϊ ο χ" Ϊ'Ϊ ν ci Λ ο κ λ η ρ ω C5 η τ ω ν κ u ρ ι, ο τ ε: ρ ω ν ν ρ η ρ α τ ο ο ι, κ ο ν ο μ. ι, κ (ί) ν ο: y ο ρ ώ ν s 

·» Ιό: κέ:ρ6η y;,α τον κστσναΧωχ'ή που βα προέΧθουν από 

το 0: ναι y μα των αγορών των y ρήμα τα πι, ο τ ω τ ι, κών 

υ π η ρ ε: ο ι, ών θα κυμανθούν μεταξύ il—33 Si, ο., ECU 

•κ- Τα καθαρό: οι, κ ο νομ. t κό: οωέΧη » ε: κ τ ι, μήθηκε ότι, 9 α 
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είναι περίπου 22 Sic ECU (υ πόλο ν ίστηκσν U S T I C 

υ φη λ ό τ ε ρ ε e. u π ο θ s τ' ι κ έ α τ ι μ έ e ) 

* ΠρόΒλεφη γ ι α (..iE Cities η τ ou κάσταυα. τ ο.) ν χ ρ η μ α τ ο δ ο τ ι κ. ων 
u π Ή Ρ ε ο ι, ώ ν γ ι, α τ α υ e κ α τ α ν α λ ω Τ έ ο. κ α τ ό: 1 ί % ο ε ό λ η τ η ν 
Κ ο ι ν ό τ η τ α « Η μ ε ί ω σ η α υ τ ή θα σ υ ν τ ε λ έ σ ε ι UT η ν 
ε: λ Ο: τ TOC? η τ ο υ π Χ-π GÌ ω ρ ι σμού κατά: 0 „ 7Î4 κ a t θα 
Ϊ'Ϊ ρ ο σ θ ε ο ε ι ο τ' ο κ ο ι, ν ο τ ι κ ό Α ίΞ Π ι „ 5 % « 

Η έ κ 8 ε: ο η α υ τ ή ou ω e:; δ ε ν ανοίϊίέρε:τσ ι, γι, α κ ο: θ ε έ ν α α π ό τα υ π ό 

ρ ε λ έ τ η κ ρ ά τ η χ ω ρ ι, οτό:,, Σύμφωνο ρε τα παραπό:νω θα π ρ έ π ε ι , να 

α ν α μ έ ν α ν τ α ι λ ο γ ι κ ό:, ο φ έ λ η κ a t γ ι α τ ο ν έ λ λ η ν α κ ο τ α ν α Χ ω τ τι „ 

Σύμφωνα με: την ίδια Εκθεση παρέχονται ενδείξειο. άτι 

τ ε λ ι κ ό: θ C! Ϊ'Ϊ ρ ο κ. ύ ω ο u ν κ ο ι μ α κ ρ ο ι κ ο ν ο μ ι κ ό: ο φ έ λ η Y t α τ ο ν 

κ α τ α ν α λ ω τ 'Π α Ϊ'Ϊ ώ τ η ν ¥ ρ η μ α τ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ 'ή ο λ. ο κ Χ fi ρ ai ο Ό ,, π ο υ θ α 

έχουν επίδραση και oro εισόδημα: του, 

Με την κατύ:ργηση των'' συναλλαγματικών περιορισμών 8α 

ε π ι τ ρ ε π ε ν α ι ν α κ ι ν η ti ο U ν τ α ι·:: ε φ Ci: Λ α ι α σ ε α γ ο ρ έ: e Ϊ'Ϊ ο υ ε χ ο υ ν 

καλύτερη απόδοση „ Λαμί3ό:νοντα(::; αυτό σαν δεδομένο στοιχείο 

μελέτηe η Εκθεση καταλήγει ότι ρπορε:ί να υ π ο: ρ ζ ε ι εςίσωοη τ di ν 

επιτοκίων μέσα στην Κοινότητα „ 

Γ" » bi ε: σ μ ι κ 0: οοόλ.ΐ|. από την ώ'Ομι.ρυργ ία του, S-YAdvLLQM 

X.0J!3J-iÇLLQIIk.9.XyXk.K..Q.ÎÎ!.. Χ.ώβ.ου..».. 

•χ· Τα μέτρα TOC τρόπε 41 κ η ο εποπτεί, aç που εισο:γε:ι η κοινοτική 
νομοθεσία και ενσωματώνονται στο ελληνικό δίκαιο « έχουν 

θ ε τ ι κ έ Q ε Ϊ'Ϊ ι Ϊ'Ϊ Τ ο σ ε ι e:; γ ι α τ Ϊ'Ϊ ν Ϊ'Ϊ ρ ο α τ α σ ί α τ ο υ κ α τ α ν α λ ω τ η 

Τέτοια ιιάνρα είναι η εξυγίανση των τραπεζικών ιδρυμΰ:των , ο 

συ ντελεοτήσ φέρε γ γυοτητοα. ., ο οριομΰο των ιδίων κεφαλαίων , 

το σύστημα εγγύησης των καταθέσεων και ό:λλα θεσμικού 

y α ρ ο. κ τηρ α με τ ρ α » 

* Μέτρα για την νο·μική π-ροστασία του καταναλωτή« Καθορισμού; 

του συνολικού K Ó O T O U C των καταναλωτικών δανείων και το 

ε τ ή ο ι ο π ο σ ο ο τ ο ε Ϊ'Ϊ ι Ρ ΰ: ρ υ ν σ η e „ ! Ι ρ ο ο τ ο. σ ί α τ ο ti κ α τ α ν α λ ω τ η ο ε 

θέματα που αφορούν την πρόωρη πληρωμή του δανέ ici υ και την 

αουναμια του καταναλωτή να ε πα ve; πλήρωσε ι τα χ ρ ε η του fc. π ίση α 

θεσμοθετείται το Si και'ω μ α πληροφόρησηα του καταναλωτή μέσω 

εγγρο:φων συμβολαίων που περιέχουν έναν αριθμό υποχρεωτικών 

ρητρών και, που καθαρίζουν ότι οι όροι του συμβολαίου θα 

Ϊ'Ϊ ρ έ Ϊ'Ϊ ε ι ν α ε ί ν α ι ο ι ί to ι ο ι μ ε α υ τ ο ù e. Ϊ'Ϊ ο υ to ι α φ η μ i 4 ο ν τ α ι α π ο 

τ η ν τρίχπεζα ., 

'"> Ο Λ. 



* Προστασία του καταναλωτή στον αοφαλιοτι κά τομέα , 

δυνατότητα του καταναλωτή, α ποτά ut ευ τ ή , επενδυτή, y ι, α 

καλύτερη πληροφόρηση κat διευκόλυνση της πρόσβασης του στις 

αγορές των τίτλων, κλπ. 

11-9 Η ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ Η 
ΰΗΜΙΟΥΡΓΙΑ ΕΝΙΑΙΟΥ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ ΧΩΡΟΥ ΘΑ 
ΕΠΗΡΕΑΣΟΥΝ ΤΑ ΒΑΣΙΚΑ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ ΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ 

Η εξάλειφη των περιοριστικών μέτρων στην υπό:ρχαυαα 

νομοθεσία Kau η πλήρης εναρμόνιση της με την κοινοτική σε άτι 

α φ α ρ ό: τ ι ς χ ρ n μ α τ ι κ έ ς ρ ο έ ς κ ε φ α λ a ί ω ν α π ό κ α ι π ρ ο ς τ α κ ρ ό: τ n ~ 

μέλη της ΕΚ , θα δημιουργήσει σημαντικές δυνατότητες στους 

καταθέτες και τους επενδυτές να στραφούν σε πιο επικερδείς 

επενδύσεις» Επομένως η ροή των καταθέσεων θα αλλώξει αφού οι 

καταθέτες θα στραφούν σε τραπεζικό: ιδρύματα που θα προσφέρουν 

καλύτερο τόκο , θα παρέχουν καλύτερες υπηρεσίες , ευκαιρίες, 

κλπ , όπως σε πρηγούμενα μέρη αυτής της εργασίας έχει 

αναπτυχθε ί » 

Ενα τέτοιο γεγονός θα έχει ανάλογες επιπτώσεις ο το 

ισοζύγιο πληρωμών της χώρας., Σε περίπτωση που παρουσ ιό'.ζεται 

μόνιμη ή προσωρινή εκροή χρηματικών κεφαλαίων από μια χώρα-

μέλος αε μια ό:λλη » προκειμένου να τροφοδοτήσει λογαριασμούς 

καταθέσεων,είνα ι επόμενο να χειροτερεύσει το εξωτερικό 

ισοζύγια της χώρας που θα έχει τέτοιου sCòouq σιμορσγία των 

χρήμα τ ι κών της κεφάλα ίων,, Επίσης ενδέχεχ-αι να αντιμετωπίσει 

αρνητικές επιπτώσεις στα μακροί κανομι κό: τη-ς μεγέθη όπως είναι 

η διαθεσιμότητα χρηματοδοτικών κεφαλαίων , επίπεδο 

απασχόλησης , εθνικά εισόδημα κλπ. Στην περίπτωση αύξησης ή 

Sιαμόρφωσης υνηλών επιτοκίων, Θα υπήρχε n δυνατότητα εισροής 

κεφαλαίων τα οποία θα μπορούσαν να καλύφαυν υπάρχον έλλειμα 

τ ο υ ι.· ο ο ζ υ γ ί ο υ π λ n ρ ω μ ώ ν « 
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Ou χωρεί:: ντου α ν τ ί |..ι ε τ ω π U ζ ο υ ν u ò v o uà: π ρ α y Λ vip. στα: e r r o uootj·,Oy u o 

Π A Ti p Ui [.ΐών , UUJÏ'iAO Π Χ VI ti ti! p ί, C5|..lO ., Κ QU X Ci Ρ.ϊ"| Λ 'Π ί'ϊΰ p CI y û) Y U Κό'ί'ϊ'ΐΤ'ΰ τ ο υ 

ο u κ ο ν ο ι.,ί t κ ού Su ν α u ι., κ α υ χ α υ e; ε ν S έ Υ ε τ α t ν α α ν χ u u ε τ ω π C ο α υ ν 

Suc? 0: ρ ε ο χ α α π ο χ ε λ ε es u α τ α ο ο ο ν α φ ο ρ ο: χ χ\ ν π ο ο û τ Ή χ ο χ ω ν κ ο: χ α ti ε ο ε ω 

α τ ο ι, σ ο'•·• ύ y t α κύ ν'πα'πο. τ ω ν κ ε φ ά λ α ί, ω ν κ au γ ε: vu κ 6: σ τ Ή ν 

γρϊΗ.κΓΐ 'οοοτ'πο'π τ ο υ ufouoTUKou Vi ò TU. .too u ou τ o u ε a « ί u ' α υ τ ό τ ο ν 

λ ό γ ο rip ο [3 λ έ π ο ν τ α u ou μ η χ α ν u o p o c ο τ'ή ρ ι,ξ η ο τ ω ν u o o Ç u y u o v 

π Χ ΐ'ι ρ ω j.,1 ώ ν ,, ο u ρ 'π Τ' ρ ε c b u a ο φ û: Χ u ο η ί::: ,, ώ ο τ ε ν a u π ο ρ ε ύ ε ν α κ ρ (χ. χ ο ο 

κ ε ω a A a u ω ν α π ο ο ε; Ui ν ο ν τ a c κ α τ ό: χ ο ö υ ν U Ο Ο U C' υ.μ.ί ::::. 

ι· ! ! ν i ι Λ 11 μ 11 υ . ι ι ί 

ϊ α : ρ ς ε ι !...) >...; •-./ !. π ! ! ί 

ε ύ v a u 6 u α π ρ α γ ρ σ τ ε ύ ο u g. ou ο τ α γρ 'ηρ.ατ: , στ 'ή ρ ι ο ,, ε π ε ι δ ή θα υπό: ν κ ι 

ρ. ε γ ό: λ Ό '-•' υ ν α τ û τ 'Π χ ο. ε ν α λ λ α κ τ u κ Ϊ'Ί ο α π ο h ο χ >., κ Ϊ'Ί C τ ο π ο ti ε τ τ\ ο τ\ ç τ τ\ c 

u υ.ί Ϊ'Ί λ Ϊ'Ί α π G α ο ο Ό ε π ο p. s:: ν ο 

ο u • κ υ. χ ο \( ο u fi u α: θ ε ο ti..!, ω ν 

τ ο GVïo'ï'uii ι i::!uv ί; u:o ί< Ο U ν ο 

•:...> ο 11 u '..• t.) a u 

·' CÏ a π ο to υ γ ο υ '• 

a vi c ν ρ vi LÌ α τ u κ ώ ν κ ε ω CÏ Λ CÏ Û ω ν „ 



11.tO Η ΕΙΣΡΟΗ ΙΟΙΩΤΙΚΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΣΤΗ ΧΩΡΑ ΗΑΣ 

Η εισροή ε π ι, χε t, ρηματι κών κεφαλαίων αποτελεί δείκτη 

σταθερότητας Υ'-α üiö: οικονομία , παρυ'.γοντα συναλλάγματα «ne. 

ισορροπίας και, κυρίαρχη πηγή παραγωγικών επενδύσεων , με 

επι.πτώοε ι,ς στους Βασικούς δείκτες της οικονομίας και στην 

περιφερειακή-ανάπτυξη. 

Στην χώρα μας κατά' το .1.992 η εισροή ιδωτικών 

κεφαλαίων αυξήθηκε κατά 9,5% έναντι του 1991 ,. πού είχε 

παρουσιασθεί μείωση κατό: 0,7% (1) Αν αφαιρεφεί η εκροή 

καταβολής των χρεωλυοίων , η καθαρή εισροή ι, δ ι ore ι κών 

κεφάλα ίο.) ν παρουσίασε αύξηση τα 3.992 κατά: 5,6% , ενώ το 1991 

είχε μείωση κατά: 6,4% . Η ποσοστιαία αναλογία της καθαρής 

εισροής tSt,ωτι, κών κεφαλαίων οε σχέση με το έλλειμα του 

ισο'ζυγίαυ των τρεχουσών συναλλαγών » χωρίς να περιλαμβάνονται, 

οι μεταΒ ι Β6:οεις από την ΕΚ , από 37,2% που ήταν το 1991 

μει,ώθηκε σε 34,4% το 1992« (Βλέπε πίνακα 1 στο παράρτημα ταυ 

κεφ.11) 

Οπως αναφέρεται,' στην Εκθεση του οιοικητή της 

Τράπεζας της Ελλάδας η αύξηση της εισροής επι, χε ι. ρήμα τ ι, κών 

κεφαλαίων στην χώρα μας (15,3% ανώτερο από το 1991 , 

αφαιρουμένων των κεφαλαίων που εισέρευσαν από την πώληση της 

ΑΓΈΤ και, της πρώτης δόσης γι,α την πώληση άδειας της κινητής 

τηλεφωνί ας)"όφε ί λεται s 

* Σε ό:μεσες επενδύσεις 

* Σε εντενδύσει,ς χαρτοφυλακίου 

* Σε δανεισμό του ιδιωτικού τομέα σε συνό:λλαγμα 

(1) Τα στοιχεία είναι από το περιοδικό "ΕΠΙΛυΓΗ" Ιούνιος 1993 
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t'toL χί"ΐ, α óiJ.ijjC; αναλυτικότερα όεν υπΰ:ρχουν ή όεν ε t νο ι 

διαθέσιμα οτην πα ρ où ο α φάοη . Γ" ta τον μήνα ίανουό:ρι ο του 1993 

τ α ο τ ο ι y ε ι' α π α υ υ π ά: ρ y ο υ ν S ε C y ν ο υ ν τ ρ ι π Χ α ο tao μ α τ η e. ε ι α ρ α 'ή e 

ε π ι., y ε ι ρ η μ ατι κ ώ ν κ ε φ α 'λ α ι' ω ν , κ 6: τ ι, π ο υ ρ π α ρ s: ι· ν a C3 n μ a ί ν α ι 

θ ε τ ι κ é e προοπτι, κέο y ta το 1993 έοχω και αν το δείγμα μη vos:: 

EU vat πολύ μικρό και, με θ ο: on αυτό 6ε ν μπορ Ε C κανείς να κά:νει 

α ξ t ό π t ο τ ε c π ρ ο Β Χ έ w ε t e „ 

Τα προο-φατα μέτρα y ta τ η ν α π ε λ ε υ Β έ ρ ω ο η τ ne ayopcïc 

ouva λΧο:γ μ α τ ο ο , η ονινατατητα κο:Χυφηο τ ω ν art ο τ α. μ. t ε υ τ ώ ν π έ ρ α ν 

τ ο υ τ ρ ι μ ·ή ν ο υ έ ν α ν τ t τ ω ν ο υ ν α Χ Χ a y μ α τ t κ ώ ν μ ε χ α ß ο Χ ώ ν , ο t 

προθεομ t ακέα π ρ ό: ξ sic. ο υ να Χ Χ 6: y μα TOC ·> at a y ορέ ο ακινήτων, 

μεToyων ., ομολόγων ,
;
 η fot ευρύvon Ό η λ a fon τον ουνατοτΉΤίον τον 

εΧΧ'ήνον επενδυτών ,, Θ 6: ένει es α ν σποτέΧεομα την fot ευκόλυνα η 

των εκροον y ρήμα τ ι κ ων κεφαλαίων π ρ oc τ te yap ε e Ttc h. Κ „ Ην ο ε 

UH'ò:pii£t aXXay'i's ταυ ε νιε νου τ t κ ο 0 κ AC μα TOC. α τ η ν χώρα μα e , OCJT'S 

a u "c ε c ο t ε κ ρ ο £ c ν α κ α Χ υ θ ο ο υ ν ο: π ο ε t ο ρ ο ε c t fe t ω τ t κ ώ ν κ ε φ α λ a t ω ν 

από Ttc άΧΧεο yópsc τότε θα αντιμετωπίζουμε οξυμένα 

π ρ ο β Χ 'ή μ α τ α ο τ η ν ο t κ ο ν ο μ C α μ a c « 01 π to ata t ό & ο ξ ο t π t es χ' ε u ο υ ν 

ότι θα ρ ε τΧ ι ωθούν οι οικονομικού δεύκτεί: ? άτι 8 α 

δημιουργηθεί κλύμα sun ι οτοσύνηο y ta την οικονομία μα e και ώα 

εκ τούτου 8α υπο:ρ&ει επενδυτικό ενδιαφέρον για τη χώρα μac ι 

που πραγματικό: προοιοέρετα ι για επενούοειο α.ε πολλούe τόμε le 

τ η e c:s ι κ ο ν ο μ ι κ η c '•'•-< Ρ α ο τ η ρ ι ο τ η τ ο c 

io αν τα σημερινό: οικονομικά: μέτρα τηο κυβερνηοηο 

αποδώοαυν στον αναμενόμενα βαθμό , εξαρτά: τα ι από πα Χ Χα Oc. 

π α ρ α. γ ο ν τ Ε ο. οι οποίοι όεν είναι τ ne πα ρ ού one για να α να ο ε ρ t! où 

Μετά: Tue ο y ε: τ t κ ε c όμωα α νάκα ι νώοε te και υποσνέοεια ο του e 

ε υ ρ ω π a C ο υ e ε τ α ι ρ ο υ e !••' a e Υ ι α ε ν τ α ζ. η τ η e δ Ρ ο: y μ η e ο χ ο χ έ. Χ ο e τ ο u 
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.1. D O T M..U.-Ü) V ,,Τ'ι 

ο '., κ ο ν ο μ '.' ο κ α ι· Ù-< 

Ο. V Ο! |:> Ο Χ ίΟ V η ö t ό Τ L Ο 1-

γ ο ρ γ ο ύ c ρ υ S U Ο l'i C; κ ο: (, 

Σ ν π ν Si,>::ι:ρκί 

ρ ε β ο: ο η π ρ ό τ α σ η T O C : 

Α π ε: λ ε: υ θ ε ρ ώ 8 Ή κ α ν ώ μ ω >:. 

Λ Ι ί V (., ρ. ! Ì 

ε: ί:; T O C ; ο π ο ο ρ ί, 

Ε ί, ε λ (, ς ε: ι C; ο τ τ ι ν ι·.:, υ ρ ώ π Ή π ρ ο χ ω ρ ο ν.ι ν υ. s: 

π ρ È π ε ι, ν CÏ τ ο υ c es κ ο Λ ο υ ö ϊ'ί ο ο υ |..ί ε: « 

u à τ α υ Ι υ ρ β α υ λ C ο υ E C O F ' I N avi c 1 4 12— 1 9 

U h 'i'i y e a e η ο u u L ο y ε τ it Η Ό '"'• ε: -ι 

κ ci i, U ρ c. χ vi π ρ Ο ti ε: α μ. ε: Q Κ t ν Ϊ'Ί ο s: 

π ο υ 8 α α π ε λ ε υ θ ε : ρ ε > Β ο ύ ν μ ε: τ ο 

vir. α :"Ϊ ö α u τ ό τ ο 61, ο: ο τ ·η μ α Β Ρ ι ο κ ό μ ο: α ' 

. ΤΙ ρ ο u c. ο. Ϊ'Ϊ ε: Λ s u b ε: ρ ο.) ο Ό c ν η Q Κ ι- ν η ο 'Π c τ ω ν κ ε: 

ε. ν ε: τ α 

MV ι it. μ ι., φ ε. μ ir., ι..· u Κ 11 

: α ρ π ο ! 

ώημι 

Π ν α π ε Λ Ε u Ö E P W C T J τ TIC; Κ 

?•' ο u ε ν ί, 0 t c:) u χ ρ Ή ί-ί εϊ τ ο Ϊ'Ϊ ί, 

• ι μ-> Μ 1 - : 

' τ α ς η Τ Ϊ Ί :c. μ Ο!' 

a c π ο ί ο ο ρ η ο ε: ι » 

r-acf 



il.il 01 KINûYNOI ΑΠΟ ΤΗΝ ΑΠΕΛΕΥΘΕΡΩΣΗ ΤΗΣ ΚΙΝΗΣΗΣ ΤΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΓΙΑ ΤΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΚΑΙ Οϊ ΰΥΝΑΤΟΤΗΤΕΣ 
ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΣΗΣ ΤΟΥΣ 

Οι κι voi;voi από την απελευθέρωση τ η ρ κίνηοηρ των 

κ sipo: Χα ί ω ν y ι α τα π ι α τω τ ι κ ο: ιδρύματα και τουρ Ó:XXOUC 

y ρ 'Γι |..ί α τ ο ϊί ι σ τ ω τ ι κ ο υ e:; ο ρ ν ο: ν ι ο ρ ö ύ ί": α ν α ρ έ ν ε: τ α ι να ν ο δ ι ε υ ρ u ν θ ο U ν 

και μπορούμε να το υ e κατατο:ξουμε σε κατηνορίερ (1) y t. α να 

υπό: ρ y sri· δυνατότητα να ταυ e ρ ε: Χ ε: τ ή ο ο υ ρ s κ α Χύ τ s:: ρ α s 

α. Κίνδυνοι παυ προέρχονται, από την αδυναμία ταυ 

πε:λΰ:τη να s κ π Χ ηρώο ε: ι T I C υποχρεώοε: ic του έναντι 

τ 13 υ π ι ο τ ω τ ι κ ο ύ ι S ρ ύ μ α τ ο e » 

β„ Συ ναΧΧα y ρ α τ ι κ ο ί κίνδυνοι από TIC 6ι α Κ υ ρ Ο: VOS: ι e των 

ι C50T ι pi ών και τον επιτοκίων·» 

y. Κίνδυνοι από την ο:νεπθ:ρκε: ι α τον τραπεζικών 

ι δρυμάτων να φέρουν ο ε πέρα e την έκτε λ ε e? η και τον 

τέλικό δια κavoν ι ορΟ των y ρηρατοπ ιστωτικ ων 

συναΧΧ.αγών ή κίνδυνοι ντου προκύπτουν από 

παρΰ.'τυπεζ ενεργέ ιερ του προσωπικού ÖD ο ν ο ο ο ο ο: την 
ορθή εκτέλεση του ε:σωτερικού κανόνι ομού τ'ω ν 

τρόπε: 4 ι κών ΐορυρΰ:των„ 

6. Eni Υ ε ι ρήματι και ή στρατηγικοί κίνδυνοι από 
Χ α ν S α ο μ έ ν ε e ε π ι Χ ο y έ e κ e; ι α π ο ε υ κ α ι ρ ι α κ ή 
αντιμετώπιση των νέων δεδομένων που προκύπτουν 
ο τον y ρ ηρα τοπ ι οτωτ ι κό νώρο„ λ τ η ν προοπθ:Βε: ι α των 
τ ρ α Ϊ'Ϊ ε % ι κ ώ ν ι δ ρ υ μ ο: τ ω ν ν α ε π ε κ τ α 8 CD ύ ν ο ε ν έ α υ e 
τ ο μ ε ί C; δρα ο τ η ρ ι ό τ η Ì:· a e υ π ο: ρ y ε: ι π ε ρ ί π τ ω ο η ν σ μ η 
γίνε: ι ορθή αξιολόγηση του κόστουο των πάρε y αμέ ν ων 
υπηρε:αιών „ 

Ι ι α να υ π ο: ρί. ει έγκαιρη αντιμετώπιση των πα ρ από: ν ω 

α ν α φ s;; ρ α μεν ω ν κ ι ν δ ύ ν ω ν κ σ ι να μ ή Ρ ρ ε θ ε ί τ ο τ ρ α π ε ζ ι κ ό ο ύ α τ ΪΊ ρ α 

ο ε α δ υ ν α μ ί α α ν τ ι μ ε τ ώ π ι ο ή ρ τ ω ν ti α π ρ έ π ε ι να π ρ ο ε : τ ο ι μ σ σ τ ε I 

κ α τ α: Χ λ η λ α ι: e ι ε ι Λ ι κ ό τ ε ρ a s 

α„ "Γ ο προσωπικό 6 α πρέπει να είναι ε: ξ ε: ιδι κευμένο „ να 

γίνεται διαρκή e:·. προσπό:8εια βελτίωσης τ η ρ 

υπηρεσιακής του κατο:ρτισης και πα ρ υ: Λ λ η λα να 

u'nö:pyouv συστήματα διαρκούς ελέγχου» 

(1) Α Ϊ'Ϊ Ο το άρθρο του Β „ Κσραι..ιαύζη "Οι επιπτώσεισ aria τη 
απελευθέρωση της κίνησης τι? ν κεφαλαίων ο την t.. Λ λ ciò α 
Εφημερίδα το "ΒΗΜΑ" 4 Ιουλίου 1993 

ÜVO 

http://il.il


ί ί ρ έ π ε ί , να: γ ο ν α υ ν οΐΐ ι , ιαντι, κ έ ρ ε: π κ: ν fou ο ε t. c; σ ε 
cru σ τ ' ή ρ α τ α π λ η ρ ο ί ρ ο ρ c κήε: και, D E τ Έ ϊ ν ο γ ν ω ο ί α ώ σ τ ε ν α 
υ Ϊ'Ϊ ό: ρ Υ ε <..· α Ϊ'Ϊ α ν ε Χ s ο υ. α ν ι κ α e ε ο u τ ε: ρ ι, κ. oc. έ Χ s γ γ a ρ , 
σύστηματ ι κ'π παρακολούθηση των συναλλαγών., έ γ κ CÏ >..· ρ τι 
πληροφόρηση των υπευθύνων,, ορθή αποτίμηση και., 

α ι· α χει ρήση των κινδύνων που αναλαμβό:νοντα ι- , 
τ ι., ροΧΟγτιση των παρεχομένων υπηρεσ ιών και, 

Ϊ'Ϊ λ τι ρ έ α τ ε: ρ η ε ξ υ π Ό ρ ε: τ η σ η τ' ω ν Ϊ'Ϊ ε: Χ ο: τ ώ ν „ 

θ α π ρ έ ϊ τ ε ι , ν α υ π ό : ρ γ ε t ι, ο χ υ ρ ή κ ε: φα Χα t, α κ ή α χ Εστί και, 
υνηλΟ: α π ό θ ε : μα τ ι κ ο: γ ι α ν α μ π ο ρ ο ύ ν ν α 
α ν τ t, μ s: τ ω Ϊ'Ϊ ι., e? θ o ù ν και, ν α κ α λ υ φ θ ο ύ ν οι, 
α ν α 'kauf) α ν ό ρ ε ν ο ι κ ί ν δ υ ν ο ι από χα ι π, σ τ ω τ ι , κ υ: 
ι δ ρ ύ μ α τ α „ 

Ν α γ (.· ν ε: τ α t , ε: π ε ί. ε: ρ γ α σ C α κ α ι ci ς ι ο λ ο γ η ο ΤΪ 

ο τ α τ ι α τ ι κ ώ ν σ τ ο ι χ ε ί ω ν σ ε ό λ ο τ ο φ Crop, α τ ω ν 
τ ρ α π ε 4 t κ ώ ν ε: ρ γ π ο ι ω ν Ϊ'Ϊ Ο U Π Ρ Ο Ο φ έ ρ ο ν τ α ι κ α tì ώ c κ σ ι 
τ ω ν ο τ ο t. γ ε c ω ν γ t α τ t ρ ε: ξ ε Χ C ξ ε: ι, ρ κ α t τ ό: ο ε ι ρ ο τ ι, c 
εγχώρι ε:ΐ": και St εθνείρ αγορές και την οικονομία, 
Ετ ο ι, μπορεί να γίνε: ι ορθή Εκτίμηση των κινδύναρ 
που ava.'Χα u Β àv avrà ι και 8 α υπό: ρ χ ε ι, όλη ε: κ ε C ν η η 
α ν α γ κ a C α Ϊ'Ϊ Χ τι ρ α φ ό ρ η σ η γ ι α ν α γ ί ν ε t ε φ ι κ τ η μ ι α 

π ε: τ υ χ' η ρ έ ν η γ. ό: ρ α ξ η ρ α κ ρ ο Υ ρ ό ν ι α <::·. σ τ ρ ο: τ η γ t.- κ ή c „ 
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11.12 KINÔYNOI ΑΠΟΣΤΑΘΕΡΟΠΟΙΗΣΗΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΛΕΥΘΕΡΗ ΚΙΝΗΣΗ ΤΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ» 

Η s;: ν τ st νάμενη χρηματοπιστωτική ολοκλήρωση θα τείνει 

να περιορίσει χ-ις διαφορές στις αποδόσεις χ ρήμα τ ι, στι κών 

π ε ρ ι, ο υ α ι κ ώ ν ο τ ο ι, χ ε: ί ω ν u κ τ α ξ u τ ο.) ν S ι α φ ό ρ ω ν ν ο u ι σ μ ο: τ ω ν , μ ε τ η ν 

προϋπόθεση ότι, οι διαφορές οτο φορολογικά συσχ-ημα θα τεάνουν 

να εξαληφθούν ( 1 > ι·;α ι οι συνάλλαγμα τι, κ u.c. ισοτιμίες θα είναι 

σταθερές 

Σ τ α ε π ί π ε: S ο τ η e- ν ο μ t D μ α τ t κ ή ς π ο λ t τ ι, κ 'ή ο , η 

απελευθέρωση των κεφαλαίων θα ασκήσει, θεμελιακές επιδράσε te: 

είτε πό:νω orte: ροές κεφαλαίων, είτε στα επί,τόκισ. Κατά: βΰ:οη, 

θα δημιουργήσει ισχυρές αυξητικές ποιέσεις πάνω στα επιτόκι,α, 

καθώς οι, σημαρινές ανισορροπίες στα μακροοιοκανομι κό: μεγέθη 

σε σχέση με τ ι, ς ο: λ λες χώρες της Ενι,αίας Χρηματοπι,στωτι, κής 

Αγοράς (πληθωρ ι,σμός, ελλείματα στα ισο'ζήγιο πληρωμών, 

δημοσ ι,ονομι κό: ελλείματα, χαμηλοί ρυθμοί με γένθυσης ) θα 

τείνουν να ωθήσουν τα κεφάλα ta έξω προς τις ισχυρότερες 

ο ι, κ ο ν ο μ ί ε ς . ί 2 ) Η α ν ό: γ κ η σ υ γ κ ρ ό: ν η σ η ς τ η ς Ε θ ν t κ ή ς α π ο τ α μ ί ε υ σ η ς 

στο εσωτερικό της χώρας θα κό:νει, αναγκαία την επιλογή υφηλων 

επι τακ ίων,, Τον Μό:ιο του 1993 η απελευθέρωση το.) ν κεφάλα ίο.) ν 

οδήγησε τα επιτόκια στα ύφη , με μικρές ευτυχώς απώλειες για 

(1) M.Fukao, Μ Ha na 2aki, Internationalisation of Financial 

markets and the Allocation of Capital,στο QECD Econimic 

Studies, No 8, Anoijh Ì9£i7, σελ. 57 και επ-kai P.Dibout, 

La liberation du nouvement des capitaux et 1'armonisat ion 

européenne de la fiscalité de l'épargne, στο La revue 
Banque No., 489, Αεκ.1988. 

(2) M„van Meerhaeqhe, Capital mobility and currency policy in 

the EC, στοϊ European Affaires, No 3, 1988, σελ. 147. 
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την Ε θ vi, κ ή at. κονομι',α ,. Εδώ π pens ι να τανί οαυμί·:;: τις σωστές 

κ ι νήσε ι.· ς της ίρο:πεξας: της Ελλο:6ας και των Υπουργέ Cu ν £·.·.. tì vi KÏ'ÎC; 

Oc ΐίονοϋ tac; και. Oc κ ο voue κ ώ ν που με εύστοχες και, μελετημένες; 

κ ι ν ή ο Ξ ι, e.; κ α τ ώ ρ θ ω ο α ν |..ι έ ο ο: ο s;;: Χ ί ν ο ο χ g;; τ ι, κ ο: & e ό: ο τ η μ α. ν α 

επαναφέρουν τα επιτόκια os κανόνι, κ.οϋς ρυθμούς κ a e την 

ο e κ ο vom', α ο τον προηγούμενο ρυθμό» Από μι, α γ s;: ν ι κότΕρη ο κ ο π ι, ό: 

όμως-, οι Βραχυπρόθεσμες ρ ο ιέ ς κεφαλαίων εξασφαλίζουν την 

ϊίποδο" t κ û Τ'η το: το υ ο Οχι μόνον από τα επι, ~όι·;ι α αλλά: και α π ο τ t, e 

α ν α μ ε: ν di μ ε; ν ε ς μ ε τ α Β α Χ έ e ο τ ι q σ u ν α Χ Χ α γ μ α τ ι κ έ e ι σ α τ ι μ C ε ο « Γ ι α 

γώρεο. με αού να μη οι κ ovo μι'es , οι κάτοχοι ρευστών στοιχείων 

έχουν μια γενικότερη τ ô: e η ρετσφαρο:ς κ ε φα Χα ίων ο τ ο εξωτερικό 

και με ττιν απελευθέρωση τ to ν κ ι νήσε ω ν κεοαΧα ίων θα 

δημιουργούταν ο κίνδυνος μαζικής φυγής καφαλσίων με 

σ η μ α ν τ ι κ έ ς ε π ι π τ ώ σ ε ι ς π ο: ν ω ο τ η ν fa υ ν α μ ι κ ο τ η τ α ν ρ η μ α τ e:) ί; ό τ η ο η e:; 

των παραγωγικών και επενδυτικών αναγκών, né: ν ω ο τ ην σύγκλιση 

τ ω ν ο ι, κ ο ν ο ί-,.11 ώ ν κ ο ι τη ν ο τ a ίΊ ε ρ ο τ η τ α τ η ς fa· ι α δ ι κ α ο e α ς 

ε ν ο ω ία α τ ω ο ή ς τ ο u ς ο χ ι μ ό ν ο ν ο τ η ν ε ν ι α ί α χ ρ η μ α τ ο π ι ο τ ω τ ι κ ή 

αγορά:,, αλλΟ: ν ε ν ι κότερα στην Ιίερ ιωερε ιακη Ανίχπτυξ η και ο την 

Ευ ρ ω νια ι κ "ή Ολοκλήρωση« (1) Για χώρες με αδύναμα νομίσματα και 

ο δ ι.ι ν α μ η ο ι κ ο ν ο ρ ί α γ ε ν ι κ ό τ ε ρ α η • π ε λ ε υ ti ε ρ ω σ η τ ω ν κ ε ω α Λ α I ω ν fa ε ν 

μ nop κ: ί παρά: να στηριχτεί σε ευέλικτη ο υ να λ Λα γματι κ ή πολιτική 

s: i τ ε στην υιοθέτηση μακροοικονομικών οτοχων που ο α κ ό: νου ν 

ν σταθερών ουνολλσ^μ » ιοοτιμιόν „ (2!) il V ώ l u i · Μ!··! Mi·'· 11 

' 0: λ α γ ε ς σ u γ κ ρ i σ ε ι ς μ ε τ η ν Ι α λ λ ι α ι ' ι π ο ρ ο υ ν ν!.!, γ ί ν ο υ ν 
α ν ά λ υ σ η τ η ς π „Sa i n t M a r c , C o n s t r u c t :i. n M o n e t a i 
h. u r ο ρ e e n n e ,, υ. n e y, c ε * 
kin nei uè?,, No b u 4 , ί ΐπρ 

e n . Q 8 u r e n l- r a n e e» σ τ α La R e v u 
90., 3 4 6 κ α ι ε π „ 

e p o r t Ρ a e! OU •·•- S e Ι • • Ì i ο ρ p a , S t a b i 1 :i, t y a n d E q u i t y „ 

H π ρ » '.!. 9 6 ? » ο ε Κ .. !!. Ο '•'.':• κ α ι α ν ft: λ u ο η es τ ο fc.,, .Β a .1. t e n s ρ ο π ς ο π , 

J ,, Dermi ne , Banking deregulation in iE υ nop ε,, Economic: 

Policy, No „ 4 ., Απρ „ 1.987 , σελ „ 64 109 για τη ο χ ε: ο η μεταξύ 

σπα—ρύθμ ι σης; των τροπ,, υπηρεοιών και της νομ., πολιτικής 

^ ο ~
Γ 



Α π ο i...s ίΐ κ ρ ο ο ι κ ο ν ο μ ι κ 'π σ ΐΐ ο π ι ό: η κ ί y ΰ σ η u α κ ρ ο π ρ ο θ έ ο ι..ι ω ν 

r α π ο 8 ε τ· ή ο ε: ω ν ο s: έ ν α α ν ο ι κ τ ό ο ύ ο τ Ϊ] μ. α:., ό π ω e α u τ· ό τ Ό ç Ε ν ι α ι', α ç 

Ayopûic;., npDoö ι ορ t 4 ε τα ι από τι, ε:·, ε: υ κ α ι ρίε<::; για επενουση ». την 

αποδοτικότητα των επενδύσεων και, τι, c es υ y κ ρ t τι κ ite. π ρ α α π τ ι Κ έρ 

α ν ό: π τ υ ξ η e τ ο.) ν ο ι, κ ο ν ο u ι, ώ ν „ Μ ε τ α α η ρ. ε: ρ t, ν ό: S ε S α u έ ν α η 

y ε: ω y ρ α φ t κ η κ α τ α ν ο μ. η τ ω ν ε π ε ν & υ τ ι κ ώ ν ε υ κ α ι ρ ι ώ ν , οι τ ο: ο ε ι e; 

Ϊ'Ϊ α γ κ ο σ μ t, ο π ο t η ο η e τ ω ν α y ο ρ ώ ν κ α ι τ ο υ α ν τ α y ω ν t ο ρ α ό ,, τ ο 

τ ε vfVQAo y t κο υπό bei tipo κο ι, οι, ο:Λλοι παρά: y ο ν τ ε e τ ω ν 

α ν τα γα) y ι, ο τ ι κ ώ ν ικανοτήτων οδηγούν ο ε ρ ι, ô: DU γ κεντρώο η ε ξ ω από 

τι e π ε ρ t, α χ :£>::: που δεν διαθέτουν τα στοιχεία αυτό:(ί) 

Ε ν α e ο ϊ'ί u Ώ ν τ ι κ ό e Ϊ'Ϊ ε ρ ι ο ρ ι ο ι j ό ç π ο υ ο: ν τ ι ρ ε τ ω Ϊ'Ϊ i ζ. ε ι η 

Ελλό:δσ σήμερα είναι, και το σημαντικό ύωαρ τπυ ταυ δημασ ί ου 

xpaouc. που ξεπερνθ:ει το υ woe. του Atti κπθώο και η εε.υπηρετησ υ 

ταυ » Το μέγεθορ αυτό του δήμιο Cou χ ρ έ ου e δημιουργεί ο α papoue 

περ ι ο ρ ι ο ρου e π ο: ν ω στ'ην ικανότητα επηρεαορού των επιτοκίων .j 

τον έλεγχο τ η ρ ρ ε ύστατη τ a: e τ η e οι κο ν op Cap των ροών των 

κ ε φ α λ α ί ο.) ν κ α ι τ η ο. ο u ν α λ λ α γ μ α τ ι κ η ç ι ο ο τ ι μ ί a e.» ( 2 ) 0 Ϊ'Ϊ ε ρ ι ο ρ ι σ μ ό e 

a uva nòe; των S η μ α α ι α να μ ι κ ώ ν ελλειμό:των αποτελεί μ. ιό: anù T I C 

κ ε ντρ ι κέο προϋπόθεσε ι e για την ολοκ λήρωοη των αγορών» hl ία 

τέτοια εξέλιξη όμως απαιτεί χρονική διό:ρκεια και συνδέεται με 

οηραντι κέο. διαρθρωτικές μετά β ο λέ e ο τη λειτουργία τ η e 

οι KOVOpiaC; „ 

<i) (3 λ „ Μ ,. Γ" „ Χατζή y ι ό:ννη κ. λ» .Η Απελευθέρωση των Αγορών και 

Μετα;>νηματιοροί στο Έλλ'ηνι,κΰ Ιραπεζικο λϋστημα» ο»'.,;'.ό/ 
Ε. κ δ ώ D ε ι e ϊ'ϊ α πα 'ζ 'ή ο η „ Α 8 ή ν α 199 4 » 

(2) A»Fasia, Protalems of European Monetary and Financial 

I ntsq r a t i ο n » σ τ ο » Β. e ν i e w α f E e α n α m i e C α ri ci i t i ο n ε i n Italy, 

Mo 2, Mö: ι oc. ~ Au y OIKS T O C ί 9 S 9 , σελ »199 και S« Μ ice ss i , The 

Single European Market» Finance, στο s Banga Nationale del 

Lavoro, Quarterly review, No»165, Ιούνιoc 19S8, σελ„234. 
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Ενα τέτοια σενάρια οδηγέC στα συμπέρασμα άτι η ισορροπία στις 

χρηματοπιστωτι κές αγορές των χωρών αυτών, ακόμα και αν 

μπορούσε να επιτευχθεί , θα κινδύνευε να συνοδεύεται, από σοβαρό: 

προβλήματα δι, αρθρωτά κ ου χαρακτήρα στον τομέα των επενδύσεων 

και. της ανάπχ-υξης » Ομως αυτά θα μπορούσε να οδηγήσει χ-1 ς 

ίδιες ri-C: χρηματοπιστωτικές αγορές σε ανισορροπία, ί 1 ) . Η 

χρηματωπιστ·ωτι κή ολοκλήρωση συνεπώς δεν μπορεί να επιτευχθεί 

μ ε α π λ ή α π ε λ ε u θ έ ρ ω σ η στ η ν π α ρ ο χ ή u π η Ρ ε σ ι· ώ ν κ α ι, σ τ η ν κ ί ν η σ η 

κεφαλαίων. Η πλήρης απελευθέρωση προϋποθέτει την βαθμιαία 

μείωση των αποκλίσεων σε πόρους, παραγωγικότητα, 

ανταγωνιστική ικανότητα, καθώς και την σύγκλιση των 

μ α κ ρ ο α ι, κ ο ν ο μ ι κ ώ ν ε π ι δ ό σ ε ω ν „ 

Ενα άλλος κίνδυνος που δημιουργήται από την 

απελευθέρωση του τραπεζικού συστήματος είναι η απελευθέρωση 

των ανωτάτων ορίων των επιτοκίων καταθέσεων που επιτρέπει 

την ανάπτυξη έντονου ανταγωνισμού μεταξύ των τραπεζών και τη 

συγκέντρωση διαθεσίμων με την προσφορά: ολοένα και 

ελκυστικότερων επιτοκίων. Τούτο είναι δυνατόν να προκαλέσει 

εξουθενοτι κές ζημιές στις Τρό:πεζες, να εξωθήσει τις 'Τράπεζες 

σε τοποθετήσεις υωηλής απόδοσης, οι οποίες όμως κατ'' ανάγκη 

συνοδεύονται από υπερβολικό κίνδυνο.(2) 

(1) βλ. Ι... .Din! , Towardw a European integradet financial market 
στο Banga Nationale de Lavoro, Quarterly review, No 159, 
De k. 1986, σελ, 87, A.Fagio, σελ. 1.9, w „ Brancoli, σελ . 30 . 

(2) Η„ Bop ίδης .. "Κι νδυναι από την Απελευθέρωση του Τραπεζικού 
Ι υ σ τ ή μ α τ ο ς „ " σ . 5 6 . ο π ά Τ ο Ε λ λ η ν ι κ ό Χ ρ η μ α τ ο π ι σ τ ω τ ι κ ό 

Σύστημα, Τάσεις και Προοπτικές» I.QBE« και ALFA Τράπεζα 

Πίστεως. Αθήνα 1995. 
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π ε ζ ι κ ο ύ Σ υ σ τ ή μ α τ ο ρ »", Τ ρ ό: π ε: ζ α Ελλό:δος n Α θ Μ ν α 19Ε;0 « 

ΕΞΠΡΕΣ ; " Παρά: TUO αντ^ρρήσειρ τηο κυρίαρ θ ό: roe ρ ξ εκ ί ν π uà 
για τ τι ν Νομισματική Ενοποίηση" « Αρθρο τ τι ρ 2 Ει Ιουνίου 1989 » 

ΕΞΠΡΕΣ ί " Οικονομική και Nomομστι κή ένωση , η ρε γαλύτερη 

πρόκληση γι, α τ τι ν Ε OK" , Αρθρο τ τι e 23 Ιουλίου 1989 ., 

ΕΥΡΩΠΑΪΚΑ SEMATA ;; Ελεύθερη κυκλοφορία των' ατόμων . Εκδοση τηρ 

Υ Ϊ'Ϊ η ρ ε ο ύ a e Ε π ι, σ η μ ω ν Ε κ 8 ο σ ε: ω ν τ ω ν Ε υ ρ ω π es u κ ο ν Ι ΐ. ο ι, ν ο τ fi τ ο ν „ L '..:•'. ν 8 b 
Luxembourg 1991 

ΕΥΡΩΠΑΪΚΑ ΚΕΙ IME M A s Ταξιδεύοντα!::; α τ η ν ΕΟΚ . Ιού vu oc. 198 £Α, Τρίτη 

έκδοση » Από την υπηρεσία s Τμήμα ΧΪ/Ε--5 τηρ ΕΟΚ « 

ΕΥΡΩΠΑΪΚΑ ΚΕΙΜΕΝΑ s Η π ο λ ι, τι κ ή του ανταγωνισμού e? την svuota 

a y ορό; » ΰεΰνερη ÉKòoo'fi , ornò την υ π η ρ Η ο ίο Επισήμων εκ&Οσεων των 
Ε υ ρ α) Π a u κ ώ ν Κ ο u ν ο τ ή τ ω ν .. 1 / 19 8 9 „ 

ΕΥΡΩΠΑΪΚΑ ΚΕΙΜΕΝΑ s Η Ευρωπαϊκή Ενοποίηση ,. Λημιουργία και, 

α ν ο: π τ u ζ. η « 1 ρ U χ η ε: κ ò ο σ η » Υ π η ρ ε σ t α ε π u ο Ϊ'Ϊ μ ω ν ε κ fa Ο ο ε ο ν τ ο.) ν 

Εu ρ ωπa u κώ ν Κοι νατή τ ων „1/1990 

ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΤΕΚΜΗΡΙΩΣΗ Ϊ Η ολοκλήρωση τ η ρ εσωτερ u κ ή ρ α γ ορό: ρ. 

Ε. κ S OD η τηρ Επιτροπήρ των Eu ρ orta u κ ώ ν Κοινοτήτων " Πληροφόρηση ., 

Ε π ι, κ. ο u ν ω ν ί α κ a u 0 π τ u κ ο ο: κ ο u ο τ u κ ό ρ τ ο μ ε α ρ ., Π ο λ u ν ι ο τ u κ ό: θ έ μ α χ α ' ' 

χρήμα» Εκδόσειρ Π ari α ζ ή σ η . Ab ή να 19/6» 

51» ΖΑΒΒΟΣ Γ. Η Τραπεζική Πολιτική τηρ ΕΟΚ εν ό^ει του 

!Ξ λ λ 'η ν ι κ ώ ν Ί" ρ α π ε ζ ώ ν ,, Ε κ 5 ό σ ε ι ρ Σ ό: κ κουλά» Α 8 ή ν α 1989» 

• ω υ 11 

ΖΗΤΡ Ι UHI Α . -Χ „ ΚΑΤΣΑΝΗΙ--Γ « Τ Ρ Α Γ Α Κ Η Σ - Ν ., ΤΙΑΒΕΑΣ-- ί » Χ Α Ρ Α Λ Α Μ Π Ι Α Η Σ „ 

Ε υ ρ ω π α ι κ 'ή ε ν ο Ϊ'Ϊ Ο ί η σ η κ α ι τ ρ α π ε ζ ι κ ο σ ύ σ τ τι μ α „ Ι ν ο τ ι τ ο ύ τ ο 01 κ ο ν ο μ ι κ ώ ' 

Kau Βιομηχανικών Ερευνών» Αθήνα 1992» 

Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ :; ΕΟΚ » Αρα στ ι κό: μέτρα y uà μείωση των ελλε u μ α: τ ω ν 
για να 6 ιε:υκολυνθε ί η πορεία πράο. την Νομισματική Ενωση κ ο: ι τι 
αναίρέρει η εκθε:ση ECU για την Ελλο:6α „ Αρθρα τηρ 1 Ιουνίου 1991 

Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ ; 0 χορόρ του Ζαλόγγου στο ΕΝΣ » Κρίνεται η 

του φ ρ ό: γ κ ου που αν κ α τα ρ ε'UDÌ;·: ι θα συμπαρασύρει, ολόκληρο τ 

Ευρωπαϊκό Νομισματικό Σύοχτιΐισ. „ Αρθρα τηρ Ζέζαρ Σ ή κ ο υ τη 
Α υ γ ei ü σ χ ο υ 1 ν ν -.5 „ 

Κα ινοτητερ ίθήνα 1988» 

Π» Ι» ΚΑΝΕΛΛΟΠΟΥΛΟΣ ," Η ενυπόθηκη πίστη στα πλαίσια τηρ 

ϊ'ϊ. ο ι ν ό τη τα ρ » " ,, Ο,ελτίο Ενωση α. Ελληνικών Ί ρ α πεζών „τεύχορ 13 

(Α Τρ ίμήνα 1987) » 



So» Γ , ΚΑ Σ KAP ΕΛΗ , "Pi ντο ρ ε: Ca για την ενοποίηση των γρτ\ι.ιατα&οτικώ\ 
αγορών TOC: Ε OK „ " , Μέρος lo Cl 977 19 Β θ) , Αθήνα 1988 » 

5 7 « Κ Ε Ρ û Q Σ s ΕΞ ι δ ι κ ή έκδοση 5 3 η Λ ΕΞ θ Ι Ε Π τ έ μ. Ρ ρ ι Q C; 1988, Α ρ 8 ρ α ; 

* Η Ελληνική μά:χ"η γι, σ την α ν τα γωνιστι κότητσ ο τ τι ν Ενοποιημένη 

Ε υ ρ ω Ϊ'Ϊ α ι κ ϊ'ϊ Α γ ο ρ 0:,, 

* Η οικονομική κατά:οταση των χωρών τ η e EC) Κ και προβλήματα 

ουντονι ομού των οικονομικών πολιτικών« 

* Εκτιμήσεις·, γύρω ano τα ο ω SA η τ η e E DIO T E ρ ι κ ή ε:; Αγορο:ς,. 

58η Κ Ε Ρ û 0 1 s "Ι υ μ £31 Β α ο μ a ς Τ η e τ ε λ s υ τ ο: ί α «::; ο τ ι γ μ ή e vi ο: λ ι ο τ ην διό: 

KEP 0.0 Σ s Ετήσια έκδοση για την Οικονομία „ Πρ au πα Bées ι e για τη 

Νομισματική ένωση „ Αρθρο του Γ". Κα ρ ούζο ι; .. Ι a νου àpi oc 1990» 

5ÛO; Καμπυ:νες στα υπερβολικό: ελλείμματα μετά: την ΟΝΕ. 

Αρθρο τον; Γιάννη Καρούζου 9 Οκτωβρίου 1991,, 

t, 1 » Κ Ε Ρ û 01 5 Φ νι es ι κ ό ε. π α κ ό λ α υ θ ο τ α ο ν ν ι α ί ο ν ό μ ι σ μ α ., Α ρ 8 ρ ο τ ο υ 

Γ" ι ό: ν ν η Κ α ρ ο ύ ζ ο υ τ η e 14 Ι ο υ λ ί ο νι 19 91 ,, 

éì'2.« KEPΟUΣ » £ την τρίτη φ ο: ο η τ η e ενοποίησης η Ελλάδα » Α ρ tip ο τ η ο 

Λεκερβρ ίου 1991. 

.-63.. KEP ΛΟΣ! s Λιγοστεύουν οι δισφωνίε:ε:: για την Ευρωπαϊκή ενοποί ηοη 

Αρθρο OTIC; 15 As: κ Ε μ (3 ρ ί ου 1991.. 

64» ΚΕΡΑΟΣ :; 1-1 θεσμική α ν α μόρφωση του χρηματοπιστωτικού ουοτήματο 

στην £λλό:6α „ Αρθρο του Γ „Ε Τράγο: κ η της 14 Σε: π τε μ 13 ρ ί ου 3.991» 

65 ,, KEP 00 Σ :; ο. ι ε up vivo τα ι η χ ρ Ϊ'Ϊ ση του ι & ι ω τ ι κ ο ύ Ε 

lia ίου 1993» 
Α ρ ti ρ ο τηο ο Ο 

ΚΕΡΑΟΣ » Eli δική s·: κ Sac η για την Οικονομία 1993,, Οι κατηγορ ί ες; 

ε λ ε Vi b ε ρ ης οιακίνησης κεφαλαίο.) ν » Apt) ρ ο τηο. '..iti Ιανουαρίου ì.V¥ó 

KLAUS BUSCPl s Η Ευρώπη μετά το 1992» Οικονομικέ ο. , οικολογικέ« 

κ ο. ι κ ο ι ν ω ν ι κ έ α Ϊ'Ϊ ρ ο ο π τ ι κ έ: ς τ η e ε: ν ι α: ί a ç ε ο ω τ ε ρ ι κ 'ό ο. α γ ο ρ ό: C: 

ΕΞ κ £ ό σ ε ι c Κ ρ ι τ ι κ 'ή „ Α 8 ϊί να 1 9 9 2 „ 

Ν » ΚΟΝΣΟΛΑ! » " Περ ι φέρε ιακή Ανά: π T U ξ η " »Εκδόσεις; Σ 6: κ 

κ ο υ λ α „ Α θ 'ή ν α 1 9 7 ό ». 

Κ „ Κ Ω Τ Σ Ρ! Σ ; Οι τ ρ ο: πεζές- και η κρίση „ Εκδοση τηο. Εμπορικής 

! ροπέςας τηο Ελλά:οος „ Hb'ή να l VKö » 

Λ ε νι κ Ϊ'Ϊ Β ί Β λ ο ο " , C 0 Μ < 8 5 

σι πιστωτικών ϊδρυμά:των στην ΕΟΚ „ „ Αθήνα 1981.. 



li A ΡΑΒΕΛ Ι ΑΣ Ν ,, ' ' Η Ε υ ρ ω π α ι, κ ή Ε ο ω τ ε ο ι κ -ή A y α ρ ο: κ α t Μ ' S υ ν α μ ι κ ή 
τ ω ν π ε ρ ι φ ε: ρ s ι, α κ ώ ν α ν ι ο ο τ ή τ ω ν , " , Ε κ S o o r ) Ι ο ν ι κ ή ς Τ ρ ό: π Ε sac; 1 9 8 9 

li Α Ρ Ι.) Υ Λ Η û , Ε ξ ε: λ ί ξ ε. ι e; ο τ ο & ι ε θ ν έ ς χ ρ 'η μ. α τ ο τι ι ο τ ο.) τ ι κ à ο ύ ο χ η μ α κ α ι 
ε ν ο π ο C Ή ο π τ ' n e Ε υ ρ ω π α ι κήε; α γ ορό: ς,, E n i π τ υ ο ε ι ρ y ι '•'•'• τ η ν L-. AAtïtoti « 

l i H l i Ü i . Η ν " Η π ρ o c χ ώ ρ η σ η ο τ ί , ς Ε υ ρ ω π α ι κ ε: ρ Ko ι ν G Τ Μ Τ ε: ρ ., " ,, h. ι-:: 
8 Ο σ ε t e ι. ύ y y ρ ο ν a tj ε: μ α: τ α , Η 8 f ι ν α 19 8 5. 

ΜΟΥ Σ ΗΣ Μ, " Ε OK , α ν ό: λύση της Kot vor t κ ή ρ Πολιτικής ,. ",Εκδό 

σεις Π a nascati , Α θ'ή ν α 1978 ,, 

ΜΠΕΡΝΓΤΣΑΣ Π , " Ελευθέρωση τη ρ Kb νήσε: ω ρ κεφαλαίων ο τ ο 

Κοινοτικό και τα Ελληνικό üι και α „", Επίκαιρα θέματα ά, 

Ε κ & ο ο ι ρ Ε λ λ η ν ι, κ ώ ν Τ ρ α π ε: "ζ ώ ν , Α θ ή ν α 1 9 8 7 

li Π Ε" PN !Π" Σ ΑΣ Π, " Ελευθέρωση τηρ κ ι νήσε: ω ρ κεφαλαίων α το 

Κοινοτικό και το Ελληνικό ût και ο ,, " ,, Επίκαιρα θ é u.a. χ α 10 

Εκδαοις Ελληνικών Τραπεζών ,, Αθήνα 19S9 

Ν ΑΥΤΕ Μ Π OP ΪΚΗ s " Up ομολογήθηκε: η ντόρε ia es τη ν Ε OK y ι ο: την οι
κονομική και νομισματική ένωση» " ., Αρθρο τηρ 28 Ι ou vie 

ΝΑΥΤΕΜΠΟΡ ΪΚΗ s "Nop ιαματική Ολοκλήρωση τηρ Ε OK.",, Αρθρο τηρ 7 

A u y ο ύ σ τ ο u 19 £3 9 ,, 

ΝΑΥΤΕΜΠΟΡ ΪΚΗ s "Οι απόψε ι ρ τ η ε; Κομιοιόν για την λειτουργία τη< 

Ευρωπαϊκής Ομοσπονδιακής Κεντρικής Τ ρ ό: π ε ζ. α ρ ,, " ,, Αρθρο της 19 

Μαίου 1990 ,, 

Ν Α Υ "!" E li Π Ο Ρ 1Κ Η s Η σ υ ν α λ λ a y μ α. τ ι κ 'ή π ο λ ι τ ι κ 'ή ,, Α ρ Β ρ ο τ η ρ 3 0 li α ί ο υ 

2„ ΝΑΥΤΕΜΠΟΡ' 1 An ; π ε: τ α ζ. ü των y ωρών μ ε: λ Ο ν τηρ Ευρωπαϊκής Κοινότητας 

Η α πελευ θέρωση της κίνησης των κεφαλαίων Ha ουρί^χλει α τον 

ε: ν S O T ρ α π ε: ç. t, κ ο ανταγωνισμό και την προώθηση του ε; y κσυγ χρονισμού 

των τραπεζών ,, Αρθρο του Κίμωνα Στεριώτη τηρ 8 Ιουλίου 1990,, 

3,, ΝΑΥΤΕΜΠΟΡ ΙΚΗ s Υποβλήθηκαν χθέ:ς α το συμβούλιο των υπουργών 

οικονομικών οι απόωεις τηρ αρμόδιας επ ι τροπής τηρ EQK , για την 

οικονομική και νομισματική ένωση ,, Αρθρο ταυ Κώστα Βέρου της 24 

Ιουλίου 1990,, 

ΐ Γ ί Ο Ρ ΐ Κ Η ύε:ται ο ρ ο Λος τ η ς Ε Π Ί τ ρ ο π ή ς ϋ ι ο ι κ η τ ώ Ί j'f ,, ί'-ίι-ί ϊ i C r ì i !'_;•(• 

Κ ε ν τ ρ ι κ ώ ν χ ρ ο: π ε Ρ ω ν ο τ ι ς y ώ ρ ε ς τ η ς Ε. υ Ι ί. ,, i ι α τ η ν 8 ι ε υ κ 0 Λ υ ν α η 

ε: π ι σπεύο ε: (.ο ς του στόχου της οικονομικής και Νομισματικής Ενωσης 

Αρθρο της 18 Μαίου 1990,, 

;5,, ΝΑΥΤΕΜΠΟΡ ί Κ Η s Ειδική έκδοση ,, Βε:Βαία η πορεία προ;::: την 

Ευρωπαϊκή Ολοκλήρωση ,, Αρθρο του Γεωργίου Κυρ ου της 22 

ϊ α ν ο υ α ρ ί ο υ 19 9 3 „ 

•J .ι 



86» Μ« 1.681 / 8 7 (ΦΕΚ τ „ A/ 10 „2 „ 8 7 ) , ε π ι κ υ ρ ω ο η τ η ς E E Ì ' U 

Ε57.. Ο δ η γ ί α τ ο υ Σ υ μ Β ο υ λ Λ ο υ τ η ς 2 4 η ε . I O Ì Ì V C O U 1 9 8 8 γ ι α τ η 8Sern c:-·ïi: 
κ: φ α ρ μ α y ή τ α υ ό : ρ θ ρ α υ 6 7 τ η ο συνθήκη*:::; ( 8 8 / 3 6 1 / Ε Ο Κ ) L 1 7 8 / 5 , 
û η λ ω ο ε L ο. γ ι, ο: ίία ΤΩ χ'ώρ η ο η o r a π ρ α κ τ ι , κ ο: τ ο υ Σ υ μ β ο υ λ ί ο υ , , 

8 8 * Ο δ η γ ί α τ α υ Σ υ μ β ο υ λ ί ο υ ( 8 5 / 5 £33/Ε ΟΙΟ τ η ς 20. , 12 „ 8 5 γ ι α τ η ν τ ρ ο 
Π Ο Π Ο ί η Ο Ό "("TÌC. ΠρώΤ'Γμ-: Oèï'nyGuC; '- -

8 9 . Ο δ η γ ί α τ ο υ Σ υ μ β ο υ λ ί ο υ ( 8 5 / 5 6 έ > / Ε 0 Κ > τ η ο 17 „3.1 „ 8 6 y t a τ TÌ ν τ ρ ό π ο 
π ο ί π ο Ί"i χ" Ti ("; ri ρ ω ν η c ο & ϊ"ι y ί ο: ç 

90,, 06 η γ Ca του Σύμβουλο au τηο. 30TIC; Ι ου Λ COU 1963, περί ελευθερώαεωο 

τ'ω y μ. Ε: τα φορώ ν συναλλέίγματοο. των ο νετι, %ομενων μ s;: τι, D 'ΐδηλεα ou 

να λ λα γ ε: e που S ε: ν συνδέονται, με τ τι ν κυκλοφορία των έμπα ρ su μ ο; τ ω-, 

τ (Λ) ν u Ϊ'Ϊ τι ρ ε ο ι, ώ ν , τ ο ν κ ε: φ ο λ α ί ω ν κ α ι, τ ο ν π ρ ο ο ό π ο ν „ 
(63/474/ΕΟίΟ (ΕΕΚ 2240/63),, 

9 3. ,. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΚΑΙ ΚΟΙΝΟΤΙΚΗ ;: Κωδι, κοποίηοη 

ν α μ α θ ε Ο C a e -· ν α μ ο λ ο y C α—ε ρ μ π ν Ε u Τ ι· κ ά: (3 γ ό λ t α ,, Ε π ο π τ e C α Π „ Π a u λ ο π ο u λ ο u , 

Ε π ι, μέλε ι, a û„ Au φα ν τη „ Κατ» Κ α φ τ ό: ν η ,, Νελληο Σάκε Χ λα ρ t άδου , 

i ,, Ι ρ (Ικ ν τ α ί ρ ι, μ π ν t α ί α ε: κ 6 ο σ Ti s: ν Ti μ ε ρ ο μ. έ ν Ό ε ο.) c; i. a U ν ι., ο c 1 '•••/ V 3 „ 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΤΑΧΥΑΡΟΜΟΣ :" Πορτογαλλία s ενει, προί 

ε C να ι, πάνω από τ η ν Ελλα:δα „", Αρθρο Γ « ΚΥΡΪΣ0Υ 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΤΑΧΥΑΡΟΜΟΣ ;" Γνωρίστε το οχέδι, ο Γι ε: ρ t φέρε ι, α κ η ο. Α 

ν ό: πτύξη e 1969 1.993 »", Αρθρο του Η „ ΠΛΑΣΚΟΒΙΤΗ ,, 2'7 Ιουλία
1 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΤΑΧΥΑΡΟΜΟΣ ; " Νομ. ι, ο μα τ ι κ r'i ένωση „ 
EQK και, τι, υπαστήρ ί ζ ε ι η Ελλάδα „ " „ Αρθρο τ η Ρ 

95 „ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ "Γ Α Χ Yû Ρ 0Μ0 Σ :: "Προο. μι- σ υ ντε ρ Φ ι, λελεύΒερη Ευρώπη π 
λησμόνησε γρήγορα την κοι νωνι, κΐι Ευ parvo „" ,, A ρ tipa του 

Ρ RUNE DDL),, 4 Ma Cou 1 9S9 

96 „ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΤΑΧΥΑΡΟΜΟΣ ;: " JEAN MONNET s Evac; άνθρωποο. που 

ε:πέΒολε: oc όραμα και πράξη την Εννομε ν η Ευρώπη „ " ., ί-ιρθρο του 

HENRI RIEBEN ,, 4 Μαίου 1989 ,, 

? 7 ,, 01Κ 0 Ν 0 ΜΙΚ 0 Σ Τ Α Χ Υ Α Ρ 0 Μ 0 Σ vat η πολυου ζητημένη οεύτερη 

ΐραντ&'ζ ι κ ή Οδηγία« Αρθρο ταυ Γ„ Σαρ ί, δάκί, ori c ν 5 Mes ίου 1939 

98,, ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΤΑΧΥΑΡΟΜΟΣ s Ποσό θα ελέγχεται, από την 

Ελληνι, κή αϊ, κ ανομία , Αρθρο στ te 21 Ιουλίου 1990 



99» ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΤΑ Χ Y ûP OMO Ι s Π o.> c θα μπορούσαν να &ισμορφωθούν οι 

Ε! λ λ'η ν ι, κέρ θέσει, e μπροστά: c m e Ευρωπα ι, κέρ εξελC ξ ε: ι, ρ y ta την 

νομ. ι. ο part κ ή ενοποίηση » Τα nop Co μ α τα ενόρ ερευνητικού 

Ϊ'Ϊ ρ ο y ρ ο: ti μ α τ ο ρ π ο υ λ ε: ι χ ο υ ρ y s ί σ τ ο Ε λ Χ η ν ι, κ α κ έ ν χ ρ ο E u ρ ω π α ι κ ώ ν 

Με Λ s: τών« Αρθρο οτιρ 8 Ha ρ τ Cou 1990, 

100 » ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ Τ Α Χ YAP OMO Σ ; Οι με τα Χö:ς ε: te του Ευρωπα ι, κ ού 
Ναμι ο μα τ t, κού Συστήματος „ Αρθρο του Α «Α Παπαγιαννίδη οτιρ S 

ΙΊαρ τ Cou 1990. 

101 . 01Κ 0 Ν 0 M 3: Κ 0 Σ Τ Α Χ Y A Ρ0 Μ 0 Σ s Ενταξη τ η ρ 6 ρ α χμ η ρ ο τ ο Ε Ν Σ Υ πα τ η 

αξιοπιστη ποΧιτική με πολλές ουνέπειερ. Αρθρο του Νίκου Μ» 

Χ ρ ι, es τ ο S ο υ 'λ ό: κ η C T I Q S Μ α ρ τ ί ο υ 1990. 

102. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ: ΤΑ Χ Υ Α Ρ 0Μ0 Σ : Ποίοι, s: ι', να ι, οι, βασικοί' κανάνερ 

λ ε ι, τουρ y Cap τηρ κ ο ι, ν η ρ Ε. υ ρ ω π α ι, κ η ρ τραπεζ ι κ η ρ σγορο:ρ„ 

Κατατόπι στ ι, κόρ οδηγός ,, Αρθρο του f'Copyou Τραγό:κη , στιρ 22 

MapτCou 1990» 

103. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΤΑ Χ YAP OMO Σ s "Το πλήρερ κείμενο τηρ επι στοΧήί. 

. DEI... ORE) π ρ ο ρ Ζολώτα»
11
 , 5 ΑπριΧίου 1990,, 

,04. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΣ ΤΑΧΥΑΡ0Μ0Σ : "Εκθε ο π ωγγελοπε ria ι ο υ 

105. Οικονομικό ΑεΧτίο Εμπορική ρ Τρόπε ζ α ρ ΕΧΧ6:δος 

τοιι ΕΝΣ (1.979 lVfa'2) ,, Ιανουίχριορ Μάρτιορ ï.Vb'·. 
Λ ε Ι Τ Ο u ρ ν i 

IUP. li Α! IAÜHKKU. .!. „ Χρήμα και οικονομική Αραστηριοτης. i ν ρ τ ι TOUTÏ: 
οικονομικών και βιομηχανικών ερευνών,, Α θ "ή ν α 1979,, 

107. ΠΑΝΑΓ0Σ Β ,. Αιε:8νείρ και Ευρωπαϊκέ ρ Νόμισμα τ ι κέρ σχέσεις« 

Ε. κ ti ö ο ε ι ρ ϊ ί α ρ α τ ri ρ η τ '(Ί ρ . Μ θ ϊ'ϊ ν α 1V Β fa „ 

108. Πράξη Αισικητού Τραπέζης τηρ ΕΞ Χ Χά S oç αριθ. 47ό /26 —3--1985 , 

10 9 . Π ρ ο ε: £ ρ ι κ Ο Α ι ά. τ α γ μ α 2 0 7 / Β 7 ( Φ Ε Κ 9 5 1 9 . 6 „ S 7 ) 

'.1.10. Π ρ Ο : ξ ε ι ρ Ί ρ ό: π ε z a ρ τ η ρ Ε λ λ ι ΐ ο ο α ; 
α » ίίράζ. η Α ι ο ι κητ'ί'ι τ η ρ ί ρ ο : π ε : ζ α ρ τ η ρ '·-.. λλίχΕ-ορ Αρ., ö 2 D / 2 b . / „ fa'fa 

Α ρ μ ο σ ε ς ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς ο τ η ν EXXciSa κ α τ ο ί κ ω ν χ ω ρ ώ ν ε κ τ ά ρ τ ω ν 
Ε. u ρ α; π ο: ι κ ώ ν Κ ο ι ν ο τ η τ ω ν . 

β . Ε π ι τ ρ ο π ή Ν ο ι ι ι σ ί . ι σ τ ι κ ώ ν κ α ι Π ι σ τ ω τ ι κ ώ ν θ ε μ ά τ ω ν , Π ρ ά ξ η 3 9 3 
/ 10 . fa « fa'ti « Α γ ο ρ ά α κ ί ν η τ ω ν σ τ η ν fc.,;\A0:öa κ α τ ο ί κ ω ν χ ω ρ ώ ν έ κ τ ε 
τ ω ν Ε υ ρ ω π α ί.· κ ώ ν Κ α ι ν ο τ ή τ ι.) ν „ 

γ . Ε. γ κ ύ κ λ ι ο ς ü ι ο ι κ ή σ ε ω ν τ η ρ t ρ θ: π ε s α ρ τ η ρ Ε λ λ ά ώ α ρ α ρ . 4 ο 

τ υ. '•·: ε ω ν σ ε υ π η κ ο Ο υ e 

fa . υ fa η γ ι α Ε, γ κ υ κ λ ι ο ρ ü ι ο ι κ τ 
3 0 1 / 1 ί' 

:::>ρ κ α ι Λ ο ι π ώ ν κ ρ α τ ώ ν με: Λ ι 

τ η ρ ί ρ ά π ε Ε σ ρ τ η ρ t.. λ λ ο: £ oc 

i O l / l u . l o „ tifa π ε ρ ί χ σ ρ η γ ή σ ε ω ρ σ υ ν α λ λ ά γ μ α τ ο ς σ ε κ α τ ο ί κ ο υ ρ 
κ ρ cï τ ώ ν — μ ε λ ώ ν τ η ρ t.. U Κ γ ι α τ η μ ε: τ e; φ ο ρ 0: τ ο υ π ρ ο ι ο ν χ ο ρ ρ ε υ 
στοποCηοηρ ακινήτων voue στην Ελλάοα ,, 



ε,, ΕγκύκΧιoç Οίοι, κήσεωε τ ri e "Γ ρ ό: π ε s α Q τηρ ΕΧΧάδοε an, 44 

/ 2 ò „ 9 „ 81) y α ρ 'ή y η ο η κ ο υ ν α λ λ ό: γ μ. α τ ο e:; ο ε κ es τ ο ί κ ο υ e:; κρσ ν ώ ν 
μέΧον τ OC: Ε OK για τη p. s: τ α Φ ορό: προσόδων που προέρ χ α ν τα ι 

α π ο α κ (, ν η τ α σ τ η ν h. λλΰ:δα „ 
τ „ L-.. γ KU κ At o c (.Η, ο t. κ η C5 ε: oc; τ η ρ Τ ρ ά : π ε ζ α σ . τ η ο, Ε λ λ 0:6 ο e α ρ . 13 

/ 2 4 „ ό „ hi / „ Η Π ο κ τ ή σ η ο π ό κ et τ ο ί « Q u e b X'Xt'xtioc:; τ ί τ λ ω ν ε κ φ ρ α σ μ έ ν ω ν 
σε: ξ έ ν α ν ό μ ι σ μ α π ο υ ε: y o u ν ε κ δ ό σ ε ι ο ι EX/ρ ω π α ι κ έ ρ Κ ο ι ν ό 
τ Ό "('• ε: σ. κ α ι, Ή Ε υ ρ ω π α ι κ ή "ί ρ 0: Η ε ζ α Ε π ε ν & ύ c ε ω ν „ 

ζ ,, Ε γ (·••: υ κ λ ι α ο. υ ι ο ί κ η α η Q 3 0 / 11 „ 9 ,, ti 7 ,, Α π ό κ τ π α η α π ά κ α τ α C κ α υ c:; 
κ ρ £5 τ ώ ν u Η λ ώ ν τ η c. Ε 0 Κ ε: λ λ π ν ι κ ω ν τ ί τ λ ω ν π ο υ ε ί ν α ι, & ι α π ρ ο: y u α 
τ ε υ ο ι, μ ο ι ο τ ο y ρ η u α τ ι α τ ή ρ ι, ο κ α ι, ε π α ν α π α τ ρ ι σ υ ό τ ο υ π ρ ο ι ό ν τ α e. 
ρ ε υ ο τ ο π ο ί.· Ή ο γ1) C; τ ο υ ο >, 

Ό « Ε γ κ ύ κ λ ι ο e Λ ι ο ί κ η ο η c. 14 / 7 ,. 3 „ £3 £3 „ Κ α τ ό: ρ γ τι σ η S ε α μ ε u μ έ. ν ω ν λ ο— 
γ α ρ ι α ο μ ώ ν κ α τ α C κ ω ν Ε 0 Κ ., 

Π Ρ 0 Β 0 Π 0 Υ Λ 0 Σ: Γ , Π Α Π A Û Α Κ Η ϊ. 1 ,, Β 0 Ρ ΙΑ Η Σ Η, Μ 0 Σ Χ 0 Σ Α , Γ Κ 0 Ρ Τ Σ 0 Σ. Χ , 
ΠΑΠΑυΗΜΗΤΡΙΟΥ Π, ΝΙΑΡΧΟΣ Ν, ΞΑΜΘΑΚΗΣ Ι'"!, ΪΡΑΥΒΛΟΣ Ν, ΜΥΛΩΝΑΣ Ν, 
ΧΑΡΑΟΥΒΕΑΗΣ Γ, ΤΣΙΡΓΓΑΚΗΣ Ε,. ΪΟΒΕ., Αθήνα 1995,, 

ΣΠΑΘ0Π0ΥΑ0Σ Φ, " Η δημ. ι ου ρ γ Ca εν ι a Cou Ευ ρ ω πα ι κ ou y ρ-η μ α ΤΌΠΙ 

ο τοτ ι κ ou χώρου " ,, Ε π ι Ινεώρηοη Ευρωπαϊκών Ko ι νοτήτων ( ϊ. VfciH > ,, ο s: λ« 

ΙΠ Α8 ΟΠΟΥ ΛΟΣ Φ, " H εΧευθέρωση τηρ κυκλοφορία ο των y ρ π. μ α τ α 
π ι σ τ ω τ ι κώ ν υ π η ρ ε: σ ι ώ ν ο τ α π λ a i ο ι α τ π ο ε ο ο.) τ ε: ρ ι κ: ν'ι e; ayopò:c κ: α ι η 

με τα y ε ί ρ τ, ση των τρίτων χωρών", Εκδοση ιονικής Τ ρ ό: π ε s: α ε 1989 

Σ Π Α θ 0 Π 0 Υ Λ Ο Σ Φ , Η ε λ ε υ θ ε ρ -η κ υ κ Χ ο φ α ρ ί α κ ε φ α Χ α ί ω ν κ α ι π Χ η ρ us μ ώ ν α π c 
κ α ι rrpoQ yópoc . ε: κ TOC: Ε! OK ; Α ι ε: θ ν ε Ce τ ί κ ο ε ι ο κ α ι κ ο ι ν σ τ ι κ έ ρ 
δ ε ο μ ε ύ ο ε ι c:; ,, Σ κ έ φ ε c C μ ε: α φ ο ρ μ ή τ ο π ρ ό σ φ α τ α Π „Α 9 ό / 9 3 „ 
Κ ε C μ ε ν ο υ π ά δ η μ ο σ ί ε u σ η α π ό τ η ν Ε ν ω c; η Ε Χ Χ η ν ι κ di ν "Γ ρ α π ε ζ. ώ ν ,, 

Σ! Ί" Ε Ρ Ι Ω Ί" Η Σ Κ , " Χ ρ 'ή μ α κ α ι δ ι ε θ ν έ c; τ ρ α π ε 'ζ ι κ: ό σ ύ σ τ ri ti a . Ε κ 6 ό σ ε: ι c 
ΣμπίΧιαε; "το οικονομικό" Αθήνα 1990» 

Συνθήκη της Ρώμηο αρ., 4 5 — 51 , 118 και 119 ονετι κό: με την 

κ ο ι ν ω ν ι κ ή δ c ù. σ τ es σ η » 

TO BUM Α ;; Με notée, προϋποθέσεις στην Νομισματική Ενωση :; Αρθρο 
του Π ,, Κ ,, ί ωσκε ι μ ί δη τ η e. 17 Ιουνίου 1990,, 

ΤΟ ΒΗΜΑ :: ϊ! 00 Σ A s Χο:νετε πολύτιμο y ρ όνο 
Π α π ο: S η μ η τ ρ i ο 0 Τ Ό Q 1 / .1. ο u ν ί ο u 1V V Ο ., 

Α ρ Β Ρ) ο ταυ 

ΤΟ ΒΗΜΑ : Η σΧήθεισ για πΧηθωριομό και εΧΧείματσ , Αρθρο να 
Α, Λ ό: ζ α ρ η της 2 Σεπτεμβρίου 1.990,, 

ΤΟ ΒΗΜΑ : Ετσι θα "στηθεί" hi Κεντρική Ευρωπαϊκή 

τ η c 2 8 Ci κ τ ω Β Ρ ί ο u 19 9 0 ,, 

I-I1.J ο ρ ό 

304 



121- TO ΒΗΜΑ 5 Η δραχμή στο στόμα ταυ "φιδιού" » Προβλήματα 

π α ρ ο υ σ ι ό: ζ ε ι, 'ή έ ν τ α ξ Ό τ ο υ ελλ η ν ι κ ο ϋ ν ο μ (, ο μ ο: τ ο ç ο τ ο ΕΙ υ ρ ω π α υ κ ό 
Να μ ι ο μα τ ι, κό Σύστημα ,, Αρθρο του Α» Σ τα από γ λ η τ η ο 23 Σεπτεμθρ i ου 

19 '••? 0 » 

3.22, ΤΟ ΒΗΜΑ ;; ΤεΧυκώο το 1993 δεν ε: ύ' να ί, και, τόσο κοντινά . Αρθρο του 

Α„ Π Ε T U y 6: κ Ό τ η e 16 Σ κ π T E μ β ρ Cou 1990« 

123« ΤΟ ΒΗΜΑ ;; Στο μό:τυ τ
-
rie. Ε Ol·:', to υοοϊυγυο» Αρθρο του Α ,. Σταμπόγλη 

τ η e:: 16 Σ ε Ϊ'Ϊ Τ ε μ S ρ 0 ο υ 1990,. 

124» ΤΟ ΒΗΜΑ s Π ο ι, ö: vom- ο u.a. ν ι κ ή πολιτική „ Αρθρο του Γ» Συ ότου τη e 22 

Σ ε π τ ε μ β ρ υ α υ 19 9 0 ,, 

125,, ΤΟ ΒΗΜΑ ; Που α δραχμή σε που ο ΕΜΣ πουα.τ: ΟΝΕ,, Αρθί 

Ν „Νικολό: ο υ 1991 
ι Ο TOU 

126,, ΤΟ ΒΗΜΑ ;: 01 θέσε υ e τ ri ο ΕΞ λ λ ό: S ο e γυα την ε vano υ Ή α Ό TOC. Κοινότητα· 

Αρθρο του Γ. Αροσόπούλου 23 ϊουνύου 1991,, 

126.. ΤΟ ΒΗΜΑ ί Π ρ ο ω θ ήτα υ η Κουνώ ν ι, κ ή Χο:ρτσ ,, Αρθρο του û„ Ι ταμπόν Χ Ό 

τ τ; e 22 Σ ε Ϊ'Ϊ Τ ε μ Β ρ ί ο υ 19 91 „ 

127« ΤΟ ΒΗΜΑ : 0 E X X T Î V U K O Ç δρόμοσ π ρ oc; την Νομισματική Ενωση ,, Αρθρο 

τ ο υ û „ Σ τ α ι J π ό y λ ri τ η q 2 2 Σε ri τ ε μ Β ρ C ο \ Ì 1991 „ 

1 2Ε5., ΤΟ ΒΗΜΑ :: Πολλαπλέο α ντο δύο ταχυτήτων . Αρθρο του Χ « Α,, 

Π α π α £ π μ η τ ρ ύου τ η e 2 Σεπτοί..! |3ρ ύ au 1991,, 

129,, ΤΟ ΒΗΜΑ :: Η σκληρή ο λ Χα ν δ υ κ ή πρόταση » Αρθρο του !"" „ Σ υ ότου τ η e 

22 Σ ε π τ ε μ (3 ρ ί, ο υ 1991 » 

130,, ΤΟ Β!-! Μ Α :; Βήμα σήμα ν τ υ κότερο από την Εννυαύα Πράξη ,, ü ή Χω ση της 

Βό:σωσ Παπανδρέου προ ο το ΒΗΜΑ,, 15 ΑεκεμΒρϋ-ου 1991,, 

131» ΤΟ ΒΗΜΑ :: Η "ουλληωη " του κοινού νομύσματοο στον ποταμό Ma.ac.,, 

Ενα νόμισμα » ένας πΧηθωρ ι σμόα ,, Αρθρο του Α,, Πετυχό:κη τ τ ο 15 

ü ε κ ε μ βρύο υ 19 91 „ 

132!,, 10 ΒΗΜΑ : Από τον Za ν Μονέ στον Ζακ Ντελόρ » Αρθρο τ η ο 3.5 

Û ε κ ε μ 6 ρ i ο υ ί 9 91 

133,, ΤΟ ΒΗΜΑ „ Η η>;ώ του Ηό:αστρ υ χ.τ « Αρθρο του D Πετυχάκη τηρ. 15 

Αεκεμβρίαυ 1991 

134,, ΤΟ ΒΗΜΑ : "Μονόδρομοι::; η ΟΝΕ" Συζήτηση με τον καθηγητή Λουκά: 

ίϊαπαοϊ'ίμο γυα την Νόμισμα τ υ κ η Ενωση τησ Ευρώπη ο ,, Αρθρο του 

Χ ,, ί·
:
ι » Παπαυημητρ ύ ου της 22 Ί.επτεμθρύου 3. νVI ,, 

Γ0 ΒΗΜΑ „ Η πεσέτα τα κατά:φερε στα ΕΝ Σ « ΑποκΧε ι στ ι κότητα από τα 

"The Economist " 19 Ιουνίου 1992 ,, 



136« ΤΟ Β H l'I A ; Η αβύ:στσχ'τη μ ο ν α ξ ι ά : τηα, δ ρ α χ μ ή Ρ » Αρθρα τ α υ NtK.au 
Ν ι κ ο λ ά ο υ Κ'at. Ενα Βήμα rvpoc:; τ η ν α π ε λ ε υ θ έ ρ ω σ η ουναλλο:γρατο(": 
Αρθρο τ a υ Χ ,. Π α π α 6 τι |..ι ΪΊ τ ρ C α υ τ η Q 1 ?' 0 κ τ ω ß ρ ί α υ 19 9 2 „ 

13 7 « Τ 0 Β Η Η Α ; Ν s: α Γ α Χ λ ο γ s: ρ μ α ν t κ u π ρ ω τ ο β ο u λ £ α για τ ην α τ α θ ε ρ ο π ο t η σ Ή 
ταυ ENI» Αρθρα τ τι e 2 Matou 1993,, 

138, ΤΟ ΒΗΜΑ ;: Προτό:οε: iq γ ta την έξοδο από την οι, κ ο vom, κ'ή κρίση» 

Αρθρο van καθ» Α γ γ., θ, Αγγελόπουλου τ π e 3 Ont: Matou 1993« 

139. ΤΟ ΒΗΜΑ s Ετϊίπτώσε: ι e από την απε λευθέρωση τηο Κ ί ν π es ne:; κεφαλαίων 
στην Ελλό:δα „ Αρθρο του Ν „ Κα ρ α μου ζ η τ η ρ 4 η ρ Ι ου λ tau 1993» 

140» ΤΟ ΒΗΜΑ 5 "Χαριστι κ ή fi ο λ fi" από το εξωτερικό έλλε: ι μ. μ α ,, Αρθρα τηρ 

6 η C: Ι. ο υ ν t ο u 19 9 3 » 

141» ΤΟ ΒΙ-ίΜΑ » Η α ν ίλλε: ι, oc: πτέρνα του Γΐάαοτρι χ'τ,, Α ρ θ ρ ο του ù „ 
Πέτυχα: κ η τηρ δ η ς Ι ου ν tau 1993» 

142» ΤΟ ΒΗΜΑ » Η Ευρώπη st να ι, έτοιμη να κ λ ε: ίο ε: ι τι, α πόρτες τ η e „ Αρθρ 

,. του Σ Ι"Ϊ ,, Φ ρο: γ κ ου της δ η ρ Ι ου vi, ου 1993» 

143. ΤΟ ΒΗΜΑ » Η νέα πραγματικότητα τ η e. Evia tac κ γ αρά e ,, Apt? ρ ο τηρ à τ 
Ιουνίου 1993» 

14 4 » Τ 0 Β Η ΜΑ » ù ύ ο κ ο λ ε: c μ έ ρ ε e: γ ι, α τ ο γ ε ρ μ α ν ι, κ ά μ ο: ρ κ ο „ Α ρ θ ρ ο τ ο υ Α » 

.'• Γι ε τυ γ 0: κ η τηο 6 η c lauvtou 1993» 

145» ΤΟ ΒΗΜΑ s Εύθραυοττ) β s: λ τ two η ΕΠΊ, σήμα t ν ε: ι ο 00ΣΑ» Αρθρο του Χ» 

Π α π α δ η μ η τ ρ t a u τ η c 3 Ο η ο. M a t ο υ 19 9 3 « 

146,, ΤΟ ΒΗΜΑ 5 "Γιατί: 

30 ηρ Matou 1993» 

: ι λό:θοο " » Α Ρ Θ Μ Ρ Ο p u \- Ο Li Β » M a ts τ ρ ο γ υ ό: ν ν τι τ τι c 

147» ΤΟ ΒΗΜΑ ; Γι, α τι', α κ» Μα: ν oc θα αναγκαοτεί να κάνει την α ημ αντί κ 

σ τ ρ ο φ ή » Αρθρο τ ου Χ „ Α » Π α π α & η μ η τ Ρ t ο υ τ η c 3 0 η a M a t ο υ 19 9 3 ,. 

14 £3» ΤΟ ΒΗΜΑ » Π ω ρ επηρεάζουν το εθνικό νόμισμα οι α να τα ρ αχέ e ο την 

Κοινότητα» Γι θα γίνει με τη δραχμή« " Ικαμπανε:66:ορατα
π
 O T I C 

t ο οτ t, μ £ ε;: c ~~Ε λ α: ο τ ι κ Ϊ'Ι πολιτική foioAtοθησηρ» Αρθρο τηε: δ'ηρ; Αυγούοτ> 

149» ΤΟ σ υ ι. .ι πλην ΰ: b ε ρ τ η ρ κ ρ ί σ η c η Ν ο μ ι ο μα τ ι κ η ||» M P 

au Πολ„ Πα πα Sari ούλου O T I C . 15 Αυγού ο τα υ 

15 0 » "!" U Β Η Μ Α ; 0 |η έ ι τ ζ ο ρ γ υ ρ t 'ζ ε: ι σ τ ο '
!
 D Κ λ η ρ di 

Α υ γ ού ο τ ο υ 1993 » 

EOO"„ Αρθρο οτκ 

151» ΤΟ ΒΗΜΑ : Ενα βαθύ ρήγμα στην καρδιά: τ rie Ko ι νότηταρ » Αρθρο του 

William Β uro ε? Γ στο Newsweek» Αημοσίευση στια 15 Αυγούστου 1993 

30ό 

http://NtK.au


ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΕΠΙΣΤΗΜΗ ΘΕΩΡΙΑ ΚΑΙ ΠΡΑΞΗ « Η Τ ρ cm κ:'ζ ι, κ ή π ο λ ι, τι ΚΪΪ τ τ; e 
Ε OK εν Ο urn του 1992,, Στρατή γ ι κέρ Em, λογέο γ ta το E'XX'nvi, κό 

Ηθ'ί'ινα 19 ϋ ν „ 

.. U VP-f·-- Π ο λ ι, τ ι κ fi 01, κ ο ν ο ι..! C e? τ ο υ Ε υ ρ ω π α ι, κ ο ù Μ ο μ ι, α μ. α τ ι 

: ο υ >.. uoT'iìLiu T O C « ' , b .KoooTi ι ό ν ' , I Ì Ì Ì C s ρ ί π τ ε 2ο:e I T O " / ' C Î A . 

fi. ι, ν τι Ο Ή, !:::. Vi Ρ 0.) ϊ"ί CI Ι, Κ l'i 

Ο ι. κ ο ν ο ί,.ί. ι, κ Vi Και , ν lire η τ α κ α ι , τ ο Ε υ ρ ω π α ι, κ ό Οι, κ. α ν ο μ . ι, κ ό iV iOT'npa „ 

ΙΞ. κ 6 ό ο ε ι e Ι ό: κ κ ο vi λ α ,, Α θ 'ή ν α Κ α μ ο τ ι ν 'ή 1 9 8 7 . 

5 „ Υπ ο νι ρ γ ι, κ: ο ο Α π ο ψ ό: ο ε ι, e γ ι, ci S ι, π S ι, κ υ. ο ι, es ε γ κ ρ ί, ο ε ω ν ο: μ. έ es ο ν ε π ε ν S ύ ο ε 

α » I E / E Î 9 4 7 (ΦΕ!Κ 4 4 5 / 1 0 „ 7 „ hit) ) 

Β ι s-'. / 1 -3,"'.'! 4 0 ( Φ ΙΞ Κ 7 0 '7 / Ξ 3 « 1 0 .. Ei 6> ) 

•νί ο u p ν ι, κ >.,). υ 11 .ι. e . ,· ;:: 

ι"ί ί J V) p ν Ι, Κ 'Π ί-Ί 's "Τ Ο ί.ί> Ο. Ο Ί") 

:. Vi Ρ ίι) Π U' t Κ Ο Vi Ο Ι, Κ Ο' ί, Ο ' 

"Ϊ ι, ο τ' ω τ ι, ί'ϊ Ο Λ I, Τ I, Κ Ί i 



11 . ΞΕΝΟΓΛΛΩΣΗ 

A D A M M , F' A Fi Β E Fl A s I... e f :i. η a e e m ε η t ri e l'i η ri Q vati, ο η t e c h η α 1 ο g i q u e 
Premier

1
 partie: lea caractéristiques da l'investissement 

novateur" 

AF'SCHT IF'T 1" "lew mesures en vue de la promotion du capital 
ri α ν a t e u r " „ J ο y r η a 1 d e w Τ r :i. ta i π a u :·; „ Β r u y, e l l e s , M α 5 3 1 0 „ 2 7 0 c t ο b r e 

ALBOUY M, mou veau;·; instruments financier et gestion du cou ri ε; 

re η t ab i 1 i te·- risque sur le marche du petrol",, 

ALBERT MICHEL / BOISSON AT JEAN :; ·; , κ r a c h , D ο ο m ' 

11"( e ρ u ο .ι. χ q u e ι ν ι ··/1 

BORGUES EMMANUELE / GEJEBINE ANDRE;; " Ajuste 

b Ai; Fib ·.; ,, La iiberissTionaes mouvements de capi c 

et 1 i nteq ra 11 on 11 nane le red s la communs, ut e , κ 
ria rene commun, Αρ ι· Η „ 3 ,, Φ ε: υ ρ» Ί vb/ = 

BANQUE F'aribas, "Les nouveau;·; i η s trumen t s financier· 

C ο η .j u. c t u r e , D ο w J ο η e s ,, 19 Eli 9 „ 

ttfihi i IN , ·.) . , Lï a s s u r a n c e credit et i ' evolution au 
la consommation", Le credit en Belgique :l. 975--1986, !: 

Banque, No 2 3, Mars iVfci/, os λ» lOV lib., 

, BATTIMI , Ρ « , Carità 

_.[ f ί V"·. „ -ι " Μ η Γ

Ι·:: rea ι e τ ν ras q in Be .ι. q ι e , ι... e Ureo it en ise I q ι ς 

Hambersin, M 

uè, No 2 3, Mars 1987, 

en Bel ci que 1975 19 EÌ 6, Revue de la Elan que,. 

4 .B ISSIR IOU, 
r r OD κ Ί ,=m.··- » 

G ,, , " F i η s. η c i a. 1 Ι η ΙΊ Ο ν a t i. α η a η d Ι η t e r η a t i α η a i lie b t 
I n t e r e c ο η ο ni i c: s , 9 ο 1 ,, 2 4 , May / J u η ε 1 9 6 9 , Ό s Χ ,, 10 3 1 0 9 



1 b „ Β Β L , " Ι. η η ο ν a t io η s f i η a. η e i e r e s en France st sn Β e 19 i q υ. e „ „ ,, ? 

Ρ r e αϊ :i e r e f
::
' a r t :i. e s I a F r a η c e " , Β u 11 e t i. η F·' i η a η e :i. e r , Β Β L , Β ?" υ. κ e 11 e • 

16 „ BRQ9.UEVI !... LE ,, Ι
ν
ί „ , "Risques commerciaux et assura ne e ·-•·(::: red i t clans 

les; transactions commerciales",, Le Credit en Belgique, Revue de 

17» BHA6WATÏ J, " Importance du commerce international 

.8. ΒHAGWATI J s " Splintering and Disembatiment of 

S e r ν i c es a η ci Deve 1 ο ρ i η g M a t i ο η s ' ' , "i" h e W ο r 1 d E e ο η amie , Ι ο ΰ ·••-

vi. oc; 1984 , οελ„ 133-· 143 , κ αθώο και ν au it, ι ou s " Ι m ρ ο r ta ne s 
du commerce international des services ρ OUÏ" le développement 
economi.que " και „ " !... ' Europe face a la nouvelle economie 

de service" , Παρ ύ CM, 19 BS ,, os λ „ 17--4 S „ 

3.9 „CA 1.1...LOT, J ,.F „ , 
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