
1. ∂ÈÛ·ÁˆÁ‹

∏ ÂÈÎÂ›ÌÂÓË ·ÏÏ·Á‹ ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ÂÔ-
ÙÂ›· ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜(1) ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ
¤‰ˆÛÂ ÙËÓ ·ÊÔÚÌ‹ ÛÂ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡˜ Î·È ·Î·‰ËÌ·˚-
ÎÔ‡˜ Î‡ÎÏÔ˘˜ Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¿
ÌÂ ÙÈ˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ Ô˘ ı· ÂÈÊ¤ÚÂÈ ÛÙÔ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂÓÔ
Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ, ÛÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ Î·È ÛÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· Â˘Ú‡ÙÂÚ·. 

∆· Î‡ÚÈ· ÛÙÔÈ¯Â›· Î¿ıÂ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Î·ÓÔÓÈÛÙÈ-
ÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ Â›Ó·È(2): 
·) Ô ÌË¯·ÓÈÛÌfi˜ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜ Î·È ÂÔÙÂ›·˜ ÙË˜
‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ (safety net)(3), 
‚) Ë ÔÏÈÙÈÎ‹ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, 
Á) Ô ÚfiÏÔ˜ ÙË˜ ÂÈı·Ú¯›·˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, 
‰) ÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ, Î·È 
Â) Ë ˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÏÔÁÔ‰ÔÛ›·˜ (accountability) Î·È Ë
ÔÏÈÙÈÎ‹ ÂÈı·Ú¯›·˜ (disciplining).

∫¿ıÂ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ·fi Ù· ·Ú·¿Óˆ Î·ıÔÚ›˙ÂÙ·È
·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÈ˜ ·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ Î·È ÙË ÊÈÏÔ-
ÛÔÊ›· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘ ÂÎ¿ÛÙÔÙÂ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘-
ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜. √È ·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙ· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ Î·È ÛÙÔ
ÌÂ›ÁÌ· ÙˆÓ ·Ú·¿Óˆ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂËÚÂ¿˙Ô˘Ó ÙË
Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È Î·Ù’ Â¤ÎÙ·ÛË Ù·
ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·. ∏ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ Û˘ÓÂÂÈÒÓ
ÛÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÂ ÛË-

ÌÂ›· Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ‚·ÛÈÎ¤˜ ÌÈÎÚÔÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ¤˜ ıÂˆÚ›Â˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÌÔÓ¿‰·˜. ∞˘Ù¤˜ Â›Ó·È:
·) Ë ıÂˆÚ›· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ·ÔıÂÌ·ÙÈ-
ÎÒÓ, ‚) Ë ıÂˆÚ›· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈ-
ÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡, Á) Ë ıÂˆÚ›· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÚ·Â-
˙ÈÎÔ‡ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘, ‰) Ë ıÂˆÚ›· ·Ú·ÁˆÁ‹˜ Î·È
‰È·ÌÂÛÔÏ¿‚ËÛË˜, Â) Ë ıÂˆÚ›· ÂÂÍÂÚÁ·Û›·˜ ÏË-
ÚÔÊÔÚÈÒÓ Î·È ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜, Î·È ÛÙ) Ë ıÂˆÚ›·
‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. 

∂ÈÚfiÛıÂÙ· ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ ÂÔÙÂ›·˜ ı· ··È-
Ù‹ÛÂÈ ÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ·Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË ÙË˜ ‰ÈÔÈÎËÙÈ-
Î‹˜ ‰ÔÌ‹˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. °È’ ·˘Ùfi ÙÔ ÏfiÁÔ Á›ÓÂÙ·È
·Ó·ÊÔÚ¿ ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË, Ô˘ Û˘Ó‰¤-
ÂÙ·È ÌÂ ÙÔ Úfi‚ÏËÌ· ÙË˜ Û¯¤ÛË˜ ÂÓÙÔÏ¤·-ÂÓÙÔÏÔ‰fi-
¯Ô˘ (principal-agent problem). ™ÎÔfi˜ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘
Â›Ó·È Ó· Î·Ù·ÁÚ¿„ÂÈ ÙÈ˜ Èı·Ó¤˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ Ô˘
ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ ÙÔ Ó¤Ô ™‡ÌÊˆÓÔ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÁÈ·
ÙËÓ ∫ÂÊ·Ï·È·Î‹ ∂¿ÚÎÂÈ· ÛÙ· ‰È¿ÊÔÚ· Â›Â‰·
ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ Î·È ÛÙË ‰È¿ÚıÚˆÛË ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ, ·ÏÏ¿ Î·È Ò˜ ·˘Ù¤˜ ÔÈ Û˘-
Ó¤ÂÈÂ˜ Û˘Ó‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÔ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ.
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¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ¶·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜  Î·È ¢È·¯Â›ÚÈÛË˜ ∫ÈÓ‰‡ÓˆÓ 
∂ÌÔÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙·

√È ·fi„ÂÈ˜ ÛÙÔ ¿ÚıÚÔ Â›Ó·È ÙÔ˘ Û˘ÁÁÚ·Ê¤· Î·È fi¯È ÙË˜
∂ÌÔÚÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜.  

£ÂÚÌ¤˜ Â˘¯·ÚÈÛÙ›Â˜ ÛÙÔÓ Î. ∫. ∆·Û¿ÎÔ ÁÈ· ÙË ‚Ô‹ıÂÈ¿ ÙÔ˘
ÛÙËÓ ·fi‰ÔÛË ÙÔ˘ ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘.

(1) ™ÙÔ www.bis.org ÂÚÈ¤¯ÔÓÙ·È fiÏ· Ù· ÎÂ›ÌÂÓ· ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ ÚÔÙÂÈÓfi-
ÌÂÓÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ.
(2) Llewellyn (2001).
(3) °È· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ· Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ‰›¯Ù˘ ·ÛÊ·ÏÂ›·˜ ‚Ï¤Â Herring
and Santomero (1995).



1. OÈ ∂ÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÙË˜ Basel II(*)

∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ Â›Ó·È ÛÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÂÂÍÂÚÁ·Û›·˜ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Û˘ÌÊÒÓÔ˘ ÁÈ· ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È-
·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹, ÌÂÙ¿ ÙËÓ ·ÚÔ˘Û›·ÛË ÙˆÓ ÚÔÙ¿ÛÂÒÓ ÙË˜, Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈÂ›
ÔÛÔÙÈÎ¤˜ ÌÂÏ¤ÙÂ˜ ÁÈ· Ó· ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ ÙÈ˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÙˆÓ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ ·˘ÙÒÓ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ (Quantitative
Impact Studies, ÛÙÔ ÂÍ‹˜ QIS). OÈ ÌÂÏ¤ÙÂ˜ fiÌˆ˜ ·˘Ù¤˜ ‰ÂÓ ‰ÈÂÚÂ˘ÓÔ‡Ó ÙÈ˜ ·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ ı· ÂÈÊ¤ÚÔ˘Ó
ÛÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿  ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ∆Ô ¯ÚÔÓÔ‰È¿ÁÚ·ÌÌ· ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÔÚÈÛÙÈÎÔÔ›ËÛË ÙÔ˘
Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ¤¯ÂÈ ˆ˜ ÂÍ‹˜:

∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ·fi ÙÔ QIS1 (Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ ÌÂÙ¿ ÙÔ CP1) ¤‰ÂÈÍ·Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÛÙÈ˜ Û˘-
Ó¤ÂÈÂ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ Û˘ÌÌÂÙÂ›¯·Ó, Î˘Ú›ˆ˜ ÏfiÁˆ ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ Î·È ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ ÛÙ· ÛÙÔÈ¯Â›·
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ∂›ÛË˜ Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· Ùo˘ QIS2 (Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ ÌÂÙ¿ ÙÔ CP2 ÛÂ 138 ÙÚ¿Â˙Â˜ 25
¯ˆÚÒÓ) ¤‰ÂÈÍ·Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ·  ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ∫·Ù¿ Ì¤ÛÔ fiÚÔ, ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ·ÓÙÈ-
ÌÂÙÒÈ˙·Ó ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÂÏ¿¯ÈÛÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ 18%, 24% Î·È 5% (ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÔ ÈÛ¯‡ÔÓ
™‡ÌÊˆÓÔ), ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÒÓÙ·˜ ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË, ÙË ıÂÌÂÏÈÒ‰Ë IRB Î·È ÙËÓ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓË IRB Ì¤ıÔ‰Ô ·ÓÙ›-
ÛÙÔÈ¯· (ÛÂ ·˘Ù¿ Ù· ÔÛÔÛÙ¿ ÂÚÈ¤¯ÔÓÙ·È Î·È ÔÈ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ Î¿Ï˘„Ë ÙÔ˘
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘). ∏ ∂ÈÙÚÔ‹, ÌÂÙ¿ Î·È ·fi ·ÚfiÙÚ˘ÓÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÚÔ¯ÒÚËÛÂ ÛÂ ÙÚÔÔ-
ÔÈ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ CP2 (Î˘Ú›ˆ˜ ÌÂ Ó¤Â˜ ÈÔ Â›Â‰Â˜ Î·Ì‡ÏÂ˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙÒÓ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ-
‰‡ÓÔ˘) ÛÙ· ·ÎfiÏÔ˘ı· ‚·ÛÈÎ¿ ÛËÌÂ›·:

1. OÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÎÚ›ÓÔ˘Ó ˆ˜ ÙÔ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÔ Ï·›ÛÈÔ ı· ÂÍÂÏÈ¯ıÂ› ÛÂ ¤Ó· ÌÂÁ¿ÏÔ Î·È ÔÏ‡ÏÔÎÔ ÎÂ›-
ÌÂÓÔ. °È’ ·˘Ùfi ÙÔ ÏfiÁÔ Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÚÔÛ·ıÂ›, fiÔ˘ Â›Ó·È ‰˘Ó·Ùfi, Ó· ·ÏÔÔÈ‹ÛÂÈ ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›·.

2. OÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ· ÙÚÔÔÔÈ‹ıËÎ·Ó Ì¤Ûˆ ·ÏÏ·ÁÒÓ ÛÙÔ˘˜ Û˘-
ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜ ÙˆÓ ˙ËÌÈÒÓ ·fi ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜.

3. OÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ı· ÔÚÈÛÙÈÎÔÔÈËıÔ‡Ó ÌÂÙ¿ ·fi ÏÂÙÔÌÂÚ‹
ÔÛÔÙÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË.

4. O ‰·ÓÂÈÛÌfi˜ ÛÂ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ı· ¤¯ÂÈ ÈÔ Â˘ÓÔ˚Î‹ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË.

5. OÈ ÂÁÁ˘‹ÛÂÈ˜ ı· ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÂ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ ‚·ıÌfi.
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¶ËÁ‹: Jackson P. (2002)
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6. ∆ÚÔÔÔÈ‹ıËÎ·Ó ÛËÌÂ›· ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔÓ ·Ú¿ÁÔÓÙ· ÙË˜ ÏËÎÙfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ.

7. O ÔÚÈÛÌfi˜ ÙË˜ ·ı¤ÙËÛË˜ (·‰˘Ó·Ì›· ÏËÚˆÌ‹˜) ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓ›ÛÙËÎÂ.

8. ™ËÌÂ›· ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ ÙÚÔÔÔÈ‹ıËÎ·Ó.

9. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ·ÚÔ˘Û›·ÛÂ Ï‹ÚÂÈ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË. 

∏ ∂ÈÙÚÔ‹ Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛÂ ÙÔ QIS2.5 Î·È ÂÍ¤Ù·ÛÂ ÙÈ˜ Ó¤Â˜ ÈÔ Â›Â‰Â˜ Î·Ì‡ÏÂ˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙÒÓ ÛÙ¿ıÌÈ-
ÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ¤‰ÂÈÍ·Ó ˆ˜ Î·Ù¿ Ì¤ÛÔ fiÚÔ ÔÈ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ 38 ÙÚ·Â˙ÒÓ ·˘Í‹ıËÎ·Ó Î·Ù¿ 2%, ·ÏÏ¿ ÌÂÈÒıËÎÂ Î·È Ë ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿-
ÙˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ (24 ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÚÔ˘Û›·Û·Ó ÌÂ›ˆÛË ÛÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜). ªÂ ÙËÓ Ú·Á-
Ì·ÙÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ QIS3 ÁÈ· 365 ÙÚ¿Â˙Â˜ 43 ¯ˆÚÒÓ, Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ‰È·›ÛÙˆÛÂ ˆ˜ ÔÈ ·ÏÏ·Á¤˜
ÛÙÔ CP2, Ô˘ ÂÓÛˆÌ·ÙÒıËÎ·Ó ÛÙÔ CP3, ÂÈ‚Â‚·ÈÒıËÎ·Ó ÛÂ ÁÂÓÈÎ¿ Â›Â‰· ·fi Ù· ·oÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙÔ˘ QIS3. 

∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· (‚Ï¤Â ›Ó·Î· 1) ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ·ÏÏ·Á¤˜ ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ÛËÌ·›ÓÂÈ ˆ˜
Ô ÛÎÔfi˜ ÙˆÓ ÚÔÛ·ÚÌÔÁÒÓ ‹Ù·Ó Ô Î·Ï‡ÙÂÚÔ˜ Û˘ÓÙÔÓÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÌÂ ÙÔ Ï·›ÛÈÔ. ¶·ÚfiÏ· ·˘-
Ù¿ ‰È·ÈÛÙÒıËÎÂ ˆ˜ ÌÂÁ¿ÏÔ˜ ·ÚÈıÌfi˜ ÙÚ·Â˙ÒÓ ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ ·Ó·Ù‡ÍÂÈ Â·ÚÎÂ›˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Û˘ÏÏÔÁ‹˜
‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ (Data Reporting) Î·È ‰ÂÓ ‰È·ı¤ÙÂÈ Ù· ·Ó¿ÏÔÁ· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· Ô˘ ı· ÂÈÙÚ¤„Ô˘Ó ·ÊÂÓfi˜ ÙËÓ
·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÙˆÓ ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ÌÂ›ˆÛË˜ (Credit Risk Transfer Instruments) ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È
·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÂÈ ÙËÓ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓË IRB Ì¤ıÔ‰Ô. ∏ Û‡ÓıÂÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ô˘ Û˘ÌÌÂÙÂ›¯·Ó ÛÙÔ
QIS3 Â›Ó·È Ë ·ÎfiÏÔ˘ıË: ·) 118 ÙÚ¿Â˙Â˜ ·fi 13 G10 ¯ÒÚÂ˜ Î·È 177 ÙÚ¿Â˙Â˜ ·fi 30 ¿ÏÏÂ˜ ̄ ÒÚÂ˜ (15 EE
Î·È 5 EE ÚÔ˜ ¤ÓÙ·ÍË ¯ÒÚÂ˜, Î·È ¿ÏÏÂ˜ ¯ÒÚÂ˜), ‚) ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Â›ÛË˜ Â›Ó·È ¯ˆÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÛÂ ‰‡Ô Î·ÙË-
ÁÔÚ›Â˜ Group1 (ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÂ Tier 1>3bn Â˘ÚÒ Î·È Group2 ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÂ Tier 1<3bn Â˘ÚÒ).

Oˆ˜ ÌÔÚÂ› Ó· ·Ú·ÙËÚËıÂ›, ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË˜ ÌÂıfi‰Ô˘ ·˘Í¿ÓÔÓÙ·È ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·-
Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÂ Ì¤ÙÚÈ· Â›Â‰·, ÂÓÒ ÛÙÈ˜ IRB ÌÂıfi‰Ô˘˜ ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È
·ÌÂÙ¿‚ÏËÙÂ˜ ‹ Î·È ÌÂÈˆÌ¤ÓÂ˜. ¶Ú¤ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ›, fiˆ˜ ÙÔÓ›˙ÂÈ Ë ∂ÈÙÚÔ‹, ˆ˜ Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·
ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ıÂˆÚËıÔ‡Ó ̆ ÂÚÂÎÙÈÌËÌ¤Ó·, ‰ÈfiÙÈ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛ·Ó ‰˘ÛÎÔÏ›Â˜ ÛÙËÓ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË
ÙˆÓ Ó¤ˆÓ ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ÌÂ›ˆÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∂›ÛË˜ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÛÙÈ˜ ÎÂ-
Ê·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· Î¿ıÂ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ .¯. ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜, ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ ÛÂ ÎÚ·ÙÈÎ¿ ¯ÚÂfi-
ÁÚ·Ê· Î.Ï., ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ˘Ô‰ËÏÒÓÂÈ ÙËÓ ÔÏ‡ ¯·ÌËÏ‹ Â˘·ÈÛıËÛ›· ÙË˜ Basel I ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ.

∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙÔ˘ QIS3 ‰Â›¯ÓÔ˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙· ÏfiÁˆ ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÂ-
ÙÈÎÒÓ ̄ ·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎÒÓ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, Ù· ÔÔ›· ÂÎÊÚ¿˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÈ˜ ·Ú·Ì¤ÙÚÔ˘˜ Probability of

¶π¡∞∫∞™ 1

Standardised (%) IRB-Foundation (%) IRB-Advanced (%)

Aver Max Min Aver Max Min Aver Max Min

G10-Group1 11 84 -15 3 55 -32 -2 46 -36

Group2 3 81 -23 -19 41 -58

EUGroup1 6 31 -7 -4 55 -32 -6 26 -31

Group2 1 81 -67 -20 41 -58

Other-Groups1&2 12 103 -17 4 75 -33

* T· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÂ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÛÙÈ˜ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÔ ÈÛ¯‡ÔÓ Ï·›ÛÈÔ Basel
Committee (2003).
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Default (PDs) Î·È Loss Given Default (LGDs). ™ËÌ·ÓÙÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÁÈ· Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙· Â›Ó·È Î·Ù¿ fiÛÔ ¤¯ÂÈ ÂÂ-
ÎÙ·ıÂ› ÛÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹. ¶·Ú·ÙËÚ‹ıËÎÂ ˆ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÂ ÌÂÁ¿ÏË ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ· ÛÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·-
Â˙ÈÎ‹ (ÙÚ¿Â˙Â˜ Î˘Ú›ˆ˜ ÙÔ˘ Group 2), ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÒÓÙ·˜ ÙÈ˜ Ó¤Â˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜, ÌÂÈÒÓÔ˘Ó ÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜. ª›· ¿ÏÏË ËÁ‹ ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂˆÓ ÛÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Â›Ó·È Ë ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÙÔ˘ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÛÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ. ∆¤ÏÔ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ QIS3 ·ÚÔ˘Û›·Û·Ó ‰˘ÛÎÔ-
Ï›Â˜ ÛÙË Û˘ÏÏÔÁ‹ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ó· ÌËÓ Â›Ó·È ÛÂ ı¤ÛË Ó· ÂÎÙÈÌ‹ÛÔ˘Ó Ù· PDs, Ù· LGDs Î·È Ù·
Exposure at Default (EADs). ª›· ·Ó·Ï˘ÙÈÎ‹ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ QIS2, QIS2.5, Î·È QIS3 ‰ÂÓ ı· ‹Ù·Ó ·ÍÈfiÈ-
ÛÙË, ‰ÈfiÙÈ ÙÔ ‰Â›ÁÌ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Â›Ó·È ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎfi Î·È Ë ÔÈfiÙËÙ· ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Â›ÛË˜ ÈÔ ‚ÂÏÙÈˆÌ¤ÓË.

2. µ·ÛÈÎÔ› Ì·ıËÌ·ÙÈÎÔ› Ù‡ÔÈ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó-
‰˘ÓÔ ÌÂ ‚¿ÛË ÙÈ˜ IRB ÌÂıfi‰Ô˘˜

µ·ÛÈÎfi˜ Ù‡Ô˜:

➣ OÈ ·Ú¿ÌÂÙÚÔÈ LGD Î·È EAD ÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ıÂÌÂÏÈÒ‰Ô˘˜ IRB.

➣ ∏ ·Ú¿ÌÂÙÚÔ˜ PD ÁÈ· Î¿ıÂ ··›ÙËÛË ˘ÔÏÔÁ›˙ÂÙ·È ·fi ÙËÓ ÙÚ¿Â˙·.

➣ ∏ ·Ú¿ÌÂÙÚÔ˜ Ú (Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡) Î·È Ë C (‰È¿ÛÙËÌ· ÂÌÈÛÙÔÛ‡-
ÓË˜) ÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹. 

➣ ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ‰È·ÎÚ›ÓÂÈ ÙÈ˜ ‰È¿ÊÔÚÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ÔÚ›˙ÔÓÙ·˜ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¿ Â›Â‰· Ú. OÈ
ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÔÈ Ù‡ÔÈ Â›Ó·È ÔÈ ÂÍ‹˜:  

➣ °È· ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¿, ÎÚ·ÙÈÎ¿ Î·È ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡: 

➣ °È· ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ÌÂ Î‡ÎÏÔ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ∆ Â˘ÚÒ.

➣ °È· ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹ ›ÛÙË:

➣ °È· ·Ó·ÓÂÔ‡ÌÂÓË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ›ÛÙË:

ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ = LGD á N    
N-1(PD) + Ú1/2 ¡-1 (C)

á EAD
√1-Ú

1 - e-50áPD 1 - e-50áPD

Ú(PD) = 12% á + 24% á   1 - 
1 - e-50 1 - e-50

( )

( ) ( )

1 - e-50áPD T - 5
Ú(PD) = 12% á + 4% á   1 - 

1 - e-50 45( ) ( )

Ú(PD) = 15%

1 - e-50áPD 1 - e-50áPD

Ú(PD) = 2% á + 15% á   1 - 
1 - e-50 1 - e-50( ) ( )

∆ƒ∞¶∂∑π∫∞ £∂ª∞∆∞
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2. ¶ÔÏÈÙÈÎ‹ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜

√ Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ÂÓfi˜ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ ·fi ÙÈ˜
ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÌÔÚÂ› Ó· ‚·Û›˙ÂÙ·È Â›ÙÂ ÛÙËÓ ÂÈ‚Ô-
Ï‹ Î·ÓfiÓˆÓ Â›ÙÂ ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ. ∆· Î›ÓËÙÚ·

ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÙÈ˜ ÈÎ·Ó¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜, ¤ÙÛÈ
ÒÛÙÂ Ë Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ó· Â›Ó·È ÛÂ ·ÚÌÔ-
Ó›· ÌÂ ÙÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙË˜ ÂÔÙÈÎ‹˜ ·Ú¯‹˜, Ô˘ Â›Ó·È Ë
ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ· ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ Î·È Ë ÚÔ-
ÛÙ·Û›· ÙˆÓ Î·Ù·ıÂÙÒÓ. ™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ Ë ‰ÔÌ‹

➣ °È· ¿ÏÏÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ›ÛÙË˜:

™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ·Ó·ÓÂÔ‡ÌÂÓË˜ ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ›ÛÙË˜ Ë ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ ̆ Ô¯Ú¤ˆÛË Â›Ó·È ÌÂÈˆÌ¤ÓË, ı¤ÙÔÓÙ·˜
ÙÔ 90% ÙË˜ ÚÔÛ‰ÔÎÒÌÂÓË˜ ˙ËÌ›·˜ ÁÈ· ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ. ∂›ÛË˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› ˆ˜ Â›Ó·È ·Ó·ÁÎ·›· Ë
ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ‚¿ÛË ÙË ÏËÎÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ (maturity).

3. ™˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ™Ù¿ıÌÈÛË˜ ¶ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ∫ÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ ∆˘ÔÔÈËÌ¤ÓË M¤ıÔ‰Ô

* OÈ ·Ú·¿Óˆ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ÙÔ ¿ÚıÚÔ ÙË˜ Jackson P. (2002) Î·È ·fi ÙÔ Basel Committee (2003),
Ù· ÔÔ›Ô ·Ó·Ï‡ÂÈ ÛÂ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ¤ÎÙ·ÛË Ù· ‚·ÛÈÎ¿ ÛËÌÂ›· ÙˆÓ ÂÍÂÏ›ÍÂˆÓ Î·È ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘ QIS3.

¶π¡∞∫∞™ 2

Rating Level Proposed risk weights(%)

S&P Sovereign ¢È·ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ· ∂È¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ·

∂ÈÏÔÁ‹ I ∂ÈÏÔÁ‹ II

AAA to AA- 0 20 20-20 AAA to AA- 20

A+ to A- 20 50 50-20 A+ to A- 50

BBB+ to BBB- 50 100 50-20 BBB+ to BBB- 100

BB+ to B- 100 100 100-50 BB+ to BB- 100

Below B- 150 150 150-150 B+ to B- 150

Unrated 100 100 50-20 Below B 150

Unrated 100

1988 Accord OECD 0 20 20 100

Non-OECD 100 100 20 100

¶·Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜:

1. ∏ ÛÙ‹ÏË ∂ÈÏÔÁ‹ I (Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ) ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ‚¿ÛÂÈ ÙÔ˘ ÎÚ¿ÙÔ˘˜-¤‰Ú·˜.

2. ∏ ÛÙ‹ÏË ∂ÈÏÔÁ‹ II (Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ) ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ‚¿ÛÂÈ ÙË˜ ·ÙÔÌÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜.

3. ∏ ‰Â‡ÙÂÚË ÛÙ‹ÏË ÙË˜ ∂ÈÏÔÁ‹ II (Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ) ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÂ ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÌÂ ‰È¿ÚÎÂÈ· ≤3 ÌËÓÒÓ.

4. ∏ ÛÙ‹ÏÂ˜ ÙË˜ ∂ÈÏÔÁ‹ π Î·È ππ (non-OECD, ÈÛ¯‡ÔÓ ™‡ÌÊˆÓÔ) ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÂ ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÌÂ ‰È¿ÚÎÂÈ· > 1 ¤ÙÔ˘˜ Î·È <1
¤ÙÔ˘˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·. 

5. °È· ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi ÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÔÈ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ Â›Ó·È 40% Î·È 75% ÁÈ· Ù· ÛÙÂ-
Á·ÛÙÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ· Î·È ÁÈ· Ù· ‰¿ÓÂÈ· ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·.



Î·È Ô Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ Â›Ó·È ·ÓÂ·ÚÎ‹˜, ÙfiÙÂ,
ÂÎÙfi˜ ·fi ÙÈ˜ ·ÚÓËÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÛÙË ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·
ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜, ı· ÂÈÊ¤ÚÂÈ ‰˘ÛÏÂÈÙÔ˘Ú-
Á›Â˜ ÛÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ÙÂÏÈÎ¿ ı· ¤¯Ô˘Ó ˆ˜
·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙÔ ˘„ËÏfi ÎfiÛÙÔ˜ ·ÚÔ¯‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ
˘ËÚÂÛÈÒÓ. √È ÏfiÁÔÈ Û‡ÁÎÚÔ˘ÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ ÌÂÙ·-
Í‡ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·ÊÂÓfi˜ Î·È ÙË˜ ÂÔÙÈÎ‹˜ ·Ú¯‹˜
·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ Â›Ó·È: ·) ÙÔ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ ‡„Ô˜ ÙˆÓ ·ÌÔÈ‚ÒÓ
ÙˆÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ Ô˘ ÂÈ‰ÈÒÎÔ˘Ó ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜ ÎÂÚ‰Ô-
ÊÔÚ›·˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ Ù· ÛÙÂÏ¤¯Ë Ô˘ Â›Ó·È ˘Â‡ı˘Ó·
ÁÈ· ÙË Û˘ÓÂÙ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ÛÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜
ÂÎÙ›ıÂÓÙ·È Ù· ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· Î·È ‚) Ë ·ÔÙÂÏÂ-
ÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘,
·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜ Î·È Ï‹„Ë˜ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ(4). 

2.1. ∂ÔÙÈÎfi Î·È ÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ

√ ÌË¯·ÓÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ Â›Ó·È ¤Ó·˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi˜ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ ‰ËÌÈÔ˘Ú-
Á›·˜ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ Î˘Ú›ˆ˜ ÁÈ· ÙËÓ Â·ÚÎ‹ ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ÙÔ˘
·fiÏ˘ÙÔ˘ Î·È Û¯ÂÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚ-
ÁËÙÈÎÔ‡. √È ÙÚ¿Â˙Â˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÁÓˆÚ›˙Ô˘Ó ·Ó Ë ÎÂÊ·-
Ï·È·Î‹ ··›ÙËÛË ÁÈ· Î¿ıÂ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡
·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÂÙ·È ÛÙÔÓ ·fiÏ˘ÙÔ Î·È Û¯ÂÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ
ÙÔ˘ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘ ÛÙÔÈ¯Â›Ô˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡. ™ÙËÓ ÂÚ›-
ÙˆÛË Ô˘ ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ‰ÂÓ ·ÓÙÈÚÔ-
ÛˆÂ‡Ô˘Ó ÙÔ˘˜ Ú·ÁÌ·ÙÈÎÔ‡˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ÙˆÓ ÂÈÌ¤-
ÚÔ˘˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, ÙfiÙÂ Ë ÙÚ¿Â˙·
ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ ÙÂ¯ÓÈÎ¤˜ ·ÔÊ˘Á‹˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹-
ÛÂˆÓ (regulatory capital arbitrage). ∞˘Ùfi ¤¯ÂÈ ̂ ˜ ·Ô-
Ù¤ÏÂÛÌ· Ó· ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÌÂÁ¿ÏË Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË ÛÂ
ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, Ô˘ ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ ÙË˜
Basel π Â›Ó·È ̆ ÔÂÎÙÈÌËÌ¤Ó· (ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ) Î·È
Ó· ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ÌÈÎÚ‹ Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË ÛÂ ÛÙÔÈ¯Â›· Ô˘
Â›Ó·È ˘ÂÚÂÎÙÈÌËÌ¤Ó· ÛÂ Ù¤ÙÔÈÔ ‚·ıÌfi Ô˘ ‰ÂÓ Â›Ó·È
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ¿ÚÈÛÙÔ. ∆Ô Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ, Ô˘ ÚÔÙÂ›ÓÂÈ ÌÂ-
ıfi‰Ô˘˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ
ÈÔ Â˘·›ÛıËÙÂ˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ (risk sensitivity),
ÌÂÈÒÓÂÈ Ù· Î›ÓËÙÚ· ÁÈ· Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi arbitrage, ÂÓÒ
Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÂÓ‰˘Ó·ÌÒÓÂÈ Ù· Î›ÓËÙÚ· ÁÈ· ÙËÓ ·ÍÈfiÈÛÙË
Ì¤ÙÚËÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È ÙËÓ ¿ÚÈÛÙË ÂÈÏÔÁ‹ ÛÙÔÈ¯Â›-

ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡. ∂›Ó·È ‚¤‚·ÈÔ fiÙÈ ı· Á›ÓÂÈ Ì›· Â˘ÚÂ›·˜
ÎÏ›Ì·Î·˜ Â·Ó·ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ Î·È ÙˆÓ ̄ ÚÂ-
ˆÛÙÈÎÒÓ Ù›ÙÏˆÓ. ™˘ÌÂÚ·ÛÌ·ÙÈÎ¿, Ë Basel II ·Ó·Ì¤ÓÂ-
Ù·È fiÙÈ ı· ÂÈÊ¤ÚÂÈ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË Û‡ÁÎÏÈÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘
ÂÔÙÈÎÔ‡ Î·È ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘(5).

∂ÈÏ¤ÔÓ Ë ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ·˘ÙÔ‡ ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ‰ËÌÈ-
Ô˘ÚÁÂ› Ó¤· Î›ÓËÙÚ· ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË
Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ reporting-·Ó¿Ï˘ÛË˜, Ì¤ÙÚËÛË˜, ‰È·¯Â›ÚÈ-
ÛË˜ Î·È ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ÛÙÔ Ì¤ÙÚÔ Ô˘ ÔÈ Ì¤ıÔ-
‰ÔÈ ̆ ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ Â›Ó·È
·˘Í·ÓfiÌÂÓË˜ ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ·˜. OÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ÔÈfi-
ÙËÙ· ÙˆÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Ô˘ ··ÈÙÔ‡ÓÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔ-
Á‹ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Û˘ÌÊÒÓÔ˘, Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÌÂ-
Ù¿ Î·È ÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ QIS3 ÂÎÙÈÌ¿ ˆ˜ ̄ ÚÂÈ-
¿˙ÂÙ·È ‚ÂÏÙ›ˆÛË. ∏ ·Ó¿Ù˘ÍË Ù¤ÙÔÈˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ
Î·È Ë ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÓfi˜ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ˘„ËÏ‹˜ ÔÈfiÙË-
Ù·˜ Ô‰ËÁÔ‡Ó ÛÂ ̄ ·ÌËÏfiÙÂÚÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜
ÌÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜. ¶·ÚfiÏ· ·˘Ù¿,
fiˆ˜ ı· ·Ó·ÊÂÚıÂ› ·Ú·Î¿Ùˆ, Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÁÈ· Î·-
ÓÔÓÈÛÙÈÎfi arbitrage ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÛÂ Î¿ÔÈÔ ‚·ıÌfi. 

™Â ÚÒÙÔ ÛÙ¿‰ÈÔ ı· ‹Ù·Ó ¯Ú‹ÛÈÌÔ Ó· ‰ÈÂÚÂ˘ÓË-
ıÔ‡Ó ÔÈ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ Basel II ÛÙÔ
‡„Ô˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ. ¶ÔÏÏ¤˜ ¤ÚÂ˘ÓÂ˜
‚·ÛÈ˙fiÌÂÓÂ˜ ÛÂ ÚÔÛÔÌÔÈÒÛÂÈ˜ Î·È ÂÈ‰ÈÎ¤˜ ÌÂÏ¤ÙÂ˜
Î·Ù·Ï‹ÁÔ˘Ó ÛÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· ˆ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘
¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ˆ˜ “ÌÂÁ¿ÏÂ˜ Î·È ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓÂ˜” ı·
¤¯Ô˘Ó Ì›· Î·ı·Ú‹ ÌÂ›ˆÛË ÛÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹-
ÛÂÈ˜(6). ∞ÓÙ›ıÂÙ· ¤Ó·˜ ÌÂÁ¿ÏÔ˜ ·ÚÈıÌfi˜ ÙÚ·Â˙ÒÓ ı·
·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÂÈ Ì›· ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·-
ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ. ∞˘Ù‹ Ë Èı·Ó‹ ÂÍ¤ÏÈÍË ÂÍËÁÂ›Ù·È
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(4) Llewellyn (2001).
(5) ∏ Basel II Â›Ó·È Ì›· ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ‹ Â˘Î·ÈÚ›· ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ·Ó·-
Ù‡ÍÔ˘Ó ¤Ó· ÔÏÔÎÏËÚˆÌ¤ÓÔ Ï·›ÛÈÔ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙË˜ ·fi‰ÔÛË˜ ̆ Ô-
ÏÔÁÈÛÌ¤ÓË˜ ÌÂ ‚¿ÛË ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ (enterprise-wide risk-adjusted
performance measurement-RAPM). µÏ¤Â Û¯ÂÙÈÎ¿ Marshall C. (2003).   
(6) ™ÙÔ Westlake (2002) ÂÎÙÈÌ¿Ù·È ˆ˜ Ë ÌÂ›ˆÛË ÛÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ı· Â›Ó·È ÌÂÙ·Í‡ 20-30%. ∂›ÛË˜ ÚfiÛÊ·ÙË ÌÂÏ¤ÙË ÙÔ˘
Mercer Oliver Wyman ˘ÔÛÙËÚ›˙ÂÈ ˆ˜ ÔÈ 30 ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ·ÌÂÚÈ-
Î·ÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ÌÔÚÔ‡Û·Ó Ó· ÌÂÈÒÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ 10-15%, ÂÓÒ ÁÈ· ÙÈ˜ 30 ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÂ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ ÂÎÙÈÌ¿Ù·È ˆ˜ ı· ·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘Ó ·ÌÂÙ¿‚ÏËÙÂ˜. ∫‡ÚÈÔ˜ Ïfi-
ÁÔ˜ ÙË˜ ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË˜ ·˘Ù‹˜ Â›Ó·È Ë ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹ ÊÈÏÔÛÔÊ›·
ÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎÒÓ Î·È Â˘Úˆ·˚-
ÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.  

∆ƒ∞¶∂∑π∫∞ £∂ª∞∆∞



·fi ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÔÈ ÌÂÁ¿ÏÔÈ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ› ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÔ›: ·) Â›Ó·È ¤ÙÔÈÌÔÈ Ó· ̆ ÈÔıÂÙ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓÂ˜
ÚÔÛÂÁÁ›ÛÂÈ˜ Ô˘ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ Ë Basel II ÛÙËÓ ·Ó¿Ï˘-
ÛË, Ì¤ÙÚËÛË Î·È ÛÙ¿ıÌÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ‚) ¤¯Ô˘Ó ÙËÓ
Â˘¯¤ÚÂÈ· Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó Î¿ıÂ ÂÚÁ·ÏÂ›Ô ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË˜ Î·È ÌÂ›ˆÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, Á) ÌÔÚÔ‡Ó Ó·
ÚÔ‚Ô‡Ó ÛÂ ·ÏÏ·Á‹ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎÔ‡ Û¯Â‰È·ÛÌÔ‡, ·Ó·-
‰È¿ÚıÚˆÛË ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ‹ Î·È ·ÏÏ·Á‹ ÙË˜ ‰È¿Ú-
ıÚˆÛË˜ ÙˆÓ ÚÔÛÊÂÚfiÌÂÓˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ
‚·ÛÈ˙fiÌÂÓÔÈ ÛÂ ˘Ô‰Â›ÍÂÈ˜ ·Ó·Ï˘ÙÒÓ Ô˘ ‚ÔËıÔ‡Ó
ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ÂÏ·¯ÈÛÙÔÔÈÔ‡Ó ÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜(7) (risk-pillar strategists). ∞˘Ù‹ Ë ÌÂ›ˆÛË
ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ı· ·Ô‰ÂÛÌÂ‡ÛÂÈ ÎÂ-
Ê¿Ï·È·, Ù· ÔÔ›· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈËıÔ‡Ó ÛÂ
Ó¤Â˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ Î·È ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ÂÚÁ·Û›Â˜, ÂÓÈÛ¯‡Ô-
ÓÙ·˜ ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ·Í›· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. ª›· Ù¤ÙÔÈ·
ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ÂÈ‚Â‚·ÈÒÓÂÙ·È Î·È ·fi Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·-
Ù· ÙÔ˘ QIS3 ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜. 

∏ ·ÚÔ˘Û›· ÙÚÈÒÓ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎÒÓ ÌÂıfi‰ˆÓ ÁÈ·
ÙÔÓ ̆ ÔÏÔÁÈÛÌfi ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜, Ô˘ ÂÌ-
Ê·Ó›˙Ô˘Ó ‰È·ÊÔÚ¿ ÛÙÔ ‚·ıÌfi Â˘·ÈÛıËÛ›·˜ ˆ˜ ÚÔ˜
ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ, Î·È Ù· ÍÂ¯ˆÚÈÛÙ¿ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ Î¿ıÂ
ÙÚ¿Â˙·˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ‰È·-
ÙËÚÔ‡Ó ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÁÈ· Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi arbitrage.
∂Ê·ÚÌfi˙ÔÓÙ·˜ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÙˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ ‰È·‚·ı-
Ì›ÛÂˆÓ (Internal ratings-based approach - πRµ), Ô˘
Â›Ó·È ÈÔ Â˘·›ÛıËÙË ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ(8), Ë ÙÚ¿Â-
˙· Ô˘ ‰ÂÓ Â˘ÓÔÂ›Ù·È ·fi ÙÈ˜ ‰È·‚·ıÌ›ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÛÙÔÈ-
¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ı· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÂÈ ̆ „ËÏfiÙÂÚÂ˜ ÎÂ-
Ê·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ·fi ·˘Ù¤˜ Â¿Ó ÂÊ¿ÚÌÔ˙Â ÙËÓ
Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô (standardised approach)
(ÈÛ¯‡ÂÈ Î·È ·ÎÚÈ‚Ò˜ ÙÔ ·ÓÙ›ıÂÙÔ). AÚ· ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜
Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ¯·ÌËÏ‹˜ ‰È·‚¿ıÌÈ-
ÛË˜, Ô˘ ÛËÌ·›ÓÂÈ ˆ˜ ‰È·ÙÚ¤¯Ô˘Ó Î·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ
ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ, ı· ÂÈÏ¤ÍÔ˘Ó ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË
Ì¤ıÔ‰Ô, ·ÊÔ‡ Ô‰ËÁÂ› ÛÂ ¯·ÌËÏfiÙÂÚÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜. ™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ Ë ÙÚ¿Â˙· Â›Ó·È ÈÔ
Û‡Á¯ÚÔÓË, ¤¯ÂÈ ÙÔ Î›ÓËÙÚÔ Ó· ·Ó·‰È·ÚıÚÒÛÂÈ ÙÔ ̄ ·Ú-
ÙÔÊ˘Ï¿ÎÈfi ÙË˜, Î˘Ú›ˆ˜ ÌÂ “Î·Ï‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜” ÛÙÔÈ-
¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, ÛÂ ·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÏÈÁfiÙÂÚÔ ÂÍÂ-
ÏÈÁÌ¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, Ô˘ ı· ¤¯Ô˘Ó ÙÔ Î›ÓËÙÚÔ Ó· ¯ÚË-
ÛÈÌÔÔÈÔ‡Ó ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô(9). §·Ì‚¿ÓÔ-

ÓÙ·˜ ˘fi„Ë fiÙÈ Ë ÙÚ¿Â˙· Ô˘ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ› ÙËÓ IRB

Ì¤ıÔ‰Ô Â›Ó·È ÈÎ·ÓfiÙÂÚË ÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È
ÛÙËÓ ·ÔÚÚfiÊËÛË ̇ ËÌÈÒÓ ·fi ·˘Ù‹ Ô˘ ̄ ÚËÛÈÌÔÔÈ-
Â› ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË, ÙfiÙÂ ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÙÔ Ê·ÈÓfiÌÂ-
ÓÔ ÙÔ˘ “clientele effect” Î·È Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›-
Ù·È ¤ÓÙÔÓÔ Úfi‚ÏËÌ· ÌË ¿ÚÈÛÙË˜ Î·Ù·ÓÔÌ‹˜ fiÚˆÓ
(˘„ËÏfi˜ ‚·ıÌfi˜ Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÚÔÂÚ¯fi-
ÌÂÓÔ˜ ·fi ¯·ÌËÏ‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈ-
ÎÔ‡) ÛÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ (Î˘Ú›ˆ˜ ÛÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›-
Â˜) Î·È ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÛÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·(10) .

2.2. ∏ ÂÈı·Ú¯›· ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ Î·È ÔÈ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ› ·ÍÈÔ-
ÏfiÁËÛË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜

√È ÙÚ¿Â˙Â˜ ÁÈ· Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÔ˘Ó ÙËÓ IRB Ì¤ıÔ‰Ô Ú¤-
ÂÈ Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ‰ÈÎ¤˜ ÙÔ˘˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Î·È
ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÁÈ· ÙË ‰È·‚¿ıÌÈÛË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡. ™Â ·˘Ùfi ÙÔ ÛËÌÂ›Ô ÂÈÛ¤Ú¯ÂÙ·È Ô Î›Ó‰˘-
ÓÔ˜ ÁÈ· “gaming and manipulation”(11) ÛÙÈ˜ ‰È·‚·ıÌ›-
ÛÂÈ˜ (˘ÔÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡), Ô
ÔÔ›Ô˜ ÌÔÚÂ› Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÂ› ÌÂ ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›·
ÂÔÙÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘ Î·È ÙËÓ ÂÈı·Ú¯›· ·ÁÔÚ¿˜(12).
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(7) Blount and Daigle (2002).
(8) ∂›ÛË˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› ˆ˜ ·Ó·Ï‡ÛÂÈ˜ Â˘·ÈÛıËÛ›·˜ ÛÙËÓ
ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓË IRB Ì¤ıÔ‰Ô ¤¯Ô˘Ó ‰Â›ÍÂÈ ˆ˜ ÙÔ PD (Î·È fi¯È ÙfiÛÔ ÔÈ ·-
Ú¿ÌÂÙÚÔÈ LGD Î·È M) ÂËÚÂ¿˙ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜
ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.
(9) ∂›Ó·È ÔÏ‡ Èı·ÓfiÓ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ Â›Ó·È ÈÎ·Ó¤˜ Ó· ÂÊ·ÚÌfi-
ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ IRB ÌÂıfi‰Ô˘˜, Ó· ÂÈÏ¤ÍÔ˘Ó Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÔ˘Ó ÙËÓ Ù˘ÔÔÈË-
Ì¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô Î·È ·Ú¿ÏÏËÏ· Ó· ‰ÔÎÈÌ¿˙Ô˘Ó ÙÈ˜ IRB ÌÂıfi‰Ô˘˜ (ˆÚ›-
Ì·ÓÛË ‚¿ÛÂˆÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ, Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÌÂÙÚ‹ÛÂˆÓ ÛÂ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜
Û˘Óı‹ÎÂ˜ Î.Ï.). ∞˘Ù‹ Ë ÂÈÏÔÁ‹ fiÌˆ˜ ı· ¤¯ÂÈ Î·È ̆ „ËÏfiÙÂÚÔ ÎfiÛÙÔ˜. 
(10) Kupiec (2001). ™ÙÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ¿ÚıÚÔ ·Ó·Ï‡ÔÓÙ·È ‰È¿ÊÔÚ· ı¤-
Ì·Ù· Ô˘ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÔÓÙ·È ÛÙËÓ ÂÍ¤Ù·ÛË ‰È·ÎÚ›‚ˆÛË˜ (calibration
test). ∂ÍÂÙ¿˙ÂÈ ÛËÌÂ›· Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ·) Û¯¤ÛË ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··È-
Ù‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ˘„ËÏ‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È IRB
Ì¤ıÔ‰Ô, ‚) Û¯¤ÛË Ì¤ÙÚËÛË˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ Î·È ÂÂÓ-
‰˘ÙÈÎ‹˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ - ‰È¿ÚÎÂÈ·˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ - ÔÓÔÌ·-
ÛÙÈÎ‹ ·Í›· ÈÛÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂˆÓ  - ·ÔıÂÌ·ÙÈÎ¿ ÁÈ· ÂÈÛÊ·Ï‹ ‰¿ÓÂÈ·. 
(11) ™ÙÔ Lucas (2001) ·ÍÈÔÏÔÁÂ›Ù·È Ë Ú·ÎÙÈÎ‹ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ˘Ô-
‰ÂÈÁÌ¿ÙˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È
‰È·ÈÛÙÒÓÂÙ·È ˆ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ¯·ÌËÏfiÙÂÚ· Â›Â-
‰· ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ·ÁÔÚ¿˜ ·fi Ù· Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¿ Â›Â‰·. 
(12) Benink and Wihlborg (2002).



∂›ÛË˜ ‰È·Ù˘ÒÓÔÓÙ·È ·ÓËÛ˘¯›Â˜ ˆ˜ ÔÈ ÚÔÙÂÈÓfi-
ÌÂÓÂ˜ Ì¤ıÔ‰ÔÈ ·Ó¿Ï˘ÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘
ı· Ô‰ËÁ‹ÛÔ˘Ó ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÙÔÌ¤·: ·) ÛÂ Ì›· ÂÓÈ·›·
ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË (Ì¤ÙÚËÛË) ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È
‚) ÛÂ Ì›· ÂÓÈ·›· ÌÂıÔ‰ÔÏÔÁ›· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡-
ÓÔ˘. ∞˘Ù¤˜ ÔÈ ‰‡Ô Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Ô‰ËÁ‹ÛÔ˘Ó
ÛÂ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ Û˘ÛÙËÌÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. 

™ÙÔ ›‰ÈÔ Ï·›ÛÈÔ Ú¤ÂÈ Ó· ‰ÈÂÚÂ˘ÓËıÂ› Ò˜ ı·
ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô Ó¤Ô˜ ÚfiÏÔ˜ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÒÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜, ÔÈ
ÔÔ›ÔÈ ı· ·Ú¤¯Ô˘Ó ÙË ‰È·‚¿ıÌÈÛË ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, ¯ˆ-
ÚÒÓ Î.Ï.(13). √ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi Ì›· Î·Ù¿-
ÛÙ·ÛË, ÛÙËÓ ÔÔ›·: ·) ÔÈ ¯·ÌËÏ‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ‰·ÓÂÈÔ-
Ï‹ÙÂ˜ ı· ÚÔÛ·ı‹ÛÔ˘Ó Ó· ·ÏÏ¿ÍÔ˘Ó ÙË Û˘ÌÂÚÈ-
ÊÔÚ¿ ÙÔ˘˜, ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ Ó· ÂÍ·ÛÊ·Ï›ÛÔ˘Ó ıÂÙÈÎ‹ ‰È·-
‚¿ıÌÈÛË, ·Ó Î·È ı· ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ‰·ÓÂÈÔÏ‹ÙÂ˜ ˘„Ë-
ÏÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜(14), ‚) ÔÈ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ›
·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ‰ÂÓ ı· ·Ú¤¯Ô˘Ó Â·ÚÎÂ›˜ ÏËÚÔÊÔ-
Ú›Â˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ÙˆÓ ‰·ÓÂÈÔÏËÙÒÓ Î·È
‰ÂÓ ı· ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÔÓÙ·È ÛÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ ÌË ·Ó·-
ÌÂÓfiÌÂÓˆÓ Û˘ÛÙËÌÈÎÒÓ ÎÚ›ÛÂˆÓ(15). ∂›ÛË˜ Ú¤ÂÈ
Ó· ÙÔÓÈÛÙÂ› fiÙÈ Ë ‰˘ÛÎÔÏ›· Ì¤ÙÚËÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÂÓfi˜ ÛÙÔÈ¯Â›Ô˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, Ë ·˘ÍËÌ¤ÓË
ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ‰È·‚·ıÌ›ÛÂˆÓ ·fi ÙÔ˘˜ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÔ‡˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ Î·È Ë ÌÂÙ·‚ÔÏ‹ ÙÔ˘ Û¯ÂÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ-
‰‡ÓÔ˘ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÏfiÁˆ ÙˆÓ È-
ÛÙˆÙÈÎÒÓ ·Ú·ÁÒÁˆÓ, ÙË˜ ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË˜ Î.Ï. ÌÔ-
ÚÔ‡Ó Ó· Ô‰ËÁ‹ÛÔ˘Ó ÛÂ Û˘ÛÙËÌÈÎ¤˜ ‰È·Ù·Ú·¯¤˜(16). 

√ ÚfiÏÔ˜ ÙË˜ ÂÈı·Ú¯›·˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ı· ‰ËÌÈÔ˘Ú-
Á‹ÛÂÈ Î›ÓËÙÚ· ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ÂÓ‰˘Ó·ÌÒÛÔ˘Ó ÙËÓ
·ÍÈÔÏfiÁËÛË Î·È ÙËÓ ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ·fiÏ˘ÙˆÓ ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ Î·È ÙˆÓ Û¯ÂÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, ÌÂ Û˘Ó¤ÂÈ· ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙÂÚË
Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÙˆÓ fiÚˆÓ. ∆Ô Ó¤Ô Û‡ÌÊˆÓÔ ÚÔ˜ ÙÔ ·-
ÚfiÓ ‰ÂÓ ·Ú¤¯ÂÈ ¤Ó·Ó ÈÛ¯˘Úfi ÌË¯·ÓÈÛÌfi ÁÈ· ÙË ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ÂÈı·Ú¯›·˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜. ∏ ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË
Î·È Ë ‰È·Ê¿ÓÂÈ· ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÂÓÂÚ-
ÁÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ÙËÓ ÂÈı·Ú¯›· ·ÁÔÚ¿˜, ·Ó ‰ÂÓ ˘¿Ú¯ÂÈ
¤Ó·˜ ·ÚÈıÌfi˜ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÌÂ ÈÛ¯˘Ú¿ Î›ÓËÙÚ· Ó· ·ÍÈÔ-
ÏÔÁ‹ÛÔ˘Ó ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, fiˆ˜ ÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜
ÛÂ Ù›ÙÏÔ˘˜ ÌÂÈˆÌ¤ÓË˜ ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜(17). 

™ËÌ·ÓÙÈÎfi ÚfiÏÔ ÛÙËÓ ÂÈÙ˘¯›· ÙˆÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ ¤¯ÂÈ Ë

‰ÔÌ‹ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ˆ˜
ÚÔ˜ ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô Î·È ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ(18). √È
·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÌÂ
ÛÎÔfi ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÛÂ ¤Ó· ÂÚÈ-
‚¿ÏÏÔÓ ÌÂ ̆ „ËÏÔ‡˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÔÓÙ·È: ·) ÛÙË
‰ÔÌ‹ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ ÌÂ Â˘ÎÚÈÓ‹ ‰È·¯ˆÚÈÛÌfi ·ÚÌÔ‰ÈÔÙ‹-
ÙˆÓ, ‚) ÛÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙˆÓ ‰ÈÂ˘ı˘ÓÙÒÓ (non-
executive) ÛÙÔ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎfi Û˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ, Á) ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘Ú-
Á›· ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙÔ˘ ÂÏÂÁÎÙÈÎÔ‡ Û˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘, ‰) ÛÙÔÓ
Â·ÚÎ‹ ¤ÏÂÁ¯Ô ÁÈ· ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ Ô˘ ·ÊÔ-
ÚÔ‡Ó ÙËÓ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ̂ ˜ ÚÔ˜ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡-
ÓÔ˘˜, Â) ÛÙËÓ Â˘ÎÚÈÓ‹ È‰ÈÔÎÙËÛÈ·Î‹ ‰ÔÌ‹ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜,
ÛÙ) ÛÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ‰ÔÌ‹ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›
ÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡-
ÓˆÓ ÙË˜, Î·È ̇ ) ÛÙËÓ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË Î·È ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË
ÙˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ·Ó¿Ï˘ÛË˜ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. 

™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ Ì›· ÚfiÙ·ÛË(19) Ô˘ ‰È·Ù˘ÒıËÎÂ Â›Ó·È fiÙÈ
ÔÈ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈÎÂÓÙÚˆıÔ‡Ó Â-
ÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÛÙË ‰ÔÌ‹ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜
ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, Î¿ÓÔÓÙ·˜ ÙÔ˘˜ ÌÂÙfi¯Ô˘˜ Î·È ÙÔ ‰ÈÔÈÎË-
ÙÈÎfi Û˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ˘Â‡ı˘Ó· fiÚÁ·Ó· ÁÈ· ÙËÓ ¿ÛÎËÛË
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜-ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜. √È
ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Û˘Ó‹ıˆ˜ Û˘ÓÂÚÁ¿˙ÔÓÙ·È ÌÂ Ù· fiÚÁ·-
Ó· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ Î·È ÔÏ‡ Û¿ÓÈ· ÌÂ Ù· ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ¿ Û˘Ì-
‚Ô‡ÏÈ· Î·È ÙÔ˘˜ ÌÂÙfi¯Ô˘˜, ·ÊÔ‡ ‰ÂÓ ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È fiÚ-
Á·Ó· ÏÔÁÔ‰ÔÛ›·˜. ∞Ú· Ë ·ÚÔ‡Û· ‰ÔÌ‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓË-
ÛË˜ ‰ÂÓ ÚÔˆıÂ› ÙËÓ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ ÌÂÙ·-
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(13) °È· ÌÈ· ·Ó¿Ï˘ÛË ÙÔ˘ ÚfiÏÔ˘ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ‚Ï¤Â ÙÔ
Û¯ÂÙÈÎfi ·ÊÈ¤ÚˆÌ· ÛÙÔ Journal of Banking and Finance (2001), Vol. 25.
(14) √È ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· Â›Ó·È ÈÔ ·˘ÛÙËÚ¤˜ ÌÂ ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È ı· ··È-
ÙÔ‡Ó Î·Ï‡ÙÂÚË ‰È·Ê¿ÓÂÈ· ÛÙ· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ.
(15) Honohan (2001).
(16) ™ÙÔ Amato and Furfine (2003) ˘ÔÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ ÔÈ ·ÍÈÔÏÔÁ‹-
ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ·fi ÙÔ˘˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÈÛÙÔÏË-
ÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ ‰ÂÓ ÌÂÙ·‚¿ÏÏÔÓÙ·È Û˘¯Ó¿. ∂ÎÙÈÌ¿Ù·È fiÌˆ˜ fiÙÈ ÔÈ
ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÛÙÈ˜ ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂÈ˜ Â›Ó·È ˘ÂÚÂÎÙÈÌËÌ¤ÓÂ˜ ÛÂ ÂÚÈfi‰Ô˘˜
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·Ó¿Î·Ì„Ë˜ Î·È ̆ ÔÂÎÙÈÌËÌ¤ÓÂ˜ ÛÂ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Î¿Ì„Ë.
(17) ™ÙÔ Benink and Wihlborg (2002) ·Ó·Ï‡ÔÓÙ·È Ë Û¯¤ÛË ÌÂÙ·Í‡
ÂÈı·Ú¯›·˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ Î·È ̄ Ú¤Ô˘˜ ÌÂÈˆÌ¤ÓË˜ ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜, Î·È ÔÈ
·‰˘Ó·Ì›Â˜ Ô˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ·˘ÙfiÓ ÙÔ ÌË¯·ÓÈÛÌfi. 
(18) Llewellyn (2001).
(19) Mayes and Passamonti (2003).
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Í‡ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜, ÌÂÙfi¯ˆÓ Î·È ÂÔÙÈÎ‹˜ ·Ú¯‹˜. √È ÂÔ-
ÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Ú¤ÂÈ Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹
Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙÔ˘˜ ÌÂÙfi¯Ô˘˜ Î·È Ù· Ì¤ÏË ÙˆÓ ‰ÈÔÈÎË-
ÙÈÎÒÓ Û˘Ì‚Ô˘Ï›ˆÓ, ÂÓËÌÂÚÒÓÔÓÙ·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ·Ó·Ï‡ÛÂÈ˜
ÙÔ˘˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÙÚ¿Â˙· ÌÂ ÛÎÔfi ÙËÓ ¤ÁÎ·ÈÚË
Ï‹„Ë ‰ÈÔÚıˆÙÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ. ™ËÌ·ÓÙÈÎfi ÚfiÏÔ ÁÈ· ÙË
Ï‹„Ë Ù¤ÙÔÈˆÓ Ì¤ÙÚˆÓ ı· ¤¯ÂÈ Ë Â·ÚÎ‹˜ ÏËÚÔÊfiÚË-
ÛË ÙÔ˘ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎÔ‡ Û˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È Ë
‡·ÚÍË ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ. ªÂ Ì›· Ù¤ÙÔÈ· ‰ÔÌ‹ ÔÈ ÂÔÙÈÎ¤˜
·Ú¯¤˜ ˘ÔÛÙËÚ›˙Ô˘Ó Ù· ÂÔÙÈÎ¿ Î·ı‹ÎÔÓÙ· ÙˆÓ ÌÂ-
Ùfi¯ˆÓ Î·È ÌÂÏÒÓ ÙˆÓ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎÒÓ Û˘Ì‚Ô˘Ï›ˆÓ.  

∞fi ÙËÓ ·Ú·¿Óˆ ·Ó¿Ï˘ÛË ÚÔÎ‡ÙÂÈ fiÙÈ ı·
‹Ù·Ó ıÂÌÈÙ‹ Ë Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÂÓfi˜ ‰ÈÂ˘ı˘ÓÙÈÎÔ‡ ÛÙÂÏ¤¯Ô˘˜
˘Â‡ı˘ÓÔ˘ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË, ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË Î·È Ù· Û˘-
ÛÙ‹Ì·Ù· ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÛÙÔ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎfi Û˘Ì-
‚Ô‡ÏÈÔ. ∂›ÛË˜, ÛÂ ÔÏÏ¤˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ë ÂÙ·ÈÚÈÎ‹
‰È¿ÚıÚˆÛË ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ (.¯. Ë ÙÚ¿Â˙· ÌÔÚÂ› Ó·
·Ó‹ÎÂÈ ÛÂ ¤Ó· ÌÂÁ¿ÏÔ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÔÚÁ·ÓÈÛÌfi)
ÌÔÚÂ› Ó· ÚÔÎ·Ï¤ÛÂÈ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ·Ó·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹˜
‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ .¯. ‰·ÓÂÈÔ‰fiÙËÛË ÌÂ ÌË ·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎ¿
ÎÚÈÙ‹ÚÈ·, ·ÓÂ·ÚÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ‹ Î·È ·fiÎÚ˘-
„Ë ÙË˜ ÂÈÛÊ·ÏÔ‡˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ı¤ÛË˜. 

™ÙÔ ÛËÌÂ›Ô ·˘Ùfi Ú¤ÂÈ Ó· ‰ÈÂÚÂ˘ÓËıÂ› Ò˜ ÂË-
ÚÂ¿˙ÂÙ·È Ô ËıÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ Ô˘ ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜.
¶ÚÒÙÔÓ, Ú¤ÂÈ Ó· ÙÔÓÈÛÙÂ› fiÙÈ Ô ËıÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜
ÌÂÈÒÓÂÙ·È ·fi ÙË ÛÙÈÁÌ‹ Ô˘ ÙÔ Î›ÓËÙÚÔ ÁÈ· ·ÔÙÂÏÂ-
ÛÌ·ÙÈÎ‹ ‰ÈÔ›ÎËÛË Î·È ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË ·fi ÙÈ˜ ÂÛˆ-
ÙÂÚÈÎ¤˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Î·È ÙÔ˘˜ ÌÂÙfi¯Ô˘˜ ÂÓÈÛ¯‡ÂÙ·È.
¢Â‡ÙÂÚÔÓ, ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ÚfiÏÔ ¤¯ÂÈ Ô ÙÚfiÔ˜ ·ÓÙ›‰Ú·ÛË˜
ÙˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÙÂÏÈÎ¿ Ë
ÙÚ¿Â˙· ·ÔÙ‡¯ÂÈ ÛÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹˜
‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ Î·È ‚ÚÂıÂ› ÛÂ ‰˘Û¯ÂÚ‹ ı¤ÛË. ∂›ÛË˜
˘ÔÛÙËÚ›˙ÂÙ·È fiÙÈ ¤Ó· Ï·›ÛÈÔ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹-
ÛÂˆÓ ÈÔ Â˘·›ÛıËÙÔ ÛÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ÌÔÚÂ› Ó· ÂÓ‰˘Ó·-
ÌÒÛÂÈ ÙËÓ ÂÈı·Ú¯›· ÛÂ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ÚÔÛ·ıÔ‡Ó
Ó· ÂÎÌÂÙ·ÏÏÂ˘ÙÔ‡Ó ÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ‘‰›¯Ù˘
·ÛÊ·ÏÂ›·˜’ (Û˘Ó‹ıˆ˜ ÈÛ¯‡ÂÈ ÁÈ· ¤Ó· ÌÈÎÚfi ·ÚÈıÌfi
ÙÚ·Â˙ÒÓ ÌÂ ¯·ÌËÏ‹ ÎÂÊ·Ï·ÈÔÔ›ËÛË). ∞ÓÙÈı¤Ùˆ˜ Ô
ËıÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÌÔÚÂ› Ó· ·˘ÍËıÂ› ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË
Ô˘ Ù· Î›ÓËÙÚ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÁÈ· ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË
ÙË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ‰·ÓÂÈÔÏËÙÒÓ ·Ô-
‰˘Ó·ÌˆıÔ‡Ó, ÏfiÁˆ ÙÔ˘ ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ‡ ÚfiÏÔ˘ ÙˆÓ ÔÚÁ·-

ÓÈÛÌÒÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜, ÙÔ˘
˘„ËÏÔ‡ ÎfiÛÙÔ˘˜ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜ Î·È ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔ-
Á‹˜ ÌÈ·˜ ÂÓÈ·›·˜ ÌÂıfi‰Ô˘ Ì¤ÙÚËÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ
·fi ÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·.

™˘ÌÂÚ·ÛÌ·ÙÈÎ¿, ÙÔ Ó¤Ô Û‡ÌÊˆÓÔ ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÂ
¤Ó· Ï·›ÛÈÔ ÂÔÙÂ›·˜ Ô˘ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È ÛÂ Â›ÛË-
ÌÔ˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜, ÂÓÒ ÂÈÛ¿ÁÂÈ Â›ÛËÌ· Ï¤ÔÓ ÙËÓ ·Ú¯‹
ÙË˜ ÂÈı·Ú¯›·˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜. ∞Ó ÙÂÏÈÎ¿ ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ
‰È·ÌÔÚÊˆıÂ› ÛÂ ¤Ó·Ó ·˘ÛÙËÚ¿ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi ÌË¯·ÓÈ-
ÛÌfi, ÙfiÙÂ Ô ÚfiÏÔ˜ ÙÔ˘ ÌË¯·ÓÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ, ÔÈ
·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË Î·È Ë ÏÂÈÙÔ˘Ú-
Á›· ÙË˜ ÂÈı·Ú¯›·˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ‰ÂÓ ı· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÔ˘Ó
·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ¿. ∞ÓÙ›ıÂÙ·, ·Ó ÙÔ Î›ÓËÙÚÔ ·Ú·ÎÔ-
ÏÔ‡ıËÛË˜ Î·È ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙË˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â-
˙·˜ ·fi ÙÔ˘˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ ÂÓÈÛ¯‡ÂÙ·È,
ÙfiÙÂ Ë ·Ó¿ÁÎË ÁÈ· ·˘ÛÙËÚ‹ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ‹ ÂÔÙÂ›·
ÌÂÈÒÓÂÙ·È Î·È ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÔ˘Ó ÛÂ Ì›·
‰È·‰ÈÎ·Û›· ·˘ÙÔÚÚ‡ıÌÈÛË˜ (self-regulation).

3. ¢È·¯Â›ÚÈÛË Î·È ‰È¿ÚıÚˆÛË ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘-
Ï·Î›Ô˘ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ

√ˆ˜ ¤¯ÂÈ ÚÔ·Ó·ÊÂÚıÂ›, ÔÈ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ Â›Ó·È ÈÔ
Â˘·›ÛıËÙÂ˜ ·fi ÙË˜ ÈÛ¯‡Ô˘Û·˜ ÌÂıfi‰Ô˘, ÂÊ·ÚÌfi˙Ô-
ÓÙ·˜ Â›ÙÂ ÙË Ó¤· Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô Â›ÙÂ ÙÈ˜ IRB

ÌÂıfi‰Ô˘˜(20). ∆Ô ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÙË˜ Â˘·ÈÛıËÛ›·˜ ˆ˜ ÚÔ˜
ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ÌÔÚÂ› Ó· ‰È·Ù·Ú¿ÍÂÈ ÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿
ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÌÈ·˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜
‡ÊÂÛË˜, Ë ÔÔ›· ı· ¤¯ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÛÙÔ
Û¯Â‰È·ÛÌfi Î·È ÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ. ™˘-
ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ı· ·Ú·ÙËÚËıÔ‡Ó ¤ÓÙÔÓÂ˜ ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂÈ˜
ÛÙÈ˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ¤˜ Î·È ÂÍˆÙÂÚÈÎ¤˜ ‰È·‚·ıÌ›ÛÂÈ˜ Î·Ù¿
ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÂÓfi˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Î‡ÎÏÔ˘ Ô˘ ı· Ô‰ËÁ‹-
ÛÂÈ ÛÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ ÎÂ-
Ê·Ï·›ˆÓ. ∫¿ÙÈ Ù¤ÙÔÈÔ ı· ·Ó·ÁÎ¿ÛÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó·
·ÛÎ‹ÛÔ˘Ó ÂÚÈÔÚÈÛÙÈÎ‹ ÈÛÙˆÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ (ÂÚÈÔ-
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(20) ™ÙÔ Jorion (2002) ·Ó·Ï‡ÂÙ·È Ò˜ Ù· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ·Ó¿Ï˘ÛË˜ ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ ÌÂ ·˘ÍËÌ¤ÓË Â˘·ÈÛıËÛ›· Ú¤ÂÈ Ó· ÂÚÈ¤¯Ô˘Ó ÌË¯·ÓÈÛÌÔ‡˜
ÂÍÔÌ¿Ï˘ÓÛË˜. 



ÚÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ÈÛÙÒÛÂˆÓ ÏfiÁˆ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ -
regulatory credit crunch). MÂ ·˘Ùfi ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÂÚÈÔ-
Ú›˙ÂÙ·È Ë ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ· ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ(21) Î·È ÂÓÈÛ¯‡ÂÙ·È Ë Î˘ÎÏÈÎfiÙËÙ· ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜
(pro-cyclicality effect)(22), ·ÊÔ‡ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ·ÓÙÈ-
‰Ú¿ÛÔ˘Ó ÌÂ ÙËÓ ›‰È· Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ·
ÙˆÓ Î˘ÎÏÈÎÒÓ ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂˆÓ(23). 

∂ÈÏ¤ÔÓ Ô ˘„ËÏfi˜ ‚·ıÌfi˜ ÙË˜ Â˘·ÈÛıËÛ›·˜ ı·
·Ôı·ÚÚ‡ÓÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ÂÂÓ‰‡Ô˘Ó ÛÂ ÛÙÔÈ-
¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÌÂ Û¯ÂÙÈÎ¿ ̆ „ËÏfi Î›Ó‰˘ÓÔ Î·Ù¿ ÙË
‰È¿ÚÎÂÈ· ÔÏfiÎÏËÚÔ˘ ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Î‡ÎÏÔ˘, ·Ô-
‰˘Ó·ÌÒÓÔÓÙ·˜ ÙËÓ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÙË
‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ Î·È ÙËÓ Î·Ù·-
ÓÔÌ‹ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ·˘Ù‹ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi
ÚfiÏÔ ı· ¤¯Ô˘Ó ÙÔ Â‡ÚÔ˜ ¯Ú‹ÛË˜ ÙˆÓ ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ÌÂ›ˆ-
ÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, Ë ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙË-
Ù· ·˘ÙÒÓ, Ô ‚·ıÌfi˜ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË˜ ÙË˜ ÌÂ›ˆÛË˜ ÙÔ˘
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Î·È ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘˜. ÀÔÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ Ë Ì¤ıÔ‰Ô˜ ÙË˜
ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË˜ ı· ÂËÚÂ·ÛÙÂ› ·ÚÓËÙÈÎ¿, ·Ó Î·È fi¯È ÛÂ
ÌÂÁ¿ÏÔ ‚·ıÌfi, ÂÓÒ ı· ÂËÚÂ·ÛÙÂ› ıÂÙÈÎ¿ Ë ¯Ú‹ÛË
ÙˆÓ ÂÁÁ˘‹ÛÂˆÓ Î·È ÂÍ·ÛÊ·Ï›ÛÂˆÓ. ∆· ÈÛÙˆÙÈÎ¿
·Ú¿ÁˆÁ· ı· ¤¯Ô˘Ó ÙÂÏÈÎ¿ ÈÔ Â˘¤ÏÈÎÙË ·ÓÙÈÌÂÙÒ-
ÈÛË ·fi fi,ÙÈ Â›¯·Ó ÌÂ ‚¿ÛË ÙÈ˜ ·Ú¯ÈÎ¤˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜. 

™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ Ë ÙÚ¿Â˙· ı¤ÛÂÈ ÛÙfi¯Ô ÙË
ÛÙ·ıÂÚ‹ ·fi‰ÔÛË ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ (Ì›· ÛÙÚ·-
ÙËÁÈÎ‹ ‚¤‚·È· Ô˘ ‰ÂÓ ÂÍ˘ËÚÂÙÂ› ÙËÓ ¿ÚÈÛÙË ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È Ù· Û˘ÌÊ¤-
ÚÔÓÙ· ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ) Î·È ·Ú·ÙËÚËıÂ› Ì›· ¤ÓÙÔÓË
·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÏfiÁˆ ÙË˜
Â˘·ÈÛıËÛ›·˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ, ÙfiÙÂ Ë ÙÚ¿Â˙·
ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ Î›ÓËÙÚÔ Ó· ·Ó·Ï¿‚ÂÈ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ
Î›Ó‰˘ÓÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘. ∞Ó Ë ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿Ú-
ÎÂÈ· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ıÂˆÚËıÂ› ¯·ÌËÏ‹, Ë ÙÚ¿Â˙·
Ô˘ ı· ÚÔÛ·ı‹ÛÂÈ Ó· ‰È·ÙËÚ‹ÛÂÈ ÙÔ ‰Â›ÎÙË ÎÂ-
Ê·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚfi, ı· Ú¤ÂÈ Ï¤ÔÓ
Ó· ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÂ› “ÂÈıÂÙÈÎ¿” Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈ-
ÎÔ‡. ∞˘Ùfi ÌÔÚÂ› Ó· ÛËÌ·›ÓÂÈ ÚÂ˘ÛÙÔÔÈ‹ÛÂÈ˜, Â-
ÚÈÔÚÈÛÙÈÎ‹ ÈÛÙˆÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ‹ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ È‰›ˆÓ
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÌÂ ˘„ËÏfi ÎfiÛÙÔ˜ (·fi ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙÔ˘
·ıËÙÈÎÔ‡). ∏ ÙÚ¿Â˙· ı· ̄ ÚÂÈ·ÛÙÂ› Ó· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ›
ÛÂ ¯·ÌËÏfiÙÂÚ· Â›Â‰· ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ Î·È ÛÂ ˘„ËÏfi-

ÙÂÚ· Â›Â‰· È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ‹ ¿ÏÏÔ˘ Â›‰Ô˘˜ ÎÂ-
Ê·Ï·›Ô˘. ∞Ó ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Â›Ó·È ̆ „Ë-
ÏfiÙÂÚÔ ·fi ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡, ÙfiÙÂ Ë Î·ÓÔÓÈÛÙÈ-
Î‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ‰È·Ù‹ÚËÛË˜ ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÛÂ
˘„ËÏ¿ Â›Â‰· ı· ÂÈÊ¤ÚÂÈ ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË ÛÙÔ Û˘ÓÔ-
ÏÈÎfi ÎfiÛÙÔ˜, Ë ÔÔ›· ı· Â›Ó·È ÂÌÊ·Ó‹˜ ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ(24).

∏ ÙÚ¿Â˙· ÛÂ ·˘Ùfi ÙÔ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÔ ÌÔÚÂ› Ó·
·ÓÙÈ‰Ú¿ÛÂÈ ÌÂ: ·) ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÓfi˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÔ‡
·Ôı¤Ì·ÙÔ˜, fiÙ·Ó ÂÈÎÚ·ÙÔ‡Ó Î·ÓÔÓÈÎ¤˜ ‹ Â˘ÓÔ˚-
Î¤˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ‹ ÙËÓ ÂÎÙ›ÌËÛË ÙˆÓ ÎÂ-
Ê·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ‚¿ÛÂÈ ÂÓfi˜ ÔÏ‡ ‰˘ÛÌÂ-
ÓÔ‡˜ ÛÂÓ·Ú›Ô˘. ª›· Ù¤ÙÔÈ· Ï‡ÛË ÌÔÚÂ› Ó· ÂÊ·Ú-
ÌÔÛÙÂ› Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÂÔÙÈÎ‹˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÂÏ¤Á¯Ô˘,
·ÏÏ¿ ÙÔ Î‡ÚÈÔ ÌÂÈÔÓ¤ÎÙËÌ· ·˘Ù‹˜ ÙË˜ Ï‡ÛË˜ Â›Ó·È
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(21) ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ÚfiÙÂÈÓÂ Ó¤Â˜, ÈÔ ÔÌ·Ï¤˜ Î·Ì‡ÏÂ˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙÒÓ
ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ·˘Í¿ÓÔÓÙ·È ÏÈÁfiÙÂÚÔ
·fiÙÔÌ· ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙËÓ Èı·ÓfiÙËÙ· ·ı¤ÙËÛË˜ (·‰˘Ó·Ì›·˜ ÏËÚˆ-
Ì‹˜) (Probability of Default). ∏ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∞ÁÁÏ›·˜, ÌÂ
‚¿ÛË ÌÂÏ¤ÙË ÙË˜, ·Ú·ÙËÚÂ› ˆ˜ ¤ÛÙˆ Î·È ÌÂ ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ÙÚÔÔÔÈ‹-
ÛÂÈ˜ ı· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÔ˘Ó Ó· ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·˘Í‹ÛÂÈ˜ ÛÙÈ˜
ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ fiÙ·Ó ÔÈ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÂÈ‰ÂÈÓÒ-
ÓÔÓÙ·È. ¶ÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, Ì›· ÂÈ‰Â›ÓˆÛË ÙË˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÂÓfi˜ ¯·Ú-
ÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘, ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÒÓÙ·˜ ÙÈ˜ ÚÔÛÂÁÁ›ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ Moody’s Î·È
ÙÔ˘ Merton, Ô‰ËÁÂ› ÛÂ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ 22%
(Moody’s) Î·È 59% (Merton) (ÌÂ ‚¿ÛË ÙÔ CP2), Î·È 16% (Moody’s)
Î·È 36% (Merton) (ÌÂ ‚¿ÛË ÙÔ QIS.3) (Jackson, 2002). 
(22) µÏ¤Â Û¯ÂÙÈÎ¿ Wilson Ervin and Wilde (2001).
(23) Goodhart (2002). ∂›ÛË˜, ÛÙËÓ ÂÚÁ·Û›· ÙÔ˘ Lowe (2002) ÂÍÂÙ¿-
˙ÂÙ·È Ë Û¯¤ÛË ÌÂÙ·Í‡ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡
ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓÙÔ˜. ÀÔÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ Ô ÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi˜ Î‡ÎÏÔ˜ ı· ÂÈ-
Ê¤ÚÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÛÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜, ÌÂÙ·-
‚ÔÏ¤˜ Ô˘ ı· ÂÓÈÛ¯‡ÛÔ˘Ó ·ÎfiÌË ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÙÔÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi Î‡-
ÎÏÔ. ∂ÈÏ¤ÔÓ ÔÈ Segoviano and Lowe (2002) Î·Ù·Ï‹ÁÔ˘Ó ÛÙÔ ›‰ÈÔ
Û˘Ì¤Ú·ÛÌ·, ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÒÓÙ·˜ ÛÙÔÈ¯Â›· (‰È·‚·ıÌ›ÛÂÈ˜) ·fi ÙÚ¿-
Â˙Â˜ ÙÔ˘ ªÂÍÈÎÔ‡. ™ÙÔ Allen and Saunders (2003) ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô-
ÓÙ·È Ù· ıÂˆÚËÙÈÎ¿ Î·È proprietary ̆ Ô‰Â›ÁÌ·Ù· ·Ó¿Ï˘ÛË˜ ÙË˜ Û¯¤-
ÛË˜ ÙÔ˘ Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓÙÔ˜ Î·È ÙÔ˘ Û˘ÛÙËÌÈÎÔ‡
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ÌÂ ÙÈ˜ ÌÂÙÚ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È ÙËÓ Î˘ÎÏÈ-
ÎfiÙËÙ· Ô˘ ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÛÂ ·˘Ù¤˜. ÀÔÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ ·ÎfiÌ·
¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ÂÍ¤ÏÈÍË ÙˆÓ ˘Ô‰ÂÈÁÌ¿ÙˆÓ ÒÛÙÂ Ó· ·Ó·Ï˘ıÔ‡Ó Ù· ¯·-
Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜ ÙˆÓ ·Ú·Ì¤ÙÚˆÓ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.  ∆¤ÏÔ˜
ÛÙÔ Berger and Udell (2002) ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È Ì›· Ó¤· ˘fiıÂÛË
(institutional memory hypothesis) Ô˘ ÂÍËÁÂ› ÙËÓ Î˘ÎÏÈÎfiÙËÙ· ÛÙË
Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ‰·ÓÂÈÔ‰ÔÙ‹ÛÂÈ˜.   
(24) Milne (2001). ∂›ÛË˜ Ë Ì¤ıÔ‰Ô˜ RORAC ÌÔÚÂ› Â‡ÎÔÏ· Ó· ‰Â›-
ÍÂÈ Ò˜ Ë ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ÂÓfi˜ ‰·ÓÂ›Ô˘ ÌÂÙ·‚¿ÏÏÂÙ·È ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ·Ï-
Ï·Á¤˜ ÛÙ· PD, LGD Î·È EAD. 
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fiÙÈ Ë ‚ÈˆÛÈÌfiÙËÙ· ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ı· ÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ÛÂ
¤Ó· Î·ı·Úfi ‰È·ÎÚÈÙÈÎfi ÂÔÙÈÎfi ÂÚÁ·ÏÂ›Ô, ‚) ÙË
‰È·‰ÈÎ·Û›· ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜ Ô˘ Ó· ¤¯ÂÈ
Ì·ÎÚÔ¯ÚfiÓÈÔ ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌfi (‰È¿ÚÎÂÈ· ÂÓfi˜ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Î‡ÎÏÔ˘), Î·È Á) ÙË ÛˆÛÙ‹ Ì¤ıÔ‰Ô Î·ıÔ-
ÚÈÛÌÔ‡ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓˆÓ ˙ËÌÈÒÓ Î·È Úfi‚ÏÂ„Ë˜ ÂÈ-
ÛÊ·ÏÒÓ ÈÛÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂˆÓ (dynamic provisioning(25)). 

∂Ó· ¿ÏÏÔ ÛËÌÂ›Ô Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ÙÔÓÈÛÙÂ› Û˘Ó‰¤Â-
Ù·È ÌÂ ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙È-
ÎÔ‡ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘. ™Â ÌÂÁ¿ÏÔ ‚·ıÌfi Ë Ó¤· Û˘Óı‹-
ÎË ·ÁÓÔÂ› ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ È-
ÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘
Î·È ¿Ú· ÙËÓ ‡·ÚÍË Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜ Î·È Û˘Ó‰È·Î‡Ì·Ó-
ÛË˜ ‰È¿ÊÔÚˆÓ Î·ÙËÁÔÚÈÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈ-
ÎÔ‡(26). ªfiÓÔ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓË˜ ÌÔÚ-
Ê‹˜ ÙË˜ IRB ÌÂıfi‰Ô˘ ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÙ·È ¤Ó·˜ ‚·ıÌfi˜
Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ. ∏ ‡·ÚÍË ̆ Ô‰ÂÈÁ-
Ì¿ÙˆÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ·Ó·Ù˘¯ıÂ› ·fi ÙÈ˜ ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ‰ÈÂ-
ıÓÂ›˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ (KMV, Credit+ Î·È CreditMetrics)
ÂÓÛˆÌ·ÙÒÓÔ˘Ó Ù¤ÙÔÈ· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ Î·È ·ÔÙÂ-
ÏÔ‡Ó Ì›· Î·Ï‹ ‚¿ÛË ÁÈ· Ó· ·Ó·ÁÓˆÚÈÛÙÂ› ÛÂ ÌÂÁ·Ï‡-
ÙÂÚÔ ‚·ıÌfi Ë ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ¯·Ú-
ÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜(27).

™Â ·˘Ùfi ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·Ó¿Ï˘ÛË˜ È‰È·›ÙÂÚË ·Ó·ÊÔÚ¿
Â›Ó·È ¯Ú‹ÛÈÌÔ Ó· Á›ÓÂÈ ÛÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÙË˜ Ó¤·˜ Û˘Ó-
ı‹ÎË˜ ÛÙË ÚÔ‹ ‰·ÓÂÈ·ÎÒÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÚÔ˜ ÙÈ˜ ·Ó·-
Ù˘ÛÛfiÌÂÓÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ̄ ÒÚÂ˜. ÀÔÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜
ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ Basel ππ ı· ÛËÌÂÈˆıÂ› ̆ ÂÚ‚ÔÏÈÎ‹ ·‡ÍË-
ÛË ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ·fi ÙÈ˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ¿ ·Ó·Ù˘ÁÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜ ÚÔ˜ ÙÈ˜ ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂ-
ÓÂ˜. ∞˘Ù‹ Ë ÂÍ¤ÏÈÍË Â›Ó·È ÈÎ·Ó‹ Ó· ÚÔÎ·Ï¤ÛÂÈ ÌÂ›ˆ-
ÛË ÙˆÓ ‰·ÓÂÈ·ÎÒÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ·fi ÙÚ¿Â˙Â˜, ·ÏÏ¿
Î·È ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÔ˘ ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÁÈ·
ÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜(28). ∏ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÔÏÔÁ›· ·˘Ù‹
ÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ÛÙË ‰È·›ÛÙˆÛË ˆ˜ ÔÈ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÌÂÙ·-
‚ÏËÙ¤˜ (Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜, ÂÈÙfiÎÈ·, ÙÈ-
Ì¤˜ ÔÌÔÏfiÁˆÓ, ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÔ› ‰Â›ÎÙÂ˜, ÂÚÈıÒ-
ÚÈ· ÎÚ·ÙÈÎÒÓ ÎÔÈÓÔÚ·ÎÙÈÎÒÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ) ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ
·Ó·Ù˘ÁÌ¤ÓˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÒÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ˘„ËÏfiÙÂ-
ÚÔ ‚·ıÌfi Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜ ·fi fi,ÙÈ ÔÈ ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ ÌÂÙ·Í‡
·Ó·Ù˘ÁÌ¤ÓˆÓ Î·È ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÒÓ.
∂Ó· Ù¤ÙÔÈÔ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ, ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙËÓ ·‰˘Ó·-

Ì›· ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ Ó· ·Ó·ÁÓˆÚ›ÛÂÈ Ù· ÔÊ¤ÏË ÙË˜
‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘,
·Ô‰˘Ó·ÌÒÓÂÈ Ù· Î›ÓËÙÚ· ÁÈ· ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÛÂ
‰ÈÂıÓ¤˜ Â›Â‰Ô ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÌÂ-
Ù·Í‡ ¯ˆÚÒÓ. ∞ÏÏË ÂÚÁ·Û›·(29), Ë ÔÔ›· ÂÍÂÙ¿˙ÂÈ ÛÂ
ÔÈ· ÛËÌÂ›· Ë Basel II ı· ÌÔÚÔ‡ÛÂ Ó· ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÙË
‰È·Î›ÓËÛË ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÚÔ˜ ÙÈ˜ ̄ ÒÚÂ˜ ÌÂ ·Ó·Ù˘ÛÛfi-
ÌÂÓÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜, ÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ÛÙÔ ‰È·¯ˆÚÈÛÌfi ÙÔ˘
‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÒÓ ÚÒ-
ÙÔÓ, ·fi ÙÈ˜ ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ‰Â‡ÙÂÚÔÓ,
·fi ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÛÙÈ˜ ̄ ÒÚÂ˜ ·˘Ù¤˜. ™˘-
ÌÂÚ·›ÓÔ˘Ó ˆ˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È Èı·Ófi˜ ¤Ó·˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌfi˜
ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÚÔ˜ ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ̄ ÒÚÂ˜, ·ÊÔ‡ ‰ÂÓ ÚÔ-
Î·ÏÂ›Ù·È ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÌÂ
‚¿ÛË ÙÈ˜ IRB ÌÂıfi‰Ô˘˜, ÌÂ ÂÍ·›ÚÂÛË ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË
ÙˆÓ ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÒÓ ÌÂ ¯·ÌËÏ‹ ÈÛÙÔ-
ÏËÙÈÎ‹ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·. °È· ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ‹‰Ë ÔÈ
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(25) Carosio (2001). ∂›ÛË˜, ÛÙÔ Hoggarth and Pain (2002) ÂÍÂÙ¿˙Ô-
ÓÙ·È ÔÈÔÈ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ Î·ıÔÚ›˙Ô˘Ó ÙÔ ‡„Ô˜ ÙˆÓ ÚÔ‚Ï¤„ÂˆÓ ¤Ó·-
ÓÙÈ ‰·ÓÂ›ˆÓ ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô ÙÔ˘ ∏ÓˆÌ¤ÓÔ˘ µ·ÛÈÏÂ›Ô˘ (ÌÂ-
Á¤ı˘ÓÛË ÙÔ˘ ∞∂¶, Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¿ ÂÈÙfiÎÈ·, ÎÏ·‰ÈÎ‹ Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË
ÙˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ, Ú˘ıÌfi˜ ÌÂÁ¤ı˘ÓÛË˜ ÙˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Î.Ï.). ∏
Î˘ÎÏÈÎfiÙËÙ· Ô˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È ÛÙÈ˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ ¤Ó·ÓÙÈ ‰·ÓÂ›ˆÓ
ÂËÚ¤·ÛÂ ·Ó¿ÏÔÁ· ÙËÓ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È Ô‰‹ÁËÛÂ
ÛÙÔ ‰˘Ó·ÌÈÎfi Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÚÔ‚Ï¤„ÂˆÓ ¤Ó·ÓÙÈ ‰·ÓÂ›ˆÓ. ™ÙÔ
Mann and Michael (2002) ·Ó·Ï‡ÔÓÙ·È Ù· ÏÂÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· Î·È Ù·
ÌÂÈÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· ÙË˜ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹˜ ·˘Ù‹˜ ·Ó¿Ï˘ÛË˜. ∂›ÛË˜ ÙÔÓ›˙ÂÙ·È
ˆ˜ ¤Ó· Ù¤ÙÔÈÔ Û‡ÛÙËÌ· (.¯. ÙÔ Û‡ÛÙËÌ· ÙË˜ πÛ·Ó›·˜) ÌÔÚÂ› Ó·
ÂÊ·ÚÌÔÛÙÂ›, ¤¯ÔÓÙ·˜ ˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙË˜ ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙË-
Ù·˜ ÙˆÓ ÎÂÚ‰ÒÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÙË˜. ∂Ó·˜
ÛËÌ·ÓÙÈÎfi˜ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÙ˘¯›· ÂÓfi˜ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡ Î·ıÔÚÈ-
ÛÌÔ‡ Â›Ó·È Ë ·ÍÈÔÈÛÙ›· ÙˆÓ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ Ì·-
ÎÚÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓÂ˜ ̇ ËÌ›Â˜. √È ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜, ÌÂ ‚¿ÛË
ÙËÓ ÂÌÂÈÚ›· ÙË˜ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÁÈ· ÙËÓ Basel II,
ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÔ˘Ó ÙËÓ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂˆÓ ÙˆÓ
ÚÔÛ‰ÔÎÒÌÂÓˆÓ ˙ËÌÈÒÓ ÌÂ ÛÎÔfi Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈËıÔ‡Ó ÁÈ· ÙÔ ‰˘-
Ó·ÌÈÎfi Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÚÔ‚Ï¤„ÂˆÓ ¤Ó·ÓÙÈ ‰·ÓÂ›ˆÓ.
(26) Goodhart (2002). ∂›ÛË˜, ÛÙÔÓ Kupiec (2003) ̆ ÔÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜
ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· Î¿ıÂ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·
Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ IRB Ì¤ıÔ‰Ô ‰ÂÓ ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÛÂ
·˘Ù¤˜ Ô˘ ı· ¤ıÂÙÂ Ì›· ‰ÈÂ‡ı˘ÓÛË ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ∏ ÌË
·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÙË˜ ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘
Î·È Ë ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙÒÓ Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜ ·ı¤ÙËÛË˜ ÁÈ· Î¿ıÂ
Î·ÙËÁÔÚ›· ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜ ÚÔÎ·ÏÂ› ·‰˘Ó·Ì›Â˜ ÛÙ·
·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙÔ˘ CP3. 
(27) Saunders and Cornet (2002).
(28) Griffith-Jones and Spratt (2001).
(29) Hayes, Saporta and Lodge (2002).



ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙÈÌÔÏÔÁÔ‡Ó Ù¤ÙÔÈÂ˜ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜ ÌÂ ‚¿ÛË
ÙËÓ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ÙˆÓ ̄ ˆÚÒÓ. °È· ÙÈ˜ ÙÔÈ-
Î¤˜ ‹ Í¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÛÂ ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜
ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È ‰˘Ó·Ùfi Ó· ‰È·ÌÔÚÊˆıÔ‡Ó ÍÂ-
Î¿ı·Ú· Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù· Ì¤¯ÚÈ Ó· ÔÚÈÛÙÈÎÔÔÈËıÔ‡Ó
ÏÂÙÔÌ¤ÚÂÈÂ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ Û˘Óı‹ÎË˜. 

4. ∞Ó¿Ï˘ÛË ÎfiÛÙÔ˘˜ Î·È ̂ ÊÂÏÂÈÒÓ

∆Ô ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ Ì¤ÚÔ˜ ÙˆÓ ·Ó·Ï‡ÛÂˆÓ ¤¯ÂÈ ÂÈÎÂ-
ÓÙÚˆıÂ› ÛÙÈ˜ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ Û˘ÓÂÂÈÒÓ Ô˘ ı· ¤¯ÂÈ
ÙÔ Ó¤Ô Û‡ÌÊˆÓÔ ÛÙÔ ‡„Ô˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··È-
Ù‹ÛÂˆÓ. ∂›Ó·È fiÌˆ˜ ¯Ú‹ÛÈÌÔ Ó· ‰ÈÂÚÂ˘ÓËıÂ› ÔÈÂ˜
ı· Â›Ó·È ÔÈ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÛÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ Î·È ÛÙË Û‡ÓıÂÛË
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ. 

4.1. √ÈÎÔÓÔÌ›Â˜ Ê¿ÛÌ·ÙÔ˜

∂›Ó·È Èı·Ófi ÙÔ ̆ ÂÚ‚ÔÏÈÎfi ÎfiÛÙÔ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ Î·È
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙË˜ Basel II Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿-
Â˙Â˜ Î›ÓËÙÚÔ Ó· ·ÔÌ·ÎÚ˘ÓıÔ‡Ó ·fi ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜
ÂÚÁ·Û›Â˜, ¤¯ÔÓÙ·˜ ·Ú¿ÏÏËÏ· ·ÚÓËÙÈÎ¤˜ ÂÈ‰Ú¿-
ÛÂÈ˜ Î·È ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜ Ê¿ÛÌ·ÙÔ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.
∞ÓÙ›ıÂÙ·, ·Ó Ì›· ÙÚ¿Â˙· ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏ›˙ÂÙ·È ÛÂ ‰¿-
ÓÂÈ· ˘„ËÏ‹˜ ÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜, Ù· ÔÔ›·
Ô‰ËÁÔ‡Ó ÛÂ ¯·ÌËÏfiÙÂÚÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜,
ÙfiÙÂ Ë ÙÚ¿Â˙· ÌÔÚÂ› Ó· ÌÂÈÒÛÂÈ ÙÈ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÛÙÈ˜
·ÁÔÚ¤˜ ¯ÚÂÔÁÚ¿ÊˆÓ Î·È ¿ÏÏˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-
ÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, ÌÂÈÒÓÔÓÙ·˜ Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÙÔ ‚·ıÌfi
·Ô‰È·ÌÂÛÔÏ¿‚ËÛË˜ ÙË˜ ›‰È·˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. °È·
·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÂÎÙÈÌ¿Ù·È ˆ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ‰Ú·-
ÛÙËÚÈÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÛÙËÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ (asset
management, project finance, private equity) ı· ·ÓÙÈ-
ÌÂÙˆ›ÛÔ˘Ó ·˘ÍËÌ¤ÓÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÂ
Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÔÓÙ·È ÛÂ
‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ fiˆ˜ Ë ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹(30). H
Morgan Stanley ÂÎÙ›ÌËÛÂ Ù· ÂÔÙÈÎ¿ ÎÂÊ¿Ï·È· ÁÈ·
‰È¿ÊÔÚÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È Î·Ù¤ÏËÍÂ ˆ˜ ı· ˘¿ÚÍÔ˘Ó
ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜. √È ·Ú·Î¿Ùˆ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ·ÓÙÈ-
ÌÂÙˆ›ÛÔ˘Ó ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÛÙ·ıÌÈÛÌ¤ÓˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ

ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÙÔ˘˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ, ÏfiÁˆ ·-
ÚÔ˘Û›·˜ ÙÔ˘˜ ÛÙËÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹, ÂÓÒ Û˘Ì-
‚·›ÓÂÈ ÙÔ ·ÓÙ›ıÂÙÔ ÌÂ ÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹. 

4.2 ∫fiÛÙÔ˜ Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË˜

∏ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›· Î·È Ë ·Ó·ÁÎ·›· ˘Ô‰ÔÌ‹ ÁÈ· ÙËÓ
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ı· ·ÔÙÂÏ¤ÛÔ˘Ó ‰È·-
‰ÈÎ·Û›Â˜ ÌÂ ˘„ËÏfi ÎfiÛÙÔ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ™˘ÁÎÂ-
ÎÚÈÌ¤Ó·, ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÛÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜
ÙË˜ Basel II Ú¤ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÔ‡Ó Ù· ·Ú·Î¿Ùˆ: ·)
™˘ÓÔÏÈÎ¿ ÁÈ· ÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ Basel II ı· Â›Ó·È ˘„ËÏfi, ‰ÈfiÙÈ Â›Ó·È
ÌÂÁ¿ÏÔ˜ Ô ‚·ıÌfi˜ ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ Ô‰ËÁÈÒÓ(31).
√È ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ı· ¤¯Ô˘Ó ·˘ÍËÌ¤ÓÂ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜
ÛÂ ·ÓıÚÒÈÓÔ ‰˘Ó·ÌÈÎfi (Ó¤· ÂÍÂÈ‰ÈÎÂ˘Ì¤Ó· ÛÙÂÏ¤-
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(30) ∏ ¤ÓˆÛË Securities Industry Association ¤¯ÂÈ ‰È·Ù˘ÒÛÂÈ ÎÚÈÙÈ-
Î‹ ÛÂ ·˘Ùfi ÙÔ ÛËÌÂ›Ô. ∂ÈÚfiÛıÂÙ· Ë  European Private Equity &
Venture Capital Association ÂÎÙÈÌ¿ ˆ˜ ÔÈ ˘„ËÏÔ› Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜
ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÁÈ· ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ÛÂ private equity Î·È
venture capital funds ı· ÚÔÎ·Ï¤ÛÔ˘Ó ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÙË˜ Ù¿ÍÂˆ˜ ÙˆÓ 5-10 ‰ÈÛ. Â˘ÚÒ. 
(31) Goodhart (2002).

∞‡ÍËÛË ÙˆÓ RWA %
Credit Suisse 40,5
UBS 28
Deutsche Bank 24
ABN AMRO 15
Lloyds TSB 14
Société Générale 13,5
BBVA 12,9
SCH 12,8
HSBC 12,5
Royal Bank of Scotland 12
Barclays 11,8
BNP Paribas 11,5
IntesaBCI 10
Commerzbank 8
HVB 6

¶ËÁ‹: Financial Times, October-8-2003.
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¯Ë Î·È ÂÎ·›‰Â˘ÛË) Î·È ÛÂ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁÈÎ‹ ˘Ô‰ÔÌ‹
(π∆ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·) ÁÈ· ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıË-
ÛË˜ Î·È ÂÏ¤Á¯Ô˘, ÙË Û˘ÏÏÔÁ‹ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ, ÙÈ˜ ÌÂıfi-
‰Ô˘˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜
‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ(32). ∆Ô ÎfiÛÙÔ˜ ·˘Ùfi ÙË˜ Ú˘ı-
ÌÈÛÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Ô˘ ı· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÔ˘Ó ÔÈ ÂÔ-
ÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÌÔÚÂ› Ó· ÌÂÙ·Î˘ÏÈÛÙÂ› ÌÂÚÈÎÒ˜ Î·È
ÛÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ‚) √È ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ÂÈ‚·-
Ú˘ÓıÔ‡Ó ¿ÌÂÛ· ÌÂ ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË˜ ÁÈ· ÙË
ÌÂÙ¿‚·ÛË ·fi ÙËÓ ÈÛ¯‡Ô˘Û· Û˘Óı‹ÎË ÛÙË Ó¤· ‹
·fi ÙËÓ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓË Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô ÙË˜
Basel II ÛÂ Ì›· ÈÔ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓË(33). ¶ÚfiÛÊ·ÙÂ˜ ÌÂÏ¤-
ÙÂ˜ ̆ ÔÏÔÁ›˙Ô˘Ó ˆ˜ ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË˜ ÌÂ ÙÔ
Î·ÈÓÔ‡ÚÈÔ Ï·›ÛÈÔ ·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ 100-200 ÂÎ·Ù. Â˘ÚÒ
ÁÈ· ÙÈ˜ ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ÛÂ ÏÈÁfiÙÂÚ·
·fi 100 ÂÎ·Ù. Â˘ÚÒ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÌÈÎÚÔÌÂ-
Û·›Â˜ ÙÚ¿Â˙Â˜(34). 

√ÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÙÔ
ÎfiÛÙÔ˜ Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË˜ ı· ·˘ÍËıÂ› ·fi: ·) ÙÔ Îfi-
ÛÙÔ˜ ˘Ô‰ÔÌ‹˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ‰È·‚¿ıÌÈÛË ·fi
ÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ (π∆ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·, ·ÓıÚÒÈÓÔ
‰˘Ó·ÌÈÎfi) – ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ÎfiÛÙÔ˜ ı· ¤¯Ô˘Ó Î·È ÔÈ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ı· ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÔ˘Ó ÛÂ ‰È·‚¿ıÌÈÛË ·fi
ÙÔ˘˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜ ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜, ‚) ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ·Ó¿-
Ï˘ÛË˜, Ì¤ÙÚËÛË˜, ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ Î·È ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıË-
ÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, Î·È Á) ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÁÈ· financial
reporting Î·È ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ¤ÏÂÁ¯Ô. √È ·Ú·¿Óˆ ‰È·-
‰ÈÎ·Û›Â˜ Â›Ó·È ··Ú·›ÙËÙÂ˜ ÛÂ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ÂÍˆÙÂ-
ÚÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘ Î·È ÂÈıÂÒÚËÛË˜ ·fi ÙËÓ ÂÔÙÈÎ‹
·Ú¯‹. ¶Ú¤ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› ˆ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÂÊ·Ú-
Ìfi˙ÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓÂ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜, ı· ·ÔÛÎÔ-
Ô‡Ó ÙfiÛÔ ÛÙË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂ-
ˆÓ, fiÛÔ ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜ ÙÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘. ™˘Á¯ÚfiÓˆ˜ Ë
·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ı· ‚ÂÏÙÈÒÛÂÈ ÙËÓ ÎÂÚ-
‰ÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ·ÏÏ¿ ı· ·˘ÍËıÂ› ·Ú¿ÏÏË-
Ï· ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË˜ ÌÂ ÙÈ˜ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓÂ˜ ÌÂ-
ıfi‰Ô˘˜. øÛÙfiÛÔ Ë Û¯¤ÛË ·˘Ù‹ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· ıÂˆ-
ÚËıÂ› Î·ÓfiÓ·˜, È‰È·›ÙÂÚ· ÁÈ· ÙÈ˜ ÌÈÎÚ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
(ÛÂ ·˘Ù‹ ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÔÈ ÌÈÎÚ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÔÚÂ›
Ó· ÌËÓ Â›Ó·È Úfiı˘ÌÂ˜ Ó· ·Ó·Ï¿‚Ô˘Ó ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÁÈ·
ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Î·È Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÛˆÙÂ-

ÚÈÎ‹ Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ). ∞Ú· Î‡ÚÈÔ ÎÚÈÙ‹-
ÚÈÔ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓˆÓ ÌÂıfi‰ˆÓ ̆ ÔÏÔÁÈ-
ÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ·ÔÙÂÏÂ› Ë
Û¯¤ÛË ÎÂÊ·Ï·È·Î¿ ÔÊ¤ÏË-ÌÂ›ˆÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È
ÚfiÛıÂÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ Basel II. ∞Ó ÛÂ
·˘Ù‹ ÙË Û¯¤ÛË ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ˘ÂÚ‚·›ÓÂÈ Ù· ÔÊ¤ÏË ÙfiÙÂ
Ë Basel II ÌÔÚÂ› Ó· ıÂˆÚËıÂ› ˆ˜ ¤Ó· Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi
Ï·›ÛÈÔ Ô˘ ÂÈ‚·Ú‡ÓÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi
ÎfiÛÙÔ˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. 

4.3. √ÈÎÔÓÔÌ›Â˜ ÎÏ›Ì·Î·˜

∏ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜ ı· ·Ú·ÙËÚËıÂ› ÂÓÙÔÓfiÙÂÚ·
ÛÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÌÔÓ¿‰ˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, fiˆ˜ ·˘ÙÒÓ
ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ÙÔ˘ MIS, ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ
˘ËÚÂÛÈÒÓ Î.Ï. ∂ÈÚfiÛıÂÙ· ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ ı·
ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÙÔ ÂÚÈıÒÚÈÔ Î¤Ú‰Ô˘˜ ÔÏÏÒÓ ÙÚ·Â˙È-
ÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ (ÏfiÁˆ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ÂÁÁ˘‹-
ÛÂˆÓ Î·È ‚·ıÌÔ‡ Â˘·ÈÛıËÛ›·˜ ̂ ˜ ÚÔ˜ ÙË ÏËÎÙfiÙËÙ·
ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ (maturity sensitivity)), ÌÂ
·ÔÙ¤ÏÂÛÌ·, fiˆ˜ ·Ú·ÙËÚ‹ıËÎÂ ÚÔËÁÔ˘Ì¤Óˆ˜,
Ì›· Èı·Ó‹ ·Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ¯·ÚÙÔ-
Ê˘Ï·Î›Ô˘ ÏfiÁˆ ÌÂÁ¿ÏˆÓ ‰È·Ê˘ÁfiÓÙˆÓ ÎÂÚ‰ÒÓ. 

∏ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È-
·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ı· ‰È·ÌÔÚÊÒÛÂÈ Èı·ÓfiÓ Û˘Óı‹ÎÂ˜
ÁÈ· Â›ÙÂ˘ÍË ÔÈÎÔÓÔÌÈÒÓ ÎÏ›Ì·Î·˜. ∆Ô ˘„ËÏfi Îfi-
ÛÙÔ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ Basel II ÁÈ· ÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È Ù· È‰È·›ÙÂÚ· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙˆÓ ¯·Ú-
ÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ ÙÔ˘˜ Î·ıÈÛÙÔ‡Ó ‰‡ÛÎÔÏË ÙËÓ ÚÔÛ·Ú-
ÌÔÁ‹ ÙÔ˘˜ ÛÙÈ˜ Ó¤Â˜ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓÂ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ Î·È ·Ó¤-
ÊÈÎÙË ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ(35).
∞˘Ùfi ÌÔÚÂ› Ó· Ô‰ËÁ‹ÛÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÂ ¤Ó· Ó¤Ô
Î‡ÎÏÔ ÂÍ·ÁÔÚÒÓ, Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂˆÓ Î·È ÂÓÔÔÈ‹ÛÂˆÓ.
√È ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· Â›Ó·È ÛÂ ÏÂÔÓÂÎÙÈÎ‹
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(32) Milne (2001).
(33) Stordel and Cross (2002).
(34) Garside T. and C. Pedersen (2002).
(35) √È ÌÈÎÚ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ¤¯Ô˘Ó Û˘Ó‹ıˆ˜ ·˘ÍËÌ¤ÓË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹
Â¿ÚÎÂÈ·, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ ÙÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈfi ÙÔ˘˜ Â›Ó·È ÏÈÁfiÙÂÚÔ
‰È·ÊÔÚÔÔÈËÌ¤ÓÔ. 



ı¤ÛË Ó· ·ÔÎÙ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ˘fiÏÔÈÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ·ÊÔ‡
ı· ¤¯Ô˘Ó ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ó· ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓ›ÛÔ˘Ó Ù· Û˘-
ÛÙ‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È Ó· ·ÂÏÂ˘ıÂÚÒ-
ÛÔ˘Ó ÂÔÙÈÎ¿ ÎÂÊ¿Ï·È·. °ÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÂÎÙÈÌ¿Ù·È ˆ˜
Ù· ÂÌfi‰È· ÌÂÙ·Í‡ ÎÚ·ÙÒÓ Ô˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛÙÈ˜ ÂÍ·-
ÁÔÚ¤˜ Î·È Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂÈ˜ ÙÚ·Â˙ÒÓ ı· ÂÍ·ÏÂÈÊıÔ‡Ó,
·ÊÔ‡ Ù· Ó¤· IAS (‰ÈÂıÓ‹ ÏÔÁÈÛÙÈÎ¿ ÚfiÙ˘·) Î·È Ë
‰ÈÂıÓ‹˜ ÈÛ¯‡˜ ÙË˜ Basel II ı· ÌÂÈÒÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜
ÙˆÓ ‰ÈÂıÓÒÓ ÂÔÙÈÎÒÓ Î·ÓfiÓˆÓ. 

5. ™˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·

µ¿ÛÂÈ ÙË˜ ·Ó¿Ï˘ÛË˜ Ô˘ ÚÔËÁ‹ıËÎÂ ‰È·Ê·›ÓÂÙ·È
ˆ˜ Ë ÂÈÎÂ›ÌÂÓË ·ÏÏ·Á‹ ÙÔ˘ ÂÔÙÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘
ı· ÂÈÊ¤ÚÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙËÓ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹
‰ÈÔ›ÎËÛË Î·È ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÛÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·
Î·È ‰ÂÓ Ú¤ÂÈ Ó· ıÂˆÚËıÂ› ÌfiÓÔ ˆ˜ Ì›· ‰È·‰ÈÎ·-
Û›· ·Ó·‚¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁÈÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ™˘ÓÔÙÈÎ¿ ÔÈ ıÂÙÈÎ¤˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ Â›-
Ó·È: ·) ·‡ÍËÛË ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ‰ÈÂıÓÔÔÈË-
Ì¤ÓÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜, ÏfiÁˆ ÙË˜ ‡·ÚÍË˜
ÛˆÛÙ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÂ ÁÂ-
ÓÈÎ¤˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜, ‚) ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·ÔÙÂ-
ÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÏfiÁˆ ·Ó·‰ÈÔÚÁ¿-
ÓˆÛË˜ ÙË˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ Î·È ‰ÈÔ›ÎËÛË˜,
Á) ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙË˜ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÛÙÔÓ ¯ÚË-
Ì·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÙÔÌ¤·. 

∆· ·‰‡Ó·Ù· ÛËÌÂ›· Â›Ó·È: ·) Ë ÌÂÁ¿ÏË ÂÍ¿ÚÙË-
ÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·fi ÙÔ˘˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜
·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜(36), ‚) Ô ÂÈ-
Ì¤ÚÔ˘˜ Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ, Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ
·ÚÓËÙÈÎ¤˜ ÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜ ÛÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙË˜ ÙÚ¿Â-
˙·˜ Î·È ÛÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· Û˘ÓÔÏÈÎ¿, Á) ÙÔ ̆ „Ë-
Ïfi ÎfiÛÙÔ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ Basel II ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
Î·È ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÌÂÁ·Ï‡-
ÙÂÚË Â˘ı‡ÓË Î·È ÂÚÁ·Û›· ÁÈ· ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÂÔÙÈ-
ÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘. ™ËÌ·ÓÙÈÎfi ÚfiÏÔ ÛÙÔ Â‡ÚÔ˜ Î·È ÛÙÔ Â›-
‰Ô˜ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÂÈÙÒÛÂˆÓ ı· ¤¯Ô˘Ó ÔÈ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜
Û˘Óı‹ÎÂ˜, Ë ‰È¿ÚıÚˆÛË ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜
Î·È Ë ÊÈÏÔÛÔÊ›· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ ÙË˜ Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙·˜. ™Â
ÚfiÛÊ·ÙË ¤ÚÂ˘Ó· ÙˆÓ Institute of Financial Services,

IBM Î·È SAP, Ë ÏÂÈÔÓfiÙËÙ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÂÎÙÈÌ¿
ˆ˜ Ë Basel II ı· ‚ÂÏÙÈÒÛÂÈ ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ‰È-
Ô›ÎËÛË, ÂÊ·ÚÌfi˙ÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ Ó¤Â˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ Ì¤ÙÚËÛË˜
ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ∞ÓËÛ˘¯›· ÙÔ˘˜ ÚÔÎ·ÏÂ› Ë ÂÊ·ÚÌÔ-
Á‹ ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ Î·È ÙÔ
ÎfiÛÙÔ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜. 

ª¤¯ÚÈ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÛÙ· Ù¤-
ÏË ÙÔ˘ 2006 ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È ÛÙÔ ÛÙ¿‰ÈÔ
ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜. √ ÙÚ·Â˙ÈÎfi˜ Î·È Ô ·Î·‰ËÌ·˚Îfi˜
¯ÒÚÔ˜ fiÌˆ˜ Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó Ó· ÚÔÙÂ›ÓÔ˘Ó ·ÏÏ·Á‹
ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË˜ ÁÈ· ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ. ª›· ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿
ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔ˘Û· Ì¤ıÔ‰Ô˜ ÚoÙÂ›ÓÂÙ·È ·fi ÙÔ Centre
for the Study of Financial Innovations ÌÂ Ù›ÙÏÔ
“New General Approach”(37). ∂›Ó·È Ì›· Ì¤ıÔ‰Ô˜
Ô˘ ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÙË˜ ÚÔ‰¤ÛÌÂ˘ÛË˜ (pre-
commitment approach). ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·˘Ù‹˜ ÙË˜ ÌÂ-
ıfi‰Ô˘ ÔÈ ›‰ÈÂ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó ÙÈ˜ ÔÏ‡-
ÏÔÎÂ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È Û˘Á-
¯ÚfiÓˆ˜ ı· ÌÂÈˆıÂ› Ë ·Ú¤Ì‚·ÛË ÙˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ
·Ú¯ÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÛÎÔfi ÙËÓ Î·Ù·ÛÎÂ˘‹ ÂÓfi˜ ˘Ô-
‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ∏ ÙÚ¿Â˙· ı·
ÂÈÏ¤ÁÂÈ ÙÔ Â›Â‰Ô ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜
Î·È ı· ‰ÂÛÌÂ‡ÂÙ·È Ó· ÙÔ ‰È·ÙËÚÂ› ¿Óˆ ·fi ·˘Ùfi ÙÔ
Â›Â‰Ô. ™˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÔÈ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ı· ¯ÚËÛÈ-
ÌÔÔÈÔ‡Ó ¤Ó·Ó ÔÏÏ·Ï·ÛÈ·ÛÙ‹ (·Ú¿ÌÂÙÚÔ˜ ˙Ë-
ÌÈÒÓ) ÁÈ· Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙·, ÌÂ ÛÎÔfi Ó· Û˘Û¯ÂÙ›˙Ô-
ÓÙ·È Ù· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È· ÌÂ ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·
ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ˙Ë-
ÌÈÒÓ. ™Â ·˘Ù‹ ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· Ú¤ÂÈ
Ó· ‰È·ÙËÚÔ‡Ó ÙÈ˜ ˙ËÌ›Â˜ ÙÔ˘˜ Î¿Ùˆ ·fi ÙÔ Â›Â‰Ô
ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÚÔÛ·ÚÌÔÛÌ¤ÓˆÓ ÌÂ ‚¿ÛË
ÙËÓ ·Ú¿ÌÂÙÚÔ ˙ËÌÈÒÓ.

∏ ÎÚÈÙÈÎ‹ ·˘Ù‹˜ ÙË˜ ÌÂıfi‰Ô˘ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È ÛÙÔ
Î›ÓËÙÚÔ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ó· ‰È·ÎÈÓ‰˘ÓÂ‡Ô˘Ó (gamble)
Ù· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È¿ ÙÔ˘˜ Î·È ÛÙËÓ ÂÈ‰Â›ÓˆÛË ÙË˜ Î·-
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(36) Ã·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎfi ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ ÂÓÈÛ¯˘Ì¤ÓÔ˘ ÚfiÏÔ˘ ÙˆÓ
ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ Â›Ó·È Ë ·fi-
Ê·ÛË ÙË˜ Standard & Poor’s Ó· ÚÔÂÈ‰ÔÔÈ‹ÛÂÈ ˆ˜ fiÛÂ˜ ÙÚ¿Â-
˙Â˜, ÌÂÈÒÛÔ˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÂÊ·ÚÌfi˙Ô-
ÓÙ·˜ ·˘ÛÙËÚÒ˜ ÙËÓ Basel II (Î˘Ú›ˆ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÔ-
ÓÙ·È ÛÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹), ı· ÙÈ˜ ˘Ô‚·ıÌ›ÛÂÈ. 
(37) Taylor (2002).
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Ù¿ÛÙ·ÛË˜ ÙˆÓ ·‰‡Ó·ÌˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·fi ÙËÓ ÂÈ‚Ô-
Ï‹ ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ·‡ÍËÛË˜ ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂ-
Ê·Ï·›ˆÓ ÙÔ˘˜. ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È ¿ÓÙˆ˜ fiÙÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi
ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÙ˘¯‹ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ·˘Ù‹˜ ÙË˜ ÌÂıfi-
‰Ô˘ Â›Ó·È Ò˜ ÔÈ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ı· ˘ÔÏÔÁ›˙Ô˘Ó
ÙÔÓ ÔÏÏ·Ï·ÛÈ·ÛÙ‹ ÁÈ· Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙·, Î·È ·Ó ı·
¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Ó· ÂÂÌ‚·›ÓÔ˘Ó ÛÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÙÔ ÔÔ›Ô Â›Ó·È Èı·Ófi Ó·
Û˘Ì‚·›ÓÂÈ ÌÂ ÙËÓ Basel II. 

∏ ÔÚÂ›· ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜
Basel II ¤¯ÂÈ ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÂÈ. ¶·ÚfiÏ· ·˘Ù¿ ÙÔ ÙÚ·Â-
˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· ÙˆÓ ∏¶∞ Ì·˙› ÌÂ ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜,
Federal Reserve, Federal Deposit Insurance Cor-
poration, Office of the Comptroller of the Currency,
‰È·Ù˘ÒÓÔ˘Ó ·ÌÊÈ‚ÔÏ›Â˜ ÁÈ· ÙÔ fiÛÔ Â›Ó·È ÂÊÈÎÙ‹
Ë ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ Basel II (Î·È È‰È·›ÙÂÚ· ÙË˜ ÂÍÂÏÈÁ-
Ì¤ÓË˜ ÌÂıfi‰Ô˘) ÛÂ fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
Î·È ÂÎÙÈÌÔ‡Ó ˆ˜ ̄ ÚÂÈ¿˙ÔÓÙ·È Î·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ÌÂÙÚ‹ÛÂÈ˜
Î·È ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ Û˘ÓÂÂÈÒÓ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ÀÔ-
ÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ ÌfiÓÔ ÔÈ ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
ı· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÔ˘Ó ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ Î·È ÙËÓ ÂÍÂÏÈÁÌ¤-
ÓË Ì¤ıÔ‰Ô(38). ª›· Ù¤ÙÔÈ· ÂÍ¤ÏÈÍË Û˘Ó‰¤ÂÙ·È Î·È ÌÂ
ÙË ÓÔÌÔıÂÛ›· ÙË˜ ∂∂ Ô˘ ··ÈÙÂ› ·fi ÙÈ˜ ·ÌÂÚÈÎ·-
ÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÛÙÔ ¯ÒÚÔ
ÙË˜ ∂∂, Ó· ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó ÙÔ˘˜ Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡˜ Î·ÓfiÓÂ˜
ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜. ∂›ÛË˜ Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜
°ÂÚÔ˘Û›·˜ ÙˆÓ ∏¶∞ ÂÍ¤ÊÚ·ÛÂ ÛÔ‚·Ú¤˜ ÂÈÊ˘Ï¿-
ÍÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ Basel II fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÌÂÈ-
ˆÌ¤ÓÔ˘ ÎÈÓ‹ÙÚÔ˘ ÁÈ· ‰·ÓÂÈÛÌfi ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÚÔ˜
ÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, ÙÔ ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ·ÓÙ·-
ÁˆÓÈÛÌÔ‡ Î·È ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ
Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÔ˘Ó ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ. 

∏ ‰È·ÊÔÚÔÔÈËÌ¤ÓË ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·È-
Û›Ô˘ ·fi ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙˆÓ ∏¶∞ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ÙÈ˜ ÂÍ‹˜
·ÚÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜: ·) Ë Basel II ‰ÂÓ ı· Â›Ó·È ¤Ó· Û‡Ì-
ÊˆÓÔ Ô˘ ı· ÂÓÈÛ¯‡ÂÈ ÙË ı¤ÛÈÛË ‰ÈÂıÓÒÓ ¯ÚËÌ·-
ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔÙ‡ˆÓ, ‚) ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› Î›ÓËÙÚ·
ÛÂ ¿ÏÏÂ˜ ¯ÒÚÂ˜ (fiˆ˜ ÔÈ ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓÂ˜ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ¿ ̄ ÒÚÂ˜) Ó· ‰È·Ì·ÚÙ˘ÚËıÔ‡Ó, ÂÂÈ‰‹ Ë Ó¤· Û˘Ó-
ı‹ÎË ÌÔÚÂ› Ó· ÚÔÎ·Ï¤ÛÂÈ ÂÚÈÔÚÈÛÌfi ÙÔ˘ ‰·ÓÂÈ-
ÛÌÔ‡ ÚÔ˜ ·˘Ù¤˜ ÏfiÁˆ ÙˆÓ ˘„ËÏÒÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ
··ÈÙ‹ÛÂˆÓ(39), Á) ÌÔÚÂ› Ó· ··ÈÙËıÂ› ·ÚfiÌÔÈ·

ÌÂÙ·¯Â›ÚÈÛË ·fi ÙÈ˜ ÌÈÎÚ¤˜ ÙÔÈÎ¤˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜
ÙÚ¿Â˙Â˜(40). √È British Bankers’ Association Î·È
London Investment Banking Association(41) ‰È·Ù‡-
ˆÛ·Ó ·ÌÊÈ‚ÔÏ›Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ Basel II
·fi Ù· Ì¤ÏË ÙÔ˘˜ Î·È ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜. ∏ ÎÚÈÙÈ-
Î‹ ÙÔ˘˜ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È ÛÙËÓ ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ· Î·È
ÛÙËÓ Î·ıÔ‰ËÁËÙÈÎ‹ ÌÔÚÊ‹ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘. √È
‰‡Ô ÂÓÒÛÂÈ˜ ıÂˆÚÔ‡Ó ˆ˜ ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ ı· ¤ÚÂ-
Â Ó· ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÂ ·Ú¯¤˜ Î·È fi¯È ÛÂ Î·ÓfiÓÂ˜, ‰›ÓÔ-
ÓÙ·˜ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ˘ÔÏÔÁ›˙Ô˘Ó
ÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÙÔ˘˜ Î·È ÌÂÙ¿ Ó· ÂÍÂÙ¿˙Ô-
ÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜. ∂ÈÏ¤ÔÓ Ë Securities
Industry Association ¤¯ÂÈ ·ÛÎ‹ÛÂÈ ÎÚÈÙÈÎ‹ ÛÙÔ ÛË-
ÌÂ›Ô Ô˘ ·ÊÔÚ¿ ÙË ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÂ-
Ê·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ÙÚ·Â˙È-
Î¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ (.¯. ÏÈ·ÓÈÎ‹ Î·È ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹). ∏ SIA Î·È Ë European Private Equity &
Venture Capital Association ÙÔÓ›˙Ô˘Ó ˆ˜ ÔÈ ·˘ÍË-
Ì¤ÓÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜
ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ·Ú-
ÓËÙÈÎÒÓ ÂÈÙÒÛÂˆÓ ÛÙË ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È-
·ÁÔÚÒÓ Î·È ÂÚÈÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ.
∆Ô International Institute of Finance (ÂÎÚÔÛˆÒ-
ÓÙ·˜ 330 ÂÚ›Ô˘ ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·) ÂÍ¤ÊÚ·ÛÂ
ÎÚÈÙÈÎ‹ ÁÈ· Ù· ı¤Ì·Ù· ÙÔ˘ pro-cyclicality, ÙË˜ ÌË ·Ó·-
ÁÓÒÚÈÛË˜ ÙË˜ ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘
ÌÈ·˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÙÔ˘ ˘„ËÏÔ‡ ÎfiÛÙÔ˘˜ Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË˜,
ÙË˜ ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ Û˘ÌÊÒÓÔ˘ Î·È ÙË˜ ¤ÏÏÂÈ„Ë˜
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(38) ∂›Ó·È ‚¤‚·ÈÔ ˆ˜ Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙· ı· Û¯Â‰È¿˙ÂÈ ÙË ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÙË˜
·Ó ı· ÂÊ·ÚÌfiÛÂÈ ÙËÓ Basel II ‹ fi¯È, ÌÂ ‚¿ÛË ÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙˆÓ
·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÚÈÒÓ ÙË˜ Î·È ÙË ‰È¿ÚıÚˆÛË ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜.  
(39) ∏ ∫›Ó·, ÌÂÙ¿ Î·È ÙËÓ πÓ‰›·, ·ÔÊ¿ÛÈÛÂ Ó· ÌËÓ ÂÊ·ÚÌfiÛÂÈ ÙËÓ
Basel II, ÂÂÈ‰‹ ‰ÂÓ ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÂÙ·È ÛÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ
Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜. ∏ ∫›Ó·
ÛÎÔÂ‡ÂÈ Ó· ‰È·ÙËÚ‹ÛÂÈ ÙËÓ Basel I, ÂÈÛ¿ÁÔÓÙ·˜ Î¿ÔÈÂ˜ ·ÏÏ·Á¤˜
ÚÔÂÚ¯fiÌÂÓÂ˜ ·fi ÙËÓ Basel II. ¶¿ÓÙˆ˜ ¤ÚÂ˘Ó· ÙË˜ Asia Pacific
Economic Co-operation ¤‰ÂÈÍÂ ˆ˜ ÔÈ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙË˜
ÂÚÈÔ¯‹˜ ·ÓÙÈ‰ÚÔ‡Ó ıÂÙÈÎ¿ ÛÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ. 
(40) ∏ ÈÙ·ÏÈÎ‹ Î˘‚¤ÚÓËÛË ̇ ‹ÙËÛÂ ÂÍ·›ÚÂÛË ÙˆÓ ÌÈÎÚÒÓ ÙÔÈÎÒÓ ÈÙ·-
ÏÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·fi ÙËÓ Basel II. ∏ French Banking Federation
¿ÛÎËÛÂ ÎÚÈÙÈÎ‹ ÛÙ· ›‰È· ÛËÌÂ›· ÌÂ ·˘Ù¿ ÙˆÓ BBA, European
Banking Fedearation Î·È SIA.
(41) µÏ¤Â Û¯ÂÙÈÎ¿ Seal (2003) ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÙË˜ Basel II ÛÙÈ˜
ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜.



ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜
Î·È ÙÔ˘ International Accounting Standards Board
fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÔÓ Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÂÈÛÊ·ÏÂÈÒÓ(42). 

™Â Î¿ÔÈ· ̄ ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹ Ë Ó¤· Basel II ı· Ú¤-
ÂÈ Ó· ÂÈÛ·¯ıÂ› ̂ ˜ √‰ËÁ›· ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜.
∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ Î·È ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫ÔÈÓÔ-
‚Ô‡ÏÈÔ fiÌˆ˜ ¤¯Ô˘Ó ÂÎÊÚ¿ÛÂÈ ÙËÓ ·ÓËÛ˘¯›· ÙÔ˘˜
ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘. ªÂ ‚¿ÛË ÙÈ˜
ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙÈ˜ ∏¶∞, Ë Ó¤· √‰ËÁ›· ÙË˜ ∂∂ ı· ‹Ù·Ó
¯Ú‹ÛÈÌÔ Ó· ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ ¤Ó· ‚·ıÌfi Â˘ÂÏÈÍ›·˜, ÛÂ Ù¤-
ÙÔÈÔ ÛËÌÂ›Ô fiÌˆ˜ Ô˘ Ó· ÌËÓ ÂÍ·ÛıÂÓÂ› ÙË ‰ÈÂıÓ‹
ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ.

√ Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ Î·È Ë ÙÂÏÈÎ‹ ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙË˜
Basel II ‹‰Ë ¤¯ÂÈ ‰È·ÚÎ¤ÛÂÈ ÌÂÁ¿ÏÔ ¯ÚÔÓÈÎfi ‰È¿ÛÙË-
Ì·, ¯ˆÚ›˜ Ó· Â›Ó·È ‚¤‚·ÈÔ ·Ó ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ ÙÂÏÈÎ¿
ı· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ¿ Î·È ·Ó ı· Á›ÓÂÈ
·Ô‰ÂÎÙfi ÛÂ Â˘ÚÂ›· ÎÏ›Ì·Î·. ∞Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Î·ı˘-
ÛÙÂÚ‹ÛÂÈ ÛÂ ÚÒÙÔ ÛÙ¿‰ÈÔ Ë ¤Î‰ÔÛË ÙË˜ ÙÂÏÈÎ‹˜ ÌÔÚ-
Ê‹˜ ÙÔ˘ Û˘ÌÊÒÓÔ˘ ·fi ÙËÓ Basel Committee, ¯ˆÚ›˜
Ó· ·ÔÎÏÂ›ÂÙ·È Î·ı˘ÛÙ¤ÚËÛË Î·È ÛÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹
ÙÔ˘ Û˘ÌÊÒÓÔ˘ Î·Ù¿ ¤Ó· ¤ÙÔ˜ – ÂÍ¤ÏÈÍË Ô˘ ı· ‚Ï¿-
„ÂÈ ÙËÓ ·ÍÈÔÈÛÙ›· ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜
Î·È ı· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ Úfi‚ÏËÌ· Î·È ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚-
Î‹ ∂ÓˆÛË Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈÛ¿ÁÂÈ ÙË Ó¤· √‰ËÁ›·. 

∂›ÛË˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÙÔÓÈÛÙÂ› ˆ˜ ÔÈ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ ¤¯Ô˘Ó ÂÈÎÂÓÙÚˆıÂ› ÛÙËÓ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·
ÙÔ˘˜ fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ Î·È ‰ÂÓ
¤¯Ô˘Ó ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÂÈ ÛÂ Â·ÚÎÂ›˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ ÁÈ· Ó·
ÈÎ·ÓÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÔÓ ÏÂÈÙÔ˘Ú-
ÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ. µÂ‚·›ˆ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ì¤Û· ·fi ·˘Ù‹
ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ‰È·È-
ÛÙÒÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ·‰˘Ó·Ì›Â˜ ÙÔ˘˜, Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó Ó¤·
ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜, ·ÏÏ¿ Î·È Ó·
ÚÔÙÂ›ÓÔ˘Ó ÙÚÔÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ Basel II(43). ™Â
ÙÚÂÈ˜ ‚·ÛÈÎ¤˜ ÂÚÈÔ¯¤˜ Ú¤ÂÈ Ó· Û˘ÓÂ¯ÈÛÙÂ› Ë
ÚÔÛ¿ıÂÈ· ÁÈ· ÙÚÔÔÔÈ‹ÛÂÈ˜: ·) ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË
ÙÔ˘ pro-cyclicality, ‚) ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ‹˜
Î·È ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹˜ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË˜ (‰È¿‰Ú·ÛË ÙˆÓ ‰ÈÂ-
ıÓÒÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ÚÔÙ‡ˆÓ ÌÂ ÙÔ Ó¤Ô Û‡ÌÊˆÓÔ),
Î·È Á) ·ÏÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ Û˘ÌÊÒÓÔ˘. 

∏ Û˘ÓÂ¯‹˜ ÂÍ¤ÏÈÍË fiÌˆ˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿-
‰Ô˘ Î¿ÓÂÈ ·Ó·ÁÎ·›· Î·È ¯Ú‹ÛÈÌË ÙË ‰È·Ù‡ˆÛË Ó¤-

ˆÓ ÚÔÛÂÁÁ›ÛÂˆÓ ÁÈ· ·Ó¿Ï˘ÛË, ÌÂ ÛÎÔfi ›Ûˆ˜ ÙËÓ
ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›· ÙË˜ Basel III. 
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