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                                  ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΣ 

 

 

Εισαγωγή 
 
 
       Στη σύγχρονη εποχή, είναι ιδιαίτερα ανεπτυγµένος ο ρόλος των 

τραπεζών και των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων γενικότερα. Αυτό 
οφείλεται στην αύξηση αφ’ ενός της κατανάλωσης από πλευράς των 
νοικοκυριών και αφ’ ετέρου των νέων επενδυτικών ευκαιριών που 
διαρκώς προκύπτουν για τις επιχειρήσεις. Επιπλέον, έχει αυξηθεί 
σηµαντικά το διεθνές εµπόριο γεγονός που δηµιουργεί νέες εργασίες και 
τοµείς δραστηριοποίησης για τις τράπεζες. 

    Όταν ξεκίνησε η λειτουργία των τραπεζών είχαν πολύ 
περιορισµένα αντικείµενα. Ασχολούνταν µόνο µε τη φύλαξη των 
χρηµάτων των καταθετών τους και τα κέρδη τους προέρχονταν από τα 
ποσά που εισέπρατταν από τους πελάτες τους για την εργασία αυτή. Με 
την πάροδο των χρόνων όµως οι ορίζοντές τους διευρύνθηκαν και έτσι, 
σήµερα, καλύπτουν σχεδόν κάθε πιθανή ανάγκη των οικονοµικών 
µονάδων. 

    Στα πλαίσια αυτά, οι τράπεζες, πέραν του παραδοσιακού τους 
ρόλου ως φύλακες των αποταµιεύσεων ιδιωτών και επιχειρήσεων, 
διενεργούν διαµεσολαβητικές εργασίες για τις οικονοµικές µονάδες – 
πελάτες, διευκολύνουν το εξωτερικό εµπόριο µε την προσφορά στους 
πελάτες τους συναλλάγµατος, χορηγούν δάνεια καθώς και πλήθος άλλων 
προϊόντων, όπως πιστωτικές κάρτες, leasing, ασφάλειες κ.α. Αυτή η 
αλλαγή στη λειτουργία των τραπεζών σηµατοδότησε νέες εισροές γι’ 
αυτές αλλά και κινδύνους οι οποίοι απορρέουν από το νέο τους ρόλο. 

    Συνεπώς, προκύπτει πλέον µία επιτακτική ανάγκη από πλευράς 
των τραπεζών να διασφαλίσουν τα συµφέροντα τους έναντι των νέων 
αυξανόµενων κινδύνων που καλούνται να αναλάβουν. Για το σκοπό αυτό 
θα πρέπει αρχικά να εντοπιστούν οι πηγές κινδύνου και στη συνέχεια να 
µετρηθεί ο κάθε φορά αναλαµβανόµενος κίνδυνος, να κοστολογηθεί και 
να παρθούν τα κατάλληλα µέτρα για την αντιµετώπιση ή τον περιορισµό 
του. 

   Συναφείς κινδύνους αντιµετωπίζουν και τα χρηµατοπιστωτικά 
ιδρύµατα, οι ασφαλιστικές εταιρείες διαχείρισης αµοιβαίων κεφαλαίων 
κ.α. Συνήθως όµως, είναι πιο περιορισµένοι καθώς έχουν µικρότερο όγκο 
εργασιών και ασχολούνται µε πιο συγκεκριµένες δραστηριότητες. Έτσι, 
µπορούν ενδεχοµένως ευκολότερα να επισηµαίνουν αλλά και να 



ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΣ                                                                                           ΗΡΑΚΛΕΙΟ 2012 

5 

αντιµετωπίζουν τους κινδύνους που προκύπτουν κάθε φορά. Επιπλέον, 
λόγω του µικρότερου µεγέθους τους έχουν και πιο µικρό πελατολόγιο µε 
συνέπεια να γνωρίζουν καλύτερα τους πελάτες τους και να τους 
καθίσταται ευκολότερος ο έλεγχος. 

    Παράλληλα, όµως, µε τη διερεύνηση του ρόλου των τραπεζών 
και την προσφορά µεγάλης γκάµας προϊόντων από αυτές, έχει 
µεταβληθεί και η άποψη της κοινωνίας αναφορικά µε το δανεισµό και 
τους δανειζόµενους. Ενώ στο παρελθόν θεωρείτο αρνητικό για µια 
οικονοµική µονάδα, ιδιώτη ή επιχείρηση, να προσφύγει στο δανεισµό 
σήµερα µπορεί να θεωρείται και σαν µία «έξυπνη κίνηση» καθώς µπορεί 
να αποτελέσει οικονοµική πηγή εξεύρεσης κεφαλαίων που θα του 
αποδώσουν πολύ περισσότερο. 

    Ιδιαίτερα για της επιχειρήσεις, χρησιµοποιείται πλέον ευρέως ο 
όρος χρηµατοοικονοµική µόχλευση (leverage) και αποτελεί ένα 
σύγχρονο οικονοµικό εργαλείο το οποίο µπορεί ο επιχειρηµατίας να 
αξιοποιήσει είτε για να προχωρήσει σε βελτίωση της παραγωγικής του 
µονάδας είτε για να την αναπτύξει οπότε και χρειάζεται άµεσα κεφάλαια 
τα οποία δεν µπορεί εύκολα ή και καθόλου να αντλήσει µε άλλο τρόπο. 
Σε κάθε περίπτωση όµως, αν τα χρησιµοποιήσει σωστά θα καταφέρει να 
βελτιώσει σηµαντικά κέρδη της επιχείρησής του. Επίσης, συχνά η χρήση 
µόχλευσης προσφέρει και φορολογικές απαλλαγές που αποτελούν ένα 
επιπρόσθετο όφελος. 

    Η αλλαγή αυτή στην αντίληψη των ατόµων για το δανεισµό 
δηµιουργεί ευνοϊκότερες συνθήκες για κάθε ενδιαφερόµενο και καθιστά 
την πίστωση πιο ελκυστική. Επίσης, µε την έντονη διαφήµιση των 
προϊόντων που προσφέρουν οι τράπεζες για την κάλυψη των ποικίλων 
αναγκών των οικονοµικών µονάδων, αυτά γίνονται ευρύτερα γνωστά και 
έτσι κάθε ένας µπορεί να επιλέξει καλύτερα αυτό που του ταιριάζει 
περισσότερο στις ανάγκες αλλά και τις επιθυµίες του. 

    Συνέπεια όλων των παραπάνω είναι η αύξηση του δανεισµού των 
ιδιωτών, των επιχειρήσεων ακόµα και των κρατών για την κάλυψη των 
αναγκών που κάθε φορά προκύπτουν. Η αύξηση του δανεισµού όµως 
συνεπάγεται και αύξηση των κινδύνων που απορρέουν από αυτόν για τα 
πιστωτικά ιδρύµατα καθώς όσο πιο χρεωµένη είναι µία οικονοµία τόσο 
πιο δυσχερής γίνεται η κατάστασή της και µειώνεται η πιστοληπτική της 
ικανότητα αλλά και η δυνατότητα που έχει να αποπληρώνει κανονικά τα 
δάνειά της. 

     Εξ’ αιτίας αυτής της αυξητικής τάσης δανεισµού των 
οικονοµικών µονάδων είναι απαραίτητη η θεσµοθέτηση κάποιων 
κανόνων αναφορικά µε το ύψος του δυνητικού δανεισµού για τους 
δανειζόµενους αλλά και για τα ποσά, ως ποσοστών των ιδίων κεφαλαίων  
τους, και τη διασπορά δανεισµού των πιστωτικών ιδρυµάτων. Η ανάγκη 
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αυτή προκύπτει για διαφύλαξη τόσο των δανειστών όσο και των 
δανειοδοτούµενων αλλά και του συνόλου της οικονοµίας. 

    Οι κανονιστικές αυτές διατάξεις δεν είναι εύκολο να θεσπιστούν 
από κάθε πιστωτικό ίδρυµα ξεχωριστά. Σε µία τέτοια περίπτωση, οι 
ρυθµίσεις δεν θα ήταν ενιαίες ούτε απαραβίαστες. Συχνά, θα 
παρατηρούνταν το φαινόµενο της παραβίασης των για αύξηση του 
δανεισµού µε στόχο την περαιτέρω αύξηση των κερδών αδιαφορώντας 
για την ανάληψη µεγαλύτερου κινδύνου. Έτσι, οι κανονισµοί τίθενται σε 
νοµοθετικό πλαίσιο κατόπιν συµφωνίας που γίνεται µεταξύ των 
εµπορικών τραπεζών και της κεντρικής τράπεζας κάθε κράτους. 

    Για την ύπαρξή µίας οµοιοµορφίας κανονιστικών διατάξεων 
γίνονται δεκτές από τους κρατικούς φορείς προτάσεις διεθνών 
οργανισµών.     Αναφορικά µε τον πιστωτικό κίνδυνο, αλλά και άλλα 
θέµατα που αφορούν τις τραπεζικές εργασίες, κάποια κράτη έχουν 
προσχωρήσει στη «Συµφωνία της  Βασιλείας» η οποία και έχει 
θεσµοθετήσει ορισµένους κανόνες λειτουργίας των τραπεζών αναφορικά 
µε την κεφαλαιακή επάρκεια, τα επιτρεπτά όρια αναλαµβανόµενου 
κινδύνου, κ.λπ. 

 
 

Ε.1.  Ο στόχος των τραπεζών 
 
    Στόχος των τραπεζών και των λοιπών πιστωτικών ιδρυµάτων 

είναι, όπως εξ’ άλλου και για όλες τις επιχειρήσεις, η αύξηση της αξίας 
των ή, µε πιο απλά λόγια, η αύξηση της τιµής της µετοχής τους η οποία 
απεικονίζει και τη συνολική αξία της επιχείρησης. Για να αυξήσουν την 
αξία τους ενδιαφέρονται κυρίως για τα οικονοµικά αποτελέσµατά τους ή 
τις χρηµατικές ροές τους, αναπόσπαστο µέρος των οποίων αποτελεί και η 
κερδοφορία. Εντούτοις, για να βελτιωθεί η κερδοφορία πρέπει κατά 
κανόνα να αυξηθεί και ο αναλαµβανόµενος από µέρους τους κίνδυνος 
καθώς µεγαλύτερη απόδοση σηµαίνει και ανάληψη µεγαλύτερου ρίσκου. 

    Με δεδοµένη τη µεγάλη διαφοροποίηση των εργασιών που 
εκτελούν οι τράπεζες είναι αναµενόµενο να είναι δυσκολότερη η 
επίτευξή του µέγιστου κέρδους µε τον ελάχιστο δυνατό κίνδυνο καθώς 
κάθε δραστηριότητα εµπεριέχει πολλαπλούς κινδύνους, που χρειάζονται 
εξειδικευµένες γνώσεις για τον εντοπισµό και την οριοθέτηση τους. Αυτό 
όµως συνεπάγεται και αυξανόµενο κόστος για τη µελέτη, µέτρηση και 
αντιµετώπιση των διαφόρων πηγών κινδύνου που καλείται να 
αντιµετωπίσει κάθε πιστωτικό ίδρυµα. Για το λόγο αυτό, αναγκάζονται, 
σε ετήσια βάση, να δαπανούν µεγάλα ποσά για έρευνα αλλά και για το 
προσωπικό που θα ασχοληθεί µε τον τοµέα της ελαχιστοποίησης του 
κινδύνου. 
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     Επιπροσθέτως, τα τραπεζικά ιδρύµατα πρέπει να 
συµµορφώνονται µε το ισχύον κάθε φορά νοµοθετικό πλαίσιο αναφορικά 
µε την κεφαλαιακή τους επάρκεια, το ποσοστό του αναλαµβανόµενου 
κινδύνου κ.α. Αυτό συνεπάγεται συνεχή ανάγκη µελέτης και ανάλυσης 
των κινδύνων του χαρτοφυλακίου  τους ώστε να µην υπερβαίνουν τα 
επιτρεπτά όρια όπως αυτά έχουν θεσπιστεί από τη νοµοθετική εξουσία 
της χώρας όπου δραστηριοποιούνται. 

 
 

Ε.2  Σκοπός της εργασίας  
 
       Η παρούσα εργασία ασχολείται µε το θέµα ανάλυσης και 

µέτρησης του πιστωτικού κινδύνου στις επιχειρήσεις αλλά και στην 
οικονοµία γενικότερα. Στα επόµενα κεφάλαια θα γίνει εκτενέστερη 
εξέταση και λεπτοµερής ανάλυση του πιστωτικού κινδύνου, δεδοµένου 
ότι αποτελεί τον µείζονα κίνδυνο που αντιµετωπίζουν τα 
χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, ιδιαίτερα τα τραπεζικά ιδρύµατα, και 
προσπαθούν από την πλευρά τους να τον διαχειριστούν. Η ποσοτική 
διαχείριση του πιστωτικού κινδύνου γίνεται σήµερα µε τη χρήση 
διαφορετικών µεθόδων οι οποίες διακρίνονται σε παραδοσιακές και σε 
σύγχρονες. 

       Σκοπός της εργασίας είναι να παρουσιάσει την ανάγκη 
διαχείρισης του πιστωτικού κινδύνου καθώς επίσης και τις µεθοδολογίες 
αξιολόγησης του. Επίσης σε αυτήν την διπλωµατική εργασία θα δοθούν 
έννοιες και ορισµοί του πιστωτικού κινδύνου, θα αναλυθούν υποδείγµατα 
που βοηθούν στην αξιολόγησή του και θα γίνει µία συνοπτική σύγκριση 
των υποδειγµάτων αυτών. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1  
                            
                           Είδη κινδύνων 

 
 

      Η έννοια του κινδύνου είναι άµεσα συνδεδεµένη µε την έννοια 
της αβεβαιότητας  και της µεταβλητότητας ή της αστάθειας. Αυτό 
συµβαίνει επειδή όλες  οι οικονοµικές πράξεις χαρακτηρίζονται από 
αβεβαιότητα σε συνάρτηση  µε την µελλοντική τους εξέλιξη. Θα 
µπορούσε να οριστεί ως κίνδυνος «η πιθανότητα να συµβούν κάποια 
γεγονότα  τα οποία θα οδηγήσουν σε κέρδη ή σε απώλειες χαµηλότερα 
από τα αναµενόµενα» σύµφωνα µε τους  Jorge R. Sobehart και Sean C. 
Keenan. ( New challenges in Credit Risk , 2006)1 . Για αυτό λέµε ότι 
όταν κάποιος πραγµατοποιεί µια συναλλαγή (οικονοµική πράξη) 
αναλαµβάνει ένα «ρίσκο» ή έναν «κίνδυνο» υπό την έννοια ότι µπορεί  
να µην έχει  τελικά το αναµενόµενο αποτέλεσµα είτε αυτό µπορεί να έχει 
θετικό είτε αρνητικό αποτέλεσµα. Εποµένως η λέξη «κίνδυνος» δεν είναι 
αποκλειστικά συνυφασµένη µε την πιθανότητα της απώλειας -ζηµιάς  
(κίνδυνος προς τα κάτω – downside risk ) αλλά και µε την πιθανότητα 
δηµιουργίας κέρδους (κίνδυνος προς τα πάνω - upside risk).  

     Ο κίνδυνος θα µπορούσε να χαρακτηριστεί είτε ιδιοσυγκρασίας ή 
συστηµικός. Ο συστηµικός κίνδυνος είναι η αδυναµία ενός 
χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος να εκπληρώσει τις ληξιπρόθεσµες  
υποχρεώσεις του µε άµεση συνέπεια  να προκαλέσει  αδυναµία και σε 
άλλα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα να εκπληρώσουν τις δικές τους 
υποχρεώσεις όταν αυτές καταστούν ληξιπρόθεσµες. ∆ηµιουργείται 
εποµένως ένας κίνδυνος αλυσιδωτών αντιδράσεων (domino effect) λόγω 
µετάδοσης της αφερεγγυότητας  σε σειρά χρηµατοπιστωτικών 
ιδρυµάτων. Από την άλλη µεριά έχουµε τον κίνδυνο της ιδιοσυγκρασίας 
που ουσιαστικά είναι ο κίνδυνος µίας αλλαγής τιµών (ή αδυναµίας 
αποπληρωµής χρέους ) εξαιτίας ειδικών περιστάσεων ενός 
συγκεκριµένου τίτλου (δανειστής /επενδυτής) σε αντίθεση µε τις 
συνθήκες αγοράς. Σε αυτή την περίπτωση ο κίνδυνος µπορεί να 
εξαλειφθεί  µέσα από ένα χαρτοφυλάκιο µε την βοήθεια της 
διαφοροποίησης, καθώς οι απώλειες συγκλίνουν στην επικρατούσα τιµή  
τους (Expected Value). Εναλλακτικά ο κίνδυνος αυτός ονοµάζεται 
διαφοροποιήσιµος. 

    Αντίστοιχα ο συστηµικός κίνδυνος δεν µπορεί να εξαλειφθεί 
µέσω της διαποίκιλσης, καθιστώντας τον µη διαφοροποιήσιµο κίνδυνο, 
δηλαδή κίνδυνο που είναι ο ίδιος ανεξαρτήτου τίτλου. 

                                                 
1 Πηγή: Sobehart, Keenan (2006)  
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Σύµφωνα µε τα παραπάνω µπορούµε εύκολα να καταλήξουµε στο 
συµπέρασµα ότι οι οικονοµικές πράξεις χαρακτηρίζονται από ένα ή και 
περισσότερα είδη κινδύνου. Τα είδη κινδύνου που διακρίνουµε σήµερα 
και θα εξετάσουµε αναλυτικά στην επόµενη ενότητα, αποτελούν τον 
συνολικό κίνδυνο µιας συναλλαγής.  

     Εποµένως, τα διαφορετικά είδη κινδύνου παίζουν σηµαντικό 
ρόλο σε µια οικονοµική συναλλαγή, γιατί τελικά αυξάνουν ή µειώνουν το 
τελικό αποτέλεσµα όσον αφορά τον συνολικό κίνδυνο που χαρακτηρίζει 
ένα περιουσιακό στοιχείο. 

 
 
 

 1.1  Πιστωτικός κίνδυνος 
 
 
      Ο πιστωτικός κίνδυνος (credit risk)2 είναι ο πρώτος κίνδυνος που 

εµφανίστηκε στα πιστωτικά ιδρύµατα. Παρουσιάστηκε µαζί µε το 
δανεισµό και, ουσιαστικά , αποτελεί αναπόσπαστο κοµµάτι του.  

     Ο πιστωτικός κίνδυνος αναφέρεται στο ενδεχόµενο ένας 
δανειολήπτης να µην είναι σε θέση να αντεπεξέλθει στις οικονοµικές 
υποχρεώσεις του απέναντι στην τράπεζα. Αιτία αυτής της ανικανότητας 
µπορεί να είναι η χρεοκοπία, η οικονοµική δυσπραγία ή ακόµα και η 
απροθυµία του να προβεί στην εξόφληση του δανειακού του χρέους. 

Βέβαια όλοι γνωρίζουν ότι µία ενδεχόµενη ασυνέπεια στην 
αποπληρωµή του χρέους τους µπορεί να έχει και δυσµενέστερες 
συνέπειες. Πιο συγκεκριµένα αν µια επιχείρηση η οποία  έχει δανειστεί 
δεν είναι συνεπής στις υποχρεώσεις της προς την τράπεζα µε την οποία 
συνεργάζεται ξέρει ότι δύσκολα θα καταφέρει να ξαναδανειστεί όταν της  
χρειαστεί καθώς η ασυνέπειά της θα χειροτερεύσει την πιστοληπτική της 
ικανότητα και θα µειώσει τη βαθµολογία της στους σχετικούς πίνακες  
αναφοράς. Επίσης κάποιος ιδιώτης που έχει συνάψει ένα στεγαστικό 
δάνειο γνωρίζει ότι ενδεχόµενη αµέλεια από µέρους του µπορεί να 
σηµαίνει ότι θα χάσει το σπίτι του κ.ο.κ. Έτσι, είναι κάπως δυσκολότερο, 
εξαιτίας και της ευρύτερης διάδοσης των πληροφοριών µε την 
χρησιµοποίηση της νέας τεχνολογίας -  internet, διεθνείς βάσεις 
δεδοµένων κ.ά. κάποιος δανειολήπτης να αποφασίσει να καθυστερήσει ή 
να µην πραγµατοποιήσει καθόλου την αποπληρωµή του δανείου που έχει 
λάβει. 

     Αυτό το είδος κινδύνου  είναι, σε κάθε περίπτωση, και το 
δυσκολότερο στον υπολογισµό, την πρόβλεψη πιθανών επισφαλειών 
αλλά και στην αντιµετώπιση. Αυτό συµβαίνει σε ένα µεγάλο µέρος γιατί 
εµπεριέχει και όλες τις υπόλοιπες κατηγορίες κινδύνων. Επιπλέον, 
                                                 
2 Πηγή:Bhatia (2006)  
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εξαρτάται από κάθε υποψήφιο δανειολήπτη ξεχωριστά και κάθε πελάτης 
έχει διαφορετικά χαρακτηριστικά αλλά και νοοτροπία που επηρεάζουν 
την οικονοµική του συµπεριφορά καθιστώντας κάθε περίπτωση απόλυτα 
διαφορετική και µη συγκρίσιµη µε τις άλλες. Έτσι, δεν µπορούν εύκολα 
να εφαρµοστούν γενικοί κανόνες όπως στα άλλα είδη. 

 
 
 

1.2  Κίνδυνος ρευστότητας 
  
     Ο Κίνδυνος Ρευστότητας (Liquidity Risk)3 είναι το ενδεχόµενο 

είτε µία οικονοµική µονάδα να µην µπορεί εύκολα να βρει τα 
απαιτούµενα κεφάλαια για την κάλυψη άµεσων αναγκών της σε λογικό 
κόστος είτε το βραχυπρόθεσµο ενεργητικό της να µην δύναται να 
καλύψει τις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις της ή, στην χειρότερη 
περίπτωση, να υπάρχει παντελής έλλειψη ρευστότητας που τελικά οδηγεί 
σε χρεοκοπία. 

     Μια τράπεζα αντιµετωπίζει τον κίνδυνο ρευστότητας τόσο 
αναφορικά µε τις υποχρεώσεις της αλλά και µε τις απαιτήσεις της. Το 
τελευταίο γίνεται πιο σαφές αν θεωρήσουµε ότι ένας ή περισσότεροι 
πελάτες της, οι οποίοι έχουν συνάψει δάνεια, δεν µπορούν να τα 
αποπληρώσουν λόγω έλλειψης ρευστότητας. Στην περίπτωση αυτή, η 
τράπεζα θα υποστεί ζηµία λόγω απώλειας  µέρους των απαιτήσεών της. 
Με αυτή την έννοια, µπορεί να ενταχθεί στον πιστωτικό κίνδυνο σαν ένα 
επιµέρους κοµµάτι του. 

    Ο κίνδυνος ρευστότητας για την τράπεζα ως οικονοµική µονάδα 
σχετίζεται µε την περίπτωση κατά την οποία η τράπεζα δεν είναι σε θέση 
να καλύψει τις υποχρεώσεις της προς τους τρίτους, καταθέτες και 
δανειστές της. Έστω, για παράδειγµα, ότι λόγω κάποιων οικονοµικών ή 
µη συγκυριών υπάρχει έντονη τάση για απόσυρση των καταθέσεων από 
την τράπεζα. Αυτό θα προκαλέσει πρόβληµα εξεύρεσης µετρητών για 
την άµεση ικανοποίηση των καταθετών. 

    Τέτοια φαινόµενα έχουν παρατηρηθεί στο παρελθόν 
δηµιουργώντας έντονα προβλήµατα στο τραπεζικό σύστηµα αλλά και 
στην οικονοµία σαν σύνολα. Ένα πολύ γνωστό παράδειγµα που καθιστά 
σαφές το µέγεθος του κινδύνου αυτού είναι το οικονοµικό κραχ του 1929 
στις Η.Π.Α. όταν σε περίοδο ύφεσης του οικονοµικού κύκλου άρχισε η 
απόσυρση καταθέσεων από τις µικρότερες αρχικά τράπεζες της χώρας 
λόγω αισθήµατος ανασφάλειας του κοινού µε ταυτόχρονη απροθυµία 
αποπληρωµής δανειακών υποχρεώσεων από τους δανειολήπτες. Οι 
µικρότερες τράπεζες σιγά- σιγά έπαψαν να είναι σε θέση να 
ικανοποιήσουν τους πελάτες τους. Η απόσυρση των καταθέσεων 
                                                 
3 Πηγή:Bhatia(2006)  
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επεκτάθηκε γρήγορα και στις µεγαλύτερες τράπεζες και δηµιούργησε 
έντονο πρόβληµα στην Αµερικάνικη οικονοµία µε παγκόσµιες 
προεκτάσεις καθώς οι οικονοµίες των επιµέρους κρατών 
αλληλοεπηρεάζονται. Η κάµψη της οικονοµίας εντάθηκε και χρειάστηκε 
η κρατική παρέµβαση για τη µετάβαση στην επόµενη φάση του κύκλου, 
της αργής αρχικά ανόδου. Εκτός αυτού, πολλές τράπεζες έκλεισαν και 
µεγάλο µέρος του επενδυτικού κοινού έχασε τα κεφάλαια που είχε 
τοποθετήσει σε αυτές. 

    Για την προστασία από αυτή τη µορφή κινδύνου υπάρχουν µέτρα 
που πρέπει και σύµφωνα µε τις νοµοθετικές διατάξεις να τηρούν οι 
τράπεζες αλλά και άλλα που εµπεριέχονται στους εσωτερικούς 
κανονισµούς λειτουργίας τους ή στις οδηγίες που τους επιβάλλουν οι 
κατά τόπους κεντρικές τράπεζες. Σ’ αυτά τα µέτρα εντάσσονται το 
ποσοστό των υποχρεωτικών ρευστών διαθεσίµων που οι εµπορικές 
τράπεζες οφείλουν να έχουν σε ειδικό λογαριασµό της κεντρικής 
τράπεζας, η υποχρέωσή τους να επενδύουν συγκεκριµένα ποσοστά των 
διαθέσιµων κεφαλαίων τους στα διάφορα είδη επενδύσεων ανάλογα µε 
τη ρευστότητα που αυτά προσφέρουν.    
 

 
 

1.3 Κίνδυνος επιτοκίου 
 
     Ο κίνδυνος επιτοκίου (interest rate risk)4 αναφέρεται στον 

κίνδυνο που ενσκήπτει από το ενδεχόµενο αλλαγής του τρέχοντος 
επιτοκίου της αγοράς. Η αλλαγή µπορεί να είναι ανοδική ή καθοδική 
αλλά και οι δύο πιθανές πορείες ενέχουν κίνδυνο για µια τράπεζα, από 
διαφορετική όµως σκοπιά. Άνοδος του επιτοκίου σηµαίνει για την 
τράπεζα αυξηµένα κέρδη από τους τόκους των κανονικά 
εξυπηρετούµενων δανείων, που θα είναι τώρα υψηλότεροι αφού 
αυξήθηκε το επιτόκιο αλλά και αυξηµένες υποχρεώσεις καθώς θα πρέπει 
να καταβάλλει µεγαλύτερο τόκο στους καταθέτες της αλλά και για την 
αποπληρωµή των δανείων που έχει η ίδια συνάψει σε άλλα πιστωτικά 
ιδρύµατα. Συνεπώς, το αν θα αυξηθούν ή όχι τα κέρδη της εξαρτάται από 
το ύψος των υποχρεώσεων και απαιτήσεών της αλλά και από το κατά 
πόσο οι δανειολήπτες της θα µπορέσουν να αντεπεξέλθουν στην 
καταβολή υψηλότερων χρεολυσιών. 

      Αναλογικά, πτώση των επιτοκίων συνεπάγεται µείωση των 
εσόδων από τους τόκους που καταβάλουν οι δανειολήπτες αλλά και 
µείωση του κόστους που προέρχεται από την καταβολή των τόκων τους 
στους καταθέτες της και την αποπληρωµή των δανείων που έχει πάρει. 
Στην περίπτωση αυτή όµως ορισµένοι δανειζόµενοι που µε το 
                                                 
4 Πηγή: Saundens. Allen (2002)  
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προηγούµενα ισχύον υψηλότερο επιτόκιο δεν κατάφεραν να 
εκπληρώσουν τις υποχρεώσεις τους ίσως τώρα να διευκολυνθούν µε 
συνέπεια να καταβάλουν µέρος τουλάχιστον του οφειλόµενου κεφαλαίου 
και των αναλογούντων τόκων. Αυτό, βέβαια, σηµαίνει µείωση των 
επισφαλειών και αύξηση των εσόδων της τράπεζας. 

     Από την µέχρι τώρα ανάλυση, προκύπτει ότι και αυτή η µορφή 
κινδύνου σχετίζεται έµµεσα µε τον πιστωτικό κίνδυνο καθώς µία 
µεταβολή των επιτοκίων επιδρά και στη δυνατότητα εξόφλησης των 
χρεών προς τις τράπεζες. 
 

 

 1.4 Κίνδυνος Αγοράς 
 
      Ο Κίνδυνος Αγοράς (Μarket Risk)5 είναι ο κίνδυνος µείωσης 

της αξίας µιας επένδυσης/ ενός χρηµατοπιστωτικού µέσου εξαιτίας 
µεταβολών στους παράγοντες που διαµορφώνουν την αξία της αγοράς. 
Αυτός ο τύπος κινδύνου είναι περισσότερο ορατός στις δραστηριότητες 
διαπραγµάτευσης µετοχικών και οµολογιακών τίτλων στην δευτερογενή 
αγορά ή στο «άνοιγµα» θέσεων στο συνάλλαγµα. Στην 
χρηµατοοικονοµική θεωρία  ο κίνδυνος αγοράς ορίζεται ως τη διασπορά 
των µη αναµενόµενων αποτελεσµάτων του χαρτοφυλακίου τίτλων που 
οφείλεται σε αιφνίδιες διακυµάνσεις ορισµένων χρηµατοοικονοµικών 
µεταβλητών. Ο κίνδυνος αγοράς µετράται τυπικά χρησιµοποιώντας τη 
µεθοδολογία που δίνει το µέτρο σε Αξία σε Κίνδυνο. 

 
    Οι τέσσερις συνηθέστεροι τυπικοί παράγοντες6 κινδύνου της 

αγοράς είναι οι ακόλουθοι : 
 
1) Ο κίνδυνος του ∆είκτη Τιµών Χρηµατιστηρίου (Εquity Index Risk) 

ή αλλιώς ο χρηµατιστηριακός κίνδυνος είναι ο κίνδυνος να µεταβληθούν 
οι τιµές των µετοχών από διάφορους παράγοντες µπορεί να συντελέσει 
την εκπλήρωση των υποχρεώσεων των χρηµατοπιστωτικών φορέων. 

2) Ο κίνδυνος του επιτοκίου (Interest rate risk)  ή ο κίνδυνος αλλαγής 
των επιτοκίων συσχετίζεται µε το καθαρό εισόδηµα από τόκους.  Η 
τελική διαµόρφωση των επιτοκίων ενδέχεται να επηρεάσει την τιµή 
διαπραγµάτευσης κάποιων χρηµατοπιστωτικών µέσων όπως τα οµόλογα 
ή τα παράγωγα των οποίων η αξία τους επηρεάζεται από τις µεταβολές 
αυτές. Υπάρχουν τρεις τρόποι διαχείρισης της ευαισθησίας του 
επιτοκίου:  

 

                                                 
5 Πηγή: Saundens. Allen (2002)  
 
6 Πηγή: Bessis 
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α. Το υπόδειγµα ανοίγµατος (funding gap  model or repricing 
model) που  χωρίζεται σε στατικό και δυναµικό 

β. Το υπόδειγµα του χρόνου ως προς την λήξη (maturity model) 
γ. Το υπόδειγµα µέσης διάρκειας διαµονής (duration gap model) 
 
Η διαχείριση ενεργητικού παθητικού συνίσταται στην συντονισµένη 

παρέµβαση της διοίκησης της εµπορικής τράπεζας έτσι ώστε να 
αποφευχθούν ή να ελαχιστοποιηθούν οι κίνδυνοι του επιτοκίου. 

 
3) Ο νοµισµατικός κίνδυνος ή ο κίνδυνος από τις αλλαγές των 

συναλλαγµατικών ισοτιµιών (Foreign Exchange Risk). Mε άλλα λόγια οι 
µεταβολές στις συναλλαγµατικές ισοτιµίες που µπορεί να επηρεάσουν 
την αξία µιας επένδυσης που πραγµατοποιείται σε νόµισµα διαφορετικό 
από το νόµισµα του επενδυτή αλλά και τις υποχρεώσεις ή τις απαιτήσεις 
των επιχειρήσεων . 

4) Ο κίνδυνος των εµπορευµάτων που προέρχεται από τις µεταβολές 
των τιµών των εµπορευµάτων (όπως το πετρέλαιο, τα µέταλλα, το σίτο). 

 
Η µεταβολή δεικτών µετοχών ή άλλων δεικτών αποτελεί επίσης 

παράγοντα που λαµβάνεται υπόψη κατά την αξιολόγηση του κινδύνου 
αγοράς. 

 
Ο κίνδυνος της αγοράς µπορεί να αντιµετωπιστεί σε µεγάλο βαθµό 

χρησιµοποιώντας µια πληθώρα προϊόντων της αγοράς ειδικά 
σχεδιασµένων για αυτό το σκοπό όπως διάφορα είδη παραγώγων7 (π.χ. 
Οptions). Επίσης θα πρέπει να τονιστεί ότι υπάρχουν επενδυτές που δεν 
θα πρέπει να επηρεάζονται από µεταβολές στην αγορά που γίνονται 
καθηµερινά και αυτοί είναι οι επενδυτές που αγοράζουν όχι για να 
πουλήσουν σε σύντοµο χρονικό διάστηµα αλλά µακροπρόθεσµα. Μόνο 
σε περίπτωση οικονοµικής κρίσης θα αναγκαστούν να µεταβάλουν την 
επένδυσή τους. 

 
    Οι τράπεζες έχουν δηµιουργήσει και εφαρµόσει εσωτερικά 

µοντέλα µέτρησης του κινδύνου αγοράς όπως : 
 

• Προσέγγιση μεταβλητότητας και συμμεταβλητότητας (VaR 

approach) 

• Ιστορική προσομοίωση (Historic ή back simulation) 

• Προσομοίωση Monte Carlo simulation). 

 
                                                 
7 Πηγή:Bessis 
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         1.5     Συναλλαγµατικός κίνδυνος 

 
      Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος (foreign exchange risk)8 απορρέει 

από το ενδεχόµενο αλλαγής στις συναλλαγµατικές ισοτιµίες. Με την 
αύξηση του διεθνούς εµπορίου και την είσοδο των τραπεζών στο χώρο 
των διαµεσολαβητικών εργασιών που αφορούν εισαγωγές – εξαγωγές 
έχει οξυνθεί ακόµα περισσότερο το πρόβληµα που ενδέχεται µία τράπεζα 
να αντιµετωπίσει εξ αιτίας µίας µεταβολής των συναλλαγµατικών 
ισοτιµιών. 

    Επιπλέον, οι τράπεζες προσφέρουν δάνεια και καταθέσεις σε ξένο 
νόµισµα ενώ, µπορεί και οι ίδιες να έχουν συνάψει κάποιο δάνειο σε 
συνάλλαγµα. Εξ άλλου, όλες διαπραγµατεύονται διάφορα νοµίσµατα στις 
αγορές συναλλάγµατος, spot και forward, µε αποτέλεσµα να έχουν 
ανοικτή θέση στο ένα ή το άλλο νόµισµα. Συνεπώς, µία αλλαγή στην 
ισοτιµία µπορεί να προκαλέσει µεγάλη ζηµία. 

     Και αυτό το είδος κινδύνου σχετίζεται έµµεσα µε τον πιστωτικό 
κίνδυνο κυρίως όσον αφορά δάνεια τα οποία έχουν υπογραφεί σε ξένο 
νόµισµα. Αν το υποκείµενο νόµισµα ανατιµηθεί, τότε η καταβολή των 
τοκοχρεολυσίων θα καταστεί ακριβότερη και άρα δυσχερέστερη. 
Συνεπώς, υπάρχει µεγαλύτερη πιθανότητα ασυνέπειας στην εξόφληση 
του δανείου. Το αντίθετο θα συµβεί σε περίπτωση υποτίµησης του εν 
λόγω νοµίσµατος. 

 
 

 

1.6  Λειτουργικός κίνδυνος 
 
     Ο Λειτουργικός Κίνδυνος (Operational Risk) είναι οι απώλειες 

που µπορεί να προκύψουν λόγω της ανεπάρκειας των συστηµάτων και 
των εσωτερικών ελέγχων, διαδικασιών, προσωπικού και πληροφορικών ή 
επικοινωνιακών συστηµάτων, καθώς και λόγω εξωτερικών παραγόντων 
όπως φυσικές καταστροφές ή τροµοκρατικές επιθέσεις, που θέτουν εκτός 
λειτουργίας τα συστήµατα διακανονισµού των συναλλαγών ή µειώνουν 
την αξία των περιουσιακών στοιχείων που αποτελούν αντικείµενα της 
συναλλαγής (π.χ. κίνδυνος κατάρρευσης των τεχνικών συστηµάτων µιας 
οργανωµένης αγοράς, λανθασµένοι χειρισµοί της ∆ιοίκησης µιας 
εταιρείας µε τίτλους εισηγµένους στο Χρηµατιστήριο). Γενικά ο 
λειτουργικός κίνδυνος είναι ο κίνδυνος που προέρχεται από ανεπαρκείς ή 
αποτυγχάνουσες διαδικασίες, ανθρώπους, συστήµατα ή από εξωτερικά 

                                                 
8 Πηγή: Arvanitis, Gregory (2001) 
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γεγονότα. Τέλος οι τράπεζες υποχρεούνται να καταγράφουν όλα τα 
περιστατικά λειτουργικού κινδύνου ώστε να συλλέγονται δεδοµένα για 
την καλύτερη διεξαγωγή µιας ποιοτικής και ποσοτικής έρευνας. Ένα 
σηµαντικό είδος λειτουργικού κινδύνου αφορά τον τεχνολογικό κίνδυνο 
δηλαδή τον κίνδυνο βλάβης ή ανεπάρκειας των συστηµάτων τεχνολογίας 
πληροφορικής. Αυτό σηµαίνει ότι υπάρχει ανάγκη προστασίας των 
συστηµάτων από ενδογενείς δυσχέρειες ή εξωτερικές παρεµβάσεις. Στον 
λειτουργικό κίνδυνο υπάγεται και ο νοµικός κίνδυνος. 

 
 
 

 1.7 Κίνδυνος φερεγγυότητας 
 
 
      Ο κίνδυνος φερεγγυότητας (solvency risk)9 σχετίζεται µε το 

ενδεχόµενο µία επιχείρηση να µην µπορεί να καλύψει πιθανές ζηµιές µε 
τα διαθέσιµα κεφάλαιά της. Οι ζηµιές µπορεί να έχουν ως γενεσιουργό 
αιτία οποιαδήποτε από τις προαναφερθείσες κατηγορίες κινδύνου. 
Αναφέρεται κυρίως στην κεφαλαιακή επάρκεια. Αυτή η µορφή κινδύνου 
προσοµοιάζει µε τον κίνδυνο ρευστότητας µε βασική διαφορά ότι εδώ 
αναφερόµαστε σε ζηµίες και όχι σε ενδεχόµενη υπερβολική ζήτηση 
ρευστών για άλλους σκοπούς. 

     Αν µία τράπεζα, σε µία δεδοµένη στιγµή, δεν κατορθώσει να 
καλύψει όλες τις ζηµίες της µε ίδια κεφάλαια µπορεί να καταφύγει στο 
βραχυπρόθεσµο δανεισµό ώστε να µην φανεί ασυνεπής. Αν όµως το 
πρόβληµα καταστεί πιο µακροχρόνιο, τότε θα προκαλέσει δυσπιστία από 
πλευράς των επενδυτών και των πελατών της για τη µελλοντική της 
πορεία µε συνέπεια να αλλάξει και η συναλλακτική της τάξη. ∆ηλαδή, οι 
καταθέσεις ενδέχεται να αποσύρουν τα κεφάλαιά τους ενώ, οι επενδυτές 
θα στραφούν προς άλλες πιο ασφαλείς τοποθετήσεις. Επιπλέον, οι 
δανειστές της εν λόγω τράπεζας θα επιζητούν µεγαλύτερη απόδοση για 
διασφάλιση των απαιτήσεων τους από τον αυξηµένο κίνδυνο µε 
αποτέλεσµα να την χρεώνουν µε µεγαλύτερο επιτόκιο 

 
 
 

1.8  Κίνδυνος χώρας  
 
  
     Ο κίνδυνος χώρας ή αλλιώς διασυνοριακός κίνδυνος

10 
προέρχεται από τις απώλειες που προκαλούνται λόγω εµπορικών 
περιορισµών που επιβάλλονται σε διαφορετικές χώρες. Στην ουσία 
                                                 
9 Πηγή:Fong(2006) 
10 Πηγή: Saunders, Allen (2002) 
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αποτελεί έναν ιδιαίτερο τύπο πιστωτικού κινδύνου που απορρέει από την 
υψηλή έκθεση µιας τράπεζας σε δανεισµό συγκεκριµένης κυβέρνησης. 
Αναφέρεται κυρίως στην περίπτωση παύσης πληρωµών σε µια 
συγκεκριµένη χώρα. Υπάρχουν διάφορες µορφές κινδύνου όπως : 

 
� Αποκήρυξη ή άρνηση εκτέλεσης συµβατικής υποχρέωσης 

(Repudiation) 
� Ρύθµιση (Rescheduling) 

 
 Η αξιολόγηση του κινδύνου γίνεται από τους διεθνείς οίκους 

Moody’s, S&P, Fitch IBC, Thomson Financial etc. O κίνδυνος χώρας 
επηρεάζει κυρίως ιδρύµατα που δραστηριοποιούνται σε πολλαπλές 
αγορές ή χώρες. Έχουν δηµιουργηθεί µηχανισµοί οι οποίοι περιορίζουν 
τον κίνδυνο χώρας για τις εµπλεκόµενες επιχειρήσεις. Αυτοί είναι οι : 

 
� Ανταλλαγές χρέους για κεφάλαιο (Debt for equity Swaps) 

� Πολυετής αναδιάρθρωση των δανείων (Multi year 

Restructuring Agreements) 

� Πώληση των δανείων στην δευτερογενή αγορά 

� Ανταλλαγή χρέους με χρέος. (Debt for Debt Swaps) 

 
    Ένας πιο γενικός τύπος πιστωτικού κινδύνου που αναφέρεται στη 

διεθνή δανειοδότηση είναι ο κίνδυνος χώρας, ο οποίος συνδέεται µε το 
ευρύτερο οικονοµικό, κοινωνικό και πολιτικό περιβάλλον της χώρας 
εγκατάστασης δανειζόµενου (π.χ Λατινική Αµερική) 

 
 

1.9  Συµπεράσµατα 
 
               Συµπερασµατικά, µπορεί κανείς να διαπιστώσει ότι οι 

τράπεζες αντιµετωπίζουν ποικίλους κινδύνους που όµως όλοι 
επηρεάζουν το ύψος του πιστωτικού κινδύνου των χαρτοφυλακίων τους. 
Όσο περισσότερο διαφοροποιηµένα είναι τα χαρτοφυλάκια τους – 
τοποθετήσεις σε µεγάλη γκάµα προϊόντων, επενδύσεις σε διαφορετικούς 
κλάδους, δανειοδότηση επιχειρήσεων που ασχολούνται µε διαφορετικό 
αντικείµενο και ιδιωτών µε διαφορετική απασχόληση, µορφωτικό 
επίπεδο κ.λπ. – τόσο µικρότερος είναι ο συνολικός κίνδυνος που έχουν. 

      Σε καµία περίπτωση όµως δεν µπορούν να εξαλείψουν απόλυτα 
των κίνδυνο γιατί, εκτός από τις άµεσες επιδράσεις που έχουν διάφορες 
καταστάσεις στον αναλαµβανόµενο  από µία τράπεζα κίνδυνο, υπάρχουν 
και οι έµµεσες, συχνά αφανείς επιρροές που δύσκολα αντιµετωπίζονται. 
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Εξ άλλου, δεν είναι µόνο ενδογενείς παράγοντες ή οι επιλογές της που 
επιδρούν στον  κίνδυνο αλλά και εξωγενείς που αφορούν γενικότερα την 
οικονοµία ή µία µερίδα πελατών της τράπεζας και οι οποίοι δεν είναι 
εύκολα προβλέψιµοι ώστε να ληφθεί η κατάλληλη µέριµνα. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 
 
           Ο ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΣ ΕΙ∆ΙΚΟΤΕΡΑ 
 
 
        Τα τελευταία χρόνια σηµαντικές διαρθρωτικές µεταβολές 

συνέβαλαν στη δηµιουργία ενός πλαισίου χρηµατοοικονοµικών κανόνων 
και λειτουργίας των πιστωτικών ιδρυµάτων. Μερικοί από τους 
ακόλουθους παράγοντες όπως η νοµισµατική ενοποίηση, η 
απελευθέρωση των χρηµαταγορών, οι διεθνείς τραπεζικοί κανονισµοί, οι 
εποπτικές αλλαγές καθώς και η σηµαντική ανάπτυξη της τεχνολογίας 
συντέλεσαν στην δηµιουργία προϋποθέσεων για την διαµόρφωση µιας 
νέας ευρωπαϊκής χρηµατοοικονοµικής λογικής. 

 
    Οι αλλαγές και οι µεταρρυθµίσεις που συντελέστηκαν θα 

εξακολουθούν να υφίστανται στο άµεσο µέλλον. Εποµένως οι επιπτώσεις 
που έχουν, εκτείνονται όχι µόνο στα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα αλλά 
και στο σύνολο της οικονοµικής δραστηριότητας . 

 
        Η επιτυχία της οµαλής οικονοµικής λειτουργίας εξαρτάται σε 

µεγάλο βαθµό από την εµπιστοσύνη των καταναλωτών στους 
χρηµατοπιστωτικούς οργανισµούς, ο παραδοσιακός ρόλος των οποίων 
συνίσταται στη µεταφορά κεφαλαίων από τις πλεονασµατικές µονάδες 
προς τις ελλειµµατικές οικονοµικές µονάδες, δηλαδή συµµετέχουν στην 
διαδικασία διαµεσολάβησης µετατρέποντας τις καταθέσεις των 
επενδυτών / αποταµιευτών σε χορηγήσεις προς τις οικονοµικές µονάδες 
που χρειάζονται κεφάλαια. Οι πιστώσεις (δάνεια) προς τις επιχειρήσεις, 
τους ιδιώτες ή τις κυβερνήσεις περιέχουν το στοιχείο του κινδύνου όσον 
αφορά την αποπληρωµή τους. Εποµένως, τα πιστωτικά ιδρύµατα θα 
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πρέπει να εξασφαλίζουν ότι διαθέτουν κεφάλαια τα οποία επαρκούν για 
να καλύψουν τους κινδύνους, τους οποίους έχουν αναλάβει ή θα 
αναλάβουν µελλοντικά. 

 
       Σε αυτό το σηµείο κρίθηκε απαραίτητο να γίνει µοντελοποίηση 

του πιστωτικού κινδύνου προκειµένου οι δανειστές να παίρνουν τις 
καλύτερες αποφάσεις για τους πελάτες. 

 
 
 
 
 
 
 
 

2.1   Έννοια Πιστωτικού Κινδύνου 
 

             Ο πιστωτικός κίνδυνος11 είναι, µε απλά λόγια, η πιθανότητα 
αδυναµίας του δανειζοµένου να αποπληρώσει ολόκληρο ή µέρος του 
χρέους του ή η χειροτέρευση  της πιστοληπτικής του ικανότητας. 
Εντούτοις, ο ορισµός αυτός «κρύβει» και ορισµένους επιµέρους 
κινδύνους. Πιο συγκεκριµένα, πρέπει να διευκρινιστεί τι είναι η 
πιστοληπτική ικανότητα και από τι εξαρτάται. Επίσης, θα πρέπει να 
µπορεί να υπολογιστεί η ακριβής πιθανότητα αδυναµίας. 

    Πιστοληπτική ικανότητα µίας οικονοµικής µονάδος είναι η 
δυνατότητα που αυτή έχει να ανταπεξέλθει στις οικονοµικές τις 
υποχρεώσεις. Τα κριτήρια που εξετάζονται κάθε φορά ποικίλουν 
ανάλογα µε το είδος της οικονοµικής µονάδος αλλά και το λόγο 
δανειοδότησης  της. Αναλυτικότερα, αν ο έλεγχος αφορά µία 
βιοµηχανική επιχείρηση, τότε το ενδιαφέρον θα επικεντρωθεί στις 
οικονοµικές της καταστάσεις, της χρηµατικές ροές, τον όγκο παραγωγής, 
τη διοίκησή της, τους µετόχους της κ.λπ. . Εάν πάλι αφορά ένα ιδιώτη, τα 
πράγµατα διαφέρουν πολύ. Στην τελευταία περίπτωση, εξετάζονται το 
ετήσιο εισόδηµά του, το επάγγελµα του, η συνολική περιουσία του. 
Βέβαια, σε κάθε περίπτωση η ανάλυση µπορεί να επηρεαστεί και από 
υποκειµενική κρίση σχετιζόµενη µε πιο προσωπικά στοιχεία του 
υποψηφίου δανειολήπτη όπως η οικογενειακή του κατάσταση. 

     Η µέτρηση της πιθανότητας αδυναµίας πληρωµής που εµφανίζει 
ο δανειολήπτης είναι δύσκολο να γίνει µε ακρίβεια. Συνήθως, 
χρησιµοποιούνται ιστορικά στοιχεία που δείχνουν τη συχνότητα 
εµφάνισης τέτοιων προβληµάτων σε διάφορους κλάδους σε ετήσια ή 
άλλη βάση. Επίσης, µπορούν να υπολογιστούν κάποιοι δείκτες µε βάση 

                                                 
11 Πηγή:Arvanitis, Gregory (2001) 
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τα οικονοµικά δεδοµένα του υποψηφίου δανειολήπτη και να συγκριθούν 
µε το µέσο όρο ή τους αντίστοιχους άλλων οι οποίοι έχουν παρουσιάσει 
αδυναµία εκπληρώσεις  των υποχρεώσεών τους. Καµία όµως µέθοδος 
δεν είναι ακριβής ή απόλυτη καθώς κάθε περίπτωση διαφέρει. Επιπλέον, 
µπορεί κάποιος να καθυστερήσει την αποπληρωµή για ένα διάστηµα 
αλλά, τελικά, να εξοφλήσει πλήρως το χρέος του.      

 
 

2.2  Είδη Πιστωτικού Κινδύνου 
 
     Αξίζει να σηµειωθεί ότι ο πιστωτικός κίνδυνος αποτελεί µία από 

τις βασικότερες κατηγορίες κινδύνου που αντιµετωπίζουν σήµερα τα 
χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. Άλλωστε η πορεία τους έχει δείξει ότι οι 
µεγαλύτερες απώλειες και καταστροφές σε χαρτοφυλάκια οφείλονται 
τελικά στον πιστωτικό κίνδυνο. Όπως ήδη αναφέρθηκε ο πιστωτικός 
κίνδυνος υποδεικνύει τις απώλειες που µπορεί να έχει η τράπεζα σε 
περίπτωση µη πληρωµής των υποχρεώσεών της είτε τόκους ή µέρος 
κεφαλαίου της. Η τράπεζα µε αυτό τον τρόπο θα ζηµιωθεί και θα πρέπει 
να µετρήσουµε την ζηµιά προκειµένου να καταφέρουµε να µετρήσουµε 
τον πιστωτικό κίνδυνο. 

 
   Τα κύρια συστατικά που θα µας βοηθήσουν στην ανάλυση-

µέτρηση του πιστωτικού κινδύνου και στον υπολογισµό της πιστωτικής 
απώλειας είναι η αδυναµία πληρωµής (default), η πιθανότητα αθέτησης 
υποχρέωσης (probability of default), οι απώλειες που προέρχονται από 
την αθέτηση υποχρέωσης (loss given default LGD), και τέλος η έκθεση 
στον κίνδυνο λόγω της αθέτησης (exposure at default EAD). 

   Από τον ορισµό των διαστάσεων αυτών προκύπτει µια 
µαθηµατική εξίσωση η οποία υπολογίζει την αναµενόµενη πιστωτική 
απώλεια  δηλαδή έχουµε: 

  
 
Αναµενόµενη Πιστωτική Απώλεια  = PD*EAD*LGD  
 
   Όπως φαίνεται και στο παρακάτω διάγραµµα ο πιστωτικός 

κίνδυνος εναλλακτικά µπορεί να θεωρηθεί ως η συνισταµένη των 
παρακάτω επιµέρους κινδύνων µε τις ακόλουθες µορφές : 
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Σχήµα 1. Επιµέρους στοιχεία πιστωτικού κινδύνου 
 
 
 
 
 

        2.2.1  Κίνδυνος Αθέτησης (Default Risk) 
 
 
    Ο κίνδυνος αθέτησης ή πτώχευσης περιγράφεται από την 

δεδοµένη χρονική στιγµή κατά την οποία ο δανειολήπτης δεν µπορεί να 
είναι συνεπής µε τις υποχρεώσεις που έχει, µε αποτέλεσµα να εµφανίζει 
δυσκολίες στην αποπληρωµή του χρέους του. Ουσιαστικά θεωρείται ως 
µια σηµαντική πηγή απώλειας λόγω της αδυναµίας πληρωµής. Η 
αδυναµία αποπληρωµής µιας υποχρέωσης µπορεί να έχει διάφορες 
ερµηνείες ανάλογα µε την περίπτωση. Πιο συγκεκριµένα µπορεί να 
σηµαίνει καθυστέρηση της καταβολής µιας δόσης για µία χρονική 
περίοδο, ακύρωση της σύµβασης µονοµερώς ή και στην χειρότερη 
περίπτωση χρεοκοπία. Κάθε ερµηνεία επιδέχεται και διαφορετική 
µεταχείριση καθώς η καθυστέρηση καταβολής µιας δόσης ενδέχεται να 
είναι µεµονωµένο φαινόµενο και να µην έχει συνέχεια, η αθέτηση της 
σύµβασης µπορεί να επιλυθεί µε διαπραγµάτευση ή αναπροσαρµογή 
κάποιων όρων της ενώ η παντελής χρεοκοπία δηµιουργεί το µεγαλύτερο 
πρόβληµα. 

    Η χρεοκοπία µπορεί να έρθει ως συνέπεια κάποιου γεγονότος που 
επηρεάζει την αγορά στο σύνολό της, το συγκεκριµένο κλάδο 
δραστηριότητας ή την εν λόγω επιχείρηση µόνο. Χρεοκοπία έχουµε όταν 
η αξία του ενεργητικού µίας επιχείρησης είναι µικρότερη των 
υποχρεώσεών της. Η πιθανότητα να επέλθει ένα τέτοιο γεγονός δεν είναι 

Πιστωτικός 
Κίνδυνος

(credit risk)

Κίνδυνος 
Αθέτησης

(Default Risk)

Κίνδυνος 
Έκθεσης

(Exposure Risk)

Κίνδυνος 
Ανάκτησης

(Recovery Risk)
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εύκολα προβλέψιµη καθώς οι ενδείξεις συχνά δεν αρκούν ή 
παρουσιάζονται αργά . Υπάρχουν συγκεκριµένοι οίκοι αξιολόγησης, οι 
οποίοι ασχολούνται κυρίως  µε την µελέτη επιχειρήσεων, οι οποίοι 
κατατάσσουν τις υπό εξέταση οικονοµικές µονάδες σε κατηγορίες κατά 
κανόνα από έξι έως δέκα, ανάλογα µε την πιστοληπτική ικανότητα .  

    Οι τράπεζες συνήθως χρησιµοποιούν εσωτερικές µεθόδους 
αξιολόγησης των υποψηφίων δανειοληπτών τους λαµβάνοντας υπ’ όψιν 
παρελθόντα στοιχεία γι’ αυτούς καθώς και το τρέχον εισόδηµά τους, την 
απασχόλησή τους κ.ά. Αυτό συµβαίνει επειδή οι τράπεζες δεν χορηγούν 
δάνεια µόνο σε επιχειρήσεις αλλά και σε ιδιώτες για τους οποίους δεν 
υπάρχουν διαθέσιµες εξωτερικές αξιολογήσεις. 

    Επιπλέον βλέπουµε ότι αναφορικά µε τις τράπεζες όσον αφορά τα 
ληξιπρόθεσµα δάνεια, τις προβλέψεις για επισφαλείς απαιτήσεις και τις 
συνέπειες στον δείκτη κεφαλαιακής επάρκειας. Ο κίνδυνος αυτός 
µετριέται από την πιθανότητα αθέτησης (Probability of Default – PD) 
όπου µετράει την πιθανότητα να αθετήσει κάποιος την υποχρέωσή του 
για µια συγκεκριµένη πληρωµή. Απαραίτητο είναι να καθορίσουµε πότε 
έχουµε αθέτηση υποχρέωσης. Ως αθέτηση υποχρέωσης πιστούχου 
ορίζεται σύµφωνα µε την Π∆ΤΕ 2589/20.08.2007 η επέλευση ενός ή και 
των δύο από τα παρακάτω γεγονότα: 

 
Το πιστωτικό ίδρυµα θεωρεί ότι ο πιστούχος είναι ευλόγως πιθανό 

να µην εκπληρώσει στο σύνολό του τις υποχρεώσεις πληρωµών προς το 
πιστωτικό ίδρυµα ή οποιαδήποτε εταιρεία του οµίλου στον οποίο ανήκει 
το πιστωτικό ίδρυµα. 

Ο πιστούχος έχει εµφανίσει καθυστέρηση άνω των 90 ηµερών στην 
αποπληρωµή κάποιας εκ των υποχρεώσεων του προς το πιστωτικό 
ίδρυµα ή οποιαδήποτε εταιρεία του οµίλου στον οποίο ανήκει. 

 
    Το αποτέλεσµά  του µπορεί να είναι  είτε µερική είτε ολική 

απώλεια του οφειλόµενου ποσού. Η πιθανότητα αθέτησης εξαρτάται από 
τον ορισµό της αθέτησης υποχρέωσης και  επειδή ο ακριβής ορισµός 
αθέτησης υποχρέωσης εξαρτάται από την κάθε περίπτωση χωριστά για 
αυτό τον λόγο θα πρέπει να έχουµε σαφή εικόνα για το τι θεωρούµε 
αθέτηση υποχρέωσης. Εξίσου σηµαντικός είναι ο παράγοντας χρονικός 
ορίζοντας για τον υπολογισµό της πιθανότητας αθέτησης. Εποµένως όσο 
µεγαλύτερος είναι ο χρονικός ορίζοντας τόσο αυξάνει και η πιθανότητα 
αυτή. Για αυτό το λόγο προσδιορίζουµε ως χρονικό ορίζοντα το ένα έτος. 

 
 

2.2.2 Κίνδυνος Έκθεσης (Exposure Risk)  
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       Ο κίνδυνος έκθεσης δηµιουργείται από το ποσό που ο 
δανειολήπτης αδυνατεί την συγκεκριµένη χρονική στιγµή να πληρώσει 
και εποµένως έχουµε « έκθεση κατά την στιγµή της αθέτησης» (exposure 
at default EAD). Με άλλα λόγια το χρηµατοδοτικό άνοιγµα την στιγµή 
της αθέτησης υποχρέωσης είναι το χρέος του οφειλέτη προς την τράπεζα  
την στιγµή της αθέτησης υποχρέωσης το οποίο βέβαια δεν είναι γνωστό 
εκ των προτέρων καθώς µπορεί να εξαρτάται από την εµφάνιση τυχαίων 
µελλοντικών γεγονότων. 

      Ο κίνδυνος έκθεσης ενδιαφέρει κυρίως στην περίπτωση που δεν 
θεωρείται πιθανό να έχουµε ανάκαµψη. Καθώς η αδυναµία 
αποπληρωµής µίας οφειλής είναι άγνωστο πότε και αν θα προκύψει, 
αλλά και όταν γίνει δεν είναι βέβαιη η έκταση που θα πάρει, είναι 
δύσκολο να µπορέσει κάποιος µε ασφάλεια να καταλήξει σε 
συµπεράσµατα αναφορικά µε το ποσό στο οποίο εκτείνεται ο κίνδυνος. 
Έτσι µπορούν να γίνουν µόνο προβλέψεις µέχρι την οριστικοποίησή του. 
Οι προβλέψεις αυτές βασίζονται σε υποθέσεις ή προγνωστικά µοντέλα 
ώστε να τεθούν κάποια όρια στην πιθανότητα απωλειών για να δοθεί η 
δυνατότητα να καλυφθούν µε λογαριασµό επισφαλειών. 

      Πιθανότητα έκθεσης σε µεγαλύτερο κίνδυνο υπάρχει στα δάνεια 
εκείνα τα οποία δίνουν τη δυνατότητα στον δανειολήπτη να επεκτείνει 
την πίστωσή του µέχρι ένα προκαθορισµένο όριο. Τέτοια δάνεια είναι 
κυρίως τα επαγγελµατικά, ανοικτά ή κεφάλαια κίνησης, τα οποία 
αναπροσαρµόζονται διαρκώς ανάλογα µε τις τρέχουσες ανάγκες της 
δανειοδοτούµενης επιχείρησης. 

     Σε κάθε περίπτωση το ύψος της έκθεσης σε πιστωτικό κίνδυνο 
µειώνεται όταν υπάρχουν διασφαλίσεις για κάλυψη του δανείου. Η 
ύπαρξη κάλυψης µειώνει σηµαντικά τον κίνδυνο στον οποίο εκτίθεται η 
τράπεζα από τη χορήγηση ενός δανείου γιατί της δίνει τη δυνατότητα, 
εκποιώντας την κάλυψη, να εισπράξει µέρος τουλάχιστον του 
χορηγηθέντος κεφαλαίου.  

 Σύµφωνα µε την Βασιλεία ΙΙ12 µια τράπεζα είναι υποχρεωµένη να 
δίνει µια εκτίµηση της έκθεσης στον κίνδυνο για κάθε συναλλαγή στα 
εσωτερικά συστήµατα των τραπεζών. Εποµένως, το µέτρο εκτίµησης της 
έκθεσης σε κίνδυνο είναι πολύ σηµαντικό και για αυτό θα πρέπει να 
αποφεύγονται λάθη κατά τον υπολογισµό του. 

 
 
 

 

2.2.3  Κίνδυνος Ανάκτησης ( Recovery Risk) 
 
 

                                                 
12 Πηγή: Bhatia(2006) 
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        Ο κίνδυνος ανάκτησης13 περιγράφει το ποσό που κατάφερε να 

ανακτηθεί ως προς την συνολική οφειλή από τον δανειζόµενο κατά την 
στιγµή  της αθέτησης. Το ποσοστό που κατάφερε να ανακτηθεί από την 
συνολική οφειλή ονοµάζεται ποσοστό ανάκτησης  (recovery rate) ενώ το 
ποσό που δεν κατάφερε να ανακτηθεί ονοµάζεται «απώλεια της  
δεδοµένης  αθέτησης» ( loss given default – LGD). Σύµφωνα µε την 
Π∆ΤΕ 2589/20.8.2007 η ποσοστιαία ζηµία  σε περίπτωση αθέτησης 
ορίζεται ως «ο λόγος  της ζηµίας από άνοιγµα, εξαιτίας της αθέτησης 
υποχρεώσεων από µέρους ενός αντισυµβαλλόµενου προς το ποσό που 
είναι ανεξόφλητο κατά τον χρόνο της αθέτησης». ∆εδοµένου ότι η 
αθέτηση υποχρέωσης υφίσταται, θα πρέπει να υπολογισθεί το µέγεθος 
της απώλειας δηλαδή το LGD το οποίο όπως είδαµε είναι το πηλίκο της 
ζηµίας προς το χρέος. Στην ζηµία θα πρέπει να υπολογισθούν το 
συνολικό χρέος συν τα έξοδα συλλογής του χρέους συν οποιεσδήποτε 
προεξοφλητικές ζηµιές µείον το ποσό που η τράπεζα τελικά θα 
εισπράξει. Στην περίπτωση του χαρτοφυλακίου πιστοδοτήσεων το 
συνολικό ποσό ταυτίζεται µε την ονοµαστική αξία  των πιστοδοτήσεων. 

   Η σχέση για την αναµενόµενη πιστωτική απώλεια εφαρµόζεται σε 
κάθε δανειολήπτη χωριστά. Για να έχουµε το καλύτερο δυνατό 
αποτέλεσµα  θα πρέπει αρχικά να υπολογιστεί η κάθε συνιστώσα και 
κατόπιν να ληφθεί σοβαρά υπόψη ότι οι τρεις συνιστώσες είναι 
αλληλοεξαρτώµενες. 

       Τέλος στα βασικά είδη πιστωτικού κινδύνου όπως αναφέρθηκε 
και στο προηγούµενο κεφάλαιο θα µπορούσε να συµπεριληφθεί και ο 
κίνδυνος της χώρας (country risk), o οποίος αφορά περιπτώσεις 
χρεοκοπίας της χώρας (εξυπηρέτηση δανείων και κρατικών οµολόγων), 
κυβερνητική πολιτική (πχ αλλαγή νοµοθεσίας), µετατροπή 
συναλλάγµατος (π.χ. εγχώριων κερδών προς αποστολή στη µητρική 
εταιρεία) και µεταφορά χρηµάτων (π.χ. απαγόρευση µεταφοράς 
κεφαλαίων στο εξωτερικό). Η ευρύτερη έννοιά του περιλαµβάνει τις 
απώλειες που µπορεί να έχει µία χώρα όταν συναλλάσσεται µε  µια άλλη 
από τις µεταβολές που πραγµατοποιούνται στο νόµισµα αυτής της χώρας 
εξαιτίας διαφόρων γεγονότων. Στην ουσία ο κίνδυνος χώρας αποτελεί 
βάση για τον πιστωτικό κίνδυνο, όλων των εγχώριων δανειοληπτών. 

     Εκτός από τον παραπάνω τύπο της αναµενόµενης πιστωτικής 
απώλειας υπάρχουν και άλλοι τρόποι να µετρήσει κάποιος τον πιστωτικό 
κίνδυνο ανάλογα και µε την φύση των περιουσιακών στοιχείων, όπως : 

 
Οι πιστωτικές διαβαθµίσεις ( credit ratings) οι οποίες κατατάσσουν 

την πιστοληπτική ικανότητα των εκδοτών σε διαβαθµίσεις εκτιµώντας 

                                                 
13 Πηγή: Arvanitis, Gregory(2001) 
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την ποιότητα του εκδιδόµενου χρέους ακόµα και µέσα από τις µεταβολές 
των τιµών των µετοχών σε περίπτωση εισηγµένης εταιρείας. 

Τα πιστωτικά περιθώρια (credit spreads) που είναι η διαφορά των 
επιτοκίων χωρίς κίνδυνο και έχουν ως αποτέλεσµα την απαιτούµενη 
απόδοση των περιουσιακών στοιχείων.  

 
 
 
 

2.3 Πιστωτικές ∆ιαβαθµίσεις (Credit Ratings) 
 
    Η επιχείρηση πρέπει να λαµβάνει υπόψη την επίδραση των 

εναλλακτικών µεθόδων χρηµατοδότησης στη διαβάθµιση των 
αξιόγραφών της. Τα αξιόγραφα προσδιορίζονται από διαβαθµίσεις που 
δηµιουργούνται από ειδικούς οργανισµούς πιστοληπτικής διαβάθµισης 
(credit rating agencies). Οι οργανισµοί διαβάθµισης λαµβάνουν υπόψη 
µια σειρά παραγόντων πριν βγάλουν το τελικό πόρισµα για τη 
διαβάθµιση µιας έκδοσης. Οι πιο σηµαντικοί και αξιόπιστοι οργανισµοί 
είναι οι Moody’s Investor Service, Standard and Poor’s, Fitch κτλ. Στις 
ΗΠΑ από τις αρχές του αιώνα οι οµολογίες κατατάσσονται σε 
διαβαθµίσεις ανάλογα µε την πιθανότητα αθέτησης από την πλευρά των 
εκδοτών των υποχρεώσεών τους. 

 
 
 

2.4  Χρησιµότητα Πιστωτικού Κινδύνου 
 
 
    Ο πιστωτικός κίνδυνος είναι µία έννοια που ενδιαφέρει ιδιαίτερα 

όλα τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα στη σύγχρονη εποχή καθώς από τις 
πιστωτικές εργασίες έχουν και το µεγαλύτερο µέρος των κερδών τους. 
Συνεπώς, αναπόφευκτα, προσπαθούν να υπολογίσουν όσο το δυνατόν 
ακριβέστερα  το µέγεθος του κινδύνου που ενέχει κάθε συναλλαγή τους. 
Η ορθή µέτρησή του είναι πολύ δύσκολη και κάθε φορέας έχει τη δική 
του προσέγγιση όσον αφορά τις µεθόδους και διαδικασίες που ακολουθεί 
προς την κατεύθυνση αυτή. Όµως, τα αποτελέσµατα έχουν για όλους την 
ίδια περίπου χρησιµότητα. Έτσι, ένα χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα µπορεί να 
χρησιµοποιήσει τον πιστωτικό κίνδυνο που συνεπάγεται κάθε 
συναλλασσόµενος ώστε να ακολουθήσει την ανάλογη στρατηγική 
συνεργασίας. 

     Κατά πρώτον, το ύψος του πιστωτικού κινδύνου που καλείται το 
ίδρυµα να αναλάβει καθορίζει και το εάν τελικά θα προχωρήσει ή όχι 
στην συνεργασία. Σε κάποιες περιπτώσεις, ο ενδεχόµενα 
αναλαµβανόµενος πιστωτικός ή γενικότερος κίνδυνος είναι 
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απαγορευτικός για τις τράπεζες καθώς ο υποψήφιος πελάτης εµφανίζεται 
επισφαλής και η πρόβλεψη ζηµιών είναι υψηλότερη του αναµενόµενου 
κέρδους. Αυτό έχει σαν αποτέλεσµα η τράπεζα να αρνηθεί τη 
δανειοδότηση της συγκεκριµένης οικονοµικής µονάδος. 

    Επιπλέον, το ύψος του πιστωτικού κινδύνου14 που εµπεριέχει µία 
συνεργασία µπορεί να αποτελέσει ένδειξη για ενδεχόµενα µελλοντικά 
προβλήµατα στο χαρτοφυλάκιο της τράπεζας µε τον εν λόγω πελάτη. 
Μεταβολή (χειροτέρευση) στο ύψος του αναλαµβανόµενου κινδύνου 
µπορεί να σηµαίνει ότι ο πελάτης  είναι επισφαλής ή ότι υπάρχει 
αυξανόµενη πιθανότητα να δηµιουργηθούν προβλήµατα στο 
χαρτοφυλάκιό του στο εγγύς µέλλον. 

     Ένα δεύτερο στοιχείο είναι ότι το ύψος του αναλαµβανόµενου 
κινδύνου καθορίζει και την τιµολογιακή πολιτική που θα ακολουθήσει. 
Πιο συγκεκριµένα, εάν µία οικονοµική µονάδα ενέχει µικρό πιστωτικό 
κίνδυνο θα αντιµετωπίσει ευνοϊκότερους όρους συνεργασίας από άλλη µε 
υψηλότερο. Αυτό µπορεί να σηµαίνει χαµηλότερο επιτόκιο χορηγήσεων, 
µειωµένες προµήθειες συναλλαγών, ταχύτερη εξυπηρέτηση κ.α. 

    Επιπροσθέτως, η συναλλακτική τάξη του πελάτη διαµορφώνει και 
την ευρύτερη συνεργασία του µε τον όµιλο στον οποίο ανήκει η τράπεζα 
µε την οποία συνεργάζεται. Σ’ έναν τραπεζικό όµιλο συνήθως ανήκουν 
και ασφαλιστικές εταιρείες, εταιρείες πιστωτικών καρτών, επενδύσεων 
χαρτοφυλακίου κ.λπ. Υπό αυτή την έννοια, ένας πελάτης µε χαµηλό 
κίνδυνο για την τράπεζα είναι εν δυνάµει τουλάχιστον καλός και για τις 
υπόλοιπες εταιρείες του οµίλου. Συνεπώς, µπορεί να επιτύχει καλύτερους 
όρους και στα προγράµµατά τους. 

    Έστω, για παράδειγµα, ότι ο εν λόγω πελάτης θέλει να 
συµµετέχει σε ένα ασφαλιστικό πρόγραµµα για κάλυψη µελλοντικών 
αναγκών – συνταξιοδοτικό, ανταπόδοσης για τα παιδιά του ή κάτι 
ανάλογο. Η ασφαλιστική εταιρεία, εφ’ όσον έχει την κατάλληλη 
πληροφόρηση από την τράπεζα, θα προχωρήσει στη δηµιουργία ενός 
προγράµµατος µε χαµηλότερα ασφάλιστρα ή υψηλότερες µελλοντικές 
αποδόσεις προς όφελος του πελάτη για να τον προσελκύσει να 
συνεργαστεί µαζί της αντί κάποιας άλλης που θα µπορούσε εναλλακτικά 
να επιλέξει. 

    Συµπερασµατικά, η ανάλυση της πιστοληπτικής ικανότητας κάθε 
υποψήφιου δανειολήπτη µπορεί να συντελέσει στην αρτιότερη και 
καλύτερη αντιµετώπισή του δίνοντας στην τράπεζα τη δυνατότητα να 
αξιοποιήσει όλη την γκάµα των δραστηριοτήτων της και να προωθήσει 
πιο σωστά τα προϊόντα που διαθέτει. 

 
 
 

                                                 
14
Πηγή: Bhatia(2006) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 
 
                   ΟΙΚΟΙ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ 
 
 

3.1 Ιστορική Αναδροµή 
 
    Η σύγχρονη ιστορία των εταιριών αξιολόγησης ξεκινάει µε έναν 

νεαρό τον John Mood που άρχισε να δουλεύει σε µία τράπεζα της Γουόλ 
Στρητ το 1890 ως παιδί για θελήµατα µε $20 το µήνα. Κυνηγώντας το 
όνειρό του να γίνει εκατοµµυριούχος ξεκίνησε την δηµοσίευση ενός 
οδηγού «Οδηγός για τα Χρεόγραφα των Σιδηροδρόµων» µε οικονοµικές 
πληροφορίες για τις αµερικάνικες εταιρίες σιδηροδρόµων, τα οµόλογα 
των οποίων ήταν ιδιαίτερα δηµοφιλή εκείνη την εποχή. Ανάρπαστοι 
έγιναν  ενηµερωτικοί οδηγοί το 1900 όταν πρωτοκυκλοφόρησαν. 
∆υστυχώς όµως η εταιρεία Moody χρεοκόπησε στο κραχ του 1907. Το 
1909 ιδρύθηκε η Moody’s µε την σηµερινή της µορφή και το 1924 
έλεγχε ήδη το 100% της αµερικάνικης αγοράς οµολόγων. Το 1916 
ιδρύθηκε η Standard η οποία συγχωνεύτηκε µε την Poor’s το 1941. Η 
ιστορία της ξεκινάει το 1860 όταν ο οικονοµικός αναλυτής Henry 
Varnum Poor εξέδιδε την «Ιστορία των Σιδηροδρόµων των ΗΠΑ» ο 
οποίος περιείχε αναλυτικά οικονοµικά στοιχεία για της εταιρείες 
σιδηροδρόµων. Το 1906 δηµιουργήθηκε το γραφείο στατιστικών 
δεδοµένων Standard Statistics Bureau το οποίο παρείχε οικονοµικές 
πληροφορίες για εκτός των σιδηροδρόµων εταιρείες. Το 1916 άρχισε να 
αξιολογεί τα οµόλογα επιχειρήσεων, το 1941 συγχωνεύτηκε και το 1966 
εξαγοράστηκε από τον εκδοτικό οίκο McGraw-Hll. Τέλος η Fitch είναι η 
Τρίτη µεγαλύτερη και νεότερη εταιρεία αξιολόγησης η οποία ιδρύθηκε 
το 1913 από τον John Knowles Fitch ως εκδοτική επιχείρηση στην Νέα 
Υόρκη. Μπήκε στην αγορά αξιολόγησης το 1924 λανσάροντας την 
γνωστή σηµερινή κλίµακα από το ΑΑΑ (ανώτατη δυνατή αξιολόγηση) 
έως το D, την οποία υιοθέτησαν αργότερα και οι δύο άλλοι οίκοι. Σήµερα 
η πλειοψηφία της ανήκει στη γαλλική Fimalac. 

 
   Η αµερικανική Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς όρισε το 1975 τις τρεις 

εταιρείες ως τις µόνες που τηρούν τις απαραίτητες προϋποθέσεις για να 
αξιολογούν την χρηµατοπιστωτική ικανότητα. Στις αρχές του ’70 η S&P 
αξιολογούσε µόνο τις ΗΠΑ και τον Καναδά. Η Moody’s πρόσθεσε άλλη 
µία χώρα την Αυστραλία. Καµία από τις χώρες αυτές δεν αποτελούσε 
«ρίσκο». Στην συνέχεια όµως το σύνολο των χωρών που βαθµολογεί η 
κάθε µία χωριστά ανήλθε στις 100 χώρες. Οι δουλειές τους εκτοξεύθηκαν 



ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΣ                                                                                           ΗΡΑΚΛΕΙΟ 2012 

27 

µε την τεράστια αύξηση της αγοράς των οµολόγων και άλλων 
χρεογράφων, η αξία της οποίας σήµερα ανέρχεται στα 52 τρις δολάρια. 
Στις ΗΠΑ µόνο η αγορά οµολόγων υπολογίζεται σε 21 τρις δολάρια. 
Τέλος η Moody’s και S&P ελέγχουν το 40% της αγοράς η καθεµία και η 
Fitch το 14%. 

 
 
 
 

3.2  Η ακτινογραφία των τριών οίκων αξιολόγησης 
 
 
    Η ιστορία των πιο γνωστών οίκων αξιολόγησης, δηλαδή των 

S&P, Moody’s και Fitch, δεν συνοδεύεται από λαµπρές επιτυχίες. 
Αντίθετα, οι αποτυχίες τους (όπως για παράδειγµα, η υψηλή βαθµολογία 
που έδιναν στο αξιόχρεο της Lehman, που χρεοκόπησε ή γενικότερα των 
χρηµατοοικονοµικών προϊόντων µε αναφορά στην αγορά των 
στεγαστικών δανείων των ΗΠΑ, που επίσης κατέρρευσε, έκαναν 
θόρυβο), έθιξαν µεν την αξιοπιστία τους σε επίπεδο εντυπώσεων, τους 
άφησαν δε να συνεχίσουν ανεµπόδιστα το έργο τους. 

    Οι οίκοι συνεχίζουν να κερδίζουν εκατοµµύρια, αφού αποτελούν 
αναπόσπαστο µέρος του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Όταν µια χώρα 
ή µία εταιρεία θέλει να προσφύγει στις αγορές, πρέπει να έχει ένα 
«πιστοποιητικό» για το κατά πόσο και σε πιο βαθµό µπορεί να 
ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της.  Αυτό το πιστοποιητικό αποτελεί 
προϋπόθεση για την προσφυγή στις αγορές και το παρέχουν οι οίκοι 
αξιολόγησης. Επίσης, εκτός από την αξιολόγηση του αξιόχρεου µιας 
επιχείρησης, κράτους ή δήµου, παρέχουν και συµβουλευτικές υπηρεσίες. 
Συµβουλεύουν δηλαδή µια τράπεζα πώς να δανειστεί, ποια στοιχεία του 
ενεργητικού θα χρησιµοποιήσει για το δανεισµό, που να απευθυνθεί και 
πώς να το κάνει (νοµικά και χρηµατοοικονοµικά). Είναι οι ίδιοι που 
συµβουλεύουν τους εκδότες να δηµιουργήσουν διάφορα προϊόντα χρέους 
και στη συνέχεια αξιολογούν αυτά τα προϊόντα.   

 
 

3.2.1  STANDARDS & POOR’S 
 
   Είναι ο µεγαλύτερος οίκος αξιολόγησης του κόσµου και αποτελεί 

θυγατρική του αµερικανικού οµίλου McGraw- Hill, που 
δραστηριοποιείται στους τοµείς των χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών, 
των εκδόσεων, της ενηµέρωσης και της εκπαίδευσης. Η S&P15 λειτουργεί 
εδώ και 150 χρόνια και παρέχει στους επενδυτές πληροφορίες για τον 

                                                 
15 Πηγή ΒΗΜΑ 
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πιστωτικό κίνδυνο, τους χρηµατιστηριακούς δείκτες, τις επενδύσεις στις 
κεφαλαιαγορές. Το 2009 πραγµατοποίησε πάνω από 870.000 αναλύσεις 
πιστωτικού κινδύνου, αξιολογώντας στοιχεία χρέους που αντιστοιχούν σε 
32 τρισεκατοµµύρια δολάρια (το σύνολο της αγοράς χρέους εκτιµάται σε 
42,1 τρις δολάρια). 

Ο όµιλος της McGraw- Hill είχε το 2009 έσοδα 5,952 δις δολάρια 
(6,36 δις το 2008) εκ των οποίων τα 2,61 δις ευρώ (από 2,654 δις 
δολάρια το 2008) προέρχονται από το τµήµα των χρηµατοοικονοµικών 
υπηρεσιών που ηγείται η θυγατρική S&P. Το τµήµα αυτό αποτελεί την 
αγελάδα του οµίλου, αφού από τον τζίρο των 2,61 δις δολάρια 
παράγονται λειτουργικά κέρδη 1,014 δις δολάρια. Ο µεγαλύτερος 
µέτοχος της McGraw- Hill είναι ο επενδυτικός οίκος Capital µε ποσοστό 
12,45% και ακολουθούν άλλοι θεσµικοί επενδυτές State Street Corp. 
4,39%, Vanguard 4,22% κ.λπ. 

 
 

3.2.2 MOODY’S 
 
    Αποτελεί τη δεύτερη µεγαλύτερη εταιρεία. ∆ιαχωρίζεται σε δύο 

τµήµατα, τη Moody’s Investor Service, που ασχολείται µε τις 
αξιολογήσεις, και τη Moody’s Analytics, που παρέχει αναλύσεις, έρευνες 
και οικονοµικά δεδοµένα16. 

    Είναι εταιρεία εισηγµένη στο χρηµατιστήριο της Νέας Υόρκης, 
µε χρηµατιστηριακή αξία 7,2 δις δολάρια. Μεγαλύτερος µέτοχος µε 
12,41% είναι ο Warren Buffet, µέσω της Pacific Cathaway. Επένδυσε 
όταν πολλοί κατηγορούσαν τους οίκους αξιολόγησης για µεθοδεύσεις και 
εσφαλµένες εκτιµήσεις στη διάρκεια της κρίσης του 2008, µε 
αποτέλεσµα να πέσει η αξία τους. Και κέρδισε αρκετά λεφτά, αφού η 
µετοχή της Moody’s από τότε υπερδιπλασιάστηκε ενώ ο Buffet  µείωσε 
σηµαντικά τη συµµετοχή του (συµπτωµατικά τις τελευταίες εβδοµάδες η 
µετοχή υποχωρεί). ∆εύτερος µεγαλύτερος µέτοχος είναι η Capital, ο ίδιος 
επενδυτικός οίκος που συµµετέχει και στην McGraw- Hill, τη µητρική 
της S&P. Άλλοι µέτοχοι της Moody’s είναι Valueact holdings, Vanguard 
Group State Street κ.λπ. 

    Ο όµιλος Moody’s είχε το 2008 έσοδα 1,755 δις δολάρια, 
λειτουργικά κέρδη 748 εκατοµµύρια δολάρια και καθαρά κέρδη 457,6 
εκατοµµύρια ευρώ. Από αυτά τα 1,205 δις δολάρια προήλθαν από τις 
αξιολογήσεις χρέους (Moody’s Investors Service) και τα υπόλοιπα 550 
εκατοµµύρια από τις υπηρεσίες της Moody’s Analytics. 

 
 
 

                                                 
16 Πηγή ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ 
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3.2.3  FITCH 
 
    Είναι η τρίτη σε µέγεθος εταιρεία του κλάδου µετά την Standards 

& Poors και την Moody’s. Την περίοδο 2008/2009 πραγµατοποίησε 
έσοδα 559 εκατοµµύρια ευρώ, λειτουργικά κέρδη 137 εκατοµµύρια ευρώ 
και καθαρά κέρδη  (µετά από φόρους) 22 εκατοµµύρια. 

Ιδιοκτήτης της είναι ο γάλλος επιχειρηµατίας Mark Ladreit de 
Lachrriere. Είναι ο κάτοχος του 73,6% των µετοχών (ή ασκεί δικαιώµατα 
για το 87% των µετοχών) της εταιρείας Fimalac, η οποία κατέχει το 
σύνολο των µετοχών της Fitch Group17. Η Fimalac ή Financiere Marc de 
Lacharriere είναι εισηγµένη στο χρηµατιστήριο του Παρισιού µε 
χρηµατιστηριακή αξία 712 εκατοµµύρια ευρώ. Ο Mark Ladreit de 
Lacharriere, σηµαίνον στέλεχος της γαλλικής και όχι µόνο,  
επιχειρηµατικής κοινότητας, συνδυάζει buisiness, πολιτιστικές 
δραστηριότητες και εσχάτως αγαθοεργίες. Είναι µέλος  του ∆.Σ. µεγάλων 
επιχειρηµατικών οµίλων όπως της Casino, της L’oreal και της Renault. 
Το 2006 εκλέχτηκε πρόεδρος της Ακαδηµίας Καλών Τεχνών. Είναι 
επίσης πρόεδρος του οµίλου La Revue des Deux Mondes και 
φιλανθρωπικού ιδρύµατος. Είναι χορηγός στο Μουσείο του Λούβρου και 
πρέσβης καλής θέλησης της Unesco. 

 
 
 

3.3  Κλίµακες Πιστωτικής ∆ιαβάθµισης 
 
    Χρηµατοοικονοµικοί οργανισµοί όπως οι τράπεζες 

χρησιµοποιούν συχνά τις υπηρεσίες των εξειδικευµένων οίκων 
προκειµένου να βαθµολογήσουν την πιστοληπτική ικανότητα της 
υποψήφιας προς δανειοδότηση επιχείρησης ή εταιρείας έκδοσης 
οµολόγων ούτως  ώστε να αποφασίσουν εάν θα προχωρήσουν στη 
χορήγηση του δανείου ή όχι. Από την άλλη µεριά οι οίκοι λαµβάνοντας 
υπόψη κάποια οικονοµικά στοιχεία και ιστορικά της εταιρείας της 
υποδεικνύουν την ποιότητα των οµολόγων αποδίδοντας σε αυτά τα 
χρεόγραφα ένα «βαθµό». Ο βαθµός αυτός αποτελεί ένα µέτρο σύγκρισης 
του σχετικού κινδύνου των διαφόρων χρεογράφων σταθερού 
εισοδήµατος. Ωστόσο παρατηρούµε συχνά ότι πολλές τράπεζες 
                                                 
17 Πηγή ΒΗΜΑ 
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δηµιουργούν ένα δικό τους εσωτερικό σύστηµα διαβάθµισης (internal 
credit rating) καθώς το κόστος αγοράς αυτών των υπηρεσιών είναι 
υψηλό. Οι εταιρείες βαθµολόγησης µπαίνουν στο προσκήνιο µε την 
αναβάθµιση του ρόλου τους στο θέµα της κεφαλαιακής επάρκειας των 
τραπεζών διεθνώς, ύστερα από την συµφωνία της Επιτροπής της 
Βασιλείας

18 που εφαρµόζεται από το 2004. 
 
    Οι διασηµότεροι οίκοι πιστωτικής διαβάθµισης εξετάζουν 

πρωτίστως τα µακροοικονοµικά µεγέθη της χώρας (όπως π.χ. η µέτρηση 
του ΑΕΠ, ο πληθωρισµός, η ανεργία και άλλοι παράγοντες) στην 
συνέχεια τα θεµελιώδη στοιχεία της επιχείρησης όπως στοιχεία 
ισολογισµού, αποτελέσµατα χρήσης  και ισοζύγια. Τέλος αναλύουν 
τάσεις στους δείκτες ρευστότητας, δανειακής επιβάρυνσης, 
αποδοτικότητας και κάλυψης, τον επιχειρηµατικό κίνδυνο της 
επιχείρησης τόσο µελλοντικά όσο και ιστορικά, τις παρούσες και 
µελλοντικές απαιτήσεις σε κεφάλαια, τα ειδικά χαρακτηριστικά των 
αξιόγραφων  της έκδοσης και την ικανότητα της επιχείρησης να 
εξυπηρετεί δάνεια µε συσσώρευση  ταµειακών ροών. Για να καταλήξουν 
στην εκτίµηση της χρηµατοοικονοµικής κατάστασης της επιχείρησης και 
να την  κατατάξουν στην ανάλογη κλίµακα διαβάθµισης. Παρ’ όλη την 
διεργασία των οικονοµικών στοιχείων παίζει εξίσου σηµαντικό ρόλο και 
η ανθρώπινη κρίση δίνοντας ένα πιο υποκειµενικό χαρακτήρα στην 
τελική απόφαση. 

 
     Οι διαβαθµίσεις των πιστωτικών οίκων19 παρατίθεντο αναλυτικά 

στους παρακάτω πίνακες: 
 

Σύστηµα αξιολόγησης  Moody’s 
 

ΑΑΑ 
Άριστης ποιότητας οµόλογα µε το χαµηλότερο ποσοστό 

επενδυτικού κινδύνου 

Αa1 / Αa3 
Υψηλής ποιότητας οµόλογα µε πολύ χαµηλό πιστωτικό 

κίνδυνο 

Α1 / Α3 Υψηλής ποιότητας οµόλογα µε χαµηλό πιστωτικό κίνδυνο 

Βaa1 / Βaa3 
Μεσαίας ποιότητας οµόλογα µε πολύ σηµαντικό 

πιστωτικό κίνδυνο 

Βa1 / Βa3 
Οµόλογα που το µέλλον τους δεν µπορεί να προβλεφθεί 

και να εξασφαλιστούν οι αποδόσεις τους 

                                                 
18 Πηγή:Brealy, Mayers, Allen(8th Edition) 
19 Πηγή ΒΗΜΑ 
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Β1 / Β3 
Οµόλογα τα οποία απέχουν από τον επιθυµητό τύπο 

επένδυσης 

Caa1 / Caa3 
Οµόλογα χαµηλής πιστοληπτικής ικανότητας µε πολύ 

υψηλό κίνδυνο 

Ca 
Οµόλογα τα οποία θεωρούνται έντονα κερδοσκοπικά µη 

µπορώντας να εκπληρώσουν τις υποχρεώσεις τους 

C 
Οµόλογα της χαµηλότερης τάξεως χωρίς να δηµιουργούν 

επενδυτικά οφέλη 
 

Σύστηµα αξιολόγησης Standard & Poor’s και Fitch 
 

ΑΑΑ 
Οµόλογα µε την υψηλότερη βαθµολογία. Ικανότητα 

ισχυρή στην πληρωµή των τόκων και στην καταβολή του 
αρχικού κεφαλαίου 

ΑΑ+ / ΑΑ- 

Οµόλογα µε ισχυρή ικανότητα στην πληρωµή των 
τόκων και στην καταβολή του αρχικού κεφαλαίου αλλά 
είναι κατά ένα µέρος πιο ευαίσθητο στις αρνητικές 
µεταβολές από τα ΑΑΑ 

Α+ / Α- 
Οµόλογα υψηλής ικανότητας πληρωµής τόκων και 

κεφαλαίου αλλά πιο ευάλωτα στις συνέπειες από αλλαγές 
στις οικονοµικές συνθήκες ή συγκυρίες 

ΒΒΒ+ / ΒΒΒ- Οµόλογα µε επαρκή πιστοληπτική ικανότητα 

ΒΒ+ / ΒΒ- 
Οµόλογα αξιόπιστα, ενέχουν όµως στοιχεία 

κερδοσκοπίας 

Β+ / Β- Οµόλογα πιο κερδοσκοπικά από την κατηγορία ΒΒ 

CCC 
Οµόλογα µε έντονο κερδοσκοπικό χαρακτήρα, µε 

κίνδυνο απώλειας τόκων και αρχικού κεφαλαίου 

CC Τα πιο κερδοσκοπικά οµόλογα µε υψηλό κίνδυνο 

SD Οµόλογα που αθετούν τις συµβατικές υποχρεώσεις 

D 
Οµόλογα που αθετούν οποιαδήποτε πληρωµή τόκων 

και αρχικού κεφαλαίου 
 
 
   Βλέπουµε ότι η πρώτη κατηγορία επενδυτικού βαθµού  ΑΑΑ 

ισοδυναµεί µε την εξαιρετικά µεγάλη ικανότητα του δανειζόµενου να 
αποπληρώσει το δάνειο του και να εκπληρώσει την υποχρέωσή του. 
Εποµένως, ο κίνδυνος κρίνεται χαµηλός και οι συνθήκες είναι ιδιαίτερα 
ευνοϊκές για την ανάληψη µιας επένδυσης. Όσο προχωράµε προς τα 
κάτω ο κίνδυνος µεγαλώνει σταδιακά και µειώνεται η πιστοληπτική 
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ικανότητα του οφειλέτη µέχρι να φτάσουµε στην δεύτερη κατηγορία.         
Όπου παρατηρούµε ότι ο κίνδυνος έχει αυξηθεί σηµαντικά και 
ταυτόχρονα αυξάνει και η πιθανότητα αθέτησης η πτώχευσης. Στην 
προκειµένη περίπτωση και ειδικότερα στην κατηγορία CCC 
διαπιστώνουµε ότι ή αποπληρωµή εξαρτάται µόνο από ευνοϊκές 
οικονοµικές συνθήκες και είναι πιθανή η αθέτηση αποπληρωµής. Ενώ 
στην περίπτωση C αντίστοιχα ο οφειλέτης έχει κάνει αίτηση για 
χρεοκοπία όµως συνεχίζει να ξεπληρώνει τα χρέη του. Στην τελευταία 
κατηγορία ο κίνδυνος είναι ιδιαίτερα έντονος καθώς η πιθανότητα 
ασυνέπειας ή πτώχευσης είναι εµφανής. 

 
    Οι πιστωτικές διαβαθµίσεις είναι σηµαντικές γιατί κατ αρχήν η 

διαβάθµιση αποτελεί δείκτη του κινδύνου αθέτησης των υποχρεώσεων 
του εκδότη µια οµολογίας και συνεπώς η διαβάθµιση αυτή έχει άµεση 
µετρήσιµη επίδραση στο επιτόκιο της οµολογίας και στο κόστος  του 
δανειακού κεφαλαίου του εκδότη. ∆εύτερον οι περισσότερες οµολογίες 
αγοράζονται από θεσµικούς επενδυτές οι οποίοι µπορεί να έχουν την 
δυνατότητα να επενδύσουν σε οµολογίες µέχρι ενός συγκεκριµένου 
ορίου. Εποµένως σε περίπτωση υποβάθµισης ο εκδότης αυτός θα 
δυσκολευτεί πολύ να τις πουλήσει αφού κανείς δεν θα αγοράζει.    
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4  
 

                                           Η ΒΑΣΙΛΕΙΑ 
  

  4.1 Πως Γεννήθηκε Η Βασιλεία 
 
 
       Η Τράπεζα διεθνών ∆ιακανονισµών (Bank for International 

Settlements – BIS) ιδρύθηκε την 17η Μαΐου του 1930 και έχει την έδρα 
της στη Βασιλεία της Ελβετίας. Είναι ο παλαιότερος διεθνής οικονοµικός 
οργανισµός. Τα κράτη που συµµετέχουν στον οργανισµό αυτό είναι τα 
ακόλουθα: Βέλγιο, Καναδάς, Γαλλία, Γερµανία, Ιταλία, Ολλανδία, 
Ιαπωνία, Ισπανία, Ελβετία, Λουξεµβούργο, Σουηδία, Ηνωµένο Βασίλειο 
και Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής. 

         Αρχικά, ιδρύθηκε µε σκοπό τη συλλογή και διανοµή των 
αποζηµιώσεων που κατέλαβε η Γερµανία συνέπεια της συνθήκης των 
Βερσαλλιών µε τη λήξη του Α’ παγκοσµίου πολέµου. Σιγά- σιγά όµως, ο 
ρόλος της άλλαξε και επεκτάθηκε σε νέα αντικείµενα του νοµισµατικού ή 
ευρύτερου οικονοµικού τοµέα. 

        Ο πρώτος βασικός της στόχος είναι η στήριξη  των νοµισµάτων 
των κρατών- µελών της σε κρίσιµες περιόδους. Επίσης, συνέλαβε στη 
νοµισµατική σταθερότητα του ενιαίου νοµίσµατος της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης από το ξεκίνηµα της προσπάθειας εφαρµογής του. Επιπλέον, 
προχωρά σε οικονοµική ενίσχυση των χωρών που το έχουν ανάγκη λόγω 
έκτακτων συνθηκών. 

       ∆εύτερη αρµοδιότητά του είναι ο καθορισµός κανόνων για τη 
διασφάλιση των εργασιών των τραπεζικών ιδρυµάτων. Εξ΄άλλου, αυτό 
είναι αναµενόµενο καθώς στη διεθνή αυτή τράπεζα συµµετέχουν οι 
διοικητές των κεντρικών τραπεζών των κρατών- µελών της. Για το σκοπό 
αυτό έχει δηµιουργηθεί µια επιτροπή που ασχολείται µε όλα τα 
οικονοµικά, νοµισµατικά θέµατα αλλά και µε τις κανονιστικές ρυθµίσεις 
στα ζητήµατα αυτά. 

      Το 1988, η Επιτροπή κατέληξε σε µια πρώτη συλλογή 
προτάσεων για θέµατα που αφορούν τις τραπεζικές εργασίες η οποία 
ονοµάστηκε «Συµφωνία της Βασιλείας». Από τότε, όµως, οι συνθήκες 
άλλαξαν και απαιτείται πλέον ένα πιο αναλυτικό και περιοριστικό 
πλαίσιο ώστε να καλυφθούν όλες οι περιπτώσεις. 

    Έτσι, µετά από νέα συνεδρία η Επιτροπή επεξεργάστηκε το 
αρχικό πλαίσιο, το συµπλήρωσε και κατέληξε στη «Συµφωνία της 
Βασιλείας ΙΙ». Με τη συµφωνία αυτή, οριοθετείται η λειτουργία των 
τραπεζικών ιδρυµάτων. Μεταξύ άλλων, τίθενται τα κατώτατα όρια 
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κεφαλαιακής επάρκειας για τις τράπεζες ανάλογα µε τους κινδύνους που 
αντιµετωπίζουν. Έτσι, ορίζεται ένα minimum ύψος κεφαλαίων που η 
τράπεζα θα πρέπει να παρακρατά υπό µορφή  ρευστών διαθεσίµων για 
διασφάλιση.  

     Επιπλέον, γίνεται διαχωρισµός ανάµεσα σε δύο ευρύτερες 
µεθόδους µέτρησης του πιστωτικού κινδύνου από τα τραπεζικά 
ιδρύµατα: την τυποποιηµένη προσέγγιση (standardized approach) και την 
προσέγγιση της εσωτερικής αξιολόγησης (internal ratings – based 
approach). Κάθε τραπεζικό ίδρυµα µπορεί, ανάλογα µε τις ανάγκες τους,  
να επιλέξει τη µέθοδο που θεωρεί καταλληλότερη. Η επιτροπή απλώς 
θέτει κάποιες γενικές αρχές αναφορικά µε το ζήτηµα αφήνοντας την 
επιλογή στα ιδρύµατα. 

 
 

 4.2 Λειτουργίες και στόχοι της Επιτροπής της Βασιλείας  
 
 
   Η Επιτροπή της Βασιλείας (Basel Committee)20 για την επίτευξη 

της αποστολής της προωθεί, στηρίζει και διευκολύνει την ανάπτυξη 
διαλόγου µεταξύ των χωρών- µελών της σε θέµατα τραπεζικής 
εποπτείας. Απώτερος σκοπός της πολιτικής αυτής είναι η δηµιουργία και 
προώθηση οµοιόµορφης ερµηνείας εννοιών σχετικών µε το τραπεζικό 
σύστηµα και τη λειτουργία του, ώστε να διαµορφωθεί µια 
αποτελεσµατική τραπεζική εποπτεία σε παγκόσµιο επίπεδο. 

    Η Επιτροπή της Βασιλείας δεν έχει κάποια τυπική υπερεθνική 
εποπτική εξουσία ή αρµοδιότητα οποιασδήποτε µορφής. Οι προτάσεις 
της, τα εποπτικά πρότυπα, οι εποπτικοί κανόνες και οι σχετικές οδηγίες 
που διαµορφώνει δεν επιβάλλονται. Αντίθετα, εισηγείται πρακτικές µε 
συµβουλευτικό χαρακτήρα, προσδοκώντας ότι θα γίνουν αποδέκτες από 
τις εθνικές αρχές και βάσει τούτων θα προτείνουν ενέργειες, 
υποχρεωτικής ή άλλης µορφής, που ανταποκρίνονται µε το καλύτερο 
τρόπο στα δεδοµένα της οικείας αγοράς. Με τον τρόπο αυτό η Επιτροπή 
ενθαρρύνει τη σύγκλιση προς µια κοινή προσέγγιση και κοινώς 
αποδεκτούς κανόνες, χωρίς να προσπαθεί να επιβάλλει λεπτοµερή 
εναρµόνιση των εποπτικών τεχνικών που εφαρµόζουν τα κράτη µέλη. 

     
Βασικά εργαλεία για την επίτευξη του σκοπού της είναι τα 

ακόλουθα: 
 
 

                                                 
20 Πηγή: Γκόρτσος (2006) 
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� Ανταλλαγή πληροφοριών για τις ρυθμίσεις θεμάτων 

εποπτείας    σε   εθνικό επίπεδο. 

� Βελτίωση της αποτελεσματικότητας των κανόνων και 

τεχνικών εποπτείας του διεθνούς τραπεζικού συστήματος. 

� Θέσπιση ελάχιστων προτύπων και κανόνων εποπτείας σε 

δραστηριότητες και θέματα κάθε φορά που υπάρχει ανάγκη 

να γίνει αυτό. 

 
Η Επιτροπή της Βασιλείας ενηµερώνει τους ∆ιοικητές των 

Κεντρικών Τραπεζών της Οµάδας των ∆έκα, οι οποίοι συναντιούνται στη 
Τράπεζα ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών και ζητά από αυτούς την 
προσυπογραφή, τη στήριξη και τη δέσµευση για ανάληψη βασικών 
πρωτοβουλιών για τη προώθηση των προτάσεών της. 

      Μεταξύ των βασικότερων στόχων της Επιτροπής είναι η 
σµίκρυνση του χάσµατος στην εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων σε 
διάφορες χώρες. Η κάλυψη του στόχου αυτού επιδιώκεται µε την 
προώθηση δύο βασικών αρχών: 

 
• Όλα τα τραπεζικά ιδρύματα στον κόσμο πρέπει να έχουν 

σύστημα εποπτείας. 

• Τα εποπτικά συστήματα πρέπει να είναι επαρκή. 

 
    Πρακτικά, οι προσπάθειες της Επιτροπής της Βασιλείας άρχισαν 

το 1975, όταν εξέδωσε µια πρώτη σχετική εργασία γνωστή ως 
«Condcordat», η οποία ολοκληρώθηκε το 1983 και κοινοποιήθηκε µε 
τίτλο «Principles for the Supervision of Banks Foreign Establishements». 
Με το έγγραφο αυτό τέθηκαν οι αρχές για ενιαία εποπτεία από τις 
εποπτικές αρχές των χωρών υποδοχής και των χωρών προέλευσης, των 
υποκαταστηµάτων και των θυγατρικών τραπεζών σε άλλες χώρες. Με 
σχετική προσθήκη το 1990 αντιµετωπίστηκε και η ανάγκη για ενιαία ροή 
πληροφοριών µεταξύ των τραπεζικών εποπτικών αρχών διαφόρων 
χωρών. Η διαµόρφωση των αρχών για το θέµα αυτό ολοκληρώθηκε το 
1992 µε τη επαναδιατύπωση τους σε κείµενο γνωστό ως «Ελάχιστα 
Πρότυπα» (Minimum Standards). Τα πρότυπα δηµοσιοποιήθηκαν και 
έκτοτε η Επιτροπή προτείνει µηχανισµούς υιοθέτησης αυτών. 

    Η διαχρονική συνεργασία των τραπεζών σε θέµατα εποπτείας 
βοήθησε την Επιτροπή στην αντιµετώπιση θεµάτων, όπως: 
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� Συλλογή πληροφοριών για την εποπτεία από διάφορες 

χώρες των εγκαταστημένων σ’ αυτές ξένων πιστωτικών 

ιδρυμάτων 

� Εντοπισμός των εμποδίων στην αποτελεσματική εποπτεία 

των σχετιζόμενων με κανόνες περί απορρήτου σε 

διαφορετικές χώρες. 

� Μελέτη των διαδικασιών παροχής άδειας εγκατάστασης 

τραπεζών σε διάφορες χώρες. 

 
    Τον Οκτώβριο του 1996 η Επιτροπή έδωσε στη δηµοσιότητα 

έκθεση, συνταχθείσα από οµάδα ειδικών µεταξύ των οποίων και οι 
εκπρόσωποι υπεράκτιων οργανισµών (offshore companies), µε προτάσεις 
για την υπέρβαση των προβληµάτων ενοποιηµένης εποπτείας των 
διασυνοριακών συναλλαγών των διεθνών τραπεζών. Η έκθεση αυτή 
προσυπογράφηκε από 140 χώρες που παρακολούθησαν τη ∆ιεθνή 
Συνάντηση για την Τραπεζική Εποπτεία (International Conference of 
Banking Supervision- ICBS) τον Ιούνιο του 1996, βοηθώντας έτσι στη 
βελτίωση της ενοποιηµένη εποπτείας διεθνώς. 

 
 
 
4.3   Το πρώτο Σύµφωνο της Επιτροπής της Βασιλείας Ι (Basel 

I) για την κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζών 
 
 
   Η σηµαντικότερη ώθηση για την πρώτη Συµφωνία της Βασιλείας 

του 1988, ήταν η ανησυχία των κυβερνητών των G-10 χωρών ότι το 
κεφάλαιο των σπουδαιότερων παγκοσµίων τραπεζών έχει µειωθεί σε 
επικίνδυνα χαµηλά επίπεδα, λόγω της διάβρωσης που υπέστη µέσω του 
ανταγωνισµού. Το κεφάλαιο συνιστά γραµµή άµυνας για κάθε πιστωτικό 
ίδρυµα και τι καθιστά ικανό να απορροφά τις ενδεχόµενες ζηµιές, ενώ σε 
περίπτωση εξάντλησής του, ο κίνδυνος πτώχευσης ελλοχεύει. Επίσης, το 
κεφάλαιο καθορίζει και το σχέδιο στρατηγικής δράσης των πιστωτικών 
ιδρυµάτων, όπως για παράδειγµα τη δυνατότητα για µόχλευση, 
µεγέθυνση κ.α. Από τα παραπάνω διαφαίνεται καθαρά πόσο ουσιαστική 
είναι η ανάγκη συνετής και αποτελεσµατικής διαχείρισης του κεφαλαίου. 

      Η Επιτροπή µε τη στήριξη των κυβερνήσεων  των χωρών των 
G-10, αποφάσισε να αναλάβει πρωτοβουλίες ώστε να ανακοπεί η 
επιδείνωση των αποδεκτών µεγεθών της κεφαλαιακής επάρκειας των 
τραπεζών, τουλάχιστον στις χώρες της οµάδας, και να προωθηθεί  
µεγαλύτερη σύγκλιση στη µέτρησή της. Ο κίνδυνος που τότε 
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αναπτυσσόταν µε ταχύ ρυθµό ήταν ο πιστωτικός κίνδυνος. Αποτέλεσµα 
ήταν η ανάπτυξη κοινής πεποίθησης για την ανάγκη οµοειδούς 
προσέγγισης της µέτρησης του πιστωτικού κινδύνου µε τον 
προσδιορισµό συντελεστών στάθµισης ανάλογα µε τον αναλαµβανόµενο 
µε κάθε τοποθέτηση ή χρηµατοδότηση κίνδυνο, τόσο για τα εντός όσο 
για τα εκτός ισολογισµού στοιχείων των τραπεζών. 

     ∆ιαµορφώθηκε έτσι κοινή αντίληψη µεταξύ των µελών της 
Επιτροπής για την αναγκαιότητα και υιοθέτηση ενός ∆ιεθνούς Συµφώνου 
(Συνθήκης) µε σκοπό την ενδυνάµωση της σταθερότητας του τραπεζικού 
συστήµατος διεθνώς και την απάλειψη κάθε πηγής δηµιουργίας αθέµιτου 
ανταγωνισµού, προερχόµενου  από τις διαφορές στις ανάγκες και στη 
µέτρηση της  κεφαλαιακής επάρκειας. Αποτέλεσµα ήταν η δηµιουργία 
της Συµφωνίας του 1988 η οποία αναγκάζει τους διεθνώς εν ενεργεία 
χρηµατοδοτικούς οργανισµούς να διατηρούν κεφάλαιο ίσο τουλάχιστον 
µε το 8% των σταθµισµένων ως προς τον κίνδυνο στοιχείων του 
ενεργητικού τους. Ο συντελεστής αυτός (της ελάχιστης κεφαλαιακής 
απαίτησης) έγινε γνωστός ως ∆είκτης Φερεγγυότητας (Solvency Ratio) και 
στοχεύει στην προστασία των πιστωτικών ιδρυµάτων από τον 
αναλαµβανόµενο πιστωτικό κίνδυνο. Τα στοιχεία του ενεργητικού 
ταξινοµούνται σε τέσσερις κατηγορίες κινδύνου (0%, 20%, 50%, 100%), 
ανάλογα µε την κατηγορία των οφειλετών. Αυτό σηµαίνει ότι για 
ορισµένα στοιχεία δεν προβλέπεται κεφαλαιακή απαίτηση, όπως για τα 
κυβερνητικά οµόλογα χωρών- µελών του ΟΟΣΑ, ενώ οι αξιώσεις σε 
άλλες εµπορικές τράπεζες έχουν βάρος 20%, γεγονός που µεταφράζεται 
σε δαπάνη ύψους 1.6% (20%*8%). Υπάρχει επίσης κλίµακα δαπανών και 
για τα εξωισολογιστικά στοιχεία, που και για αυτά ισχύουν τέσσερις 
κατηγορίες κινδύνου. 

       Οι δύο κύριοι στόχοι, λοιπόν, της Βασιλείας Ι ήταν να 
εξασφαλιστεί ένα επαρκές επίπεδο κεφαλαίου στο διεθνές τραπεζικό 
σύστηµα και να δηµιουργηθεί, σε ανταγωνιστικούς όρους, ένα πεδίο 
δραστηριότητας ίσων ευκαιριών ώστε οι τράπεζες να µην µπορούν να 
εδραιωθούν χωρίς κεφαλαιακή υποστήριξη. Παρά το γεγονός όµως ότι οι 
στόχοι επιτεύχθηκαν το θεσµικό πλαίσιο της Βασιλείας Ι, συνοδεύτηκε 
και από αρκετές επικρίσεις. Η επιβολή ενιαίας δαπάνης 8% για κάθε 
επιχειρηµατικό δάνειο ανεξάρτητα από την πιστοληπτική ικανότητα του 
αντισυµβαλλόµενου, δηµιούργησε αντικίνητρο στην παροχή δανείων σε 
φερέγγυες πιστοληπτικά επιχειρήσεις, µειώνοντας κατά συνέπεια τη µέση 
ποιότητα των χαρτοφυλακίων των δανείων των τραπεζών. Επίσης, η 
Συµφωνία του  1988  δεν περιλαµβάνει τεχνικές µετριασµού του 
πιστωτικού κινδύνου, όπως για παράδειγµα τις εγγυήσεις. Αυτοί είναι οι 
κύριοι λόγοι που ανάγκασαν την Επιτροπή της Βασιλείας να προβεί σε 
συµπληρώσεις και βελτιώσεις του αρχικού πλαισίου κεφαλαιακής 
επάρκειας. 
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4.4  Βασιλεία ΙΙ 
 
 
    Η Επιτροπή της Βασιλείας λόγω των νέων προκλήσεων που 

παρουσιάστηκαν στο χρηµατοπιστωτικό χώρο διεθνώς αναγνώρισε ότι η 
«Βασιλεία Ι» δεν µπορούσε πλέον να ανταπεξέλθει στα νέα δεδοµένα και 
θα έπρεπε λοιπόν να προχωρήσει σε νέες διαβουλεύσεις. Τον Ιούνιο του 
1999 ξεκίνησε η προσπάθεια να γίνει αναθεώρηση της µε την 
δηµοσιοποίηση του πρώτου Συµβουλευτικού Κειµένου. Αποτέλεσµα της 
διαβούλευσης ήταν η σύνταξη τριών Συµβουλευτικών Κειµένων, 
τεσσάρων Ποσοτικών Μελετών Επίπτωσης και τέλος οι δηµοσιευµένες 
µελέτες των συναφών εξειδικευµένων οµάδων εργασίας τα οποία 
αποτέλεσαν το πολύπλοκο και εκτενέστατο πλέγµα των νέων προτάσεων 
αναθεώρησης του εποπτικού πλαισίου της κεφαλαιακής επάρκειας 
γνωστού ως «Βασιλεία ΙΙ». 

     Ένας από τους βασικότερους στόχους της Βασιλείας Ι ήταν η 
δηµιουργία ίδιων και ίσων συνθηκών ανταγωνισµού µεταξύ των 
πιστωτικών ιδρυµάτων λόγω των διαφορετικών εποπτικών καθεστώτων 
που ίσχυαν διεθνώς. Στη Βασιλεία ΙΙ αντιθέτως επικρατεί το σκεπτικό ότι 
δεν θα πρέπει οι εποπτικοί κανόνες να είναι ίδιοι για όλους αλλά ανάλογα 
µε το πόσο αποτελεσµατική και κερδοφόρα είναι η ανάπτυξη ενός  
πιστωτικού ιδρύµατος λόγω της σωστής µέτρησης και διαχείρισης των 
αναλαµβανόµενων κινδύνων τότε τόσο λιγότερο κεφάλαιο θα πρέπει να 
προορίζει για µια συγκεκριµένη δραστηριότητα : 

 
 

� Την περιεκτικότερη προσέγγιση αντιμετώπισης των 

αναλαμβανομένων κινδύνων 

� Την καλύτερη εναρμόνιση των κεφαλαιακών απαιτήσεων με 

τους τραπεζικούς κινδύνους και  

� Την εξάλειψη των κινήτρων αποφυγής κεφαλαιακών 

απαιτήσεων από τα πιστωτικά ιδρύματα 

 
 
       Η δοµή της Βασιλείας ΙΙ

21 βασίζεται σε τρείς αλληλο- 
ενισχυόµενους πυλώνες που θα επιτρέψουν τόσο στις τράπεζες όσο και 

                                                 
21 Πηγή: Bhatia (2006) 
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στα Ελληνικά όργανα να εκτιµήσουν ορθά τους κινδύνους που οι 
Τράπεζες αντιµετωπίζουν. Έτσι  λοιπόν οι τρεις πυλώνες είναι οι εξής : 

 
 
 

i. Πυλώνας Ι : επιβολή ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων 

για την κάλυψη των αναλαμβανομένων κινδύνων και 

εισαγωγή μέτρησης του λειτουργικού κινδύνου. 

ii. Πυλώνας ΙΙ : εποπτικές διαδικασίες ανασκόπησης και 

αξιολόγησης της κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών 

ιδρυμάτων. 

iii. Πυλώνας ΙΙΙ : πειθαρχία της αγοράς μέσω της 

δημοσιοποίησης στοιχείων σχετικά με την διάρθρωση των 

αναλαμβανομένων κινδύνων και της κεφαλαιακής 

επάρκειας των ιδρυμάτων. 

 
 
Θα ακολουθήσει λεπτοµερής ανάλυση των τριών πυλώνων της 

Βασιλείας ΙΙ. 
 
 
 
4.4.1 Πυλώνας Ι (Pillar I) : Ελάχιστες Κεφαλαιακές Απαιτήσεις  
 
 
 Στον Πυλώνα Ι ο υπολογισµός των κεφαλαιακών απαιτήσεων 

χαρακτηρίζεται από την υιοθέτηση πολλαπλών προσεγγίσεων. Οι 
προσεγγίσεις αυτές παρουσιάζουν σε µεγάλο βαθµό πολυπλοκότητα 
καθώς και ευαισθησία στον αναλαµβανόµενο κίνδυνο. Αναφορικά µε τον 
πιστωτικό κίνδυνο η Βασιλεία προτείνει δύο  προσεγγίσεις για τον 
υπολογισµό των κεφαλαίων που ένα πιστωτικό ίδρυµα είναι 
υποχρεωµένο να τηρεί για εποπτικούς σκοπούς. Αυτές είναι : 

 
1. Η τυποποιημένη προσέγγιση (the Standardized Approach), 

2. Προσέγγιση των Εσωτερικών Συστημάτων Διαβάθμισης 

(Internal Ratings Based Approach) η οποία διακρίνεται σε 

δύο επιμέρους κατηγορίες που είναι οι : 

i. Η Θεμελιώδης Προσέγγιση (Foundation 

Approach) 
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ii. Η Εξελιγμένη Προσέγγιση (Advanced Approach) 

 
 
          Επιπλέον, η Επιτροπή της Βασιλείας εισάγει τον υπολογισµό 

ελαχίστων κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του λειτουργικού κινδύνου 
προτείνοντας τρείς εξελικτικές προσεγγίσεις : 

 
i. Προσέγγιση του Βασικού Δείκτη (Basic Indicator Approach) 

ii. Τυποποιημένη Προσέγγιση (Standardized Approach) 

iii. Προσέγγιση των Εξελιγμένων Μεθόδων Μέτρησης 

(Advanced Measurement Approach). 

 
 
 
4.4.1.1  Η Τυποποιηµένη Προσέγγιση 
 
        Η τυποποιηµένη προσέγγιση  θεωρείται απλούστερη και 

ουσιαστικά αποτελεί την βελτιωµένη εκδοχή της ισχύουσας εφόσον  οι 
µεταβολές του πιστωτικού κινδύνου εκφράζονται µε µεγαλύτερη 
ακρίβεια. Το βασικό κριτήριο καθορισµού των συντελεστών στάθµισης 
πιστωτικού κινδύνου παύει να είναι η διάκριση µεταξύ χωρών µελών και 
µη του ΟΟΣΑ αλλά προσδιορίζεται από τις εκτιµήσεις της πιστοληπτικής 
ικανότητας των αντισυµβαλλοµένων από πιστοποιηµένους εξωτερικούς 
οίκους αξιολόγησης. Τα πιστωτικά ιδρύµατα χρησιµοποιώντας το νέο 
καθεστώς µε τεχνικές µείωσης κινδύνου µπορούν να περιορίζουν τις 
κεφαλαιακές απαιτήσεις του έναντι του κινδύνου αυτού. 

 
 
        Η τυποποιηµένη προσέγγιση επικεντρώνεται κυρίως στα εξής 

σηµεία όπως η στάθµιση των απαιτήσεων ενός πιστωτικού ιδρύµατος 
εξαρτάται από την φύση του αντισυµβαλλόµενου/ εκδότη (π.χ. Κράτος, 
πιστωτικό ίδρυµα, εταιρεία), το είδος της απαίτησης (π.χ. στεγαστικό ή 
καταναλωτικό δάνειο, οµόλογο) και την αξιολόγησή της  πιστοληπτικής 
ικανότητας του οφειλέτη/ εκδότη από εξωτερικούς οίκους αξιολόγησης. 
Ωστόσο οι εξωτερικές αξιολογήσεις θα πρέπει να πληρούν συγκεκριµένα 
κριτήρια και θα υπόκεινται στον έλεγχο των εθνικών εποπτικών αρχών.  

 
 
        Επιπλέον, η Επιτροπή Της Βασιλείας δίνει την δυνατότητα στις 

εθνικές εποπτικές αρχές να αποφασίσουν προκειµένου να 
αντιµετωπίσουν µια σειρά από θέµατα όπως την ευνοϊκότερη 
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µεταχείριση για της απαιτήσεις του πιστωτικού ιδρύµατος έναντι της 
χώρας όπου εδρεύει και έχουν χρηµατοδοτηθεί στο νόµισµα της χώρας 
αυτής. Συγκεκριµένα, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή προτείνει όχι µόνο την 
ευνοϊκότερη µεταχείριση, αλλά την διαχείριση του ισχύοντος 
καθεστώτος στάθµισης µε συντελεστή 0%. Ένα τέτοιο παράδειγµα είναι 
ότι οι  απαιτήσεις έναντι του Ελληνικού ∆ηµοσίου µε βάση την 
προτεινόµενη αξιολόγηση θα πρέπει να σταθµίζονται µε 20%, η Τράπεζα 
της Ελλάδος θα µπορεί να καθορίζει το χρέος του Ελληνικού ∆ηµοσίου , 
σε ευρώ σταθµίζεται µε 0%. Αντίθετα το χρέος του Ελληνικού ∆ηµοσίου 
σε ξένο νόµισµα θα έχει τον συντελεστή στάθµισης που αντιστοιχεί στην 
αξιολόγηση της πιστοληπτικής ικανότητας της Ελλάδας, δηλαδή  20% 
κατά την τρέχουσα περίοδο. 

 
 
 
      Ένα άλλο σηµείο είναι ότι τα δάνεια που είναι πλήρως 

εξασφαλισµένα µε υποθήκες αστικών ακινήτων σταθµίζονται µε 
συντελεστή 35% ενώ εκείνα που είναι εξασφαλισµένα µε υποθήκες 
εµπορικών ακινήτων θα σταθµίζονται µε 100%. Εν τούτοις µόνο υπό 
ειδικές προϋποθέσεις υφίσταται η δυνατότητα στάθµισης µε συντελεστή 
50% σε τµήµατα δανείων που είναι εξασφαλισµένα µε υποθήκες 
εµπορικών ακινήτων. 

 
      Αξιοσηµείωτο είναι το γεγονός ότι η Επιτροπή της Βασιλείας 

αναγνωρίζει την διαφορετική φύση των εργασιών λιανικής τραπεζικής 
(εκτός των στεγαστικών δανείων), επιβάλλει χαµηλότερο συντελεστή 
στάθµισης (75%) πάντα σε σύγκριση µε την δανειοδότηση των 
επιχειρήσεων. Η εν λόγω διαφοροποίηση των εργασιών λιανικής 
τραπεζικής από τα επιχειρηµατικά δηµιουργείται  από το µεγάλο πλήθος 
των δανείων και τα υπόλοιπα ανά δάνειο µε αποτέλεσµα την µείωση του 
αναλαµβανόµενου κινδύνου. 

 
       Στο εποπτικό χαρτοφυλάκιο λιανικής τραπεζικής 

περιλαµβάνονται δάνεια τα οποία πληρούν τα παρακάτω κριτήρια: 
 

• Οι δανειζόμενοι είναι φυσικά πρόσωπα ή μικρές 

επιχειρήσεις  

• Το δάνειο έχει μία από τις παρακάτω μορφές: 

o Ανανεώσιμες πιστώσεις ή γραμμές πιστωτικών 

ευχερειών (π.χ. πιστωτικές κάρτες και υπεραναλήψεις) 

o Καταναλωτικά δάνεια 
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o Δάνεια προς μικρές επιχειρήσεις 

• Το συνολικό πιστωτικό άνοιγμα προς έναν 

αντισυμβαλλόμενο δεν πρέπει να υπερβαίνει ούτε το ποσό 

του 1εκατ. Ευρώ αλλά και ούτε το 0,2% του συνολικού 

εποπτικού χαρτοφυλακίου λιανικής τραπεζικής. 

 
        Τελευταίο χαρακτηριστικό της µεθόδου είναι ότι το 

ανασφάλιστο τµήµα των ληξιπρόθεσµων  οφειλών άνω των 90 ηµερών, 
µετά την αφαίρεση των ειδικών προβλέψεων προτείνεται να σταθµίζεται 
µε συντελεστή 100% και 150% αντίστοιχα, ανάλογα µε το ποσό κάλυψης 
του ληξιπρόθεσµου ποσού από ειδικές προβλέψεις. 

Αναλόγως οι ληξιπρόθεσµες απαιτήσεις που υπερβαίνουν τις 90 
ηµέρες και προέρχονται από στεγαστικά δάνεια, θα σταθµίζονται µε 
συντελεστές 50% και 100% αντίστοιχα. 

 
 
4.4.1.2 Η προσέγγιση των Εσωτερικών Συστηµάτων 

∆ιαβάθµισης 
 
     Η προσέγγιση των εσωτερικών συστηµάτων διαβάθµισης 

θεωρείται ίσως η πιο καινοτόµος πρόταση για την κεφαλαιακή επάρκεια 
των πιστωτικών ιδρυµάτων. Η υιοθέτηση της µεθοδολογίας αυτής 
βοήθησε πολύ στην αξιολόγηση του πιστωτικού κινδύνου. 
Χαρακτηριστικά της στοιχεία είναι ότι είναι εξελικτική και 
κλιµακούµενη και αποτελείται από δύο επιµέρους προσεγγίσεις: 

 
1. την Θεμελιώδη και 

2. την Εξελιγμένη προσέγγιση 

 
       Η έννοια της διαβάθµισης βασίζεται κυρίως στις εσωτερικές 

πρακτικές αντιµετώπισης πιστωτικού κινδύνου που χρησιµοποιούνται 
από ορισµένα πιστωτικά ιδρύµατα κατά την εκτίµηση του ύψους του 
απαιτούµενου οικονοµικού κεφαλαίου προκειµένου να υπάρξει κάλυψη 
έναντι στους κινδύνους τους οποίους καλείται το κάθε πιστωτικό ίδρυµα 
να αναλάβει και να αντιµετωπίσει κατά την πορεία των δραστηριοτήτων 
τους. Συγκριτικά µε την Τυποποιηµένη προσέγγιση η οποία όπως είδαµε 
χρησιµοποιεί µία συνεχή συνάρτηση συντελεστών στάθµισης. 

 
      Η δοµή και η λειτουργία της µεθοδολογίας της προσέγγισης των 

διαβαθµισµένων αποτελούνται από τέσσερα βασικά στάδια: 
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1. αρχικά ταξινομούνται τα στοιχεία του ενεργητικού τα οποία 

συνθέτουν το επενδυτικό χαρτοφυλάκιο των πιστωτικών 

ιδρυμάτων σε πέντε βασικές κατηγορίες: 

 
i. απαιτήσεις έναντι επιχειρήσεων που περιλαμβάνουν 

χρηματοδοτήσεις μεγάλων έργων, χρηματοδοτήσεις 

εμπορευμάτων, φυσικών περιουσιακών στοιχείων, 

εμπορικών ακινήτων και εμπορικών ακινήτου υψηλού 

κινδύνου και τέλος χρηματοδοτήσεις με εκχώρηση 

επιχειρηματικών απαιτήσεων. 

 
ii. Απαιτήσεις έναντι κρατών 

iii. Απαιτήσεις έναντι πιστωτικών ιδρυμάτων 

iv. Λιανική τραπεζική που αποτελείται από στεγαστικά 

δάνεια, αποδεκτά ανανεώσιμα πιστωτικά ανοίγματα 

και αγορά εκχωρούμενων απαιτήσεων λιανεμπορίου 

και  

v. Συμμετοχές και μετοχές 

 
      Σχετικά µε τις απαιτήσεις που αναφέραµε παραπάνω τα 

πιστωτικά ιδρύµατα είναι υποχρεωµένα να παράγουν συγκεκριµένες 
παραµέτρους προσδιορισµού πιστωτικού κινδύνου χρησιµοποιώντας είτε 
τυποποιηµένους συντελεστές που καθορίζονται από τις εποπτικές αρχές 
δηλαδή  η Τυποποιηµένη προσέγγιση ή διαφορετικά δικές τους 
εκτιµήσεις δηλαδή η Εξελιγµένη προσέγγιση. 

 
       Σε αυτό το σηµείο θα πρέπει να προσδιοριστούν οι παράµετροι 

του πιστωτικού κινδύνου προκειµένου να έχουµε µια πιο ολοκληρωµένη 
και σαφή αξιολόγηση του κινδύνου. Εποµένως οι παράµετροι 
διακρίνονται στις ακόλουθες κατηγορίες όπως: 

 
• Πιθανότητα αθέτησης υποχρέωσης του αντισυμβαλλόμενου 

(Probability of default – PD) ορίζεται ως η μεγαλύτερη τιμή 

μεταξύ της πιθανότητας αθέτησης υποχρέωσης του 

αντισυμβαλλόμενου με χρονικό ορίζοντα ενός έτους και ενός 
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ελαχίστου ορίου 0,03%. Το όριο αυτό δεν ισχύει για της 

απαιτήσεις των κρατών. 

• Αναμενόμενη ζημιά σε περίπτωση αθέτησης της 

υποχρέωσης του αντισυμβαλλόμενου (Loss Given Default – 

LGD). Η συνιστώσα αυτή εκφράζει την μέση αναμενόμενη 

ζημιά που μπορεί να δημιουργηθεί σε περίπτωση αθέτησης 

του πιστούχου και θα υποστεί το πιστωτικό ίδρυμα 

προκειμένου να καλύψει την ζημία που δημιουργήθηκε. 

 
Ο υπολογισµός των συντελεστών στάθµισης πιστωτικού κινδύνου 

καθώς και των κεφαλαιακών απαιτήσεων συντελείται µε την βοήθεια των 
παραµέτρων που αναφέραµε. Για τον υπολογισµό του σταθµισµένου 
έναντι του πιστωτικού κινδύνου ενεργητικού, θα πολλαπλασιάζεται 
διαδοχικά επί την έκθεση σε περίπτωση αθέτησης υποχρέωσης 
αντισυµβαλλόµενου και επί 12,5% ( το αντίστροφο του ελάχιστου δείκτη  
κεφαλαιακής επάρκειας). 

 
 
 
4.4.2  Πυλώνας ΙΙ (Pillar II): Εποπτικές διαδικασίες 

ανασκόπησης και αξιολόγησης 
 
 
       Το περιεχόµενο του δεύτερου πυλώνα ασχολείται µε την 

ανάπτυξη µιας συνεπούς διαδικασίας εποπτικής αξιολόγησης της 
κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών ιδρυµάτων διεθνώς. Η εποπτική 
διαδικασία αξιολόγησης έχει δύο βασικούς στόχους. Αρχικά την 
διασφάλιση της κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών ιδρυµάτων και 
στη συνέχεια την παροχή των κινήτρων ούτως ώστε να βελτιώσουν την 
ποιότητα διαχείρισης των κινδύνων, καθώς το κεφάλαιο δεν µπορεί και 
δεν πρέπει να θεωρηθεί σε καµία περίπτωση υποκατάστατο της συνεπούς 
και σωστής διαχείρισης κινδύνων. 

 
       Οι τέσσερις βασικές αρχές του Πυλώνα ΙΙ που παρουσιάζονται 

παρακάτω θα πρέπει να αναφέρονται στις εποπτικές αρχές. 
       Συγκεκριµένα: 

i. Τα πιστωτικά ιδρύματα θα πρέπει να αναπτύξουν 

διαδικασίες με τις οποίες θα εκτιμούν την συνολική 

κεφαλαιακή επάρκεια σε σχέση πάντα με τους 

αναλαμβανόμενους κινδύνους και το περιβάλλον 
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λειτουργίας τους καθώς και στρατηγική για την διατήρηση 

του επιπέδου κεφαλαιακής επάρκειας. Η διαδικασία 

εκτίμησης της κεφαλαιακής επάρκειας θα πρέπει να 

περιλαμβάνει κάποια χαρακτηριστικά όπως την επίβλεψη 

και εποπτεία από την ανώτατη διοίκηση του πιστωτικού 

ιδρύματος, επαρκείς και τεκμηριωμένες διαδικασίες 

εκτίμησης του απαιτούμενου κεφαλαίου έναντι των 

αναλαμβανομένων κινδύνων. Επίσης θα πρέπει να υπάρχει 

περιεκτική αξιολόγηση και καθιέρωση του συστήματος 

παρακολούθησης και αναφοράς των αναλαμβανομένων 

κινδύνων και τέλος είναι υποχρεωτική η διενέργεια 

εσωτερικών ελέγχων. 

ii. Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να εξετάζουν και να 

αξιολογούν τις εσωτερικές εκτιμήσεις και στρατηγικές 

κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών ιδρυμάτων καθώς 

και την ικανότητα των πιστωτικών ιδρυμάτων να 

παρακολουθούν και να διασφαλίζουν την συμμόρφωσή τους 

με την διαδικασία υπολογισμού των δεικτών κεφαλαιακής 

επάρκειας. 

iii. Επιπλέον οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να μπορούν να 

απαιτούν από τα πιστωτικά ιδρύματα να διατηρούν τους 

κεφαλαιακούς δείκτες επαρκείς σε υψηλότερα από τα 

ελάχιστα επιτρεπόμενα όρια. Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις 

του Πυλώνα Ι έχουν ως σκοπό την εξασφάλιση ενός 

αποθέματος ασφάλειας προκειμένου να αντιμετωπίσουν 

τυχόν αβεβαιότητες που μπορεί να προέλθουν από 

συναλλαγές που διενεργούνται στον τραπεζικό κλάδο. 

iv. Οι εποπτικές αρχές έχουν την δυνατότητα να παρεμβαίνουν 

και να επεμβαίνουν έγκαιρα έτσι ώστε να αποτρέψουν 

πιθανή μείωση του υφιστάμενου εποπτικού κεφαλαίου 

κάτω από το ελάχιστο επιτρεπόμενο όριο. Επίσης θα πρέπει 

να απαιτούν ταχύτατες διορθωτικές ενέργειες σε περίπτωση 

που το κεφάλαιο δεν διατηρείται ή δεν αποκαθίσταται. 
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      Στα παραπάνω σχόλια θα πρέπει να σηµειωθεί ότι η Επιτροπή 
της Βασιλείας κρίνει απαραίτητο ότι συγκεκριµένα θέµατα που αφορούν 
τον εποπτικό κίνδυνο ενός επενδυτικού χαρτοφυλακίου καθώς και τον 
πιστωτικό και λειτουργικό κίνδυνο τα οποία όµως δεν αντιµετωπίστηκαν 
στων Πυλώνα Ι θα πρέπει να ενταχθεί στην διαδικασία αξιολόγησης του 
Πυλώνα ΙΙ. 

 
 
 
 

4.4.3  Πυλώνας ΙΙΙ (Pillar III): Πειθαρχία της αγοράς 
 
 
       Ο τελευταίος Πυλώνας δηλαδή ο Πυλώνας ΙΙΙ ασχολείται µε την 

πειθαρχία της αγοράς µέσω της δηµοσιοποίησης στοιχείων µε άµεσο 
αποτέλεσµα την ενίσχυση της διαφάνειας των πιστωτικών ιδρυµάτων. 
Στην περίπτωση αυτή η Επιτροπή της Βασιλείας κατανοεί την ανάγκη 
και την σηµασία στα πιστωτικά ιδρύµατα να δηµοσιοποιούν 
περισσότερες πληροφορίες προκειµένου και οι επενδυτές µε την σειρά 
τους να έχουν πρόσβαση στις πληροφορίες για να αξιολογούν καλύτερα 
τις επενδύσεις τους αλλά και τους κινδύνους που διέπουν τις συναλλαγές 
αυτές. 

 
       Η ανάγκη της δηµοσιοποίησης των πληροφοριών αυτών 

οδήγησε στο να µετατοπιστούν από την λογιστική και 
χρηµατοοικονοµική ανάλυση στη ανάλυση των κινδύνων και της 
κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών ιδρυµάτων. Κύριο µέληµα της 
επιτροπής είναι να βρεθεί ένα πλαίσιο δηµοσιοποίησης τω στοιχείων υπό 
των Πυλώνα ΙΙΙ το οποίο να µην έρχεται σε σύγκρουση  µε τα λογιστικά 
πρότυπα. Ωστόσο η δηµοσιοποίηση των στοιχείων αυτών είναι 
απαραίτητη προκειµένου να επιτραπεί σε ένα πιστωτικό ίδρυµα να 
εφαρµόσει µια συγκεκριµένη µεθοδολογία υπολογισµού των 
κεφαλαιακών απαιτήσεων του Πυλώνα Ι. 

 
     Εποµένως τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει να σχεδιάσουν και 

να γνωστοποιήσουν την πολιτική δηµοπρασίας στοιχείων η οποία θα έχει 
εγκριθεί  από το ∆ιοικητικό τους Συµβούλιο. Η πολιτική θα πρέπει να 
καλύπτει την στρατηγική και τους στόχους του κάθε πιστωτικού 
ιδρύµατος. Η δηµοσιοποίηση ποσοτικών και ποιοτικών στοιχείων θα 
πρέπει να καλύπτει κάποιους βασικούς τοµείς όπως τις γενικές αρχές της 
πολιτικής δηµοσιοποίησης των στοιχείων, το πεδίο εφαρµογής του 
εποπτικού πλαισίου, την κεφαλαιακή διάρθρωση και επάρκεια και τέλος 
το ύψος των ανοιγµάτων και την αξιολόγηση των αναλαµβανόµενων 
κινδύνων. 
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     Η ανάγκη της δηµοσιοποίησης έχει δηµιουργήσει σηµαντικές 

διαφορές από την συνήθη πρακτική που ακολουθούν τα πιστωτικά 
ιδρύµατα. Συγκεκριµένα ο όγκος των προς δηµοσιοποίηση των στοιχείων 
είναι σηµαντικός και οι πληροφορίες σύνθετες. Η δηµοσιοποίηση των 
στοιχείων θα πρέπει να γίνεται τουλάχιστον µια µε δυο φορές τον χρόνο 
ή και συχνότερα εφόσον υα στοιχεία αυτά µεταβάλλονται συνέχεια. 
Τέλος η Επιτροπή προσπάθησε να µετριάσει το βάρος που συνεπάγεται  
η δηµοσιοποίηση και για αυτόν τον λόγο πρότεινε την καθιέρωση του 
ελέγχου της σηµαντικότητας, ορίζοντας  ότι µια πληροφορία θεωρείται 
σηµαντική ή όχι στην περίπτωση που εάν αλλάξει η διατύπωση της ή 
παραληφθεί ή δοθεί εσφαλµένη διατύπωση µε αυτόν τον τρόπο θα 
µπορούσε να αλλάξει εντελώς ή να επηρεάσει την εκτίµηση ή την 
απόφαση του αποδέκτη. Σηµειωτέον είναι το γεγονός ότι ο παραπάνω 
ορισµός είναι συνεπής µε τα διεθνή λογιστικά πρότυπα (∆ΛΠ). 

 
Οι νέες προτάσεις της Βασιλείας ΙΙ στοχεύουν στην εξασφάλιση της 

παγκόσµιας χρηµατοοικονοµικής ισορροπίας µέσα από την ανάπτυξη 
πιστωτικών υποδειγµάτων για τον υπολογισµό των προβλέψεων που θα 
στηρίζονται στην ανάλυση τόσο ποσοτικών χαρακτηριστικών των 
πιστούχων. Με την σειρά τους τα υποδείγµατα θα συντελούν στο να 
περιορίζουν σε µεγάλο βαθµό την αυθαιρεσία και την υποκειµενικότητα 
των δανειστών, κατανέµουν αποτελεσµατικότερα το κεφάλαιο, 
εµπεριέχουν απαιτήσεις για διαφορετικούς τύπους κινδύνους ενώ 
προσδιορίζουν τον κίνδυνο που πιθανόν να εµπεριέχει η συναλλαγή µε 
τον αντισυµβαλλόµενο κα κατά συνέπεια το κόστος δανεισµού και το 
επιτόκιο. 

 
        Το νέο Σύµφωνο δέχεται έντονη κριτική για την 

πολυπλοκότητα των προτάσεων που αφορούν τον πρώτο πυλώνα αλλά 
και σε κάποια εποπτικά κενά που πιθανόν να οδηγήσουν τις τράπεζες σε 
αποφυγή διακράτησης κεφαλαίου. Επιπλέον η έλλειψη διαθέσιµων 
στοιχείων για τον προσδιορισµό των παραµέτρων, η πλεονεκτική θέση 
στην οποία θα βρεθούν ιδρύµατα µε καλύτερη τεχνογνωσία αλλά και η 
υποκειµενικότητα στις εκτιµήσεις των οίκων αξιολόγησης που πιθανόν 
να προκύψει λόγω ανταγωνισµού αποτελούν σηµαντικά προβλήµατα που 
πιθανόν να ανακύψουν κατά την διάρκεια ανάπτυξης των υποδειγµάτων. 
Εν τέλει αναφορικά µε τα ελληνικά δεδοµένα, η Τράπεζα της Ελλάδος 
κάνει γνωστές τις θέσεις της στα ζητήµατα εποπτείας και κεφαλαιακής 
επάρκειας µε την δηµοσιοποίηση Εγγράφων ∆ιαβούλευσης δίνοντας 
οδηγίες προς τα πιστωτικά ιδρύµατα για κρίσιµα θέµατα και έννοιες που 
αφορούν το νέο Κείµενο. Τα έγγραφα αυτά προσαρµόζονται βάσει των 
οδηγιών και των αρχών των κειµένων της Βασιλείας και αφορούν την 



ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΣ                                                                                           ΗΡΑΚΛΕΙΟ 2012 

48 

τυποποιηµένη µέθοδο, την µέθοδο των εσωτερικών διαβαθµίσεων, τις 
τεχνικές µείωσης πιστωτικού κινδύνου και την τυποποίηση των  
απαιτήσεων. 

 
     Συνοψίζοντας, η Επιτροπή της Βασιλείας προχώρησε στην 

σύνταξη της Βασιλείας ΙΙ η οποία στηρίζεται σε τρεις θεµατικές 
ενότητες, σε τρεις πυλώνες. Ο πρώτος Πυλώνας αναφέρεται στην αλλαγή 
του υπολογισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του 
αναλαµβανόµενου κινδύνου ενώ για πρώτη φορά έγινε αναφορά για 
διακράτηση κεφαλαίου για τον λειτουργικό κίνδυνο, για τον κίνδυνο 
επιτοκίων σε επενδυτικό χαρτοφυλάκιο και τον συναλλαγµατικό κίνδυνο. 
Ο δεύτερος πυλώνας ασχολείται µε την καθιέρωση των διαδικασιών για 
τον έλεγχο της κεφαλαιακής επάρκειας και την εποπτεία των 
συστηµάτων ότι η Τράπεζα διαθέτει τουλάχιστον τα ελάχιστα κεφάλαια 
που απαιτούνται από την διαχείριση του κινδύνου. Τέλος, ο τρίτος 
πυλώνας σχετίζεται µε την ενίσχυση της διαφάνειας των πιστωτικών 
ιδρυµάτων µέσω της εκτενέστερης αλλά και συχνότερης δηµοσίευση 
οικονοµικών στοιχείων που αφορούν την κεφαλαιακή επάρκεια και την 
διαχείριση κινδύνων. 

 
        Εν κατακλείδι η Βασιλεία Ι σε πρώτη φάση και έπειτα η 

Βασιλεία ΙΙ  αποτελούν την απαραίτητη προϋπόθεση προστασίας των 
χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων σε παγκόσµιο επίπεδο, ιδίως το τελευταίο 
διάστηµα που η κολοσσιαία οικονοµία των Η.Π.Α. έχει υποστεί 
σοβαρότατο πλήγµα από το καλοκαίρι του 2007, υπαίτια του οποίου είναι 
τα ενυπόθηκα στεγαστικά δάνεια µειωµένης εξασφάλισης (subprimes) 
του οποίου πλήγµατος οι επιπτώσεις δεν άφησαν «ανέγγιχτη» και την 
ευρωπαϊκή οικονοµία. Απώτερος λοιπόν στόχος – προτεραιότητα όλων 
των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων  (και µέσω της εποπτείας των 
τραπεζικών ιδίων κεφαλαίων) είναι η διατήρηση της ρευστότητας, για 
την οµαλή συνέχιση της λειτουργίας τους. 
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           ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 
 
                        ΜΕΤΡΗΣΗ ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ 

 
 
    Για τη µέτρηση του πιστωτικού κινδύνου έχουν αναπτυχθεί 

ποικίλες θεωρίες και µέθοδοι. Όταν εµφανίστηκαν στην οικονοµική 
πραγµατικότητα τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, η αντιµετώπιση του 
θέµατος ήταν πολύ  διαφορετική από σήµερα. Αυτό οφείλεται σε µεγάλο 
βαθµό στη διαφορετική νοοτροπία που επικρατούσε την εποχή εκείνη 
αλλά και στην έλλειψη βασικών γνώσεων και εργαλείων που να 
επιτρέπουν την ολοκληρωµένη εξέταση κάθε περίπτωσης. 

   Αρχικά, η κοινωνική διάρθρωση ήταν διαφορετική, οι πόλεις 
µικρότερες και οι ανθρώπινες σχέσεις πιο γερές. Συνεπώς, η αξιολόγηση 
κάθε πελάτη γινόταν σε εντελώς διαφορετική βάση καθώς προϋπήρχε 
προσωπική γνωριµία και µεγαλύτερη εµπιστοσύνη. Εξ άλλου, στις µικρές 
κοινωνίες, οι άνθρωποι νιώθουν περισσότερο υπεύθυνοι και προσπαθούν 
να δηµιουργούν στους άλλους θετικοί εικόνα άρα, ενδιαφέρονται οι 
συναλλαγές τους να είναι «καθαρές» και να µην προξενούνται 
προστριβές ή προβλήµατα οποιουδήποτε είδους. 

  Επιπλέον, την εποχή εκείνη, δεν ήταν τόσο διαδεδοµένα τα 
µαθηµατικά, η στατιστική, τα οικονοµικά, οι κοινωνικές επιστήµες ούτε 
βέβαια η πληροφορική και οι δυνατότητες που αυτή παρέχει. Έτσι, οι 
τράπεζες είχαν πολύ λιγότερα µέσα για την αξιολόγηση των αιτηµάτων 
που έφταναν σ’ αυτές µε αποτέλεσµα, να καταλήγουν συχνά σε 
λανθασµένα συµπεράσµατα. 

  Σήµερα, µε την ευρεία διάδοση της πληροφορικής και τη χρήση 
των υπολογιστών µπορεί εύκολα κανείς να τηρεί αρχείο µε όλες τις 
περιπτώσεις που έχει αντιµετωπίσει, να παρακολουθεί τις µεταβολές που 
γίνονται και να ενηµερώνεται γρήγορα και µε χαµηλό κόστος. Στο 
παρελθόν, κάτι τέτοιο απαιτούσε πού καλή οργάνωση, προσωπικό που να 
ασχολείται αποκλειστικά µε αυτό και πλήθος ωρών εργασίας 
καθιστώντας το ασύµφορο και µη λειτουργικό, ιδιαίτερα για τις 
µικρότερες επιχειρήσεις του κλάδου. 

   Επιπλέον, παλαιότερα, δεν είχαν δηµιουργηθεί προγράµµατα 
κατάλληλα για την αξιολόγηση αιτηµάτων δανείων ούτε και υπήρχε η 
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δυνατότητα, µε τη χρήση κάποιου µηχανικού µέσου τουλάχιστον, να 
καταγράφονται τα απαιτούµενα οικονοµικά, οικογενειακά ή άλλα 
στοιχεία που χρησιµοποιούνται για τη µέτρηση της πιστοληπτικής 
ικανότητας και να παρακολουθούνται εύκολα ή γίνονται συγκρίσεις 
περιπτώσεων. Συνεπώς, κάθε υπάλληλος που αναλάµβανε να 
αξιολογήσει το αίτηµα δανειοδότησης ενός πελάτη θα έπρεπε να 
καταγράψει όλα τα στοιχεία που αυτός έκρινε αναγκαία, να τα µελετήσει 
και να καταλήξει σε µια απόφαση χωρίς να µπορεί να είναι απόλυτα 
αντικειµενικός – λόγω προσωπικής γνωριµίας, προτιµήσεων κ.α. – και 
αναλώνοντας πολύ χρόνο για την ανάλυση. 

    Σήµερα, υπάρχει πληθώρα προγραµµάτων τα οποία, µέσω ενός 
υπολογιστή, διευκολύνουν σηµαντικά το έργο αυτό καθιστώντας µάλιστα 
τις κρίσεις περισσότερο αντικειµενικές και αξιόπιστες. Βέβαια, κάθε 
χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα ενδεχοµένως να χρησιµοποιεί δικό του 
πρόγραµµα για το σκοπό αυτό µε αποτέλεσµα να υπάρχουν αποκλίσεις 
ανάµεσα στις αξιολογήσεις που διενεργούνται για τον ίδιο πελάτη ή για 
πελάτες µε κοινά χαρακτηριστικά (ίδιο εισόδηµα, επαγγελµατική, 
περιουσιακή και οικογενειακή κατάσταση, κ.α.). Αυτό όµως δεν καθιστά 
αναξιόπιστο κάποιο από τα προγράµµατα, δείχνει απλώς ότι λαµβάνονται 
υπ’ όψιν διαφορετικές παράµετροι, σύµφωνα µε τη θεώρηση του 
δηµιουργού τους. 

   Στα πλαίσια πάντως της Συµφωνίας της Βασιλείας δεν είναι όλες 
οι µέθοδοι αποδεκτές. Κάθε πιστωτικό ίδρυµα µπορεί να επιλέξει τη 
µέθοδο εκείνη  που του ταιριάζει καλύτερα µέσα από δύο ευρύτερες 
κατηγορίες της οποίες έχει θέσει η Επιτροπή. Πιο συγκεκριµένα, η 
Επιτροπή έχει χωρίσει της µεθόδους στην τυποποιηµένη προσέγγιση και 
στην προσέγγιση της εσωτερικής αξιολόγησης. Κάθε προσέγγιση 
περιλαµβάνει συγκεκριµένα υποδείγµατα µέτρησης του πιστωτικού 
κινδύνου από τα οποία καλούνται να επιλέξουν οι ενδιαφερόµενοι 
φορείς. 

 
 

5.1 Τυποποιηµένη προσέγγιση (Standardized Approach) 
 
     Η τυποποιηµένη προσέγγιση µέτρησης του πιστωτικού 

κινδύνου
22 βασίζεται στη χρήση αξιολογήσεων για τους 

αντισυµβαλλόµενους από ειδικούς εξωτερικούς οίκους αξιολόγησης. Οι 
εθνικές εποπτικές αρχές είναι αρµόδιες για τον καθορισµό των οίκων που 
µπορούν τα τραπεζικά ιδρύµατα να συµβουλευτούν για την αποτίµηση 
του αναλαµβανόµενου κινδύνου. Σε κάθε περίπτωση όµως, οι οίκοι αυτοί 
θα πρέπει να πληρούν συγκεκριµένες προϋποθέσεις: 

                                                 
22 Πηγή: Saunders, Allen (2002) 
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1. Αντικειμενικότητα: Η μέθοδος αξιολόγησης που 

χρησιμοποιούν θα πρέπει να είναι συστηματική, ακριβής και 

να αποδεικνύεται σωστή με βάση ιστορικά στοιχεία. 

Επιπλέον, θα πρέπει να είναι κατοχυρωμένη για τουλάχιστον 

ένα έτος, κατά προτίμηση για περισσότερο από τρία, ώστε 

να αναγνωριστεί από τους επόπτες σαν αξιόπιστη. 

2. Ανεξαρτησία: Κάθε αξιολογητικός οίκος θα πρέπει να είναι 

ανεξάρτητος και να μην υπόκειται σε πιέσεις από τρίτους με 

στόχο τη διαφοροποίηση των αποτελεσμάτων για τις 

αξιολογούμενες μονάδες. Αυτό σημαίνει ότι οι μέτοχοι / 

ιδιοκτήτες του οίκου και το διοικητικό του συμβούλιο θα 

πρέπει να μην έχουν αντικρουόμενα συμφέροντα ή να 

επηρεάζονται από εξωτερικούς παράγοντες αναφορικά με 

τη βαθμολόγηση. 

3. Διαφάνεια / Διεθνής προσβασιμότητα: Οι αξιολογήσεις θα 

πρέπει να είναι διαθέσιμες σε ενδιαφερόμενους φορείς 

τόσο του εσωτερικού όσο και του εξωτερικού με τους ίδιους 

όρους και προϋποθέσεις. Επίσης, οι γενικές κατευθύνσεις 

που χρησιμοποιεί ο οίκος για την αξιολόγηση οφείλουν να 

είναι προσβάσιμες στο κοινό. 

4. Αποκάλυψη στοιχείων: Κάθε αξιολογητικός οίκος θα πρέπει 

να γνωστοποιεί τα εξής στοιχεία: την μέθοδο αποτίμησης 

που ακολουθεί συμπεριλαμβανομένων του ορισμού 

πτώχευσης (default) και του χρονικού ορίζοντα, τη σημασία 

κάθε βαθμολογίας, τα πραγματικά ποσοστά πτωχεύσεων σε 

κάθε κατηγορία και την πιθανότητα μετάβασης από μία 

κατηγορία σε μία άλλη με την πάροδο του χρόνου. 

5. Πηγές: Κάθε αξιολογητικός οίκος θα πρέπει να έχει επαρκείς 

πηγές πληροφοριών και στοιχείων για την προς 

βαθμολόγηση  μονάδα ώστε να είναι σε θέση να κάνει 

υψηλής πιστότητας αποτίμηση. Επιπλέον, οι πηγές αυτές θα 

πρέπει να δίνουν τη δυνατότητα για συνεχή ενημέρωση 

τόσο για ποιοτικά όσο και για ποσοτικά χαρακτηριστικά της 

υπό εξέταση μονάδας. 
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      Κάθε πιστωτικό ίδρυµα µπορεί ελεύθερα να επιλέξει της 

αξιολογήσεις ποιού οίκου, από τους αναγνωρισµένους από τις εθνικές 
εποπτικές αρχές, θα χρησιµοποιεί για τον υπολογισµό του 
αναλαµβανόµενου κινδύνου. Εντούτοις, θα πρέπει να χρησιµοποιεί πάντα 
τον ίδιο οίκο και όχι να επιλέγει κάθε φορά τη βαθµολόγηση που 
ταιριάζει καλύτερα στις ανάγκες του. ∆εν επιτρέπεται, δηλαδή, σε ένα 
ίδρυµα να επιλέγει για κάθε δανειοδοτούµενη µονάδα τον αξιολογητικό 
οίκο εκείνο που δίνει την καλύτερη βαθµολόγηση µε στόχο τη µείωση 
του συνολικού του κινδύνου. Πρέπει να υπάρχει µια συνέπεια ως προς 
την επιλογή. 

 
 
 

        5.1.1 Στάθµιση ανάλογα µε τον κίνδυνο 
 
        Σύµφωνα µε τις προτάσεις της Επιτροπής, κάθε κατηγορία 

αναλαµβανόµενου κινδύνου θα πρέπει να αντιµετωπίζεται µε 
διαφορετικό τρόπο. Έτσι, οι απαιτήσεις των τραπεζών έναντι 
διαφορετικών αντισυµβαλλοµένων θα πρέπει να σταθµίζονται ανάλογα 
µε το βαθµό επικινδυνότητας που έχει κάθε ένας από αυτούς. 

  Αναλυτικότερα, για τις απαιτήσεις από διαφορετικούς φορείς 
ισχύουν τα ακόλουθα (ανάλογα µε τη βαθµολόγηση που κάθε ένας 
επιτυγχάνει): 

 
 

� Απαιτήσεις έναντι της Κεντρικής Κυβέρνησης ή  της Κεντρικής 

Τράπεζας της χώρας: 

 
Βαθµολόγηση ΑΑΑ έως 

ΑΑ- 
Α+ 
έως Α- 

ΒΒΒ+ 
έως 
ΒΒΒ- 

ΒΒ+ 
έως Β- 

Κάτω 
από Β- 

Άνευ 

Στάθµιση 0% 20% 50% 100% 150% 100% 
 
∆ίνεται η δυνατότητα στις τοπικές εποπτικές αρχές να επιβάλουν 

µικρότερα ποσοστά στάθµισης κινδύνου για την Κεντρική Τράπεζα της 
χώρας ή την Κεντρική της Κυβέρνησης εφ’ όσον οι απαιτήσεις είναι στο 
εσωτερικό νόµισµα της χώρας. 

    Όλες οι απαιτήσεις από την Τράπεζα ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών, το 
∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο, την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και την 
Ευρωπαϊκή Κοινότητα σταθµίζονται µε µηδενικό συντελεστή (0%). 
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� Απαιτήσεις έναντι μη κυβερνητικών φορέων του δημόσιου τομέα: 

 
   Σε κάθε περίπτωση τα σταθµά τίθενται σε εθνικό επίπεδο  και δεν 

υπάρχει µία διεθνής οδηγία για το ζήτηµα. Μια πιθανότητα είναι να 
αποφασιστεί ο χειρισµός απαιτήσεων έναντι αυτών των φορέων όπως οι 
απαιτήσεις έναντι της Κυβέρνηση. Αποκλείεται όµως η θέσπιση 
χαµηλότερων ποσοστών για τις βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις. 

 
� Απαιτήσεις έναντι αναπτυξιακών τραπεζών: 

 
   Μηδενική στάθµιση εφαρµόζεται για αναπτυξιακές τράπεζες µε 

υψηλή βαθµολόγηση οι οποίες ικανοποιούν τα κατώτερα κριτήρια: 
 

1. Πολύ υψηλής ποιότητας µακροπρόθεσµες εκδόσεις, για 
παράδειγµα η πλειονότητα των τοποθετήσεών της να είναι σε 
ΑΑΑ βαθµολόγησης φορείς. 

2. Η µετοχική διάρθρωση των αναπτυξιακών τραπεζών 
περιλαµβάνει κατά πλειοψηφία µακροπρόθεσµες εκδόσεις µε 
βαθµολογία ΑΑ- ή καλύτερη ή τα κεφάλαια τους προέρχονται 
από µικρή ή καθόλου µόχλευση, δηλαδή χρησιµοποιούν ίδια 
κεφάλαια για της δραστηριότητές τους.    

3. Ισχυρή υποστήριξη από τους µετόχους τους η οποία 
αποδεικνύεται µε την καταβολή µεγάλου ποσού σαν αρχικό 
κεφάλαιο αλλά και τις συνεχείς καταβολές νέων ποσών για 
αύξηση των ιδίων κεφαλαίων  ή για κάλυψη υποχρεώσεων 
των ιδρυµάτων. 

4. Επαρκές κεφάλαιο και ρευστότητα (κάθε αναπτυξιακή τράπεζα 
εξετάζεται ξεχωριστά για το κριτήριο αυτό καθώς έχουν 
διαφορετικές υποχρεώσεις και έκθεση σε πιστωτικό ή άλλο 
κίνδυνο). 

5. Αυστηρά κριτήρια για τη δανειοδότηση και συντηρητική 
οικονοµική  πολιτική που θα περιλαµβάνει διαρκείς 
εσωτερικούς ελέγχους, περιορισµό της έκθεσης σε κίνδυνο 
ανάλογα µε τη χώρα, την πιστοληπτική κατηγορία του 
δανειοδοτούµενου, τον τοµέα δραστηριότητας του κ.α. 

   Αναπτυξιακές τράπεζες που έχουν µηδενικά σταθµά κινδύνου 
είναι οι εξής: the International Bank for Reconstruction and 
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Development, the International Finance Corporation, the Asian 
Development Bank, the African Development Bank, the European 
Investment Bank, the Nordic Investment Bank, the Caribbean 
Development Bank, the Islamic Development Bank and the Council of 
Europe Development Bank. 

    Οι υπόλοιπες περιπτώσεις αναπτυξιακών τραπεζών 
αντιµετωπίζονται όπως και οι υπόλοιπες τράπεζες αλλά χωρίς τη 
δυνατότητα παροχής ευνοϊκότερης στάθµισης για της βραχυπρόθεσµες 
απαιτήσεις. 
 

� Απαιτήσεις έναντι τραπεζών: 

 
     Για τις απαιτήσεις έναντι τραπεζών υπάρχουν δύο επιλογές εκ 

των οποίων οι εθνικές εποπτικές αρχές θα πρέπει να επιλέξουν, κατά την 
κρίση, µία η οποία θα εφαρµόζεται σε όλες τις τράπεζες. Σύµφωνα µε την 
πρώτη επιλογή, όλες οι τράπεζες που λειτουργούν σε εθνικό επίπεδο θα 
αντιµετωπίζονται µε σταθµά της αµέσως χαµηλότερης κατηγορίας από 
την Κεντρική Τράπεζα της χώρας. Για απαιτήσεις έναντι τραπεζών 
χωρών  των οποίων η Κεντρική βαθµολογείται από ΒΒ+ µέχρι Β- είναι 
αβαθµολόγητη θα χρησιµοποιείται σαν µέγιστο σταθµό το 100%. 

    Η δεύτερη επιλογή βασίζεται σε εξωτερική αξιολόγηση κάθε 
τράπεζας ξεχωριστά και έχει συντελεστή στάθµισης κινδύνου για της 
αβαθµολόγητες ίσο µε 50%. Αυτή η επιλογή επιτρέπει την ευνοϊκότερη 
µεταχείριση των βραχυπρόθεσµων απαιτήσεων, µε αρχικό χρονικό 
ορίζοντα µικρότερο ή ίσο των τριών µηνών, δηλαδή τη χρήση για της 
απαιτήσεις αυτές των σταθµών της ακριβώς καλύτερης κατηγορίας µε 
ελάχιστο το 20%. Αυτός ο χειρισµός είναι εφικτός για όλες τις τράπεζες 
εκτός από αυτές των οποίων η στάθµιση κινδύνου ισούται µε 150%. 

     Συνοπτικά, οι δύο αυτές επιλογές για απαιτήσεις έναντι 
τραπεζών µπορούν να αποδοθούν όπως στον ακόλουθο πίνακα: 

 
 
 

Βαθµολόγηση ΑΑΑ έως 
ΑΑ- 

Α+ έως 
Α- 

ΒΒΒ+ έως 
ΒΒΒ- 

ΒΒ+ 
έως 

Β- 

Κάτω 
Από 
Β- 

Άνευ 

Επιλογή 1η       
Στάθµιση 20% 50

% 
100% 100% 150% 100% 

Επιλογή 2η       
Στάθµιση  
 

20% 50
% 

50% 100% 150% 50% 
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Στάθµιση για 
βραχυπρόθεσµες  
απαιτήσεις 

20% 20
% 

20% 50% 150% 20% 

    
 
 
 
 

� Απαιτήσεις έναντι ασφαλιστικών εταιρειών: 

 
      Οι απαιτήσεις έναντι ασφαλιστικών εταιρειών θα πρέπει να 

αντιµετωπίζονται όπως οι αντίστοιχες έναντι τραπεζών µε την 
προϋπόθεση ότι οι ασφαλιστικές εταιρίες λειτουργούν µε βάση τους 
κανονισµούς που έχουν τεθεί από την Επιτροπή κυρίως σε θέµατα µε 
βάση τους κανονισµούς που έχουν τεθεί από την Επιτροπή κυρίως σε 
θέµατα κεφαλαιακής επάρκειας του κλάδου αυτού θα αντιµετωπίζονται 
όπως και οι υπόλοιπες επιχειρήσεις. 

 
 
 

� Απαιτήσεις έναντι επιχειρήσεων: 

 
 Η στάθµιση των απαιτήσεων έναντι επιχειρήσεων, 

συµπεριλαµβανοµένων και των ασφαλιστικών εταιρειών όπως 
πρωτύτερα αναφέρεται, δίνεται στον ακόλουθο πίνακα: 

 
 

Βαθµολόγηση ΑΑΑ  
έως 
ΑΑ- 

Α+ έως  
Α- 

ΒΒΒ+  έως 
ΒΒ- 

Κάτω από 
ΒΒ- 

Άνευ 

Στάθµιση 20
% 

50% 100% 150% 100% 

 
   
   ∆ίνεται η ευχέρεια στις τοπικές εποπτικές αρχές να επιβάλουν 

υψηλότερο συντελεστή στάθµισης κινδύνου για τις αβαθµολόγητες 
επιχειρήσεις εάν θεωρούν ότι ενέχουν µεγαλύτερο κίνδυνο ή κρίνουν µε 
βάση ιστορικά στοιχεία, πως ο κίνδυνος αδυναµίας αποπληρωµής των 
υποχρεώσεών τους είναι υψηλότερος. Επιπλέον, µπορεί να αποφασιστεί 
από τις εποπτικές αρχές να δοθεί η δυνατότητα στις να σταθµίζουν όλες 
τις απαιτήσεις τους έναντι επιχειρήσεων µε συντελεστή 100% αδιακρίτως 
της αξιολόγησης που έχουν επιτύχει. Σε καµία όµως περίπτωση δεν 
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επιτρέπεται η εναλλαγή πρακτικών ανάλογα µε αυτή που προσφέρει 
θετικότερη βαθµολόγηση. Για το σκοπό αυτό, οι τράπεζες θα πρέπει 
πρώτα να παίρνουν έγκριση για τη µέθοδο που θα υιοθετήσουν. 

 
 
 
 
 

� Απαιτήσεις έναντι χαρτοφυλακίων λιανικής: 

 
    Για να ανήκει µία επιχείρηση στην κατηγορία αυτή θα πρέπει να 

πληρεί τα ακόλουθα κριτήρια: 
 

1. Προσανατολισμός: Ο κίνδυνος πρέπει να αφορά ιδιώτη ή 

ομάδα ιδιωτών ή μικρή  επιχείρηση. 

2. Προϊόν: Η απαίτηση θα πρέπει να έχει τη μορφή 

προσωπικού / καταναλωτικού / φοιτητικού δανείου, 

δανείου για αγορά αυτοκινήτου, χρηματοδοτικής μίσθωσης 

(leasing), πιστωτικής κάρτας, διευκόλυνσης σε μικρή 

επιχειρηματική μονάδα κ.λπ. 

3. Διαφοροποίηση: Το χαρτοφυλάκιο θα πρέπει να είναι 

ικανοποιητικά διαφοροποιημένο ούτως ώστε να μειώνεται ο 

συνολικός του κίνδυνος οπότε και να δικαιολογεί 

συντελεστή στάθμισης κινδύνου ίσο προς 75%. Ένας τρόπος 

επίτευξης ικανοποιητικής διασποράς είναι η θέσπιση ορίου 

όσον αφορά τη μέγιστη έκθεση σε έναν αντισυμβαλλόμενο 

στο σύνολο του χαρτοφυλακίου. Η Επιτροπή σαν όριο 

προτείνει το 0,20% για κάθε δανειοδοτούμενη οικονομική 

μονάδα. 

4. Συνολική απαίτηση ως προς κάθε αντισυμβαλλόμενο: Δεν 

πρέπει να υπερβαίνει το ένα εκατομμύριο ευρώ 

(1.000.000,00). 

 
Απαιτήσεις που εντάσσονται στην κατηγορία αυτή σταθµίζονται µε 

συντελεστή 75% εκτός αυτών που ανήκουν στα ληξιπρόθεσµα δάνεια και 
εξαιρούνται του γενικού αυτού κανόνα. 

 
� Απαιτήσεις στεγαστικής πίστης: 
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Στεγαστικά δάνεια που δίνονται µε υποθήκευση ακίνητο που έχει 

στην κατοχή του ή θα αποκτήσει ο δανειολήπτης σταθµίζονται µε 
συντελεστή 35%. Βέβαια, θα πρέπει το ποσοστό αυτό να εφαρµόζεται 
µόνο για δάνεια στεγαστικής πίστης µε υποθήκη και όχι σε άλλου τύπου. 
Αν παρ’ όλα αυτά οι εποπτικές αρχές θεωρούν ότι το 35%δεν 
ανταποκρίνεται επαρκώς στον αναλαµβανόµενο κίνδυνο, τότε µπορούν 
να ζητήσουν την υιοθέτηση υψηλότερου ποσοστού. 

 
� Απαιτήσεις με κάλυμμα εμπορική ακίνητη περιουσία: 

 
Για απαιτήσεις αυτού του τύπου, η Επιτροπή, λαµβάνοντας υπ’ όψιν 

το γεγονός ότι κατά το παρελθόν πολλά δάνεια αυτού του είδους 
αποτέλεσαν προβληµατικό κοµµάτι του ενεργητικού των τραπεζών, 
θεωρεί σκόπιµη την επιβολή σταθµού όχι µικρότερου του 100% ακόµα 
και για δάνεια εκείνα που έχουν δοθεί µε υποθήκη σε γραφεία ή άλλους 
επαγγελµατικούς  / βιοµηχανικούς χώρους. Εντούτοις, σε εξαιρετικές 
περιπτώσεις πολύ καλών και ανεπτυγµένων αγορών µπορεί να 
δικαιολογηθεί η εφαρµογή ενός χαµηλότερου ποσοστού, στο ύψος του 
50% του συνολικού ποσού του δανείου το οποίο όµως ταυτόχρονα δεν 
είναι µικρότερο του 50% της εµπορικής αξίας του ακινήτου ή του 
60%του ποσού της υποθήκης. Για να εφαρµοστεί η εξαίρεση αυτή θα 
πρέπει απαραιτήτως να συντρέχουν συγκεκριµένες αυστηρές 
προϋποθέσεις. 

 
� Απαιτήσεις έναντι ληξιπρόθεσμων δανείων: 

 
Τα δάνεια σε καθυστέρηση για περισσότερο από ενενήντα (90) 

ηµέρες, µε εξαίρεση τα ενυπόθηκα στεγαστικά, θα σταθµίζονται ως προς 
τον κίνδυνο ανάλογα µε το ύψος του ανεξόφλητου κεφαλαίου και το 
ποσοστό των προβλέψεων επισφάλειας που έχει κάνει η τράπεζα. Πιο 
συγκεκριµένα, συγκεκριµένες αυστηρές προϋποθέσεις. 

 
• Δάνεια για τα οποία η πρόβλεψη είναι μικρότερη του 20% 

του άληκτου κεφαλαίου τους θα σταθμίζονται με 

συντελεστή 150%. 

• Δάνεια για τα οποία η πρόβλεψη είναι μεγαλύτερη του 20% 

του άληκτου κεφαλαίου τους θα σταθμίζονται με 

συντελεστή 100%. 
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• Δάνεια για τα οποία η πρόβλεψη δεν είναι μικρότερη του 

50% του άληκτου κεφαλαίου τους θα σταθμίζονται με 

συντελεστή 100% με ευχέρεια όμως μείωσης του 

συντελεστή αυτού έως και το 50%. 

 
Για τα ενυπόθηκα στεγαστικά δάνεια θα χρησιµοποιείται 

συντελεστής στάθµισης κινδύνου 100% άσχετα προς τις προβλέψεις 
επισφαλειών που έχουν υπολογιστεί γι’ αυτά. Εντούτοις, εάν οι 
προβλέψεις υπερβαίνουν το 20% του άληκτου κεφαλαίου τους τότε 
µπορεί, κατά την κρίση  των τοπικών εποπτικών αρχών, να 
χρησιµοποιηθεί συντελεστής στάθµιση ίσος προς 50%. 

 
� Απαιτήσεις έναντι πελατών υψηλού κινδύνου: 

 
   Οι απαιτήσεις από αντισυµβαλλόµενους µε χαµηλή βαθµολογία 

θα σταθµίζονται µε συντελεστή τουλάχιστον 150% ή µεγαλύτερο. Στην 
κατηγορία αυτή εντάσσονται οι ακόλουθες περιπτώσεις: 

 
1. Απαιτήσεις έναντι κυβερνήσεων, δημοσίων φορέων και 

οργανισμών, τραπεζών και ασφαλιστικών εταιρειών με 

αξιολόγηση χαμηλότερη από Β-. 

2. Απαιτήσεις έναντι επιχειρήσεων με αξιολόγηση χαμηλότερη 

του ΒΒ-. 

3. Δάνεια σε καθυστέρηση μεγαλύτερη των ενενήντα (90) 

ημερών εφ’ όσον οι προβλέψεις επισφάλειας που έχουν 

γίνει γι’ αυτά δεν υπερβαίνουν το 20% του άληκτου 

κεφαλαίου. 

 
   Οι τοπικές αρχές δύνανται να επιβάλουν συντελεστή στάθµισης 

κινδύνου 150% ή µεγαλύτερο και σε άλλες περιπτώσεις εφ’ όσον κρίνουν 
ότι ενέχουν υψηλότερο κίνδυνο. Παράδειγµα µπορεί να αποτελέσουν οι 
καινοτόµες επενδύσεις (venture capital) ή κάποιες ιδιωτικές επενδύσεις. 

 
� Απαιτήσεις έναντι στοιχείων εκτός ισολογισμού: 

 
    Για να χρησιµοποιηθούν τα στοιχεία αυτά στη µέτρηση του 

κινδύνου θα πρέπει να µετατραπούν, µε τη βοήθεια ειδικών συντελεστών, 
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σε ισοδύναµες πιστωτικές θέσεις. Αναλυτικότερα, οι υποσχετικές 
διάρκειας µέχρι ένα έτος έχουν συντελεστή µετατροπής ίσο µε 20% ενώ, 
οι έχουσες διάρκεια µεγαλύτερη του έτους ίσο µε 50%. Εντούτοις, 
υποσχετικές που µπορούν να ανακληθούν ανά πάσα στιγµή έχουν 
µηδενικό συντελεστή. Στα χρεόγραφα θα εφαρµόζεται συντελεστής 
100% ενώ, στις βραχυπρόθεσµες εγγυητικές επιστολές συντελεστής 20%. 

 
 
5.1.2  Κανονιστικές διατάξεις εφαρµογής  
 
    Για τη σωστή υλοποίηση των προτάσεων της Επιτροπής οι 

εποπτικές αρχές θα πρέπει να φροντίσουν ώστε να καθορίσουν σαφώς τη 
στάθµιση κινδύνου που αντιστοιχεί σε κάθε κατηγορία αξιολόγησης23 για 
να είναι συνεπής η εφαρµογή της µεθόδου απ’ όλους τους 
ενδιαφερόµενους φορείς. Καθώς κάθε αξιολογητικός οίκος µπορεί να 
χρησιµοποιήσει διαφορετική οµαδοποίηση στις οικονοµικές µονάδες που 
εξετάζει και να θέσει διαφορετικά όρια σε κάθε κατηγορία, θα πρέπει, σε 
εθνικό επίπεδο, να υπάρχει ένας ενιαίος τρόπος χειρισµού των 
αξιολογήσεων που να καταλήγει σε οµοιογενές αποτέλεσµα. 

    Επιπροσθέτως, κάθε τράπεζα θα πρέπει να γνωστοποιεί τις 
αξιολογήσεις που χρησιµοποιεί για τον υπολογισµό του 
αναλαµβανόµενου κινδύνου για κάθε είδος απαιτήσεων. Θα πρέπει πάντα 
να λαµβάνει υπ’ όψιν της για κάθε τύπο απαίτησης την αξιολόγηση που 
κάνει συγκεκριµένος, εγκεκριµένος οίκος και όχι νε επιλέγει κάθε φορά 
την αξιολόγηση του οίκου εκείνου που θεωρείται ευνοϊκότερη για τον 
υπολογισµό του συνολικού κινδύνου του χαρτοφυλακίου της.  

    Σε περίπτωση που για κάποιο λόγο υπάρχουν περισσότερες από 
µία εκτιµήσεις από αξιολογητικούς οίκους για κάποια τραπεζική 
απαίτηση τότε, η τράπεζες υποχρεούνται να χρησιµοποιήσουν αυτή που 
αντιστοιχεί στον υψηλότερο συντελεστή στάθµισης κινδύνου 
αναφέροντας όµως και τις υπόλοιπες. 

      Όταν µία τράπεζα επενδύει σε χαρτοφυλάκιο το οποίο έχει εκ 
των προτέρων αξιολογηθεί, τότε θα χρησιµοποιήσει την υπάρχουσα 
αξιολόγηση για τον υπολογισµό του αναλαµβανόµενου κινδύνου. Σε 
κάθε άλλη περίπτωση, ισχύουν τα ακόλουθα: 

 
1. Εάν ο δανειζόμενος έχει αξιολογηθεί για την έκδοση 

κάποιου άλλου δανείου μπορεί να χρησιμοποιηθεί από την 

τράπεζα η αξιολόγηση αυτή μόνον εφ’ όσον και η απαίτηση 

αυτή κατατάσσεται εξ ίσου με την παλαιότερη σε όλα τα 

επίπεδα. 

                                                 
23 Πηγή: Γκόρτσος ,(2006) 
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2. Εάν ο δανειζόμενος έχει αξιολογηθεί σαν οικονομική μονάδα 

σε υψηλή κατηγορία τότε η βαθμολόγηση που έχει μπορεί 

να χρησιμοποιηθεί σε όλες τις παλαιότερες απαιτήσεις. Οι 

υπόλοιπες μη αξιολογηθείσες  απαιτήσεις θα πρέπει να 

αντιμετωπιστούν ως αβαθμολόγητες. Εάν όμως είτε ο 

δανειζόμενος ή μία συγκεκριμένη απαίτηση έναντι αυτού 

έχει χαμηλή βαθμολόγηση, τότε κάθε νέα απαίτηση από 

αυτόν θα πρέπει να σταθμιστεί ανάλογα με τη βαθμολόγηση 

αυτή. 

 
 
Βέβαια, σε περίπτωση που η τράπεζα θέλει να στηριχθεί σε µία 

µόνο αξιολόγηση θα πρέπει να φροντίσει ώστε αυτή να αντανακλά το 
συνολικό κίνδυνο που έχει από το συγκεκριµένο αντισυµβαλλόµενο. 

Επιπλέον, κάθε απαίτηση πρέπει να αξιολογείται διαφορετικά 
ανάλογα µε το νόµισµα στο οποίο είναι. Συνεπώς, βαθµολόγηση για 
απαιτήσεις στο τοπικό νόµισµα της χώρας δεν επιτρέπεται να εφαρµοστεί 
και για απαιτήσεις σε συνάλλαγµα ακόµα κι αν ο αντισυµβαλλόµενος 
είναι ο ίδιος και στις δύο περιπτώσεις. 

Επιπροσθέτως, οι αξιολογήσεις για βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις 
(µέχρι τρεις µήνες) δεν µπορούν να γενικευθούν και να χρησιµοποιηθούν 
για άλλες βραχυπρόθεσµες ή µακροπρόθεσµες απαιτήσεις. Γενικά, εάν 
µία βραχυπρόθεσµη σταθµίζεται µε συντελεστή 50% µία αβαθµολόγητη 
βραχυπρόθεσµη απαίτηση έναντι του ίδιου αντισυµβαλλόµενου θα έχει 
συντελεστή τουλάχιστον ίσο µε 100% ενώ, εάν η βραχυπρόθεσµη 
απαίτηση δικαιολογεί συντελεστή 150% όλες οι αβαθµολόγητες 
απαιτήσεις, αδιακρίτως διάρκειας, θα αντιµετωπιστούν µε τον ίδιο 
συντελεστή στάθµισης κινδύνου. 

 
 

5.1.3 Μειώσεις πιστωτικού κινδύνου (Credit risk mitigation) 
 
Ο αναλαµβανόµενος από τις τράπεζες πιστωτικό κίνδυνος µπορεί να 

µετριαστεί µε τη λήψη των κατάλληλων µέτρων. Ο βασικότερος τρόπος 
για την επίτευξη αυτού του στόχου είναι η χρήση καλυµµάτων για τη 
δανειοδότηση πελατών24. Υπάρχουν πολλά στοιχεία που µπορεί µία 
τράπεζα να χρησιµοποιήσει ως κάλυµµα για τη δανειοδότηση ενός 
πελάτη. Η Επιτροπή ασχολείται κυρίως µε τα εχέγγυα που 
χρησιµοποιούνται για το σκοπό αυτό. 
                                                 
24 Πηγή: Brealy, Mayers, Allen (8th Edition) 



ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΣ                                                                                           ΗΡΑΚΛΕΙΟ 2012 

61 

  Τα καλύµµατα προσφέρουν στην τράπεζα τη δυνατότητα 
εξόφλησης των απαιτήσεών της από έναν πελάτη εάν αυτός καταστεί 
αφερέγγυος. Μπορεί δηλαδή µία τράπεζα η οποία έχει λάβει ένα 
κάλυµµα για τη χορήγηση ενός δανείου να το εκποιήσει και να εισπράξει 
έτσι το οφειλόµενο προς αυτή κεφάλαιο, µερικά ή συνολικά ανάλογα  µε 
το είδος και την αξία του καλύµµατος. 

  Εντούτοις, η χρήση καλυµµάτων µπορεί να επιφέρει στην τράπεζα 
αυξηµένη έκθεση σε άλλες µορφές κινδύνων όπως είναι ο νοµικός, ο 
λειτουργικός, ο κίνδυνος ρευστότητας και ο κίνδυνος αγοράς. Βέβαια, 
αυτό εξαρτάται και από τον τύπο και τη φύση του καλύµµατος. Για 
παράδειγµα, εάν για κάλυµµα χρησιµοποιηθεί κάποιο περιουσιακό 
στοιχείο του δανειολήπτη που απαξιώνεται µε την πάροδο του χρόνου 
είναι πιθανό όταν θα χρειαστεί η τράπεζα να το εκποιήσει για να καλύψει 
το οφειλόµενο προς αυτή κεφάλαιο, η αγοραία αξία του να είναι 
µικρότερη της εκτιµηθείσας και να µην αρκεί. Επιπλέον, µπορεί να 
υπάρχει νοµικό κώλυµα στη χρήση του καλύµµατος ή να απαιτείται 
χρονοβόρα ή δαπανηρή διαδικασία ώστε να µπορέσει η τράπεζα να 
αξιοποιήσει το κάλυµµα που έχει στη διάθεσή της. 

  Συνεπώς, µπορεί µεν τα καλύµµατα για ένα δάνειο να µειώνουν 
τον πιστωτικό κίνδυνο στον οποίο εκτίθεται ένα τραπεζικό ίδρυµα όµως 
µπορεί  να προκαλούν αύξηση στο συνολικό αναλαµβανόµενο κίνδυνο ή 
να υπάρχει δυσχέρεια στη χρήση τους. 

    Για να µειωθεί ο κίνδυνος από τη χρήση εχεγγύων, τουλάχιστον 
όσον αφορά τη νοµική πλευρά, οι τράπεζες θα πρέπει να φροντίσουν για 
τη σαφή διατύπωση των όρων παροχής του καλύµµατος από τον πελάτη 
ούτως ώστε να µπορούν να στηρίξουν τη χρήση του στη δανειακή 
σύµβαση που έχουν συνάψει και έχουν έτσι την ευχέρεια εκποίησής του 
χωρίς πρόβληµα. 

   Τα καλύµµατα µπορούν να χρησιµοποιηθούν είτε για ολική είτε 
για µερική κάλυψη από τον αναλαµβανόµενο πιστωτικό κίνδυνο. Αυτό 
θα εξαρτηθεί από το είδος  και την αξία τους. Επίσης, υπάρχει πληθώρα 
καλυµµάτων που µπορεί να προσφέρει ο αντισυµβαλλόµενος ή ένας 
τρίτος. 

     Κάθε τύπος καλύµµατος χρήζει και διαφορετική µεταχείρισης 
από την τράπεζα καθώς ενέχει διαφορετικό κίνδυνο. Για παράδειγµα, 
όταν το κάλυµµα το προσφέρει κάποιος άλλος τότε ο κίνδυνος αθέτησης 
επιµερίζεται σε δύο πρόσωπα, το δανειολήπτη και τον εγγυητή. Εξ΄ 
άλλου, κάποιες κατηγορίες καλυµµάτων είναι πιο σίγουρες και πιο 
εύκολα ρευστοποιήσιµες. Τέτοιο παράδειγµα αποτελούν τα µετρητά ή οι 
καταθέσεις στην δανείστρια τράπεζα. 

    Σε κάθε περίπτωση όµως οι τράπεζες θα πρέπει να µεριµνούν 
ώστε το κάλυµµα να διασφαλίζει πραγµατικά το δάνειο που χορηγούν. 
Έτσι, καλό θα είναι να αποφεύγουν επιλογή καλυµµάτων µε µεγάλη 
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θετική συσχέτιση µε το δανειολήπτη καθώς κάτι τέτοιο σηµαίνει ότι εάν 
ο δανειολήπτης αδυνατεί να ικανοποιήσει τις οφειλές του τότε και το 
κάλυµµα θα είναι ανίσχυρο. Παράδειγµα τέτοιου καλύµµατος είναι τα 
χρεόγραφα εκδόσεως του δανειολήπτη ή η εγγύηση από θυγατρική 
εταιρεία κ.λπ. . 

    Η Επιτροπή της Βασιλείας κάνει µία εκτενή αναφορά στα είδη 
και την αντιµετώπιση των διαφόρων τύπων καλυµµάτων. Επίσης, 
προτείνει δύο διαφορετικές µεθόδους οι οποίες µπορούν να εφαρµοστούν 
ανεξάρτητα από το ποια µέθοδο υπολογισµού του πιστωτικού κινδύνου 
έχει υιοθετήσει κάθε ίδρυµα αρκεί να υπάρχει συνέπεια στην επιλογή. Οι 
δύο αυτές µέθοδοι είναι η απλή προσέγγιση (simple approach) και η 
περιεκτική (comprehensive approach). 

 
     

5.1.3.1 The simple approach (Απλή προσέγγιση) 
 
Σύµφωνα µε την προσέγγιση25 αυτή σαν εχέγγυα αναγνωρίζονται τα 

εξής: 
 
• Μετρητά και τα ισοδύναμά τους (πιστοποιητικά κατάθεσης 

κ.α.) 

• Χρυσός 

• Ομολογίες αξιολογηθείσες από αναγνωρισμένους οίκους οι 

οποίες είναι ΒΒ- τουλάχιστον εφ’ όσον εκδίδονται από το 

Κράτος ή δημόσιους οργανισμούς που χειρίζονται κατά τον 

ίδιο τρόπο ή ΒΒΒ- τουλάχιστον εφ’ όσον εκδίδονται από 

οποιαδήποτε άλλη οικονομική μονάδα.   

• Ομολογίες μη αξιολογηθείσες υπό την προϋπόθεση ότι 

εκδίδονται από τράπεζα και διαπραγματεύονται σε 

αναγνωρισμένο χρηματιστήριο, όλες οι υπόλοιπες εκδόσεις 

του συγκεκριμένου ιδρύματος είναι βαθμολογημένες 

τουλάχιστον με ΒΒΒ- από αναγνωρισμένο αξιολογητικό οίκο, η 

τράπεζα που τις κατέχει σαν εχέγγυο δεν τις αξιολογεί 

χαμηλότερα και οι εποπτικές αρχές πιστεύουν ότι έχουν 

υψηλή εμπορευσιμότητα. 

                                                 
25 Πηγή: Saunders, Allen (2002) 
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• Αξιόγραφα που συμπεριλαμβάνονται στον κύριο δείκτη 

διαπραγμάτευσης κάποιου χρηματιστηρίου 

(συμπεριλαμβάνονται και οι μετατρέψιμες ομολογίες) 

 
 
Για να αναγνωρισθεί όµως σαν κάλυµµα κάτι από τα ανωτέρω θα 

πρέπει επιπλέον να είναι δεσµευµένο στην τράπεζα για την ίδια διάρκεια 
µε την απαίτηση από τον πελάτη. Θα πρέπει ακόµα να επαναξιολογείται 
σε τακτά χρονικά διαστήµατα κατά την περίοδο αυτή (κατ’ ελάχιστον 
κάθε έξι µήνες). 

 
  Κατά κανόνα, ο συντελεστής στάθµισης κινδύνου για τα εχέγγυα 

αυτά είναι 20%. Υπάρχουν όµως και ορισµένες εξαιρέσεις: 
 

• Συναλλαγές επαναγοράς (repo – style transactions) που γίνονται 

από Κυβερνήσεις, δημοσίους οργανισμούς, τράπεζες άλλες 

επιχειρήσεις που δικαιολογούν συντελεστή στάθμισης κινδύνου 

σύμφωνα με την τυποποιημένη μέθοδο ίσο προς 20%, αμοιβαία 

κεφάλαια και συνταξιοδοτικά ταμεία μπορούν να έχουν 

συντελεστή στάθμισης ίσο προς 0% εφ’ όσον πληρούν και τα 

ακόλουθα κριτήρια: α) τόσο η απαίτηση όσο και το κάλυμμα είναι 

μετρητά ή κρατικό ομόλογο ή ομόλογο δημοσίου οργανισμού το 

οποίο σταθμίζεται με μηδενικό συντελεστή, β) η απαίτηση και το 

κάλυμμα είναι στο ίδιο νόμισμα, γ) η συναλλαγή είναι άμεση 

(overnight) ή εφαρμόζεται καθημερινή αναπροσαρμογή του 

καλύμματος, δ) σε περίπτωση αδυναμίας του 

αντισυμβαλλόμενου να συμπληρώσει το απαιτούμενο περιθώριο 

διασφάλισης η ρευστοποίηση του καλύμματος δεν καθυστερεί 

(δυνητικά) περισσότερο από δύο εργάσιμες ημέρες, ε) η 

συναλλαγή γίνεται σε οργανωμένη αγορά, ζ)ισχύουν νομικοί 

κανόνες γι’ αυτήν, η) υπάρχει στη συμφωνία όρος που 

υπαγορεύει ότι σε περίπτωση αδυναμίας  εκπλήρωσης της 

υποχρέωσης από τον αντισυμβαλλόμενο η ισχύ της παύει αμέσως 

και θ) σε περίπτωση αθέτησης, για οποιαδήποτε αιτία, η τράπεζα 

έχει το δικαίωμα, νομικά, να εκποιήσει  άμεσα το κάλυμμα. 

• Σε περίπτωση που ισχύουν μεν τα ανωτέρω αναφερθέντα 

κριτήρια αλλά ο αντισυμβαλλόμενος δεν ανήκει σε μία από τις 
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κατηγορίες αυτές τότε, εφαρμόζεται συντελεστής στάθμισης με 

10%. 

• Μηδενικός συντελεστής στάθμισης μπορεί να χρησιμοποιηθεί και 

στην περίπτωση όπου η απαίτηση και το κάλυμμα είναι στο ίδιο 

νόμισμα και το κάλυμμα είναι η κατάθεση μετρητών ή κρατικό 

ομόλογο δημοσίου οργανισμού που δικαιολογεί συντελεστή 

στάθμισης κινδύνου ίσο με 0% και η αγοραία τιμή του έχει 

μειωθεί κατά 20%. 

 
 
 
 

5.1.3.2 The comprehensive approach 
 
Σύµφωνα µε την προσέγγιση αυτή26 σαν εχέγγυα αναγνωρίζονται, 

πέραν αυτών που γίνονται δεκτά και στην απλή (simple), και τα εξής: 
 
• Αξιόγραφα που δεν περιλαμβάνονται στον κύριο δείκτη αλλά 

διαπραγματεύονται σε κάποιο αναγνωρισμένο χρηματιστήριο 

• Αμοιβαία κεφάλαια που περιλαμβάνουν τέτοια αξιόγραφα 

 
Χρησιµοποιώντας τη µέθοδο αυτή, οι τράπεζες καλούνται να 

υπολογίσουν την σταθµισµένη έκθεση που έχουν στον κίνδυνο που 
συνεπάγεται κάθε αντισυµβαλλόµενος λαµβάνοντας υπ’ όψιν και τα 
διαθέσιµα καλύµµατα ώστε να καλύπτουν τις απαιτήσεις κεφαλαιακής 
επάρκειας. Για τον υπολογισµό της έκθεσης στον κίνδυνο οι τράπεζες 
χρησιµοποιούν συγκεκριµένους ποσοστιαίους δείκτες αποµείωσης της 
τρέχουσας αγοραίας αξίας των στοιχείων που χρησιµεύουν σαν κάλυµµα. 
Το µέγεθος του δείκτη εξαρτάται από την επικινδυνότητα κάθε στοιχείου 
και άρα, τροποποιείται αναλόγως. 

    Στον υπολογισµό των δεικτών αυτών θα πρέπει να ληφθούν υπ’ 
όψιν τόσο το ύψος της έκθεσης στον κίνδυνο όσο και η αξία κάθε 
καλύµµατος. Επίσης, θα πρέπει να εκτιµηθεί και η διακύµανση που 
ενδέχεται να έχει η αγοραία αξία του καλύµµατος και να τροποποιηθεί 
ανάλογα ο δείκτης. Επιπλέον, εάν το κάλυµµα και η απαίτηση είναι σε 
διαφορετικό νόµισµα, θα πρέπει να συνεκτιµηθεί και η µεταβλητότητα 
της συναλλαγµατικής ισοτιµίας, που αυξάνει την επικινδυνότητα του 
καλύµµατος. 

                                                 
26 Πηγή: Saunders, Allen (2002) 
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    Για τον υπολογισµό των προαναφερθέντων δεικτών (haircuts) οι 
τράπεζες µπορούν να υιοθετήσουν είτε τους δοθέντες από τις εποπτικές 
αρχές δείκτες είτε να κάνουν δικές τους εκτιµήσεις χρησιµοποιώντας 
εσωτερικούς υπολογισµούς για την αγοραία τιµή κάθε καλύµµατος. 
Βέβαια, για να εφαρµόσουν τις δικές τους εκτιµήσεις θα πρέπει να 
πληρούν κάποια ποιοτικά και ποσοτικά κριτήρια όπως αυτά τίθενται από 
τους εποπτεύοντες. 

    Η επιλογή ανάµεσα  στις δύο µεθόδους είναι ανεξάρτητη από τη 
χρήση τη τυποποιηµένης προσέγγισης ή αυτής της εσωτερικής 
αξιολόγησης (IRB approach) για τη µέτρηση του αναλαµβανόµενου 
πιστωτικού κινδύνου. Εντούτοις, εάν µία τράπεζα αποφασίσει να 
ακολουθήσει την χρήση εσωτερικών εκτιµήσεων θα πρέπει να το κάνει 
για όλη τη γκάµα των καλυµµάτων που έχει. 

    Για ορισµένες κατηγορίες συναλλαγών που σχετίζονται µε 
συµφωνίες επαναγοράς και εφ’ όσον αυτές  αφορούν κρατικά οµόλογα οι 
εποπτικές αρχές µπορεί να επιτρέψουν τη χρήση διαφορετικής απ’ ότι 
συνήθως µεθόδου. Παρέχεται ακόµα µία τρίτη δυνατότητα στις τράπεζες 
αναφορικά µε το ζήτηµα αυτό: µπορούν να χρησιµοποιήσουν µοντέλα 
τύπου VaR (value at risk) για τον υπολογισµό της δυνητικής 
µεταβλητότητας της τιµής συναλλαγών επαναγοράς. 

  
� Υπολογισμός κεφαλαιακών απαιτήσεων: 

 
Ο υπολογισµός της έκθεσης σε πιστωτικό κίνδυνο µετά τη χρήση 

καλυµµάτων γίνεται µε τον ακόλουθο τύπο: 
 
         Ε* =  max {0,[E(1+ H℮) – C (1-Hc-Hfx)]} 
 
Όπου: 
 
Ε*  είναι η αξία της έκθεσης µετά την µείωση του κινδύνου λόγω 

καλυµµάτων (risk mitigation) 
E είναι η τρέχουσα αξία έκθεσης 
H℮ είναι ο κατάλληλος δείκτης αποµείωσης (haircut) της έκθεσης 
C είναι η τρέχουσα αξία του καλύµµατος 
Hc είναι ο κατάλληλος δείκτης αποµείωσης για το συγκεκριµένο 

κάλυµµα 
Hfx είναι ο κατάλληλος δείκτης αποµείωσης για τη διάσταση µεταξύ 

του νοµίσµατος της απαίτησης και του καλύµµατος 
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      Το ύψος της έκθεσης στον κίνδυνο πολλαπλασιάζεται µε το 
αντίστοιχο για τον αντισυµβαλλόµενο σταθµό και έτσι δίνεται το τελικό 
ποσό που θα πρέπει να χρησιµοποιηθεί. 

    Εάν το κάλυµµα δεν είναι ένα µεµονωµένο στοιχείο αλλά 
αποτελείται από µία οµάδα περιουσιακών στοιχείων τότε ο δείκτης 
αποµείωσης υπολογίζεται ως εξής: 

 

               H = ∑ αiH i 
                                     i 

όπου:  
       αi είναι το σταθµό του στοιχείου όπως υπολογίζεται σε 

νοµισµατικές µονάδες 
        H i είναι ο αντίστοιχος δείκτης αποµείωσης για το εν λόγω 

στοιχείο 
 
 
 

� Δεδομένοι τυπικοί δείκτες (standard supervisory haircuts): 

 
        Στον ακόλουθο πίνακα δίνονται οι δείκτες όπως αυτοί 

καθορίζονται από τις εποπτικές αρχές, υποθέτοντας καθηµερινή 
αναπροσαρµογή περιθωρίου διασφάλισης και περίοδο παρακράτησης 
δέκα (10) εργάσιµων ηµερών. Οι δείκτες εκφράζονται σε ποσοστό. 

 
 
 

 
   Βαθµολόγηση 
    αξιογράφων 

Εναποµείνασα 
   διάρκεια 

Κυβερνητικής 
    Έκδοσης 

Άλλοι 
      Εκδότες 

                    
ΑΑΑ έως ΑΑ- 

≤1 έτος 0,50 1 
>1 έτος, ≤ 

5 ετών 
2 4 

>1 έτος 4 8 
Α- έως 

ΒΒΒ- ή 
αβαθµολόγητες 
τραπεζικές 
εκδόσεις  

≤1 έτος 1 2 
>1 έτος, ≤5 

ετών 
3 6 

>5 ετών 6 12 

ΒΒ+ έως 
ΒΒ- 

Όλες 15  

Αξιόγραφα του κυρίως δείκτη 
και χρυσός  

15 
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Άλλα αξιόγραφα διαπραγµατεύσιµα 
σε αναγνωρισµένο χρηµατιστήριο 

25 

Αµοιβαία κεφάλαια Ο υψηλότερος δείκτης που 
αντιστοιχεί σε ένα από τα αξιόγραφα 
στα οποία επενδύουν 

Μετρητά του ίδιου νοµίσµατος 0 
 
 
   Στα αξιόγραφα κυβερνητικής έκδοσης συµπεριλαµβάνονται και 

αυτά που έχουν εκδοθεί από δηµοσίους οργανισµούς που 
αντιµετωπίζονται κατά τον ίδιο τρόπο ή από αναπτυξιακές τράπεζες που 
έχουν µηδενικό συντελεστή στάθµισης κινδύνου.   

 
 
 
 
 
 

� Εσωτερικές εκτιμήσεις δεικτών (own estimates for haircuts): 

 
Για τη διενέργεια εσωτερικών εκτιµήσεων για τους δείκτες θα 

πρέπει να πληρούνται κάποια ποιοτικά και ποσοτικά κριτήρια ως 
ακολούθως

27: 
 
   Α) Ποιοτικά κριτήρια: 
 

1. Η περίοδος παρακράτησης (holding period) του στοιχείου από το 

είδος της συναλλαγής και τη συχνότητα αναπροσαρμογής της τιμής 

του. Η ελάχιστη περίοδος για διαφορετικές συναλλαγές δίνεται στον 

ακόλουθο πίνακα: 

 
Είδος συναλλαγής Ελάχιστη περίοδος Προϋποθέσεις  
Συµφωνίες επαναγοράς  Πέντε (5) εργάσιµες 

Ηµέρες 
Καθηµερινή  
Αναπροσαρµογή 

Λοιπές συναλλαγές στην 
αγορά κεφαλαίου 

∆έκα (10) εργάσιµες  
ηµέρες  

Καθηµερινή 
Αναπροσαρµογή 

∆ανεισµός αξιογράφων Είκοσι (20) εργάσιµες 
ηµέρες  

Καθηµερινή  
Αναπροσαρµογή 

 

                                                 
27 Πηγή: Caouette, Altman, Narayan (1998) 
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2. Οι τράπεζες πρέπει να λαμβάνουν υπ’ όψιν τους την έλλειψη 

ρευστότητας που έχουν τα χαμηλότερης ποιότητας περιουσιακά 

στοιχεία. Στην περίπτωση αυτή θα πρέπει να αναπροσαρμόζεται η 

ελάχιστη περίοδος παρακράτησης ανάλογα. Επιπλέον, θα πρέπει 

να ελέγχεται μέσω ιστορικών δεδομένων εάν υποδηλώνεται 

συγκεκριμένη μεταβλητότητα για κάποια στοιχεία, όπως για 

παράδειγμα τα συνδεδεμένα νομίσματα, και να αντιμετωπίζονται 

αναλόγως. 

3. Η παρακολούθηση ιστορικών στοιχείων για υπολογισµό των δεικτών 
αποµείωσης θα πρέπει να διαρκεί κατ’ ελάχιστον ένα έτος 

4. Οι τράπεζες θα πρέπει να αναπροσαρµόζουν τα δεδοµένα που 
χρησιµοποιούν για υπολογισµό των δεικτών αποµείωσης 
τουλάχιστον µία φορά το τρίµηνο και να τους επανεκτιµούν κάθε 
φορά που αλλάζουν οι αγοραίες τιµές. ∆ηλαδή, οι δείκτες αυτοί θα 
πρέπει να υπολογίζονται σε τριµηνιαία βάση ή και συχνότερα. Εξ’ 
άλλου, οι εποπτικές αρχές µπορούν, αν το κρίνουν απαραίτητο, να 
απαιτήσουν την τακτικότερη αναπροσαρµογή. 

5. ∆εν επιβάλλεται η χρήση συγκεκριµένου µοντέλου εκτίµησης. Κάθε   
τράπεζα µπορεί να επιλέξει αυτό που την εξυπηρετεί καλύτερα µε 
τον όρο αυτό να περιλαµβάνει όλους τους κινδύνους που 
αναλαµβάνει. Παράδειγµα τέτοιου µοντέλου είναι η προσοµοίωση 
τύπου Monte Carlo (Monte Carlo simulation). 

 
 

Β) Ποσοτικά κριτήρια: 
 
1.Οι εκτιµήσεις µεταβλητότητας πρέπει να χρησιµοποιούνται στην 

καθηµερινή διαχείριση  κινδύνων. 
 
2. Οι τράπεζες θα πρέπει να έχουν σαφείς και αυστηρές διαδικασίες 

που να διασφαλίζουν την συµµόρφωση των εκτιµήσεών τους µε τις 
επιταγές της Επιτροπής και να ελέγχουν την ορθότητα εφαρµογής των 
εσωτερικών συστηµάτων διαχείρισης κινδύνων. 

 
3. Το εσωτερικό σύστηµα διαχείρισης κινδύνων θα πρέπει να 

συµπορεύεται µε εφαρµογή ορίων έκθεσης στον κίνδυνο. 
 
4. Το σύστηµα διαχείρισης κινδύνων θα πρέπει να αναθεωρείται 

τακτικά από ανεξάρτητους ελεγκτές. Ο έλεγχος αυτός θα πρέπει να 
γίνεται συχνά, όχι πέραν του έτους, και να περιλαµβάνει την αξιολόγηση 
κάθε σηµαντικής αλλαγής στη διαδικασία µέτρησης του κινδύνου, την 
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πληρότητα και ακρίβεια των στοιχείων για τη θέση της τράπεζας 
αναφορικά µε τον αναλαµβανόµενο κίνδυνο, την πιστοποίηση της 
συνέπειας, ανεξαρτησίας και αξιοπιστίας των πηγών λήψης στοιχείων για 
χρήση στα εσωτερικά µοντέλα και την ακρίβεια και καταλληλότητα των 
υποθέσεων µεταβλητότητας. 

 
      Τα κριτήρια αυτά ενδεχοµένως να χρειαστούν αναπροσαρµογή 

αν οι συνθήκες διαφοροποιηθούν. Για παράδειγµα, η διάρκεια 
παρακράτησης του καλύµµατος πρέπει να µεταβληθεί  εφ’ όσον αλλάξει 
η περίοδος αναπροσαρµογής της τιµής του ή του περιθωρίου 
διασφάλισης. Στην περίπτωση αυτή, ο συντελεστής αποµείωσης θα 
πρέπει να επαναϋπολογιστεί µε βάση τον αριθµό των πραγµατικών 
εργάσιµων ηµερών που µεσολαβούν ανάµεσα στις τιµολογιακές 
αναπροσαρµογές του καλύµµατος, χρησιµοποιώντας τον ακόλουθο τύπο: 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

H = HM � NR��TM-1�_______________TM

 

Όπου: 
 
H: είναι ο δείκτης αποµείωσης (haircut) 
HM: είναι ο δείκτης αποµείωσης για την ελάχιστη περίοδο παρακράτησης  
TM: είναι η ελάχιστη περίοδος παρακράτησης για το συγκεκριµένο είδος 
συναλλαγής  
NR: είναι ο πραγµατικός αριθµός εργάσιµων ηµερών µεταξύ των 
αναπροσαρµογών. 

 
 
       Υπό προϋποθέσεις, µπορεί, κατά την κρίση των εποπτικών 

αρχών, να εφαρµοστεί µηδενικός συντελεστής αποµείωσης. Αυτό µπορεί 
να συµβεί για συναλλαγές µε συµφωνίες επαναγοράς εφ’ όσον οι 
αντισυµβαλλόµενοι είναι Κυβερνήσεις, δηµόσιοι οργανισµοί, τραπεζίτες, 
άλλες επιχειρήσεις που δικαιολογούν συντελεστή στάθµισης κινδύνου 
σύµφωνα µε την τυποποιηµένη µέθοδο ίσο προς 20%, αµοιβαία 
κεφάλαια και συνταξιοδοτικά ταµεία. Εντούτοις, η αντιµετώπιση αυτή 
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δεν είναι θεµιτή από τράπεζες που χρησιµοποιούν τις εναλλακτικές 
µεθόδους, µοντέλα τύπου Value at Risk (VaR). 

 
    Για τις τράπεζες που χρησιµοποιούν δικά τους µοντέλα για την 

εκτίµηση των συντελεστών αποµείωσης (haircuts) διαφοροποιείται ο 
τρόπος υπολογισµού της έκθεσης στον πιστωτικό κίνδυνο και γίνεται µε 
βάση τον ακόλουθο τύπο: 

 
  

     Ε* = max{0,[(�Ε - Σ c) VaR output from internal model]} 
 
Όπου : 
 
Ε* είναι η αξία της έκθεσης µετά την µείωση του κινδύνου λόγω 

καλυµµάτων (risk mitigation) 
E είναι η τρέχουσα αξία έκθεσης 
C είναι η τρέχουσα αξία καλύµµατος 
 
 

� Εγγυήσεις και πιστωτικά παράγωγα: 

 
 
         Οι εγγυήσεις και τα παράγωγα που χρησιµοποιούνται για 

κάλυψη από τον πιστωτικό κίνδυνο θα πρέπει να εµφανίζονται ως άµεσες 
απαιτήσεις και να αναφέρονται σαφώς σε συγκεκριµένη απαίτηση ώστε 
να είναι διακριτό το ύψος της κάλυψης και να µην είναι µετατρέψιµα. 
Επιπλέον, θα πρέπει να παρέχονται στην τράπεζα µε ανέκκλητη εντολή 
και να µην δίνεται η δυνατότητα στον αντισυµβαλλόµενο – εγγυητή να 
αναστείλει την ισχύ τους για οποιοδήποτε λόγο. 

      Εκτός από τα κριτήρια που πρέπει να πληρούν όλα τα 
καλύµµατα, οι εγγυήσεις θα πρέπει επιπλέον να µπορούν να 
χρησιµοποιηθούν από την τράπεζα, σε περίπτωση αδυναµίας πληρωµής 
του οφειλέτη, σύντοµα , χωρίς να προηγηθεί κάποια συγκεκριµένη 
νοµική διαδικασία και για όλο το οφειλόµενο ποσό της απαίτησης. 

     Επίσης, όταν παρέχεται µία εγγύηση, ο εγγυητής είναι 
δεσµευµένος απέναντι στην τράπεζα για ικανοποίηση ενδεχόµενης 
απαίτησης από πλευράς της σε περίπτωση αθέτησης της υποχρέωσης 
εξόφλησης από τον κύριο οφειλέτη. Το ποσό που δύναται να ζητήσει η 
Τράπεζα από τον εγγυητή είναι ότι οφείλει ο δανειολήπτης, ήτοι 
κεφάλαιο, τόκοι, περιθώρια διασφάλισης κ.α. εκτός απ’ όταν η σύµβαση 
µε τον εγγυητή ορίζει διαφορετικά οπότε και το υπόλοιπο ποσό θα πρέπει 
να αντιµετωπιστεί ως ακάλυπτο. 
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   Σαν εγγυητικές µπορούν να γίνουν δεκτοί µόνο συγκεκριµένες 
οικονοµικές οντότητες. Πιο συγκεκριµένα, µία τράπεζα µπορεί να δεχθεί 
εγγύηση για κάποια απαίτησή της από την Κυβέρνηση, οργανισµούς του 
δηµοσίου τοµέα, Κεντρικές τράπεζες, την τράπεζα ∆ιεθνών 
∆ιακανονισµών, το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο, εµπορικές τράπεζες και 
επιχειρήσεις που βαθµολογούνται µε Α- ή καλύτερα 
(συµπεριλαµβάνονται και οι µητρικές εταιρίες ή άλλες του ίδιου οµίλου 
εφ’ όσον αξιολογούνται υψηλότερα από τον αρχικό αντισυµβαλλόµενο). 

 Αντίστοιχα, για τα πιστωτικά παράγωγα θα πρέπει να ισχύουν τα 
εξής: 

 
1. Τα γεγονότα που προσδιορίζονται από τη συμφωνία θα πρέπει 

κατ’ ελάχιστον να καλύπτουν αδυναμία πληρωμής οφειλόμενης 

απαίτησης, πτώχευση, χρεοκοπία. 

2. Η διάρκεια του παραγωγού δεν μπορεί να είναι μικρότερη της 

περιόδου χάριτος που δίνεται για την επιβεβαίωση αδυναμίας 

αποπληρωμής της υποκείμενης οφειλής. 

3. Τα παράγωγα που αναγνωρίζουν  δυνατότητα χρηματικού 

διακανονισμού γίνονται δεκτά στο βαθμό που υπάρχει αυστηρή 

διαδικασία αποτίμησης της εκτίμησης απώλειας σε σαφώς 

προκαθορισμένη χρονική περίοδο. 

4. Πρέπει να είναι εκ των προτέρων καθορισμένη η ταυτότητα των 

εμπλεκομένων μερών που θα καθορίσουν το κατά πόσο συνέβη 

ένα πιστωτικό γεγονός. Αυτό δεν είναι ευθύνη μόνο του πωλητή 

του παραγώγου αλλά και ο αγοραστής οφείλει να γνωστοποιεί 

εμφάνιση κάποιου τέτοιου γεγονότος. 

5. Διαφοροποίηση μεταξύ της υποχρέωσης αναφοράς και της 

υποκείμενης σε ένα πιστωτικό παράγωγο είναι αποδεκτή εφ’ όσον 

η υποχρέωση αναφοράς είναι μικρότερη ή ίση της υποκείμενης και 

έχουν και οι δύο τον ίδιο υπόχρεο. 

 
      Όταν σαν κάλυµµα χρησιµοποιείται εγγύηση ή κάποιο 

παράγωγο τότε για το καλυπτόµενο ποσό της απαίτησης εφαρµόζεται το 
σταθµό εκείνο που αντιστοιχεί στον εγγυητή ενώ, για το υπόλοιπο µέρος  
αυτό που αντιστοιχεί στον αρχικό αντισυµβαλλόµενο. 

    Σε περίπτωση που η απαίτηση και το κάλυµµα είναι σε 
διαφορετικό νόµισµα, τότε η προς κάλυψη απαίτηση θα πρέπει να 

µειωθεί µε τη χρήση ενός συντελεστή ΗFx: 
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                                 GA= G(1-HFX) 

Όπου: 
 

 G είναι το ονοµαστικό ποσό της κάλυψης από τον πιστωτικό 
κίνδυνο 

       ΗFx είναι ο κατάλληλος συντελεστής αποµείωσης για τη 
συναλλαγµατική διαφοροποίηση µεταξύ υποκείµενης απαίτησης και 
καλύµµατος. 

    Υπάρχει ακόµα η περίπτωση να εµφανίζεται ασυµφωνία 
διάρκειας µεταξύ υποκείµενης απαίτησης και καλύµµατος, η οποία 
πρέπει να υπερβαίνει το έτος. Αυτό συµβαίνει όταν η εναποµείνασα 
διάρκεια της απαίτησης είναι µεγαλύτερη αυτής του καλύµµατος. Σαν 
διάρκεια της απαίτησης είναι µεγαλύτερη αυτής του καλύµµατος. Σαν 
διάρκεια της απαίτησης θα πρέπει να υπολογίζεται η µεγαλύτερη δυνατή 
µέχρι ο αντισυµβαλλόµενος να εξοφλήσει ολοσχερώς την υποχρέωση 
που έχει έναντι της τράπεζας συµπεριλαµβανόµενης πιθανής περιόδου 
χάριτος. 

      Για την προσαρµογή αναφορικά προς την ασυµφωνία διάρκειας 
χρησιµοποιείται ο ακόλουθος τύπος: 

                                          

                                          Pα = P 
����,���

�	��,���
 

 
Όπου: 
 

Pα είναι η αξία του καλύµµατος προσαρµοσµένη για την 
υφιστάµενη διαφοροποίηση στη διάρκεια 

P είναι η αξία του καλύµµατος προσαρµοσµένη µε τυχόν δείκτες 
αποµείωσης 

t είναι το ελάχιστο µεταξύ διάρκειας απαίτησης και διάρκειας 
καλύµµατος εκφρασµένο σε έτη 

T είναι το ελάχιστο µεταξύ του πέντε και της εναποµείνασας 
διάρκειας της απαίτησης εκφρασµένο σε έτη. 
 

 
 
5.2   Προσέγγιση εσωτερικής αξιολόγησης (Internal Ratings- 

Based Approach- IRB) 
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     Για να εφαρµόσει µία τράπεζα την προσέγγιση της εσωτερικής 
αξιολόγησης

28 για µέτρηση του πιστωτικού κινδύνου που έχει θα πρέπει 
πρώτα να τεκµηριώσει τη µέθοδο που χρησιµοποιεί, να την πιστοποιήσει 
και να πάρει έγκριση από την αρµόδια τοπική αρχή. Η τράπεζα θα πρέπει 
να υπολογίζει για κάθε απαίτησή της την πιθανότητα αθέτησης 
(probability of default), τη δεδοµένη απώλεια από αθέτηση (loss given 
default), την έκθεση στον κίνδυνο λόγω αθέτησης (exposure at default) 
και την αποτελεσµατική διάρκεια (effective maturity). 

 
 
5.2.1 Κατηγορίες απαιτήσεων 
 
    Σύµφωνα µε τη µέθοδο της εσωτερικής αξιολόγησης οι 

απαιτήσεις των τραπεζών29 χωρίζονται σε διαφορετικές κατηγορίες και 
κάθε µία από αυτές χειρίζεται µε ξεχωριστό τρόπο. Οι κατηγορίες αυτές 
είναι οι εξής: 

 
1. Εταιρικές (corporate) 

2. Κυβερνητικές (sovereign) 

3. Τραπεζικές (bank) 

4. Λιανικής (retail) 

5. Δικαιωμάτων (equity) 

 
   Κάθε τράπεζα µπορεί να οριοθετεί µε το δικό της τρόπο τις 

προαναφερθείσες κατηγορίες για τον υπολογισµό και διαχείριση του 
πιστωτικού της κινδύνου όµως, οφείλει να υιοθετεί τον πρέποντα 
χειρισµό για κάθε κατηγορία όσον αφορά τον καθορισµό του ελάχιστου 
απαιτούµενου κεφαλαίου. Επίσης, εφ’ όσον προσδιορίζουν διαφορετικά 
τις κατηγορίες απαιτήσεων θα πρέπει να αποδείξουν στις εποπτικές αρχές 
ότι η ακολουθούµενη µεθοδολογία είναι σωστή και συνεπής διαχρονικά. 

 
 
 
1. Corporate exposure 

          
       Οι απαιτήσεις που ανήκουν στην κατηγορία αυτή προέρχεται 

από δάνεια που έχουν δοθεί σε επιχειρήσεις. Οι τράπεζες µπορούν να 
διαχωρίσουν τις απαιτήσεις ανάλογα µε το µέγεθος της 
αντισυµβαλλόµενης επιχείρησης. Σε αυτή την κατηγορία µπορούν να 

                                                 
28 Πηγή: Saunders, Allen (2002) 
29 Πηγή: Brealey, Mayers, Allen (8th Edition) 
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διακριθούν πέντε υποκατηγορίες: α) χρηµατοδότηση επενδυτικού 
σχεδίου (project finance), β) χρηµατοδότηση για την απόκτηση παγίων 
(object finance), γ)χρηµατοδότηση για απόκτηση εµπορευµάτων 
(commodities finance), δ) χρηµατοδότηση για ακίνητη περιουσία που 
δηµιουργεί εισόδηµα (income- producing real estate) και ε) 
χρηµατοδότηση για απόκτηση υψηλής µεταβλητότητας εµπορικών 
ακινήτων (high- volatility commercial real estate), οι οποίες έχουν όλες 
κοινά χαρακτηριστικά: 

 

• Η έκθεση στον κίνδυνο είναι σε μία μόνο οικονομική οντότητα η 

οποία έχει δημιουργηθεί αποκλειστικά για να χρηματοδοτήσει ή 

να λειτουργήσει το συγκεκριμένο περιουσιακό στοιχείο. 

• Η δανειζόμενη επιχείρηση δεν έχει άλλα περιουσιακά στοιχεία ή 

δραστηριότητες που να της αποφέρουν κέρδη οπότε, η 

δυνατότητα αποπληρωμής του χρέους της είναι άμεσα 

συνδεδεμένη με την πορεία της παρούσας επένδυσης. 

• Η σύμβαση μεταξύ δανειστή και δανειζόμενου δίνει στον πρώτο 

τη δυνατότητα ελέγχου επί του αποκτούμενου στοιχείου και του 

εισοδήματος που παράγει. 

• Συνέπεια των παραπάνω είναι ότι η υποχρέωση του 

δανειζόμενου αποπληρώνεται με χρήση του εισοδήματος που 

πηγάζει από την επένδυση και όχι από μία ανεξάρτητη, ευρύτερη 

οικονομική δραστηριότητα. 

 
α) Χρηµατοδότηση επενδυτικού σχεδίου (project finance): 
 
   Στο είδος αυτό της χρηµατοδότησης ο δανειστής ενδιαφέρεται 

κυρίως για ένα συγκεκριµένο επενδυτικό σχέδιο και τις εισροές που αυτό 
παρέχει στη δανειζόµενη επιχείρηση καθώς αυτό είναι τόσο το µέσο όσο 
και το κάλυµµά του. Η χρηµατοδότηση αυτή χρησιµοποιείται κυρίως για 
υλοποίηση ή επέκταση µεγάλων, τα ορυχεία, οι τηλεπικοινωνίες κ.α. 

     Στις περιπτώσεις αυτές το χρέος αποπληρώνεται αποκλειστικά 
από τις σχετιζόµενες µε το έργο δραστηριότητες, για παράδειγµα την 
πώληση ηλεκτρικής ενέργειας από µία επιχείρηση παραγωγής της, καθώς 
οι εν λόγω επιχειρήσεις  απαγορεύεται να έχουν και κάποια άλλη 
παράλληλη δραστηριότητα. Συνεπώς, η εξόφληση της απαίτησης της 
τράπεζας εξαρτάται απόλυτα από τις χρηµατορροές της επένδυσης και 
την αξία του καλύµµατος. 
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β) Χρηµατοδότηση για την απόκτηση παγίων (object finance): 
 
    Η χρηµατοδότηση αυτής της κατηγορίας χρησιµεύει για την 

απόκτηση εµπράγµατων στοιχείων του ενεργητικού όπως, αεροπλάνα, 
δορυφόρους κ.α. Η αποπληρωµή της εξαρτάται από τις εισροές που 
προέρχονται από την χρήση του συγκεκριµένου παγίου. Βασική πηγή 
των ταµειακών αυτών ροών µπορεί να είναι η µίσθωσή τους από τον 
ιδιοκτήτη σε κάποιο τρίτο για εκµετάλλευση. Εάν ο δανειζόµενος έχει τη 
δυνατότητα, λόγω της οικονοµικής του κατάστασης, να αποπληρώνει την 
απαίτηση στην τράπεζα χωρίς να χρειαστεί να εκχωρήσει το αποκτώµενο 
στοιχείο τότε, η απαίτηση θα πρέπει να αντιµετωπιστεί από την τράπεζα 
όπως συνήθεις ενεχυριασθείσες. 

 
γ) Χρηµατοδότηση για την απόκτηση παγίων (object finance): 
 
    Εµπορεύµατα θεωρούνται όλα όσα είναι αντικείµενο 

διαπραγµάτευσης στις χρηµατιστηριακές αγορές όπως το αργό 
πετρέλαιο, τα δηµητριακά, τα µέταλλα κ.α. Η χρηµατοδότηση αυτού του 
είδους είναι βραχυπρόθεσµη και η αποπληρωµή της γίνεται µε το 
εισόδηµα που προκύπτει από την πώληση των αποκτηθέντων 
εµπορευµάτων εφ’ όσον ο δανειζόµενος δεν έχει άλλη οικονοµική 
δραστηριότητα ή πάγια στοιχεία στον ισολογισµό του. Η αξιολόγηση 
έκθεσης λόγω χρηµατοδότησης για αγορά εµπορευµάτων εξαρτάται από 
τη ρευστότητα του εµπορεύµατος και από την ποιότητα του 
δανειζόµενου. 

 
δ) Χρηµατοδότηση για ακίνητη περιουσία που δηµιουργεί εισόδηµα 

(income- producing real estate) 
 
    Ακίνητα που δηµιουργούν εισόδηµα στον ιδιοκτήτη τους 

θεωρούνται αυτά που προορίζονται για πώληση ή ενοικίαση όπως κτήρια 
γραφείων, συγκροτήµατα κατοικιών κ.α. Η εξόφληση απαιτήσεων από 
χρηµατοδότηση για αγορά τέτοιου τύπου ακινήτων γίνεται µε χρήση των 
χρηµάτων που προέρχονται από την εκµετάλλευσή τους. Αυτό που 
διαφοροποιεί αυτό το είδος δανείων από τα ενυπόθηκα στεγαστικά είναι 
η µεγάλη θετική συσχέτιση που υπάρχει ανάµεσα στις ταµειακές ροές 
που προέρχονται από τα ακίνητα και στην αποπληρωµή της απαίτησης. 

 
ε) Χρηµατοδότηση για απόκτηση υψηλής µεταβλητότητας 

εµπορικών ακινήτων (high- volatility commercial real estate): 
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Η χρηµατοδότηση αυτής της µορφής αφορά αγορά εµπορικών 
ακινήτων τα οποία ενέχουν µεγαλύτερο κίνδυνο απώλειας. Στην 
κατηγορία αυτή συµπεριλαµβάνονται τα ακόλουθα: 

 
• Απαιτήσεις που καλύπτονται από εμπορικά ακίνητα, που σύμφωνα 

με τις τοπικές αρχές, έχουν μεγάλη μεταβλητότητα όσον αφορά 

την πιθανότητα αθέτησης. 

• Δάνεια που δίνονται για απόκτηση, βελτίωση ή κατασκευή 

ακινήτων με υψηλή πιθανότητα αθέτησης. 

• Δάνεια που δίνονται για απόκτηση, βελτίωση ή κατασκευή 

ακινήτων και αναμένεται να αποπληρωθούν με την αβέβαιη 

μελλοντική πώληση ή μίσθωση του ακινήτου. 

 
2. sovereign exposures  

  
      Στην κατηγορία αυτή απαιτήσεων ανήκουν όλες όσες έχουν σαν 

αντισυµβαλλόµενο κυβέρνηση, κεντρική τράπεζα, δηµόσιο οργανισµό 
που αντιµετωπίζεται µε βάση την τυποποιηµένη προσέγγιση κατά τον 
αυτό τρόπο ή αναπτυξιακή τράπεζα µε µηδενικό συντελεστή στάθµισης 
κινδύνου. 

 
3. Bank exposures 

 
     Σ’ αυτή την κατηγορία εµπεριέχονται απαιτήσεις έναντι άλλων 

τραπεζών, εγχώριων δηµοσίων οργανισµών που δεν πληρούν τα κριτήρια 
ώστε να ενταχθούν στην προηγούµενη κατηγορία και αναπτυξιακές 
τράπεζες που δεν ικανοποιούν το µηδενικό συντελεστή στάθµισης 
κινδύνου. 

 
4. Retail exposures: 

 
  Για να ανήκει µία απαίτηση στην κατηγορία αυτή θα πρέπει να 

πληρεί όλα τα κατωτέρω κριτήρια: 
 

• Απαιτήσεις από ιδιώτες ανεξαρτήτως ύψους. Παραδείγματα 

αποτελούν τα προσωπικά ή καταναλωτικά δάνεια, η 
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χρηματοδότηση μίσθωση (leasing) αγοράς αυτοκινήτου, οι 

πιστωτικές κάρτες κ.λπ. 

• Ενυπόθηκα στεγαστικά δάνεια για πρώτη ή δεύτερη κατοικία 

ανεξαρτήτως ύψους υπό την προϋπόθεση ότι το δάνειο χορηγείται 

σε ένα μεμονωμένο πρόσωπο και ότι το ακίνητο προορίζεται για 

ιδιοκατοίκηση. 

• Δάνεια προς μικρές επιχειρήσεις τα οποία δεν υπερβαίνουν το ένα 

εκατομμύριο (€ 1.000.000,00) 

• Μπορεί να υπάρξει μικρή ευελιξία αναφορικά με τα στεγαστικά 

δάνεια ή αυτά προς μικρές επιχειρήσεις ώστε να μην αναγκαστούν 

οι τράπεζες να δημιουργήσουν νέα πληροφοριακά προγράμματα 

για να συμμορφωθούν απόλυτα προς τις επιταγές της Επιτροπής. 

Έτσι, μπορεί να αντιμετωπιστούν με τον τρόπο αυτό στεγαστικά 

δάνεια που χρησιμοποιούνται εν μέρει για αγορά κατοικίας προς 

ίδια χρήση και εν μέρει για αγορά λίγων ακινήτων προς ενοικίαση. 

 
    Επιπλέον, η απαίτηση πρέπει να είναι µέρος συνόλου απαιτήσεων 

που οµαδοποιούνται ως προς το χειρισµό από την τράπεζα. Οι τράπεζες 
πρέπει να χειρίζονται κάθε δάνειο µε τον ίδιο τρόπο όπως τα υπόλοιπα 
που ανήκουν στην ίδια µε αυτό κατηγορία, να το αντιµετωπίζουν δηλαδή 
σαν µέρος ενός χαρτοφυλακίου δανείων. 

 
5. Equity exposures 

 
     Τα δικαιώµατα περιλαµβάνουν άµεσα και έµµεσα συµφέροντα 

ιδιοκτησίας, ανεξάρτητα µε το αν έχουν δικαίωµα ψήφου ή όχι, στο 
ενεργητικό µίας επιχείρησης και το εισόδηµα που παράγεται απ’ αυτό. 
Τα έµµεσα δικαιώµατα προέρχονται, κυρίως, από την κατοχή παραγωγών 
συνδεδεµένων µε µερίδια ιδιοκτησίας. Για να ανήκει ένα µέσο 
χρηµατοδότησης σ’ αυτήν την κατηγορία θα πρέπει να πληρεί τις 
ακόλουθες προϋποθέσεις: 

 
• Είναι εξαγοράσιμο, υπό την έννοια ότι τα επενδυθέντα κεφάλαια 

μπορούν να έχουν απόδοση μόνο μέσω της πώλησης της 

επένδυσης ή του δικαιώματος. 

• Δεν εμπεριέχει απαίτηση από πλευράς του εκδότη του 

δικαιώματος. 



ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΣ                                                                                           ΗΡΑΚΛΕΙΟ 2012 

78 

• Μεταβιβάζει την υπολειμματική αξία της απαίτησης στο 

περιουσιακό στοιχείο ή στο εισόδημα του εκδότη. 

 
    Για κάθε είδος στοιχείου του ενεργητικού µίας τράπεζας, 

υπάρχουν τρεις παράγοντες που πρέπει να υπολογιστούν: τα συστατικά 
του κινδύνου, δηλαδή οι εκτιµήσεις των παραµέτρων που κάνουν οι 
τράπεζες, οι συναρτήσεις στάθµισης του κινδύνου  που χρησιµεύουν για 
το µετασχηµατισµό των παραµέτρων σε σταθµισµένα ως προς τον 
κίνδυνο στοιχεία για τον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων και 
οι ελάχιστες απαιτήσεις που πρέπει να ικανοποιούνται για να µπορεί µία 
τράπεζα να χρησιµοποιεί την προσέγγιση αυτή. 

    Στα πλαίσια της προσέγγισης της εσωτερικής αξιολόγησης, 
υπάρχουν δύο µέθοδοι που µπορεί µία τράπεζα να υιοθετήσει για τον 
υπολογισµό των προαναφερθέντων παραγόντων: η θεµελιώδης και η 
ανεπτυγµένη. Σύµφωνα µε τη θεµελιώδη µέθοδο, η τράπεζα καλείται να 
εκτιµήσει την πιθανότητα αθέτησης ενώ, για τα υπόλοιπα συστατικά 
κινδύνου χρησιµοποιεί τις εκτιµήσεις των εποπτικών αρχών. Απ’ την 
άλλη πλευρά, η ανεπτυγµένη µέθοδος επιβάλει υπολογισµό από την 
τράπεζα όλων των παραµέτρων και εκτίµηση της αποτελεσµατικής 
διάρκειας (maturity) κάθε στοιχείου εκτός ορισµένων εξαιρέσεων. 

    Εφ’ όσον µία τράπεζα υιοθέτηση την προσέγγιση της εσωτερικής 
αξιολόγησης για ορισµένα από τα στοιχεία του ενεργητικού της θα 
πρέπει σταδιακά να την εφαρµόσει και στα υπόλοιπα. Βέβαια, η 
Επιτροπή αναγνωρίζει τις δυσκολίες που υπάρχουν ως προς αυτή την 
κατεύθυνση καθώς για τις τράπεζες µπορεί να µην είναι εφικτή η 
ταυτόχρονη εφαρµογή της µεθόδου για όλες τις κατηγορίες απαιτήσεων. 
Εντούτοις, εάν µία τράπεζα χρησιµοποιεί την IRB προσέγγιση  για µια 
κατηγορία στοιχείων θα πρέπει να την εφαρµόζει σε όλα τα στοιχεία που 
ανήκουν στην κατηγορία αυτή µε συνέπεια. 

 
 
 

          5.2.2  Κανόνες χειρισµού απαιτήσεων από επιχειρήσεις, 
κυβερνήσεις και τράπεζες 

 
 
Για τον υπολογισµό της στάθµισης στον κίνδυνο απαιτήσεων30 της 

κατηγορίας αυτής που δεν είναι σε αθέτηση µπορεί να ακολουθήσει η 
εξής µεθοδολογία: 

 
 

                                                 
30 Πηγή:Brighman, Ehrhart (11th Edition) 
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Correlation to systematic risk:  
 

R = 0,12*
���������	
���


���������	�

 + 0,24*[1- 

��������	
���

��������	�
� 

 
                                               
 
 
Maturity adjustment: b = [ 0,11852 – 0,05478* 1n(PD)]² 
 
 
Capital requirement:  
 

K={LGD*N[ 1 � ����.� � ���	� 
 �
�

���
��.� � ��0.999�� �

�	 � ��	� � �1 � 1.5 � ���� � �1 
 �� � 2.5� � �� 
 
 
Risk-weighted assets : 
 
  RWA = K*12.5*EAD 
 
Όπου: 
             Probability of default, PD:  πιθανότητα µη αποπληρωµής. 

Εκτιµά την πιθανότητα µη αποπληρωµής από ένα δανειολήπτη σε ένα 
χρονικό ορίζοντα π.χ ενός έτους. 

          Loss given default, LGD: ζηµία λόγω δεδοµένης µη 
αποπληρωµής. Πρόκειται για τη ζηµία από ένα δάνειο λόγω της µη 
αποπληρωµής αυτού που εκφράζεται σαν ποσοστό της αρχικής 
ονοµαστικής αξίας του χρέους.  

           N(x): είναι η αθροιστική κανονική κατανοµή  
           G(x): είναι η αντιστροφή της αθροιστικής κανονικής 

κατανοµής 
          Exposure of default, EAD: έκθεση στον κίνδυνο λόγω µη 

αποπληρωµής. Είναι η ονοµαστική αξία του χρέους ενός δανειολήπτη. 
       Correlation to systematic risk: συσχετισµός µε τον συστηµατικό 

κίνδυνο. Εκτιµά τη συσχέτιση µη αποπληρωµής δύο διαφόρων 
δανειοληπτών.      

       Risk weight factor, RWF: συντελεστής στάθµισης του κινδύνου. 
Συνδέεται µε την προβλεπόµενη ζηµία σε σχέση µε την ελάχιστη 
κεφαλαιακή επάρκεια. 
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 ∆ίνεται η δυνατότητα προσαρµογής του απαιτούµενου κεφαλαίου 
ανάλογα µε το µέγεθος της αντισυµβαλλόµενης επιχείρησης εφ’ όσον 
πρόκειται για µικρές ή µεσαίες επιχειρήσεις (µε τζίρο από πωλήσεις 
µικρότερο των πενήντα ευρώ - €50.000.000,00). Στην περίπτωση τέτοιων 
επιχειρήσεων ο συντελεστής συσχέτισης R υπολογίζεται ως εξής: 

 

R = 0.12*
������	�
���
��

������	�
���
� 0.24 
 �1 � ����	�
���
�

�����	�
��
� � 0.04 
 ��	��
�

�

 

 
Όπου: 
          S: είναι το ύψος των ετήσιων πωλήσεων (sales) σε 

εκατοµµύρια ευρώ. Οι τιµές του είναι µεταξύ πενήντα και πέντε 
εκατοµµυρίων ευρώ. Τιµές µικρότερες των πέντε εκατοµµυρίων 
αντιµετωπίζονται σαν ισούνται ακριβώς µε πέντε εκατοµµύρια ευρώ για 
την προσαρµογή ως προς 

                                                          

το µέγεθος της επιχείρησης (0,004* 
��	��
�

�

). 

 
Οι τράπεζες εκείνες που δεν πληρούν τις προϋποθέσεις για την 

εκτίµηση της πιθανότητας αθέτησης µε χρήση δικής τους µεθόδου θα 
πρέπει να εντάξουν τις εσωτερικές αξιολογήσεις σε πέντε κατηγορίες 
όπως αυτές καθορίζονται από τις εποπτικές αρχές και να 
χρησιµοποιήσουν τον αντίστοιχο συντελεστή στάθµισης κινδύνου. Οι 
κατηγορίες αυτές δίνονται από τον ακόλουθο πίνακα: 

 
 
 

Κατηγορία ∆υνατός Καλός Ικανοποιητικά 
Καλός 

Αδύναµος Προς 
Αθέτηση 

Βαθµολόγηση ΒΒΒ- ή 
καλύτερα 

ΒΒ+ 
ή 
ΒΒ 

ΒΒ- ή Β+ Β έως C-  

Στάθµιση 70% 90% 115% 259% 0% 
 
 
 

          Οι τοπικές αρχές έχουν τη δυνατότητα να επιτρέψουν στις 
τράπεζες ευνοϊκή µεταχείριση πελατών στις δύο κατηγορίες εφ’ όσον η 
εναποµείνασα διάρκεια δεν υπερβαίνει τα 2,5 έτη. Έτσι, οι τράπεζες 
µπορούν να σταθµίσουν απαιτήσεις έναντι «δυνατών» πελατών µε 50% 
κα έναντι «καλών» µε 70%. 

  Αντίστοιχα, για απαιτήσεις από χρηµατοδοτήσεις για απόκτηση 
υψηλής µεταβλητότητας εµπορικών ακινήτων (high- volatility 
commercial real estate) οι ως άνω τράπεζες θα εφαρµόσουν τους 
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προτεινόµενους από την Επιτροπή συντελεστές οι οποίοι είναι οι 
ακόλουθοι: 

 
 
 
 

Κατηγορία ∆υνατός Καλός Ικανοποιητικά 
Καλός 

Αδύναµος Προς 
Αθέτηση 

Βαθµολόγηση ΒΒΒ- ή 
καλύτερα 

ΒΒ+ 
ήΒΒ 

ΒΒ- ή Β+ Β έως C-  

Στάθµιση 95% 120% 140% 250% 0% 
 
 
         Οι υπόλοιπες τράπεζες που έχουν πιστοποιηµένο σύστηµα 
εσωτερικής αξιολόγησης και µπορούν να προβούν σε εκτιµήσεις της 
πιθανότητας αθέτησης θα χρησιµοποιούν τον ίδιο τύπο µε την 
προηγούµενη περίπτωση µε διαφοροποίηση στους συντελεστές, δηλαδή: 

 
  
 

R = 0.12*
���	
�����
����

���	
�������

 0.30 � �1 �

�	
�����
���

��	
������
� 

 
 
 
 
 
 
 

� Συστατικά κινδύνου: 

 
      Για απαιτήσεις έναντι επιχειρήσεων και τραπεζών η πιθανότητα 

αθέτησης τίθεται ίση µε τη µεγαλύτερη της κατηγορίας στην οποία 
ανήκει ο αντισυµβαλλόµενος ή µε 0.03% ενώ, για απαιτήσεις έναντι 
κυβερνήσεων ισούται µε αυτή της κατηγορίας στην οποία ανήκουν. Για 
επιχειρήσεις που έχουν αξιολογηθεί ότι οδεύουν προς πτώχευση 
χρησιµοποιείται πιθανότητα αθέτησης ίση µε 100%. 

     Για τον υπολογισµό της δεδοµένης απώλειας από αθέτηση (loss 
given default) υπάρχουν δύο προσεγγίσεις που µπορούν να εφαρµόσουν 
οι τράπεζες: η θεµελιώδης και η ανεπτυγµένη. Σύµφωνα µε τη 
θεµελιώδη, οι ανασφάλιστες απαιτήσεις από παλαιούς πελάτες 
θεωρούνται ότι έχουν απώλεια από αθέτηση ίση µε 45% ενώ, όλες οι 
υπόλοιπες 75%. 
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     Σαν καλύµµατα για τις απαιτήσεις των τραπεζών στην µέθοδο 
εσωτερικής αξιολόγησης αναγνωρίζονται αυτά που δέχεται και η 
τυποποιηµένη και επιπλέον εισπρακτέες απαιτήσεις, ορισµένα εµπορικά 
και αστικά ακίνητα και κάποια ακόµα που ικανοποιούν τις προθέσεις που 
θέτει η Επιτροπή. Για τον υπολογισµό της δεδοµένης απώλειας από 
αθέτηση σε απαιτήσεις µε κάλυµµα χρησιµοποιείται ο ακόλουθος τύπος: 
 

                            LGD* = LGD * ���
�

� 

 
Όπου: 
             LGD*: είναι η loss given default για τη συγκεκριµένη 

απαίτηση 
             LGD: είναι η loss given default πριν την αναγνώριση του 

καλύµµατος (45%) 
               Ε:   είναι η τρέχουσα αξία απαίτησης                   ��:    είναι η αξία τις απαίτησεις    αν αποµειωθεί ανάλογα 

µε το κάλυµµα (credit risk mitigation) όπως καθορίζεται στην 
τυποποιηµένη προσέγγιση. 

    
      Για τον υπολογισµό του ίδιου δείκτη µε βάση την ανεπτυγµένη 

µέθοδο οι τράπεζες µπορούν να χρησιµοποιήσουν δική τους µεθοδολογία 
µε τον περιορισµό ότι η δεδοµένη απώλεια (LGD) θα υπολογίζεται σαν 
ποσοστό της συνολικής έκθεσης στον κίνδυνο σε περίπτωση αθέτησης. 

    Σε περίπτωση ύπαρξης εγγυητών τότε, σύµφωνα µε τη θεµελιώδη 
προσέγγιση, η στάθµιση για το καλυπτόµενο µέρος της απαίτησης 
υπολογίζεται λαµβάνοντας υπ’ όψιν τον αντίστοιχο συντελεστή 
στάθµισης για τον εγγυητή και την πιθανότητα αθέτησης που έχει 
ανάλογα µε την κατηγορία στην οποία ανήκει, ή έναν ενδιάµεσο αν η 
τράπεζα θεωρεί ότι δεν µπορεί να γίνει πλήρης υποκατάσταση του 
δανειζόµενου µε τον εγγυητή. Το µη καλυπτόµενο µέρος σταθµίζεται µε 
τον υπόχρεο / δανειζόµενο. 

     Οι τράπεζες µπορεί, σύµφωνα µε την ανεπτυγµένη µέθοδο, να 
αντικατοπτρίζουν την αποµείωση των απαιτήσεων τους λόγω 
καλυµµάτων µέσω των προσαρµοσµένων εκτιµήσεων για την πιθανότητα 
αθέτησης και την απώλεια από αθέτηση. Θα πρέπει όµως να φροντίσουν 
να ακολουθούν συνεχώς τον ίδιο τρόπο για κάθε είδους εγγύηση η 
πιστωτικό παράγωγο. Επίσης, θα πρέπει το τελικό αποτέλεσµα να µην 
είναι µικρότερο από µία ισοδύναµη απαίτηση (χωρίς εγγυητή). 

         Η εκτίµηση για την έκθεση σε αθέτηση δεν µπορεί να είναι 
µικρότερη από το άθροισµα του ποσού κατά το οποίο το απαιτούµενο 
κεφάλαιο θα µειωνόταν εφ’ όσον η απαίτηση είχε πλήρως αποσβεστεί  
και της όποιας πρόβλεψης για µερικές αποσβέσεις. 
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       Κατά τη θεµελιώδη µέθοδο, εφαρµόζονται όσα ισχύουν και 
στην τυποποιηµένη προσέγγιση αναφορικά µε το ζήτηµα αυτό. Εξαίρεση 
αποτελούν οι υποσχετικές, ανεξαρτήτως διάρκειας, στις οποίες θα 
εφαρµόζεται συντελεστής προσαρµογής ίσος µε 75%. Όµως, υποσχετικές 
που είναι οποτεδήποτε ανακλητές θα έχουν συντελεστή 0% όπως και 
στην τυποποιηµένη προσέγγιση. 

    Σύµφωνα µε την ανεπτυγµένη µέθοδο οι τράπεζες µπορούν να 
εφαρµόζουν τις δικές τους εκτιµήσεις για τους συντελεστές προσαρµογής 
που θα χρησιµοποιήσουν για κάθε είδος της απαίτησης σε συντελεστή 
100% µε βάση τη θεµελιώδη µέθοδο. 

     Η εκτίµηση της αποτελεσµατικής διάρκειας (effective maturity)31 
θα είναι για όλες τις απαιτήσεις του επιχειρηµατικού τοµέα 2,5 έτη µε 
εξαίρεση τις συµφωνίες επαναγοράς όπου θα χρησιµοποιείται διάρκεια 
ίση µε έξι (6) µήνες. Πάντως, οι εθνικές εποπτικές αρχές µπορούν να 
επιλέξουν να ζητήσουν από κάθε τράπεζα να προβεί στις δικές της 
εκτιµήσεις για την αποτελεσµατική διάρκεια, ανάλογα µε το είδος της 
απαίτησης, σύµφωνα µε τη µεθοδολογία που περιγράφεται πιο κάτω. 

       Επίσης, οι τράπεζες που έχουν υιοθετήσει, έστω σε ένα βαθµό, 
την ανεπτυγµένη µέθοδο της προσέγγισης της εσωτερικής αξιολόγησης 
θα πρέπει να κάνουν εσωτερικές εκτιµήσεις για την αποτελεσµατική 
διάρκεια κάθε στοιχείου. Μπορούν να εξαιρεθούν από το γενικό αυτό 
κανόνα, αν οι τοπικές εποπτικές αρχές το θεωρήσουν σκόπιµο, ορισµένες 
µικρές εγχώριες επιχειρήσεις / δανειζόµενοι οι πωλήσεις των οποίων 
αλλά και το σύνολο του ενεργητικού τους δεν ξεπερνούν τα πεντακόσια 
εκατοµµύρια ευρώ (€500.000.000,00). Στην περίπτωση αυτή, θα 
θεωρείται ως µέση αποτελεσµατική διάρκεια αυτή των 2,5 ετών όπως 
στη θεµελιώδη µέθοδο.  

Ο υπολογισµός της αποτελεσµατικής διάρκειας γίνεται ως εξής: 
 

                          Σt * CFt             
                                       t 

• Effective maturity:  Μ =   � � � � �� � � � � � � � � � � � 

�  

                                       ΣCFt 
                                                 t 
 
όπου: CFt: είναι οι καταβαλλόµενες χρηµατορροές από το δανειστή 

κατά την περίοδο t 
 

                                                 
31 Πηγή: Caouette, Altman, Naraya(1998) 
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• Αν η τράπεζα αδυνατεί να υπολογίσει την αποτελεσματική διάρκεια 

σύμφωνα με τον παραπάνω τύπο, τότε μπορεί να ακολουθήσει μία 

πιο συντηρητική πολιτική και να εφαρμόσει σαν διάρκεια το μέγιστο 

του εναπομείναντος χρόνου, σε έτη, μέσα στον οποίον ο 

αντισυμβαλλόμενος υποχρεούται, σύμφωνα με τη σύμβαση που 

έχουν κάνει, να εξοφλήσεις το χρέος του. 

Για τα παράγωγα θα χρησιµοποιείται η αντίστοιχη σταθµισµένη 
διάρκεια τους. Η στάθµιση αυτή θα πρέπει να γίνεται συνυπολογίζοντας 
και την ονοµαστική αξία κάθε συµβολαίου.  

 
Σε καµία περίπτωση, αποτελεσµατική διάρκεια δεν µπορεί να είναι 

µικρότερη του έτους ή να ξεπερνά τα πέντε (5) έτη. Για κάποιες 
βραχυχρόνιες θέσεις, που αποτελούνται καθ’ ολοκληρίαν – ή σχεδόν- 
από καλυπτόµενες συναλλαγές στην κεφαλαιαγορά ή συµφωνίες 
επαναγοράς µε διάρκεια µικρότερη του έτους, δεν ισχύει το ελάχιστο 
όριο. 

 
 

 
5.2.3 Κανόνες χειρισµού απαιτήσεων λιανικής 
 

             Οι απαιτήσεις της κατηγορίας χωρίζονται σε τρεις επιµέρους: α) 
αυτές που σχετίζονται µε τη στεγαστική πίστη, β)αναπληρούµενες 
πιστώσεις και γ) λοιπές απαιτήσεις λιανικής. Κάθε µία από τις ανωτέρω 
υποκατηγορίες χρήζει διαφορετικού χειρισµού αλλά σε καµία από τις 
τρείς δεν απαιτείται προσαρµογή ως προς τη διάρκεια. 

 
 
 
 
α) Απαιτήσεις από ενυπόθηκα στεγαστικά δάνεια: 
 
         Correlation: R = 0,15 
 
         Capital requirement: 
 

K={LGD*N[ 1 � ����.� � ���	� 
 �
�

���
��.� �

��0.999�� � �	 � ��	� 
 
 
Risk-weighted assets:   RWA  =  K * 12,5 * EAD 
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Όπου: 
         PD: είναι η πιθανότητα αθέτησης (probability of default) 
         LGD: είναι η απώλεια από αθέτηση (loss given default) 
          N(x): είναι η αθροιστική κανονική κατανοµή 
          G(x): είναι η αντίστροφη της αθροιστικής κανονικής 

κατανοµής  
         EAD: είναι η έκθεση στον κίνδυνο σε περίπτωση αθέτησης 

(exposure at default) 
  
 
β)  Απαιτήσεις για αναπληρούµενες πιστώσεις: 
 
Correlation: R = 0,04 
 
Capital requirement: 
                                                

K={LGD*N[ 1 � ����.� � ���	� 
 �
�

���
��.� �

��0.999�� � �	 � ��	� 
 
Risk – weighted assets: RWA = K * 12,5 * EAD 
 

 
 
γ) Λοιπές απαιτήσεις λιανικής: 
 

R = 0.03*
���	
�����
����

���	
�������

 0.16 � �1 �

�	
�����
���

��	
������
� 

 
 
Capital requirement: 
 

K={LGD*N[ 1 � ����.� � ���	� 
 �
�

���
��.� �

��0.999�� � �	 � ��	� 
 
Risk – weighted assets: RWA = K * 12,5 * EAD 
 
 Όπως και στις απαιτήσεις από επιχειρήσεις και τράπεζες έτσι και 

στην περίπτωση των απαιτήσεων λιανικής τραπεζικής µπορούν να 
προσαρµοστούν κατάλληλα η πιθανότητα αθέτησης και απώλεια από 
αθέτηση ώστε να εµφανίζεται σε αυτές τυχόν µείωση του 
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αναλαµβανόµενου κινδύνου λόγω εγγύησης ή χρήσης πιστωτικών 
παραγώγων. 

    Για όλες τις απαιτήσεις λιανικής υπολογίζονται αποσβέσεις και 
προβλέψεις επισφαλειών οι οποίες πρέπει να λαµβάνονται υπ’ όψιν για 
τον υπολογισµό της συνολικής έκθεσης που έχει η τράπεζα σε περίπτωση 
αθέτησης. Έτσι, η εκτίµηση της απώλειας δεν µπορεί να είναι η 
µικρότερη από το άθροισµα το ποσό κατά το οποίο µειώνονται το 
κεφάλαιο της τράπεζας από τη συνολική απόσβεση του εν λόγω 
στοιχείου συν τις προβλέψεις και µερικές αποσβέσεις που έχουν ήδη γίνει 
γι’ αυτό. 

    Για απαιτήσεις οι οποίες έχουν άγνωστη µελλοντική έκβαση, 
όπως οι πιστωτικές κάρτες όπου το ύψος της χρησιµοποιούµενης κάθε 
φορά πίστωσης δεν είναι εκ των προτέρων γνωστό, οι τράπεζες θα πρέπει 
να συνυπολογίζουν ιστορικά στοιχεία ή / και προβλέψεις για πρόσθετη 
πίστωση πριν καταλήξουν στην τελική εκτίµηση της πιθανής απώλειας 
από αθέτηση. 

 
 
5.2.4 Κανόνες χειρισµού δικαιωµάτων (equity exposures) 
 
  Για το χειρισµό των δικαιωµάτων η Επιτροπή αναγνωρίζει δύο 

τρόπους : τον βασισµένο στην αγορά (market – based approach) και 
αυτόν που βασίζεται στην πιθανότητα αθέτησης (probability of default) 
και την απώλεια από αθέτηση (loss given default)32. Για τις περιπτώσεις 
στοιχείων που είναι δυνατή η επιλογή ανάµεσα στους δύο τρόπους οι 
τράπεζες πρέπει να είναι διαχρονικά συνεπής ως προς την προτίµησή 
τους. 

  
1. Market – based approach: Στα πλαίσια αυτής της προσέγγισης 

υπάρχουν δύο επιμέρους μέθοδοι και οι τράπεζες μπορούν να 

επιλέξουν ποιον από τους δύο, ή και τους δύο, θα χρησιμοποιήσουν 

και να είναι συνεπής ως προς τη χρήση του. Η πρώτη μέθοδος είναι 

αυτή της απλής στάθμισης ως προς τον κίνδυνο. Σύμφωνα με τη 

μέθοδο αυτή, για όλα τα διαπραγματευόμενα σε αναγνωρισμένα 

χρηματιστήρια δικαιώματα εφαρμόζεται συντελεστής ίσος προς 

300% ενώ, για όλα τα υπόλοιπα 400%. Η δεύτερη μέθοδος 

χρησιμοποιεί εσωτερικά μοντέλα στάθμισης για τον υπολογισμό του 

απαιτούμενου κεφαλαίου με βάση τον αναλαμβανόμενο κίνδυνο. 

Χρησιμοποιούνται μοντέλα τύπου value at risk (VaR) για τον 

                                                 
32 Πηγή: Fong(2006) 
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υπολογισμό της πιθανής απώλειας από τα δικαιώματα που έχει το 

ίδρυμα στην κατοχή του. Ο υπολογισμός αυτός είναι απαραίτητος 

για τον καθορισμό του ύψους του κεφαλαίου που οφείλει η 

τράπεζα να παρακρατά καθώς αυτό θα πρέπει να ισούται 

τουλάχιστον με την ενδεχόμενη ζημία. Οι κεφαλαιακές 

επιβαρύνσεις που προκύπτουν με τη μέθοδο αυτή δεν μπορούν να 

είναι μικρότερες από αυτές που εξάγονται με την απλή στάθμιση 

εφ’ όσον χρησιμοποιηθούν συντελεστές 200% για τα 

διαπραγματευόμενα δικαιώματα και 300% για τα υπόλοιπα. 

2. PD / LGD approach : Η ακολουθούμενη μεθοδολογία και η ελάχιστες 

απαιτήσεις της προσέγγισης αυτής είναι κοινές όπως στη θεμελιώδη 

προσέγγιση της μεθόδου εσωτερικής αξιολόγησης με τις εξής 

διαφοροποιήσεις: 

• Οι εκτιμήσεις τις τράπεζας για την πιθανότητα αθέτησης θα 

πρέπει να υπόκεινται στους ίδιους περιορισμούς όπως στην 

περίπτωση δανειοδότησης. Αν η τράπεζα δεν έχει χορηγήσει 

δάνειο στην επιχείρηση όπου έχει επενδύσει και δεν 

διαθέτει τις απαραίτητες πληροφορίες για να υπολογίσει 

σωστά την πιθανότητα αθέτησης τότε μπορεί να εφαρμόσει 

στάθμιση με συντελεστή 1,5 στον υπολογισμένο δείκτη. 

• Εκλαμβάνεται απώλεια από αθέτηση ίση προς 90% για τον 

υπολογισμό της στάθμισης του κινδύνου από μία τέτοια 

απαίτηση. 

• Για τους σκοπούς αυτής της μεθόδου, υιοθετείται 

προσαρμοσμένη διάρκεια ίση με πέντε (5) έτη. 

 
3. Εξαιρέσεις από τις δύο ανωτέρω μεθόδους: Μπορούν να 

εξαιρεθούν από τις εποπτικές αρχές δικαιώματα σε εταιρείες που, 

με βάση την τυποποιημένη προσέγγιση, λαμβάνουν μηδενικό 

συντελεστή στάθμισης κινδύνου. Αν προταθεί μία τέτοια εξαίρεση 

θα είναι διαθέσιμη για όλα τα τραπεζικά ιδρύματα. Επίσης, οι 

τοπικές αρχές μπορούν να ζητήσουν την εξαίρεση από τις 

κεφαλαιακές επιβαρύνσεις ορισμένων επιχειρήσεων ώστε να 

προωθήσουν κάποιους τομείς της οικονομίας, συνολικά η τοπικά. 

Στην περίπτωση αυτή θα πρέπει να τηρούνται κάποια όρια 
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ασφαλείας για την κεφαλαιακή επάρκεια, ήτοι δεν μπορεί το 

εξαιρούμενο ποσό να υπερβαίνει το 10% του συνολικού κεφαλαίου 

της τράπεζας. 

 
Για τον υπολογισµό του απαιτούµενου κεφαλαίου για κάλυψη µίας 

θέσης σε δικαιώµατα σαν αξία των δικαιωµάτων θεωρείται αυτή που 
παρουσιάζεται στις οικονοµικές καταστάσεις της επιχείρησης στην οποία 
επενδύει η τράπεζα. Αν η τράπεζα έχει επενδύσει σε ένα χαρτοφυλάκιο 
µετοχών, παραδείγµατος χάρη σε ένα µετοχικό αµοιβαίο κεφάλαιο, τότε, 
η επένδυση αυτή µπορεί να αντιµετωπιστεί σαν µία µεµονωµένη 
επένδυση θεωρώντας ότι επενδύει πρώτα, στο µεγαλύτερο επιτρεπτό 
ποσοστό, σε κατηγορία που απαιτεί την υψηλότερη παρακράτηση 
κεφαλαίου και συνεχίζει µε την αµέσως χαµηλότερη κάθε φορά µέχρι να 
εξαντληθεί το συνολικό προς επένδυση κεφάλαιο. 

 
 
5.2.5 Χειρισµός αναµενόµενων ζηµιών και προβλέψεων  
 
   Οι τράπεζες για να υπολογίσουν το συνολικό ύψος των 

αναµενόµενων ζηµιών θα πρέπει να αθροίσουν τις επιµέρους ανά 
κατηγορία εκτός από αυτές που αφορούν τις απαιτήσεις από δικαιώµατα 
(equity exposures) για τις οποίες εφαρµόζεται διαφορετικός τρόπος 
χειρισµού. 

    Οι αναµενόµενες ζηµιές για κάθε απαίτηση, που δεν είναι σε 
καθυστέρηση, δίνονται από το γινόµενο της πιθανότητας αθέτησης επί 
την απώλεια από την έκθεση (loss given default), ήτοι:   

 
      EL = PD * LGD 
 
 
 
Όπου: 
         EL: είναι η αναµενόµενη ζηµία (expected loss) 
         PD: είναι η πιθανότητα αθέτησης (probability of default) 
         LGD: είναι η loss given default 
         Σε περίπτωση που η απαίτηση είναι σε καθυστέρηση τότε, η 

τράπεζα θα πρέπει να εφαρµόσει διαφορετική τακτική. Κατ’ αρχήν, 
συχνά οι πραγµατοποιηθείσες ζηµιές µπορεί να υπερβαίνουν τις 
αναµενόµενες οπότε, η τράπεζα θα πρέπει να αναπροσαρµόσει την 
εκτίµηση που έχει κάνει για πιθανές απώλειες από την εν λόγω απαίτηση 
και το απαιτούµενο κεφάλαιο ώστε να ικανοποιούνται οι συνθήκες 
κεφαλαιακής επάρκειας. Οι τράπεζες εκείνες που υιοθετούν την 
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θεµελιώδη µέθοδο θα πρέπει να χρησιµοποιούν την εκτίµηση της loss 
given default που δίνουν οι εποπτικές αρχές. 

    Αντίστοιχα, οι συνολικές προβλέψεις των τραπεζών έναντι 
πιθανών επισφαλειών στις απαιτήσεις τους δίνονται από το άθροισµα 
όλων των επιµέρους προβλέψεων που αποδίδονται σε απαιτήσεις που 
εντάσσονται στο χειρισµό µε τη µέθοδο εσωτερικής αξιολόγησης. Από 
τις προβλέψεις αυτές θα πρέπει να εξαιρεθούν όσες αντιστοιχούν σε 
απαιτήσεις έναντι δικαιωµάτων. 

    Σε γενικές γραµµές , οι τράπεζες που χρησιµοποιούν σε µερικές 
απαιτήσεις την τυποποιηµένη προσέγγιση και σε άλλες την προσέγγιση 
της εσωτερικής αξιολόγησης θα πρέπει να διαχωρίζουν ανάλογα και τις 
προβλέψεις τους στα αντίστοιχα ποσοστά. 

     Οι τράπεζες θα πρέπει να συγκρίνουν τις εκτιµήσεις που έχουν 
για τις αναµενόµενες ζηµίες και τις αντίστοιχες προβλέψεις. Σε 
περίπτωση που οι προβλέψεις υπερβαίνουν τις αναµενόµενες απώλειες οι 
εποπτικές αρχές οφείλουν να ελέγξουν αν οι αναµενόµενες ζηµίες 
ανταποκρίνονται στις επικρατούσες στην αγορά συνθήκες και αποδίδουν 
ρεαλιστικά την κατάσταση. 

 
5.2.6 Ελάχιστες απαιτήσεις της προσέγγισης εσωτερικής 

αξιολόγησης 
 

    Ακολουθώντας µία τράπεζα την προσέγγιση αυτή θα πρέπει να 
έχει σαφή προσανατολισµό και αναφορά στον κίνδυνο αθέτησης από 
πλευράς δανειζόµενου και όχι να µελετά την κάθε απαίτηση του ίδιου 
αντισυµβαλλόµενου χωριστά. Αυτό σηµαίνει ότι όλες οι απαιτήσεις που 
σχετίζονται µε τον ίδιο πελάτη θα πρέπει να έχουν την ίδια αντιµετώπιση 
και ενιαία βαθµολόγηση. Η µόνη περίπτωση στην οποία διαφορετικές 
απαιτήσεις έναντι του ίδιου πελάτη µπορούν να αντιµετωπιστούν µε 
διαφορετικό τρόπο είναι όταν οι απαιτήσεις αυτές δεν είναι στο ίδιο 
νόµισµα. 

    Επιπροσθέτως, οι τράπεζες που εφαρµόζουν την προσέγγιση της 
εσωτερικής αξιολόγησης πρέπει να διακρίνουν σαφώς τις συναλλαγές 
ανάλογα µε το είδος του προϊόντος µε το οποίο σχετίζονται, το κάλυµµα 
που ίσως  έχουν, το ύψος τους κ.α. Οπότε, θα πρέπει να κατασκευάσουν 
µία µέθοδο βαθµολόγησης που να αντανακλά τόσο το είδος της 
συναλλαγής και κάθε παράγοντα που ενδέχεται να την επηρεάσει όσο και 
την αξιολόγηση του δανειζόµενου. 

     Επίσης, η τράπεζα οφείλει να παρουσιάζει ευκρινώς της 
διαφοροποιήσεις στην αξιολόγηση των υποψηφίων πελατών της και να 
εµπεριέχει σ’ αυτή όλες τις πληροφορίες µε βάση τις οποίες εξάγει την 
πιθανότητα αθέτησης για τον αντισυµβαλλόµενο. Έτσι, πρέπει να έχει 
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τουλάχιστον επτά κατηγορίες βαθµολόγησης για απαιτήσεις που δεν 
είναι σε καθυστέρηση και µία για τις ληξιπρόθεσµες. 

   Τέλος, οι τράπεζες οφείλουν να διασαφηνίζουν τη σηµασία κάθε 
κατηγορίας αξιολόγησης, τη διαδικασία που ακολουθούν και τα κριτήρια 
που θα πρέπει να προσδιορίζονται µε ακρίβεια και να εφαρµόζονται µε 
συνέπεια ώστε να υπάρχει οµοιογένεια στις αξιολογήσεις που κάνουν 
διαφορετικά τµήµατα της τράπεζας για τον ίδιο τύπο απαίτησης αλλά και 
να επιτρέπουν σε κάθε ενδιαφερόµενο, και τις εποπτικές αρχές, να 
κατανοήσει και να ελέγξει την ορθότητα τους. 

  
 
 

 
 
 
 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 
 

Βασιλεία ΙΙΙ 
 
6.1 Γενικά 
 
Η Βασιλεία ΙΙΙ µε το «∆ιεθνές πλαίσιο για τη µέτρηση του κινδύνου 

ρευστότητας, προτύπων και επιτήρησης » παρουσιάζει τα 
µεταρρυθµιστικά µέτρα της Επιτροπής της Βασιλείας όσον αφορά την 
ενίσχυση του παγκόσµιου κεφαλαίου και τους κανόνες ρευστότητας µε 
στόχο να προάγουν έναν ανεκτικότερο τραπεζικό τοµέα. 

Το αντικείµενο των προτεινόµενων µεταρρυθµίσεων 
συµπεριλαµβάνει τρόπους βελτίωσης της δυνατότητας του τραπεζικού 
τοµέα να απορροφά τυχόν κραδασµούς που προέρχονται από 
οποιαδήποτε πηγή. 

Επιπλέον, µέσω του µεταρρυθµιστικού πακέτου, η Επιτροπή 
στοχεύει στη βελτίωση της διαχείρισης κινδύνων και διακυβέρνησης 
όπως επίσης και την ενίσχυση της τραπεζικής διαφάνειας. Ακόµη, τα 
προτεινόµενα µεταρρυθµιστικά µέτρα αντανακλούν τις προσπάθειες της 
Επιτροπής για την ενδυνάµωση της λειτουργικής αποφασιστικότητας 
ορισµένων διασυνοριακών τραπεζών οι οποίες αναδεικνύονται λόγω 
µεθοδικότητάς τους. 

Ένας από τους σηµαντικότερους παράγοντες που προξένησε την 
επιδείνωση της χρηµατοοικονοµικής κρίσης, η οποία ξεκίνησε το 2007, 
ήταν το ότι ο τραπεζικός τοµέας πολλών χωρών είχε δηµιουργήσει 
εικονικό  πλεόνασµα τόσο εντός όσο και εκτός ισολογισµού. 
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Ταυτοχρόνως, πολλές τράπεζες διακρίνονται από ανεπαρκή 
αποθέµατα ρευστού. Ως αποτέλεσµα το τραπεζικό σύστηµα δεν µπόρεσε 
να απορροφήσει την αδιάκοπη αγοραπωλησία µετοχών και πιστωτικών 
απωλειών, ούτε κατάφερε να προσαρµοστεί στην αναδιαπραγµάτευση 
µεγάλων εκτός ισολογισµού οικονοµικών ανοιγµάτων τα οποία είχαν 
δηµιουργηθεί στη σκιά των τραπεζικών συστηµάτων. Κατά τη διάρκεια 
της κορύφωσης της κρίσης η αγορά έχασε κάθε εµπιστοσύνη για ύπαρξη 
ρευστότητας και της γενικότερης φερεγγυότητας πολλών τραπεζικών 
οίκων. Η αποδυνάµωση του τραπεζικού τοµέα εξαπλώθηκε ταχύτατα στο 
υπολειπόµενο χρηµατοοικονοµικό τοµέα καθώς και στην πραγµατική 
οικονοµία έχοντας ως αποτέλεσµα µια µαζική συρρίκνωση της 
ρευστότητας και πιστωτικής διαθεσιµότητας. Αναπόφευκτα ο δηµόσιος 
τοµέας έπρεπε να παρέµβει µε πρωτοφανή ενίσχυση σε ρευστότητα, 
κεφάλαιο, υποστήριξη και εγγυήσεις εκθέτοντας τους φορολογούµενους 
σε µεγάλες χρηµατικές απώλειες. 

Η αρνητική επίδραση σε τράπεζες, χρηµατοοικονοµικά συστήµατα 
και οικονοµίες που βρίσκονται στο επίκεντρο της κρίσης ήταν άµεση. 
Παρ’ όλα αυτά, η κρίση εξαπλώθηκε σε ένα µεγαλύτερο κύκλο χωρών 
στην υφήλιο. Για αυτές τις χώρες τα κανάλια µέσω των οποίων 
µεταδόθηκε η οικονοµική κρίση ήταν έµµεσα και προήλθαν από µία 
έντονη συστολή στην παγκόσµια ρευστότητα, διακρατική διαθεσιµότητα 
για πίστωση και ζήτηση για εξαγωγές. 

Λαµβάνοντας υπ’ όψιν την έκταση και ταχύτητα µε την οποία η 
τωρινή, αλλά και παλαιότερες κρίσεις έχουν διαδοθεί ανά τον κόσµο, 
όπως επίσης και την απρόβλεπτη φύση µελλοντικών οικονοµικών 
κρίσεων, είναι κρίσιµο και απαραίτητο για όλες τις χώρες να ενισχύσουν 
την ανθεκτικότητα του τραπεζικού τους τοµέα, τόσο όσον αφορά 
εγχώριους όσο και διεθνείς κραδασµούς οικονοµικής φύσεως. 

 
 
6.2 Μεταρρυθµίσεις που επιφέρει η Βασιλεία ΙΙΙ 
 
 
Η πρόσφατη παγκόσµια χρηµατοοικονοµική κρίση είχε σαν 

συνέπεια να αναδειχθούν κενά και αδυναµίες στη λειτουργία και 
εποπτεία του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και των αγορών χρήµατος 
και κεφαλαίων. Προέβαλλε έτσι επιτακτική ανάγκη για προσθήκες- 
βελτιώσεις στο υφιστάµενο εποπτικό πλαίσιο, προκειµένου να 
διασφαλιστεί η καλύτερη αντιµετώπιση ενδεχοµένων αντίστοιχων 
µελλοντικών κρίσεων. 

Οι προτεινόµενες µεταρρυθµίσεις ενδυναµώνουν το γενικότερο 
ρυθµιστικό επίπεδο των τραπεζών που κατά συνέπεια βοηθά την αύξηση 
της ανθεκτικότητας κάθε τραπεζικού οίκου σε περιόδους οικονοµικών 
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αναταραχών. Οι µεταρρυθµίσεις µεριµνούν επίσης για την ακεραιότητα 
των τραπεζών µε το να επικεντρώνονται σε ευρύτερα συστήµατα 
κινδύνων τα οποία δηµιουργούνται στον τραπεζικό τοµέα. 

Μέσα στο σύνολο των αλλαγών, συµπληρώσεων και 
τροποποιήσεων που πραγµατοποιήθηκαν µέσα στο έτος 2010 σε επίπεδο 
εποπτείας Ελληνικού πιστωτικού συστήµατος, κοινοτικών οδηγιών και 
Επιτροπής της Βασιλείας συµπεριλαµβάνονται και οι Προτάσεις της 
Επιτροπής της Βασιλείας για το νέο πλαίσιο κεφαλαιακής επάρκειας 
«Βασιλεία ΙΙΙ». 

Οι προτάσεις αυτές περιλαµβάνουν : 
 
• «Basel III: Ένα παγκόσµιο ρυθµιστικό πλαίσιο για τις πιο 

ανθεκτικές τράπεζες και τραπεζικά συστήµατα (∆εκ. 2010)» (A 
global regulatory framework for more resilient banks and 
banking systems) 

• «Basel III: ∆ιεθνές πλαίσιο για τον κίνδυνο ρευστότητας τα 
πρότυπα και τη παρακολούθηση, (∆εκ.2010)» (International 
framework for liquidity risk measurement, standards and 
monitoring) 

• «Κατευθυντήριες γραµµές για της εθνικές αρχές 
λειτουργίας,(∆εκ. 2010)» (Guidance for national authorities 
operating the countercical capital buffer) 

 
Το νέο πλαίσιο κεφαλαιακής επάρκειας «Βασιλεία ΙΙΙ» θα αρχίσει να 
εφαρµόζεται σταδιακά από το 2013,µε πλήρη εφαρµογή το 2019. Οι 
σηµαντικότερες αλλαγές που θα επιφέρει το νέο εποπτικό πλαίσιο της 
Βασιλείας ΙΙΙ παρουσιάζονται συνοπτικά παρακάτω: 
 

• Εποπτικά Ίδια Κεφάλαια (Ε.Ι.Κ): αλλαγή της δοµής των Ε.Ι.Κ., 
των εξαιρέσεων από αυτά καθώς και των ορίων, µε επιπρόσθετη 
εισαγωγή δύο επιπλέον ανώτατων ορίων (buffers), του «capital 
conservation buffer» και του «countercyclical capital buffer» 

• Κίνδυνος αντισυµβαλλοµένου: νέοι συντηρητικότεροι παράµετροι 
που αναµένεται να αυξήσουν τις κεφαλαιακές απαιτήσεις. 

• ∆είκτης Μόχλευσης: συµπληρωµατικός του ∆είκτη Κεφαλαιακής 
Επάρκειας, µε όριο της τάξης του 3%, στον οποίο όµως 
προσµετρούνται οι παράγοντες κινδύνου, και  

•  Κίνδυνος ρευστότητας: εισαγωγή δύο νέων εποπτικών δεικτών, 
του ∆είκτη Κάλυψης ρευστότητας (Liquidity Coverage Ratio – 
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LCR) και του ∆είκτη Καθαρής Σταθερής Χρηµατοδότησης ( Net 
Stable Funding Ratio- NSFR), µε ελάχιστο όριο 100% και για 
τους δύο.  

    
 
 
 
 
 
 
Κεφάλαιο 7 
 

Επίλογος 
 
 

 
          7.1  Συµπεράσµατα 
 
       Αυτή η εργασία ασχολήθηκε σε θεωρητικό επίπεδο µε την εκτίµηση 
του πιστωτικού κινδύνου,  καθώς και τη διερεύνηση των δυνατοτήτων 
αποτελεσµατικής εφαρµογής της Βασιλείας ΙΙ. 
      Ο πιστωτικός κίνδυνος θεωρείται ως ένας από τους σηµαντικότερους  
κινδύνους, ο οποίος και επιφέρει σηµαντικές απώλειες αλλά όχι 
σηµαντικά κέρδη. Ο κίνδυνος αυτός  αναλύεται σε τρεις συνιστώσες, 
ανεξάρτητα από την φύση των περιουσιακών στοιχείων που περιέχουν 
πιστωτικό κίνδυνο : 

• Κίνδυνος αθέτησης  ( default risk) 

• Κίνδυνος έκθεσης ( exposure risk) 

• Κίνδυνος ανάκτησης  (recovery risk) 

     Το  κυριότερο χαρακτηριστικό του πιστωτικού κινδύνου είναι ότι για 
κάθε είδος περιουσιακού στοιχείου υπάρχουν και διαφορετικοί τρόποι 
για να εκτιµηθούν οι τρεις συνιστώσες  του πιστωτικού κινδύνου τους. 
     Αν και ο πιστωτικός κίνδυνος έχει τις ίδιες συνιστώσες σε όλο το 
εύρος των περιουσιακών στοιχείων που έχουν πιστωτικό κίνδυνο, 
παρατηρείται ότι όσο περισσότερο προχωράµε σε περιουσιακά στοιχεία 
που περιέχουν περισσότερο κίνδυνο  και όσο λιγοστεύουν οι 
πληροφορίες οικονοµικής φύσης, τα υποδείγµατα για εκτίµηση του 
πιστωτικού κινδύνου πληθαίνουν στην προσπάθεια να εκτιµηθεί 
καλύτερα και περισσότερο αξιόπιστα ο περισσότερο αυξηµένος 
πιστωτικός κίνδυνος. 
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      Συµπερασµατικά µπορούµε να πούµε ότι το νέο Σύµφωνο θα επιφέρει 
ουσιαστικές αλλαγές και η εφαρµογή του θα απαιτήσει σηµαντική 
προσπάθεια και διάθεση πόρων τόσο από τις τράπεζες, όσο και από τις 
εποπτικές αρχές. Επιπλέον, για την διασφάλιση ίσων όρων διεθνούς 
τραπεζικού ανταγωνισµού και την επίτευξη των στόχων  του νέου 
Συµφώνου, ιδίως όσον αφορά τις διατάξεις  για τη διαδικασία 
αξιολόγησης από τις εποπτικές αρχές, είναι αναγκαίο να υπάρξει 
οµοιοµορφία κατά την εφαρµογή του. Για το σκοπό αυτό, η Επιτροπή της 
Βασιλείας έχει συστήσει Οµάδα Εφαρµογής του Συµφώνου, ενώ τη 
διάρθρωση των Επιτροπών, που αποτελούνται από τις εποπτικές αρχές 
της Ευρωπαϊκής Ένωσης, εκτιµάται ότι θα συµβάλλουν στην κατεύθυνση 
αυτή. Στο σηµερινό ευµετάβλητο παγκοσµιοποιηµένο οικονοµικό 
περιβάλλον  η διασφάλιση της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα αποκτά ακόµη µεγαλύτερη σηµασία ως µια από τις βασικές 
προϋποθέσεις για την προστασία της εθνικής οικονοµίας από 
κλυδωνισµούς. Η επιτυχής εφαρµογή του νέου Συµφώνου θα αυξήσει την 
αποτελεσµατικότητα της τραπεζικής εποπτείας και έτσι θα συµβάλλει 
ουσιαστικά στη διασφάλιση της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα. 
         Τελικά, εκείνο που µπορούµε να πούµε είναι ότι η επιτυχία της 
εφαρµογής των κανόνων της Βασιλείας ΙΙ είτε στην Ελλάδα, είτε σε 
οποιαδήποτε άλλη οικονοµία θα κριθεί εκ του αποτελέσµατος.  
  

 
7.2 Σύγκριση µεθόδων 
 
Στα προηγούµενα κεφάλαια αναφερθήκαµε στις προτάσεις της 

Επιτροπής της Βασιλείας για τη µέτρηση του πιστωτικού κινδύνου. Οι 
δύο προσεγγίσεις που προτείνονται στα πλαίσια της Συµφωνίας της 
Βασιλείας έχουν η κάθε µία πλεονεκτήµατα και µειονεκτήµατα όσον 
αφορά τη χρήση και το κόστος εφαρµογής τους. 

Έτσι, συγκρίνοντάς τες µπορεί κανείς εύκολα να συµπεράνει ότι η 
τυποποιηµένη προσέγγιση είναι πιο απλή στη χρήση καθώς η τράπεζα 
που θα την επιλέξει δεν χρειάζεται να κατασκευάσει κάποιο δικό της 
µοντέλο για την αποτίµηση του κινδύνου που αναλαµβάνει παρά µόνο να 
ακολουθήσει τις οδηγίες που εµπεριέχονται στη Συµφωνία. Αντίθετα, η 
προσέγγιση της εσωτερικής αξιολόγησης απαιτεί η τράπεζα να κάνει µία 
προεργασία αρκετά δύσκολη και χρονοβόρα για την κατασκευή και 
πιστοποίηση µίας µεθοδολογίας για τον υπολογισµό του κινδύνου. 

Επιπλέον, η προσέγγιση της εσωτερικής αξιολόγησης ενέχει 
αυξηµένο κόστος για την τράπεζα που θέλει να την υιοθετήσει καθώς η 
εξεύρεση της κατάλληλης µεθόδου απαιτεί εξειδικευµένο προσωπικό και 
πολλές εργατοώρες. Συνεπώς, η προσέγγιση αυτή είναι πιθανότερο να 
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προτιµηθεί από µεγάλες τράπεζες οι οποίες έχουν τα απαιτούµενα για 
έρευνα κεφάλαια αλλά και άρτια εκπαιδευµένο προσωπικό το οποίο να 
µπορεί να ανταποκριθεί σε ένα τέτοιο έργο. 

Από την άλλη πλευρά, η τυποποιηµένη προσέγγιση είναι πολύ πιο 
οικονοµική στην εφαρµογή καθώς δεν απαιτεί η τράπεζα που θέλει να 
την ακολουθήσει να διαµορφώσει πρώτα το ανάλογο πλαίσιο. Εξ άλλου, 
η προσέγγιση αυτή είναι άµεσα εφαρµόσιµη από κάθε ενδιαφερόµενη 
τράπεζα και δεν χρειάζεται να προηγηθεί ένα χρονικό διάστηµα όπως 
στην προσέγγιση της εσωτερικής αξιολόγησης για έρευνα, τεκµηρίωση 
και πιστοποίηση της µεθόδου. 

Βέβαια, η υιοθέτηση της προσέγγισης της εσωτερικής αξιολόγησης 
µπορεί να βελτιώσει την έξωθεν εικόνα της τράπεζας αφού η εφαρµογή 
της υποδηλώνει και την ύπαρξη του κατάλληλου υποβάθρου για την 
κατασκευή, παρακολούθηση και ανάπτυξή µίας µεθόδου αποτίµησης του 
αναλαµβανόµενου πιστωτικού κινδύνου. Συνεπώς, µπορεί να αυξήσει το 
κύρος της τράπεζας στην αγορά και να την καταστήσει κραταιότερη και 
πιο ανταγωνιστική στον κλάδο. 

Συµπερασµατικά, η τυποποιηµένη προσέγγιση µπορεί να 
χρησιµοποιηθεί γρήγορα, οικονοµικά και χωρίς ειδικές διαδικασίες από 
κάθε ενδιαφερόµενο τραπεζικό ίδρυµα. Αντίθετα, η προσέγγιση της 
εσωτερικής αξιολόγησης ενδείκνυται κυρίως για ισχυρές και εύρωστες 
τράπεζες που µπορούν να ανταποκριθούν στα κριτήρια που επιβάλει 
αλλά και να κάνουν την απαραίτητη έρευνα και διαρκή προσπάθεια 
ελέγχου και βελτίωσης της ακολουθούµενης µεθόδου.  

Τέλος, θα πρέπει να τονιστεί η σπουδαιότητα που έχει ο σωστός 
υπολογισµός του πιστωτικού κινδύνου για τις τράπεζες τόσο αναφορικά 
µε τη συµµόρφωση προς τις προτάσεις της Επιτροπής της Βασιλείας όσο 
και για τη οµαλή λειτουργία τους. Εξ άλλου, η ανάληψη υψηλού 
πιστωτικού κινδύνου µπορεί να αποβεί επιζήµια και για τις τράπεζες 
λαµβανοµένου υπ’ όψιν του γεγονότος ότι η έκθεση σε υπερβολικό 
κίνδυνο αυξάνει το λειτουργικό τους κόστος αλλά και τα απαιτούµενα 
κεφάλαια που θα πρέπει να έχουν σύµφωνα µε τις απαιτήσεις της 
κεφαλαιακής επάρκειας που ισχύουν. Έτσι, ενώ µία τράπεζα µπορεί να 
προβεί σε ανάληψη µεγαλύτερου κινδύνου µε στόχο την επίτευξη 
αυξηµένης απόδοσης ενδέχεται να βρεθεί αντιµέτωπη µε µείωση των 
εσόδων της λόγω επισφαλειών. 

Άρα, ανεξάρτητα από τη µέθοδο που θα επιλέξει κάθε τράπεζα για 
τον υπολογισµό του αναλαµβανόµενου πιστωτικού κινδύνου οφείλει να 
είναι ιδιαίτερα προσεκτική για την αποφυγή λαθών που θα σηµάνουν και 
αυξηµένο κόστος αλλά ενδεχοµένως και περιοριστικά µέτρα από τις 
αρµόδιες εποπτικές αρχές. 
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