
 
 

Κεφάλαιο 9 

Κεφαλαιακή Επάρκεια 
Στόχοι 
Στα προηγούµενα κεφάλαια εξετάστηκαν οι κίνδυνοι, εντός και εκτός ισολογισµού, 
εγχώριοι και διεθνείς, που αντιµετωπίζει ένα πιστωτικό ίδρυµα (ΠΙ) κατά την άσκηση των 
δραστηριοτήτων του. Ωστόσο είναι φανερό ότι για να συνεχίσει την εύρυθµη λειτουργία 
του το ΠΙ θα πρέπει αφενός, να ελαχιστοποιήσει ή να αντισταθµίσει  τους κινδύνους που 
αναλαµβάνει, και αφετέρου, να διαθέτει τα απαιτούµενα ίδια κεφάλαια για την 
αντιµετώπιση ενδεχόµενων απροσδόκητων ζηµιών. Στο κεφάλαιο αυτό περιγράφεται η 
χρησιµότητα των ιδίων κεφαλαίων και αναλύεται συνοπτικά το θεσµικό πλαίσιο της  
Κεφαλαιακής Επάρκειας των ΠΙ, όπως αυτό έχει διαµορφωθεί µετά τις συµβουλευτικές 
εκθέσεις της Επιτροπής της Βασιλείας, τις Οδηγίες της Ευρωπαϊκής Ένωσης και τις 
Πράξεις ∆ιοικητή Τραπέζης Ελλάδος (Π.∆./Τ.Ε.) 

 
Προσδοκώµενα Αποτελέσµατα 

Το κεφάλαιο αυτό αποσκοπεί στη κατανόηση : 
• των σκοπών και των λειτουργιών του θεσµικού πλαισίου της κεφαλαιακής επάρκειας 

των ΠΙ και  
• του τρόπου υπολογισµού του Συντελεστή Φερεγγυότητας και του ∆είκτη 

Κεφαλαιακής Επάρκειας. 
 

Έννοιες-Κλειδιά  
• Εποπτικά Ίδια Κεφάλαια  
• Συµφωνία της Βασιλείας 
• Βασικά και Συµπληρωµατικά Ίδια Κεφάλαια 
• Συντελεστής Φερεγγυότητας 
• Επενδυτικό Χαρτοφυλάκιο 
• Εµπορικό Χαρτοφυλάκιο  
• ∆είκτης Κεφαλαιακής Επάρκειας 
• Σταθµισµένο Ενεργητικό 
 
Εισαγωγικά  
Στα προηγούµενα κεφάλαια περιγράφτηκαν και αναλύθηκαν οι µέθοδοι µέτρησης και  οι 
διαδικασίες διαχείρισης κινδύνων που εφαρµόζονται από τα ΠΙ. Ωστόσο, παραµένει η 
πιθανότητα πραγµατοποίησης ζηµιών από µη αναµενόµενες αντίξοες συνθήκες της 
οικονοµικής συγκυρίας. Εποµένως, τα ΠΙ θα πρέπει να διαθέτουν επαρκή ίδια κεφάλαια 
ικανά να καλύψουν τις µη αναµενόµενες ζηµιές. Το ελάχιστο επίπεδο ιδίων κεφαλαίων, 
που θα πρέπει να διαθέτουν τα ΠΙ έναντι των αναλαµβανόµενων κινδύνων, καθορίζεται 
από το θεσµικό πλαίσιο για την κεφαλαιακή επάρκεια. Στο παρόν κεφάλαιο 
περιγράφονται συνοπτικά οι βασικοί άξονες του κανονιστικού πλαισίου για την 
κεφαλαιακή επάρκεια των ΠΙ, όπως αυτό διαµορφώθηκε από τις κατευθύνσεις της 
Επιτροπής της Βασιλείας τα τελευταία χρόνια . 
 
 

ΧΑΡ∆ΟΥΒΕΛΗΣ-ΤΣΙΡΙΤΑΚΗΣ     Κεφάλαιο 9   1 



 
 
Ενότητα 9.1 : Στόχοι του Θεσµικού Πλαισίου της Κεφαλαιακής 

Επάρκειας. 
 
1. Να διαφυλάττει και να ενισχύει την πειθαρχία της αγοράς µε σκοπό την εύρυθµη 

λειτουργία και σταθερότητα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
2. Να αµβλύνει τις ανισότητες στις συνθήκες διεθνούς ανταγωνισµού µεταξύ των ΠΙ, 

καθορίζοντας οµοιόµορφες διαδικασίες εποπτείας της κεφαλαιακής επάρκειας από τις 
αρµόδιες εποπτικές αρχές. 

3. Να επιβάλλει ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις για την κάλυψη των 
αναλαµβανόµενων από τα ΠΙ κινδύνων ώστε να  αποτρέπεται ο κίνδυνος χρεοκοπίας 
και το ΠΙ να συνεχίζει τη λειτουργία του απρόσκοπτα. 

 
Άσκηση Αυτοαξιολόγησης 1 
Ποιος είναι ο ρόλος του θεσµικού πλαισίου της κεφαλαιακής επάρκειας των ΠΙ; 
Την απάντηση θα τη βρείτε στο Παράρτηµα στο τέλος του παρόντος κεφαλαίου. 

 
Ενότητα 9.2 : Το Θεσµικό Πλαίσιο της Κεφαλαιακής Επάρκειας των      

Πιστωτικών Ιδρυµάτων. 
 
Η Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία (Basle Committee on Banking 
Supervision), ή χάριν συντοµίας η «Επιτροπή της Βασιλείας», συστάθηκε το 1974 και 
αποτελείται από εκπροσώπους κεντρικών τραπεζών και άλλων εποπτικών αρχών, από τα 
κράτη µέλη της «Οµάδας των 10» (Group of Ten ή G-10), το Λουξεµβούργο και την 
Ελβετία.  Αξίζει να σηµειωθεί ότι η Επιτροπή της Βασιλείας δεν αποτελεί κάποιο είδος 
διακυβερνητικού οργανισµού, αλλά µία οργάνωση – forum χωρίς νοµική προσωπικότητα 
και εξουσία, η οποία λειτουργεί στα πλαίσια της Τράπεζας ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών 
(Bank of International Settlements). 
 
Τον Ιούλιο του 1988, µετά από µια µακρά περίοδο διαβουλεύσεων, η Επιτροπή της 
Βασιλείας δηµοσίευσε ένα σηµαντικό κείµενο µε τίτλο «International Convergence of 
Capital Measurement and Capital Standards». Η δηµοσίευση αυτή αφορούσε τη διεθνή 
εναρµόνιση των κανόνων της κεφαλαιακής επάρκειας των ΠΙ και καθιερώθηκε ως 
«Συµφωνία της Βασιλείας για την Κεφαλαιακή Επάρκεια» (Basle Capital Accord) ή χάριν 
συντοµίας «Αρχική Συµφωνία», οι διατάξεις της οποίας αναφέρονται : 

• στον τρόπο υπολογισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων των ΠΙ για την κάλυψη 
έναντι της έκθεσής τους στον πιστωτικό κίνδυνο, από τα εντός και εκτός 
ισολογισµού στοιχεία του ενεργητικού τους 

• τον προσδιορισµό των στοιχείων που µπορούν να περιλαµβάνονται στην έννοια των 
εποπτικών ιδίων κεφαλαίων για τις ανάγκες υπολογισµού της κεφαλαιακής 
επάρκειας των ΠΙ. 

Σηµειώνεται ότι οι αρχικές αυτές διατάξεις της Συµφωνίας της Βασιλείας, οι οποίες 
αργότερα ενσωµατώθηκαν, συνολικά ή εν µέρει, τόσο στο Κοινοτικό ∆ίκαιο, όσο και 
στην Ελληνική Νοµοθεσία, καθώς και οι τροποποιήσεις τους, καθορίζουν το πλαίσιο 
υπολογισµού του Συντελεστή ή ∆είκτη Φερεγγυότητας των ΠΙ. Τον Ιανουάριο του 
1993, η νοµοθεσία αυτή είχε εφαρµοστεί από όλες τις χώρες. 
 
Η πρώτη σηµαντική τροποποίηση της «Αρχικής Συµφωνίας» του 1988 υλοποιείται τον 
Ιανουάριο του 1996, όταν η Επιτροπή της Βασιλείας εκδίδει ένα νέο συµβουλευτικό 
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κείµενο µε τίτλο «Amendment to the Capital Accord to Incorporate Market Risks». Το 
κείµενο αυτό καθιερώθηκε ως «Συµπληρωµατική Συµφωνία». Με τη «Συµπληρωµατική 
Συµφωνία» και τις µεταγενέστερες τροποποιήσεις της, επιχειρείται η ολοκλήρωση της 
διεθνούς εναρµόνισης του κανονιστικού πλαισίου για την κεφαλαιακή επάρκεια των ΠΙ, 
οι διατάξεις της οποίας αναφέρονται : 

• στις εναλλακτικές µεθοδολογίες του τρόπου υπολογισµού των κεφαλαιακών 
απαιτήσεων των ΠΙ για την κάλυψη έναντι της έκθεσης τους στους κινδύνους 
αγοράς, από τα εντός και εκτός ισολογισµού στοιχεία του ενεργητικού τους 

• στην καθιέρωση ενός εναλλακτικού ορισµού των εποπτικών ιδίων κεφαλαίων, τον 
οποίο τα ΠΙ µπορούν να χρησιµοποιούν µόνο µε την έγκριση των εποπτικών αρχών 
τους, για την εκπλήρωση των κεφαλαιακών απαιτήσεων για κάλυψη αποκλειστικά και 
µόνο της έκθεσής τους στους κινδύνους αγοράς. 

Επισηµαίνεται ότι οι συµπληρωµατικές αυτές διατάξεις της Συµφωνίας της Βασιλείας, οι 
οποίες αργότερα ενσωµατώθηκαν, συνολικώς ή µερικώς, τόσο στο Κοινοτικό ∆ίκαιο, όσο 
και στην Ελληνική Νοµοθεσία, καθώς και οι τροποποιήσεις τους, καθορίζουν το πλαίσιο 
υπολογισµού του ∆είκτη Κεφαλαιακής Επάρκειας των ΠΙ, ο οποίος είναι ευρύτερος του 
Συντελεστή Φερεγγυότητας, καθώς ενσωµατώνει την έννοια της κεφαλαιακής επάρκειας 
τόσο έναντι του πιστωτικού κινδύνου, όσο και των κινδύνων αγοράς.  
 
Τέλος, αξίζει να σηµειωθεί ότι, οι διατάξεις του κανονιστικού πλαισίου τόσο της Αρχικής 
όσο και της Συµπληρωµατικής Συµφωνίας της Βασιλείας, ενσωµατώθηκαν, συνολικώς ή 
µερικώς, στο Ευρωπαϊκό Κοινοτικό ∆ίκαιο και στην Ελληνική Νοµοθεσία, µε τις 
παρακάτω βασικές Κοινοτικές Οδηγίες και Νόµους ή / και Πράξεις ∆ιοικητή Τράπεζας 
της Ελλάδος (Π.∆./Τ.Ε.): 

1. Οδηγία 89/647/ΕΟΚ «σχετικά µε τον συντελεστή φερεγγυότητας των 
πιστωτικών ιδρυµάτων», η οποία ενσωµατώθηκε στο Ελληνικό ∆ίκαιο µε την 
Π.∆./Τ.Ε. 2054/18.3.92 

2. Οδηγία 89/299/ΕΟΚ «σχετικά µε τα ίδια κεφάλαια των πιστωτικών 
ιδρυµάτων», η οποία ενσωµατώθηκε στο Ελληνικό ∆ίκαιο µε την Π.∆./Τ.Ε. 
2053/18.3.92 

3. Οδηγία 93/6/ΕΟΚ «για την επάρκεια των ιδίων κεφαλαίων των επιχειρήσεων 
επενδύσεων και των πιστωτικών ιδρυµάτων », η οποία ενσωµατώθηκε στο 
Ελληνικό ∆ίκαιο µε τον Νόµο 2396/96 και εξειδικεύτηκε µε την Π.∆./Τ.Ε. 
2397/7.11.96. 

4. Οδηγία 98/31/ΕΕ «τροποποίηση της Οδηγίας 93/6/ΕΟΚ για την επάρκεια των 
ιδίων κεφαλαίων των επιχειρήσεων επενδύσεων και των πιστωτικών 
ιδρυµάτων », η οποία αναµένεται να ενσωµατωθεί στο Ελληνικό ∆ίκαιο εντός 
του 2000.  

 

Ενότητα 9.3 : Η Αρχική Συµφωνία - Συντελεστής Φερεγγυότητας (ΣΦ)   
 

Σύµφωνα µε το πνεύµα της Αρχικής Συµφωνίας της Βασιλείας και των µεταγενέστερων 
Κοινοτικών Οδηγιών και Π.∆./Τ.Ε., τα ΠΙ θα πρέπει να διαθέτουν ένα ελάχιστο όριο  
ιδίων κεφαλαίων για να µπορούν να αντιµετωπίσουν ενδεχόµενες ζηµιές από την έλευση 
του πιστωτικού κινδύνου που απορρέει από τα εντός και εκτός ισολογισµού στοιχεία του 
ενεργητικού τους. Στη ουσία ο ΣΦ είναι ένα κλάσµα του οποίου ο µεν αριθµητής 
συνίσταται από τα εποπτικά ίδια κεφάλαια του ΠΙ (όπως αυτά καθορίζονται στη Π.∆./Τ.Ε. 
2053/18.3.92), ο δε παρονοµαστής αποτελείται από τα εντός και εκτός ισολογισµού 
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στοιχεία του ενεργητικού, σταθµισµένα ανάλογα µε τον κίνδυνο τον οποίο φέρουν (όπως 
αυτά καθορίζονται στη Π.∆./Τ.Ε. 2054/18.3.92). Ο λόγος των εποπτικών ιδίων κεφαλαίων 
προς τα σταθµισµένα στοιχεία ενεργητικού δεν επιτρέπεται να είναι χαµηλότερος του 8%.  

 
 Α. Εποπτικά Ίδια Κεφάλαια 
 
Τα εποπτικά ίδια κεφάλαια τα οποία αποτελούν τον αριθµητή του κλάσµατος βάσει του 
οποίου υπολογίζεται ο ΣΦ του ΠΙ,  ταξινοµούνται σε δύο κατηγορίες : 
α. Βασικά Ίδια Κεφάλαια ( Core or Tier I Capital ) , τα οποία περιλαµβάνουν : 

1. Την αξία του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου 
2. Τη διαφορά έκδοσης µετοχών υπέρ το άρτιο. 
3. Τα αποθεµατικά (τακτικό και έκτακτα). 
4. Τα κέρδη εις νέον, τρέχουσας και παρελθουσών χρήσεων. 
5. Τα προσωρινά κέρδη χρήσης υπό προϋποθέσεις. 
6. Τα κεφάλαια για γενικούς τραπεζικούς κινδύνους υπό προϋποθέσεις. 

      Μείον : 
1. Τη λογιστική αξία ιδίων µετοχών που κατέχει το ΠΙ. 
2. Τις ζηµιές εις νέον, τρέχουσας και παρελθουσών χρήσεων. 
3. Τα έξοδα ίδρυσης και εγκατάστασης, καθώς και τα άϋλα πάγια στοιχεία. 
4. Τα προσωρινά αρνητικά αποτελέσµατα τρέχουσας χρήσης. 

 
β. Συµπληρωµατικά Ίδια Κεφάλαια (Supplementary or Tier II Capital) , τα οποία 

περιλαµβάνουν :  
1. Τα αποθεµατικά από αναπροσαρµογή παγίων στοιχείων ενεργητικού. 
2. Τις προνοµιούχες µετοχές, ορισµένης ή αόριστης διάρκειας µε δικαίωµα 

σωρευτικού µερίσµατος.  
3. Τους τίτλους µη καθορισµένης διάρκειας που έχει εκδώσει το ΠΙ υπό 

προϋποθέσεις. 
4. Τις διορθώσεις αξίας απαιτήσεων έναντι πιστωτικών ιδρυµάτων και πελατών, 

καθώς και µετοχών, οµολογιών και άλλων τίτλων σταθερής ή µεταβλητής 
απόδοσης υπό προϋποθέσεις.  

5. Τα δάνεια µειωµένης εξασφάλισης ορισµένης διάρκειας υπό προϋποθέσεις. 
 

Από το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων του ΠΙ αφαιρούνται :  
• Οι συµµετοχές του σε άλλα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα που ξεπερνούν το 10% 

των ιδίων κεφαλαίων των ιδρυµάτων αυτών.  
• Οι συµµετοχές του σε πιστωτικά ιδρύµατα οι οποίες είναι µικρότερες ή ίσες του 

10% των ιδίων κεφαλαίων των ιδρυµάτων αυτών, κατά το ποσό που οι 
τοποθετήσεις αυτές αθροιζόµενες,   υπερβαίνουν το 10% των ιδίων κεφαλαίων 
του πιστωτικού ιδρύµατος που τις πραγµατοποιεί. 

  
Επιπλέον υπάρχουν συγκεκριµένοι ποσοτικοί περιορισµοί που αφορούν την σύνθεση 
των εποπτικών ιδίων κεφαλαίων ενός ΠΙ, οι οποίοι συνοψίζονται   στα παρακάτω : 

• Το σύνολο των συµπληρωµατικών ιδίων κεφαλαίων δεν επιτρέπεται να 
υπερβαίνει το 100% του συνόλου των βασικών ιδίων κεφαλαίων του ΠΙ. 

• Το συνολικό ποσό των προνοµιούχων µετοχών ορισµένης διάρκειας µε δικαίωµα 
σωρευτικού µερίσµατος και των δανείων µειωµένης εξασφάλισης ορισµένης 
διάρκειας, δεν επιτρέπεται να υπερβαίνει το 50% του συνόλου των βασικών 
ιδίων κεφαλαίων του ΠΙ. 
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Εποπτικά Ίδια Κεφάλαια 
Σταθµισµένα Στοιχεία Ενεργητικού ≥ 8% 

 
Βασικά Ίδια Κεφάλαια 
Σταθµισµένα Στοιχεία Ενεργητικού ≥ 4% 

 
 
Β.  Σταθµισµένα Στοιχεία Ενεργητικού 
 
Τα Σταθµισµένα στοιχεία Ενεργητικού (ΣΕ) αποτελούν τον παρονοµαστή του κλάσµατος 
βάση του οποίου υπολογίζεται ο ΣΦ του ΠΙ. Για τον υπολογισµό του ΣΕ σταθµίζονται 
ανάλογα µε τον εκτιµώµενο πιστωτικό κίνδυνο που φέρουν, τα εντός και εκτός 
ισολογισµού στοιχεία ενεργητικού µε βάση τις υποδεικνυόµενες από την Π.∆./Τ.Ε. 
2054/18.3.92, µεθόδους. Οι συντελεστές στάθµισης αντικατοπτρίζουν κυρίως : 

• την ταξινόµηση των αντισυµβαλλόµενων ανάλογα µε τον πιστωτικό κίνδυνο που 
φέρουν (Counterparty risk), 

• γενικές διαφορές σχετικά µε τον κίνδυνο χώρας (Country risk), καθώς υπάρχει 
ένας βασικός διαχωρισµός µε κριτήριο τη συµµετοχή ή όχι της χώρας στον 
Οργανισµό Οικονοµικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης (Ο.Ο.Σ.Α.). Ειδικότερα,  
στη Ζώνη Α ανήκουν όλα τα κράτη µέλη και όλες οι άλλες χώρες πλήρη µέλη 
του Ο.Ο.Σ.Α. καθώς και οι χώρες που έχουν συνάψει ειδικές συµφωνίες 
δανειοδότησης µε το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο (∆ΝΤ) και συνδέονται µε τις 
γενικές συµφωνίες δανειοληψίας (ΓΣ∆) του ∆ΝΤ. Στη Ζώνη Β ανήκουν όλες οι 
χώρες εκτός από εκείνες της Ζώνης Α. 

• την εναποµένουσα διάρκεια µέχρι την λήξη του στοιχείου ενεργητικού, 
• τον τύπο και τα χαρακτηριστικά του στοιχείου του  ενεργητικού. 

Στο Παράρτηµα ΙΙ αναφέρονται αναλυτικά οι συντελεστές στάθµισης πιστωτικού 
κινδύνου κατά κατηγορία αντισυµβαλλόµενου. 
 
Το τελικό ποσό των σταθµισµένων στοιχείων του ενεργητικού περιλαµβάνει και τα εκτός 
ισολογισµού στοιχεία. ∆εν περιλαµβάνονται τα χρηµατιστηριακά συµβόλαια µελλοντικής 
εκπλήρωσης (futures), και τα δικαιώµατα προαίρεσης (options), επειδή στις οργανωµένες 
αγορές που διαπραγµατεύονται ο πιστωτικός κίνδυνος είναι αµελητέος. O λόγος είναι ότι 
µετά µια πράξη µελλοντικής εκπλήρωσης, αντισυµβαλλόµενος γίνεται νοµικά το ίδιο το 
χρηµατιστήριο παραγώγων.  
 
Σηµειώνεται ότι οι αξίες των εκτός ισολογισµού στοιχείων πολλαπλασιάζονται µε 
συγκεκριµένους συντελεστές µετατροπής ( conversion factors ), ώστε να µετατραπούν σε 
ισοδύναµα µε τα εντός ισολογισµού στοιχεία σε όρους πιστωτικού κινδύνου και στη 
συνέχεια σταθµίζονται ανάλογα µε τον κίνδυνο αντισυµβαλλόµενου. Τα εκτός 
ισολογισµού στοιχεία περιλαµβάνουν κυρίως  εγγυητικές επιστολές, ανέκκλητες (stand-
by) πιστωτικές επιστολές, πιστώσεις έναντι φορτωτικών εγγράφων, πράξεις προσωρινής 
εκχώρησης µε υποχρέωση επαναγοράς κ.λ.π., καθώς επίσης και συµβόλαια παραγώγων 
προϊόντων, όπως προθεσµιακές πράξεις (forwards) και ανταλλαγές (swaps). Η 
πολυπλοκότητα και διαφοροποίηση του τρόπου υπολογισµού της κεφαλαιακής απαίτησης 
έναντι του πιστωτικού κινδύνου των εκτός ισολογισµού στοιχείων καθιστά ανέφικτη την 
παρουσίαση της στο παρόν κεφάλαιο. Εποµένως, για λόγους απλούστευσης παρατίθεται 
κατωτέρω παράδειγµα υπολογισµού της στάθµισης των εντός ισολογισµού στοιχείων 
ενεργητικού.  
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Παράδειγµα στάθµισης εντός ισολογισµού στοιχείων ενεργητικού και υπολογισµού 
του Συντελεστή Φερεγγυότητας. 

 
Υποθέτουµε ότι το ΠΙ έχει τον κάτωθι ισολογισµό σε εκατ. ευρώ: 

 
ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 
ΣΤΑΘΜΙΣΗΣ 
ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ 
ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ –  
ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ 

0% Ταµείο                                   15 Υποχρεώσεις                  
270 

0% Γραµµάτια ∆ηµοσίου            15  
0% Οµόλογα ∆ηµοσίου               30     Ίδια Κεφάλαια           30 

 
20% 

Οµολογίες Τοπικής 
Αυτοδιοίκησης                      30  

 
20% 

Οµολογίες µε ενέχυρο 
στεγαστικά δάνεια                 15  

50% Στεγαστικά ∆άνεια                90  
100% Άλλα ∆άνεια                        105  

 ΣΥΝΟΛΟ                           300 ΣΥΝΟΛΟ                300  

Τα εντός ισολογισµού στοιχεία σταθµίζονται ως εξής : 
 
 ( 0% ) x (15 + 15 + 30 ) + (20%) x ( 30 + 15 ) + (50%) x ( 90 ) + (100%) x ( 105 ) 
 = 159 εκατ. ευρώ. 
 
Αν υποθέσουµε ότι το σταθµισµένο ποσό των εκτός ισολογισµού στοιχείων είναι 30 
εκατ., τότε το Σταθµισµένο ανάλογα µε τον πιστωτικό κίνδυνο Ενεργητικό του ΠΙ 
ανέρχεται σε 189 εκατ. ευρώ. Εποµένως, αν θεωρήσουµε ότι τα λογιστικά ίδια κεφάλαια 
ταυτίζονται µε τα εποπτικά ίδια κεφάλαια του ΠΙ, τότε ο Συντελεστής Φερεγγυότητας 
του ΠΙ ανέρχεται σε 15,87% [(30 εκατ. / 189 εκατ.) x 100] . 

 

Ενότητα 9.4 : Η Συµπληρωµατική Συµφωνία – ∆είκτης Κεφαλαιακής 
Επάρκειας (∆ΚΕ) 

Με την έλευση της Συµπληρωµατικής Συµφωνίας της Βασιλείας και την ενσωµάτωσή της 
στο Κοινοτικό και Εθνικό ∆ίκαιο των κρατών-µελών, επιχειρείται η διεύρυνση του 
εποπτικού πλαισίου της κεφαλαιακής επάρκειας, καθώς τα ΠΙ υποχρεούνται πλέον να 
διακρατούν επαρκή ίδια κεφάλαια για την έκθεση τους όχι µόνο έναντι του πιστωτικού 
κινδύνου, αλλά και των κινδύνων αγοράς, σηµείο το οποίο η Αρχική Συµφωνία δεν 
κάλυπτε. 

 
Έτσι, µε την διεύρυνση του εποπτικού πλαισίου, για να καθοριστεί η επάρκεια κεφαλαίων 
για την κάλυψη του συνόλου των κινδύνων που αντιµετωπίζει το ΠΙ, θα πρέπει να γίνει 
κατάταξη των στοιχείων του ενεργητικού του σε δύο κατηγορίες : 
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1. στα στοιχεία που απαρτίζουν το χαρτοφυλάκιο συναλλαγών ή εµπορικό   
χαρτοφυλάκιο (trading book) 

2. και στα στοιχεία που απαρτίζουν το επενδυτικό χαρτοφυλάκιο (investment 
book). 

Στην πρώτη κατηγορία ανήκουν τα στοιχεία εκείνα, τα οποία το ΠΙ κατέχει µε σκοπό 
την επαναπώλησή τους ώστε να αποκοµίσει κέρδος, ή και τις θέσεις που λαµβάνει 
προκειµένου να καλύψει κινδύνους άλλων στοιχείων του χαρτοφυλακίου συναλλαγών.  
 
Στη δεύτερη κατηγορία ανήκουν τα στοιχεία εκείνα τα οποία διακρατούνται  σε 
µακροχρόνια επενδυτική βάση. Εποµένως, οι βασικές διαφορές που χαρακτηρίζουν τις 
δύο κατηγορίες χαρτοφυλακίων συνίστανται : 

• στο σκοπό και χρονικό ορίζοντα για τον οποίο αναλαµβάνονται  οι θέσεις στα 
αντίστοιχα προϊόντα 

• στο διαφορετικό βαθµό ρευστότητας των στοιχείων κάθε χαρτοφυλακίου 
• στη διαφορετική αντιµετώπιση, όσον αφορά στην αποτίµηση των στοιχείων κάθε 

χαρτοφυλακίου, καθώς τα στοιχεία του χαρτοφυλακίου συναλλαγών αποτιµώνται 
καθηµερινά σε τρέχουσες αγοραίες τιµές, ενώ τα στοιχεία του επενδυτικού 
χαρτοφυλακίου αποτιµώνται σε διάφορα χρονικά διαστήµατα (συνήθως ετησίως ή 
εξαµηνιαίως), στην λογιστική τους αξία. Eποµένως, για το επενδυτικό 
χαρτοφυλάκιο των ΠΙ, ο βασικός κίνδυνος είναι ο πιστωτικός (credit risk), δηλαδή 
ο κίνδυνος να µην είναι σε θέση ο αντισυµβαλλόµενος να τηρήσει την υποχρέωση 
του κατά τη διάρκεια ή τη λήξη της σύµβασης, ενώ για το εµπορικό χαρτοφυλάκιο 
ο βασικός κίνδυνος είναι ο κίνδυνος αγοράς (market risk), o οποίος προέρχεται 
από µία ενδεχόµενη µεταβολή της αξίας των χρηµατοπιστωτικών µέσων λόγω 
δυσµενών συνθηκών στην αγορά, µε συνέπεια το ΠΙ να υποστεί ζηµιές. 

 
9.4.1: Κεφαλαιακή Επάρκεια και Κίνδυνοι Αγοράς 
 
Το ύψος των ιδίων κεφαλαίων (κεφαλαιακές απαιτήσεις), που είναι υποχρεωµένα να 
διακρατούν τα ΠΙ έναντι των κινδύνων αγοράς, υπολογίζονται µε βάση την µέθοδο των 
συστατικών στοιχείων (Building-blocks approach). Σύµφωνα µε τη προσέγγιση αυτή οι 
κίνδυνοι αγοράς αναλύονται στις συνιστώσες τους, και στη συνέχεια, µε την εφαρµογή 
συγκεκριµένης µεθόδου ανά συνιστώσα, υπολογίζονται οι κεφαλαιακές απαιτήσεις για 
κάθε µια συνιστώσα ξεχωριστά. Το άθροισµα των επιµέρους κεφαλαιακών απαιτήσεων 
µας δίνει το ύψος των ιδίων κεφαλαίων που απαιτούνται για την κάλυψη των κινδύνων 
αγοράς.  Παρακάτω ακολουθούν τα είδη των κινδύνων αγοράς και οι επιµέρους 
συνιστώσες τους καθώς και οι µέθοδοι υπολογισµού κεφαλαιακών απαιτήσεων για 
καθεµία από αυτές. 
 
(∆ιάγραµµα 9.1).     
 
 
α. Κίνδυνος Θέσης Eπιτοκίου και Μετοχών (Position Risk) 

 
Ο κίνδυνος (επενδυτικής) θέσης περιλαµβάνει τον επιτοκιακό κίνδυνο (interest rate risk) 
και τον κίνδυνο τιµών µετοχών (equity price risk) του εµπορικού χαρτοφυλακίου. 
Ο επιτοκιακός κίνδυνος και ο κίνδυνος τιµών µετοχών αναλύονται ο καθένας σε  δύο 
επιµέρους συνιστώσες : τον ειδικό και τον γενικό κίνδυνο. Ο ειδικός κίνδυνος (specific 
risk) συνίσταται στον κίνδυνο µεταβολής της τιµής του χρηµατοπιστωτικού µέσου 
(οµολόγου, µετοχής), λόγω επίδρασης παραγόντων που έχουν σχέση µε τον εκδότη του ή 
στην περίπτωση ενός παράγωγου προϊόντος µε τον εκδότη του υποκείµενου µέσου. 
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Πρόκειται ουσιαστικά για τον πιστωτικό κίνδυνο στα πλαίσια του εµπορικού 
χαρτοφυλακίου, η σηµασία του οποίου είναι περιορισµένη λόγω του βραχυπρόθεσµου 
ορίζοντα διακράτησης των σχετικών χρηµατοπιστωτικών µέσων σε σχέση µε τον 
πιστωτικό κίνδυνο του τραπεζικού χαρτοφυλακίου. Για το λόγο αυτό οι συντελεστές 
στάθµισης του ειδικού κινδύνου που προβλέπονται στην Οδηγία 93/6 (Κεφαλαιακή 
Επάρκεια), είναι µικρότεροι εκείνων που προβλέπονται στην Οδηγία 89/647 (Συντελεστής 
Φερεγγυότητας). 
 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 1 
ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗ ΕΠΑΡΚΕΙΑ : Η ΜΕΘΟ∆ΟΣ ΤΩΝ ΣΥΣΤΑΤΙΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 

ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ ΑΓΟΡΑΣ 
 

Συνολική Κεφαλαιακή Απαίτηση έναντι
Κινδύνων Αγοράς

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 1α

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 1β

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 2α

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 2β

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 3

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 4

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 5

Κεφαλαιακή Απαίτηση:
Στοιχείο 6

Στοιχείο 4
Κίνδυνος

 ∆ιακανονισµού/Παράδοσης
Εµπορικό Χαρτοφυλάκιο

Στοιχείο 1

Επιτοκιακός Κίνδυνος :
Εµπορικό χαρτοφυλάκιο

Στοιχείο 2

Κίνδυνος Τιµών Μετοχών:
Εµπορικό Χαρτοφυλάκιο

Στοιχείο 3

Συναλλαγµατικός Κίνδυνος:
Τραπεζικό Χαρτοφυλάκιο

Στοιχείο 5
Κίνδυνος

Αντισυµβαλλοµένου:
Εµπορικό Χαρτοφυλάκιο

Στοιχείο 6
Κίνδυνος Μεγάλων

 Χρηµατοδοτικών Ανοιγµάτων
 Τραπεζ. Χαρτοφυλάκιο

Ειδικός Κίνδυνος Θέσης

Γενικός Κίνδυνος Θέσης

Ειδικός Κίνδυνος Θέσης

Γενικός Κίνδυνος Θέσης

Κίνδυνος Θέσης

Κίνδυνος
∆ιακανονισµού

Κίνδυνος
Συγκέντρωσης

Κίνδυνος
Αντισυµβαλλοµένου

 
 
Αντίθετα, ο γενικός κίνδυνος (general risk) συνίσταται στο κίνδυνο µεταβολής της τιµής 
του χρηµατοπιστωτικού µέσου λόγω ευρύτερων µεταβολών στο σύνολο της αγοράς (π.χ. 
µεταβολή γενικού επιπέδου επιτοκίων, γενικού δείκτη χρηµατιστηρίου κ.λ.π.), που δεν 
σχετίζεται µε τα συγκεκριµένα χαρακτηριστικά του εν λόγω µέσου, αλλά κυρίως µε 
µακροοικονοµικούς παράγοντες. 
Η µέθοδος υπολογισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του ειδικού και του 
γενικού κινδύνου, έτσι όπως αναλύεται στα παραρτήµατα της Οδηγίας 93/6, καθώς και 
στη Π.∆./Τ.Ε. 2397/96 διαφοροποιείται ανάλογα µε το είδος του χρηµατοπιστωτικού 
µέσου. Συγκεκριµένα, προβλέπεται διαφορετική αντιµετώπιση για: 
•      ∆ιαπραγµατεύσιµους χρεωστικούς τίτλους  
•      Μετοχές (stocks) 
• Αναδοχή έκδοσης τίτλων (underwriting) και 
• Παράγωγα χρηµατοπιστωτικά προϊόντα 
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Ειδικότερα, οι µέθοδοι υπολογισµού της κεφαλαιακής απαίτησης έναντι του γενικού 
επιτοκιακού κινδύνου που µπορούν να χρησιµοποιήσουν τα ΠΙ, σύµφωνα µε την 
Κοινοτική  Οδηγία 93/6 και τη Π.∆./Τ.Ε. 2397/96 περί κεφαλαιακής επάρκειας είναι 
εναλλακτικά δύο: 

Η µέθοδος της εναποµένουσας διάρκειας (maturity-based approach), όπου οι θέσεις 
σε χρηµατοπιστωτικά µέσα αποτιµηµένες σε τρέχουσες τιµές ταξινοµούνται σε χρονικά 
διαστήµατα ανάλογα µε την εναποµένουσα διάρκεια µέχρι τη λήξη τους. Στο Παράρτηµα 
Ι του παρόντος κεφαλαίου παρατίθεται αναλυτικό παράδειγµα του τρόπου υπολογισµού 
των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του γενικού κινδύνου θέσης µε βάση την παραπάνω 
µέθοδο. 

Η µέθοδος του τροποποιηµένου σταθµικού δείκτη διάρκειας (duration-based 
approach), κατά την οποία λαµβάνονται υπόψη, εκτός από τις εναποµένουσες διάρκειες 
των χρεογράφων και οι σταθµισµένες ταµειακές ροές αυτών µέχρι τη λήξη. 
 
 

β. Συναλλαγµατικός Κίνδυνος (Foreign Exchange Risk) 
 
Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος συνίσταται στην πιθανότητα να µειωθεί το καθαρό 
εισόδηµα ή / και η καθαρή θέση του ΠΙ, λόγω απρόβλεπτης, δυσµενούς  µεταβολής της 
συναλλαγµατικής ισοτιµίας αλλοδαπών (σε σχέση µε το νόµισµα υποβολής στοιχείων) 
νοµισµάτων, στα οποία είναι αποτιµηµένα τα εντός και εκτός ισολογισµού στοιχεία (π.χ. 
χορήγηση δανείου σε δολάρια ΗΠΑ, χρησιµοποιώντας διαθέσιµα σε ευρώ).  
 

Η κεφαλαιακή απαίτηση έναντι του συναλλαγµατικού κινδύνου υπολογίζεται µε βάση τη 
συνολική ανοικτή συναλλαγµατική θέση του ΠΙ που ορίζεται ως το µεγαλύτερο από τα 
δύο ποσά µεταξύ του συνόλου των ανοικτών θέσεων από τις εντός και εκτός ισολογισµού 
απαιτήσεις και τις αντίστοιχες υποχρεώσεις), όπως αυτή προκύπτει από τα εντός και εκτός 
ισολογισµού στοιχεία του συνολικού τραπεζικού χαρτοφυλακίου (εµπορικού και 
επενδυτικού). Εφόσον η συνολική ανοικτή καθαρή θέση υπερβαίνει το 2% των 
εποπτικών ιδίων κεφαλαίων του ΠΙ, το επιπλέον ποσό πολλαπλασιάζεται µε 10% για να 
υπολογιστεί η κεφαλαιακή απαίτηση έναντι του συναλλαγµατικού κινδύνου.  

Παράδειγµα 
Στο παρακάτω Πίνακα παρατίθενται οι θέσεις (σε εκατ. ευρώ) του ΠΙ σε συνάλλαγµα. 
Αθροίζοντας χωριστά τις καθαρές θετικές (long) θέσεις και τις καθαρές αρνητικές (short) 
θέσεις, επιλέγουµε την µεγαλύτερη σε απόλυτο µέγεθος Εποµένως, η συνολική ανοικτή 
καθαρή θέση επί της οποίας θα υπολογιστεί η κεφαλαιακή απαίτηση είναι long 800 ( > 
short 400). 

Ανοικτές Συναλλαγµατικές Θέσεις (σε ισότιµα εκατ. ευρώ) 
Λίρα Αγγλίας ∆ολάριο ΗΠΑ Γεν Ιαπωνίας 
300 500 -400 

800 400 

Αν υποθέσουµε ότι τα ίδια κεφάλαια του ΠΙ ανέρχονται σε 5000 εκατ. ευρώ τότε : 
Κεφαλαιακή απαίτηση = [ 800 – ( 2% Χ 5000 ) ] Χ 10% = 70 εκατ. ευρώ. 
Στην περίπτωση που η συνολική ανοικτή καθαρή θέση ήταν µικρότερη από 100 εκατ. 
ευρώ ( 2% Χ 5.000 εκατ. ευρώ ), τότε  δεν θα υπήρχε κεφαλαιακή απαίτηση έναντι του 
συναλλαγµατικού κινδύνου. 
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γ. Κίνδυνος Αντισυµβαλλόµενου (Counterparty Risk) 
 
Ο κίνδυνος αντισυµβαλλόµενου, ο οποίος είναι πιστωτικός κίνδυνος, συνίσταται στην 
πιθανότητα πραγµατοποίησης ζηµιών από το ΠΙ, λόγω µη ικανότητας του 
αντισυµβαλλόµενου να τηρήσει τις υποχρεώσεις του από συναλλαγές χρηµατοπιστωτικών 
µέσων του εµπορικού χαρτοφυλακίου. Έτσι, το ΠΙ είναι υποχρεωµένο να διακρατεί 
κεφάλαια για κάλυψη κινδύνου αντισυµβαλλόµενου, αν έχει πληρώσει το αντίτιµο πριν 
του παραδοθούν οι τίτλοι ή αν έχει παραδώσει τίτλους προτού λάβει το σχετικό αντίτιµο 
(ατελείς συναλλαγές). 
 
Επίσης, κίνδυνος αντισυµβαλλόµενου υφίσταται σε συµφωνίες πώλησης και επαναγοράς 
τίτλων (repos) ή αγοράς και επαναπώλησης τίτλων (reverse repos), σε δανειοδοσίες και 
δανειοληψίες τίτλων, καθώς και σε εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα µέσα. Η µέθοδος 
υπολογισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι κινδύνου αντισυµβαλλόµενου, έτσι 
όπως αναλύεται στα παραρτήµατα της Κοινοτικής Οδηγίας 93/6, καθώς και στη Π.∆./Τ.Ε. 
2397/96 και 2054/92 διαφοροποιείται ανάλογα µε το είδος του χρηµατοπιστωτικού µέσου. 
Συγκεκριµένα, προβλέπεται διαφορετική αντιµετώπιση για : 
• συµφωνίες πώλησης και επαναγοράς τίτλων (repos) ή αγοράς και επαναπώλησης τίτλων 
(reverse repos) καθώς και σε δανειοδοσίες και δανειοληψίες τίτλων. 
•      ατελείς συναλλαγές 
• λοιπά ανοίγµατα (κατατεθειµένα περιθώρια (margins) σε αναγνωρισµένα γραφεία 

συµψηφισµού και χρηµατιστήρια, εισπρακτέες προµήθειες, µερίσµατα κ.λ.π.) 
• εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα µέσα . 
 
 
δ. Κίνδυνος ∆ιακανονισµού-Παράδοσης Συναλλαγών (Settlement Risk) 
  
Είναι η πιθανότητα επέλευσης ζηµιών σε περίπτωση συναλλαγών ταυτόχρονης εκτέλεσης 
στις οποίες δεν έχει λάβει χώρα ο διακανονισµός των τίτλων (εξαιρουµένων των 
συµφωνιών επαναγοράς και επαναπώλησης και των δανειοδοσιών και δανειοληψιών 
τίτλων), µετά την παρέλευση της προβλεπόµενης ηµεροµηνίας παράδοσής τους. Οι ζηµιές 
αυτές προκύπτουν από τη διαφορά µεταξύ της συµφωνηθείσας τιµής διακανονισµού των 
τίτλων και της τρέχουσας αγοραίας τιµής τους. Εποµένως, βάση για τον υπολογισµό της 
κεφαλαιακής απαίτησης έναντι του παραπάνω κινδύνου αποτελεί η διαφορά µεταξύ της 
συµφωνηθείσας τιµής διακανονισµού των τίτλων και της τρέχουσας αγοραίας τιµής τους, 
η οποία σταθµίζεται µε ένα συντελεστή που κλιµακώνεται ανάλογα µε την διάρκεια του 
χρονικού διαστήµατος που έχει παρέλθει από την προβλεπόµενη ηµεροµηνία 
διακανονισµού.  

 
 
ε. Κίνδυνος Μεγάλων Χρηµατοδοτικών Ανοιγµάτων (Large Exposures Risk) 
 
Ο κίνδυνος αυτός είναι πιστωτικός και συνίσταται στη συγκέντρωση της έκθεσης του 
ΠΙ σε ένα πελάτη ή µια οµάδα συνδεδεµένων πελατών η οποία δεν µπορεί να  υπερβαίνει 
τα ανώτατα όρια τα οποία καθορίζονται από τη Π.∆./Τ.Ε. 2246/93. Ο κίνδυνος αυτός 
αφορά τόσο το εµπορικό όσο και το επενδυτικό χαρτοφυλάκιο του ΠΙ. Θα πρέπει να 
σηµειωθεί ότι : 
• Το χρηµατοδοτικό άνοιγµα ενός ΠΙ προς ένα πελάτη ή µια οµάδα συνδεδεµένων 

πελατών θεωρείται Μεγάλο Χρηµατοδοτικό Άνοιγµα (ΜΧΑ), όταν το ύψος του είναι 
ίσο ή µεγαλύτερο του 10% των ιδίων κεφαλαίων του ΠΙ. 
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• Ένα ΜΧΑ στο επενδυτικό χαρτοφυλάκιο απαγορεύεται να υπερβαίνει το 25% των 

ιδίων κεφαλαίων του ΠΙ και µειώνεται σε 20% σε περίπτωση που αφορά 
συνδεδεµένη µε το ΠΙ επιχείρηση.  

• Η υπέρβαση ενός ΜΧΑ µπορεί να προκύψει αποκλειστικά και µόνο από στοιχεία 
του εµπορικού χαρτοφυλακίου και καλύπτεται µε πρόσθετη κεφαλαιακή απαίτηση η 
οποία σταθµίζεται, αφενός µε τον συντελεστή πιστωτικού κινδύνου του εκδότη / 
αντισυµβαλλόµενου του στοιχείου, και αφετέρου, µε τον συντελεστή υπέρβασης 
ΜΧΑ ο οποίος κλιµακώνεται ανάλογα µε την χρονική διάρκεια της υπέρβασης.     

• Η υπέρβαση ενός ΜΧΑ δεν επιτρέπεται να είναι µεγαλύτερη από 500% και 600% 
των ιδίων κεφαλαίων του ΠΙ, στη περίπτωση που η διάρκεια της υπέρβασης είναι 
µικρότερη ή ίση και µεγαλύτερη των 10 ηµερών αντίστοιχα. Τέλος το άθροισµα όλων 
των ΜΧΑ του ΠΙ δεν επιτρέπεται να υπερβαίνει το 800% των ιδίων κεφαλαίων του.   

 
 
Ενότητα 9.4.2 Υπολογισµός ∆είκτη Κεφαλαιακής Επάρκειας  

 
Το άθροισµα των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι της έκθεσης σε καθεµία από τις 
προαναφερθείσες συνιστώσες του κινδύνου αγοράς, αποτελεί το συνολικό κεφάλαιο που 
θα πρέπει να διαθέτει το πιστωτικό ίδρυµα (∆ιάγραµµα 1), προκειµένου να είναι σε θέση, 
µε βάση την Συµπληρωµατική Συµφωνία της Βασιλείας και την Κοινοτική Οδηγία 93/6 
(Π.∆./Τ.Ε. 2397/96), να αντιµετωπίσει τους κινδύνους αγοράς που έχει αναλάβει. 
 
 Η συνολική κεφαλαιακή απαίτηση έναντι των κινδύνων αγοράς στη συνέχεια 
πολλαπλασιάζεται επί 12,5 (ο πολλαπλασιαστής αυτός είναι ο αντίστροφος του 8% δηλ. 
του ελάχιστου επιπέδου αναφοράς του Συντελεστή Φερεγγυότητας ο οποίος αντανακλά 
τον πιστωτικό κίνδυνο στο επενδυτικό χαρτοφυλάκιο). Με τον τρόπο αυτό η συνολική 
κεφαλαιακή απαίτηση έναντι των κινδύνων αγοράς µετασχηµατίζεται σε ονοµαστικό / 
πλασµατικό ισοδύναµο σταθµισµένου ανάλογα µε τους κινδύνους αγοράς ενεργητικού. 
 
Εποµένως, το Συνολικό Σταθµισµένο ανάλογα µε το Κίνδυνο Ενεργητικό του ΠΙ είναι 
το άθροισµα δύο συνιστωσών : 
 

1. του Σταθµισµένου ανάλογα µε τον πιστωτικό κίνδυνο Ενεργητικού (Αρχική 
Συµφωνία της Βασιλείας - Συντελεστής Φερεγγυότητας – Επενδυτικό 
Χαρτοφυλάκιο) 

 
2. του Πλασµατικού Ισοδύναµου Σταθµισµένου ανάλογα µε τους κινδύνους αγοράς 

Ενεργητικού (Συµπληρωµατική Συµφωνία της Βασιλείας – Εµπορικό 
Χαρτοφυλάκιο). 

 
Έστω για παράδειγµα, ότι το ΠΙ διαθέτει Εποπτικά Ίδια Κεφάλαια ύψους 400 εκατ. ευρώ 
και Σταθµισµένο Ενεργητικό έναντι του πιστωτικού κινδύνου του επενδυτικού 
χαρτοφυλακίου 2.500 εκατ. ευρώ. Επιπρόσθετα, η συνολική κεφαλαιακή απαίτηση έναντι 
των κινδύνων αγοράς του εµπορικού χαρτοφυλακίου ανέρχεται σε 100 εκατ. ευρώ και 
αναλύεται ως εξής : 
 
• έναντι του κινδύνου θέσης                                                                  60 εκατ. ευρώ 
• έναντι του συναλλαγµατικού κινδύνου                                               20 εκατ. ευρώ  
• έναντι του κινδύνου αντισυµβαλλοµένου                                           10 εκατ. ευρώ 
• έναντι του κινδύνου Μεγάλων Χρηµατοδοτικών Ανοιγµάτων            5 εκατ. ευρώ 
• έναντι του κινδύνου διακανονισµού / παράδοσης συν/γών                  5 εκατ. ευρώ 
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Στη συνέχεια η συνολική κεφαλαιακή απαίτηση έναντι των κινδύνων αγοράς 
πολλαπλασιάζεται επί 12,5 -τον αντίστροφο του ελάχιστου επιπέδου αναφοράς του 
Συντελεστή Φερεγγυότητας 8%- και το αντίστοιχο πλασµατικό σταθµισµένο ενεργητικό 
ανέρχεται στα 1.250 εκατ. ευρώ. Συνεπώς, το συνολικό σταθµισµένο ενεργητικό ισούται 
µε 2.500+1.250= 3750 εκατ. ευρώ και ο Συνολικός ∆είκτης Κεφαλαιακής Επάρκειας 
(∆.Κ.Ε) είναι 400/2.500=16%. Ο ∆ΚΕ του ΠΙ είναι µεγαλύτερος του 8% και, έτσι το ΠΙ 
ικανοποιεί την νοµοθεσία περί κεφαλαιακής επάρκειας. Στον παρακάτω πίνακα 
συνοψίζονται τα βασικά µεγέθη του παραδείγµατος. 
 

(Ποσά σε εκατ. ευρώ) 
 
Εποπτικά 
Ίδια 
Κεφάλαια 

Σταθµισµένο Ενεργητικό 
Ελάχιστη 
Κεφαλαιακή 
Απαίτηση 

Συντελεστής 
Φερεγγυότητα
ς 

∆είκτης 
Κεφαλαιακής 
Επάρκειας 

 Από 
Πιστωτικό 
Κίνδυνο 

 
2.500 

 
2.500 Χ 8% 
= 200 

 
400/2500 
=16% 

 
 

 
  Από 
Κίνδυνο 
Αγοράς 
 

 
(100 Χ 12,5) 
=1.250 

 
100 

  

400 Σύνολο 3.750 300  
 
400/3.750= 
16% 

 
 
 
Άσκηση Αυτοαξιολόγησης 2 
Ποιο είναι τα κυριότερο χαρακτηριστικό των δεικτών κεφαλαιακής επάρκειας 
(Συντελεστή Φερεγγυότητας και ∆είκτη Κεφαλαιακής Επάρκειας) ;  
Την απάντηση θα τη βρείτε στο Παράρτηµα στο τέλος του παρόντος κεφαλαίου. 

 
 
 
Ενότητα 9.4.3. Τροποποίηση της Συµπληρωµατικής Συµφωνίας για τους 
Κινδύνους Αγοράς. Χρησιµοποίηση Εσωτερικών Υποδειγµάτων για τη 
Μέτρηση των Κινδύνων Αγοράς. 
 
Με την υιοθέτηση της Κοινοτικής Οδηγίας 98/31/ΕΚ, η οποία τροποποιεί την Οδηγία 
93/6/ΕΟΚ, ουσιαστικά ενσωµατώνεται το δεύτερο µέρος του κειµένου της Επιτροπής της 
Βασιλείας («Συµπληρωµατική Συµφωνία»), για την αντιµετώπιση των κινδύνων αγοράς 
(«Amendment to the Capital Accord to Incorporate Market Risks – Part B»). Σύµφωνα µε 
τις νέες διατάξεις, οι οποίες αναµένεται να ενσωµατωθούν στο Ελληνικό ∆ίκαιο εντός του 
2001, τα ΠΙ θα έχουν τη δυνατότητα να αναπτύξουν εσωτερικά υποδείγµατα µέτρησης 
κινδύνων (Value at Risk models), µε τα οποία θα υπολογίζουν τις κεφαλαιακές απαιτήσεις 
για τους κίνδυνους αγοράς τους οποίους αναλαµβάνουν. Τα εσωτερικά αυτά υποδείγµατα 
αντικαθιστούν τον συγκεκριµένο τρόπο µέτρησης του κινδύνου που επιβάλλουν οι 
εποπτικές αρχές. 
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Ειδικότερα, τα υποδείγµατα δυνητικής ζηµίας (Value at Risk models), συνοψίζουν τη 
µέγιστη αναµενόµενη ζηµιά που µπορεί να υποστεί το χαρτοφυλάκιο ενός ΠΙ κατά την 
διάρκεια µιας συγκεκριµένης χρονικής περιόδου διακράτησής του και εντός ενός 
δεδοµένου διαστήµατος εµπιστοσύνης. Η αναµενόµενη ζηµιά υπολογίζεται υποβάλλοντας 
το χαρτοφυλάκιο του ΠΙ σε προσοµοιωµένες µεταβολές των αγοραίων τιµών και των 
µεταβλητοτήτων τους. Το διάστηµα εµπιστοσύνης προσδιορίζει πόσο βέβαιοι µπορούµε 
να είµαστε για την µέγιστη δυνητική ζηµιά του ΠΙ, ή διαφορετικά τον αριθµό των 
περιπτώσεων για τις οποίες η εκτίµηση της µέγιστης δυνητικής ζηµιάς πιθανώς να είναι 
ανακριβής. Για παράδειγµα ας υποθέσουµε ότι η µέγιστη δυνητική ζηµιά ενός 
χαρτοφυλακίου για χρονική διάρκεια διακράτησης µιας ηµέρας µε διάστηµα 
εµπιστοσύνης 99%, είναι 20 εκατ. ευρώ. Αυτό σηµαίνει ότι η µέγιστη δυνητική ζηµιά στο 
υπό εξέταση χαρτοφυλάκιο για χρονική περίοδο διακράτησής του µιας ηµέρας θα είναι 
µεγαλύτερη των 20 εκατ. ευρώ µόνο σε µια από τις επόµενες εκατό ηµέρες ή εναλλακτικά 
υπάρχει πιθανότητα 1% η µέγιστη δυνητική ζηµιά του χαρτοφυλακίου να ξεπεράσει τα 20 
εκατ. ευρώ για περίοδο διακράτησης µιας ηµέρας. 
   
Η πρόταση των ευρωπαϊκών εποπτικών αρχών για την υπό προϋποθέσεις υιοθέτηση των 
υποδειγµάτων αυτών για τον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι των 
κίνδυνων αγοράς, αποσκοπεί στην ενθάρρυνση χρησιµοποίησης περισσότερο αξιόπιστων 
µεθόδων µέτρησης των κίνδυνων από τα ΠΙ. Η χρησιµοποίηση των υποδειγµάτων αυτών 
προϋποθέτει ρητή αναγνώρισή τους από τις εποπτικές αρχές, η οποία απαιτεί να 
πληρούνται αφενός αυστηρά ποιοτικά κριτήρια και αφετέρου συγκεκριµένα ελάχιστα 
ποσοτικά κριτήρια  για τον υπολογισµό και έλεγχο του ύψους της δυνητικής ζηµίας που 
ενδέχεται να υποστεί το πιστωτικό ίδρυµα.  
 
 
Ενότητα 9.5  Προτάσεις για την αναθεώρηση του θεσµικού πλαισίου για 

την κεφαλαιακή επάρκεια των πιστωτικών ιδρυµάτων 
 
Τον Ιούνιο 1999, η Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία δηµοσίευσε 
συµβουλευτικό κείµενο µε προτάσεις για την αναθεώρηση του θεσµικού πλαισίου για την 
κεφαλαιακή επάρκεια των ΠΙ («A Νew Capital Adequacy Framework»).  Η Ευρωπαϊκή 
Ένωση υιοθετώντας σε µεγάλο βαθµό τις προτάσεις της Επιτροπής της Βασιλείας µετά 
από περίοδο διαβουλεύσεων µε τις εθνικές εποπτικές αρχές και τα ΠΙ αναµένεται να 
αρχίσει τη διαδικασία τροποποίησης των υφισταµένων διατάξεων πιθανώς εντός του 
2001.   
 
Οι προτάσεις της Επιτροπής της Βασιλείας για την αναθεώρηση του ισχύοντος πλαισίου 
καθορισµού της κεφαλαιακής επάρκειας και εποπτείας των ΠΙ συνοψίζονται στα 
ακόλουθα σηµεία:  
1. Την ενίσχυση και τροποποίηση των κανόνων υπολογισµού των ελάχιστων 

κεφαλαιακών απαιτήσεων των ΠΙ για την κάλυψή τους έναντι του πιστωτικού και 
επιτοκιακού κινδύνου στο επενδυτικό χαρτοφυλάκιο καθώς και του λειτουργικού ή 
επιχειρησιακού κινδύνου. 

2. Τη διαδικασία διαρκούς ελέγχου και εποπτείας των ΠΙ. 
3. Την προώθηση διαφάνειας και ελέγχου των ΠΙ µε την υποχρεωτική δηµοσίευση 

οικονοµικών στοιχείων καθώς και στοιχείων που αφορούν την εταιρική διακυβέρνηση 
τους.   
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Αναφορικά µε τους κανόνες υπολογισµού των ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων 
έναντι του πιστωτικού κινδύνου, οι προτάσεις της Επιτροπής της Βασιλείας αποσκοπούν 
στην αναθεώρηση του ισχύοντος πλαισίου («Αρχική Συµφωνία»), ώστε οι ελάχιστες 
κεφαλαιακές απαιτήσεις να αντανακλούν µε τον καλύτερο δυνατό τρόπο τον αυξανόµενο 
κίνδυνο που τα ΠΙ αναλαµβάνουν.  Η Επιτροπή προτείνει την επέκταση των ισχυόντων 
κανόνων  ή, εναλλακτικά, την χρησιµοποίηση εσωτερικών συστηµάτων διαβάθµισης του 
πιστωτικού κινδύνου.   
 
Στο πλαίσιο της αναµόρφωσης και επέκτασης των ισχυόντων κανόνων, προτείνεται η 
κατάργηση της αυθαίρετης διάκρισης ανάµεσα σε χώρες µέλη και µη-µέλη του ΟΟΣΑ και 
την υιοθέτηση εξωτερικών αξιολογήσεων από ανεξάρτητους οίκους αξιολόγησης 
πιστοληπτικής ικανότητας (credit rating agencies). Στο ∆ιάγραµµα 9.2 παρουσιάζονται 
συνοπτικά το ισχύον («Αρχική Συµφωνία») και το προτεινόµενο θεσµικό πλαίσιο για τον 
υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του πιστωτικού κινδύνου που 
αναλαµβάνουν τα ΠΙ. 
 

 

 

Προτεινόµενο Προτεινόµενο Ισχύον Προτεινόµενο Ισχύον Προτεινόµενο

Ο.Ο.Σ.Α. Ο.Ο.Σ.Α Όλα Ο.Ο.Σ.Α. Ο.Ο.Σ.Α. Όλα

AAA 
AA+ 0% 20% 20% 20%
AA 
AA- 
A+ 
A 20% 50%
A- 
BBB+ 50%
BBB 0% 100% 50% 20% 100% 100% 100% 100%
BBB- 
BB+ 100% 
BB 150%
BB- 
B+ 100% 100%
B Αφαίρεση 
B- από το 
<B- 150% 150% 150% Κεφάλαιο
Αδιαβάθµητα 100% 50% 100% 

∆ιαβάθµιση  
Πιστοληπτικής  
Ικανότητας (S&P) 

Ισχύον Ισχύον

ΠΡΟΪΟΝΤΑ 
ΤΙΤΛΟΠΟΙΗΣΗΣ 
(Asset Backed 

Securities) ΚΡΑΤΗ ΠΙΣΤΩΤΙΚΑ Ι∆ΡΥΜΑΤΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ 

∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ 
ΠΡΟΤΕΙΝΟΜΕΝΕΣ ΑΛΛΑΓΕΣ ΣΤΟ ΚΑΝΟΝΙΣΤΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ΕΠΑΡΚΕΙΑΣ 

 
Η επιλογή των εσωτερικών συστηµάτων διαβάθµισης πιστωτικού κινδύνου θεωρείται ότι 
µπορεί να καλύψει τις ανάγκες των περισσοτέρων ΠΙ ανεξάρτητα από το βαθµό 
πολυπλοκότητας των εργασιών τους, καθώς τα περισσότερα από αυτά χρησιµοποιούν ήδη 
κάποιο σύστηµα παρακολούθησης του πιστωτικού κινδύνου που αναλαµβάνουν.  Η 
επέκταση της χρήσης του για τον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων ενθαρρύνει 
την ανάπτυξη περισσότερο σύνθετων συστηµάτων.  Ωστόσο, η σχεδόν βέβαιη 
ανοµοιογένεια των συστηµάτων αυτών δηµιουργεί προβλήµατα συγκρισιµότητας και 
επιβάλλει τη θέσπιση κανόνων που θα κρίνουν την καταλληλότητά τους για τον 
υπολογισµό των ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων.  
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Η Επιτροπή, αλλά και η τραπεζική κοινότητα, αναγνωρίζουν θετικά στοιχεία αλλά και 
προβλήµατα στις προτεινόµενες τροποποιήσεις. Κατ’ αρχήν κρίνεται ως θετική η 
κατάργηση της αυθαίρετης διάκρισης µεταξύ των χωρών µελών και µη-µελών του ΟΟΣΑ, 
η οποία δεν αντικατοπτρίζει τον πραγµατικό πιστωτικό κίνδυνο που τα ΠΙ αναλαµβάνουν. 

 Εποµένως, η δυνατότητα µεγαλύτερης διαφοροποίησης του κινδύνου που συνεπάγεται η 
χρήση των αξιολογήσεων εξωτερικών οίκων αποτελεί σηµαντική βελτίωση του 
υφιστάµενου πλαισίου. Ωστόσο η προτεινόµενη αυτή µεταβολή παρουσιάζει σηµαντικά 
µειονεκτήµατα. Αξίζει να σηµειωθεί ότι το πλήθος των εταιρειών, οι οποίες έχουν 
αξιολογηθεί από αξιολογικούς οίκους, είναι περιορισµένο διεθνώς, ενώ στην Ελλάδα 
έχουν αξιολογηθεί ελάχιστες επιχειρήσεις.  Ιδιαίτερα σηµαντική γίνεται η αξιολόγηση των 
ίδιων των εξωτερικών οίκων αξιολόγησης, δεδοµένου του κινήτρου που αυτοί θα έχουν 
να χαλαρώσουν τα κριτήρια τους και να παράγουν ευνοϊκότερες κρίσεις.  Για το σκοπό 
αυτό, η Επιτροπή της Βασιλείας έχει προτείνει κριτήρια για την αναγνώριση των 
εξωτερικών αξιολογικών οίκων από τις εποπτικές αρχές.  
 
 

Οδηγίες για ∆ραστηριότητα 
Επισκεφθείτε τις ιστοσελίδες της Επιτροπής Τραπεζικής Εποπτείας της Βασιλείας 
(www.bis.org), καθώς επίσης και της Τράπεζας της Ελλάδος (www. bankofgreece.gr), και 
εξετάστε αν υπάρχει κάποια νέα ανακοίνωση για την κεφαλαιακή επάρκεια των 
πιστωτικών ιδρυµάτων   

 
 

Σύνοψη 

• Τα ΠΙ θα πρέπει να διαθέτουν επαρκή ίδια κεφάλαια ικανά, να καλύψουν τις µη 
αναµενόµενες ζηµιές. Το ελάχιστο επίπεδο ιδίων κεφαλαίων, που θα πρέπει να 
διαθέτουν τα ΠΙ έναντι των αναλαµβανόµενων κινδύνων, καθορίζεται από το 
θεσµικό πλαίσιο για την κεφαλαιακή επάρκεια. 

• Η Επιτροπή της Βασιλείας στα πλαίσια της Τράπεζας ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών τον 
Ιούλιο του 1988, δηµοσίευσε ένα σηµαντικό κείµενο που αφορούσε τη διεθνή 
εναρµόνιση των κανόνων της κεφαλαιακής επάρκειας των ΠΙ και καθιερώθηκε ως 
«Συµφωνία της Βασιλείας για την Κεφαλαιακή Επάρκεια». Toν Ιανουάριο του 
1993, όλες οι χώρες είχαν ενσωµατώσει τους κανόνες αυτούς στην νοµοθεσία 
τους. 

• Σύµφωνα µε την Αρχική Συµφωνία, τα ΠΙ θα πρέπει να διαθέτουν ένα ελάχιστο 
όριο  ιδίων κεφαλαίων για να µπορούν να αντιµετωπίζουν ενδεχόµενες ζηµιές από 
την έλευση του πιστωτικού κινδύνου που απορρέει από τα εντός και εκτός 
ισολογισµού στοιχεία του ενεργητικού τους. 

•  Ο Συντελεστής Φερεγγυότητας είναι ένα κλάσµα του οποίου ο αριθµητής 
συνίσταται από τα εποπτικά ίδια κεφάλαια του ΠΙ ο δε παρονοµαστής 
αποτελείται από τα εντός και εκτός ισολογισµού στοιχεία του ενεργητικού, 
σταθµισµένα ανάλογα µε τον κίνδυνο τον οποίο φέρουν. Ο λόγος των εποπτικών 
ιδίων κεφαλαίων προς τα σταθµισµένα στοιχεία ενεργητικού δεν επιτρέπεται να 
είναι χαµηλότερος του 8%.  
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• Με την Συµπληρωµατική Συµφωνία της Βασιλείας τον Ιανουάριο του 1996 
επιχειρείται η διεύρυνση του εποπτικού πλαισίου της κεφαλαιακής επάρκειας, 
καθώς τα ΠΙ υποχρεούνται πλέον να διακρατούν επαρκή ίδια κεφάλαια για την 
έκθεση τους απέναντι και των κινδύνων αγοράς. 

 
•  Για την κάλυψη του συνόλου των κινδύνων τα στοιχεία του ενεργητικού ενός ΠΙ 

κατατάσσονται σε δύο κατηγορίες: στα στοιχεία που απαρτίζουν το χαρτοφυλάκιο 
συναλλαγών ή εµπορικό χαρτοφυλάκιο (trading book) και στα στοιχεία που 
απαρτίζουν το επενδυτικό χαρτοφυλάκιο (investment book). 

• Το ύψος των ιδίων κεφαλαίων που είναι υποχρεωµένα να διακρατούν τα ΠΙ έναντι 
των κινδύνων αγοράς, υπολογίζονται µε βάση την µέθοδο των συστατικών 
στοιχείων (building-blocks approach).  

• Τα είδη των κινδύνων αγοράς έναντι των οποίων είναι υποχρεωµένα τα ΠΙ να 
κρατούν επαρκή ίδια κεφάλαια είναι: 
α. Κίνδυνος Θέσης Eπιτοκίου και Μετοχών (Position Risk) 
β. Συναλλαγµατικός Κίνδυνος (Foreign Exchange Risk) 
γ. Κίνδυνος Αντισυµβαλλόµενου (Counterparty Risk) 
δ. Κίνδυνος ∆ιακανονισµού-Παράδοσης Συναλλαγών (Settlement Risk) 
ε. Κίνδυνος Μεγάλων Χρηµατοδοτικών Ανοιγµάτων (Large Exposures Risk) 

 
• Ο ∆είκτης Κεφαλαιακής Επάρκειας των ΠΙ, ο οποίος είναι ευρύτερος του 

Συντελεστή Φερεγγυότητας, ενσωµατώνει την έννοια της κεφαλαιακής επάρκειας 
τόσο έναντι του πιστωτικού κινδύνου, όσο και των κινδύνων αγοράς. Ο αριθµητής 
συνίσταται από τα εποπτικά ίδια κεφάλαια του ΠΙ ο δε παρονοµαστής 
αποτελείται από τα εντός και εκτός ισολογισµού στοιχεία του ενεργητικού, 
σταθµισµένα ως προς τον πιστωτικό κίνδυνο και τους κινδύνους αγοράς του 
ενεργητικού.  Ο ∆είκτης Κεφαλαιακής Επάρκειας δεν επιτρέπεται να είναι 
χαµηλότερος του 8%. 

 
• Στα πλαίσια της Συµπληρωµατική Συµφωνίας στα εθνικά δίκαια, τα ΠΙ έχουν τη 

δυνατότητα (στην Ελλάδα από το 2001) να αναπτύξουν δικά τους υποδείγµατα 
µέτρησης κινδύνων (Value at Risk models), µε τα οποία θα υπολογίζουν τις 
κεφαλαιακές τους απαιτήσεις για τους κίνδυνους αγοράς χωρίς να αναγκάζονται 
να χρησιµοποιήσουν τους συντελεστές κινδύνου που επιβάλλουν οι αρµόδιες 
εποπτικές αρχές. Τα υποδείγµατα αυτά συνοψίζουν τη µέγιστη αναµενόµενη ζηµιά 
που µπορεί να υποστεί το χαρτοφυλάκιο ενός ΠΙ κατά την διάρκεια µιας 
συγκεκριµένης χρονικής περιόδου διακράτησής του και εντός ενός δεδοµένου 
διαστήµατος εµπιστοσύνης. 

 
• Τον Ιούνιο 1999, η Επιτροπή της Βασιλείας δηµοσίευσε προτάσεις για την 

αναθεώρηση του θεσµικού πλαισίου για την κεφαλαιακή επάρκεια των ΠΙ. Οι 
προτάσεις αφορούν την βελτίωση των κανόνων υπολογισµού των ελάχιστων 
κεφαλαιακών απαιτήσεων των ΠΙ για την κάλυψή τους κυρίως έναντι του 
πιστωτικού κινδύνου, τη διαδικασία διαρκούς ελέγχου και εποπτείας των ΠΙ και 
την προώθηση διαφάνειας και ελέγχου των ΠΙ.  
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• Η διαδικασία τροποποίησης των υφισταµένων διατάξεων του θεσµικού πλαισίου 
της κεφαλαιακής επάρκειας των ΠΙ, µε βάση τις πιο πάνω προτάσεις,  αναµένεται 
να ξεκινήσει από την Ε.Ε. πιθανώς εντός του 2001.  
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ I 
 

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ ΕΝΑΝΤΙ ΓΕΝΙΚΟΥ 
ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ  

 
 Στο παρόν παράρτηµα περιγράφεται η Μέθοδος Εναποµένουσας ∆ιάρκειας 
(Maturity-Based Approach), που χρησιµοποείται για να υπολογιστεί το ύψος των 
απαιτούµενων ελάχιστων ιδίων κεφαλαίων έναντι του γενικού κινδύνου επιτοκίων. Η 
µέθοδος αυτή ταξινοµεί τα στοιχεία του ενεργητικού και του παθητικού του εµπορικού 
χαρτοφυλακίου του ΠΙ σε 13 ή 15 διαστήµατα, που ορίζονται µε βάση τις εναποµένουσες 
εως την λήξη ή την επόµενη ανατιµολόγηση διάρκειες των χρηµατοοικονοµικών 
προϊόντων. Υπολογίζει το "άνοιγµα" (“gap” δηλαδή τη διαφορά µεταξύ των στοιχείων 
ενεργητικού (Long) και του παθητικού (Short)) που παρουσιάζει το χαρτοφυλάκιο σε 
σχέση µε αυτές και στη συνέχεια µε βάση αυτό το άνοιγµα υπολογίζει τα απαιτούµενα 
κεφάλαια. Πριν τη λεπτοµερή περιγραφή του τρόπου υπολογισµού των απαιτούµενων 
κεφαλαίων, σηµειώνονται τα εξής:  
 
• Σύµφωνα µε τη µέθοδο της εναποµένουσας διάρκειας, οι κίνδυνοι θέσης (επιτοκίου) 

που είναι ενσωµατωµένοι στα διάφορα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα τα οποία 
αποτιµώνται στο ίδιο νόµισµα και συµπεριλαµβάνονται στα χαρτοφυλάκια των ΠΙ, 
δύνανται σε µεγαλύτερο ή µικρότερο βαθµό να συµψηφιστούν µεταξύ τους. Αν, για 
παράδειγµα, σε κάποια χρονική στιγµή παρατηρηθεί µια µεταβολή επιτοκίων, η 
επίπτωση που θα έχει αυτή η µεταβολή στη καθαρή θέση του χαρτοφυλακίου του ΠΙ, 
εξαρτάται από το ύψος των long και short θέσεων που αυτό κατέχει.  

• Γενικά, όσο µεγαλύτερο είναι το "άνοιγµα" µεταξύ long και short θέσεων στο κάθε 
χρονικό διάστηµα και όσο µεγαλύτερη είναι η χρονική διάρκεια ως τη λήξη ή την 
ανατιµολόγηση των περιουσιακών στοιχείων, τόσο υψηλότερος είναι ο κίνδυνος που 
απορρέει από τυχόν µεταβολές των επιτοκίων για το χαρτοφυλάκιο του ΠΙ.  

• Αξίζει επίσης να σηµειωθεί ότι η µέθοδος εναποµένουσας διάρκειας χρησιµοποιεί 
συντελεστές στάθµισης κινδύνου που ενσωµατώνουν παραµέτρους ευαισθησίας 
επιτοκίου (παραµέτρους του τροποποιηµένου σταθµικού δείκτη διάρκειας), οι οποίοι 
εκτιµήθηκαν βάσει στοιχείων που προήλθαν από τις κύριες διεθνείς αγορές οµολόγων. 
Κατ' αυτόν τον τρόπο η µέθοδος εναποµένουσας διάρκειας µπορεί να χαρακτηρισθεί, 
λόγω σχεδιασµού, ως "οιονεί" µέθοδος σταθµικής διάρκειας. 

 
      Η παρουσίαση της µεθόδου βασίζεται σε συγκεκριµένο παράδειγµα εµπορικού 

χαρτοφυλακίου. Έστω ότι το ΠΙ κατέχει ένα χαρτοφυλάκιο το οποίο συµπεριλαµβάνει 
χρεωστικούς τίτλους και παράγωγα χρηµατοπιστωτικά προϊόντα των οποίων οι τρέχουσες 
αγοραίες αξίες των καθαρών θέσεων αποτυπώνονται στον Πίνακα 1. 

 
<Θέση του Πίνακα 1> 
 

 Αρχικά, το ΠΙ κατατάσσει τις καθαρές αυτές θέσεις, µε βάση την εναποµένουσα 
προθεσµίας λήξης για χρηµατοπιστωτικά µέσα σταθερού επιτοκίου ή την περίοδο µέχρι 
τον επόµενο επανακαθορισµό του επιτοκίου για τα χρηµατοπιστωτικά µέσα µεταβλητού 
επιτοκίου (Βλέπε τις σελίδες 5 έως 7 και τον Πίνακα 2Α, Παράρτηµα ΙΙ, της Π.∆.Τ.Ε 
2397/7.11.96).  Επίσης, καθώς η ευαισθησία της τιµής ενός χρηµατοπιστωτικού µέσου 
έναντι των µεταβολών του γενικού επιπέδου επιτοκίων αυξάνεται όσο µικρότερο είναι το 
τοκοµερίδιο (κουπόνι) του µέσου αυτού, οι καθαρές θέσεις κατατάσσονται και βάσει της 
ονοµαστικής απόδοσης του τοκοµεριδίου (σε µικρότερη και σε µεγαλύτερη ή ίση του 
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3%). Ο συνολικός αριθµός των διαστηµάτων ληκτότητας είναι 28 (13 διαστήµατα για 
τίτλους µε τοκοµερίδιο µεγαλύτερο ή ίσο του 3% και 15 διαστήµατα για τίτλους µε 
τοκοµερίδιο µικρότερο του 3%) και κατανέµονται σε 3 ζώνες, κάθε µία από τις οποίες 
αντιπροσωπεύει µια περιοχή της καµπύλης αποδόσεων (Yield Curve).    

Στη συνέχεια, κάθε µία από τις καθαρές θέσεις (long ή short) της στήλης 4 
πολλαπλασιάζεται µε τον αντίστοιχο συντελεστή στάθµισης της στήλης 3 προκειµένου να 
υπολογιστούν οι σταθµισµένες καθαρές θέσεις (long ή short) κάθε χρηµατοπιστωτικού 
µέσου για κάθε διάστηµα προθεσµίας µέχρι την λήξη (στήλη 5).  

Οι συντελεστές στάθµισης της στήλης 3 είναι συγκεκριµένοι για κάθε ζώνη και 
κοινοί για όλες τις χώρες. Ειδικότερα, αντιπροσωπεύουν εκτιµήσεις σχετικά µε την 
επίπτωση που θα έχει µια µεταβολή του γενικού επιπέδου των ονοµαστικών επιτοκίων 
στην τρέχουσα αξία των τίτλων. Υπενθυµίζεται ότι στο Κεφάλαιο_ του παρόντος τόµου, η 
ποσοστιαία µεταβολή του οµολόγου ∆P/P εκφράζεται ως –D × (∆r/ 1+r), όπου D η 
σταθµισµένη διάρκεια του οµολόγου, r το ύψος του επιτοκίου, και ∆r η µεταβολή του 
επιτοκίου. Ο νοµοθέτης έλαβε υπόψην του ακριβώς αυτή τη σχέση.  Συγκεκριµένα, ο 
υπολογισµός των συντελεστών στάθµισης βασίζεται σε δύο παραµέτρους :  
 
• στο τροποποιηµένο δείκτη διάρκειας ενός οµολόγου (modified duration ή D/ (1+r)) µε 

ονοµαστικό επιτόκιο και απόδοση εώς τη λήξη 8%, ετήσια πληρωµή τόκων και 
εναποµένουσα διάρκεια ίση µε τη µέση χρονική διάρκεια του διαστήµατος 
προθεσµίας λήξης. 

 
• στην υποθετική µεταβολή του γενικού επιπέδου των επιτοκίων ∆r, η οποία θα πρέπει 

να καλύπτει δύο τυπικές αποκλίσεις της µεταβλητότητας της µηνιαίας απόδοσης των 
κυριοτέρων διεθνών αγορών (Στήλη 3α). Παρατηρήστε ότι η υποθετική αυτή 
µεταβολή είναι µικρότερη όσο πιο µεγάλη η λήξη του οµολόγου επειδή στις αγορές, η 
διακύµανση των βραχυπρόθεσµων επιτοκίων, είναι υψηλότερη από τη διακύµανση 
των µακροπρόθεσµων επιτοκίων. Με άλλα λόγια στις αγορές η καµπύλη αποδόσεων 
των επιτοκίων (βλέπε Κεφάλαιο 10) δεν µετατοπίζεται παράλληλα από τη µία περίοδο 
στην άλλη. Αν η µεταβολή ∆r του εξαµηνιαίου εντόκου είναι 1%, τότε κατά µέσο όρο 
η µεταβολή ∆r του 20-ετούς οµολόγου είναι 0,60%.  

 
Παρακάτω, παρατίθεται ως παράδειγµα ο λεπτοµερής υπολογισµός του συντελεστή 
στάθµισης για ένα από τα 15 διαστήµατα του Πίνακα 1, συγκεκριµένα για το τελευταίο 
διάστηµα της Ζώνης (2) δηλαδή για οµόλογο µε διάρκεια ως τη λήξη από 3 ως 4 έτη και 
τοκοµερίδιο υψηλότερο του 3%. Έστω ένα οµόλογο µε ονοµαστική αξία 100 ευρώ µε 
τοκοµερίδιο και απόδοση στη λήξη 8% ετησίως (4% εξαµηνιαίως), ετήσια πληρωµή 
τόκων και εναποµένουσα διάρκεια ίση µε τη µέση χρονική διάρκεια του διαστήµατος 
προθεσµίας λήξης 3 ως 4 έτη (στήλη 2), δηλ. 3,5 έτη (ή 7 εξάµηνα). Στο παρακάτω 
πίνακα παρουσιάζεται αναλυτικά η µεθοδολογία υπολογισµού του συντελεστή στάθµισης 
επιτοκιακού κινδύνου για υποθετική µεταβολή του γενικού επιπέδου των επιτοκίων κατά 
0,75% (Στήλη 3α ). 
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Παράδειγµα: Yπολογισµός του Συντελεστή Στάθµισης Κινδύνου Επιτοκίου 
(3ο ∆ιάστηµα της Ζώνης (2) του Πίνακα 1) 

(α) Χρονική 
περίοδος 
(εξαµηνιαία 
βάση) 1 2 3 4 5 6 7 Σύνολο

(β) Ταµειακή Ροή 
(εξαµηνιαία 
βάση) 

4 4 4 4 4 4 104 
 

(γ) Παρούσα αξία 
ταµειακής ροής 3,85 3,70 3,56 3,42 3,29 3,16 79,03 100,00 

(δ) = (α) Χ (γ) 3,85 7,40 10,67 13,68 16,44 18,97 553,22 624,21 
(ε)                              Απόδοση στη λήξη (εξαµηνιαία βάση) = 4% 
(στ)                              ∆είκτης ∆ιάρκειας  = (624,21 / 100) / 2 = 3,12 έτη 
(ζ) = (στ) / [ 1 + (ε) ] Τροποποιηµένος ∆είκτης ∆ιάρκειας = 3,12 / (1+4%) = 3,00 έτη 
(η)  Υποθετική Μεταβολή Επιτοκίου (Πίνακας 1 – στήλη 3α) = 0,75% 
(θ) = (ζ) Χ (η) Συντελεστής Στάθµισης Κινδύνου (Πίνακας 1 – στήλη 3) = 3,00 Χ 

0,75% = 2,25% 
  
Στη στήλη 3 του Πίνακα 1, παρατηρούµε ότι όσο µεγαλύτερη είναι η εναποµένουσα 
διάρκεια ως τη λήξη του χρηµατοπιστωτικού µέσου, τόσο υψηλότερος είναι ο 
συντελεστής στάθµισης κινδύνου µε τον οποίο πολλαπλασιάζεται η καθαρή του θέση και 
εποµένως τόσο µεγαλύτερη είναι η κεφαλαιακή απαίτηση του ΠΙ έναντι του επιτοκιακού 
κινδύνου που ενσωµατώνεται στο µέσο αυτό. 
 
Για παράδειγµα, στα διαστήµατα της Ζώνης 3 ο συντελεστής στάθµισης είναι µεγάλος και 
αυξανεται από 2,75% έως 12,5%) καθώς κινούµαστε προς όλο και µεγαλύτερα 
διαστήµατα προθεσµιών λήξης του χρηµατοπιστωτικού µέσου. 
 
Η σταδιακή αύξηση του συντελεστή στάθµισης είναι αποτέλεσµα της µεγάλης  σταδιακής 
αύξησης της ευαισθησίας του στις πιθανές µεταβολές του επιτοκίου του 
χρηµατοπιστωτικού µέσου, -D/ (1+r), η οποία υπερκαλύπτει την ελαφρά µείωση στο 
αναµενόµενο µέγεθος της µεταβολής του επιτοκίου, ∆r.  
 

Το ποσό των θέσεων long που αντιστοιχίζεται (καλύπτεται) έναντι του ποσού των 
θέσεων short εντός ενός δεδοµένου διαστήµατος προθεσµιών λήξης, αποτελεί την 
αντιστοιχισµένη σταθµισµένη θέση του δεδοµένου διαστήµατος προθεσµιών λήξης 
(στήλη 6), ενώ η υπολειπόµενη (ακάλυπτη) θέση  long ή short αποτελεί τη µη 
αντιστοιχισµένη σταθµισµένη θέση (στήλη 7). 
 

Στη συνέχεια, υπολογίζεται το άθροισµα όλων των αντιστοιχισµένων 
(καλυµµένων) σταθµισµένων θέσεων για όλα τα διαστήµατα προθεσµιών λήξης (στο 
παράδειγµά µας το άθροισµα αυτό είναι 90 εκατ. ευρώ). Παρόλο που το άθροισµα αυτό 
αντιπροσωπεύει καλυµµένες θέσεις (vertical offsetting), επιβαρύνεται µε κεφαλαιακή 
απαίτηση 10 % η οποία αντανακλά τον κίνδυνο βάσης (basis risk)1 και τον κίνδυνο 
                                                 
1 Ο κίνδυνος βάσης, είναι ο αυτός που απορρέει από την µη τέλεια συσχέτιση µεταξύ της µεταβολής στη 
τιµή ή την απόδοση ενός χρηµατοπιστωτικού µέσου και της αντίστοιχης µεταβολής (στη τιµή ή την 
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ανοίγµατος (gap risk) καθώς κάθε διάστηµα προθεσµιών λήξης περιλαµβάνει διαφορετικά 
χρηµατοπιστωτικά µέσα, µε διαφορετικές εναποµένουσες χρονικές διάρκειες µέχρι την 
λήξη τους. Από τα παραπάνω προκύπτει ότι το ποσό της κεφαλαιακής απαίτησης ή 
κάθετης απαγόρευσης (vertical disallowance) λόγω της κάθετης άθροισης των 
αντιστοιχισµένων θέσεων κατά διάστηµα θα είναι 90 Χ 10% = 9 εκατ. ευρώ. 
 

Σηµειώνεται ότι στο σηµείο αυτό ο κανονισµός κεφαλαιακής επάρκειας δεν 
επιβάλλει αµέσως κεφαλαιακή απαίτηση στις µη-αντιστοιχισµένες θέσεις της στήλης 7. 
Επιτρέπεται στο ΠΙ να διενεργήσει δύο ακόµη «γύρους οριζόντιας αντιστάθµισης».  
 

Ο πρώτος «γύρος οριζόντιας αντιστάθµισης» διενεργείται εντός κάθε µιας από τις 
τρεις ζώνες οι οποίες αντιπροσωπεύουν αντίστοιχα (βραχυπρόθεσµα,µεσοπρόθεσµα, και 
µακροπρόθεσµα επιτόκια) τµήµατα της καµπύλης αποδόσεων. Αρχικά υπολογίζονται τα 
αθροίσµατα των µη αντιστοιχισµένων σταθµισµένων θέσεων long για όλα τα διαστήµατα 
προθεσµιών λήξης που περιλαµβάνονται σε κάθε ζώνη (στήλη 8 - 26, 55 και 180 εκατ. 
ευρώ για τη ζώνη 1, 2 και 3 αντίστοιχα). Η ίδια ακριβώς διαδικασία ακολουθείται για τις 
µη αντιστοιχισµένες σταθµισµένες θέσεις short (στήλη 8 - 52,5, 31,3, και 111,3 εκατ. 
ευρώ για τη ζώνη 1, 2 και 3 αντίστοιχα). Το τµήµα της µη αντιστοιχισµένης θέσης long 
(short) σε µία δεδοµένη ζώνη, το οποίο αντιστοιχίζεται (καλύπτεται) έναντι της µη 
αντιστοιχισµένης σταθµισµένης θέσης short (long) στην ίδια ζώνη αποτελεί την 
αντιστοιχισµένη σταθµισµένη θέση της δεδοµένης ζώνης . Με άλλα λόγια, η 
αντιστοιχισµένη θέση κατά ζώνη στη Στήλη 9 είναι το µικρτότερο από τα δύο µεγέθη long 
και short της Στήλης 8. Έτσι στο παράδειγµά µας οι αντιστοιχισµένες σταθµισµένες 
θέσεις των ζωνών 1, 2 και 3 είναι 26, 31,3 και 111,3 εκατ. ευρώ αντίστοιχα. Οι µη 
αντιστοιχισµένες σταθµισµένες θέσεις long (short) που περιγράφονται στη Στήλη 10, είναι 
το υπόλοιπο, δηλαδή η διαφορά µεταξύ των µεγεθών της Στήλης 8 και της Στήλης 9 ( -
26,5, 23,8 και 68,8 εκατ. ευρώ αντίστοιχα). 
 
Ο δεύτερος «γύρος οριζόντιας αντιστάθµισης» διενεργείται µεταξύ των τριών ζωνών οι 
οποίες αντιπροσωπεύουν τα τµήµατα της καµπύλης αποδόσεων. Σύµφωνα µε το 
παράδειγµα, το ποσό της µη αντιστοιχισµένης σταθµισµένης θέσης long (short) στη ζώνη 
1 (στήλη 10 - 26,5 εκατ. ευρώ), αντιστοιχίζεται µε την µη αντιστοιχισµένη σταθµισµένη 
θέσης short (long) στη ζώνη 2 (στήλη 10 - 23,8 εκατ. ευρώ), προκειµένου να υπολογιστεί 
η αντιστοιχισµένη σταθµισµένη θέση µεταξύ των ζωνών 1 και 2 (στήλη 11ε - 23,8 εκατ. 
ευρώ). Η ίδια διαδικασία επαναλαµβάνεται για το ποσό της µη αντιστοιχισµένης 
σταθµισµένης θέσης long (short) στη ζώνη 2 ( στήλη 10 - 23,8 εκατ. ευρώ), το οποίο 
αντιστοιχίζεται µε τη µη αντιστοιχισµένη σταθµισµένη θέσης short (long) στη ζώνη 3 
(στήλη 10 - 68,8 εκατ. ευρώ), προκειµένου να υπολογιστεί η αντιστοιχισµένη 
σταθµισµένη θέση µεταξύ των ζωνών 2 και 3 (στήλη 11στ - 0 εκατ. ευρώ). Το 
αποτέλεσµα αυτό προέκυψε διότι δεν υφίσταται συµψηφισµός µεταξύ οµοειδών θέσεων 
(δύο long ή δύο short θέσεις αντίστοιχα), αλλά κυρίως επειδή δεν είχε µείνει τίποτα στην 
Ζώνη 2 για να αντισταθµιστεί µετά την προηγούµενη αντιστάθµιση µε την Ζώνη 1. 
Ακολούθως, γίνεται σύγκριση µεταξύ των µη –αντισταθµισµένων ποσών στις Ζώνες 1 και 
3. Στην Ζώνη 1 έχει αποµείνει µια θέση short 2.7 εκατ.= (26.5-23.8), ενώ στη Ζώνη 3 έχει 
µείνει όλη η θέση long 68,8 εκατ. Εποµένως, αντισταθµίζεται το ποσό των 2,7 εκατ. Ευρώ 
(Στήλη 11(ζ)). 
 

Τέλος, οι εναποµένουσες µη αντιστοιχισµένες θέσεις long και short κατά ζώνη 
αθροίζονται χωριστά (στήλη 10 – long 92,5 εκατ. ευρώ και short 26,5 εκατ. ευρώ) και στη 

 
απόδοση) ενός άλλου χρηµατοπιστωτικού µέσου που χρησιµοποιείται για την αντιστάθµιση του κινδύνου 
του πρώτου, λόγω µιας µεταβολής του γενικού επιπέδου των τιµών ή επιτοκίων.   
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συνέχεια υπολογίζεται το αλγεβρικό τους άθροισµα σε απόλυτες τιµές (στήλη 10η = 66 
εκατ. ευρώ). 

 
Μετά την ολοκλήρωση της παραπάνω διαδικασίας η κεφαλαιακή απαίτηση του ΠΙ 
υπολογίζεται ως το άθροισµα : 
• Του 10% του αθροίσµατος των αντιστοιχισµένων σταθµισµένων θέσεων σε όλα τα 

διαστήµατα προθεσµιών λήξης (90 x 10% = 9 εκατ. ευρώ). 
• Του 40%, 30% και 30% των αντιστοιχισµένων σταθµισµένων θέσεων των ζωνών 1, 2 

και 3 αντίστοιχα (26 x 40% + 31,3 x 30% + 111,3 x 30% = 53,2 εκατ. ευρώ) 
• Του 40% της αντιστοιχισµένης σταθµισµένης θέσης µεταξύ των ζωνών 1 και 2 και 

µεταξύ των ζωνών 2 και 3, καθως επίσης του 150% µεταξύ των ζωνών 1 και 3 ( 23,8 x 
40% + 0 x 40% + 2,7 x 150% = 13,6 εκατ. ευρώ). 

• Tου 100% των εναποµενουσών µη αντιστοιχισµένων σταθµισµένων θέσεων των 
ζωνών 1, 2 και 3 σε απόλυτες τιµές (στο παράδειγµα 66 εκατ. ευρώ). 

 
Η συνολική κεφαλαιακή απαίτηση έναντι του κινδύνου θέσης (επιτοκίου) του ΠΙ στο 
παράδειγµά µας είναι 141,8 εκατ. ευρώ.  
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ II 
 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ ΣΤΑΘΜΙΣΗΣ  
ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ

 
Οι συντελεστές στάθµισης πιστωτικού κινδύνου που ισχύουν για τους συγκεκριµένους 
αντισυµβαλλόµενους καθορίζονται σύµφωνα µε την Π.∆./Τ.Ε. 2054/18.3.92 (για το 
Συντελεστή Φερεγγυότητας των πιστωτικών ιδρυµάτων) και έχουν ως εξής : 

  0%  αν  ο αντισυµβαλλόµενος είναι : 

• κεντρική κυβέρνηση ή κεντρική τράπεζα της Ζώνης Α 
• η Ευρωπαϊκή Ένωση 
• περιφερειακή κυβέρνηση ή τοπική αρχή κράτους µέλους της Ευρωπαϊκής Ένωσης, 

εφόσον το κράτος αυτό εφαρµόζει τον ίδιο συντελεστή στάθµισης κινδύνου 
αντισυµβαλλόµενου. 

• κεντρική κυβέρνηση ή κεντρική τράπεζα της Ζώνης Β, εφόσον οι απαιτήσεις του 
δανειοδοτούντος ΠΙ είναι αποτιµηµένες και έχουν χρηµατοδοτηθεί στο εθνικό νόµισµα 
του οφειλέτη. 

• καλυµµένος µε ρητή εγγύηση κεντρικής κυβέρνησης ή κεντρικής τράπεζας της Ζώνης 
Α, περιφερειακής κυβέρνησης ή τοπικής αρχής   κράτους  µέλους της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης, εφόσον το κράτος αυτό εφαρµόζει τον ίδιο συντελεστή στάθµισης κινδύνου 
αντισυµβαλλόµενου. 

• καλυµµένος µε ρητή εγγύηση κεντρικής κυβέρνησης ή κεντρικής τράπεζας της Ζώνης 
Β, εφόσον οι απαιτήσεις του δανειοδοτούντος ΠΙ είναι αποτιµηµένες και έχουν 
χρηµατοδοτηθεί στο κοινό εθνικό νόµισµα του εγγυητή και του οφειλέτη. 

• καλυµµένος µε εξασφαλίσεις, που υπόκεινται στην κρίση της Τράπεζας της Ελλάδος 
(Τ.Ε.), και αφορούν : 
1) τίτλους που έχουν  εκδοθεί από :  
∗ κεντρικές κυβερνήσεις ή κεντρικές τράπεζες της Ζώνης Α, 
∗ την Ευρωπαϊκή Ένωση 

2) κατάθεση µετρητών στο δανειοδοτούν ΠΙ 
3) πιστοποιητικά καταθέσεων ή άλλα παρόµοια αξιόγραφα που έχει εκδόσει το 
δανειοδοτούν   ΠΙ και είναι κατατεθειµένα σε αυτό. 

20%     αν  ο αντισυµβαλλόµενος είναι : 

• η Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων (Ε.Τ.Επ.)  
• πολυµερής τράπεζα ανάπτυξης (όπως η ∆ιεθνής Τράπεζα Ανασυγκρότησης και 
Ανάπτυξης, η ∆ιεθνής Εταιρία Χρηµατοδοτήσεων, η ∆ιαµερικανική Τράπεζα 
Ανάπτυξης, η Ασιατική Τράπεζα Ανάπτυξης κ.α.)  

• Ελληνικός οργανισµός τοπικής αυτοδιοίκησης, περιφερειακή κυβέρνηση ή τοπική αρχή  
κράτους της Ζώνης Α  

• πιστωτικό ίδρυµα της Ζώνης Α ή πιστωτικό ίδρυµα της Ζώνης Β, εφόσον οι απαιτήσεις 
του  δανειοδοτούντος ΠΙ είναι ληξιπρόθεσµες εντός έτους κατ΄ανώτατο όριο. 

• Ε.Π.Ε.Υ. ή αναγνωρισµένη Ε.Π.Ε.Υ. τρίτης χώρας ή αναγνωρισµένο χρηµατιστήριο ή 
γραφείο συµψηφισµού και εκκαθάρισης ( Ν.2396/96, αρ. 2, παρ. 24).  

• καλυµµένος µε ρητή εγγύηση της Ε.Τ.Επ. ή πολυµερούς τράπεζας ή πιστωτικού 
ιδρύµατος της Ζώνης Α ή ελληνικού οργανισµού τοπικής αυτοδιοίκησης ή 
περιφερειακής κυβέρνησης ή τοπικής αρχής κράτους της Ζώνης Α ή πιστωτικού 
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ιδρύµατος της Ζώνης Β εφόσον οι απαιτήσεις του δανειοδοτούντος ΠΙ είναι 
ληξιπρόθεσµες εντός έτους κατ΄ανώτατο όριο. 

• καλυµµένος µε εξασφαλίσεις, που υπόκεινται στην κρίση της Τ.Ε., και αφορούν 
τίτλους που έχουν εκδοθεί από: την Ε.Τ.Επ., την Ευρωπαϊκή Τράπεζα για 
Ανασυγκρότηση και Ανάπτυξη, πολυµερείς τράπεζες ανάπτυξης. 

50%     αν  ο αντισυµβαλλόµενος είναι : 

• πλήρως εξασφαλισµένος, κατά την κρίση της Τ.Ε., µε υποθήκες σε κατοικίες στις οποίες 
διαµένει ή πρόκειται να διαµείνει ή τις οποίες εκµισθώνει ή θα εκµισθώσει. 

100%    αν  ο αντισυµβαλλόµενος είναι : 

• κεντρική κυβέρνηση ή κεντρική τράπεζα της Ζώνης Β, της οποίας οι υποχρεώσεις έναντι 
του δανειοδοτούντος ΠΙ δεν είναι αποτιµηµένες και δεν έχουν χρηµατοδοτηθεί στο 
εθνικό νόµισµα του οφειλέτη. 

• περιφερειακές κυβερνήσεις ή τοπικές αρχές της Ζώνης Β 
• πιστωτικά ιδρύµατα της Ζώνης Β, εφόσον οι απαιτήσεις του δανειοδοτούντος ΠΙ είναι 

ληξιπρόθεσµες εντός διαστήµατος µεγαλύτερου του έτους. 
• µη τραπεζικοί τοµείς της Ζώνης Α και Β. 

Θα πρέπει να σηµειωθεί, ότι στην περίπτωση που ο αντισυµβαλλόµενος υπόκειται σε 
χαµηλότερο συντελεστή κινδύνου λόγω ύπαρξης ρητής εγγύησης ή ασφάλειας δεκτής από 
την Τ.Ε., η στάθµιση µε χαµηλότερο συντελεστή εφαρµόζεται µόνο στο εγγυηµένο τµήµα 
της υποχρέωσης ή σε αυτό το τµήµα που καλύπτεται πλήρως από την ασφάλεια. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ ΙII 
Απαντήσεις Ασκήσεων Αυτοαξιολόγησης 

 
1  Το θεσµικό πλαίσιο της κεφαλαιακής επάρκειας αποσκοπεί στα εξής : 

• στη διαφύλαξη και ενίσχυση της πειθαρχίας της αγοράς συνεισφέροντας στην  
εύρυθµη λειτουργία και σταθερότητα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 

• στην άµβλυνση των ανισοτήτων στις συνθήκες διεθνούς ανταγωνιςµού µεταξύ των 
ΠΙ, καθορίζοντας οµοιόµορφες διαδικασίες εποπτείας της κεφαλαιακής επάρκειας 
από τις αρµόδιες εποπτικές αρχές. 

• στην επιβολή ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων για την κάλυψη των 
αναλαµβανόµενων από τα ΠΙ κινδύνων ώστε να αποτρέπεται ο κίνδυνος 
χρεοκοπίας και το ΠΙ να συνεχίζει τη λειτουργία του απρόσκοπτα. 

 
2. Οι κανόνες της Συµφωνίας της Βασιλείας (Αρχικής και Συµπληρωµατικής) για 

πρώτη φορά επέβαλαν την στάθµιση των στοιχείων του ενεργητικού ανάλογα µε τον 
κίνδυνο (πιστωτικό ή αγοράς) που ενέχουν. Ειδικότερα, στο Συντελεστή 
Φερεγγυότητας τα εντός και εκτός ισολογισµού στοιχεία σταθµίζονται ανάλογα µε 
τον πιστωτικό κίνδυνο του αντισυµβαλλόµενου, τον κίνδυνο χώρας στην οποία 
εδρεύει ο αντισυµβαλλόµενος, καθώς επίσης και τον τύπο, τα χαρακτηριστικά και 
την εναποµένουσα διάρκεια µέχρι την λήξη τους. Από την άλλη µεριά ο ∆είκτης 
Κεφαλαιακής Επάρκειας (ο οποίος περιλαµβάνει το Σταθµισµένο έναντι του 
πιστωτικού κινδύνου Ενεργητικό του επενδυτικού χαρτοφυλακίου), συνυπολογίζει 
το πλασµατικό / ισοδύναµο Σταθµισµένο έναντι των κινδύνων αγοράς Ενεργητικό. 
Αξίζει να σηµειωθεί ότι, το Σταθµισµένο έναντι των κινδύνων αγοράς Ενεργητικό 
προκύπτει από το άθροισµα των κεφαλαιακών απαιτήσεων, οι οποίες ενσωµατώνουν 
τις διαφορετικές µεθοδολογίες στάθµισης των στοιχείων του εµπορικού 
χαρτοφυλακίου έναντι των κινδύνων αγοράς. Έτσι, οι δείκτες κεφαλαιακής 
επάρκειας αντανακλούν τους κινδύνους που αναλαµβάνει κάθε ΠΙ στο σύνολο του 
χαρτοφυλακίου του.       
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