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Σύνοψη 
I Η παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση και η επακόλουθη οικονομική κρίση και 
κρίση δημόσιου χρέους της περιόδου 2008-2012 στη ζώνη του ευρώ είχαν 
μακροπρόθεσμες επιπτώσεις στην ανάπτυξη και τη δημοσιονομική σταθερότητα 
στην ΕΕ. Οι επιπτώσεις τους οξύνθηκαν από τις αδυναμίες στο χρηματοπιστωτικό 
σύστημα της ΕΕ και από την ανεπάρκεια των εργαλείων πολιτικής, της εποπτείας και 
του ισχύοντος κανονιστικού περιβάλλοντος, καθώς και από την ελλιπή θεσμική 
αρχιτεκτονική της ζώνης του ευρώ. 

II Η ΕΕ άντλησε διδάγματα από αυτές τις κρίσεις και ανταποκρίθηκε σε αυτές. Το 
Ευρωπαϊκό Ελεγκτικό Συνέδριο έχει δημοσιεύσει από τότε που εκδηλώθηκαν σειρά 
ειδικών εκθέσεων σχετικά με το θέμα αυτό. Σε αυτήν την επισκόπηση, που δεν 
συνιστά έλεγχο, περιγράφουμε τις εξελίξεις της τελευταίας δεκαετίας, καθώς και τις 
προκλήσεις που απομένουν, τους πιθανούς κινδύνους ή τα κενά σε επίπεδο 
πολιτικής. Βασιζόμαστε στους προηγούμενους ελέγχους μας και σε άλλες 
επισκοπήσεις που πραγματοποίησαν θεσμικά όργανα ή οργανισμοί της ΕΕ, καθώς και 
σχετικοί διεθνείς οργανισμοί. Η επισκόπησή μας παρέχει την κατάλληλη στιγμή μια 
συνολική εικόνα των εν εξελίξει συζητήσεων σχετικά με τον τρόπο αντιμετώπισης των 
μελλοντικών προκλήσεων. 

III Περιγράφουμε τις χρηματοπιστωτικές και θεσμικές μεταρρυθμίσεις. Η ΕΕ 
αυστηροποίησε τη ρύθμιση και την εποπτεία των τραπεζών και δημιούργησε ένα 
πλαίσιο για την εύρυθμη εξυγίανσή τους. Συστάθηκαν ευρωπαϊκές εποπτικές αρχές 
και ενισχύθηκαν οι μικροπροληπτικοί και μακροπροληπτικοί κανόνες για τις τράπεζες 
και τις εποπτικές αρχές τους. Δημιούργησε, επίσης, νέα θεσμικά όργανα και έλαβε 
μέτρα πολιτικής για να διασφαλίσει τον οικονομικό συντονισμό της ΕΕ και τη στήριξη 
των κρατών μελών που αντιμετωπίζουν δυσχέρειες. 

IV Αυτά τα ρυθμιστικά και θεσμικά μέτρα, σε συνδυασμό με τη σημαντική 
χρηματοπιστωτική και οικονομική στήριξη των τραπεζών και των κρατών μελών που 
αντιμετώπιζαν δυσχέρειες, ενίσχυσαν την ανθεκτικότητα της ενωσιακής οικονομίας. 
Οι τράπεζες υποχρεώθηκαν να βελτιώσουν τα κεφαλαιακά αποθέματα ασφαλείας 
τους, καθώς και τη διαχείριση κινδύνου και ρευστότητάς τους. Έχουν αναλάβει να 
μειώσουν το επίπεδο των μη εξυπηρετούμενων δανείων. 
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V Επισημαίνουμε τις προκλήσεις που παραμένουν. Για παράδειγμα, για τον 
χρηματοπιστωτικό τομέα, τη χαμηλή κερδοφορία των τραπεζών, τη συνεχιζόμενη 
ύπαρξη μειούμενων μεν, αλλά ακόμη υψηλών επιπέδων μη εξυπηρετούμενων 
δανείων σε ορισμένα κράτη μέλη, τη δυνατότητα εξυγίανσης των τραπεζών και την 
ανάγκη ολοκλήρωσης της τραπεζικής ένωσης και ανάπτυξης της Ένωσης 
Κεφαλαιαγορών. 

VI Τα μέτρα κρατικών ενισχύσεων για τη στήριξη των τραπεζών και τα φορολογικά 
κίνητρα συνέβαλαν στη σταθεροποίηση της οικονομίας στην αρχική φάση της κρίσης, 
αλλά οδήγησαν σε σημαντική συσσώρευση δημόσιου χρέους. Αυτό, σε συνδυασμό με 
τις αμφιβολίες της αγοράς σχετικά με την ανθεκτικότητα της θεσμικής αρχιτεκτονικής 
της ζώνης του ευρώ, προκάλεσε έντονη πίεση στις αποδόσεις των κρατικών ομολόγων 
και τις αξιολογήσεις της πιστοληπτικής ικανότητας ορισμένων κρατών μελών, και η 
κρίση δημόσιου χρέους επεκτάθηκε στους τραπεζικούς τομείς και στην ευρύτερη 
οικονομία. 

VII Η ΕΕ έχει λάβει σημαντικά μέτρα για να σπάσει το δίπολο τραπεζών-κρατών 
(τον λεγόμενο «φαύλο κύκλο»), μειώνοντας την εξάρτηση των τραπεζών από τους 
δημόσιους πόρους όταν αντιμετωπίζουν τον κίνδυνο πτώχευσης και αναπτύσσοντας 
τα απαραίτητα μέσα για την εύρυθμη εξυγίανσή τους. Τα κράτη μέλη της ΕΕ έλαβαν 
σημαντικά δημοσιονομικά και οικονομικά μέτρα για την αποφυγή υπερβολικών 
ελλειμμάτων, βελτιώνοντας έτσι τη δημοσιονομική τους θέση. 

VIII Αυτές οι αντιδράσεις στις κρίσεις της περιόδου 2008-2012 οδήγησαν σε 
περισσότερο έλεγχο του χρηματοπιστωτικού συστήματος και σε ένα τραπεζικό 
σύστημα με μεγαλύτερα κεφαλαιακά αποθέματα και αποθέματα ασφαλείας 
ρευστότητας, καθώς και επιλογές διάσωσης με ίδια μέσα. Για την παρακολούθηση 
μεμονωμένων χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων εφαρμόστηκαν αναθεωρημένοι και 
νέοι μικροπροληπτικοί κανόνες, και η μακροπροληπτική πολιτική χρησιμοποιείται για 
την παρακολούθηση και την αντιμετώπιση συστημικών κινδύνων. 

IX Οι αντιδράσεις οδήγησαν επίσης σε ενισχυμένη παρακολούθηση και 
συντονισμό των δημοσιονομικών και οικονομικών πολιτικών των κρατών μελών. Το 
Ευρωπαϊκό Εξάμηνο, που θεσπίστηκε το 2010, παρέχει ένα πλαίσιο για τον 
συντονισμό των οικονομικών πολιτικών σε ολόκληρη την ΕΕ, και οι έλεγχοί μας σε 
αυτόν τον τομέα έχουν καταδείξει την καλή ποιότητα των αναλύσεων, με αποτέλεσμα 
τη διατύπωση σχετικών συστάσεων. Ωστόσο, το γεγονός ότι μικρό ποσοστό αυτών 
υλοποιείται πλήρως ή σε μεγάλο βαθμό εξακολουθεί να αποτελεί πρόβλημα. 
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X Οι κρίσεις επηρέασαν και άλλους τομείς, ιδίως αυτούς των ασφαλίσεων, των 
συντάξεων και των μη τραπεζικών χρηματοπιστωτικών διαμεσολαβητών. 
Αναπτύχθηκαν πολιτικές απαντήσεις για τον μετριασμό των κινδύνων που θα 
μπορούσαν να προκύψουν από αυτούς τους τομείς. Η ΕΕ ανέπτυξε ένα ενισχυμένο 
ρυθμιστικό πλαίσιο για τον ασφαλιστικό και τον συνταξιοδοτικό τομέα και θέσπισε 
νέους κανόνες για τη ρύθμιση και την ενίσχυση της δημόσιας εποπτείας των μη 
τραπεζικών χρηματοπιστωτικών διαμεσολαβητών, των παραγώγων και των 
συναλλαγών χρηματοδότησης τίτλων. Παρά τις σημαντικές προσπάθειες που έχουν 
καταβληθεί για την προώθηση της συνεπούς και ολοκληρωμένης εποπτείας σε όλα τα 
κράτη μέλη, η καταχρηστική επιλογή του ευνοϊκότερου καθεστώτος εποπτείας 
παραμένει πραγματικότητα και η εποπτική σύγκλιση εξακολουθεί να αποτελεί 
πρόκληση. 

XI Από τη σύστασή τους, δόθηκαν στις εποπτικές αρχές σε επίπεδο ΕΕ περαιτέρω 
εξουσίες, αλλά οι περισσότερες βασικές αποφάσεις λαμβάνονται ακόμη σε επίπεδο 
κρατών μελών. Με τους ελέγχους μας εντοπίστηκαν ανεπάρκειες στη διαχείριση 
αντικρουόμενων εθνικών και ενωσιακών συμφερόντων, οι οποίες δεν έχουν ακόμη 
αντιμετωπιστεί. Επιπλέον, προβλέπεται να διατεθούν περισσότεροι πόροι για τις 
ευρωπαϊκές εποπτικές αρχές, με την επιφύλαξη της έγκρισης των αντίστοιχων 
προϋπολογισμών ετησίως τα επόμενα χρόνια. 

XII Η πανδημία της COVID-19 θα αποτελέσει σημαντική δοκιμασία για την 
αξιολόγηση της ανθεκτικότητας της οικονομικής και χρηματοπιστωτικής 
αρχιτεκτονικής της ΕΕ. Ο αντίκτυπος της πανδημίας είναι πολύ μεγαλύτερος από 
εκείνον των χρηματοπιστωτικών κρίσεων της περιόδου 2008-2012, τόσο από την 
άποψη του μεγέθους των οικονομικών επιπτώσεων όσο και από την άποψη της 
κλίμακας της αντίδρασης των αρχών, όπως καταδεικνύεται από τα υπό ανάπτυξη 
δημοσιονομικά μέτρα και παρεμβάσεις. 

XIII Η ΕΕ έλαβε μια σειρά μέτρων. Οι προσωρινές εξαιρέσεις από τους κανόνες περί 
κρατικών ενισχύσεων και η ενεργοποίηση της γενικής ρήτρας διαφυγής του 
Συμφώνου σταθερότητας και ανάπτυξης επιτρέπουν στα κράτη μέλη να εφαρμόζουν 
αμέσως δημοσιονομικές πολιτικές και πολιτικές στήριξης των επιχειρήσεων. Ωστόσο, 
η δημοσιονομική υγεία ενός κράτους μέλους πριν από την κρίση της COVID-19 έχει 
σημαντική επίδραση στην ικανότητά του να εφαρμόζει πολιτικές και, ως εκ τούτου, 
στον οικονομικό αντίκτυπο της πανδημίας. Θα πρέπει να εφαρμοστούν σταδιακές 
μεταρρυθμίσεις, ιδίως σε κράτη μέλη με χαμηλό δυνητικό ρυθμό οικονομικής 
ανάπτυξης ή/και υψηλό χρέος. Η κρίση της COVID-19 απειλεί να διευρύνει τις 
οικονομικές αποκλίσεις στην ΕΕ.  
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Εισαγωγή 

Ιστορικό 

01 Περισσότερα από 10 χρόνια έχουν παρέλθει από την παγκόσμια 
χρηματοπιστωτική κρίση του 2008, αλλά ο αντίκτυπός της στις οικονομίες της 
Ευρώπης υπήρξε τεράστιος. Το 2010, η Ευρώπη βρισκόταν στη μέγγενη μιας 
τραπεζικής κρίσης και κρίσης δημόσιου χρέους της ζώνης του ευρώ, με υψηλές 
δημόσιες δαπάνες και τη χειρότερη ύφεση από την ίδρυση της ΕΕ. Οι κρίσεις είχαν 
μακροχρόνιες επιδράσεις στις οικονομίες αρκετών κρατών μελών. 

02 Είχαν επίσης διαρθρωτικές συνέπειες. Οι φθινοπωρινές οικονομικές προβλέψεις 
της Επιτροπής για το 20161 δείχνουν ότι η δυνητική ανάπτυξη στη ζώνη του ευρώ 
μειώθηκε από 1,9 % την περίοδο 2000-2008 στο 0,5 % την περίοδο 2009-2014. 
Δείχνουν επίσης ότι οι συνολικές επενδύσεις στην ΕΕ μειώθηκαν κατά περίπου 20 % 
από το 2008 έως το 2013 και ότι, παρά την ανάκαμψη και το νέο επενδυτικό σχέδιο 
της ΕΕ, οι επενδύσεις ως μερίδιο του ΑΕΠ δεν έχουν επανέλθει ακόμη στα προ 
κρίσης επίπεδα. Το συνολικό επίπεδο δημόσιου χρέους στην ΕΕ, που ήταν ήδη 
υψηλό πριν από την κρίση (μεταξύ 60 % και 70 % του ΑΕΠ), δεν έπεσε κάτω από το 
80 % κατά τη δεκαετία που ακολούθησε την κρίση. 

03 Η αντιμετώπιση των κρίσεων περιλάμβανε την ανάπτυξη θεσμών σε ενωσιακό ή 
διακυβερνητικό επίπεδο: Ευρωπαϊκό Σύστημα Χρηματοοικονομικής Εποπτείας, 
τραπεζική ένωση, προσωρινό Ευρωπαϊκό Ταμείο Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας, 
Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Σταθερότητας και Ευρωπαϊκό Δημοσιονομικό Συμβούλιο. 

04 Συνίστατο επίσης σε ένα εντατικό πρόγραμμα μεταρρυθμίσεων της ΕΕ για 
βελτίωση της ρύθμισης, της εποπτείας, της εύρυθμης εξυγίανσης, του οικονομικού 
συντονισμού και της στήριξης των κρατών μελών που αντιμετωπίζουν δυσχέρειες. 
Αυτό περιλάμβανε βελτιωμένους μικροπροληπτικούς και μακροπροληπτικούς 
κανόνες για τις τράπεζες και τις εποπτικές αρχές τους, νέο πλαίσιο διαχείρισης 
κρίσεων για τις τράπεζες που βρίσκονται σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης, 
σχέδιο δράσης για την Ένωση Κεφαλαιαγορών, προσωρινό Ευρωπαϊκό Μηχανισμό 
Χρηματοοικονομικής Σταθεροποίησης, μεταρρυθμίσεις του Συμφώνου Σταθερότητας 
και Ανάπτυξης, αυξημένο οικονομικό συντονισμό στο πλαίσιο του Ευρωπαϊκού 

                                                      
1 Ευρωπαϊκή Επιτροπή, « Φθινοπωρινές οικονομικές προβλέψεις 2016: Συγκρατημένη 

ανάπτυξη σε δύσκολους καιρούς», σ. 64, Νοέμβριος 2016. 
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Εξαμήνου, διαδικασία μακροοικονομικών ανισορροπιών, τον Ευρωπαϊκό Μηχανισμό 
Σταθερότητας (που συστάθηκε ως διακυβερνητικό θεσμικό όργανο) και τις οριστικές 
νομισματικές συναλλαγές από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα. 

05 Η πανδημία της COVID-19 προκάλεσε οικονομικό κλυδωνισμό που ακόμη 
εξελίσσεται. Η υγιής ανάκαμψη θα εξαρτηθεί από την αξιοποίηση των διδαγμάτων 
από την τελευταία κρίση και τη συνειδητοποίηση των αδυναμιών που 
παρατηρήθηκαν. Η πανδημία της COVID-19 πρόσθεσε μια σειρά νέων προκλήσεων σε 
εκείνες της τελευταίας κρίσης, που εξακολουθούν να είναι αισθητές. 

Εμβέλεια και τρόπος προσέγγισης της επισκόπησης  

06 Η παρούσα επισκόπηση δεν αποτελεί έλεγχο. Πραγματοποιήσαμε συναντήσεις 
και συζητήσεις με εκπροσώπους των κύριων σχετικών θεσμικών οργάνων και 
οργανισμών της ΕΕ (ΓΔ ECFIN και ΓΔ FISMA της Επιτροπής, ΕΚΤ, ΕΣΣΚ, SRB, ΕΑΤ, ESMA 
και EIOPA) και εξετάσαμε μεγάλο αριθμό νέων κανόνων, κατευθυντήριων γραμμών 
και μελετών της ΕΕ που δημοσιεύθηκαν μέσα στη δεκαετία από την εκδήλωση των 
κρίσεων. Η επισκόπηση συνοψίζει, επίσης, τις διαπιστώσεις μιας σειράς ειδικών 
εκθέσεων που σχετίζονται με αυτόν τον τομέα και δημοσιεύθηκαν μετά την εκδήλωση 
των κρίσεων.  

07 Η επισκόπηση κρίθηκε σημαντική για την αποτίμηση των αντιδράσεων της ΕΕ 
μια δεκαετία μετά τις κρίσεις. Η κρίση λόγω της COVID-19 ενίσχυσε τη σημασία 
αυτών των εργασιών, και η επισκόπηση παρέχει την κατάλληλη στιγμή μια σύνοψη 
των εν εξελίξει συζητήσεων σχετικά με τον τρόπο αντιμετώπισης μελλοντικών 
προκλήσεων. Παρουσιάζουμε συνοπτικά τα κυριότερα μέτρα που έλαβε η ΕΕ για την 
αντιμετώπιση των κρίσεων, την πρόοδο που σημείωσε, τις προκλήσεις που 
παραμένουν, τους πιθανούς κινδύνους ή τα κενά των εφαρμοζόμενων πολιτικών, 
καθώς και πληροφορίες σχετικά με τις πρώτες αντιδράσεις στην κρίση της COVID-19, 
επιπλέον των άλλων εργασιών που πραγματοποιούμε επί του θέματος2. 

                                                      
2 Οι εργασίες του ΕΕΣ σχετικά με την COVID-19 περιλαμβάνουν: τη γνώμη αριθ. 3/2020 του 

ΕΕΣ για την τροποποίηση του κανονισμού της ΕΕ σχετικά με τη χρήση των Ευρωπαϊκών 
Διαρθρωτικών και Επενδυτικών Ταμείων για την αντιμετώπιση της πανδημίας COVID-19, 
μια υπό εκπόνηση επισκόπηση σχετικά με τη συμβολή της ΕΕ στην αντιμετώπιση της 
COVID-19 και μια υπό εκπόνηση επισκόπηση της οικονομικής αντίδρασης στη νόσο COVID-
19: μέτρα που ελήφθησαν και τις προκλήσεις που προέκυψαν στο πλαίσιο του 
οικονομικού συντονισμού της ΕΕ. 
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08 Η επισκόπησή μας περιγράφει τις κύριες αιτίες της τελευταίας 
χρηματοπιστωτικής κρίσης και τους παράγοντες που οδήγησαν σε μια κρίση 
δημόσιου χρέους και οικονομική κρίση στη ζώνη του ευρώ και στην ΕΕ. Παρέχουμε 
μια συνολική εικόνα: 

1) των θεσμικών και πολιτικών αντιδράσεων της ΕΕ στη χρηματοπιστωτική κρίση 
και των προκλήσεων που υφίστανται ακόμη σε σχέση με τη ρύθμιση, την 
εποπτεία και τους φορείς σε διάφορους τομείς εντός του συστήματος, 

2) των θεσμικών και πολιτικών αντιδράσεων της ΕΕ στην κρίση δημόσιου χρέους, 
συμπεριλαμβανομένων των κύριων τομέων όπου έχει σημειωθεί πρόοδος και 
των προκλήσεων που υφίστανται ακόμη, και 

3) του αρχικού αντικτύπου της κρίσης της COVID-19 όπως είναι αισθητός στην ΕΕ 
κατά τον χρόνο της επισκόπησης, των πρώτων αντιδράσεων της ΕΕ και των 
συναφών προκλήσεων. 
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Κύριες αιτίες της χρηματοπιστωτικής 
κρίσης και της κρίσης δημόσιου 
χρέους στην ΕΕ 

Κύριες αιτίες της χρηματοπιστωτικής κρίσης του 2008 στην ΕΕ 

09 Η παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση του 2008 είχε ως αφετηρία την αγορά 
ακινήτων των ΗΠΑ και τη φούσκα των ενυπόθηκων στεγαστικών δανείων μειωμένης 
εξασφάλισης. Προκάλεσε σημαντικές τραπεζικές απώλειες και εξαπλώθηκε στην ΕΕ το 
2008, κυρίως μέσω τιτλοποιημένων δανείων. Η κρίση ενισχύθηκε από τις αδυναμίες 
του χρηματοπιστωτικού συστήματος της ΕΕ, αλλά αποκάλυψε επίσης αδυναμίες στα 
συστήματα εποπτείας, τα εργαλεία πολιτικής και τα ρυθμιστικά περιβάλλοντα της 
ΕΕ και των κρατών μελών της. 

10 Οι διαφορετικές οικονομικές και χρηματοοικονομικές συνθήκες και πολιτικές 
στα κράτη μέλη της ΕΕ κατά την έναρξη της κρίσης είχαν ως αποτέλεσμα και 
διαφορετικό αντίκτυπο. Ωστόσο, ορισμένα από τα αίτια της κρίσης ήταν κοινά στο 
χρηματοπιστωτικό σύστημα της ΕΕ, όπως το κανονιστικό και εποπτικό πλαίσιο και οι 
ρυθμίσεις οικονομικής διακυβέρνησης (βλέπε πίνακα 1). 
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Πίνακας 1 – Σύνοψη των κυρίων αιτίων της χρηματοπιστωτικής κρίσης 
της ΕΕ 

Τομέας Κύρια αίτια 

Χρηματοπιστωτικό 
σύστημα 

o Αδύναμη εταιρική διακυβέρνηση και διαχείριση 
κινδύνων, με τους κινδύνους να παρακολουθούνται 
ανεπαρκώς και να ελέγχονται ανεπαρκώς εσωτερικά, 
ιδίως αναφορικά με τη διαδικασία υποβολής αίτησης και 
χορήγησης δανείων (έκδοση δανείου), τη συγκέντρωση 
της έκθεσης σε συγκεκριμένα περιουσιακά στοιχεία (για 
παράδειγμα, έκθεση στην αγορά ακινήτων σε ορισμένα 
κράτη μέλη της ΕΕ), και ορισμένα πολύπλοκα 
χρηματοπιστωτικά προϊόντα, τα οποία, σε μεγάλο 
βαθμό, δεν ενέπιπταν στο πεδίο εφαρμογής 
οποιουδήποτε κανονισμού, την εποχή εκείνη. 

o Ανεπαρκή κεφαλαιακά αποθέματα και αποθέματα 
ασφαλείας ρευστότητας σε σύγκριση με το επίπεδο 
κινδύνου, με αρκετά σημαντικά ιδρύματα να έχουν βάση 
ιδίων κεφαλαίων που ανερχόταν σε λιγότερο από το 3 % 
των ισολογισμών τους την περίοδο της κρίσης. 

o Λόγω της πτώχευσης μεγάλων τραπεζών που ήταν 
«πολύ μεγάλες για να πτωχεύσουν» (όπως η Lehman 
Brothers στις ΗΠΑ) ή των κινδύνων πτώχευσης μεγάλων 
τραπεζών στην ΕΕ, το τραπεζικό σύστημα στο σύνολό 
του υφίστατο συστημικές πιέσεις. 

Κανονιστικό και 
εποπτικό πλαίσιο 

o Ανεπαρκής μακροπροληπτική επίβλεψη της ποιότητας 
της εσωτερικής διαχείρισης κινδύνου, της κεφαλαιακής 
επάρκειας και της επάρκειας ρευστότητας. 

o Διαφορετικοί κανόνες μεταξύ των κρατών μελών εντός 
της εσωτερικής αγοράς και ανεπαρκής συντονισμός σε 
επίπεδο ΕΕ για τα μεγάλα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα 
που δραστηριοποιούνται σε διάφορες χώρες και αγορές. 

o Απουσία κατάλληλων μηχανισμών εξυγίανσης και 
εκκαθάρισης για τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, καθώς 
και ενωσιακού πλαισίου για την αντιμετώπιση της 
χρεοκοπίας διασυνοριακών χρηματοπιστωτικών 
ιδρυμάτων. 
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Οικονομική 
διακυβέρνηση 

o Το χαμηλό επίπεδο των επιτοκίων πριν από την κρίση 
συνέβαλε στη δημιουργία φουσκών στην αγορά 
ακινήτων. 

o Οι μακροοικονομικές ανισορροπίες πριν από την κρίση 
παρέμειναν σε μεγάλο βαθμό χωρίς αντιμετώπιση, 
καθώς η ΕΕ δεν διέθετε μακροπροληπτικό πλαίσιο για 
τους συστημικούς κινδύνους. 

o Υψηλά επίπεδα χρέους που είχαν από πριν 
συσσωρευτεί ή ήταν αποτέλεσμα της κρίσης μεταξύ των 
χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων και της ευρύτερης 
οικονομίας, με μη ισόρροπη ανάπτυξη σε ορισμένα 
κράτη μέλη της ζώνης του ευρώ. Αυτό δημιούργησε 
πιέσεις στις αποδόσεις των κρατικών ομολόγων, 
χρηματοπιστωτική αστάθεια και δυσχέρανε την 
εξασφάλιση χρηματοδότησης από τις κεφαλαιαγορές, 
καθιστώντας απαραίτητη τη στήριξη καθώς εξελισσόταν 
η κρίση. 

Πηγή: Ευρωπαϊκό Ελεγκτικό Συνέδριο (ΕΕΣ). 

Κύρια αίτια της κρίσης δημόσιου χρέους της ζώνης του ευρώ 

11 Πριν από την κρίση, η παρακολούθηση και ο έλεγχος των δημόσιων 
οικονομικών ήταν ανεπαρκείς και τα δημοσιονομικά αποθέματα ήταν χαμηλά σε 
ορισμένα κράτη μέλη. Ο συντονισμός των οικονομικών πολιτικών σε επίπεδο ΕΕ 
ήταν επίσης ανεπαρκής, όπως αποδεικνύεται για παράδειγμα από την αποδοχή της 
απόκλισης θεμελιωδών οικονομικών μεγεθών, την απώλεια ανταγωνιστικότητας και 
τις άκαμπτες αγορές εργασίας και προϊόντων. Επιπλέον, η έλλειψη ισχυρού 
υπερεθνικού πλαισίου εποπτείας και εξυγίανσης των τραπεζών οδήγησε σε 
κατακερματισμό και στον κίνδυνο φαύλου κύκλου τραπεζών-κρατών. 

12 Η χρηματοπιστωτική κρίση προκάλεσε μεγάλες απώλειες στον τραπεζικό τομέα. 
Οι επακόλουθες διασώσεις δημιούργησαν συνθήκες πίεσης στις αγορές κρατικών 
χρεωστικών τίτλων, που ενισχύθηκαν από τις αμφιβολίες των επενδυτών σχετικά με 
την ανθεκτικότητα της αρχιτεκτονικής της ζώνης του ευρώ και τη βιωσιμότητα των 
επιπέδων του δημόσιου χρέους, προκαλώντας δευτερογενείς επιπτώσεις στην 
οικονομία. Παρόλο που οι κρατικές ενισχύσεις προς τις τράπεζες, οι απώλειες 
φορολογικών εσόδων και άλλοι αυτόματοι σταθεροποιητές, καθώς και άλλα μέτρα 
δημοσιονομικής τόνωσης, συνέβαλαν στη σταθεροποίηση της οικονομίας κατά την 
πρώιμη φάση της κρίσης, οδήγησαν επίσης σε σημαντική αύξηση του ήδη υψηλού 
επιπέδου του δημόσιου χρέους. 



 13 

 

13 Από το 2009, η αύξηση του δημόσιου χρέους προκάλεσε πιέσεις στις αποδόσεις 
των κρατικών ομολόγων και στις αξιολογήσεις πιστοληπτικής ικανότητας ορισμένων 
κρατών μελών και πυροδότησε ανησυχίες στους επενδυτές για τη διάλυση της ζώνης 
του ευρώ. Όταν ξέσπασε η κρίση, τα κράτη μέλη αντιμετώπιζαν διαφορετικές 
δημοσιονομικές και μακροοικονομικές συνθήκες και οι εκροές κεφαλαίων από 
ορισμένες χώρες ενέτειναν τις προ της κρίσης μακροοικονομικές ανισορροπίες. 

14 Τα προγράμματα χρηματοδοτικής συνδρομής της ΕΕ το 2010 για την Ελλάδα και 
την Ιρλανδία, τα οποία υποστηρίχθηκαν από τις έκτακτες παρεμβάσεις νομισματικής 
πολιτικής της ΕΚΤ, αποσκοπούσαν στην αντιμετώπιση των υποκείμενων 
δημοσιονομικών προβλημάτων και της μετάδοσης της νομισματικής πολιτικής και την 
αποτροπή της μετάδοσης. Ακολούθως, χρηματοδοτική συνδρομή χρειάστηκαν επίσης 
η Πορτογαλία (το 2011), η Ισπανία (το 2012) και η Κύπρος (το 2013). 

15 Ο όρος «φαύλος κύκλος» αναφέρεται σε καταστάσεις όπου οι κίνδυνοι που 
συνδέονται με τις αδυναμίες των τραπεζών και τη δανειακή επιβάρυνση των κρατών 
ενισχύονται αμοιβαία. Σε ορισμένα κράτη μέλη, οι απαραίτητες διασώσεις τραπεζών 
οδήγησαν σε υψηλά επίπεδα δημόσιου χρέους. Ακολούθως, η ποιότητα των 
περιουσιακών στοιχείων των τραπεζών, η οποία χαρακτηριζόταν από μεγάλα ποσά 
«εγχώριου» δημόσιου χρέους, μειώθηκε, γεγονός που αποδυνάμωσε το τραπεζικό 
σύστημα. Σε άλλα κράτη μέλη, το υψηλό επίπεδο χρέους οδήγησε τις τράπεζες σε 
οικονομικές δυσχέρειες. Πολλές χώρες της ζώνης του ευρώ κατέγραψαν επίσης 
αρνητικούς ρυθμούς αύξησης του ΑΕΠ το 2012 και το 2013 (εννέα και οκτώ χώρες, 
αντίστοιχα). 

16 Από το 2012, οι θεσμικές και κανονιστικές αντιδράσεις στη ζώνη του ευρώ 
συνέβαλαν στη σταθεροποίηση της κατάστασης στον τραπεζικό τομέα [θέσπιση της 
τραπεζικής ένωσης, νέα εργαλεία παρέμβασης της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας 
(ΕΚΤ), Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Σταθερότητας κ.λπ.]. Ωστόσο, η ύφεση έπληξε τον 
τραπεζικό τομέα μέσω των υψηλών επιπέδων μη εξυπηρετούμενων δανείων (ΜΕΔ) 
που μειώθηκαν κατά την περίοδο ανάκαμψης (2014-2019), αλλά εξακολουθούν να 
βρίσκονται υπό στενή επιτήρηση σε ορισμένα κράτη της ζώνης του ευρώ. 
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17 Το 2014, η Επιτροπή ανέφερε στην επισκόπησή της για την κρίση ότι η 
χρηματοπιστωτική ολοκλήρωση μπορεί, επίσης, να ενέχει κινδύνους για τη 
χρηματοπιστωτική σταθερότητα, ειδικότερα σε μια ζώνη ενιαίου νομίσματος, εάν δεν 
υποστηριχθεί από κατάλληλο θεσμικό πλαίσιο και συντονισμό της οικονομικής 
πολιτικής σε επίπεδο ΕΕ3. 

  

                                                      
3 Έγγραφο εργασίας των υπηρεσιών της Ευρωπαϊκής Επιτροπής: «Economic Review of the 

Financial Regulation Agenda Chapters 1 to 4», SWD(2014) 158 final, σ. 36. 
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Αντίδραση της ΕΕ στη 
χρηματοπιστωτική κρίση 

Γενικά 

18 Από το 2009 ελήφθη σειρά μέτρων για τη βελτίωση της ανθεκτικότητας του 
χρηματοπιστωτικού συστήματος στην ΕΕ και τη ζώνη του ευρώ. Αυτά μπορούν να 
ομαδοποιηθούν ως εξής (βλέπε γράφημα 1): 

o Θεσμικές αντιδράσεις: 

— το Ευρωπαϊκό Σύστημα Χρηματοπιστωτικής Εποπτείας (ΕΣΧΕ), το οποίο 
περιλαμβάνει το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο Συστημικού Κινδύνου (ΕΣΣΚ), τις 
τρεις Ευρωπαϊκές εποπτικές αρχές (ΕΕΑ) και τη Μικτή επιτροπή των 
ευρωπαϊκών εποπτικών αρχών, καθώς και τις εθνικές αρμόδιες εποπτικές 
αρχές, καθώς και 

— η Τραπεζική ένωση για τη ζώνη του ευρώ, καθώς και άλλα κράτη μέλη που 
επέλεξαν να συμμετέχουν. Η Τραπεζική ένωση αποτελείται επί του 
παρόντος από τον Ενιαίο Εποπτικό Μηχανισμό (ΕΕΜ) της ΕΚΤ, τον Ενιαίο 
Μηχανισμό Εξυγίανσης (ΕΜΕ) με το Ενιαίο Συμβούλιο Εξυγίανσης (SRB), 
καθώς και το Ενιαίο Ταμείο Εξυγίανσης (ΕΤΕ). Υπάρχουν επίσης προτάσεις 
για τη δημιουργία ενός ευρωπαϊκού συστήματος ασφάλισης των 
καταθέσεων (EDIS). 

o Ρυθμιστικές και πολιτικές αντιδράσεις: 

— βελτιωμένοι μικροπροληπτικοί και μακροπροληπτικοί κανόνες για τις 
τράπεζες και τις εποπτικές αρχές τους, 

— ένα νέο πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων για τράπεζες που βρίσκονται σε 
σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης, το οποίο αποτελείται επί του 
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παρόντος από την οδηγία για την ανάκαμψη και την εξυγίανση των 
τραπεζών4 και τον κανονισμό για τον ενιαίο μηχανισμό εξυγίανσης5, 

— ένα ενισχυμένο ρυθμιστικό πλαίσιο για τον μη τραπεζικό κλάδο, 
συγκεκριμένα τους τομείς των ασφαλίσεων, των επαγγελματικών 
συντάξεων, των μη τραπεζικών χρηματοπιστωτικών διαμεσολαβητών και 
των υποδομών της αγοράς, 

— η Ένωση κεφαλαιαγορών, συμπεριλαμβανομένου ενός σχεδίου δράσης της 
Επιτροπής6 για την ενίσχυση της έμφασης στις εργασίες που απαιτούνται 
για την ανάπτυξη μιας ενιαίας αγοράς για υπηρεσίες κεφαλαίου και 
επενδύσεων. 

                                                      
4 Οδηγία 2014/59/EΕ για τη θέσπιση πλαισίου για την ανάκαμψη και την εξυγίανση 

πιστωτικών ιδρυμάτων και επιχειρήσεων επενδύσεων, της 15ης Μαΐου 2014. 

5 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 806/2014 περί θεσπίσεως ενιαίων κανόνων και διαδικασίας για την 
εξυγίανση πιστωτικών ιδρυμάτων και ορισμένων επιχειρήσεων επενδύσεων στο πλαίσιο 
ενός Ενιαίου Μηχανισμού Εξυγίανσης και ενός Ενιαίου Ταμείου Εξυγίανσης, της 
15ης Ιουλίου 2014. 

6 Ευρωπαϊκή Επιτροπή, «Σχέδιο δράσης για την Οικοδόμηση Ένωσης Κεφαλαιαγορών», 
COM(2015) 468 final, της 30ής Σεπτεμβρίου 2015. 
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Γράφημα 1 – Αντίδραση της ΕΕ στη χρηματοπιστωτική κρίση 

 
Πηγή: ΕΕΣ. 

Θεσμικές αντιδράσεις στη χρηματοπιστωτική κρίση 

Κύριες εξελίξεις 
Ευρωπαϊκό Σύστημα Χρηματοπιστωτικής Εποπτείας (ΕΣΧΕ): 

19 Το 2010, με βάση τα συμπεράσματα της έκθεσης της ομάδας υψηλού επιπέδου 
για τη χρηματοπιστωτική εποπτεία (της λεγόμενης «έκθεσης de Larosière»)7, η ΕΕ 
θέσπισε το ΕΣΧΕ ως νέο εποπτικό πλαίσιο, σε απάντηση στην κρίση. 

                                                      
7 Έκθεση της ομάδας υψηλού επιπέδου σχετικά με τη χρηματοπιστωτική εποπτεία, 

Φεβρουάριος 2009. 

Αντίδραση της ΕΕ στη χρηματοπιστωτική κρίση
βάσει δυο παράλληλων και συνδεόμενων δεσμών μέτρων

Θεσμικές αντιδράσεις
Σύσταση οργάνων, μέσων, μηχανισμών και πλαισίων σε επίπεδο ΕΕ

Ρυθμιστικές και πολιτικές απαντήσεις
Κανόνες ρύθμισης και εποπτείας φορέων και χρηματοπιστωτικών μέσων

Αποτελείται από:
• ΕΣΣΚ
• ΕΕΑ (ΕΑΤ, EIOPA και ESMA)
• Μικτή επιτροπή των ΕΕΑ
• ΕΑΑ

Ευρωπαϊκό Σύστημα 
Χρηματοοικονομικής 

Εποπτείας 
(ΕΣΧΕ)

Αποτελείται από: 
• ΕΕΜ (ΕΚΤ και ΕΑΑ)
• ΕΜΕ (ΕΑΕ, SRB και ΕΤΕ)
• Προτεινόμενο EDIS

Τραπεζική ένωση 

Περιλαμβάνονται: 

• Νέοι κανόνες για τις 
τράπεζες και τις 
εποπτικές αρχές 
τους

• Νέο πλαίσιο 
διαχείρισης κρίσεων 

Τραπεζικός τομέας

Νέα πλαίσια 
προληπτικής 
εποπτείας

Ασφαλίσεις και 
συντάξεις

Περιλαμβάνει σχέδιο 
δράσης

Ένωση 
Κεφαλαιαγορών 

(CMU)
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20 Το ΕΣΧΕ είναι ένα πολυεπίπεδο σύστημα αρχών μικροπροληπτικής και 
μακροπροληπτικής εποπτείας για τη διασφάλιση συνεπούς και συνεκτικής 
χρηματοπιστωτικής εποπτείας στην ΕΕ. Αποτελείται από το ΕΣΣΚ, τις ΕΕΑ, τις εθνικές 
και εποπτικές αρμόδιες αρχές, καθώς και τη Μικτή επιτροπή των ευρωπαϊκών 
εποπτικών αρχών, μέσω των οποίων επιτυγχάνεται ο συντονισμός των τριών 
εποπτικών αρχών (βλέπε γράφημα 2). 

Γράφημα 2 – Ευρωπαϊκό Σύστημα Χρηματοπιστωτικής Εποπτείας 
(ΕΣΧΕ): 

 
Πηγή: ΕΕΣ. 

21 «Συστημικός κίνδυνος» είναι ο κίνδυνος αποδιοργάνωσης του 
χρηματοοικονομικού συστήματος με εν δυνάμει σοβαρές αρνητικές συνέπειες για την 
πραγματική οικονομία της ΕΕ ή ενός ή περισσότερων κρατών μελών της και για τη 
λειτουργία της εσωτερικής αγοράς. Οι χρηματοπιστωτικοί διαμεσολαβητές, οι αγορές 
και οι υποδομές μπορεί να είναι συστημικά σημαντικοί ανάλογα με το μέγεθος, τη 
σύνδεσή τους με άλλα μέρη του χρηματοπιστωτικού συστήματος και τον βαθμό 
αντικτύπου στο σύστημα εάν πτωχεύσουν. Το ΕΣΣΚ, το οποίο συστάθηκε το 20108, 

                                                      
8 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 1092/2010 σχετικά με τη μακροπροληπτική επίβλεψη του 

χρηματοοικονομικού συστήματος της Ευρωπαϊκής Ένωσης και τη σύσταση Ευρωπαϊκού 
Συμβουλίου Συστημικού Κινδύνου, της 24ης Νοεμβρίου 2010. 

+ +
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έχει καθήκον επίβλεψης για τον εντοπισμό συστημικών κινδύνων στην ΕΕ και την 
πρόταση μέτρων για την αποτροπή ή τη μείωση των εν λόγω κινδύνων. Για τον σκοπό 
αυτό: 

o εντοπίζει και κατατάσσει τους συστημικούς κινδύνους βάσει προτεραιότητας, 

o εκδίδει προειδοποιήσεις και συστάσεις και παρακολουθεί τη συνέχεια που 
δίδεται σε αυτές από τα κράτη μέλη, τις εθνικές αρχές, την Επιτροπή και τις 
αρχές χρηματοπιστωτικής εποπτείας μέσω ενός μηχανισμού «δράσης ή 
αιτιολόγησης», 

o γνωμοδοτεί σχετικά με την καταλληλότητα ορισμένων μέτρων 
μακροπροληπτικής πολιτικής πριν από την έγκρισή τους από τα κράτη μέλη της 
ΕΕ ή την ΕΚΤ9, 

o δρομολογεί και συντονίζει ευρωπαϊκές ασκήσεις προσομοίωσης ακραίων 
καταστάσεων, σε συνεργασία με τις ΕΕΑ. 

22 Οι τρεις ΕΕΑ [Ευρωπαϊκή Αρχή Τραπεζών (ΕΑΤ), Ευρωπαϊκή Αρχή Ασφαλίσεων 
και Επαγγελματικών Συντάξεων (EIOPA) και Ευρωπαϊκή Αρχή Κινητών Αξιών 
και Αγορών (ESMA)] που συστάθηκαν το 201110 έχουν παρόμοια δομή όσον αφορά τη 
διακυβέρνηση, τους στόχους και τις λειτουργίες στους αντίστοιχους τομείς τους 
(βλέπε παράρτημα I). Κύριος ρόλος τους είναι να διασφαλίζουν ότι οι κανόνες 
εφαρμόζονται με συνέπεια από τις εθνικές αρμόδιες αρχές (ΕΑΑ) σε όλη την ΕΕ, 
καθώς και να συνεργάζονται με την Επιτροπή σχετικά με το λεπτομερές παράγωγο 
δίκαιο για την εφαρμογή των οδηγιών και κανονισμών περί χρηματοπιστωτικών 
υπηρεσιών: 

o Η ΕΑΤ είναι η ρυθμιστική αρχή για τις τράπεζες. Εξασφαλίζει αποτελεσματική και 
συνεπή προληπτική ρύθμιση και εποπτεία και διασφαλίζει την ακεραιότητα, την 
αποτελεσματικότητα και την εύρυθμη λειτουργία του τραπεζικού τομέα. Βασικά 
καθήκοντά της είναι η συμβολή στη δημιουργία και την ανάπτυξη του 
ευρωπαϊκού ενιαίου εγχειριδίου κανόνων για τις τράπεζες, η προώθηση της 
εποπτικής σύγκλισης και η παρακολούθηση των κινδύνων στον τραπεζικό τομέα 
της ΕΕ (συμπεριλαμβανομένων των προσομοιώσεων ακραίων καταστάσεων για 

                                                      
9 Το άρθρο 133 της οδηγίας για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις (ΟΚΑ IV) και το άρθρο 458 του 

κανονισμού για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις (ΚΚΑ) εξουσιοδοτεί το ΕΣΣΚ να εγκρίνει αυτές 
τις γνώμες. 

10 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 1093/2010 σχετικά με τη σύσταση της ΕΑΤ, κανονισμός (ΕΕ) 
αριθ. 1095/2010 σχετικά με τη σύσταση της ESMA και κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 1094/2010 
σχετικά με τη σύσταση της EIOPA, της 24ης Νοεμβρίου 2010. 
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τις τράπεζες). Από το 2020, η ΕΑΤ συμμετέχει επίσης στον συντονισμό της 
εποπτείας καταπολέμησης της νομιμοποίησης εσόδων από παράνομες 
δραστηριότητες. 

o Η EIOPA είναι η ρυθμιστική αρχή για τους παρόχους ασφαλιστικών υπηρεσιών 
και επαγγελματικών συντάξεων. Τα καθήκοντά της περιλαμβάνουν την εποπτεία 
των διασυνοριακών ασφαλιστικών ομίλων, την προστασία των καταναλωτών με 
τη διασφάλιση ενός υψηλού, αποτελεσματικού και συνεκτικού επιπέδου 
ρύθμισης και εποπτείας και την αποκατάσταση της εμπιστοσύνης στο 
χρηματοπιστωτικό σύστημα, και 

o Η ESMA είναι η ρυθμιστική αρχή για τις χρηματοπιστωτικές αγορές. Διασφαλίζει 
τη σταθερότητα του χρηματοπιστωτικού συστήματος της ΕΕ ενισχύοντας την 
προστασία των επενδυτών και προωθώντας τη σταθερή και εύρυθμη λειτουργία 
των χρηματοπιστωτικών αγορών. Τα καθήκοντά της περιλαμβάνουν εργασίες 
πολιτικής, άμεση εποπτεία των οργανισμών αξιολόγησης πιστοληπτικής 
ικανότητας (ΟΑΠΙ), των αρχείων καταγραφής συναλλαγών, των αρχείων 
καταγραφής τιτλοποιήσεων, των αποφάσεων αναγνώρισης και παρακολούθηση 
της συμμόρφωσης των κεντρικών αντισυμβαλλομένων τρίτων χωρών (CCP), 
ανάλυση κινδύνων, εντοπισμό παραβάσεων της νομοθεσίας της ΕΕ και εργασίες 
ενίσχυσης της εποπτικής σύγκλισης. 

23 Οι τρεις ΕΕΑ συνεργάζονται στο πλαίσιο της Μικτής επιτροπής των ΕΕΑ, ενός 
φόρουμ για την ανταλλαγή πληροφοριών με το ΕΣΣΚ, συντονίζοντας τις εποπτικές 
δραστηριότητές τους και τη διατομεακή συνεργασία στους τομείς της 
μικροπροληπτικής εποπτείας, των διατομεακών εξελίξεων, των κινδύνων και των 
ευπαθειών όσον αφορά τη χρηματοπιστωτική σταθερότητα, των επενδυτικών 
προϊόντων για μικροεπενδυτές, της εποπτείας χρηματοοικονομικών ομίλων 
ετερογενών δραστηριοτήτων, της λογιστικής και του ελέγχου. 

Τραπεζική ένωση 

24 Στόχος της τραπεζικής ένωσης είναι να διασφαλίσει ότι οι τράπεζες είναι 
ισχυρές και ικανές να αντέξουν σε μελλοντικές χρηματοπιστωτικές κρίσεις, να 
προληφθούν καταστάσεις όπου για τη διάσωση προβληματικών τραπεζών 
χρησιμοποιούνται χρήματα των φορολογουμένων, να μειωθεί ο κατακερματισμός της 
αγοράς μέσω της εναρμόνισης των κανόνων του χρηματοπιστωτικού τομέα να 
μειώσει τον κατακερματισμό της αγοράς μέσω της εναρμόνισης των κανόνων του 
χρηματοπιστωτικού τομέα και να ενισχυθεί η δημοσιονομική σταθερότητα στη ζώνη 
του ευρώ και την ΕΕ συνολικά.  
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25 Η τραπεζική ένωση προβλέπεται να αποτελείται από τρεις πυλώνες (βλέπε 
γράφημα 3): 

o τον ΕΕΜ, που συστάθηκε το 201311 και αποτελείται επί του παρόντος από την 
ΕΚΤ και τις 19 ΕΑΑ, που είναι άμεσα υπεύθυνες για την εποπτεία λιγότερο 
σημαντικών τραπεζών: 

— ο ΕΕΜ είναι υπεύθυνος για την άμεση μικροπροληπτική εποπτεία των 
σημαντικότερων τραπεζών μέσω της ΕΚΤ και για την έμμεση εποπτεία όλων 
των άλλων τραπεζών στη ζώνη του ευρώ (άλλα κράτη μέλη μπορούν επίσης 
να συνεργάζονται στενά), 

o τον ΕΜΕ, που συστάθηκε το 201512 και αποτελείται από το SRB και τις εθνικές 
αρχές εξυγίανσης (ΕΑΕ): 

— ο ΕΜΕ επί του παρόντος αποτελείται από 20 ΕΑΕ 19 κρατών μελών, οι 
οποίες είναι άμεσα υπεύθυνες για όλες τις τράπεζες που δεν εμπίπτουν 
άμεσα στην αρμοδιότητα του SRB, 

— το SRB είναι η κεντρική αρχή εξυγίανσης εντός της τραπεζικής ένωσης και 
είναι υπεύθυνο για τη διασφάλιση της εύρυθμης εξυγίανσης τραπεζών σε 
σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης, με το ελάχιστο δυνατό κόστος. 
Είναι αρμόδιο για τον σχεδιασμό της εξυγίανσης, τον καθορισμό των MREL, 
την αξιολόγηση της δυνατότητας εξυγίανσης των τραπεζών και την εξάλειψη 
των ουσιαστικών εμποδίων στη δυνατότητα εξυγίανσης, όπου απαιτείται, 
τις προπαρασκευαστικές εργασίες για κάθε καθεστώς εξυγίανσης τραπεζών 
υπό την άμεση εποπτεία του ΕΕΜ ή διασυνοριακών τραπεζών, καθώς και 
για τη διαχείριση του Ενιαίου Ταμείου Εξυγίανσης. Κάτω από συγκεκριμένες 
προϋποθέσεις, ο ΕΜΕ μπορεί να χρησιμοποιήσει το ΕΤΕ για τη 
χρηματοδότηση της εξυγίανσης τραπεζών σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής 
πτώχευσης, 

— το ΕΤΕ χρηματοδοτείται από συνεισφορές από τον τραπεζικό τομέα. 

                                                      
11 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 1024/2013 του Συμβουλίου για την ανάθεση ειδικών καθηκόντων 

στην ΕΚΤ σχετικά με τις πολιτικές που αφορούν την προληπτική εποπτεία των πιστωτικών 
ιδρυμάτων, της 15ης Οκτωβρίου 2013. 

12 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 806/2014 (κανονισμός ΕΜΕ). 
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o την πρόταση σχετικά με ένα EDIS13 που υποβλήθηκε από την Επιτροπή για την 
ολοκλήρωση της τραπεζικής ένωσης με ένα κοινό πλαίσιο για το σύστημα 
εγγύησης καταθέσεων14. Η πρόταση αυτή τελεί επί του παρόντος ακόμη υπό 
συζήτηση. 

Γράφημα 3 – Οι τρεις πυλώνες της προτεινόμενης τραπεζικής ένωσης 

 
Πηγή: Ευρωπαϊκή Επιτροπή. 

Πρόοδος και βασικές προκλήσεις 
Ευρωπαϊκό Σύστημα Χρηματοπιστωτικής Εποπτείας (ΕΣΧΕ) 

26 Το ΕΣΣΚ δημοσιεύει τις συστάσεις του και παρακολουθεί τη συνέχεια που 
δίδεται σε αυτές από τα κράτη μέλη και άλλες εθνικές και ενωσιακές εποπτικές αρχές, 
μέσω ενός μηχανισμού «δράσης ή αιτιολόγησης». Από το 2011, απευθύνει συστάσεις 
προς τα κράτη μέλη και τις σχετικές αρχές. Το 2016 και το 2019 εξέδωσε 
προειδοποιήσεις και συστάσεις σχετικά με μεσοπρόθεσμες ευπάθειες του τομέα 
οικιστικών ακινήτων. Το 2019, το ΕΣΣΚ εξέφρασε την άποψη ότι ορισμένες εθνικές 

                                                      
13 Πρόταση κανονισμού για την τροποποίηση του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 806/2014 με σκοπό 

τη θέσπιση ευρωπαϊκού συστήματος ασφάλισης καταθέσεων, της 24ης Νοεμβρίου 2015. 

14 Η οδηγία 2014/49/ΕΕ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου, της 
16ης Απριλίου 2014, περί των συστημάτων εγγύησης των καταθέσεων εναρμόνισε τα 
εθνικά συστήματα, αλλά δεν αρκεί για τη δημιουργία όμοιας εμπιστοσύνης σε όλη την 
ενιαία αγορά. 
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αρχές είχαν λάβει ανεπαρκή μέτρα σχετικά με τις ευπάθειες του τομέα οικιστικών 
ακινήτων και εξέδωσε συστάσεις με συγκεκριμένες οδηγίες για μέτρα εποπτικής 
παρέμβασης15. 

27 Το ΕΣΣΚ κατήρτισε σειρά εγγράφων για τη μακροπροληπτική πολιτική, για να 
προωθήσει τη συνεπή εφαρμογή μακροπροληπτικών εργαλείων στην ΕΕ.16 Μέχρι 
σήμερα, τα περισσότερα εργαλεία εφαρμόζονται στον τραπεζικό τομέα. Το 
μακροπροληπτικό πλαίσιο για άλλους τομείς είναι λιγότερο ανεπτυγμένο και τελεί 
ακόμη υπό εξέταση σε επίπεδο ΕΕ. 

28 Η Επιτροπή προσπάθησε να βελτιώσει τις εντολές, τη διακυβέρνηση και τη 
χρηματοδότηση των ΕΕΑ, προτείνοντας την τροποποίηση των ιδρυτικών κανονισμών 
τους17. Ωστόσο, οι κανονισμοί που εγκρίθηκαν ελάχιστα αντιμετώπισαν τις 
ανεπάρκειες στη διαχείριση των αντικρουόμενων εθνικών και ενωσιακών 
συμφερόντων που ανέδειξαν οι έλεγχοί μας: 

o Για παράδειγμα, στην ειδική έκθεσή μας για την άσκηση προσομοίωσης ακραίων 
καταστάσεων της ΕΑΤ18 διαπιστώσαμε ότι η δομή διακυβέρνησης της ΕΑΤ 
βασίστηκε σε σημαντική συμμετοχή των εθνικών αρχών, καθώς το συμβούλιο 
εποπτών της αποτελείται από εκπροσώπους των εθνικών εποπτικών αρχών, των 
οποίων ο διορισμός δεν υπόκειται σε έγκριση από φορείς της ΕΕ. Η κατάσταση 
αυτή μπορεί να δημιουργήσει εντάσεις, καθώς τα μέλη του συμβουλίου 
ενδέχεται να υπερασπίζονται καθαρά εθνικά κι όχι ευρύτερα ευρωπαϊκά 
συμφέροντα. 

                                                      
15 Δελτίο τύπου ΕΣΣΚ, 23 Σεπτεμβρίου 2019: 

https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2019/html/esrb.pr190923~75f4b1856d.en.html. 

16 Βλέπε το έγγραφο στρατηγικής του ΕΣΣΚ, τη βασική του έκθεση για τις μακροπροληπτικές 
πολιτικές για τον τραπεζικό τομέα, το εγχειρίδιό του για τις αρχές μακροπροληπτικής 
εποπτείας και άλλες κατευθύνσεις πολιτικής και αποφάσεις:  
https://www.esrb.europa.eu/mppa/framework/html/index.en.html. 

17 Βλέπε την ανακοίνωση της Επιτροπής σχετικά με την ενίσχυση της ενοποιημένης 
εποπτείας για την ισχυροποίηση της Ένωσης Κεφαλαιαγορών και της χρηματοπιστωτικής 
ολοκλήρωσης σε ένα μεταβαλλόμενο περιβάλλον, της 20ής Σεπτεμβρίου 2017: 
https://ec.europa.eu/info/publications/170920-esas-review_en. 

18 Ειδική έκθεση 10/2019 του ΕΕΣ: «Ευρωπαϊκές ασκήσεις προσομοίωσης ακραίων 
καταστάσεων για τις τράπεζες: άνευ προηγουμένου ο όγκος των διαθέσιμων 
πληροφοριών, απαραίτητοι όμως ο καλύτερος συντονισμός και η μεγαλύτερη εστίαση 
στους κινδύνους», σημείο 8. 

https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2019/html/esrb.pr190923%7E75f4b1856d.en.html
https://www.esrb.europa.eu/mppa/framework/html/index.en.html
https://www.esrb.europa.eu/mppa/framework/html/index.en.html
https://ec.europa.eu/info/publications/170920-esas-review_en
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o Για τον ίδιο λόγο, στην ειδική μας έκθεση για την EIOPA19, παρατηρήσαμε ότι η 
έγκριση από το συμβούλιο εποπτών της στρατηγικής εποπτείας της EIOPA 
ενδέχεται να θέσει σε κίνδυνο την ανεξαρτησία της και να την εμποδίσει να 
επιτύχει τους στόχους της, καθώς ορισμένα από τα μέσα που έχει στη διάθεσή 
της (π.χ. αξιολογήσεις από ομότιμους) σκοπό έχουν να παρέχουν εποικοδομητική 
αλλά και κριτική ανατροφοδότηση σχετικά με το έργο των ΕΑΑ. 

29 Προκειμένου να διασφαλιστεί η συμμόρφωση με τις κατευθυντήριες γραμμές 
και τις κανονιστικές απαιτήσεις τους, οι ΕΕΑ μπορούν να λαμβάνουν μέτρα στο 
πλαίσιο των διαδικασιών «συμμόρφωσης ή εξήγησης» και «παραβίασης του δικαίου 
της Ένωσης». Ωστόσο, διαπιστώσαμε ότι τα μέτρα που μπορούν να λάβουν οι ΕΕΑ 
περιορίζονται ουσιαστικά στην παρακολούθηση και αναφορά περιπτώσεων μη 
συμμόρφωσης και όχι στην επιβολή κυρώσεων. Επιπλέον, αν και οι διαδικασίες 
«συμμόρφωσης ή εξήγησης» και «παραβίασης του δικαίου της Ένωσης» έχουν 
αποδειχθεί αποτελεσματικές, δεν διασφαλίζουν την πλήρη διαφάνεια έναντι των 
εξωτερικών ενδιαφερόμενων μερών και των καταναλωτών (όπως καταδεικνύεται 
από τον περιορισμένο αριθμό ενημερώσεων σχετικά με τις διαδικασίες και τις μακρές 
περιόδους απουσίας επικοινωνίας). Βλέπε, για παράδειγμα, τις διαπιστώσεις μας επί 
του θέματος αυτού σε συνέχεια του ελέγχου μας σχετικά με την EIOPA το 201820. 

30 Στο πλαίσιο των ελέγχων μας διαπιστώθηκε επίσης ότι οι πόροι των ΕΕΑ ήταν 
περιορισμένοι, γεγονός που τις εμπόδισε να ασκήσουν πλήρως τις αρμοδιότητες 
και τα εποπτικά καθήκοντά τους. Για παράδειγμα, στην ειδική έκθεσή μας σχετικά με 
την άσκηση προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων της ΕΑΤ21 παρατηρήσαμε ότι, λόγω 
έλλειψης πόρων, η ΕΑΤ στηρίχθηκε στις αρμόδιες αρχές για την επαλήθευση του 
τρόπου με τον οποίο οι τράπεζες εφαρμόζουν τη μεθοδολογία των ασκήσεων 
προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων. Από τον έλεγχό μας για τους ΟΑΠΙ22 
διαπιστώθηκε ότι, λόγω των περιορισμένων πόρων της, η ESMA αντιμετωπίζει 
δυσκολίες στη συμμόρφωση με το σύνολο των υψηλών κανονιστικών απαιτήσεων. 

                                                      
19 Ειδική έκθεση 29/2018 του ΕΕΣ: «Η συμβολή της EIOPA στην εποπτεία και στη 

σταθερότητα του ασφαλιστικού τομέα ήταν σημαντική, οι προκλήσεις όμως είναι 
σοβαρές», σημείο 79. 

20 Ειδική έκθεση 29/2018 του ΕΕΣ, σημεία 81-83. 

21 Ειδική έκθεση 10/2019 του ΕΕΣ, σημεία 68, 80 και 83. 

22 Ειδική έκθεση 22/2015 του ΕΕΣ: «Εποπτεία των οργανισμών αξιολόγησης πιστοληπτικής 
ικανότητας από την ΕΕ: εδραιωμένη αλλά όχι πλήρως αποτελεσματική», σημείο 55. 
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31 Σε αντίθεση με τον τραπεζικό τομέα με τον ΕΕΜ, ο ασφαλιστικός τομέας της ΕΕ 
δεν διαθέτει κεντρικό εποπτικό φορέα. Η EIOPA δεν έχει άμεσα εποπτικά καθήκοντα 
επί των οικονομικών παραγόντων23, οι οποίοι εποπτεύονται από τις ΕΑΑ. Το ΕΕΣ 
παρατήρησε ότι η ποιότητα της εποπτείας και της συνεργασίας μεταξύ των εποπτών 
ποικίλλει σημαντικά. Στην ειδική μας έκθεση για την EIOPA, τονίσαμε ότι, ενώ η 
κατέβαλε σημαντική προσπάθεια για να προωθήσει τη συνεπή, παρεμβατική και 
ολοκληρωμένη εποπτεία σε όλα τα κράτη μέλη, η καταχρηστική επιλογή του 
ευνοϊκότερου καθεστώτος εποπτείας παραμένει πραγματικότητα και η εποπτική 
σύγκλιση εξακολουθεί να αποτελεί πρόκληση, ιδιαίτερα σε τομείς όπως τα εσωτερικά 
μοντέλα. Ορισμένες εποπτικές αρχές προσπάθησαν να προστατεύσουν τις τοπικές 
ασφαλιστικές επιχειρήσεις με χαλάρωση των κεφαλαιακών απαιτήσεων, ενώ άλλες 
είχαν ισχυρότερη εποπτεία και υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις. Το ΕΕΣ 
σημείωσε, επίσης, ότι οι ΕΑΑ δεν παρέχουν στην EIOPA τα απαραίτητα δεδομένα 
σχετικά με τα εσωτερικά μοντέλα προκειμένου να εκτελεί τα εποπτικά της 
καθήκοντα24. 

32 Συνολικά, οι ΕΕΑ διαθέτουν περιορισμένες εξουσίες επιβολής. Αυτό οφείλεται 
εν μέρει στη δομή και τη σύνθεση των συμβουλίων και εν μέρει στα περιορισμένα 
διαθέσιμα νομικά εργαλεία. Και για τις τρεις ΕΕΑ, η Επιτροπή προέβη σε λεπτομερή 
εκτίμηση των πόρων που απαιτούνται για τη διενέργεια αυστηρότερης εποπτείας 
(ισοδύναμα πλήρους απασχόλησης: ΕΑΤ 22, EIOPA 36 και ESMA 75 για την περίοδο 
2020 – 2027)25. Η διάθεση αυτών των πρόσθετων πόρων θα εξαρτηθεί από την 
έγκριση των αντίστοιχων προϋπολογισμών ετησίως κατά τα επόμενα έτη. 

Τραπεζική ένωση 

33 Στην ειδική μας έκθεση σχετικά με τον ΕΕΜ, τονίσαμε ότι ο ΕΕΜ δημιουργήθηκε 
με επιτυχία σε σύντομο χρονικό διάστημα26. Ωστόσο, παρατηρήσαμε ότι οι κοινές 
εποπτικές ομάδες και οι επιτόπιες επιθεωρήσεις παρέμειναν σημαντικά 
εξαρτημένες από το προσωπικό που διορίζουν οι ΕΑΑ. Ειδικότερα, όσον αφορά τις 
επιτόπιες επιθεωρήσεις, η ΕΚΤ είχε περιορισμένο μόνον έλεγχο επί της στελέχωσης 
                                                      
23 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 1094/2010 για τη σύσταση της EIOPA. 

24 Ειδική έκθεση 29/2018 του ΕΕΣ, σημεία 26-27, 41-42, 50, 96-97 και πλαίσιο 3. 

25 Παράρτημα 7 της απόφασης της Επιτροπής σχετικά με τους εσωτερικούς κανόνες για την 
εκτέλεση του γενικού προϋπολογισμού της Ευρωπαϊκής Ένωσης (τμήμα Ευρωπαϊκή 
Επιτροπή) υπόψη των υπηρεσιών της Επιτροπής, Νομοθετικό δημοσιονομικό δελτίο 
«Οργανισμοί», της 21ης Απριλίου 2019. 

26 Ειδική έκθεση 29/2016 του ΕΕΣ, σημείο 184. 
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των ομάδων. Παρατηρήσαμε, επίσης, ενδείξεις ανεπαρκών επιπέδων στελέχωσης27.  
Η ΕΚΤ επισημαίνει ότι εν τω μεταξύ έλαβε, σε συνέχεια των διαπιστώσεων της 
έκθεσης, σειρά μέτρων. Η ετήσια έκθεση του SRB για το 2019 ανέφερε αύξηση των 
ανθρώπινων πόρων του τα τελευταία χρόνια, φθάνοντας το 87,5 % των 
προβλεπόμενων 400 υπαλλήλων στο τέλος του 201928. Αξιολογούμε λεπτομερέστερα 
τις εξελίξεις αυτές στο πλαίσιο του ελέγχου που διενεργούμε επί του παρόντος για 
τον ΕΜΕ. 

34 Η χρηματοδότηση του ΕΤΕ αυξήθηκε σε περίπου 42 δισεκατομμύρια ευρώ τον 
Ιούνιο του 202029. Προβλέπεται να φθάσει στο επίπεδο-στόχο του 1 % τουλάχιστον 
των καλυπτόμενων καταθέσεων (περίπου 70 δισεκατομμύρια ευρώ το 2019) όλων 
των πιστωτικών ιδρυμάτων εντός της τραπεζικής ένωσης έως το τέλος του 2023. 

35 Το 2019 αποφασίστηκε σε πολιτικό επίπεδο ότι ο EΜΣ θα παρείχε 
ανακυκλούμενο πιστωτικό όριο στο ΕΤΕ, ως χρηματοπιστωτικό μηχανισμό 
ασφαλείας, καθώς το επίπεδο-στόχος του ΕΤΕ ενδέχεται να είναι ανεπαρκές για την 
κάλυψη των αναγκών εξυγίανσης σημαντικών ιδρυμάτων. Η συμφωνία αυτή 
περιλαμβάνεται στη μεταρρύθμιση της συνθήκης του ΕΜΣ, η υπογραφή και η 
επικύρωση της οποίας εκκρεμούν. Το ύψος του πιστωτικού ορίου θα ευθυγραμμιστεί 
με το μέγεθος του ΕΤΕ. O μηχανισμός αυτός πρόκειται να καταστεί λειτουργικός μόλις 
το 2024 ή νωρίτερα εάν εγκριθεί η πρόταση για πρόωρη εφαρμογή. Παρόλο που ένα 
πλήρως χρηματοδοτούμενο ΕΤΕ με μηχανισμό ασφαλείας θα μπορούσε να παρέχει 
επαρκείς πόρους για την εξυγίανση ακόμη και μιας μεγάλης διεθνούς τράπεζας ή 
πολλών τραπεζών, παραμένει ασαφές εάν θα μπορούσε να προσφέρει επαρκή 
ρευστότητα στις διαδικασίες εξυγίανσης30. Αυτό αξιολογείται στο πλαίσιο του εν 
εξελίξει ελέγχου μας σχετικά με τον ΕΜΕ. 

                                                      
27 Ειδική έκθεση 29/2016 του ΕΕΣ, σημεία 190-191. 

28 Ετήσια έκθεση του SRB για το 2019, σ. 39. 

29 https://srb.europa.eu/en/node/804 και ενημερωτικό δελτίο του SRB για τις εισφορές εκ 
των προτέρων του 2020. 

30 Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο, «Banking Union: Towards new arrangements for the provision of 
liquidity in resolution?» Ιούλιος 2019. 

https://srb.europa.eu/en/node/804.
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36 Ενώ οι συζητήσεις για το EDIS βρίσκονται σε εξέλιξη σε πολιτικό επίπεδο31, δεν 
είχε συσταθεί μέχρι τα μέσα του 2020. 

Πολιτικές απαντήσεις για να καταστεί ο χρηματοπιστωτικός 
τομέας ανθεκτικότερος 

Κύριες εξελίξεις 
Βελτιωμένο σύνολο μικροπροληπτικών και μακροπροληπτικών κανόνων για τις 
τράπεζες και τις εποπτικές αρχές τους 

37 Μετά τη χρηματοπιστωτική κρίση, η ΕΕ επανεξέτασε το πλαίσιο 
μικροπροληπτικής εποπτείας για τις τράπεζες που δραστηριοποιούνται στην ΕΕ, 
σύμφωνα με τις μεταρρυθμίσεις σε παγκόσμιο επίπεδο που προβλέπονται στη 
Βασιλεία III.32 Βασικά στοιχεία αυτού του πλαισίου είναι τα εξής: 

o Απαίτηση από τις τράπεζες να βελτιώσουν την κεφαλαιακή τους επάρκεια - 
από την εκδήλωση της κρίσης, οι τράπεζες υποχρεώθηκαν να προσαρμόσουν 
τους δείκτες κεφαλαίων τους διασφαλίζοντας επαρκές κεφάλαιο σε σχέση με 
τους εκτιμώμενους κινδύνους τους. Επιπλέον, οι τράπεζες έπρεπε να 
υπολογίσουν, να αναφέρουν και να γνωστοποιήσουν τον δείκτη μόχλευσης και 
έως το τέλος Ιουνίου 2021 ο δείκτης αυτός θα χρησιμεύει ως ελάχιστη 
κεφαλαιακή απαίτηση σε σχέση με τα περιουσιακά στοιχεία μιας τράπεζας, 
ανεξάρτητα από το προφίλ κινδύνου τους. 

                                                      
31 «Presidency Progress report on work in the AHWP on strengthening the Banking Union», 

έκθεση αριθ. 9819/18, της 12ης Ιουνίου 2018, και επιστολή του Mario Centeno, προέδρου 
της Ευρωομάδας, προς τον Charles Michel, πρόεδρο της συνόδου κορυφής της ζώνης του 
ευρώ, της 5ης Δεκεμβρίου 2019. 

32 Βασιλεία III: διεθνές ρυθμιστικό πλαίσιο για τις τράπεζες - 
https://www.bis.org/bcbs/basel3.htm. 

http://www.bis.org/fsi/basel3.htm
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o Βελτίωση της ποιότητας της διαχείρισης κινδύνων από τις τράπεζες - οι 
τράπεζες οφείλουν να εντοπίζουν και να αξιολογούν τους κινδύνους τους με 
μεγαλύτερη ακρίβεια εφαρμόζοντας είτε μια τυποποιημένη προσέγγιση είτε τα 
δικά τους εσωτερικά μοντέλα33. Τα αποτελέσματα των εργασιών αυτών 
καθορίζουν το επίπεδο κεφαλαίου που οι τράπεζες πρέπει να διαθέτουν. 

o Απαίτηση για καλύτερη διαχείριση ρευστότητας – ο δείκτης κάλυψης 
ρευστότητας (LCR) εισήχθη ως νέα απαίτηση για την ενίσχυση της 
βραχυπρόθεσμης ανθεκτικότητας των τραπεζών σε κινδύνους ρευστότητας. Το 
2021, ο δείκτης καθαρής σταθερής χρηματοδότησης θα είναι δεσμευτική 
απαίτηση για τη μείωση του κινδύνου χρηματοδότησης μακροπρόθεσμα, 
απαιτώντας από τις τράπεζες να χρηματοδοτούν τις δραστηριότητές τους με 
επαρκώς σταθερές πηγές χρηματοδότησης. 

o Βελτίωση της ποιότητας των περιουσιακών στοιχείων και μείωση των ΜΕΔ - 
καθώς οι πελάτες τους περιέρχονταν σε υπερημερία, κατά τη διάρκεια της 
οικονομικής κρίσης και μετά από αυτή, οι τράπεζες της ΕΕ κλήθηκαν να 
αντιμετωπίσουν υψηλά επίπεδα ΜΕΔ. Οι τράπεζες πρέπει να διαθέτουν επαρκείς 
προβλέψεις απομείωσης στα χαρτοφυλάκια δανείων για την κάλυψη τυχόν 
ζημιών που ενδέχεται να προκύψουν. Για να μειωθεί το τρέχον απόθεμα ΜΕΔ και 
να αποτραπεί η συσσώρευση ΜΕΔ στο μέλλον, εγκρίθηκε τον Ιούλιο του 2017 το 
«Σχέδιο δράσης για την αντιμετώπιση των μη εξυπηρετούμενων δανείων στην 
Ευρώπη»34 του Συμβουλίου ECOFIN και η Επιτροπή πρόσθεσε μια δέσμη μέτρων 
στο πλαίσιο προληπτικής εποπτείας τον Μάρτιο του 201835. 

Η δημιουργία ενός νέου πλαισίου διαχείρισης κρίσεων για τις τράπεζες σε σημείο 
πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης 

38 Η θέσπιση πλαισίου διαχείρισης κρίσεων για τις τράπεζες σε σημείο πτώχευσης 
ή πιθανής πτώχευσης είναι ένα σημαντικό βήμα όσον αφορά την ανθεκτικότητα του 
χρηματοπιστωτικού τομέα. Αν και οι πτωχεύσεις τραπεζών είναι φυσιολογικό 
φαινόμενο οποιασδήποτε λειτουργούσας αγοράς, μπορούν να επιφέρουν σημαντικές 
διαταραχές στην οικονομία, ελλείψει κατάλληλου πλαισίου για τη διαχείριση της 

                                                      
33 Άρθρο 107, παράγραφος 1, του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 575/2013 σχετικά με τις απαιτήσεις 

προληπτικής εποπτείας για πιστωτικά ιδρύματα και επενδύσεις (κανονισμός ΚΚΑ), της 
26ης Ιουνίου 2013. 

34 Δελτίο τύπου του Συμβουλίου, «Τραπεζικό σύστημα: Το Συμβούλιο θεσπίζει σχέδιο 
δράσης για τα μη εξυπηρετούμενα δάνεια», της 11ης Ιουλίου 2017. 

35 Δέσμη εγγράφων σχετικά με μέτρα για την αντιμετώπιση των κινδύνων που σχετίζονται με 
τα ΜΕΔ της Επιτροπής, της 14ης Μαρτίου 2018. 

file://ECANLP001/SHARE/4_ADMIN/el-GR/%CE%A4%CF%81%CE%B1%CF%80%CE%B5%CE%B6%CE%B9%CE%BA%CF%8C%20%CF%83%CF%8D%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BC%CE%B1:%20%CE%A4%CE%BF%20%CE%A3%CF%85%CE%BC%CE%B2%CE%BF%CF%8D%CE%BB%CE%B9%CE%BF%20%CE%B8%CE%B5%CF%83%CF%80%CE%AF%CE%B6%CE%B5%CE%B9%20%CF%83%CF%87%CE%AD%CE%B4%CE%B9%CE%BF%20%CE%B4%CF%81%CE%AC%CF%83%CE%B7%CF%82%20%CE%B3%CE%B9%CE%B1%20%CF%84%CE%B1%20%CE%BC%CE%B7%20%CE%B5%CE%BE%CF%85%CF%80%CE%B7%CF%81%CE%B5%CF%84%CE%BF%CF%8D%CE%BC%CE%B5%CE%BD%CE%B1%20%CE%B4%CE%AC%CE%BD%CE%B5%CE%B9%CE%B1
file://ECANLP001/SHARE/4_ADMIN/el-GR/%CE%A4%CF%81%CE%B1%CF%80%CE%B5%CE%B6%CE%B9%CE%BA%CF%8C%20%CF%83%CF%8D%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BC%CE%B1:%20%CE%A4%CE%BF%20%CE%A3%CF%85%CE%BC%CE%B2%CE%BF%CF%8D%CE%BB%CE%B9%CE%BF%20%CE%B8%CE%B5%CF%83%CF%80%CE%AF%CE%B6%CE%B5%CE%B9%20%CF%83%CF%87%CE%AD%CE%B4%CE%B9%CE%BF%20%CE%B4%CF%81%CE%AC%CF%83%CE%B7%CF%82%20%CE%B3%CE%B9%CE%B1%20%CF%84%CE%B1%20%CE%BC%CE%B7%20%CE%B5%CE%BE%CF%85%CF%80%CE%B7%CF%81%CE%B5%CF%84%CE%BF%CF%8D%CE%BC%CE%B5%CE%BD%CE%B1%20%CE%B4%CE%AC%CE%BD%CE%B5%CE%B9%CE%B1
file://ECANLP001/SHARE/4_ADMIN/el-GR/%CE%A4%CF%81%CE%B1%CF%80%CE%B5%CE%B6%CE%B9%CE%BA%CF%8C%20%CF%83%CF%8D%CF%83%CF%84%CE%B7%CE%BC%CE%B1:%20%CE%A4%CE%BF%20%CE%A3%CF%85%CE%BC%CE%B2%CE%BF%CF%8D%CE%BB%CE%B9%CE%BF%20%CE%B8%CE%B5%CF%83%CF%80%CE%AF%CE%B6%CE%B5%CE%B9%20%CF%83%CF%87%CE%AD%CE%B4%CE%B9%CE%BF%20%CE%B4%CF%81%CE%AC%CF%83%CE%B7%CF%82%20%CE%B3%CE%B9%CE%B1%20%CF%84%CE%B1%20%CE%BC%CE%B7%20%CE%B5%CE%BE%CF%85%CF%80%CE%B7%CF%81%CE%B5%CF%84%CE%BF%CF%8D%CE%BC%CE%B5%CE%BD%CE%B1%20%CE%B4%CE%AC%CE%BD%CE%B5%CE%B9%CE%B1
https://ec.europa.eu/info/publications/180314-proposal-non-performing-loans_en.
https://ec.europa.eu/info/publications/180314-proposal-non-performing-loans_en.
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διαδικασίας με ομαλό τρόπο. Για την αντιμετώπιση αυτών των κινδύνων, η ΕΕ 
ανέπτυξε ένα ολοκληρωμένο πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων για τις τράπεζες, που 
αποτελείται από την οδηγία για την ανάκαμψη και την εξυγίανση των τραπεζών και 
τον κανονισμό για τον ενιαίο μηχανισμό εξυγίανσης.  

39 Το πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων για τις τράπεζες αποτελείται από τέσσερις 
κύριες φάσεις (βλέπε γράφημα 4). Κατά την προπαρασκευαστική φάση, οι εποπτικές 
αρχές παρακολουθούν τις τράπεζες για τον έγκαιρο εντοπισμό κρίσεων. Ταυτόχρονα, 
οι αρχές εξυγίανσης διασφαλίζουν ότι όλες οι τράπεζες μπορούν να εξυγιανθούν και 
τα σχέδια εξυγίανσης είναι επικαιροποιημένα. Εάν μια τράπεζα αντιμετωπίσει 
δυσκολίες, οι εποπτικές αρχές μπορούν να χρησιμοποιήσουν μέτρα έγκαιρης 
παρέμβασης. Εάν, ωστόσο, η κατάσταση επιδεινωθεί, οι εποπτικές αρχές ή οι αρχές 
εξυγίανσης πρέπει να δηλώσουν ότι η τράπεζα βρίσκεται σε σημείο πτώχευσης ή 
πιθανής πτώχευσης (FOLTF). Οι αρχές εξυγίανσης πρέπει στη συνέχεια να 
αξιολογήσουν εάν η εξυγίανση αποτελεί αναγκαίο και αναλογικό μέσο και εξυπηρετεί 
το δημόσιο συμφέρον, και να καταρτίσουν καθεστώς εξυγίανσης (βλέπε 
παράρτημα II). Εάν η εξυγίανση δεν εξυπηρετεί το δημόσιο συμφέρον, η τράπεζα 
εκκαθαρίζεται σύμφωνα με τις εθνικές διαδικασίες αφερεγγυότητας. 

Γράφημα 4 – Οι τέσσερις φάσεις της διαχείριση κρίσεων για τις 
τράπεζες της ΕΕ 

 
Πηγή: ΕΕΣ, προσαρμογή από στοιχεία της ΕΚΤ. 
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40 Το νέο πλαίσιο εξυγίανσης περιλαμβάνει το εργαλείο απομείωσης και 
μετατροπής κεφαλαιακών μέσων36 και το εργαλείο διάσωσης με ίδια μέσα37, στόχος 
των οποίων είναι να μεταφέρουν το βάρος των ζημιών από τους φορολογούμενους 
στους μετόχους και τους πιστωτές (που θα είχαν επωφεληθεί από τα πιθανά κέρδη). 
Περιλαμβάνει επίσης τρία εργαλεία εξυγίανσης: το εργαλείο «πώλησης 
δραστηριοτήτων», το εργαλείο «μεταβατικού ιδρύματος» και το εργαλείο 
«διαχωρισμού περιουσιακών στοιχείων». Για την προστασία του δικαιώματος στην 
ιδιοκτησία, η αρχή περί μη επιδείνωσης της θέσης των πιστωτών διασφαλίζει ότι 
κανένας μέτοχος ή/και πιστωτής δεν τυγχάνει λιγότερο ευνοϊκής μεταχείρισης κατά 
την εξυγίανση από ό,τι σε περίπτωση εκκαθάρισης βάσει της εθνικής νομοθεσίας περί 
αφερεγγυότητας. 

41 Ένα βασικό μέτρο για τη διασφάλιση της δυνατότητας εξυγίανσης είναι να 
απαιτείται από τις τράπεζες να έχουν επαρκή ικανότητα απορρόφησης ζημιών με τη 
μορφή της ελάχιστης απαίτησης για ίδια κεφάλαια και επιλέξιμες υποχρεώσεις 
(MREL), καθώς διασφαλίζει τη δυνατότητα χρήσης του εργαλείου διάσωσης με ίδια 
μέσα38. Η MREL αποτελείται από την κεφαλαιακή απαίτηση και ένα ποσό 
υποχρεώσεων υποκείμενων σε αναδιάρθρωση παθητικού, που θα μπορούσαν να 
χρησιμοποιηθούν για την ανακεφαλαιοποίηση της τράπεζας39. Ένα άλλο βασικό 
μέτρο είναι ο εντοπισμός και η άρση ουσιαστικών εμποδίων στην εξυγίανση40. 

42 Πέρα από το εργαλείο διάσωσης με ίδια μέσα, το ΕΤΕ, τα υποχρεωτικά 
συστήματα εγγύησης των καταθέσεων και το προτεινόμενο EDIS συμπληρώνουν το 
πλαίσιο εξυγίανσης προκειμένου να διασφαλιστεί η διαχείριση της χρεωκοπίας 
τραπεζών με εύτακτο τρόπο, χωρίς προσφυγή σε διάσωση με δημόσιους πόρους που 
θα μπορούσε να πυροδοτήσει τον φαύλο κύκλο. Προχρηματοδοτούνται από τον 
κλάδο. 

                                                      
36 Άρθρο 21 του κανονισμού (ΕΕ) 806/2014. 

37 Άρθρο 27 του κανονισμού (ΕΕ) 806/2014. 

38 Άρθρο 45 της οδηγίας 2014/59/EΕ για τη θέσπιση πλαισίου για την ανάκαμψη και την 
εξυγίανση πιστωτικών ιδρυμάτων και επιχειρήσεων επενδύσεων, της 15ης Μαΐου 2014. 

39 https://srb.europa.eu/en/content/mrel. 

40 Άρθρο 10, παράγραφος 7, του κανονισμού ΕΜΕ. 

https://srb.europa.eu/en/content/mrel
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43 Όλα τα προαναφερθέντα μέτρα εξυγίανσης στοχεύουν να σπάσουν τον φαύλο 
κύκλο και να αποτρέψουν τις τράπεζες να φτάσουν σε «μέγεθος που δεν επιτρέπει 
την πτώχευση». Η οδηγία για την ανάκαμψη και την εξυγίανση των τραπεζών 
προβλέπει επίσης ότι δημόσια κεφάλαια πρέπει να χρησιμοποιούνται μόνο «στην 
εντελώς εξαιρετική περίπτωση συστημικής κρίσης», «ως έσχατη λύση», υπό 
αυστηρούς όρους και προϋποθέσεις41. 

44 Τόσο η εκκαθάριση όσο και η εξυγίανση πρέπει να συμμορφώνονται με τους 
κανόνες για τις κρατικές ενισχύσεις, κάθε φορά που χρησιμοποιούνται δημόσια 
κεφάλαια, συμπεριλαμβανομένου του ΕΤΕ. Οι κανόνες για τις κρατικές ενισχύσεις 
αποσκοπούν στην αποφυγή οποιασδήποτε χρήσης δημόσιων κεφαλαίων, η οποία θα 
μπορούσε να στρεβλώσει τον ανταγωνισμό στην εσωτερική αγορά42. Κατά τη 
διάρκεια της χρηματοπιστωτικής κρίσης και μετά από αυτή, η Επιτροπή δημοσίευσε 
διάφορες ερμηνευτικές ανακοινώσεις σχετικά με την εφαρμογή των κανόνων για τις 
κρατικές ενισχύσεις43. Εξακολουθεί να εφαρμόζει την ανακοίνωσή της για τον 
τραπεζικό τομέα του 2013. 

Ένα ενισχυμένο κανονιστικό πλαίσιο της ΕΕ για τους τομείς των ασφαλίσεων και 
των συντάξεων 

45 Σε απάντηση στο μεταβαλλόμενο περιβάλλον κινδύνου και στο διεθνές 
ρυθμιστικό θεματολόγιο44, στην πολυπλοκότητα των επενδυτικών τεχνικών και τις 
διατομεακές εξελίξεις, η ΕΕ ενέκρινε νέους μικροπροληπτικούς κανόνες για τις 
ασφαλιστικές επιχειρήσεις στο πλαίσιο της οδηγίας Φερεγγυότητα II45 που 
οδήγησαν στα εξής: 

                                                      
41 Άρθρο 37, παράγραφος 10, και άρθρο 56, παράγραφος 3, της οδηγίας 2014/59/ΕΕ. 

42 Άρθρα 107 και 108 ΣΛΕΕ. 

43 Ανακοινώσεις της Επιτροπής για τις κρατικές ενισχύσεις σε τράπεζες και χρηματοπιστωτικά 
ιδρύματα, 2008-2013: IP/08/1495, IP/08/1901, IP/09/322, IP/08/1993, IP/09/1180, 
IP/10/1636, IP/11/1488, IP/13/672. 

44 Για παράδειγμα, «The IAIS common structure for the assessment of insurer solvency», 
Διεθνής Ένωση Ασφαλιστικών Εποπτών, 2007, και «Insurance Core Principles 17 – Capital 
Adequacy», 2011. 

45 Οδηγία 2009/138/ΕΚ σχετικά με την ανάληψη και την άσκηση δραστηριοτήτων ασφάλισης 
και αντασφάλισης, της 25ης Νοεμβρίου 2009. 
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o δημιουργία ενός πιο περιεκτικού πλαισίου για την εποπτεία της διαχείρισης 
κινδύνων των ασφαλιστικών επιχειρήσεων, με στόχο την περαιτέρω εναρμόνιση 
των εθνικών προτύπων για την προληπτική εποπτεία, 

o καθιέρωση ευαίσθητων σε κινδύνους κεφαλαιακών απαιτήσεων, παρόμοιων με 
τους αναθεωρημένους δείκτες κεφαλαίου των τραπεζών, με σκοπό να 
διασφαλιστεί ότι οι μεμονωμένες ασφαλιστικές επιχειρήσεις διαθέτουν το 
απαραίτητο κεφάλαιο που αντιστοιχεί στα συγκεκριμένα προφίλ κινδύνου τους46, 

o εξάλειψη των περιορισμών που επιβάλλουν τα κράτη μέλη στη σύνθεση των 
επενδυτικών χαρτοφυλακίων των ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Οι ασφαλιστικές 
επιχειρήσεις είναι ελεύθερες να επενδύουν σύμφωνα με την «αρχή της συνετής 
διαχείρισης», εφόσον πληρούνται οι νέες κεφαλαιακές απαιτήσεις, 

o εισαγωγή νέων ποιοτικών απαιτήσεων για τις ασφαλιστικές επιχειρήσεις βάσει 
μιας διαδικασίας εποπτικής εξέτασης («δεύτερος πυλώνας») και κανόνων για τις 
δημοσιοποιήσεις και την υποβολή εποπτικών αναφορών («τρίτος πυλώνας»). 
Από το 2016, οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις πρέπει να υπολογίζουν οι ίδιες τα 
ποσά που αντιστοιχούν στον κίνδυνο που συνδέεται με τα επενδυτικά τους 
χαρτοφυλάκια και τις ασφαλιστικές τους δραστηριότητες, να εφαρμόζουν τα δικά 
τους συστήματα παρακολούθησης κινδύνων, να αποτιμούν τα στοιχεία 
ενεργητικού και παθητικού σε τιμές αγοράς, καθώς και να διατηρούν επαρκή 
κεφάλαια προς συμμόρφωση με τους νέους δείκτες κεφαλαίου, 

o μεγαλύτερη συνεργασία μεταξύ εθνικών ασφαλιστικών εποπτών και EIOPA. 

46 Νέοι κανόνες προληπτικής εποπτείας στον τομέα των επαγγελματικών 
συντάξεων θεσπίστηκαν με την οδηγία ΙΕΣΠ II47, η οποία αποσκοπεί στον 
εκσυγχρονισμό και την περαιτέρω εναρμόνιση των κανόνων μικροπροληπτικής 
εποπτείας των ιδρυμάτων επαγγελματικών συνταξιοδοτικών παροχών (ΙΕΣΠ) και της 
προστασίας των δικαιούχων (όπως καλύτερες δημοσιοποιήσεις) στην ΕΕ. Οι νέες 
απαιτήσεις προληπτικής εποπτείας εστιάζουν εκ νέου στη διακυβέρνηση των 
επιχειρήσεων και στις απαιτήσεις διαχείρισης κινδύνων που διαμορφώνονται στην 
οδηγία Φερεγγυότητα II, όπως οι νέες διατάξεις σχετικά με την αυτοαξιολόγηση των 
κινδύνων, την πολιτική αποδοχών, τις βασικές λειτουργίες, τη διαχείριση βάσει 
ικανοτήτων και ήθους και τη φύλαξη περιουσιακών στοιχείων. 

                                                      
46 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/el/MEMO_15_3120 

47 Οδηγία (EΕ) 2016/2341 για τις δραστηριότητες και την εποπτεία των ιδρυμάτων 
επαγγελματικών συνταξιοδοτικών παροχών (ΙΕΣΠ), της 14ης Δεκεμβρίου 2016. 

https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/el/MEMO_15_3120
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Νέοι κανόνες για τις κεφαλαιαγορές, τις υποδομές των αγορών και την Ένωση 
Κεφαλαιαγορών 

47 Εξίσου σημαντική συνιστώσα του χρηματοπιστωτικού συστήματος είναι ο 
τομέας των κεφαλαιαγορών, ο οποίος αποτελείται από μη τραπεζικούς 
χρηματοπιστωτικούς διαμεσολαβητές (όπως επενδυτικά κεφάλαια/εταιρείες, μη 
τραπεζικοί δανειστές και επενδυτικά οχήματα ειδικού σκοπού). Η ΕΕ αντέδρασε στην 
κρίση του 2008 εφαρμόζοντας ένα ευρύ φάσμα μέτρων, μεταξύ των οποίων τα 
ακόλουθα: 

o Νέοι κανόνες της ΕΕ για την ενίσχυση της δημόσιας εποπτείας των 
χρηματοοικονομικών προϊόντων και των διαμεσολαβητών – αφορούσαν 
απαιτήσεις προληπτικής εποπτείας για μη ρυθμιζόμενες οντότητες στον τομέα 
διαχείρισης περιουσιακών στοιχείων, διαχειριστές υποδομών της αγοράς και 
ΟΑΠΙ. Εισήγαγαν επίσης νέες υποχρεώσεις διαπραγμάτευσης, εκκαθάρισης και 
διακανονισμού για προϊόντα στις αγορές χονδρικής που αντιμετώπισαν 
προβλήματα διαφάνειας κατά τη διάρκεια της κρίσης, καθώς και νέα, ειδικά 
εποπτικά μέτρα. 

o Κανόνες για την αντιμετώπιση των κινδύνων ρευστότητας και μόχλευσης όσον 
αφορά τους οργανισμούς εναλλακτικών επενδύσεων (ΟΕΕ) - η ΕΕ εξέδωσε την 
οδηγία ΔΟΕΕ48 για την επιβολή ορισμένων κανόνων προληπτικής συμπεριφοράς 
για τους διαχειριστές ΟΕΕ. Οι απαιτήσεις αφορούν τη διαχείριση κεφαλαίων, 
κινδύνων και ρευστότητας, τον διορισμό ενός μόνο θεματοφύλακα και τους 
κανόνες σχετικά με τη διαφάνεια έναντι των επενδυτών και των εποπτικών 
φορέων. Η μόχλευση αποτελεί αντικείμενο ιδιαίτερης παρακολούθησης. 

o Μεταρρυθμίσεις σχετικά με τα παράγωγα για τη βελτίωση της διαφάνειας και 
του ελέγχου επί των αγορών παραγώγων – ορίστηκαν απαιτήσεις διαφάνειας 
για τη μείωση της αδιαφάνειας των αγορών παραγώγων και τον περιορισμό των 
πιστωτικών κινδύνων αντισυμβαλλομένου, όπως: 

                                                      
48 Οδηγία 2011/61/ΕΕ σχετικά με τους διαχειριστές οργανισμών εναλλακτικών επενδύσεων, 

της 8ης Ιουνίου 2011. 
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— ο κανονισμός για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων (MIFIR)49, ο οποίος 
απαιτεί ορισμένες κατηγορίες παραγώγων να αποτελούν αντικείμενο 
διαπραγμάτευσης στην ΕΕ ή σε αντίστοιχους τόπους διαπραγμάτευσης 
τρίτων χωρών, παρέχοντας καλύτερες πληροφορίες σχετικά με τις τιμές, τη 
ρευστότητα και τον κίνδυνο, 

— η οδηγία για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων (MIFID II)50, η οποία 
ορίζει εναρμονισμένες απαιτήσεις για ρυθμιζόμενες αγορές της ΕΕ, 

— ο κανονισμός για τις υποδομές των ευρωπαϊκών αγορών (EMIR)51, ο οποίος 
εισήγαγε την υποχρέωση εκκαθάρισης εξωχρηματιστηριακών παραγώγων 
μέσω ενός κεντρικού αντισυμβαλλομένου (CCP), 

— νέοι κανόνες της ΕΕ που εγκρίθηκαν για τον προσδιορισμό και τον 
καθορισμό ειδικών ρυθμίσεων εποπτείας για κεντρικούς 
αντισυμβαλλομένους τρίτων χωρών52 που είναι συστημικά σημαντικοί για 
την ΕΕ ή για ένα ή περισσότερα από τα κράτη μέλη της, 

— μεταφορά στον κανονισμό για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις (ΚΚΑ ΙΙ) των 
προτύπων της Βασιλείας για υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις των 
τραπεζών που συναλλάσσονται με μη κεντρικώς εκκαθαριζόμενα 
παράγωγα. 

                                                      
49 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 600/2014 για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων, της 15ης 

Μαΐου 2014. 

50 Οδηγία 2014/65/ΕΕ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων, της 15ης Μαΐου 2014. 

51 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 648/2012 για τα εξωχρηματιστηριακά παράγωγα, τους κεντρικούς 
αντισυμβαλλομένους και τα αρχεία καταγραφής συναλλαγών, της 4ης Ιουλίου 2012. 

52 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 2019/2099 για την τροποποίηση του κανονισμού (ΕΕ) 
αριθ. 648/2012 όσον αφορά τις διαδικασίες αδειοδότησης κεντρικών αντισυμβαλλομένων 
και τις συμμετέχουσες αρχές καθώς και τις απαιτήσεις αναγνώρισης κεντρικών 
αντισυμβαλλομένων τρίτων χωρών, της 23ης Οκτωβρίου 2019. 
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o Μεταρρυθμίσεις στην αγορά εξασφαλισμένων πιστοδοτήσεων για αύξηση της 
διαφάνειας – ο κανονισμός περί ΣΧΤ53 αποτέλεσε την κύρια μεταρρύθμιση της 
ΕΕ που αποσκοπούσε στην ενίσχυση της διαφάνειας των συναλλαγών 
χρηματοδότησης τίτλων οποιουδήποτε αντισυμβαλλομένου εγκατεστημένου 
στην ΕΕ (εκτός από τις κεντρικές τράπεζες και τους οργανισμούς δημόσιου 
χρέους)54. 

o Εποπτεία των ΟΑΠΙ σε επίπεδο ΕΕ – ο κανονισμός ΟΑΠΙ55 περιλαμβάνει 
ρυθμιστικά μέτρα για την εγγραφή και την εποπτεία των ΟΑΠΙ (από την ESMA) 
και αποσκοπεί στην αύξηση της χρήσης μικρότερων ΟΑΠΙ και στην ενίσχυση του 
ανταγωνισμού. 

o Παρακολούθηση των συστημικών κινδύνων για τον τομέα των κεφαλαιαγορών 
από το ΕΣΣΚ – μία από τις βασικές προτεραιότητες του ΕΣΣΚ στη στρατηγική του 
είναι η ανάπτυξη μακροπροληπτικής πολιτικής της ΕΕ για την αντιμετώπιση των 
κινδύνων για τη χρηματοπιστωτική σταθερότητα πέρα από τον τραπεζικό 
τομέα56. 

o Η δημιουργία της Ένωσης Κεφαλαιαγορών –το σχέδιο δράσης της Επιτροπής 
που δρομολογήθηκε το 2015 και επικαιροποιήθηκε το 2017, αποσκοπεί στην 
εμβάθυνση και περαιτέρω ενοποίηση των κεφαλαιαγορών των κρατών μελών 
της ΕΕ. Στόχο είχε, μεταξύ άλλων, τη διευκόλυνση της εισόδου και της άντλησης 
κεφαλαίων από τις επιχειρήσεις, ιδίως τις μικρές και μεσαίες επιχειρήσεις, στις 
δημόσιες αγορές, την προώθηση των επενδύσεων από το κοινό και τους 
θεσμικούς επενδυτές, καθώς και τη διευκόλυνση των διασυνοριακών 
επενδύσεων. 

                                                      
53 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 2015/2365 περί διαφάνειας των συναλλαγών χρηματοδότησης 

τίτλων και επαναχρησιμοποίησης, και περί τροποποιήσεως του κανονισμού (ΕΕ) 
αριθ. 648/2012, της 25ης Νοεμβρίου 2015. 

54 https://www.fsb.org/2013/08/r_130829b/ και 
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20140923_occasional_paper_6.pdf. 

55 Κανονισμός (EΕ) αριθ. 462/2013 για την τροποποίηση του κανονισμού (ΕΚ) 
αριθ. 1060/2009 για τους οργανισμούς αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας, της 21ης 
Μαΐου 2013. 

56 «Macro-prudential policy beyond banking: an ESRB strategy paper», ΕΣΣΚ, 2016. 

http://www.fao.org/2013/a-r_130829b
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.2019_FOLTF_assessment_ABLV_Bank_AS%7E20140923_occasional_paper_6.pdf
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Πρόοδος και βασικές προκλήσεις 
Μικροπροληπτικό πλαίσιο για τις τράπεζες και τις εποπτεύουσες αρχές τους 

48 Σε σχέση με την κεφαλαιακή επάρκεια καταγράφηκαν οι ακόλουθες εξελίξεις 
(βλέπε γράφημα 5): 

o Οι συνολικοί δείκτες κεφαλαίου της ΕΕ αυξήθηκαν κατά περίπου 6 ποσοστιαίες 
μονάδες. Αυτό οφείλεται στις αυξήσεις κεφαλαίου (648 δισεκατομμύρια ευρώ ή 
33 % από το 2008) και τη χαμηλότερη έκθεση σε κινδύνους (κατά 16 % από το 
2008). Η χαμηλότερη έκθεση σε κίνδυνο ήταν αποτέλεσμα της μείωσης των 
συνολικών περιουσιακών στοιχείων και της μείωσης του μέσου συντελεστή 
στάθμισης κινδύνου των τραπεζικών ανοιγμάτων. 

o Οι συγκεντρωτικοί δείκτες μόχλευσης αυξήθηκαν κατά περίπου 2 ποσοστιαίες 
μονάδες και υπερβαίνουν κατά πολύ τη μελλοντική ελάχιστη απαίτηση του 3 %. 
Ενώ τα συγκεντρωτικά στοιχεία δείχνουν σημαντικές βελτιώσεις, η κατάσταση 
μπορεί να διαφέρει μεταξύ των επιμέρους τραπεζών και εξαρτάται από την 
επάρκεια της διαχείρισης κινδύνου των τραπεζών και την ποιότητα του 
διακρατούμενου κεφαλαίου. 

o Οι νέοι κανόνες του κανονισμού για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις57, μαζί με τον 
μεγαλύτερο έλεγχο από τις εποπτικές αρχές, οδήγησαν σε βελτιωμένη ποιότητα 
του κεφαλαίου, για παράδειγμα μέσω υψηλότερου μετοχικού κεφαλαίου. 

                                                      
57 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 575/2013 σχετικά με τις απαιτήσεις προληπτικής εποπτείας για 

πιστωτικά ιδρύματα και επιχειρήσεις επενδύσεων, της 26ης Ιουνίου 2013. 
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Γράφημα 5 – Μεταβολές στους δείκτες κεφαλαίου και μόχλευσης στην 
ΕΕ (2008-2018) 

Σημείωση: Ο δείκτης μόχλευσης υπολογίζεται ως ο λόγος του κεφαλαίου κατηγορίας 1 προς τα 
συνολικά στοιχεία ενεργητικού. Αποτελεί ένδειξη για τον δείκτη ρυθμιστικής μόχλευσης που 
εφαρμόζεται στην ΕΕ. 

Πηγή: ΕΚΤ, σύνολο δεδομένων CBD2. 

49 Ενώ ορισμένες προϋποθέσεις της Βασιλείας ΙΙΙ έχουν ήδη εγκριθεί στην ΕΕ,
ορισμένες από τις μεταρρυθμίσεις που συμφώνησε η επιτροπή της Βασιλείας τον 
Δεκέμβριο του 2017 μένει ακόμη να εφαρμοστούν στην ΕΕ. Η ΕΑΤ εκτιμά ότι τα οφέλη 
των στοιχείων που πρέπει ακόμα να εφαρμοστούν θα αντισταθμίσουν το κόστος, το 
οποίο θα είναι χαμηλό, μεταβατικό και θα μειωθεί με την πάροδο του χρόνου. Η 
μεταρρύθμιση έχει ως στόχο να μετριάσει τη σοβαρότητα μελλοντικών οικονομικών 
υφέσεων μέσω της μείωσης τόσο της πιθανότητας όσο και της έντασης μελλοντικών 
τραπεζικών κρίσεων. Ωστόσο, οι τράπεζες της ΕΕ θα πρέπει να συγκεντρώσουν 
κεφάλαιο (ή αδιανέμητα κέρδη) ύψους έως και 124,8 δισεκατομμυρίων ευρώ για 
να εφαρμόσουν πλήρως τη Βασιλεία III58. 

58 https://eba.europa.eu/eba-updates-estimates-impact-implementation-basel-iii-and-
provides-assessment-its-effect-eu-economy. 
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50 Όσον αφορά τη διαχείριση ρευστότητας, η εισαγωγή του δείκτη κάλυψης 
ρευστότητας (LCR) βελτίωσε τη βραχυπρόθεσμη ρευστότητα των τραπεζών, ενώ η 
επακόλουθη θέσπιση κανόνων σχετικά με τον δείκτη καθαρής σταθερής 
χρηματοδότησης συνέβαλε στη μείωση της εξάρτησης από βραχυπρόθεσμη 
χρηματοδότηση χονδρικής στη ζώνη του ευρώ. Επιπλέον, η σημαντική επέκταση των 
ενέσεων ρευστότητας του Ευρωσυστήματος διευκόλυνε τη συσσώρευση αποθεμάτων 
ρευστότητας από το τραπεζικό σύστημα με χαμηλό κόστος χρηματοδότησης. Ωστόσο, 
αυτές οι ενέσεις δημιούργησαν επίσης εξάρτηση ορισμένων τραπεζών από τη 
ρευστότητα χρηματοδότησης των κεντρικών τραπεζών. Αυτή η εξάρτηση μπορεί να 
δημιουργήσει κινδύνους για τις τράπεζες σε περίπτωση αλλαγών της νομισματικής 
πολιτικής.59 

51 Τα αποτελέσματα των ασκήσεων προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων της 
ΕΑΤ60 και της ΕΚΤ61 του 2018 για τις ευρωπαϊκές τράπεζες δείχνουν επίσης την 
ύπαρξη υψηλότερων κεφαλαιακών αποθεμάτων ασφαλείας ακόμη και υπό 
αντίξοες μακροοικονομικές συνθήκες, παρά το δυσμενέστερο αρνητικό σενάριο σε 
σχέση με τις ασκήσεις προσομοίωσης του 2016. Ωστόσο, από μια έκθεση ελέγχου του 
που δημοσιεύθηκε το 2019 το ΕΕΣ έκρινε ότι οι ασκήσεις προσομοίωσης του 2018 
έπρεπε να ήταν απαιτητικότερες. Όντως, σημαντικοί συστημικοί κίνδυνοι, καθώς και 
ορισμένες χώρες και μεταβλητές, υποβλήθηκαν σε χαμηλή ή και σε καθόλου πίεση62. 

                                                      
59 Βλέπε ΔΝΤ, Country Reports 18/226 Euro Area Policies: Financial System Stability 

Assessment, σημείο 76. 

60 https://eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/eu-wide-stress-testing/2018 

61 https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2019/html/ 
ssm.pr190201~6114ab7593.en.html. 

62 https://www.eca.europa.eu/el/Pages/NewsItem.aspx?nid=12388 

https://eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/eu-wide-stress-testing/2018
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2019/html/
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2019/html/
https://www.eca.europa.eu/el/Pages/NewsItem.aspx?nid=12388
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52 Κατά τη διάρκεια των επιτόπιων επιθεωρήσεων και της αξιολόγησης των 
εσωτερικών μοντέλων μεγάλων τραπεζών, η ΕΚΤ διαπίστωσε σε ορισμένους τομείς 
μια ποικιλία πρακτικών μοντελοποίησης και ελλείψεων στον εντοπισμό των 
κινδύνων και στον υπολογισμό του μεγέθους τους (για παράδειγμα, ανεπαρκής 
συνεκτίμηση σχετικών παραγόντων κινδύνου ή αδυναμίες στον υπολογισμό των 
ζημιών που προκύπτουν λόγω αθέτησης). Η ΕΚΤ δήλωσε κατά τη διάρκεια αυτής της 
αξιολόγησης ότι ζήτησε από τις τράπεζες να δώσουν συνέχεια και να λάβουν 
διορθωτικά μέτρα για την κάλυψη των εν λόγω αδυναμιών63. 

53 Το ισχύον κανονιστικό πλαίσιο κατηγοριοποιεί γενικά τα κρατικά ανοίγματα 
ως εκ των πραγμάτων άνευ κινδύνου και δεν απαιτεί διαφοροποίηση ούτε 
προβλέπει όρια ανοιγμάτων (παρόλο που ο κίνδυνος κρατικού χρέους χώρας έχει 
καταγραφεί σε ασκήσεις προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων)64. Ωστόσο, ενώ αυτή 
η μεταχείριση είναι σύμφωνη με το διεθνές πλαίσιο της Βασιλείας, υπάρχει ευρεία 
συναίνεση ότι το κρατικό άνοιγμα γενικά - και οι συγκεντρώσεις εγχώριων κρατικών 
ανοιγμάτων ειδικότερα - ενέχουν κινδύνους για τις τράπεζες στην τραπεζική ένωση 
και αποτελούν θεμελιώδη πηγή συστημικού κινδύνου65. Το 2017, το μέσο κρατικό 
άνοιγμα των μεγάλων παγκόσμιων τραπεζών αντιπροσώπευε το 19,4 % του 
συνολικού ενεργητικού τους και το 28,1 % στην περίπτωση των μικρότερων και 
μεσαίων τραπεζών. Στην ΕΕ, οι τράπεζες διατηρούν κρατικά ανοίγματα ύψους 
4,15 τρισεκατομμυρίων ευρώ (Ιούνιος 2019), με μεγάλο ποσοστό εγχώριων 
ανοιγμάτων. Το 2018, η Επιτροπή πρότεινε έναν κανονισμό για τίτλους 
εξασφαλιζόμενους με κρατικά ομόλογα για να βοηθήσει τους επενδυτές να 
διαφοροποιήσουν την έκθεσή τους σε κρατικά ομόλογα, αλλά δεν έχει σημειωθεί 
πρόοδος για τον τερματισμό αυτού του τμήματος του φαύλου κύκλου66. 

                                                      
63 «Update on the Targeted Review of Internal Models (TRIM)», ΕΚΤ, της 21ης Νοεμβρίου 

2019. 

64 «Report on the regulatory treatment of sovereign exposures», ΕΣΣΚ, Μάρτιος 2015, σ. 12. 

65 «Report on the regulatory treatment of sovereign exposures», ΕΣΣΚ, Μάρτιος 2015, σ. 7 και 
σ. 58, και πλαίσιο 6 της «Financial Stability Review», ΕΚΤ, Μάιος 2019. 

66 Ομάδα εργασίας υψηλού επιπέδου, «Considerations on the further strengthening of the 
Banking Union including a common deposit insurance scheme», Ιούνιος 2019, και Επιτροπή 
της Βασιλείας για την τραπεζική εποπτεία, «Discussion paper on the regulatory treatment 
of sovereign exposures», Δεκέμβριος 2017. 
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ΜΕΔ και κερδοφορία τραπεζών 

54 Τα συνολικά ΜΕΔ μειώθηκαν στην ΕΕ από το ανώτατο επίπεδο του 6,8 % των 
συνολικών δανείων και προκαταβολών στο τέλος του 2015 στο 2,7 % στο τέλος του 
201967. Παρά τη σημαντική πρόοδο που σημειώθηκε, ορισμένα κράτη μέλη 
αντιμετωπίζουν ακόμα σχετικά υψηλά επίπεδα ΜΕΔ (βλέπε γράφημα 6). Η 
συσσώρευση νέων ΜΕΔ πρέπει επίσης να αποφευχθεί68. Το Διεθνές Πρότυπο 
Χρηματοοικονομικής Πληροφόρησης 9 (ΔΠΧΠ 9) θεωρείται ουσιαστικό βήμα για να 
εξασφαλιστεί η έγκαιρη αναγνώριση των πιστωτικών ζημιών. Βασίζεται σε 
αναμενόμενες πιστωτικές ζημίες και όχι στην προηγούμενη προσέγγιση αναγνώρισης 
των ζημιών τη στιγμή που προέκυπταν. Το 2018, ο ΕΕΜ διενήργησε περισσότερες από 
50 επιτόπιες επιθεωρήσεις σχετικά με τον πιστωτικό κίνδυνο, στο πλαίσιο των οποίων 
εντοπίστηκαν ελλείψεις στον εντοπισμό των ΜΕΔ και τις σχετικές απαραίτητες 
απομειώσεις69. 

                                                      
67 ΕΚΤ, σύνολο δεδομένων CBD2. 

68 Εποπτεία του τραπεζικού τομέα από την ΕΚΤ, «SSM Supervisory Priorities 2020», της 7ης 
Οκτωβρίου 2019. 

69 ΕΚΤ, «On-site inspections 2018: key findings», της 14ης Αυγούστου 2019. 
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Γράφημα 6 – Όγκος ΜΕΔ (σε δισεκατομμύρια ευρώ) και δείκτης ΜΕΔ 
(ποσοστό), ανά κράτος μέλος, το τέταρτο τρίμηνο του 2019 

 
Πηγή: ΕΕΣ με βάση την προκαταρκτική ανάλυση της ΕΑΤ σχετικά με τον αντίκτυπο της COVID-19 στις 
τράπεζες της ΕΕ, θεματικό σημείωμα EBA/REP/2020/17, γράφημα 12. 

55 Πολλοί παράγοντες, όπως το κόστος μείωσης των ΜΕΔ, ο υπερβολικά μεγάλος 
αριθμός τραπεζών, ο έντονος ανταγωνισμός, το κόστος ψηφιοποίησης, το συνεχές 
περιβάλλον χαμηλών επιτοκίων και το ρυθμιστικό κόστος οδήγησαν σε σχετικά 
χαμηλή κερδοφορία στον τραπεζικό τομέα70. Οι συνολικές αποδόσεις των ιδίων 
κεφαλαίων των τραπεζών της ΕΕ και της ζώνης του ευρώ άγγιξαν κατά μέσο όρο το 
6 % στο τέλος του 2018, ποσοστό χαμηλότερο από το σύνηθες κόστος κεφαλαίου του 
8-10 %71. Μια παρατεταμένη περίοδος χαμηλής κερδοφορίας μπορεί να θέσει σε 
κίνδυνο την ικανότητα των τραπεζών να δημιουργούν αποθέματα ασφαλείας 
κεφαλαίου από αποθεματικά ή να αντλούν κεφάλαια. Αυτό ενδέχεται να περιορίσει 
την ικανότητα των τραπεζών για δανεισμό προς την πραγματική οικονομία, ειδικά 
μετά από μια κρίση. 

                                                      
70 Παρουσίαση του Andrea Enria (ΕΚΤ) στην ετήσια διεθνή διάσκεψη του CIRSF, Λισαβόνα, 4 

Ιουλίου 2019. 

71 «Risk Assessment Questionnaire – Summary of Results», ΕΑΤ, 2018. 
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Το νέο πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων για τράπεζες σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής 
πτώχευσης 

56 Η οικοδόμηση της δυνατότητας εξυγίανσης για όλες τις τράπεζες στην ΕΕ είναι 
ακόμη σε εξέλιξη, ζήτημα που καλύπτεται επίσης από τον έλεγχό μας σχετικά με τον 
ΕΜΕ. Μολονότι οι τράπεζες καταβάλλουν προσπάθειες να καταστούν επιδεκτικές 
εξυγίανσης72: 

o τα σχέδια εξυγίανσης δεν βρίσκονται ακόμα σε τελικό στάδιο73, 
o η ικανότητα MREL δεν έχει ακόμα αναπτυχθεί πλήρως74, 
o το ετήσιο πρόγραμμα εργασίας του SRB προβλέπει τον εντοπισμό πιθανών 

εμποδίων στη δυνατότητα εξυγίανσης το 2020, αλλά αναμένεται να χρειαστούν 
αρκετά χρόνια για την εξάλειψη όλων των ουσιαστικών εμποδίων75, και 

o το SRB παρουσίασε τα μέτρα που αναμένεται να λάβουν οι τράπεζες σε σχέση με 
τον εντοπισμό πιθανών εμποδίων76. 

57 Στο πλαίσιο του ελέγχου μας σχετικά με τη διαχείριση τραπεζικών κρίσεων από 
την ΕΚΤ εντοπίσαμε αδυναμίες στις διαδικασίες αναγνώρισης κρίσεων της ΕΚΤ. Για 
παράδειγμα, δεν διέθεταν σαφή κριτήρια και δείκτες και δεν αντέδρασαν βάσει 
στοιχείων που να αποδεικνύουν σημαντική επιδείνωση της οικονομικής κατάστασης 
μιας τράπεζας77. Η ΕΚΤ επισημαίνει ότι εν τω μεταξύ έλαβε, σε συνέχεια των 
διαπιστώσεων της έκθεσης, σειρά μέτρων. Η κατάλληλη συνεργασία μεταξύ 
εποπτικών αρχών και αρχών εξυγίανσης είναι σημαντική για την ορθή διαχείριση μιας 
κρίσης78. Ωστόσο, ενώ η κοινοποίηση έγκαιρης παρέμβασης υποτίθεται ότι επιτρέπει 
στο SRB να προετοιμαστεί για εξυγίανση, μια τράπεζα μπορεί να κηρυχθεί σε σημείο 
πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης, ακόμη και αν δεν έχει υπάρξει έγκαιρη παρέμβαση, 

                                                      
72 Ομιλία της Elke König, προέδρου του SRB, προς την επιτροπή ECON του Ευρωπαϊκού 

Κοινοβουλίου, της 3ης Δεκεμβρίου 2019. 

73 Ειδική έκθεση 23/2017 του ΕΕΣ, σημείο 146: «Ενιαίο Συμβούλιο Εξυγίανσης: ένα φιλόδοξο 
έργο της τραπεζικής ένωσης δρομολογήθηκε, αλλά απομένουν να γίνουν πολλά». 

74 «Quantitative MREL report 2020», ΕΑΤ, σ. 15. 

75 Γράφημα 5 της ειδικής έκθεσης 23/2017, ΕΕΣ, και «SRB annual report 2020», σ. 15. 

76 «Expectations for banks», Ενιαίο Συμβούλιο Εξυγίανσης, Μάρτιος 2020. 

77 Ειδική έκθεση 02/2018 του ΕΕΣ: «Η αποτελεσματικότητα της διαχείρισης τραπεζικών 
κρίσεων από την ΕΚΤ», σημείο 125. 

78 Ειδική έκθεση 02/2018 του ΕΕΣ, σημείο 34. 
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όπως συνέβη το 201779. Επιπλέον, η Επιτροπή έχει εντοπίσει επικαλύψεις μεταξύ των 
εποπτικών εξουσιών και των εξουσιών έγκαιρης παρέμβασης80. 

58 Η ΕΑΤ, στις κατευθυντήριες γραμμές της, υποδεικνύει ότι μια τράπεζα βρίσκεται 
σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης, εάν δεν πληροί τις συνολικές 
κεφαλαιακές απαιτήσεις ΔΕΕΑ και τυχόν απαιτήσεις εποπτείας. Εντούτοις, αυτό δεν 
ελήφθη υπόψη στην πράξη. Ενώ κατά την αξιολόγηση της κατάστασης πτώχευσης ή 
πιθανής πτώχευσης θα πρέπει να λαμβάνονται υπόψη όλες οι σχετικές περιστάσεις, η 
ΕΚΤ δεν ακολούθησε σε όλες τις περιπτώσεις την εναρμονισμένη κατευθυντήρια 
γραμμή της ΕΑΤ (για παράδειγμα, δεν έλαβε υπόψη παραβιάσεις των ρυθμίσεων 
εταιρικής διακυβέρνησης, καθώς δεν τις συμπεριέλαβε στις εσωτερικές 
κατευθυντήριες γραμμές της σχετικά με την εφαρμογή της κατευθυντήριας γραμμής 
της ΕΑΤ)81. 

59 Η εξέταση του δημόσιου συμφέροντος καθορίζει εάν η εξυγίανση είναι 
αναλογική και απαραίτητη ή εάν η τράπεζα πρέπει να εκκαθαριστεί. Ωστόσο, η 
εξέταση του δημόσιου συμφέροντος που διενεργείται από τις αρχές εξυγίανσης 
στην ΕΕ γίνεται κατά καιρούς διαφορετικά και ενδέχεται να οδηγεί σε διαφορετικά 
συμπεράσματα και συνέπειες. Για παράδειγμα, ενώ το 2015 ορισμένες ΕΑΕ 
θεωρούσαν ότι η εξυγίανση ήταν προς το δημόσιο συμφέρον ακόμη και για πολύ 
μικρές τράπεζες82, το SRB αποφάσισε το 2017 ότι η εξυγίανση των Banca Popolare di 
Vicenza SpA και Veneto Banca SpA δεν ήταν προς το δημόσιο συμφέρον, παρά το 
μεγαλύτερο μέγεθός τους, καθώς η πτώχευσή τους δεν αναμενόταν να έχει 

                                                      
79 Ειδική έκθεση 02/2018 του ΕΕΣ, σημείο 34. 

80 «Έκθεση προς το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και το Συμβούλιο σχετικά με τον ενιαίο εποπτικό 
μηχανισμό που θεσπίστηκε δυνάμει του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 1024/2013», COM(2017) 
591 final, σ. 17. 

81 Ειδική έκθεση 02/2018 του ΕΕΣ, σημείο 108. 

82 Για παράδειγμα, Banco Internacional do Funchal S.A στην Πορτογαλία, Πανελλήνια 
Τράπεζα Α.Ε. και Συνεταιριστική Τράπεζα Πελοποννήσου στην Ελλάδα: 
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-
resolution-cases-and-use-of-dgs-funds, και Andelskassen J.A.K. Slagelse στη Δανία (2016), 
Banco Internacional do Funchal S.A στην Πορτογαλία (2015), Πανελλήνια Τράπεζα Α.Ε. και 
Συνεταιριστική Τράπεζα Πελοποννήσου στην Ελλάδα (2015): 
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-
resolution-cases-and-use-of-dgs-funds. 

https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
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σημαντικές αρνητικές επιπτώσεις για τη χρηματοπιστωτική σταθερότητα83. Από την 
άλλη πλευρά, η Επιτροπή αποφάσισε ότι οι κρατικές ενισχύσεις ήταν συμβατές, 
καθώς ήταν αναγκαίες προκειμένου να αποκατασταθεί μια σοβαρή διαταραχή στην 
οικονομία του κράτους μέλους84. 

60 Ένα στοιχείο που περιπλέκει περαιτέρω τις αξιολογήσεις είναι η ποικιλομορφία 
των εθνικών νομοθεσιών περί αφερεγγυότητας για τις τράπεζες. Αυτές διαφέρουν 
μεταξύ των κρατών μελών, αν και υπάρχει ένα ελάχιστο επίπεδο εναρμόνισης.85 Τα 
κράτη μέλη της τραπεζικής ένωσης χρησιμοποίησαν επίσης εργαλεία εξυγίανσης και 
ειδική εθνική νομοθεσία περί εκκαθάρισης αντί της προβλεπόμενης εθνικής 
διαδικασίας αφερεγγυότητας από εκκαθαριστή ή σύνδικο86, δημιουργώντας ένα εκ 
των πραγμάτων πλαίσιο εξυγίανσης ως μέρος των εθνικών διαδικασιών 
αφερεγγυότητας. Δεδομένου ότι η εξυγίανση πρέπει να συγκριθεί με τις εθνικές 
διαδικασίες αφερεγγυότητας προκειμένου να εξεταστεί το δημόσιο συμφέρον και να 
διαπιστωθεί εάν υπήρξε παραβίαση της αρχής περί μη επιδείνωσης της θέσης των 
πιστωτών87, αυτή η ποικιλομορφία δημιουργεί ορισμένα προβλήματα για την 
εξυγίανση των τραπεζών και ενδέχεται να οδηγήσει σε άνιση μεταχείριση των 
τραπεζών που βρίσκονται σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης, καθώς και των 
πιστωτών τους88. 

                                                      
83 «Απόφαση σχετικά με την αξιολόγηση των προϋποθέσεων εξυγίανσης όσο αφορά τη 

Veneto Banca S.p.A.», SRB/EES/2017/11, σ. 11, της 23ης Ιουνίου 2017, και «Απόφαση 
σχετικά με την αξιολόγηση των προϋποθέσεων εξυγίανσης όσο αφορά τη Banca Popolare 
di Vicenza S.p.A.», SRB/EES/2017/12, σ. 11, της 23ης Ιουνίου 2017. 

84 Απόφαση περί κρατικών ενισχύσεων, Ευρωπαϊκή Επιτροπή, 45664 (2017/N), της 25ης 
Ιουνίου 2017, σημείο 49. 

85 Οδηγία 2001/24/ΕΚ για την εξυγίανση και την εκκαθάριση των πιστωτικών ιδρυμάτων, της 
4ης Απριλίου 2001. 

86 Άρθρο 2, παράγραφος 47, της οδηγίας 2014/59/ΕΕ. 

87 Άρθρο 73 της οδηγίας 2014/59/ΕΕ. 

88 Ομιλία της Elke König προς την επιτροπή ECON του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου, της 5ης 
Μαΐου 2020, https://srb.europa.eu/en/node/978. 

https://srb.europa.eu/en/node/978
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61 Στο τέλος του 2019, το εργαλείο απομείωσης και μετατροπής είχε 
χρησιμοποιηθεί μόνο μία φορά στο πλαίσιο εξυγίανσης στην τραπεζική ένωση - για 
την εξυγίανση της Banco Popular Español. Η εξυγίανση προστάτευσε επιτυχώς τους 
δημόσιους πόρους και, κατά συνέπεια, τα χρήματα των φορολογουμένων. Από την 
άλλη πλευρά, τα κράτη μέλη εξακολουθούν να χρησιμοποιούν δημόσια κεφάλαια για 
τη διάσωση και τη στήριξη τραπεζών, ενώ η πρακτική αυτή θα πρέπει να περιορίζεται 
σε εξαιρετικές περιπτώσεις συστημικής κρίσης: 

o Διασώσεις ως μέρος εθνικών διαδικασιών αφερεγγυότητας – τα κράτη μέλη 
χρησιμοποιούν δημόσια κεφάλαια για τη στήριξη εθνικών διαδικασιών 
αφερεγγυότητας. 

o Διασώσεις μέσω ανακεφαλαιοποιήσεων – τα κράτη μέλη χρησιμοποιούν 
προληπτικές ανακεφαλαιοποιήσεις89 και ανακεφαλαιοποιήσεις που δεν 
θεωρούνται κρατικές ενισχύσεις (καθώς βασίζονται σε όρους αγοράς) για τη 
στήριξη τραπεζών που δεν πληρούν τις κεφαλαιακές απαιτήσεις. 

o Στήριξη μέσω δημόσιων εγγυήσεων - δεν θεωρούνται κρατικές ενισχύσεις, 
καθώς βασίζονται σε όρους της αγοράς για τη στήριξη της πώλησης ΜΕΔ. 

Κανονιστικό πλαίσιο της ΕΕ για τους τομείς των ασφαλίσεων και των 
επαγγελματικών συντάξεων 

62 Παρά την ύπαρξη πλαισίου προληπτικής εποπτείας σε επίπεδο ΕΕ, ορισμένοι 
τεχνικοί κανόνες για τις ασφαλίσεις εξακολουθούν να διαφέρουν μεταξύ των 
κρατών μελών. Το ΕΕΣ παρατήρησε ότι η ποιότητα της εποπτείας και της 
συνεργασίας μεταξύ των εποπτικών αρχών ποικίλλει σημαντικά. Παρότι η EIOPA 
έχει καταβάλει σημαντικές προσπάθειες για να προωθήσει τη συνεπή, παρεμβατική 
και ολοκληρωμένη εποπτεία σε όλα τα κράτη μέλη90, η καταχρηστική επιλογή του 
ευνοϊκότερου καθεστώτος εποπτείας παραμένει πραγματικότητα91 και η εποπτική 
σύγκλιση εξακολουθεί να αποτελεί πρόκληση. 

63 Τα επίπεδα κεφαλαίου υπερέβησαν το ελάχιστο απαιτούμενο τόσο για τις 
κεφαλαιακές απαιτήσεις φερεγγυότητας όσο και για τον ελάχιστο δείκτη 
κεφαλαίου. Τα συνολικά επίπεδα υπερέβαιναν το ελάχιστο όριο για όλα τα κράτη 
μέλη στο τέλος του 2018, αλλά εξακολουθούν να υπάρχουν σημαντικές διαφορές. 

                                                      
89 Άρθρο 32, παράγραφος 4δ, σημείο iii) της οδηγίας 2014/49/ΕΕ. 

90 Ειδική έκθεση 29/2018 του ΕΕΣ, σημεία 96-97. 

91 Ειδική έκθεση 29/2018 του ΕΕΣ, πλαίσιο 3 και σημεία 26-27. 
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Αυτές αντικατοπτρίζουν εν μέρει την ασυνεπή εφαρμογή των νέων απαιτήσεων, 
όπως εκείνες που αφορούν τους εθνικούς λογιστικούς κανόνες, τη φορολογία και τη 
νομοθεσία περί κοινωνικής ασφάλισης. 

64 Οι κανόνες της ΕΕ δεν αφορούν τον προσδιορισμό και την ειδική 
εποπτεία/εξυγίανση και ανάκαμψη συστημικά σημαντικών ασφαλιστικών 
επιχειρήσεων. Δεν υπάρχουν επίσης κοινοί μηχανισμοί ασφαλείας της ΕΕ για τη 
χρηματοδότηση της εξυγίανσης ή εκκαθάρισης ασφαλιστικών επιχειρήσεων92. Η 
εκκαθάριση των ασφαλιστικών επιχειρήσεων διέπεται από εθνικά πλαίσια που 
εμπίπτουν στην αποκλειστική αρμοδιότητα της εποπτικής αρχής της χώρας 
καταγωγής93. Τόσο η EIOPA94 όσο και το ΕΣΣΚ95 κάλεσαν την Επιτροπή να θεσπίσει 
ένα ελάχιστο επίπεδο εναρμόνισης των εθνικών πλαισίων ανάκαμψης και εξυγίανσης 
για τις ασφαλιστικές και αντασφαλιστικές επιχειρήσεις στην ΕΕ. Η Επιτροπή ανέφερε 
ότι μια τέτοια πρωτοβουλία βρισκόταν στο στάδιο της προετοιμασίας παράλληλα με 
την αναθεώρηση του πλαισίου «Φερεγγυότητα II». 

65 Οι συνεχιζόμενες συζητήσεις πολιτικής υποδηλώνουν την ανάγκη σχεδιασμού 
πρόσθετων κανόνων για τη διαχείριση και την εποπτεία των συγκεντρωμένων 
κινδύνων όπως η συγκέντρωση κρατικών ανοιγμάτων. Οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις 
της ΕΕ είναι περισσότερο εκτεθειμένες σε κρατικό κίνδυνο από τις τράπεζες96, ιδίως 
σε κράτη μέλη με υψηλότερα συνολικά επίπεδα χρέους97. Η EIOPA παρακολουθεί 
αυτόν το είδος ανοιγμάτων στις εκθέσεις της για τη σταθερότητα. 

                                                      
92 «Opinion to the institutions of the European Union on the harmonisation of recovery and 

resolution frameworks for (re)insurers across the Member States», EIOPA, της 5ης Ιουλίου 
2017, σ. 14, και «Recovery and resolution for the EU insurance sector: a macro-prudential 
perspective», ΕΣΣΚ, Αύγουστος 2017, σ. 4 και 7. 

93 Οδηγία «Φερεγγυότητα II», άρθρα 267-296, της 25ης Νοεμβρίου 2009. 

94 https://www.eiopa.europa.eu/content/institutions-eu-harmonisation-recovery-and-
resolution-frameworks-reinsurers 

95 https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports170817_ 
recoveryandresolution.en.pdf. 

96 ΕΚΤ, «Financial Stability Review», Μάιος 2019, σ. 100. 

97 «Investment behaviour report», EIOPA, της 16ης Νοεμβρίου 2017, σ. 13. 

https://www.eiopa.europa.eu/content/institutions-eu-harmonisation-recovery-and-resolution-frameworks-reinsurers
https://www.eiopa.europa.eu/content/institutions-eu-harmonisation-recovery-and-resolution-frameworks-reinsurers
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports170817_recoveryandresolution.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports170817_recoveryandresolution.en.pdf


 47 

 

66 Μόνο ένας μικρός αριθμός κρατών μελών διαθέτει συστήματα εγγύησης 
ασφαλίσεων (ΣΕΑ) για την προστασία των ασφαλισμένων έναντι αφερέγγυων 
ασφαλιστών. Στην έκθεσή μας για την EIOPA, διαπιστώσαμε ότι η προστασία των 
καταναλωτών εξαρτάται από τη νομική δομή του ασφαλιστή98. Η Επιτροπή, από 
κοινού με την EIOPA, αξιολογεί την ανάγκη για ένα ευρωπαϊκό δίκτυο εθνικών ΣΕΑ. 

67 Στο πλαίσιο των τρεχουσών διαδικασιών διαβούλευσης της Επιτροπής για την 
αναθεώρηση της οδηγίας «Φερεγγυότητα II», τόσο η EIOPA όσο και το ΕΣΣΚ 
πιστεύουν ότι η νομοθεσία της ΕΕ στερείται μακροπροληπτικών πολιτικών που θα 
μπορούσαν να εφαρμοστούν σε διαφορετικά στάδια σε μια σειρά γεγονότων στον 
ασφαλιστικό τομέα με αποτέλεσμα την εμφάνιση συστημικών κινδύνων99. Παρόμοιες 
απόψεις εκφράστηκαν από το ΣΧΣ και τη Διεθνή Ένωση Ασφαλιστικών Εποπτών 
(IAIS)100. 

68 Όσον αφορά τις επαγγελματικές συντάξεις, ορισμένα κράτη μέλη δεν είχαν 
ακόμη ολοκληρώσει τη διαδικασία μεταφοράς της νέας οδηγίας ΙΕΣΠ II την 
1η Ιουνίου 2020101. 

69 Τα περιουσιακά στοιχεία των ΙΕΣΠ καθορισμένων παροχών ή των υβριδικών ΙΕΣΠ 
αντιπροσώπευαν περίπου το 80 % των επενδύσεων των ΙΕΣΠ στο τέλος του 2014102. 
Οι χαμηλές αποδόσεις εξηγούν εν μέρει γιατί οι καταστάσεις φερεγγυότητας για τις 
επαγγελματικές συντάξεις ήταν συνολικά εύθραυστες και πλησίασαν το ρυθμιστικό 
όριο στο τέλος του 2018103. Η άσκηση προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων που 
διενεργήθηκε από την EIOPA το 2017 έδειξε επίσης ότι, κατά μέσο όρο, τα ΙΕΣΠ δεν 
διέθεταν επαρκή περιουσιακά στοιχεία για να καλύψουν τις συνταξιοδοτικές τους 

                                                      
98 Ειδική έκθεση 29/2018 του ΕΕΣ, σημείο 29. 

99 Έγγραφο διαβούλευσης της EIOPA σχετικά με την αναθεώρηση της οδηγίας 
«Φερεγγυότητα II» του 2020 (κεφάλαιο 11), έγγραφο ΕΣΣΚ σχετικά με τις 
μακροπροληπτικές διατάξεις, τα μέτρα και τα μέσα ασφάλισης, 2018 και απάντηση στο 
έγγραφο διαβούλευσης της EIOPA σχετικά με την αναθεώρηση της οδηγίας 
«Φερεγγυότητα II» του 2020. 

100 Δήλωση του ΣΧΣ, «Finalisation of IAIS holistic framework for the assessment and mitigation 
of systemic risk in the insurance sector», της 14ης Νοεμβρίου 2019. 

101 https://ec.europa.eu/info/publications/occupational-retirement-provisions-directive-
transposition-status_en. 

102 «IORPs Stress Test Report 2015», EIOPA, 2015, παράρτημα 1. 

103 «Financial Stability Report», EIOPA, Ιούνιος 2019, σ. 38. 

https://www.eiopa.europa.eu/content/consultation-paper-opinion-2020-review-solvency-ii
https://remote.eca.europa.eu/dana/home/index.cgi
https://remote.eca.europa.eu/dana/home/index.cgi
https://ec.europa.eu/info/publications/occupational-retirement-provisions-directive-transposition-status_en
https://ec.europa.eu/info/publications/occupational-retirement-provisions-directive-transposition-status_en
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υποχρεώσεις και ότι η επίδραση των ανεπαρκώς κεφαλαιοποιημένων μέσων 
συνταξιοδοτικών συστημάτων104 μπορεί να έχει σημαντική αρνητική επίδραση για 
τους συνταξιούχους105. Ωστόσο, κατά την άσκηση προσομοίωσης ακραίων 
καταστάσεων που διενεργήθηκε από την EIOPA το 2019, παρατηρήθηκε βελτίωση των 
δεικτών κάλυψης, αλλά εξακολουθούσαν να αναμένονται αρνητικές επιπτώσεις για 
τα μέλη και τους δικαιούχους, ή τις χρηματοδοτούσες επιχειρήσεις, στο υπό δοκιμή 
σενάριο ακραίων καταστάσεων106. 

Κεφαλαιαγορές, υποδομές των αγορών και Ένωση Κεφαλαιαγορών 

70 Δεδομένου ότι οι κεφαλαιαγορές στην ΕΕ παρουσιάζουν σχετικά χαμηλή 
ανάπτυξη (για παράδειγμα, σε σύγκριση με τις ΗΠΑ), η ΕΕ στοχεύει να αυξήσει το 
μερίδιο της χρηματοδότησης από τις κεφαλαιαγορές σε σχέση με την τραπεζική 
χρηματοδότηση, προκειμένου να μειώσει το κόστος κεφαλαίου για τις επιχειρήσεις 
και να μετριάσει τους κινδύνους εγχώριας μεροληψίας, διευκολύνοντας 
περισσότερες διασυνοριακές επενδύσεις και τη διαφοροποίηση. Αυτό αναμένεται 
να αυξήσει την ανθεκτικότητα σε κρίσεις και να διευκολύνει την ταχύτερη ανάκαμψη 
και ανάπτυξη. Η βαθύτερη ολοκλήρωση των κεφαλαιαγορών, σε συνδυασμό με 
περισσότερο ολοκληρωμένα τραπεζικά συστήματα, μπορεί να συμβάλει στη 
διατήρηση των διασυνοριακών ροών κεφαλαίων και να στηρίξει τις επενδύσεις στα 
κράτη μέλη που υφίστανται μεγάλους ασύμμετρους μακροοικονομικούς κραδασμούς. 

71 Το ΕΣΣΚ έχει ορίσει την ανάπτυξη της μακροπροληπτικής πολιτικής της ΕΕ για τη 
μη τραπεζική διαμεσολάβηση ως μία από τις βασικές προτεραιότητες της στρατηγικής 
του107. Έχει επίσης συγκροτηθεί μια ομάδα εμπειρογνωμόνων σχετικά με τη μη 
τραπεζική χρηματοπιστωτική διαμεσολάβηση που παρακολουθεί τους κινδύνους στον 
εκάστοτε τομέα. Επί του παρόντος, δεν υπάρχει πλαίσιο για την αντιμετώπιση των 
συστημικών κινδύνων που εντοπίζονται σε αυτόν τον τομέα με εναρμονισμένο 
τρόπο. Το πλαίσιο για την παρακολούθηση των συστημικών κινδύνων σε αυτόν τον 
τομέα εξελίσσεται σταδιακά, για παράδειγμα, με τη σύσταση του ΕΣΣΚ προς την ESMA 
για την έκδοση κατευθυντήριων οδηγιών σχετικά με τα μακροπροληπτικά όρια 
μόχλευσης108. Το ΕΣΣΚ επισήμανε τα εναπομένοντα κενά δεδομένων που εμποδίζουν 
                                                      
104 «2017 IORP Stress Test Report», EIOPA, 13 Δεκεμβρίου 2017, σημεία 243 και 235. 

105 «European Semester Thematic Factsheet on the adequacy and sustainability of pensions», 
Ευρωπαϊκή Επιτροπή, Νοέμβριος 2016, σ. 9. 

106 «Occupational pensions stress test 2019», EIOPA, σ. 2019. 

107 «Macro-prudential policy beyond banking: an ESRB strategy paper», ΕΣΣΚ, 2016. 

108 «Recommendation on liquidity and leverage risks in investment funds», ΕΣΣΚ, 2018. 
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μια πιο ολοκληρωμένη εκτίμηση κινδύνου σε ορισμένα τμήματα του τομέα της μη 
τραπεζικής διαμεσολάβησης (για παράδειγμα, έλλειψη επαρκών δεδομένων σχετικά 
με τη μη τραπεζική μόχλευση και διασύνδεση μεταξύ τραπεζών και άλλων 
χρηματοπιστωτικών διαμεσολαβητών)109. 

72 Παρόλο που οι διαχειριστές οργανισμών εναλλακτικών επενδύσεων 
υποχρεούνται να εφαρμόζουν πολιτικές διαχείρισης κινδύνων, υπόκεινται σε 
ασκήσεις προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων και υποχρεούνται να παρουσιάζουν 
στοιχεία, η οδηγία δεν περιέχει περιορισμούς μόχλευσης για τους ΟΕΕ. Μια έκθεση 
αξιολόγησης του 2019 κατέληξε στο συμπέρασμα ότι οι περισσότερες από τις 
διατάξεις της οδηγίας ΔΟΕΕ πέτυχαν τους επιδιωκόμενους στόχους με αποδοτικό 
και αποτελεσματικό τρόπο110. Ωστόσο, οι ανησυχίες όσον αφορά την εποπτεία 
σχετικά με τη μόχλευση δεν έχουν εξαλειφθεί μετά την κρίση, για παράδειγμα όσον 
αφορά τις εξασφαλισμένες δανειακές υποχρεώσεις111. 

73 Το 2018, το ΕΣΣΚ έκρινε ότι οι αναντιστοιχίες μεταξύ της ρευστότητας των 
περιουσιακών στοιχείων επενδυτικών κεφαλαίων ανοικτού τύπου και των προφίλ 
αποπληρωμής τους θα μπορούσαν να οδηγήσουν σε βεβιασμένες πωλήσεις για την 
ικανοποίηση αιτημάτων εξαγοράς σε περιόδους πίεσης της αγοράς, με κίνδυνο να 
επηρεαστούν άλλοι συμμετέχοντες στη χρηματοοικονομική αγορά με τα ίδια 
περιουσιακά στοιχεία ή με περιουσιακά στοιχεία με συσχετισμένους κινδύνους. Η 
μόχλευση ενδέχεται να ενισχύσει τον αντίκτυπο των αρνητικών κινήσεων στην 
αγορά. Το ΕΣΣΚ συνέστησε στην ESMA και την Επιτροπή να θεσπίσουν μέσα 
μακροπροληπτικής πολιτικής για τη διαχείριση αυτών των κινδύνων112.  

  

                                                      
109 «NBFI Monitor», ΕΣΣΚ, 2019. 

110 «Report on the operation of the alternative investment fund managers directive», 
Ευρωπαϊκή Επιτροπή, 2019. 

111 https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-study-exposure-eu-
fund-industry-clos 

112 «Recommendation on liquidity and leverage risks in investment funds», ΕΣΣΚ/2017/6, της 
7ης Δεκεμβρίου 2017. 
Η ESMA ξεκίνησε μια διαβούλευση σχετικά με το σχέδιο κατευθυντήριων οδηγιών της για 
την αντιμετώπιση των κινδύνων που συνδέονται με τη μόχλευση στον τομέα των ΟΕΕ: 
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-
967_consultation_paper_on_guidelines_on_art_25_aifmd.pdf. 

https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-study-exposure-eu-fund-industry-clos
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-study-exposure-eu-fund-industry-clos
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-967_consultation_paper_on_guidelines_on_art_25_aifmd.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-967_consultation_paper_on_guidelines_on_art_25_aifmd.pdf
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Για παράδειγμα, οι κίνδυνοι που συνδέονται με τη μόχλευση μπορούν να 
αντιμετωπιστούν με τη δημιουργία ενός εναρμονισμένου πλαισίου αναφοράς 
στοιχείων για επιχειρήσεις για τους οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές 
αξίες και με την καλύτερη χρήση των υφιστάμενων δυνατοτήτων για τον καθορισμό 
ορίων μόχλευσης για οργανισμούς εναλλακτικών επενδύσεων. 

74 Το σχέδιο δράσης για την Ένωση Κεφαλαιαγορών που εγκρίθηκε από την 
Επιτροπή το 2015 και επεκτάθηκε στην ενδιάμεση επανεξέταση το 2017113, 
περιλαμβάνει περισσότερα από 71 μέτρα (33 από το σχέδιο δράσης για την Ένωση 
Κεφαλαιαγορών και 38 από την ενδιάμεση επανεξέταση). Για κάθε δράση έχει 
καθοριστεί ενδεικτική προθεσμία. Στην ενδιάμεση επανεξέταση προβλέφθηκαν, 
επίσης, εννέα δράσεις προτεραιότητας. 

75 Το 2019, η Επιτροπή ανέφερε ότι έχει εφαρμόσει τα περισσότερα από τα μέτρα 
που προβλέπονται στο σχέδιο δράσης για την Ένωση Κεφαλαιαγορών, αλλά ότι θα 
πρέπει να αναληφθεί δράση στο μέλλον, ιδίως λόγω των νέων προτεραιοτήτων, που 
σχετίζονται με την πράσινη και ψηφιακή μετάβαση και το Brexit114. Ωστόσο, ακόμη 
και με περαιτέρω μέτρα σε επίπεδο ΕΕ, η Ένωση Κεφαλαιαγορών δεν μπορεί να 
επιτευχθεί, εάν δεν συμπληρωθεί από εκτεταμένες και φιλόδοξες εθνικές 
μεταρρυθμίσεις για την εμβάθυνση των κεφαλαιαγορών115. 

76 Το ΕΕΣ διενεργεί επί του παρόντος χωριστό έλεγχο σχετικά με την εφαρμογή του 
σχεδίου δράσης για την Ένωση Κεφαλαιαγορών. 

  

                                                      
113 «Ανακοίνωση σχετικά με την ενδιάμεση επανεξέταση του σχεδίου δράσης για την Ένωση 

Κεφαλαιαγορών», COM(2017) 292 final, της 8ης Ιουνίου 2017. 

114 «Ένωση Κεφαλαιαγορών: πρόοδος που σημειώθηκε όσον αφορά την οικοδόμηση της 
ενιαίας αγοράς κεφαλαίων για μια εύρωστη Οικονομική και Νομισματική Ένωση», 
COM(2019) 136 final, της 15ης Μαρτίου 2019, σ. 3-4. 

115 «A Capital Market Union for Europe», ΔΝΤ, SDN/19/07, Σεπτέμβριος 2019. 
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Η αντίδραση της ΕΕ στην κρίση 
δημόσιου χρέους  

Γενικά 

77 Πέρα από τις ανεπάρκειες του χρηματοπιστωτικού συστήματος, οι οποίες ήταν 
κοινές ως επί το πλείστον σε παγκόσμιο επίπεδο, αρκετές προκλήσεις που 
αφορούσαν ειδικά την ΕΕ μετέτρεψαν τη χρηματοπιστωτική κρίση της ΕΕ σε κρίση 
δημόσιου χρέους (βλέπε σημεία 13-17). Για την αντιμετώπιση της κρίσης 
ανελήφθησαν ορισμένες πρωτοβουλίες, τόσο σε δημοσιονομικό όσο και σε τραπεζικό 
επίπεδο, συμπεριλαμβανομένων των εξής (βλέπε γράφημα 7): 

o Θεσμικές αντιδράσεις: ο Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Χρηματοοικονομικής 
Σταθεροποίησης (ΕΜΧΣ), το Ευρωπαϊκό Ταμείο Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας 
(ΕΤΧΣ), ο Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Σταθερότητας (ΕΜΣ) και το Ευρωπαϊκό 
Δημοσιονομικό Συμβούλιο (ΕΔΣ). 

o Πολιτικές αντιδράσεις: «Εξάπτυχο» και «δίπτυχο» για τη μεταρρύθμιση του 
Συμφώνου σταθερότητας και ανάπτυξης (ΣΣΑ), διοργάνωση του Ευρωπαϊκού 
Εξαμήνου, εισαγωγή της διαδικασίας μακροοικονομικών ανισορροπιών (ΔΜΑ) 
και καθορισμός ελάχιστων απαιτήσεων για τα εθνικά δημοσιονομικά πλαίσια, το 
Δημοσιονομικό Σύμφωνο και οριστικές νομισματικές συναλλαγές (OMT) από την 
ΕΚΤ. 
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Γράφημα 7 – Αντίδραση της ΕΕ στην κρίση δημόσιου χρέους 

 
Πηγή: ΕΕΣ. 

Θεσμικές αντιδράσεις στην κρίση δημόσιου χρέους 

Κύριες εξελίξεις 

78 Ο ΕΜΧΣ συστάθηκε το 2010116 ως προσωρινό πρόγραμμα χρηματοδότησης της 
ΕΕ. Στόχος ήταν η παροχή χρηματοδοτικής συνδρομής σε κράτη μέλη που 
αντιμετωπίζουν ή απειλούνται σοβαρά από σοβαρή οικονομική ή δημοσιονομική 
διαταραχή, οφειλόμενη σε έκτακτες περιστάσεις που εκφεύγουν του ελέγχου τους. 
Στήριξη μπορούσε να παρασχεθεί μέσω δανείων ή πιστώσεων, λαμβάνοντας υπόψη 
την πιθανή εφαρμογή του μηχανισμού ισοζυγίου πληρωμών, ενός υπάρχοντος μέσου 
που παρέχει ήδη μεσοπρόθεσμη, χρηματοδοτική συνδρομή σε κράτη μέλη εκτός της 
ζώνης του ευρώ.  

                                                      
116 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 407/2010 του Συμβουλίου για τη θέσπιση ευρωπαϊκού μηχανισμού 

χρηματοοικονομικής σταθεροποίησης, της 11ης Μαΐου 2010. 
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79 Το ΕΤΧΣ ήταν ένας προσωρινός μηχανισμός επίλυσης κρίσεων που συστάθηκε το 
2010. Στόχος του ήταν να διαφυλάξει τη χρηματοπιστωτική σταθερότητα παρέχοντας 
χρηματοδοτική συνδρομή στα κράτη μέλη της ζώνης του ευρώ, κυρίως με τη μορφή 
δανείων. Το 2012 το διαδέχθηκε ο ΕΜΣ, ο οποίος δεν δύναται πλέον να παρέχει 
περαιτέρω χρηματοδοτική συνδρομή. Ωστόσο, μπορεί να: 

o εισπράττει αποπληρωμές δανείων από δικαιούχους χώρες, 

o προβαίνει σε πληρωμές κεφαλαίου και τόκων σε κατόχους ομολόγων του ΕΤΧΣ, 

o ανανεώνει ανεξόφλητα ομόλογα. 

80 Ο ΕΜΣ συστάθηκε το 2012 με συνθήκη μεταξύ των κρατών μελών της ζώνης του 
ευρώ117 ως μόνιμος διακυβερνητικός οργανισμός. Αποστολή του είναι η παροχή 
χρηματοδοτικής συνδρομής σε χώρες της ζώνης του ευρώ που αντιμετωπίζουν ή 
απειλούνται από σοβαρά προβλήματα χρηματοδότησης. Η συνδρομή αυτή παρέχεται 
μόνο εάν υπάρχουν αποδείξεις ότι είναι απαραίτητη για τη διαφύλαξη της 
χρηματοπιστωτικής σταθερότητας της ζώνης του ευρώ στο σύνολό της και των 
κρατών μελών της. Ο ΕΜΣ παρέχει χρηματοδοτική συνδρομή σε κράτη μέλη της 
ζώνης του ευρώ τα οποία αντιμετωπίζουν ή απειλούνται από σοβαρά προβλήματα 
χρηματοδότησης, υπό αυστηρούς οικονομικούς όρους προσαρμοσμένους στο 
χρηματοδοτικό μέσο που επιλέγονται και συζητούνται με την Επιτροπή και τον 
δικαιούχο. Υπό συγκεκριμένες συνθήκες, ο ΕΜΣ μπορεί επίσης να χρησιμοποιηθεί για 
την ανακεφαλαιοποίηση συστημικά σημαντικών χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων στη 
ζώνη του ευρώ. Η Επιτροπή και ο ΕΜΣ αξιολογούν τακτικά τους κινδύνους 
αποπληρωμής των δικαιούχων κρατών μελών που έχουν εξέλθει προγράμματος 
χρηματοδοτικής συνδρομής. Το Συνέδριο ξεκίνησε έλεγχο που αποσκοπεί στην 
αξιολόγηση της αποτελεσματικότητας της μεταπρογραμματικής εποπτείας της 
Επιτροπής. 

                                                      
117 Συνθήκη για τη θέσπιση του Ευρωπαϊκού Μηχανισμού Σταθερότητας, της 2ας 

Φεβρουαρίου 2012. 
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81 Το 2015 η Επιτροπή συγκρότησε το ΕΔΣ118. Το ΕΔΣ έχει ως στόχο την ενίσχυση 
του ισχύοντος πλαισίου οικονομικής διακυβέρνησης παρέχοντας ετήσια αξιολόγηση 
της εφαρμογής του δημοσιονομικού πλαισίου της ΕΕ και της καταλληλότητας του 
τρέχοντος δημοσιονομικού προσανατολισμού σε επίπεδο ζώνης του ευρώ και σε 
εθνικό επίπεδο. 

Πρόοδος και βασικές προκλήσεις 

82 Από το 2008, αρκετά κράτη μέλη που αντιμετώπιζαν οικονομικές δυσχέρειες 
έχουν λάβει δάνεια από την ΕΕ (η Ουγγαρία, η Λετονία, η Ρουμανία από τον 
μηχανισμό ισοζυγίου πληρωμών και η Ιρλανδία και η Πορτογαλία από τον ΕΜΧΣ) 
καθώς και από διακυβερνητικά ταμεία διάσωσης (η Ελλάδα από τη δανειακή 
διευκόλυνση για την Ελλάδα, η Ελλάδα, η Ιρλανδία και η Πορτογαλία από το ΕΤΧΣ και 
η Κύπρος, η Ελλάδα και η Ισπανία από τον ΕΜΣ): 

o Στην έκθεσή μας για τη μακροοικονομική συνδρομή119 αναφέραμε ότι η 
Επιτροπή δεν ήταν έτοιμη να αναλάβει τη διαχείριση των προγραμμάτων 
μακροοικονομικής συνδρομής και συστήσαμε τη θέσπιση πλαισίου για το 
σύνολο του οργάνου που να επιτρέπει την ταχεία κινητοποίηση ανθρώπινων και 
τεχνικών πόρων και οριζόντιους ελέγχους συνέπειας των μακροοικονομικών 
προϋποθέσεων, 

                                                      
118 Απόφαση (ΕΕ) 2015/1937 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, της 21ης Οκτωβρίου 2015, για τη 

σύσταση ανεξάρτητου συμβουλευτικού Ευρωπαϊκού Δημοσιονομικού Συμβουλίου, και 
απόφαση (ΕΕ) 2016/221 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, της 12ης Φεβρουαρίου 2016, σχετικά 
με την τροποποίηση της απόφασης (ΕΕ) 2015/1937 για τη σύσταση ανεξάρτητου 
συμβουλευτικού Ευρωπαϊκού Δημοσιονομικού Συμβουλίου. 

119 Ειδική έκθεση 18/2015 του ΕΕΣ: «Χρηματοδοτική συνδρομή σε χώρες ευρισκόμενες σε 
δυσχερή θέση». 
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o Στην έκθεση αυτή, καθώς και στη δεύτερη έκθεσή μας για τη διαχείριση της 
κρίσης120, συστήσαμε επίσης οι προπαρασκευαστικές εργασίες της Επιτροπής να 
βελτιώσουν τις γενικές διαδικασίες για τον σχεδιασμό προγραμμάτων στήριξης 
και να αποσαφηνίσουν τον ρόλο των όρων των προγραμμάτων. Τονίσαμε 
επίσης τη σημασία της ανάπτυξης ισχυρών συμφωνιών συνεργασίας μεταξύ της 
Επιτροπής και των άλλων εμπλεκόμενων διεθνών φορέων, όπως η ΕΚΤ και το 
ΔΝΤ. Στο πλαίσιο των εργασιών μας για την επισκόπηση αυτή, διαπιστώσαμε ότι 
υπήρξαν εξελίξεις στον τομέα αυτό μεταξύ της Επιτροπής, της ΕΚΤ, του ΕΜΣ και 
των ΕΕΑ. 

83 Στην ειδική έκθεσή μας σχετικά με τις απαιτήσεις της ΕΕ για τα εθνικά 
δημοσιονομικά πλαίσια121, διαπιστώσαμε ότι υπάρχουν περιθώρια περαιτέρω 
βελτίωσης της δομής και της εντολής του ΕΔΣ όσον αφορά την ανεξαρτησία, καθώς 
και ότι η Επιτροπή μπορεί να αγνοήσει τις προτάσεις και τις συστάσεις του ΕΔΣ χωρίς 
κατάλληλη αιτιολόγηση. 

Πολιτικές απαντήσεις για τη βελτίωση της οικονομικής 
διακυβέρνησης 

Κύριες εξελίξεις 

84 Το ΣΣΑ είναι ένα σύνολο κανόνων που ισχύουν από το 1997122, στόχος του 
οποίου είναι να εξασφαλίσει υγιή δημόσια οικονομικά για τα κράτη μέλη της ΕΕ και 
συντονισμό των δημοσιονομικών πολιτικών τους, θεσπίζοντας το όριο για το εθνικό 
δημόσιο έλλειμμα και το δημόσιο χρέος, τα λεγόμενα «κριτήρια του Μάαστριχτ». 

o Το ΣΣΑ αποτελείται από δύο σκέλη: 

                                                      
120 Ειδική έκθεση 17/2017 του ΕΕΣ: «Η παρέμβαση της Επιτροπής στην ελληνική 

χρηματοπιστωτική κρίση». 

121 Ειδική έκθεση 22/2019 του ΕΕΣ: «Απαιτήσεις της ΕΕ για τα εθνικά δημοσιονομικά πλαίσια: 
ανάγκη για περαιτέρω ενίσχυσή τους και για καλύτερη παρακολούθηση της εφαρμογής 
τους». 

122 Ψήφισμα σχετικά με το σύμφωνο σταθερότητας και ανάπτυξης στο Άμστερνταμ, 
Ευρωπαϊκό Συμβούλιο, της 17ης Ιουνίου 1997. 
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— το προληπτικό σκέλος, το οποίο έχει ως στόχο να διασφαλίσει ότι οι 
δημοσιονομικές πολιτικές των κρατών μελών της ΕΕ είναι ορθές και 
συντονισμένες μέσω του καθορισμού παραμέτρων και δημοσιονομικών 
στόχων, και 

— το διορθωτικό σκέλος, που αναφέρεται στη διαδικασία υπερβολικού 
ελλείμματος (ΔΥΕ)123, που θεσπίστηκε με τη Συνθήκη του Μάαστριχτ με 
στόχο να εξασφαλίσει ότι τα κράτη μέλη εγκρίνουν κατάλληλες πολιτικές 
απαντήσεις για τη διόρθωση των υπερβολικών ελλειμμάτων. Προβλέπει 
αυστηρότερους δημοσιονομικούς στόχους για τα κράτη μέλη που 
υπερβαίνουν το ανώτατο όριο του δημοσιονομικού ελλείμματος ή του 
δημόσιου χρέους που ορίζεται στο ΣΣΑ (3 % και 60 % του ΑΕΠ αντίστοιχα). 
Από τη θέσπισή της, η ΔΥΕ έχει εφαρμοστεί σε 25 κράτη μέλη124. Ωστόσο, 
δεν έχουν επιβληθεί ακόμη οικονομικές κυρώσεις. Όλες οι ΔΥΕ έχουν 
περατωθεί, με την εξαίρεση της Ρουμανίας, η οποία βρίσκεται σε ΔΥΕ το 
2020. 

o Το εξάπτυχο του 2011125 και το δίπτυχο του 2013126 επέφεραν έναν αριθμό 
τροποποιήσεων τόσο στο προληπτικό όσο και στο διορθωτικό σκέλος του ΣΣΑ. Με 
βάση αυτούς τους κανόνες: 

— εισήχθη μια τιμή αναφοράς για τις δαπάνες που θέτει όριο στην ετήσια 
αύξηση των δαπανών ενός κράτους μέλους, εκτός των μέτρων στο σκέλος 
των εσόδων, 

— καθιερώθηκε το Ευρωπαϊκό Εξάμηνο για τον συντονισμό της 
παρακολούθησης των δημοσιονομικών και οικονομικών πολιτικών στην ΕΕ 
και για τη βελτίωση του χρονοδιαγράμματος των συμβουλών σε θέματα 
πολιτικής που παρέχονται στα κράτη μέλη, 

— κατέστη δυνατό το άνοιγμα ΔΥΕ μόνο βάσει της ανεπαρκούς μείωσης του 
υπερβολικού χρέους σε σχέση με την τιμή αναφοράς (60 % του ΑΕΠ), 

                                                      
123 Άρθρο 126 ΣΛΕΕ: 

124 https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-
coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-
growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-
overview_en. 

125 Κανονισμοί (ΕΕ) αριθ. 1173/2011, 1174/2011, 1175/2011, 1176/2011, 1177/2011 και 
οδηγία 2011/85/ΕΕ. 

126 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 472/2013 και κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 473/2013. 

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
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— συνεχίστηκε η επιβολή κλιμακωτών οικονομικών κυρώσεων έως και 0,5 % 
του ΑΕΠ του κράτους μέλους, 

— καθιερώθηκε ένα κοινό δημοσιονομικό χρονοδιάγραμμα και η διόρθωση 
των υπερβολικών ελλειμμάτων για τα κράτη μέλη της ζώνης του ευρώ, 

— θεσπίστηκαν νέοι κανόνες για την ενισχυμένη εποπτεία των κρατών μελών 
της ζώνης του ευρώ κατά τη διάρκεια των προγραμμάτων και μετά την 
ολοκλήρωσή τους. 

85 Για να αντιμετωπιστούν ορισμένες από τις απομένουσες ελλείψεις του 
ενισχυμένου πλαισίου δημοσιονομικής διακυβέρνησης της ΕΕ στο πλαίσιο του 
εξάπτυχου, τέθηκε σε ισχύ το 2013 η διακυβερνητική συνθήκη για τη σταθερότητα, 
τον συντονισμό και τη διακυβέρνηση στην Οικονομική και Νομισματική Ένωση και 
ιδίως ο Τίτλος ΙΙΙ, γνωστός ως Δημοσιονομικό Σύμφωνο. Συνίσταται κυρίως στην 
έγκριση εθνικών δημοσιονομικών κανόνων που συνδέονται στενά με εκείνους του 
προληπτικού σκέλους του ΣΣΑ, εισάγοντας ιδίως έναν κανόνα περί ισοσκελισμένου 
προϋπολογισμού και έναν αυτομάτως ενεργοποιούμενο μηχανισμό διόρθωσης σε 
εθνικό επίπεδο, σε περίπτωση παραβίασης αυτού του κανόνα. 

86 Το Ευρωπαϊκό Εξάμηνο είναι ένας κύκλος εκ των προτέρων συντονισμού των 
οικονομικών και δημοσιονομικών πολιτικών των κρατών μελών της ΕΕ και θεσπίστηκε 
με το «εξάπτυχο» ως μέρος μιας ευρύτερης μεταρρύθμισης της οικονομικής 
διακυβέρνησης της ΕΕ. Περιλαμβάνει την αξιολόγηση των δημοσιονομικών και 
οικονομικών πολιτικών των κρατών μελών και τη διατύπωση σχετικών συστάσεων, 
σύμφωνα με το ΣΣΑ, τη ΔΜΑ και τις ενωσιακές πολιτικές για την ανάπτυξη και την 
απασχόληση. Όλα τα κράτη μέλη, με εξαίρεση όσα υπόκεινται σε πρόγραμμα 
μακροοικονομικής προσαρμογής, συμμετέχουν στο Ευρωπαϊκό Εξάμηνο, παίρνοντας 
μέρος σε διεξοδικό διάλογο με την Επιτροπή σχετικά με τις εθνικές οικονομικές 
πολιτικές τους. Κύριος στόχος είναι η διασφάλιση βιώσιμων δημοσιονομικών 
πολιτικών, η παρακολούθηση και η διόρθωση μακροοικονομικών ανισορροπιών και η 
διατύπωση προτάσεων για διαρθρωτικές πολιτικές για την ανάπτυξη και την 
απασχόληση. 

87 Η ΔΜΑ θεσπίστηκε στο πλαίσιο του «εξάπτυχου». Στόχος της είναι ο εντοπισμός, 
η πρόληψη και τελικά η αντιμετώπιση των μακροοικονομικών ανισορροπιών των 
κρατών μελών της ΕΕ που ενδέχεται να έχουν αντίκτυπο όχι μόνο στην οικονομική 
σταθερότητα των εν λόγω κρατών μελών, αλλά και στη ζώνη του ευρώ ή την ΕΕ 
συνολικά. Η Επιτροπή έχει καταρτίσει έναν πίνακα αποτελεσμάτων των βασικών και 
δευτερευόντων δεικτών ροών και αποθεμάτων με συνοδευτικά όρια που παρέχουν 
πληροφορίες τόσο για βραχυπρόθεσμες όσο και για μακροπρόθεσμες επιδεινώσεις 
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και συσσωρεύσεις μακροοικονομικών ανισορροπιών. Ανάλογα με το εάν έχει 
παραβιαστεί κάποιο από τα όρια, τρία αποτελέσματα είναι δυνατά για ένα κράτος 
μέλος: 

o απουσία μακροοικονομικής ανισορροπίας, αν η μακροοικονομική κατάσταση 
είναι υγιής, 

o μακροοικονομική ανισορροπία που οδηγεί στη διατύπωση συστάσεων για 
προληπτικά μέτρα, ή 

o υπερβολική μακροοικονομική ανισορροπία που έχει αρνητικές συνέπειες σε 
άλλα κράτη μέλη και ενδέχεται να οδηγήσει στην ενεργοποίηση της διαδικασίας 
υπερβολικών ανισορροπιών (ΔΥΑ), η οποία απαιτεί την εφαρμογή διορθωτικών 
μέτρων. Σε περίπτωση συνεχούς και επαναλαμβανόμενης μη συμμόρφωσης με 
τις συστάσεις του Συμβουλίου, μπορεί να επιβληθεί σειρά κυρώσεων στο οικείο 
κράτος μέλος της ζώνης του ευρώ. Μέχρι στιγμής, δεν έχει κινηθεί ποτέ 
διαδικασία υπερβολικών ανισορροπιών. 

88 Η ΕΚΤ διαδραμάτισε επίσης καθοριστικό ρόλο στη ζώνη του ευρώ μετά την κρίση 
του δημόσιου χρέους. Ένα σημαντικό σημείο καμπής για την εμπιστοσύνη των 
αγορών και την αντίδραση στην κρίση ήταν η δήλωση του Προέδρου της ΕΚΤ Mario 
Draghi το 2012127, ότι «η ΕΚΤ ήταν διατιθεμένη να κάνει ό,τι χρειαστεί για να 
διατηρήσει το ευρώ». Στο πλαίσιο του προγράμματος οριστικών νομισματικών 
συναλλαγών (OMT), η ΕΚΤ μπορεί να αγοράζει κρατικά ομόλογα της ζώνης ευρώ στην 
ανοιχτή αγορά για χώρες που υπόκεινται σε πρόγραμμα προσαρμογής (ΕΤΧΣ, ΕΜΣ). 
Το πρόγραμμα αυτό θεσπίστηκε για τη διασφάλιση της ορθής μετάδοσης και συνοχής 
της νομισματικής πολιτικής, και οι συναλλαγές πραγματοποιούνται σε ένα 
συγκεκριμένο πλαίσιο128. Μετά από τις δεσμεύσεις της ΕΚΤ να κάνει ό,τι χρειαστεί και 
τη δρομολόγηση του προγράμματος OMT, το άνοιγμα των αποδόσεων κρατικών 
ομολόγων σε ευρώ σταθεροποιήθηκε. 

                                                      
127 Ομιλία του Mario Draghi, προέδρου της ΕΚΤ, στη Διάσκεψη για τις Παγκόσμιες Επενδύσεις 

στο Λονδίνο, της 26ης Ιουλίου 2012. 

128 Δελτίο τύπου της ΕΚΤ «Technical features of Outright Monetary Transactions», της 6ης 
Σεπτεμβρίου 2012. 



 59 

 

Πρόοδος και βασικές προκλήσεις 

89 Κατά τη διάρκεια των ελέγχων μας σχετικά με τον συντονισμό της 
δημοσιονομικής πολιτικής129, διαπιστώσαμε ότι η οικονομική διακυβέρνηση σε 
επίπεδο ΕΕ γίνεται όλο και πιο περίπλοκη, η επιβολή των κανόνων είναι δύσκολη 
και βασίζεται σε μεγάλο βαθμό στη διακριτική ευχέρεια και την κρίση 
εμπειρογνώμονα της Επιτροπής και ακολούθως του Συμβουλίου. Διαπιστώσαμε 
επίσης ότι οι διατάξεις ευελιξίας, εφαρμοζόμενες σωρευτικά, ενδέχεται να μην 
οδηγήσουν στην έγκαιρη δημιουργία των απαραίτητων δημοσιονομικών αποθεμάτων 
ασφαλείας και του συνδυασμού πολιτικών που απαιτείται για τη διασφάλιση 
σταθερότητας και ανάπτυξης ταυτόχρονα. Επιπλέον, ορισμένα κράτη μέλη συνεχίζουν 
να έχουν υψηλά επίπεδα δημόσιου χρέους. 

90 Σε συνέχεια του ελέγχου μας για τη ΔΜΑ του 2018 καταλήξαμε στο συμπέρασμα 
ότι, γενικώς, ο σχεδιασμός της ΔΜΑ είναι ορθός και ότι η ποιότητα της ανάλυσης επί 
της οποίας βασίζεται η ίδια η διαδικασία είναι ικανοποιητική. Ωστόσο, επισημάναμε 
τις προκλήσεις σχετικά με την ενεργοποίηση της πτυχής επιβολής της διαδικασίας 
(ΔΥΑ) και τα συναφή πολιτικά ζητήματα που τίθενται σε σχέση με την εφαρμογή 
αυτού του πλαισίου. Επιπλέον, η έκθεση του μηχανισμού επαγρύπνησης της 
Επιτροπής του 2019130 σχετικά με τις μακροοικονομικές ανισορροπίες των κρατών 
μελών φανερώνει επίμονες ή αναδυόμενες οικονομικές ανισορροπίες σε 
σημαντικούς τομείς όπως το ιδιωτικό και το δημόσιο χρέος, οι διεθνείς επενδυτικές 
θέσεις, η στεγαστική αγορά και τα επίπεδα ανεργίας σε ορισμένα κράτη μέλη. 

91 Ο έλεγχός μας για το Ευρωπαϊκό Εξάμηνο επιβεβαίωσε ότι η διαδικασία είχε ως 
αποτέλεσμα τη διατύπωση ειδικών ανά χώρα συστάσεων σε σχέση με τους 
μεσοπρόθεσμους δημοσιονομικούς στόχους, τις μακροοικονομικές ανισορροπίες και 
άλλες απαραίτητες διαρθρωτικές μεταρρυθμίσεις. Ωστόσο, παρόλο που σημειώθηκε 
κάποια πρόοδος όσον αφορά την εφαρμογή περισσότερων από τα δύο τρίτα των 
                                                      
129 Ειδική έκθεση 10/2016 του ΕΕΣ με τίτλο «Ανάγκη περαιτέρω βελτιώσεων για τη 

διασφάλιση της αποτελεσματικής εφαρμογής της διαδικασίας υπερβολικού ελλείμματος», 
ειδική έκθεση 03/2018 του ΕΕΣ με τίτλο «Έλεγχος της διαδικασίας μακροοικονομικών 
ανισορροπιών (ΔΜΑ)», ειδική έκθεση 18/2018 του ΕΕΣ με τίτλο «Εκπληρώνεται ο κύριος 
στόχος του προληπτικού σκέλους του συμφώνου σταθερότητας και ανάπτυξης;», ειδική 
έκθεση 22/2019 «Απαιτήσεις της ΕΕ για τα εθνικά δημοσιονομικά πλαίσια: ανάγκη για 
περαιτέρω ενίσχυσή τους και για καλύτερη παρακολούθηση της εφαρμογής τους». 

130 Έκθεση της Επιτροπής - Έκθεση του μηχανισμού επαγρύπνησης 2019 (συνταχθείσα 
σύμφωνα με τα άρθρα 3 και 4 του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 1176/2011 σχετικά με την 
πρόληψη και τη διόρθωση των υπερβολικών μακροοικονομικών ανισορροπιών), 
COM/2018/758 final. 
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ειδικών ανά χώρα συστάσεων, το χαμηλό ποσοστό πλήρους υλοποίησής τους από τα 
κράτη μέλη δείχνει ότι απαιτούνται περαιτέρω προσπάθειες για την επιτάχυνση της 
υλοποίησης σημαντικών και απαραίτητων μεταρρυθμίσεων. Η πρωταρχική ευθύνη 
για το θέμα αυτό ανήκει στα κράτη μέλη. 

92 Από κοινού, αυτοί οι έλεγχοι ανέδειξαν ένα κοινό χαρακτηριστικό των 
προκλήσεων που αντιμετωπίζονται και την ανάγκη να αξιοποιηθούν πλήρως όλες οι 
διαθέσιμες διαδικασίες παρακολούθησης σε επίπεδο ΕΕ για να καταστεί 
αποτελεσματικότερος ο συντονισμός σε ενωσιακό επίπεδο. 
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Ο αντίκτυπος της κρίσης της COVID-19 
και η αρχική πολιτική απάντηση της ΕΕ  
93 Το οικονομικό πλαίσιο της ΕΕ άλλαξε σημαντικά, όταν η πανδημία της COVID-19 
χτύπησε την Ευρώπη τον περασμένο Μάρτιο. Η νόσος COVID-19 συνιστά σοβαρή 
απειλή για τη δημόσια υγεία στην ΕΕ και τα μέτρα περιορισμού που ελήφθησαν 
προκάλεσαν σημαντικό οικονομικό κλυδωνισμό [στο παράρτημα ΙΙΙ παρουσιάζεται 
το κόστος της χρηματοπιστωτικής κρίσης και της κρίσης δημόσιου χρέους κατά την 
περίοδο 2008–2017 στην πρώτη στήλη και το αρχικό κόστος (μερική εκτίμηση) της 
αντίδρασης στην πανδημία της COVID-19 στη δεύτερη στήλη].  

94 Τα περιοριστικά και τα υγειονομικά μέτρα που ελήφθησαν σε σχέση με τη νόσο 
COVID-19 προκάλεσαν διαταραχές στην παραγωγή, τις υπηρεσίες και τις παγκόσμιες 
αλυσίδες εφοδιασμού και επηρέασαν βασικούς τομείς όπως ο τουρισμός, οι 
μεταφορές και το εμπόριο. Σύμφωνα με την Επιτροπή, το ΑΕΠ της ΕΕ προβλέπεται να 
συρρικνωθεί κατά 7,4 % (7,7 % για τη ζώνη του ευρώ) φέτος, μείωση μεγαλύτερη σε 
σύγκριση με την αντίστοιχη κατά τη διάρκεια της χρηματοπιστωτικής κρίσης και της 
κρίσης δημόσιου χρέους της περιόδου 2008-2012, και να ανακάμψει κατά 6 % 
(6,3 % για τη ζώνη του ευρώ) το 2021131. 

Χρηματοπιστωτικός τομέας 

Αρχικός αντίκτυπος της κρίσης της COVID-19 

95 Οι τράπεζες εισήλθαν στην κρίση της COVID-19 με καλύτερη κεφαλαιοποίηση 
και με καλύτερη διαχείριση ρευστότητας σε σύγκριση με προηγούμενες κρίσεις. Τα 
περιοριστικά μέτρα οδήγησαν σε σημαντική απώλεια εσόδων για τις επιχειρήσεις, 
καθώς και σε αύξηση της ζήτησης για δάνεια και του κινδύνου αθέτησης 
υποχρεώσεων επιχειρήσεων. Επιπλέον, τα υψηλότερα ποσοστά ανεργίας (βλέπε 
γράφημα 8) ενδέχεται να οδηγήσουν σε αθέτηση υποχρεώσεων σε σχέση με ιδιωτικά 
δάνεια και υποθήκες, επηρεάζοντας ενδεχομένως τις τιμές της αγοράς ακινήτων. 

                                                      
131 Εαρινές οικονομικές προβλέψεις 2020: «Βαθιά και άνιση ύφεση, αβέβαιη ανάκαμψη», 

Ευρωπαϊκή Επιτροπή, της 6ης Μαΐου 2020. 
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Γράφημα 8 – Ποσοστά ανεργίας (αριθμός ανέργων ως ποσοστό του 
συνολικού εργατικού δυναμικού ηλικίας 15-74 ετών, 2001-2021) 

 
Πηγή: Εαρινές οικονομικές προβλέψεις της Ευρωπαϊκής Επιτροπής και της Eurostat για το 2020. 

96 Κατά συνέπεια, τα επόμενα χρόνια, οι τράπεζες πιθανότατα θα εκτεθούν σε 
υψηλότερα ΜΕΔ και ζημίες από την απαραίτητη αναδιάρθρωση του ιδιωτικού 
χρέους. Σύμφωνα με προκαταρκτικές εκτιμήσεις που δεν λαμβάνουν υπόψη τον 
αντίκτυπο των μέτρων πολιτικής, η ΕΑΤ αναμένει ότι ο μέσος δείκτης κάλυψης των 
ΜΕΔ θα φθάσει σε επίπεδα παρόμοια με τα επίπεδα μετά την κρίση της περιόδου 
2008-2012132. 

97 Είναι σημαντικό οι σχετικοί μηχανισμοί να είναι σε θέση να εκπληρώνουν τα 
καθήκοντά τους όταν απαιτείται, ιδίως στο πλαίσιο της κρίσης που προκλήθηκε από 
την έξαρση της νόσου COVID-19. Ο βαθμός στον οποίο οι τράπεζες θα επηρεαστούν 
από την τρέχουσα κρίση θα εξαρτηθεί κυρίως από την εξέλιξη της κρίσης και την 
επακόλουθη ανάκαμψη, το διαθέσιμο κεφάλαιο των τραπεζών πριν από την κρίση, το 
επίπεδο έκθεσής τους στους τομείς που πλήττονται περισσότερο και το σχετικό 
επίπεδο δημόσιας στήριξης για την πραγματική οικονομία. 

98 Η πανδημία προκάλεσε υψηλή μεταβλητότητα στις κεφαλαιαγορές και 
περαιτέρω άμβλυνση της καμπύλης swap σε ευρώ (οι συμφωνίες ανταλλαγής, ή 
swaps, χρησιμοποιούνται για αντιστάθμιση του κινδύνου επιτοκίου και η καμπύλη 

                                                      
132 «The EU banking sector: first insights into the COVID-19 impacts», ΕΑΤ, της 25ης Μαΐου 

2020. 
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swap μπορεί να υποδηλώνει την αναμενόμενη εξέλιξη των επιτοκίων), με σημαντική 
πτώση στην αγοραία αξία των χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων και 
αύξηση της αγοραίας αξίας των μακροπρόθεσμων ασφαλιστικών και συνταξιοδοτικών 
υποχρεώσεων καθορισμένων παροχών, με αρνητικές επιπτώσεις στους τομείς των 
ασφαλίσεων και των συντάξεων. Τα αποτελέσματα των πρόσφατων προσομοιώσεων 
ακραίων καταστάσεων για τον ασφαλιστικό κλάδο133 δείχνουν ότι οι περισσότεροι 
ασφαλιστές εμφάνισαν επαρκείς δείκτες φερεγγυότητας στο πλαίσιο των 
εξετασθέντων σεναρίων ακραίων καταστάσεων στην αγορά. Τα συνταξιοδοτικά 
ταμεία, τα οποία είναι γνωστά ως ιδρύματα επαγγελματικών συνταξιοδοτικών 
παροχών (ΙΕΣΠ), παρουσίασαν ελαφρώς βελτιωμένους δείκτες κάλυψης (στοιχεία 
ενεργητικού που καλύπτουν υποχρεώσεις) το 2019, ωστόσο αντιμετωπίζουν 
δυσκολίες με το περιβάλλον σταθερά χαμηλών επιτοκίων και χαμηλής απόδοσης, 
γεγονός που επηρέασε την κερδοφορία των επενδύσεών τους και την αποτίμηση των 
υποχρεώσεων καθορισμένων παροχών134. 

99 Το ΕΣΣΚ, η ESMA και η EIOPA ζήτησαν τη λήψη μέτρων για την αντιμετώπιση των 
συστημικών ευπαθειών που σχετίζονται με τη νόσο COVID-19135. Συγκεκριμένα, η 
ESMA ανέφερε ότι η υψηλή μεταβλητότητα και τα εγγενή ζητήματα αποτίμησης που 
προκλήθηκαν από την πανδημία της COVID-19 προκάλεσαν κρίσεις ρευστότητας σε 
ορισμένα τμήματα του τομέα των επενδυτικών κεφαλαίων. Εξέφρασε επίσης την 
υποστήριξή της για τη σύσταση του ΕΣΣΚ σχετικά με την επικεντρωμένη εποπτική 
συνεργασία των ΕΑΑ με τα επενδυτικά κεφάλαια που έχουν σημαντικά ανοίγματα σε 
εταιρικό χρέος και στην αγορά ακινήτων και υπογράμμισε τη σημασία της έγκαιρης 
και αποτελεσματικής χρήσης εργαλείων διαχείρισης ρευστότητας από επενδυτικά 
κεφάλαια με ανοίγματα σε λιγότερο ρευστά περιουσιακά στοιχεία. Η EIOPA έχει 
επίσης αναλάβει διάφορες πρωτοβουλίες136, όπως η δημοσίευση δήλωσης σχετικά με 
τη διανομή μερισμάτων και τις πολιτικές μεταβλητών αποδοχών στο πλαίσιο της 
πανδημίας της COVID-19 ή η έκκληση προς τους ασφαλιστές και τους διαμεσολαβητές 
να αναλάβουν δράση για τον μετριασμό του αντικτύπου της πανδημίας στους 
καταναλωτές. Σε σχέση με τα ΙΕΣΠ, η EIOPA τόνισε την ανάγκη να ληφθούν υπόψη οι 
επιπτώσεις της πανδημίας της COVID-19 στα συνταξιοδοτικά ταμεία, όσον αφορά τη 
συνέχιση των δραστηριοτήτων, ιδίως τις πληρωμές παροχών και τις εισερχόμενες 
                                                      
133 «2018 insurance stress test report», EIOPA, σ. 6. 

134 «2017 IORP Stress Test Report», της 13ης Δεκεμβρίου 2017, σημεία 243 και 235, «2019 
IORP Stress Test Report 19/673», EIOPA, της 17ης Δεκεμβρίου 2019, σ. 15-48. 

135 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-158-
2232_statement_esrb_recommendation.pdf. 

136 Για τον πλήρη κατάλογο των μέτρων της EIOPA σε σχέση με την COVID-19, βλέπε 
https://www.eiopa.europa.eu/browse/covid-19-measures. 

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-158-2232_statement_esrb_recommendation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-158-2232_statement_esrb_recommendation.pdf
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εισφορές, οι επιπτώσεις στη ρευστότητα και τα επίπεδα χρηματοδότησης, καθώς και 
οι πιθανές μακροπρόθεσμες αρνητικές επιπτώσεις της απόφασης των μελών του ΙΕΣΠ 
να αξιοποιήσουν τις αποταμιεύσεις ή να αλλάξουν επενδυτικές επιλογές σε 
ακατάλληλη στιγμή. 

Αρχικές αντιδράσεις της ΕΕ  

100 Οι εθνικές αρχές έλαβαν ταχέως αποφάσεις για την αποδέσμευση 
αντικυκλικών και άλλων μακροπροληπτικών κεφαλαιακών αποθεμάτων ασφαλείας, 
που ενίσχυσαν την ικανότητα των τραπεζών να δανείζουν στην πραγματική 
οικονομία και να απορροφούν μη αναμενόμενες ζημίες (βλέπε παράρτημα IV και 
παράρτημα V). Η ΕΕ και οι εθνικές αρχές έλαβαν και άλλα μέτρα για την αύξηση της 
δανειοδοτικής ικανότητας των τραπεζών, συμπεριλαμβανομένων της προσωρινής 
χαλάρωσης των κεφαλαιακών απαιτήσεων και των απαιτήσεων ρευστότητας, της 
παράτασης των μεταβατικών διατάξεων που αποσκοπούν στον μετριασμό του 
αντίκτυπου των αυξημένων προβλέψεων βάσει του ΔΠΧΠ 9 στο εποπτικό κεφάλαιο, 
καθώς και μιας πιο ευέλικτης ρυθμιστικής μεταχείρισης δανείων με δημόσια 
εγγύηση137. Οι εποπτικές αρχές εξακολουθούν επίσης να είναι υπεύθυνες για για 
παρακολούθηση του πιστωτικού κινδύνου των τραπεζών, του επιπέδου των 
απομειώσεων και των ΜΕΔ, καθώς και του σχετικού αντίκτυπου. Αυτό είναι ουσιώδες 
για τη διασφάλιση του έγκαιρου εντοπισμού τραπεζών που βρίσκονται σε σημείο 
πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης. 

101 Προκειμένου να παράσχει περαιτέρω ικανότητα απορρόφησης ζημιών κατά τη 
διάρκεια της πανδημικής κρίσης, η ΕΚΤ ζήτησε από τις τράπεζες να μην καταβάλουν 
μερίσματα μέχρι τουλάχιστον τον Οκτώβριο του 2020. 

102 Για να εξισορροπήσει την ανάγκη για δυνατότητα εξυγίανσης για όλες τις 
τράπεζες και για συνδρομή στον κλάδο σε περιόδους κρίσης, το SRB υιοθέτησε την 
προσέγγιση της αναβολής ορισμένων αιτημάτων παροχής πληροφοριών ή δεδομένων 
ή παραδοτέων των τραπεζών κατά τη διάρκεια του κύκλου σχεδιασμού της 
εξυγίανσης του 2020, διατηρώντας παράλληλα την υποχρέωση υποβολής των κύριων 
τυποποιημένων εκθέσεων για τον υπολογισμό των απαιτήσεων MREL. Το SRB δήλωσε 
ότι θα υιοθετήσει μια μελλοντοστραφή προσέγγιση έναντι των τραπεζών που 
αντιμετωπίζουν δυσκολίες όσον αφορά την επίτευξη των στόχων για τις MREL πριν 
από την έναρξη ισχύος των νέων αποφάσεων. Ανακοίνωσε επίσης ότι θα χορηγήσει 
                                                      
137 «Banking package to facilitate lending to households and businesses in the EU», Ευρωπαϊκή 

Επιτροπή, της 28ης Απριλίου 2020. 
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προσωρινή χαλάρωση των απαιτήσεων MREL για τις τράπεζες που αντιμετωπίζουν 
δυσκολίες στην επίτευξη των στόχων τους138. 

103 Στις 28 Απριλίου, η Επιτροπή εξέδωσε ερμηνευτική ανακοίνωση139 που 
επιβεβαιώνει την ευελιξία των κανόνων, σύμφωνα με την επιτροπή της Βασιλείας, 
συμπεριλαμβανομένων της ευελιξίας για αναστολή της αποπληρωμής δανείων από 
δημόσιους και ιδιωτικούς φορείς140 και των εποπτικών μέτρων που επιτρέπουν στις 
τράπεζες να κάνουν προσωρινή χρήση των αποθεμάτων ρευστότητας και κεφαλαίων 
ασφαλείας. 

104 Η Επιτροπή πρότεινε επίσης ένα σύνολο τροποποιήσεων του ΚΚΑ ώστε να 
συμπεριληφθούν έκτακτα προσωρινά μέτρα, τα οποία περιλαμβάνουν διετή 
παράταση των τρεχουσών μεταβατικών ρυθμίσεων για τον μετριασμό του αντίκτυπου 
του ΔΠΧΠ 9 στο ρυθμιστικό κεφάλαιο των τραπεζών και αναβολή κατά ένα έτος των 
νέων απαιτήσεων δείκτη μόχλευσης που ορίζονται στον αναθεωρημένο κανονισμό 
για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις (ΚΚΑ II)141. 

                                                      
138 Ιστολόγιο SRB της 1ης Απριλίου, 8ης Απριλίου και 17ης Ιουνίου 2020 και ομιλία του μέλους 

του συμβουλίου του SRB, Sebastiano Laviola, στη διάσκεψη των χρηματοπιστωτικών 
ιδρυμάτων στις 2 Ιουνίου 2020. 

139 Αντιμετώπιση του κορωνοϊού: Η Επιτροπή εγκρίνει δέσμη μέτρων για τις τράπεζες για τη 
διευκόλυνση του δανεισμού σε νοικοκυριά και επιχειρήσεις στην ΕΕ, Ευρωπαϊκή Επιτροπή, 
28 Απριλίου 2020. 

140 EBA Guidelines on treatment of public and private moratoria in light of COVID-19 measures, 
της 2ας Απριλίου 2020. 

141 Κανονισμός (ΕΕ) αριθ. 2019/876 για την τροποποίηση του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 575/2013 
όσον αφορά τον δείκτη μόχλευσης, τον δείκτη καθαρής σταθερής χρηματοδότησης, τις 
απαιτήσεις ιδίων κεφαλαίων και επιλέξιμων υποχρεώσεων, τον πιστωτικό κίνδυνο 
αντισυμβαλλομένου, τον κίνδυνο αγοράς, τα ανοίγματα έναντι κεντρικών 
αντισυμβαλλομένων, τα ανοίγματα έναντι οργανισμών συλλογικών επενδύσεων, τα 
μεγάλα χρηματοδοτικά ανοίγματα, τις υποχρεώσεις υποβολής αναφορών και 
δημοσιοποίησης, καθώς και του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 648/2012, της 20ης Μαΐου 2019. 
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105 Οι ΕΕΑ και ο ΕΕΜ λαμβάνουν διάφορα μέτρα και εκδίδουν κατευθυντήριες 
γραμμές συντονισμού για τις αρμόδιες αρχές των κρατών μελών που είναι υπεύθυνες 
για τους διάφορους τομείς του χρηματοπιστωτικού συστήματος. Η Επιτροπή 
επεσήμανε ότι οι ΕΕΑ πρέπει να διασφαλίζουν ότι, εάν οι ΕΑΑ εφαρμόζουν ευέλικτη 
προσέγγιση σε διαφορετικά κράτη μέλη, αυτή θα πρέπει να εφαρμόζεται με 
συνέπεια και να μην δημιουργεί αθέμιτες συνθήκες στην εσωτερική αγορά142. 

Δημοσιονομική και οικονομική πολιτική 

Αρχικός αντίκτυπος της κρίσης της COVID-19 

106 Η κρίση της COVID-19 θα προκαλέσει σοβαρή επιδείνωση του 
δημοσιονομικού ελλείμματος (βλέπε γράφημα 9) και του δημόσιου χρέους (βλέπε 
γράφημα 10), καθώς ασκεί σημαντική πίεση στις κρατικές δαπάνες και στα έσοδα στα 
κράτη μέλη. Ειδικότερα, οι κυβερνήσεις έλαβαν μέτρα για τη διάσωση συστημικών 
επιχειρήσεων, τη στήριξη επιχειρήσεων και την παροχή γενικής κοινωνικής μέριμνας. 
Ακόμη, η πιστωτική στήριξη σε επιχειρήσεις που καλύπτεται από εγγυήσεις τόσο από 
τα κράτη μέλη όσο και από την ΕΕ, μπορεί να αυξήσει μεσοπρόθεσμα τις 
δημοσιονομικές δαπάνες. Επομένως, η κρίση μπορεί να έχει άνισες επιπτώσεις στα 
κράτη μέλη και να εντείνει την απόκλισή τους (σύμφωνα με την Επιτροπή, αυτές οι 
ανισότητες θα αντικατοπτρίζονται στο γεγονός ότι η ύφεση θα πλησιάζει το 10 % για 
ορισμένα κράτη μέλη, ενώ κατά μέσο όρο θα είναι 6-7,5 %)143. 

107 Το πρόγραμμα αγοράς στοιχείων του ενεργητικού της ΕΚΤ διασφαλίζει την 
κατάλληλη μετάδοση της νομισματικής πολιτικής. Η επιβεβαιωμένη επιλεξιμότητα 
όλων των κρατών μελών για πιστώσεις ΕΜΣ παρέχει επίσης την ασφάλεια ότι θα είναι 
διαθέσιμη στήριξη προς τα κράτη μέλη για τη μερική άμβλυνση αυτών των πιέσεων. 

                                                      
142 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020DC0169&rid=2. 

143 «Η ώρα της Ευρώπης: ανασύνταξη και προετοιμασία για την επόμενη γενιά», 
COM(2020) 456 final, της 27ης Μαΐου 2020, σ. 3. 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020DC0169&rid=2
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Γράφημα 9 – Έλλειμμα (-) και πλεόνασμα (+) γενικής κυβέρνησης (ως 
ποσοστό του ΑΕΠ, 2001-2021) 

 
Πηγή: Εαρινές οικονομικές προβλέψεις της Ευρωπαϊκής Επιτροπής και της Eurostat για το 2020. 

 

Γράφημα 10 – Ακαθάριστο χρέος γενικής κυβέρνησης (ως ποσοστό του 
ΑΕΠ, 2001-2021) 

 
Πηγή: Εαρινές οικονομικές προβλέψεις της Ευρωπαϊκής Επιτροπής και της Eurostat για το 2020. 
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108 Η ανατιμολόγηση των κρατικών ομολόγων που ενδέχεται να προκύψει ως 
αποτέλεσμα της αβεβαιότητας κατά τη διάρκεια της κρίσης και μετά από αυτή θα 
μπορούσε να έχει αρνητικό αντίκτυπο στις εκτεθειμένες τράπεζες, υπονομεύοντας 
την κερδοφορία τους ή ακόμη και τη βιωσιμότητά τους. Οι κίνδυνοι είναι μεγαλύτεροι 
για τα κράτη μέλη με μικρότερα δημοσιονομικά περιθώρια. 

Αρχικές αντιδράσεις της ΕΕ  

109 Ανταποκρινόμενη σε αυτή τη νέα οικονομική πραγματικότητα, η ΕΕ παρείχε 
δημοσιονομική και οικονομική στήριξη στα κράτη μέλη μέσω διάφορων οικονομικών 
και δημοσιονομικών μέσων για την ενίσχυση της ανάκαμψης και την αποκατάσταση 
της ανάπτυξης. 

110 Μεταξύ των σημαντικών εξελίξεων των τελευταίων μηνών που σχετίζονται με 
τον δημοσιονομικό και οικονομικό συντονισμό σε επίπεδο ΕΕ και το Ευρωπαϊκό 
Εξάμηνο περιλαμβάνονται οι εξής: 

o η ενεργοποίηση της γενικής ρήτρας διαφυγής του ΣΣΑ, η οποία επιτρέπει στα 
κράτη μέλη να παρεκκλίνουν από τις απαιτήσεις του προληπτικού σκέλους 
(δηλαδή να επιτύχουν τον μεσοπρόθεσμο δημοσιονομικό στόχο ή την πορεία 
προσαρμογής για την επίτευξή του) και η οποία παρέχει στην Επιτροπή τη 
δυνατότητα να συστήσει παράταση της προθεσμίας εντός της οποίας τα κράτη 
μέλη μπορούν να διορθώσουν τα υπερβολικά ελλείμματα στο πλαίσιο του 
διορθωτικού σκέλους (δηλαδή της ΔΥΕ), 

o η ενεργοποίηση των εθνικών ρητρών διαφυγής από τα κράτη μέλη, οι οποίες 
επιτρέπουν στα κράτη μέλη να αναστείλουν τους περιορισμούς που θέτουν τα 
εθνικά δημοσιονομικά τους πλαίσια σε περίπτωση σοβαρής οικονομικής ύφεσης 
ή άλλων έκτακτων περιστάσεων, καθώς και 

o οι νέες κατευθυντήριες γραμμές της Επιτροπής για τα προγράμματα 
σταθερότητας και σύγκλισης του 2020 (ΠΣΣ), οι οποίες απλουστεύουν τη μορφή 
και το περιεχόμενό τους στον τρέχοντα κύκλο του 2020. 

111 Επιπλέον, η ΕΕ προέβλεψε νέα δημοσιονομικά μέσα για τη στήριξη της 
ανάκαμψης των κρατών μελών και την προστασία της εσωτερικής αγοράς της ΕΕ και 
της σταθερότητας του ευρώ. Σε αυτά περιλαμβάνονται, ειδικότερα, το μέσο Next 
Generation EU, ύψους 750 δισεκατομμυρίων ευρώ, του οποίου κεντρικό στοιχείο 
είναι ο νέος Μηχανισμός Ανάκαμψης και Ανθεκτικότητας της ΕΕ και τρία δίχτυα 
ασφαλείας συνολικού ύψους 540 δισεκατομμυρίων ευρώ (βλέπε παράρτημα IV). 
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112 Για την προστασία της συνοχής της ενιαίας αγοράς της ΕΕ και τη διασφάλιση 
ισότιμων όρων ανταγωνισμού, η Επιτροπή έχει προτείνει144 σειρά πρωτοβουλιών, 
όπως η ειδική ομάδα για την επιβολή των κανόνων της ενιαίας αγοράς, το Μέσο 
Στήριξης της Φερεγγυότητας, το σύμφωνο για τη μετανάστευση και το άσυλο, ο 
Μηχανισμός Στρατηγικών Επενδύσεων και η φαρμακευτική στρατηγική. Επιπλέον, η 
ΕΕ προσάρμοσε τους κανόνες για τις κρατικές ενισχύσεις εγκρίνοντας ένα νέο 
προσωρινό πλαίσιο για τις κρατικές ενισχύσεις στις 19 Μαρτίου 2020145, το οποίο 
παρατάθηκε ως τις 3 Απριλίου146 (βλέπε παράρτημα IV). Έχει επίσης εγκριθεί και 
ενεργοποιηθεί ένας αριθμός άλλων μέσων που μπορούν να ενισχύσουν την 
ανάκαμψη, όπως το μέσο προσωρινής στήριξης για τον μετριασμό των κινδύνων 
ανεργίας σε κατάσταση έκτακτης ανάγκης (SURE) και η στήριξη για την αντιμετώπιση 
της πανδημικής κρίσης του ΕΜΣ (PCS, βλέπε παράρτημα IV).  

113 Πολλά δημοσιονομικά και οικονομικά μέτρα ελήφθησαν επίσης σε εθνικό 
επίπεδο. Τα μέτρα δημοσιονομικής στήριξης που έχουν ληφθεί μέχρι στιγμής 
εκτιμάται ότι αντιπροσωπεύουν περισσότερο από το 3 % του ΑΕΠ της ΕΕ των 27, και 
τα μέτρα για τη στήριξη της ρευστότητας σε κλάδους και επιχειρήσεις που 
αντιμετωπίζουν δυσκολίες περισσότερο από το 16 % του ΑΕΠ της ΕΕ των 27.147 
Σύμφωνα με το European Fiscal Monitor, τα περισσότερα κράτη μέλη θα αυξήσουν 
τις δαπάνες τους κατά περίπου 1,6 % του ΑΕΠ και θα παρέχουν φορολογικές 
ελαφρύνσεις ύψους επιπλέον 1,4 % του ΑΕΠ στο πλαίσιο της δημοσιονομικής 
απόκρισής τους. Στο παράρτημα V παρέχονται λεπτομερέστερα στοιχεία σχετικά με 
τα εθνικά μέτρα που ελήφθησαν για την αντιμετώπιση της κρίσης της COVID-19. 

                                                      
144 «Η ώρα της Ευρώπης: ανασύνταξη και προετοιμασία για την επόμενη γενιά», 

COM(2020) 456 final, της 27ης Μαΐου 2020, σ. 11-15. 

145 «Προσωρινό πλαίσιο για τη λήψη μέτρων κρατικής ενίσχυσης με σκοπό να στηριχθεί η 
οικονομία κατά τη διάρκεια της τρέχουσας έξαρσης της νόσου COVID-19», Ευρωπαϊκή 
Επιτροπή, C(2020) 1863 final. 

146 «Τροποποίηση του προσωρινού πλαισίου για τη λήψη μέτρων κρατικής ενίσχυσης με 
σκοπό να στηριχθεί η οικονομία κατά τη διάρκεια της τρέχουσας έξαρσης της νόσου 
COVID-19», Ευρωπαϊκή Επιτροπή, C(2020) 2215 final. 

147 «Έκθεση σχετικά με τη συνολική αντίδραση οικονομικής πολιτικής στην πανδημία COVID-
19» Ευρωομάδα, της 9ης Απριλίου 2020. 
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114 Στις 15 Απριλίου 2020, οι δύο πρόεδροι παρουσίασαν έναν κοινό ευρωπαϊκό 
χάρτη πορείας για την άρση των μέτρων ανάσχεσης της νόσου COVID-19148. Η 
έκθεση επισημαίνει τέσσερις βασικούς τομείς δράσης για την προετοιμασία του 
εδάφους: 

o μέτρα για τη αποκατάσταση της λειτουργίας της ενιαίας αγοράς, 

o μεγαλύτερες προσπάθειες για τόνωση των επενδύσεων, 

o παγκόσμια δράση, ιδιαίτερα στην άμεση γειτονία της ΕΕ, 

o λειτουργικό σύστημα διακυβέρνησης σε εθνικό και ενωσιακό επίπεδο. 

  

                                                      
148 «Χάρτη πορείας για την ανάκαμψη - Προς μια πιο ανθεκτική, βιώσιμη και δίκαιη Ευρώπη», 

Ευρωπαϊκή Επιτροπή και Ευρωπαϊκό Συμβούλιο, 15 Απριλίου 2020. 
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Τελικές παρατηρήσεις 
115 Η χρηματοπιστωτική κρίση, η οικονομική κρίση και η κρίση δημόσιου χρέους 
της περιόδου 2008-2012 είχαν μακροπρόθεσμες επιπτώσεις στην ανάπτυξη και τη 
δημοσιονομική σταθερότητα στην ΕΕ. 

116 Την εποχή εκείνη, το χρηματοπιστωτικό σύστημα της ΕΕ χαρακτηριζόταν από 
ελλιπή εποπτεία: η συνεργασία όσον αφορά τις διασυνοριακές τραπεζικές 
δραστηριότητες και τους συναφείς κινδύνους ήταν ανεπαρκής, οι κανόνες για την 
εκτίμηση των κινδύνων και τις κεφαλαιακές απαιτήσεις δεν ήταν ικανοποιητικοί και 
δεν υπήρχε πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων για τις μεγάλες τράπεζες (σημεία 08 έως 09). 

117 Η χρηματοπιστωτική κρίση του 2008 σύντομα μετατράπηκε σε κρίση δημόσιου 
χρέους. Οι απώλειες φορολογικών εσόδων, τα μέτρα κρατικών ενισχύσεων για τη 
στήριξη των τραπεζών και τα φορολογικά κίνητρα συνέβαλαν στη σταθεροποίηση της 
οικονομίας στα αρχικά στάδια της κρίσης, αλλά οδήγησαν σε σημαντική συσσώρευση 
δημόσιου χρέους. Αυτό, σε συνδυασμό με την ατελή θεσμική αρχιτεκτονική της ζώνης 
του ευρώ, δημιούργησε πίεση στις αποδόσεις των κρατικών ομολόγων και τις 
αξιολογήσεις πιστοληπτικής ικανότητας ορισμένων κρατών μελών, και η κρίση 
δημόσιου χρέους επεκτάθηκε στον τραπεζικό τομέα και στην ευρύτερη οικονομία 
(σημεία 11 έως 16). 

118 Για την αντιμετώπιση αυτών των αδυναμιών και προκειμένου να συμβάλει 
στην ενίσχυση της ευρωστίας και της ανθεκτικότητας του χρηματοπιστωτικού 
συστήματος, η ΕΕ ενίσχυσε το θεσμικό και κανονιστικό της πλαίσιο: συστάθηκαν 
εποπτικές αρχές σε επίπεδο ΕΕ, έγιναν αυστηρότεροι οι μικροπροληπτικοί και 
μακροπροληπτικοί κανόνες για τις τράπεζες και τις εποπτικές αρχές τους, εγκρίθηκε 
νέο πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων για τις τράπεζες που βρίσκονται σε σημείο 
πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης και δρομολογήθηκαν η τραπεζική ένωση και η 
Ένωση Κεφαλαιαγορών (σημεία 18 έως 25). 

119 Τα μέτρα που ελήφθησαν στον απόηχο της χρηματοπιστωτικής κρίσης και της 
κρίσης δημόσιου χρέους είχαν ως αποτέλεσμα: 

o Ένα καλύτερα ρυθμιζόμενο χρηματοπιστωτικό σύστημα - Βελτίωση της 
νομοθεσίας και αυστηρότεροι έλεγχοι για την αντιμετώπιση της μετάδοσης και 
άλλων κινδύνων που επηρεάζουν τις τράπεζες και τους μη τραπεζικούς 
χρηματοπιστωτικούς διαμεσολαβητές (σημεία 37, 45-46). 
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o Ένα τραπεζικό σύστημα με βελτιωμένα αποθέματα ασφαλείας κεφαλαίου και 
ρευστότητας και περισσότερες επιλογές διάσωσης με ίδια μέσα. Η τραπεζική 
ένωση και η ΕΑΤ συμβάλλουν στη μείωση των κινδύνων για τη χρηματοπιστωτική 
σταθερότητα (σημεία 38-43). 

o Μεγαλύτερο συντονισμός των οικονομικών πολιτικών και των εθνικών 
προϋπολογισμών - το Ευρωπαϊκό Εξάμηνο, που περιλαμβάνει το αναθεωρημένο 
ΣΣΑ, τη ΔΜΑ και τις ενωσιακές στρατηγικές για την ανάπτυξη και την 
απασχόληση, επιτρέπει ευρύ συντονισμό των οικονομικών πολιτικών σε 
ολόκληρη την ΕΕ, ενώ παράλληλα δίνει μεγαλύτερη προσοχή στα επίπεδα του 
χρέους (σημεία 78-89). 

120 Ωστόσο, παραμένουν προκλήσεις και αδυναμίες: αυτές περιλαμβάνουν τη 
χαμηλή κερδοφορία των τραπεζών, το υψηλό επίπεδο των ΜΕΔ σε ορισμένα κράτη 
μέλη και τη συνεχιζόμενη υψηλή συγκέντρωση κρατικών ανοιγμάτων σε ορισμένες 
τράπεζες (σημεία 49-62). 

121 Η κρίση αποκάλυψε ευπάθειες σε άλλους τομείς του χρηματοπιστωτικού 
συστήματος, συμπεριλαμβανομένων των ασφαλιστικών και συνταξιοδοτικών 
ταμείων, άλλων μη τραπεζικών χρηματοπιστωτικών διαμεσολαβητών, των 
επενδυτικών κεφαλαίων και των υποδομών της αγοράς (σημεία 63-70). 
Αναπτύχθηκε επίσης ένας αριθμός πολιτικών απαντήσεων για τον μετριασμό 
μελλοντικών δυνητικών κινδύνων, ιδίως για μεγάλους συστημικούς φορείς. 

122 Οι συνεχιζόμενες προκλήσεις περιλαμβάνουν την ανάγκη ολοκλήρωσης της 
τραπεζικής ένωσης (σημεία 33-37) και της Ένωσης Κεφαλαιαγορών (σημεία 74-76), 
τον αργό ρυθμό οικονομικής σύγκλισης μεταξύ των κρατών μελών, τους περιορισμούς 
στις επιδόσεις των αρχών της ΕΕ, τις ελλείψεις στην πολυεπίπεδη συνεργασία μεταξύ 
της ΕΕ και των εθνικών αρχών, ανεπάρκειες της διαδικασίας λογοδοσίας και την 
επιδείνωση της δημοσιονομικής κατάστασης στα περισσότερα κράτη μέλη. 
Πρόσφατες εκθέσεις του ΕΕΣ κάλυψαν πολλά από αυτά τα ζητήματα (σημεία 27-33, 
και 49-77). 
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123 Από τους ελέγχους μας σχετικά με τη ΔΥΕ, το προληπτικό σκέλος του ΣΣΑ, τη 
ΔΜΑ και το Ευρωπαϊκό Εξάμηνο διαπιστώθηκε ότι οι διαδικασίες συντονισμού της ΕΕ 
έχουν ως αποτέλεσμα ορθές αξιολογήσεις και τη διατύπωση σχετικών συστάσεων. 
Ωστόσο, αν και πάνω από τα δύο τρίτα των συστάσεων ανά χώρα σημείωσαν 
τουλάχιστον «κάποια πρόοδο» στην υλοποίησή τους την περίοδο 2011-2018, το 
χαμηλό ποσοστό των συστάσεων αυτών που υλοποιούνται πλήρως από τα κράτη 
μέλη εξακολουθεί να αποτελεί πρόκληση. Η ευθύνη βαρύνει κυρίως τα κράτη μέλη 
(σημεία 90-93). 

124 Το 2020, η ΕΕ βρέθηκε αντιμέτωπη με μια νέα κρίση ως αποτέλεσμα της 
πανδημίας της COVID 19, η οποία επηρέασε την παραγωγή, τις αλυσίδες εφοδιασμού 
και την κατανάλωση και άσκησε πίεση στα δημόσια οικονομικά. Η αρχική αντίδραση 
ήταν να ληφθούν νομισματικά, δημοσιονομικά και προληπτικά μέτρα για την 
προστασία του χρηματοπιστωτικού τομέα από τις οικονομικές επιπτώσεις, 
αποτρέποντας την επιδείνωση της οικονομικής κρίσης και τη μετατροπή της σε 
χρηματοπιστωτική (σημεία 94-100). 

125 Από την επισκόπησή μας προκύπτει ότι βελτιώθηκε η εργαλειοθήκη της ΕΕ για 
την αντιμετώπιση της κρίσης. Ωστόσο, η τρέχουσα κρίση είναι διαφορετική, 
ενδεχομένως μεγαλύτερης κλίμακας, ανάλογα με το βάθος της και την ταχύτητα της 
ανάκαμψης, και χαρακτηρίζεται από υψηλό επίπεδο αβεβαιότητας όσον αφορά τον 
τρόπο αντιμετώπισης των κινδύνων για την υγεία που την προκαλούν. Τα διδάγματα 
που αντλήθηκαν από την κρίση της περιόδου 2008-2012 δείχνουν ότι: 

o Το κόστος μιας κρίσης είναι υψηλό και ασκεί εξαιρετική πίεση στα δημόσια 
οικονομικά, με κίνδυνο διάχυσης των επιπτώσεων στον τομέα της οικονομίας, τα 
κράτη και τον χρηματοπιστωτικό τομέα. 

o Μια ισχυρή, κοινή αντίδραση της ΕΕ, που συμπληρώνεται από συντονισμένες 
οικονομικές και δημοσιονομικές πολιτικές, καθώς και από υγιείς νομισματικές 
πολιτικές, οδηγεί σε ικανοποιητικά αποτελέσματα όσον αφορά τη διαχείριση και 
την έξοδο από μια κρίση, καθώς και την ενίσχυση της ανάκαμψης. 

o Μια ισχυρή, ενιαία αγορά, η συνοχή, η αλληλεγγύη και η ισόρροπη οικονομική 
ανάπτυξη, η αποκατάσταση των επενδύσεων και η στήριξη των επιχειρήσεων 
διαδραματίζουν καίριο ρόλο για την έξοδο από μια κρίση και την επιστροφή σε 
πορεία οικονομικής ανάπτυξης. 
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126 Ως αποτέλεσμα των διδαγμάτων που αντλήθηκαν από τη χρηματοπιστωτική 
κρίση και την κρίση δημόσιου χρέους, οι τραπεζικές δραστηριότητες ελέγχονται πλέον 
πολύ περισσότερο και οι τράπεζες διαθέτουν περισσότερα αποθέματα ασφαλείας 
κεφαλαίων και ρευστότητας για την απορρόφηση των ζημιών. Συνολικά, η τραπεζική 
ένωση και η EΑΤ συμβάλλουν στη μείωση των κινδύνων για τη χρηματοπιστωτική 
σταθερότητα. Ωστόσο, τα κέρδη παραμένουν υποτονικά και τα ανοίγματα σε 
κρατικούς τίτλους υψηλά, όπως και το επίπεδο των ΜΕΔ. Ανάλογα με τη διάρκεια και 
το βάθος της ύφεσης από την κρίση της COVID-19, οι πιστωτικές ζημίες υπάρχει 
κίνδυνος να αποδυναμώσουν περαιτέρω το χρηματοπιστωτικό σύστημα (σημεία 100-
108). 

127 Η ενεργοποίηση της γενικής ρήτρας διαφυγής του ΣΣΑ επιτρέπει σε όλα τα 
κράτη μέλη να εφαρμόζουν άμεσα υποστηρικτικές δημοσιονομικές πολιτικές. 
Ωστόσο, οι χώρες που εισήλθαν στην κρίση με ήδη υψηλά επίπεδα δημόσιου 
χρέους κινδυνεύουν να καταστούν πιο ευάλωτες (σημεία 109-114). Σύμφωνα με τις 
εαρινές προβλέψεις της Επιτροπής του 2020, είναι υπαρκτός ο κίνδυνος η κρίση της 
COVID-19 να οδηγήσει σε περαιτέρω διεύρυνση των οικονομικών αποκλίσεων στην 
ΕΕ. Ο αντίκτυπος της πανδημίας ποικίλλει μεταξύ των κρατών μελών. Παράγοντες 
όπως η εξέλιξη της κρίσης στον τομέα της υγείας, το μέγεθος του τουριστικού τομέα 
και το περιθώριο ευχέρειας ως προς τη δημοσιονομική πολιτική επηρεάζουν τον 
αντίκτυπο σε καθένα από αυτά. Το γεγονός αυτό μπορεί να δημιουργήσει 
στρεβλώσεις στην εσωτερική αγορά. Θα χρειαστούν περαιτέρω θεσμικές και 
πολιτικές απαντήσεις για την αντιμετώπιση της κρίσης της COVID-19.  

Η παρούσα επισκόπηση εγκρίθηκε από το Τμήμα IV, του οποίου προεδρεύει ο Alex 
BRENNINKMEIJER, Μέλος του Ελεγκτικού Συνεδρίου, στο Λουξεμβούργο, κατά τη 
συνεδρίασή του της 8ης Σεπτεμβρίου 2020. 

Για το Ελεγκτικό Συνέδριο 

 

Klaus-Heiner LEHNE 
Πρόεδρος  
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Παραρτήματα 

Παράρτημα I — Ομοιότητες μεταξύ των τριών ΕΕΑ 

01 Οι τρεις ΕΕΑ (ΕΑΤ, ESMA και EIOPA) αντικατέστησαν τις επονομαζόμενες 
«επιτροπές επιπέδου 3». Έχουν ορισμένες ομοιότητες όσον αφορά τη διακυβέρνηση, 
τους στόχους και τις λειτουργίες τους (βλέπε γράφημα 1): 

o Διακυβέρνηση: Διοικούνται από συμβούλιο εποπτών, το οποίο λαμβάνει όλες τις 
αποφάσεις πολιτικής. Απαρτίζεται από τον πρόεδρο της EΕΑ, έναν εκπρόσωπο 
από καθένα από τα 27 κράτη μέλη και άλλα μέλη (χωρίς δικαίωμα ψήφου). 

o Στόχοι: Συμβολή στη βραχυπρόθεσμη, μεσοπρόθεσμη και μακροπρόθεσμη 
σταθερότητα του χρηματοπιστωτικού συστήματος, βελτίωση της λειτουργίας της 
εσωτερικής αγοράς, διασφάλιση της ακεραιότητας, της διαφάνειας, της 
αποτελεσματικότητας και της εύρυθμης λειτουργίας των χρηματοπιστωτικών 
αγορών, ενίσχυση του διεθνούς εποπτικού συντονισμού, αποτροπή της 
καταχρηστικής επιλογής του ευνοϊκότερου καθεστώτος και ενίσχυση της 
προστασίας των πελατών και των επενδυτών. 

o Βασικές λειτουργίες: Διεξαγωγή αναλύσεων κινδύνου και παραγωγή τακτικά 
πινάκων κινδύνου, στατιστικών εκθέσεων και άλλων εγγράφων πολιτικής, τα 
οποία χρησιμεύουν επίσης για την επισήμανση τυχόν συστημικών κινδύνων για 
το ΕΣΣΚ, ανάπτυξη πολιτικών και ενιαίων εγχειριδίων κανόνων που περιέχουν 
τεχνικά και κανονιστικά πρότυπα για τον κατ’ εξουσιοδότηση κανονισμό της 
Επιτροπής (κανόνες επιπέδου 2) και για κατευθυντήριες γραμμές και έγγραφα 
ερωτήσεων και απαντήσεων (πρότυπα επιπέδων 3 και 4). 

o Σύγκλιση: Για τη δημιουργία ενός κοινού εποπτικού πλαισίου για τις ΕΑΑ, οι ΕΕΑ 
εκδίδουν κατευθυντήριες γραμμές, γνώμες και ερωτήσεις και απαντήσεις, 
διενεργούν αξιολογήσεις από ομοτίμους για την αξιολόγηση των εθνικών 
εποπτικών πρακτικών, μεσολαβούν μεταξύ των ΕΑΑ και λαμβάνουν μέτρα σε 
περίπτωση παραβιάσεων του δικαίου της ΕΕ. 

o Συλλογή δεδομένων και διάδοση πληροφοριών: Κατάρτιση και παροχή 
κεντρικού αρχείου καταγραφής για το ενιαίο εγχειρίδιο κανόνων, καταλόγων των 
ΕΑΑ στα κράτη μέλη, όλων των κατευθυντήριων γραμμών και των τεχνικών 
προτύπων, μητρώων και δεδομένων. 
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Γράφημα 1 – Διακυβέρνηση και ρόλος των ΕΕΑ 

 
Πηγή: ΕΕΣ. 

02 Μετά από 10 χρόνια λειτουργίας, οι ΕΕΑ αναπτύσσουν συνεχώς τον ρόλο τους 
και εφάρμοσαν ένα εντατικό πρόγραμμα μεταρρυθμίσεων. Η Επιτροπή πρότεινε μια 
δέσμη μεταρρυθμίσεων τον Σεπτέμβριο του 2017149 για τη βελτίωση των εντολών, της 
διακυβέρνησης και της χρηματοδότησης των τριών ΕΕΑ. Οι προτάσεις περιλάμβαναν 
τη δημιουργία ανεξάρτητου εκτελεστικού συμβουλίου (υπεύθυνου για τη λήψη κατά 
περίπτωση αποφάσεων και για ορισμένα εποπτικά θέματα), την ενίσχυση του ρόλου 
της EΕA στην επικύρωση των εσωτερικών μοντέλων και την ενίσχυση των διαθέσιμων 
εργαλείων της για την προώθηση της εποπτικής σύγκλισης. 

03 Το 2019, οι ιδρυτικοί κανονισμοί των ΕΕΑ τροποποιήθηκαν με τον κανονισμό 
(ΕΕ) 2019/2175. Ως αποτέλεσμα, ο ρόλος των προέδρων τους ενισχύθηκε: είναι 
υπεύθυνοι για τον καθορισμό της ημερήσιας διάταξης των συμβουλίων και για την 
εποπτεία των ερευνών, των αποφάσεων επί υποθέσεων, της επίλυσης διαφορών και 
των διαδικασιών για παραβίαση του δικαίου της ΕΕ. 

                                                      
149 «Reinforcing integrated supervision to strengthen Capital Markets Union and financial 

integration in a changing environment», Ευρωπαϊκή Επιτροπή, 20 Σεπτεμβρίου 2017. 

Δομή 
διακυβέρνησης
• Πρόεδρος
• Συμβούλιο απαρτιζόμενο 

από τις εποπτικές αρχές 
των 27 κρατών μελών

Στόχοι
• Χρηματοπιστωτική 

σταθερότητα
• Ενιαία αγορά
• Απόδοση και 

ακεραιότητα των τομέων
• Δίκαιη εφαρμογή των 

κανόνων σε ολόκληρη την 
ΕΕ για κινδύνους, φορείς 
και χρηματοοικονομικά 
μέσα με παρόμοια 
χαρακτηριστικά

Λειτουργίες
• Ανάλυση κινδύνων
• Ανάπτυξη πολιτικής και 

ενιαίο εγχειρίδιο 
κανόνων

• Καθοδήγηση για 
σύγκλιση των κανόνων 
στο κράτη μέλη

• Συλλογή δεδομένων και 
διάδοση πληροφοριών
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Παράρτημα II — Οι τέσσερις κύριες φάσεις του πλαισίου 
διαχείρισης κρίσεων της ΕΕ για τις τράπεζες 

01 Φάση 1 – Προπαρασκευαστικές εργασίες για την εξυγίανση και εξασφάλιση 
της δυνατότητας εξυγίανσης όλων των τραπεζών: Κατά τη διάρκεια της «φάσης 
διαρκούς εποπτείας και γενικής προετοιμασίας», οι εποπτικές αρχές παρακολουθούν 
τη συμμόρφωση των τραπεζών με τους κανόνες προληπτικής εποπτείας. Επιπλέον, 
διασφαλίζουν ότι οι τράπεζες διαθέτουν κατάλληλα σχέδια ανάκαμψης και οι αρχές 
εξυγίανσης καταρτίζουν και ενημερώνουν σχέδια εξυγίανσης150 και διασφαλίζουν ότι 
οι τράπεζες είναι προετοιμασμένες για το ενδεχόμενο εξυγίανσης. 

02 Φάση 2 – Ανάκαμψη: Οι εποπτικές αρχές των τραπεζών εφαρμόζουν 
διαδικασίες εντοπισμού κρίσεων για τον εντοπισμό πιθανών προβλημάτων. 
Σημαντικό εργαλείο για τον σκοπό αυτόν αποτελεί η ετήσια διαδικασία εποπτικού 
ελέγχου και αξιολόγησης. Κατά τη «φάση ανάκαμψης», οι τράπεζες μπορούν να 
χρησιμοποιήσουν οικειοθελώς τις επιλογές ανάκαμψης που προβλέπονται στο σχέδιο 
ανάκαμψης ή άλλες επιλογές διαχείρισης, σε περίπτωση επιδείνωσης της κατάστασής 
τους. 

03 Φάση 3 – Έγκαιρη παρέμβαση: Αυτή η φάση ενεργοποιείται από τις εποπτικές 
αρχές151 εάν η κατάσταση συνεχίσει να επιδεινώνεται. Οι εποπτικές αρχές μπορούν 
να λάβουν διάφορα παρεμβατικά μέτρα με στόχο τη βελτίωση της κατάστασης, όπως 
η απαίτηση της χρήσης επιλογών ανάκαμψης ή ακόμη και η αντικατάσταση της 
διοίκησης μιας τράπεζας152. Εάν οι εποπτικές αρχές λάβουν μέτρα έγκαιρης 
παρέμβασης, οι αρχές εξυγίανσης πρέπει να ειδοποιηθούν ώστε να ξεκινήσουν 
προετοιμασίες για ενδεχόμενη εξυγίανση. Όσο προβλέπεται φάση έγκαιρης 
παρέμβασης, δεν είναι προαπαιτούμενο να κηρυχθεί μια τράπεζα σε σημείο 
πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης153. 

                                                      
150 «Introduction to Resolution Planning», SRB, της 14ης Ιουνίου 2019. 

151 «Guidelines on triggers for use of early intervention measures pursuant to Article 27(4) of 
Directive 2014/59/EU», ΕΑΤ, της 8ης Μαΐου 2015. 

152 Άρθρο 27, παράγραφος 1, της οδηγίας 2014/59/ΕΕ. 

153 Άρθρο 18, παράγραφος 3, του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 806/2014. 
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04 Φάση 4 – Εξυγίανση ή εκκαθάριση: Εάν η κατάσταση δεν βελτιωθεί, η «φάση 
εξυγίανσης ή εκκαθάρισης» ξεκινά με την αξιολόγηση του κατά πόσον η τράπεζα 
βρίσκεται σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης154. Οι εποπτικές αρχές ή οι 
αρχές εξυγίανσης155 πρέπει να δηλώσουν ότι μια τράπεζα βρίσκεται σε σημείο 
πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης όταν πληρούνται οι σχετικές προϋποθέσεις.  
Επομένως, πρέπει επίσης να αξιολογηθεί κατά πόσον υπάρχει εύλογη προοπτική 
τυχόν εναλλακτικά μέτρα του ιδιωτικού τομέα ή μέτρα εποπτείας να αποτρέψουν την 
πτώχευση της τράπεζας εντός εύλογου χρονικού πλαισίου. 

05 Αφότου μια τράπεζα κηρυχθεί σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης και 
δεν υπάρχει προοπτική λήψης άλλων μέτρων για την αποτροπή της πτώχευσής της, οι 
αρχές εξυγίανσης πρέπει να εκτιμήσουν αν η τράπεζα θα πρέπει να εκκαθαριστεί στο 
πλαίσιο εθνικών διαδικασιών αφερεγγυότητας ή να τεθεί υπό εξυγίανση βάσει 
αξιολόγησης του δημόσιου συμφέροντος (βλέπε γράφημα 1). Η προκαθορισμένη 
διαδικασία για την αντιμετώπιση τράπεζας που βρίσκεται σε σημείο πτώχευσης ή 
πιθανής πτώχευσης είναι η εκκαθάριση σύμφωνα με τους εθνικούς κανόνες 
αφερεγγυότητας. Ωστόσο, εάν διαπιστωθεί βάσει του κριτηρίου του δημόσιου 
συμφέροντος ότι η εξυγίανση αποτελεί αναλογικό και αναγκαίο μέσο για την επίτευξη 
ενός ή περισσοτέρων από τους πέντε στόχους εξυγίανσης, αναλαμβάνεται δράση 
εξυγίανσης156. 

                                                      
154 Άρθρο 32, παράγραφος 4, της οδηγίας 2014/59/ΕΕ. 

155 Το SRB και οι ΕΑΕ σε ορισμένα κράτη μέλη μπορούν επίσης να πραγματοποιήσουν 
αξιολόγηση FOLTF, υπό ορισμένες προϋποθέσεις. 

156 Άρθρο 32, παράγραφος 5, της οδηγίας 2014/59/ΕΕ. 
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Γράφημα 1 – Δενδροδιάγραμμα αποφάσεων για τη χρήση διαδικασίας 
εξυγίανσης ή εκκαθάρισης τραπεζών στην τραπεζική ένωση 

 
Πηγή: ΕΕΣ. 

06 Εάν η εξυγίανση δεν θεωρηθεί αναλογικό και αναγκαίο μέσο για λόγους 
δημόσιου συμφέροντος, τίθεται υπό εκκαθάριση βάσει των διατάξεων του εθνικού 
πτωχευτικού δικαίου. Αν, αντίθετα, η εξυγίανση κριθεί αναλογικό και αναγκαίο μέσο 
για λόγους δημόσιου συμφέροντος, η αρχή εξυγίανσης πρέπει να καταρτίσει 
καθεστώς εξυγίανσης157. Το καθεστώς εξυγίανσης καθορίζει, μεταξύ άλλων, τα 
εργαλεία εξυγίανσης που θα χρησιμοποιηθούν και εάν θα χρησιμοποιηθεί και σε ποιο 
βαθμό το ΕΤΕ. Εάν χρησιμοποιηθεί το ΕΤΕ, η Επιτροπή πρέπει να εγκρίνει τη χρήση 
του Ταμείου από άποψη συμβατότητας με τους κανόνες περί κρατικών 
ενισχύσεων/ανταγωνισμού158. Στη συνέχεια, πρέπει επίσης να εγκρίνει το καθεστώς 
εξυγίανσης. Ενδεχομένως, το Συμβούλιο θα κληθεί τελικά να αποφασίσει σχετικά με 
στοιχεία του καθεστώτος εξυγίανσης159. Εν συνεχεία, οι ΕΑΕ είναι υπεύθυνες για την 
εφαρμογή του εγκεκριμένου καθεστώτος εξυγίανσης στα κράτη μέλη σύμφωνα με την 
εθνική νομοθεσία. 

 

                                                      
157 Άρθρο 18, παράγραφος 1, του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 806/2014. 

158 Άρθρο 19, παράγραφος 1, του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 806/2014. 

159 Άρθρο 18, παράγραφος 7, του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 806/2014. 

• Ευθύνη του SRB (για τράπεζες υπό την αρμοδιότητά του ή όταν 
προβλέπεται χρήση του ΕΤΕ)

• Εναρμονισμένο πλαίσιο εξυγίανσης
• Διάσωση με ίδια μέσα και ΕΤΕ διαθέσιμα 
• Απαγόρευση χρήσης δημοσίων πόρων
• ΣΕΚ διαθέσιμο
• Κρατική ενίσχυση βάσει της τραπεζικής ανακοίνωσης του 2013

• Κατακερματισμένη εθνική ευθύνη
• Κατακερματισμένη εθνική νομοθεσία περί αφερεγγυότητας
• ΣΕΚ διαθέσιμο
• Κρατική ενίσχυση βάσει της τραπεζικής ανακοίνωσης του 2013

Τράπεζα
σε σημείο 

πτώχευσης ή 
πιθανής 

πτώχευσης και μη 
διαθεσιμότητα 

επαρκών 
ιδιωτικών μέτρων

Δημόσιο 
συμφέρον;

Εξυγίανση

Εκκαθάριση

Ναι

Όχι
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Παράρτημα III — Παραδείγματα του κόστους της χρηματοπιστωτικής κρίσης και της κρίσης δημόσιου 
χρέους και του κόστους της κρίσης της COVID-19  

Οικονομική 
παράμετρος Χρηματοπιστωτική κρίση και κρίση δημόσιου χρέους Κρίση COVID-19 

Κρατικές ενισχύσεις 

Από την 1η Οκτωβρίου 2008 έως την 1η Οκτωβρίου 2012 εγκρίθηκαν 
κρατικές ενισχύσεις προς τον χρηματοπιστωτικό τομέα συνολικού 
ύψους 5058,9 δισεκατομμυρίων ευρώ (40,3 % του ΑΕΠ της ΕΕ), οι 
οποίες συνίσταντο κυρίως σε εγγυήσεις για τραπεζικά ομόλογα και 
καταθέσεις160. 

Στις 21 Μαΐου, τα εθνικά μέτρα ρευστότητας, συμπεριλαμβανομένων 
των προγραμμάτων που εγκρίθηκαν από την Επιτροπή βάσει του 
νέου προσωρινού πλαισίου για τις κρατικές ενισχύσεις 
(συμπεριλαμβανομένων των εγγυήσεων), ανέρχονταν συνολικά σε 
περίπου 2,5 τρισεκατομμύρια ευρώ161. 

                                                      
160 Πίνακας αποτελεσμάτων για τις κρατικές ενισχύσεις του 2013, Ευρωπαϊκή Επιτροπή. 

161 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19 

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
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Οικονομική 
παράμετρος Χρηματοπιστωτική κρίση και κρίση δημόσιου χρέους Κρίση COVID-19 

Άμεσο καθαρό 
δημοσιονομικό 
κόστος 

Το άμεσο καθαρό δημοσιονομικό κόστος για την περίοδο 2007-2018 
ανήλθε συνολικά σε 246 δισεκατομμύρια ευρώ (2 % του ΑΕΠ της ΕΕ 
το 2018)162. 

Τον Απρίλιο και τον Μάιο του 2020, τα κράτη μέλη έλαβαν 
δημοσιονομικά μέτρα διακριτικής ευχέρειας της τάξης περίπου του 
3,2 % του ΑΕΠ της ΕΕ και δημιούργησαν ταμειακές διευκολύνσεις 
ύψους περίπου 22 % του ΑΕΠ της ΕΕ163. Οι αρνητικές οικονομικές 
επιπτώσεις της πανδημίας, σε συνδυασμό με τα δημοσιονομικά 
μέτρα κατά διακριτική ευχέρεια που εγκρίθηκαν από τα κράτη μέλη 
της ζώνης του ευρώ για την αντιμετώπισή τους, εκτιμάται ότι θα 
δημιουργήσουν πρόσθετο κόστος για τη ζώνη του ευρώ ύψους 
περίπου 830 δισεκατομμυρίων ευρώ (περίπου 7 % του ΑΕΠ) το 2020 
και 280 δισεκατομμυρίων ευρώ (περίπου 2 % του ΑΕΠ) το 2021. Στα 
διάφορα κράτη μέλη, αυτό το πρόσθετο κόστος θα κυμαίνεται από 
περίπου 6 % του ΑΕΠ έως άνω του 9 % του ΑΕΠ το 2020 και από 
περίπου 1,5 % του ΑΕΠ έως 4,4 % του ΑΕΠ το 2021164. 

                                                      
162 «Eurostat supplementary table for reporting government interventions to support financial institutions», Eurostat, Απρίλιος 2019. 

163 https://www.eib.org/en/stories/economy-covid-19#. 

164 https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/annex_2_debt_sustainability.pdf. 

https://www.eib.org/en/stories/economy-covid-19
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/annex_2_debt_sustainability.pdf
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Οικονομική 
παράμετρος Χρηματοπιστωτική κρίση και κρίση δημόσιου χρέους Κρίση COVID-19 

Εγγυήσεις 

Οκτώ κράτη μέλη χορήγησαν εγγυήσεις, που κυμαίνονται από 10 % 
έως 190 % του ΑΕΠ τους για την περίοδο 2007-2018. Οι ενδεχόμενες 
υποχρεώσεις κορυφώθηκαν σε ποσοστό 12 % περίπου του ΑΕΠ της 
ΕΕ (1 421 δισεκατομμύρια ευρώ) στο τέλος του 2009 και στη 
συνέχεια μειώθηκαν στο 0,8 % στο τέλος του 2018. Ο συνολικός 
αντίκτυπος στα δημόσια χρέη κορυφώθηκε σε ποσοστό 6 % του ΑΕΠ 
της ΕΕ (778 δισεκατομμύρια ευρώ) το 2010 και στη συνέχεια 
μειώθηκε στο 3 % το 2018. 

Στις 9 Απριλίου, τα κράτη μέλη δεσμεύθηκαν να παρέχουν στήριξη 
ρευστότητας (υπό τη μορφή καθεστώτων κρατικών εγγυήσεων και 
αναβολών καταβολής φόρων) σε τομείς και επιχειρήσεις που 
αντιμετωπίζουν διαταραχές και ελλείψεις ρευστότητας, που 
εκτιμάται σε 16 % του ΑΕΠ της ΕΕ.165 
Η ΕΕ παρέχει 25 δισεκατομμύρια ευρώ στην Ευρωπαϊκή Τράπεζα 
Επενδύσεων (ΕΤΕπ) για την κινητοποίηση επενδύσεων έως 
200 δισεκατομμυρίων ευρώ για τη στήριξη επιχειρήσεων, ιδίως 
μικρών και μεσαίων επιχειρήσεων.166 

Οικονομική στήριξη 
σε κράτη μέλη 

Συνολικά, η ΕΕ (μέσω του μηχανισμού ισοζυγίου πληρωμών και του 
ΕΜΧΣ) και τα κράτη μέλη της ζώνης του ευρώ (μέσω του ΕΤΧΣ, του 
ΕΜΣ και της δανειακής διευκόλυνσης για την Ελλάδα) έχουν 
παράσχει οικονομική στήριξη ύψους 414,7 δισεκατομμυρίων 
ευρώμε τη μορφή δανείων. 

Με βάση τα υπάρχοντα προληπτικά πιστωτικά όρια, ο ΕΜΣ θα 
παράσχει ενίσχυση για την πανδημική κρίση έως 2 % του ΑΕΠ του 
2019 για κάθε χώρα της ζώνης του ευρώ (έως 240 δισεκατομμύρια 
ευρώ συνολικά) για τη χρηματοδότηση δαπανών στον τομέα της 
υγείας. Επιπλέον, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή ενέκρινε πρόταση για 
δέσμη μακροοικονομικής συνδρομής ύψους 3 δισεκατομμυρίων 
ευρώ για δέκα εταίρους της διεύρυνσης και της γειτονίας για να 
τους στηρίξει στον περιορισμό των οικονομικών επιπτώσεων της 
πανδημίας167. 

                                                      
165 «Έκθεση σχετικά με τη συνολική αντίδραση οικονομικής πολιτικής στην πανδημία COVID-19» Ευρωομάδα, της 9ης Απριλίου 2020. 

166 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19 

167 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19 

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
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Οικονομική 
παράμετρος Χρηματοπιστωτική κρίση και κρίση δημόσιου χρέους Κρίση COVID-19 

Στήριξη της 
ρευστότητας από τις 
κεντρικές τράπεζες σε 
περίπτωση κρίσης 

Στο τέλος του 2012 χορηγήθηκαν δάνεια ύψους 
1,3 τρισεκατομμυρίων ευρώ σε πιστωτικά ιδρύματα, μέσω του 
Ευρωσυστήματος, για την παροχή ρευστότητας στο τραπεζικό 
σύστημα, ιδίως σε ευάλωτες χώρες168. 

Η ΕΚΤ ανακοίνωσε στήριξη ρευστότητας ύψους 7,3 % του ΑΕΠ της 
ζώνης του ευρώ (750 δισεκατομμύρια ευρώ μέσω του νέου έκτακτου 
προγράμματος αγοράς στοιχείων ενεργητικού λόγω πανδημίας έως 
το τέλος του έτους, επιπλέον των 120 δισεκατομμυρίων ευρώ που 
είχαν αποτελέσει αντικείμενο προηγούμενης απόφασης)169. 
Εκτίμηση των μέτρων ρευστότητας που ελήφθησαν από τις εθνικές 
κεντρικές τράπεζες για την αντιμετώπιση της κρίσης της COVID-19 
δεν είναι διαθέσιμη κατά τον χρόνο σύνταξης του παρόντος 
εγγράφου. 

Απώλειες της 
οικονομικής 
παραγωγής 

Το 2016, η Επιτροπή υπολόγισε ότι η δυνητική ανάπτυξη στη ζώνη 
του ευρώ μειώθηκε από 1,9 % κατά την περίοδο 2000-2008 σε 0,5 % 
την επόμενη περίοδο (2009-2014).170 

Η Επιτροπή υπολόγισε ότι η δυνητική ανάπτυξη στη ζώνη του ευρώ 
αυξήθηκε από 0,7 % κατά την περίοδο 2011-2015 σε 1,3 % την 
επόμενη περίοδο (2016-2018).171 Το 2020, το πραγματικό ΑΕΠ της 
ζώνης του ευρώ προβλέπεται να μειωθεί κατά 7,7 %, πριν ανακάμψει 
κατά περίπου 6,3 % το 2021. Ωστόσο, η παραγωγή το 2021 
αναμένεται να είναι σχεδόν 2 ποσοστιαίες μονάδες χαμηλότερη σε 
σχέση με το 2019. 

Πηγή: ΕΕΣ. 

  

                                                      
168 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19 

169 https://home.kpmg/xx/en/home/insights/2020/04/european-central-bank-government-and-institution-measures-in-response-to-covid.html 

170 «Φθινοπωρινές οικονομικές προβλέψεις 2016: Συγκρατημένη ανάπτυξη σε δύσκολους καιρούς», Ευρωπαϊκή Επιτροπή, Νοέμβριος 2016, σ. 64. 

171 «Εαρινές οικονομικές προβλέψεις 2020: Μια βαθιά και άνιση ύφεση, μια αβέβαιη ανάκαμψη», Ευρωπαϊκή Επιτροπή, της 6ης Μαΐου 2020, σ. 174. 

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
https://home.kpmg/xx/en/home/insights/2020/04/european-central-bank-government-and-institution-measures-in-response-to-covid.html
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Παράρτημα IV — Επισκόπηση των αρχικών μέτρων που ελήφθησαν σε επίπεδο ΕΕ για την 
αντιμετώπιση της κρίσης της COVID-19 

Θεσμικό όργανο Μέτρο Περιγραφή 

Ευρωπαϊκή 
Επιτροπή 

Μέσο Next 
Generation EU 

Στις 27 Μαΐου, ως μέρος του νέου σχεδίου ανάκαμψης της ΕΕ συνολικού ύψους 1 850 δισεκατομμυρίων ευρώ, η 
Επιτροπή πρότεινε το μέσο Next Generation EU με προϋπολογισμό 750 δισεκατομμύρια ευρώ. Το Next Generation EU 
είναι ένα νέο, εφάπαξ μέσο ανάκαμψης με ημερομηνία λήξης την 31η Δεκεμβρίου 2024, το οποίο θα ενσωματωθεί στο 
νέο ΠΔΠ για την προστασία των μέσων διαβίωσης, τη στήριξη της οικονομικής ανάκαμψης και την ενίσχυση της 
ανάπτυξης. 

Τα κεφάλαια για το μέσο θα πρέπει να αντληθούν από προσωρινή αύξηση του ανώτατου ορίου ιδίων πόρων, γεγονός που 
θα επιτρέψει στην ΕΕ να δανειστεί κεφάλαια στις χρηματοπιστωτικές αγορές. Στη συνέχεια, τα κεφάλαια αυτά, που 
συνίστανται σε 500 δισεκατομμύρια ευρώ σε επιχορηγήσεις και 250 δισεκατομμύρια ευρώ σε δάνεια, θα διοχετευθούν 
στα κράτη μέλη μέσω προγραμμάτων της ΕΕ και θα δαπανηθούν σε τρεις πυλώνες: 

o Πρώτος πυλώνας – Στήριξη των κρατών μελών για ανάκαμψη, ανασύνταξη και ενίσχυση με: δημιουργία νέου 
Μηχανισμού Ανάκαμψης και Ανθεκτικότητας με προϋπολογισμό 560 δισεκατομμυρίων ευρώ, δρομολόγηση της 
νέας πρωτοβουλίας REACT-EU με προϋπολογισμό ύψους 55 δισεκατομμυρίων ευρώ για την παροχή 
συμπληρωματικής ενίσχυσης για τη συνοχή στα κράτη μέλη, καθώς και με παροχή στήριξης για την πράσινη 
μετάβαση. 

o Δεύτερος πυλώνας – Επανεκκίνηση της οικονομίας και των ιδιωτικών επενδύσεων με: τη θέσπιση ενός νέου 
Μέσου Στήριξης της Φερεγγυότητας ύψους 31 δισεκατομμυρίων ευρώ για την κινητοποίηση ιδιωτικών πόρων 
για τη στήριξη των επιχειρήσεων, την ενίσχυση του InvestEU υπερδιπλασιάζοντας την ικανότητά του, καθώς και 
με τη δημιουργία νέου Μηχανισμού Στρατηγικών Επενδύσεων εντός του InvestEU ύψους 15 δισεκατομμυρίων 
ευρώ για την ενίσχυση της ανθεκτικότητας και της στρατηγικής αυτονομίας της ΕΕ σε βασικές τεχνολογίες και 
αλυσίδες αξίας. 

o Τρίτος πυλώνας – Άντληση διδαγμάτων από την κρίση με: πρόταση για δημιουργία ενός νέου προγράμματος 
της ΕΕ για την υγεία (EU4Health) ύψους 9,4 δισεκατομμυρίων ευρώ για την ενίσχυση της ετοιμότητας της ΕΕ για 
την αντιμετώπιση κρίσεων στον τομέα της υγείας, ενίσχυση του προγράμματος rescEU και του προγράμματος 
«Ορίζων Ευρώπη», καθώς και ενίσχυση του Μηχανισμού Γειτονίας, Ανάπτυξης και Διεθνούς Συνεργασίας και του 
Μέσου Ανθρωπιστικής Βοήθειας. 



 85 

 

Θεσμικό όργανο Μέτρο Περιγραφή 

Πρωτοβουλία 
Επενδύσεων για την 

Αντιμετώπιση του 
Κορωνοϊού 

Πρωτοβουλία που έχει σχεδιαστεί για τη στήριξη των κλάδων που πλήττονται περισσότερο και των πλέον εκτεθειμένων 
περιφερειών στα κράτη μέλη. Διαθέτει 37 δισεκατομμύρια ευρώ από τα Ευρωπαϊκά Διαρθρωτικά και Επενδυτικά Ταμεία. 
Η Πρωτοβουλία Επενδύσεων για την Αντιμετώπιση του Κορωνοϊού + ενίσχυσε επιπλέον την ευελιξία στη χρήση του 
προϋπολογισμού της ΕΕ, που συμπληρώνεται από: 

o 28 δισεκατομμύρια ευρώ από τα διαρθρωτικά ταμεία για την περίοδο 2014-2020 που δεν έχουν ακόμη διατεθεί 
σε συγκεκριμένα έργα, καθώς και 

o έως 800 εκατομμύρια ευρώ από το Ταμείο Αλληλεγγύης της ΕΕ, τα οποία θα διατεθούν στα κράτη μέλη που 
επλήγησαν περισσότερο. 

Προσωρινό πλαίσιο 
για τη λήψη μέτρων 
κρατικής ενίσχυσης 

Περιλαμβάνει πέντε είδη ενισχύσεων: 1) άμεσες επιχορηγήσεις, επιλεκτικά φορολογικά πλεονεκτήματα και 
προκαταβολικές πληρωμές, 2) κρατικές εγγυήσεις, 3) επιδοτούμενα δημόσια δάνεια σε επιχειρήσεις, 4) διασφαλίσεις για 
τράπεζες που διοχετεύουν κρατικές ενισχύσεις στην πραγματική οικονομία, καθώς και 5) βραχυπρόθεσμη ασφάλιση 
εξαγωγικών πιστώσεων. 

Τα μέτρα συμπληρώθηκαν με τη στήριξη της έρευνας και ανάπτυξης που σχετίζεται με τον κορωνοϊό, την κατασκευή και 
αναβάθμιση εγκαταστάσεων δοκιμών, την παραγωγή προϊόντων αναγκαίων για την αντιμετώπιση της πανδημίας, 
στοχευμένα μέτρα για την αναβολή της καταβολής φόρων ή/και την αναστολή εισφορών κοινωνικής ασφάλισης και 
στοχευμένα μέτρα για επιδοτήσεις μισθών για εργαζομένους. 

Εγγύηση για το 
Ευρωπαϊκό Ταμείο 

Επενδύσεων 
(ΕΤαΕ) 

1 δισεκατομμύριο ευρώ θα διατεθεί από τον προϋπολογισμό της ΕΕ ως εγγύηση στο ΕΤαΕ, προκειμένου να διασφαλιστεί 
ότι οι τράπεζες παρέχουν επαρκή ρευστότητα για την κάλυψη των κεφαλαιακών αναγκών των μικρών και μεσαίων 
επιχειρήσεων (ΜΜΕ) και ιδίως των μικρών επιχειρήσεων μεσαίας κεφαλαιοποίησης: 

o 500 εκατομμύρια ευρώ από την εγγύηση της ΕΕ από το Ευρωπαϊκό Ταμείο Στρατηγικών Επενδύσεων (ΕΤΣΕ) 
διατέθηκαν στον μηχανισμό εγγύησης δανείων του προγράμματος COSME, 

o 100 εκατομμύρια ευρώ από την εγγύηση της ΕΕ από το ΕΤΣΕ διατέθηκαν στην εγγύηση InnovFin υπέρ των ΜΜΕ, 
o 250 εκατομμύρια ευρώ από το σκέλος υποδομής και καινοτομίας του ΕΤΣΕ διατέθηκαν για μέσα στήριξης των 

ΜΜΕ, 
o 150 εκατομμύρια ευρώ εντός του σκέλους για τις ΜΜΕ του ΕΤΣΕ θα ανακατανεμηθούν από μακροπρόθεσμες σε 

περισσότερο βραχυπρόθεσμες παρεμβάσεις. 
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Δημοσιονομικοί 
κανόνες 

Στήριξη των κρατών μελών με τη διασφάλιση επαρκούς ρευστότητας και με τη χρήση της ευελιξίας που παρέχεται στο 
πλαίσιο των δημοσιονομικών κανόνων της ΕΕ, ειδικότερα: 

o λαμβάνοντας υπόψη τις πρόσθετες δαπάνες λόγω της κρίσης της COVID-19 κατά την αξιολόγηση της 
συμμόρφωσης με τους δημοσιονομικούς κανόνες της ΕΕ, 

o προσαρμόζοντας τις δημοσιονομικές προσπάθειες που απαιτούνται από τα κράτη μέλη, λαμβάνοντας υπόψη τις 
ειδικές συνθήκες σε κάθε χώρα σε περίπτωση αρνητικής ανάπτυξης ή μεγάλης πτώσης της δραστηριότητας, 
Τα εν λόγω αρχικά μέτρα αντικαταστάθηκαν από την ενεργοποίηση της γενικής ρήτρας διαφυγής εντός του ΣΣΑ. 

Στήριξη για τον 
μετριασμό των 

κινδύνων ανεργίας 
σε κατάσταση 

έκτακτης ανάγκης 
(SURE) 

Μια νέα πρωτοβουλία για την παροχή χρηματοδοτικής συνδρομής ύψους έως 100 δισεκατομμυρίων ευρώ συνολικά με 
τη μορφή δανείων σε όλα τα κράτη μέλη, η οποία υποστηρίζεται από ένα σύστημα εγγυήσεων που παρέχουν τα κράτη 
μέλη. Το μέσο SURE θα βοηθήσει τα κράτη μέλη να χρηματοδοτήσουν κυρίως εθνικά προγράμματα μειωμένου ωραρίου 
εργασίας και παρόμοια μέτρα για την αντιμετώπιση των κινδύνων ανεργίας και απώλειας εισοδήματος, καθώς και, 
παρεμπιπτόντως, ορισμένα μέτρα στον τομέα της υγείας, ιδίως στον χώρο εργασίας. 

Ευρωπαϊκή 
Κεντρική 
Τράπεζα 

Έκτακτο πρόγραμμα 
αγοράς στοιχείων 
ενεργητικού λόγω 

πανδημίας 
(PEPP) 

Πρόκειται για ένα προσωρινό πρόγραμμα για την αγορά τίτλων του ιδιωτικού και του δημόσιου τομέα με ευέλικτο τρόπο 
για την αντιμετώπιση των οικονομικών επιπτώσεων της κρίσης της COVID-19. Το PEPP έχει προϋπολογισμό ύψους 
750 δισεκατομμυρίων ευρώ και συμπληρώνει τα πρόσθετα μέτρα αγοράς στοιχείων ενεργητικού ύψους 
120 δισεκατομμυρίων ευρώ. 

Αγορά εμπορικών 
χρεογράφων 

Αγορά χρεογράφων επαρκούς πιστοληπτικής ποιότητας για την επέκταση των επιλέξιμων εξασφαλίσεων στις πράξεις 
αναχρηματοδότησης της ΕΚΤ. 

Πράξεις 
αναχρηματοδότησης 

Διάθεση ρευστότητας έως 3 τρισεκατομμυρίων ευρώ μέσω πράξεων αναχρηματοδότησης, ιδίως μέσω φθηνών δανείων 
προς τράπεζες, γνωστών ως πράξεις μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης (LTRO), και χαλάρωση των όρων ενός 
υπάρχοντος «στοχευμένου» δανειοδοτικού προγράμματος. 

Ευρωπαϊκές αρχές 
τραπεζικής 
εποπτείας 

Αποδέσμευση περίπου 120 δισεκατομμυρίων ευρώ επιπλέον τραπεζικού κεφαλαίου, το οποίο μπορεί να στηρίξει 
σημαντική ικανότητα για τις τράπεζες της ζώνης του ευρώ: 
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o Αποθέματα ασφαλείας κεφαλαίου και ρευστότητας - η ΕΚΤ θα επιτρέψει στις τράπεζες να λειτουργούν προσωρινά 
κάτω με επίπεδα κεφαλαίου χαμηλότερα των οριζόμενων στις οδηγίες του πυλώνα 2, του αποθέματος ασφαλείας 
διατήρησης κεφαλαίου και του δείκτη κάλυψης ρευστότητας. 

o Σύνθεση κεφαλαίου για την εκπλήρωση των απαιτήσεων του πυλώνα 2 - οι τράπεζες θα επιτρέπεται εν μέρει να 
χρησιμοποιούν κεφαλαιακά μέσα που δεν πληρούν τις προϋποθέσεις ως κεφάλαιο κοινών μετοχών της 
Κατηγορίας 1 για την εκπλήρωση των απαιτήσεων του πυλώνα 2. Με τον τρόπο αυτό επισπεύδεται η εφαρμογή 
ενός μέτρου που είχε προγραμματιστεί να τεθεί σε ισχύ τον Ιανουάριο του 2021 με την αναθεώρηση της οδηγίας 
σχετικά με τις κεφαλαιακές απαιτήσεις (ΟΚΑ V), 

o Εποπτικά μέτρα – η ΕΚΤ θα εξετάσει επίσης την παροχή μεγαλύτερης ευελιξίας σε επιχειρησιακό επίπεδο στην 
εφαρμογή ειδικών για κάθε τράπεζα εποπτικών μέτρων. 

Ευρωπαϊκή 
Τράπεζα 

Επενδύσεων 

Στήριξη σε ΜΜΕ 

Στόχος της EΤΕπ / του ΕΤαΕ είναι η κάλυψη των βραχυπρόθεσμων χρηματοδοτικών αναγκών των ΜΜΕ που προκαλούνται 
από την πανδημία της COVID-19, με τα εξής μέσα: 
o καθεστώτα εγγυήσεων για τράπεζες, με βάση τα υφιστάμενα προγράμματα, για άμεση ανάπτυξη, με κινητοποίηση 

χρηματοδοτικών κεφαλαίων ύψους έως και οκτώ δισεκατομμυρίων ευρώ, 
o διευκολύνσεις ρευστότητας για τις τράπεζες, ώστε να εξασφαλιστεί πρόσθετη στήριξη κεφαλαίου κίνησης ύψους 

10 δισεκατομμυρίων ευρώ για ΜΜΕ και επιχειρήσεις μεσαίας κεφαλαιοποίησης, 
o Προγράμματα αγοράς τιτλοποιημένων απαιτήσεων για τη μεταφορά του κινδύνου σε χαρτοφυλάκια δανείων 

ΜΜΕ, κινητοποιώντας πρόσθετη στήριξη ύψους 10 δισεκατομμυρίων ευρώ. 

Ταμείο Εγγυήσεων 
ΕΤΕπ 

Δημιουργία ενός πανευρωπαϊκού ταμείου εγγυήσεων ύψους 25 δισεκατομμυρίων ευρώ για την κινητοποίηση έως και 
200 δισεκατομμυρίων σε επενδύσεις για τη στήριξη της πραγματικής οικονομίας μέσω τοπικών τραπεζών και άλλων 
χρηματοπιστωτικών διαμεσολαβητών. Το ταμείο θα χρηματοδοτηθεί από τα κράτη μέλη της ΕΕ ανάλογα με τη συμμετοχή 
τους στην ΕΤΕπ. 

Ευρωπαϊκός 
Μηχανισμός 

Σταθερότητας 

Ενίσχυση για την 
Πανδημική Κρίση 

(PCS) 

Με βάση το πιστωτικό όριο με ενισχυμένους όρους του ΕΜΣ, η PCS θα μπορούσε να υποστηρίξει το 2 % της οικονομικής 
παραγωγής μιας χώρας της ζώνης του ευρώ για να καλύψει μέρος του κόστους της κρίσης της COVID-19 (συνδυαστικά 
περίπου 240 δισεκατομμύρια ευρώ, εάν και οι 19 χώρες χρησιμοποιήσουν το πιστωτικό όριο). 

Ευρωπαϊκή Αρχή 
Ασφαλίσεων και 

Μέτρα για τη 
διασφάλιση της 
συνέχειας των 

Μέτρα όπως οι συστάσεις σχετικά με την εποπτική ευελιξία όσον αφορά τις προθεσμίες υποβολής στοιχείων και 
δημοσιοποίησης έχουν ως στόχο να βοηθήσουν τους ασφαλιστές να συνεχίσουν να παρέχουν υπηρεσίες στους πελάτες 
τους. Επιπλέον, δεδομένης της γενικής αβεβαιότητας όσον αφορά την κλίμακα και τη διάρκεια της κρίσης, η EIOPA 
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Επαγγελματικών 
Συντάξεων 

δραστηριοτήτων, 
της 

χρηματοπιστωτικής 
σταθερότητας και 

της προστασίας των 
καταναλωτών 

παρότρυνε τους ασφαλιστές και τα συνταξιοδοτικά ταμεία να υιοθετήσουν συνετή προσέγγιση και να μετριάσουν τον 
αντίκτυπο της COVID-19, για παράδειγμα μέσω της προσωρινής αναστολής όλων των επιλεκτικών διανομών μερισμάτων 
και επαναγορών μετοχών, με στόχο τη διατήρηση του κεφαλαίου και τη συμβολή στη χρηματοπιστωτική σταθερότητα. 
Τέλος, η EIOPA ζήτησε από τους ασφαλιστές να προσδιορίσουν τα προϊόντα τους που επηρεάζονται από την COVID-19 και 
να εξετάσουν το ενδεχόμενο λήψης αναλογικών διορθωτικών μέτρων σε περιπτώσεις πιθανής άνισης μεταχείρισης 
πελατών. 

Πηγή: ΕΕΣ. 
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Παράρτημα V — Σύνοψη των κύριων ειδών μέτρων κρατικών 
ενισχύσεων ως απάντηση στην κρίση της COVID-19 

Μέτρο Περιγραφή 

Επιχορηγήσεις και 
εισφορές κεφαλαίου 

Στόχος: να αντιμετωπιστούν οι επείγουσες ανάγκες ρευστότητας των 
επιχειρήσεων. 

Όριο: 800 000 ευρώ ανά επιχείρηση (συνολική ονομαστική αξία 
μέτρων)/120 000 ευρώ ανά επιχείρηση που δραστηριοποιείται στον 
τομέα της αλιείας και της υδατοκαλλιέργειας/100 000 ευρώ ανά 
επιχείρηση που δραστηριοποιείται στην παραγωγή γεωργικών 
προϊόντων. 

Επιδοτούμενα (δημόσια) 
δάνεια 

Στόχος: να διασφαλιστεί ότι οι τράπεζες θα συνεχίσουν να χορηγούν 
δάνεια σε επιχειρήσεις, για την κάλυψη των άμεσων αναγκών τους σε 
κεφάλαια κίνησης και επενδύσεις. 

Όριο: μηδενικά επιτόκια μόνο για δάνεια έως 800 000 ευρώ 
(ονομαστικό ποσό). 

Εγγυήσεις 
Στόχος: να στηριχθούν επιχειρήσεις που το έχουν ανάγκη. 

Όριο: για δάνεια έως και 800 000 ευρώ (ονομαστικό ποσό), οι 
εγγυήσεις μπορούν να καλύψουν έως και το 100 %. 

Ασφάλιση πιστώσεων 

Στόχος: να προστατευθούν οι ευρωπαίοι εξαγωγείς από τον κίνδυνο 
μη πληρωμής από ξένο αγοραστή. 

Όριο: λόγω της πανδημίας του κορωνοϊού, όλες οι χώρες αφαιρούνται 
προσωρινά από τον κατάλογο των χωρών με «εμπορεύσιμους 
κινδύνους». 

Φορολογικά 
πλεονεκτήματα και 

επιστρεπτέες 
προκαταβολές 

Στόχος: να στηριχθούν οι κλάδοι, οι περιφέρειες και τα είδη 
επιχειρήσεων που πλήττονται περισσότερο από την κρίση. 

Όριο: βλέπε «επιχορηγήσεις και εισφορές κεφαλαίου». 

Επιδοτήσεις μισθών και 
αναβολή καταβολής 

εισφορών κοινωνικής 
ασφάλισης 

Στόχος: Στήριξη των επιχειρήσεων σε τομείς ή περιφέρειες που 
πλήττονται περισσότερο από τη συνεχιζόμενη κρίση, οι οποίες 
διαφορετικά θα αναγκάζονταν να απολύσουν προσωπικό. 

Όριο: Δεν έχει καθοριστεί όριο σε επίπεδο ΕΕ. 

Ειδικά τομεακά μέτρα: 
τράπεζες 

Στόχος: παροχή κινήτρων στα πιστωτικά ιδρύματα που 
διαδραματίζουν καθοριστικό ρόλο στη στήριξη της οικονομικής 
δραστηριότητας της ΕΕ. 

Όριο: Δεν έχει καθοριστεί όριο σε επίπεδο ΕΕ. 

Μέτρα υπέρ των 
νοικοκυριών 

Στόχος: αντικατάσταση απολεσθέντος εισοδήματος. 

Όριο: Δεν έχει καθοριστεί όριο σε επίπεδο ΕΕ. 

Πηγή: Ευρωπαϊκή Επιτροπή. 
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Γλωσσάριο 
Ανακεφαλαιοποίηση: Εισφορά κεφαλαίου σε επιχείρηση για τη βελτίωση του δείκτη 
δανειακής εξάρτησης. 

Αξιολόγηση του κατά πόσον η τράπεζα βρίσκεται σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής 
πτώχευσης (αξιολόγηση FOLTF): Αξιολόγηση της εποπτεύουσας τραπεζικής αρχής του 
κατά πόσον μια τράπεζα τελεί σε μία ή περισσότερες από τις ακόλουθες καταστάσεις: 
i) παραβιάζει ή αναμένεται να παραβιάσει στο εγγύς μέλλον ορισμένες κανονιστικές 
απαιτήσεις κατά τρόπο που να δικαιολογεί την ανάκληση της άδειας λειτουργίας· ii) 
το ενεργητικό της υπολείπεται του παθητικού ή αυτό είναι πιθανό να ισχύει στο εγγύς 
μέλλον· iii) δεν είναι σε θέση ή είναι πιθανό σύντομα να μην είναι πλέον σε θέση να 
εξοφλήσει τις οφειλές της ή άλλες υποχρεώσεις όταν καθίστανται ληξιπρόθεσμες· iv) 
χρειάζεται έκτακτη δημόσια χρηματοπιστωτική στήριξη. 

Δείκτης μόχλευσης: Το μέγεθος των στοιχείων ενεργητικού και των υποχρεώσεων 
εκτός ισολογισμού μιας τράπεζας, χωρίς στάθμιση κινδύνου, σε σχέση με τα ίδια 
κεφάλαιά της (ορίζεται ως κεφάλαιο της κατηγορίας 1). 

Δημόσιο χρέος: Χρήματα που οφείλονται από την κεντρική κυβέρνηση, μερικές φορές 
συμπεριλαμβανομένου του χρέους κρατικών επιχειρήσεων και συστημάτων 
κοινωνικής ασφάλισης, σε εγχώριους και ξένους δανειστές. 

Εθνική αρμόδια αρχή (ΕΑΑ): Εθνικός φορέας υπεύθυνος για την εποπτεία ορισμένων 
χρηματοπιστωτικών οντοτήτων και αγορών (όπως τράπεζες, ασφαλιστές, 
συνταξιοδοτικά ταμεία, επενδυτικά ταμεία και υποδομές αγοράς), με την εξουσία να 
επιτελεί ορισμένες λειτουργίες. 

Εξυγίανση: Η εύτακτη εκκαθάριση ενός προβληματικού χρηματοπιστωτικού 
ιδρύματος με στόχο τη διασφάλιση της συνέχειας των βασικών του λειτουργιών, τη 
διατήρηση της χρηματοπιστωτικής σταθερότητας και την προστασία των δημόσιων 
πόρων με την ελαχιστοποίηση της ανάγκης για δημόσια χρηματοπιστωτική στήριξη. 

Εποπτεία των τραπεζών: Παρακολούθηση των τραπεζών και, κατά περίπτωση, να 
λήψη εποπτικών μέτρων για να διασφαλίζεται ότι λειτουργούν με ασφάλεια, ορθώς 
και σύμφωνα με τους ισχύοντες κανόνες και κανονισμούς. 

Ευρωσύστημα: Συλλογικός όρος που χρησιμοποιείται για την ΕΚΤ και τις εθνικές 
κεντρικές τράπεζες των χωρών που έχουν υιοθετήσει το ευρώ. 

Κεφαλαιακή απαίτηση φερεγγυότητας: Το ύψος των ιδίων κεφαλαίων που 
απαιτείται να διαθέτουν οι ασφαλιστικές και αντασφαλιστικές επιχειρήσεις στην ΕΕ. 
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Κεφαλαιακή απαίτηση: Το ποσό των ιδίων κεφαλαίων που πρέπει να διαθέτει μια 
τράπεζα, σε σχέση με τα σταθμισμένα ως προς τον κίνδυνο στοιχεία ενεργητικού της, 
ώστε να είναι καλύτερα προετοιμασμένη να αντέξει απρόβλεπτες ζημίες. 

Κρατικές ενισχύσεις: Άμεση ή έμμεση κρατική στήριξη προς επιχείρηση ή οργανισμό, 
με την οποία η επιχείρηση ή ο οργανισμός περιέρχεται σε πλεονεκτικότερη θέση 
έναντι των ανταγωνιστών της/του. 

Μακροπροληπτική εποπτεία: Η εποπτεία σχετικά με τη σταθερότητα ενός 
χρηματοπιστωτικού συστήματος στο σύνολό του. 

Μη εξυπηρετούμενο δάνειο (ΜΕΔ): Δάνειο για το οποίο υπάρχει καθυστέρηση 
πληρωμών πέραν ενός καθορισμένου χρονικού διαστήματος (κατά κανόνα 90 ημέρες) 
ή υπάρχουν στοιχεία βάσει των οποίων θεωρείται απίθανη η πλήρης αποπληρωμή. 

Μικροπροληπτική εποπτεία Εποπτεία που επικεντρώνεται σε μεμονωμένα 
χρηματοπιστωτικά ιδρύματα ως συστατικά στοιχεία ενός χρηματοπιστωτικού 
συστήματος. 

Προσομοίωση ακραίων καταστάσεων: Άσκηση προσομοίωσης για την αξιολόγηση 
της ικανότητας ενός χρηματοπιστωτικού ιδρύματος να αντεπεξέλθει σε διαφορετικά 
σενάρια καταστάσεων κρίσης. 

Τράπεζες: Στην παρούσα επισκόπηση, ως «τράπεζες» νοούνται τα πιστωτικά 
ιδρύματα και οι επιχειρήσεις επενδύσεων που υπόκεινται στη σχετική νομοθεσία της 
ΕΕ. 

Χρηματοδοτική συνδρομή: Χρηματοδοτική στήριξη της ΕΕ (π.χ. υπό μορφή δανείων) 
που χορηγείται σε χώρες που αντιμετωπίζουν χρηματοοικονομική δυσχέρεια, 
προκειμένου να αποκατασταθεί η μακροοικονομική ή χρηματοοικονομική υγεία τους 
και να ανακτήσουν την ικανότητά τους να ανταποκρίνονται στις υποχρεώσεις τους σε 
επίπεδο δημόσιου τομέα ή ισοζυγίου πληρωμών. 

Χρηματοπιστωτική αγορά: Αγορά για την πώληση και αγορά χρηματοοικονομικών 
περιουσιακών στοιχείων, όπως μετοχές, ομόλογα, νομίσματα και παράγωγα. 
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Κατάλογος συντομογραφιών 
CCP: Κεντρικός αντισυμβαλλόμενος 

CMU: Ένωση Κεφαλαιαγορών 

EDIS: Ευρωπαϊκό Σύστημα Ασφάλισης Καταθέσεων 

EIOPA: Ευρωπαϊκή Αρχή Ασφαλίσεων και Επαγγελματικών Συντάξεων 

EMIR: Κανονισμός για τις υποδομές των ευρωπαϊκών αγορών 

ESMA: Ευρωπαϊκή Αρχή Κινητών Αξιών και Αγορών 

FOLTF: Σε σημείο πτώχευσης ή πιθανής πτώχευσης 

IAIS: Διεθνής Ένωση Ασφαλιστικών Εποπτών 

LCR: Δείκτης κάλυψης ρευστότητας 

MiFID: Οδηγία για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων. 

MiFIR: Κανονισμός για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων 

OKA: Οδηγία για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις 

OMT: Οριστικές νομισματικές συναλλαγές 

OTC: Εξωχρηματιστηριακή συναλλαγή 

PCS: Ενίσχυση για την Πανδημική Κρίση 

PEPP: Έκτακτο πρόγραμμα αγοράς στοιχείων ενεργητικού λόγω πανδημίας 

SRB: Ενιαίο Συμβούλιο Εξυγίανσης 

SURE: Στήριξη για τον μετριασμό των κινδύνων ανεργίας σε κατάσταση έκτακτης 
ανάγκης 

ΑΕΠ: Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν 

ΓΔ ECFIN: Γενική Διεύθυνση Οικονομικών και Χρηματοδοτικών Υποθέσεων της 
Επιτροπής 

ΓΔ FISMA: Γενική Διεύθυνση Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας, Χρηματοπιστωτικών 
Υπηρεσιών και Ένωσης Κεφαλαιαγορών της Επιτροπής 
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ΓΔ: Γενική Διεύθυνση 

ΔΜΑ: Διαδικασία μακροοικονομικών ανισορροπιών 

ΔΝΤ: Διεθνές Νομισματικό Ταμείο 

ΔΟΕΕ: Οδηγία σχετικά με διαχειριστές οργανισμών εναλλακτικών επενδύσεων 

ΔΠΧΠ: Διεθνή Πρότυπα Χρηματοοικονομικής Πληροφόρησης 

ΔΥΑ: Διαδικασία υπερβολικών ανισορροπιών 

ΔΥΕ: Διαδικασία υπερβολικού ελλείμματος 

ΕΑΑ: Εθνική αρμόδια αρχή 

ΕΑΕ: Εθνική Αρχή Εξυγίανσης 

ΕΑΤ: Ευρωπαϊκή Αρχή Τραπεζών 

ΕΔΣ: Ευρωπαϊκό Δημοσιονομικό Συμβούλιο 

ΕΕ: Ευρωπαϊκή Ένωση 

ΕΕΑ: Ευρωπαϊκές εποπτικές αρχές 

ΕΕΜ: Ενιαίος Εποπτικός Μηχανισμός 

ΕΚΤ: Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα 

ΕΜΕ: Ενιαίος Μηχανισμός Εξυγίανσης 

ΕΜΣ: Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Σταθερότητας 

ΕΜΧΣ: Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Χρηματοοικονομικής Σταθεροποίησης 

ΕΣΣΚ: Ευρωπαϊκό Συμβούλιο Συστημικού Κινδύνου 

ΕΣΧΕ: Ευρωπαϊκό Σύστημα Χρηματοοικονομικής Εποπτείας 

ΕΤαΕ: Ευρωπαϊκό Ταμείο Επενδύσεων 

ΕΤΕ: Ενιαίο Ταμείο Εξυγίανσης 

ΕΤΣΕ: Ευρωπαϊκό Ταμείο Στρατηγικών Επενδύσεων 

ΕΤΧΣ: Ευρωπαϊκό Ταμείο Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας 
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ΙΕΣΠ II: Οδηγία για δραστηριότητες και εποπτεία ιδρυμάτων επαγγελματικών 
συνταξιοδοτικών παροχών 

ΙΕΣΠ: Ίδρυμα Επαγγελματικών Συνταξιοδοτικών Παροχών 

ΚΚΑ ΙΙ: Αναθεωρημένη οδηγία για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις 

ΚΚΑ/ΟΚΑ IV: Κανονισμός για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις και οδηγία για τις 
κεφαλαιακές απαιτήσεις IV 

ΚΚΑ: Κανονισμός για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις 

ΜΕΔ: Μη εξυπηρετούμενα δάνεια 

ΜΜΕ: Μικρές και μεσαίες επιχειρήσεις 

ΟΑΠΙ: Οργανισμοί αξιολόγησης της πιστοληπτικής ικανότητας 

ΟΕΕ: Οργανισμός εναλλακτικών επενδύσεων 

ΟΝΕ: Οικονομική και Νομισματική Ένωση 

ΠΣΣ: Προγράμματα σταθερότητας και σύγκλισης 

ΣΕΑ: Σύστημα Εγγύησης Ασφαλίσεων 

ΣΣΑ: Σύμφωνο Σταθερότητας και Ανάπτυξης 

ΣΧΣ: Συμβούλιο Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας 

Φερεγγυότητα IΙ: Οδηγία σχετικά με την ανάληψη και την άσκηση δραστηριοτήτων 
ασφάλισης και αντασφάλισης 
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Κλιμάκιο του ΕΕΣ 
Επισκόπηση του ΕΕΣ – Πώς αξιοποίησε η ΕΕ τα διδάγματα από τη χρηματοπιστωτική 
κρίση και την κρίση δημόσιου χρέους της περιόδου 2008-2012 

Η παρούσα επισκόπηση εγκρίθηκε από το Τμήμα IV, επικεφαλής του οποίου είναι ο 
Alex Brenninkmeijer, μέλος του ΕΕΣ. Επικεφαλής του έργου ήταν η Ivana Maletić, 
μέλος του ΕΕΣ, συνεπικουρούμενη από τη Sandra Diering, προϊσταμένη του ιδιαίτερου 
γραφείου της, και την Tea Japunčić, υπάλληλο στο ιδιαίτερο γραφείο της, τον 
Paul Stafford, ανώτερο διοικητικό στέλεχος, τον Jacques Sciberras, υπεύθυνο έργου, 
και τους Mathias Blaas και Adrian Savin, ελεγκτές. 

Λόγω της πανδημίας COVID-19 και των αυστηρών συνθηκών περιορισμού, δεν ήταν 
δυνατή η φωτογράφιση του κλιμακίου ελέγχου. 
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