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ΕΚ Ευρωπαϊκή Κοινότητα 

ΕΚΤ Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα 
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ISIN Διεθνής Κωδικός Αναγνώρισης Τίτλων 

ΚΑΑ κεντρικό αποθετήριο αξιών

ΝΠΔΤ νομικό πρόσωπο του δημόσιου τομέα

ΝΧΙ  νομισματικό χρηματοπιστωτικό ίδρυμα 

ΟΚΑ Οδηγία Κεφαλαιακών Απαιτήσεων

ΟΣΕΚΑ  οργανισμός συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες 
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Στο παρόν εγχειρίδιο παρουσιάζεται το 

λειτουργικό πλαίσιο το οποίο επελέγη από το 

Ευρωσύστημα* για την ενιαία νομισματική πολι-

τική στη ζώνη του ευρώ. Σκοπός του παρόντος, 

το οποίο αποτελεί τμήμα του νομικού πλαισίου 

του Ευρωσυστήματος που διέπει τα μέσα και 

τις διαδικασίες νομισματικής πολιτικής, είναι 

να χρησιμεύσει ως ‛‛Γενική Τεκμηρίωση” για 

τα μέσα και τις διαδικασίες νομισματικής πολι-

τικής του Ευρωσυστήματος και να δώσει στους 

αντισυμβαλλομένους τις απαραίτητες πληροφο-

ρίες σχετικά με το πλαίσιο άσκησης της νομι-

σματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος. 

Η Γενική Τεκμηρίωση αυτή καθαυτή ούτε 

δημιουργεί δικαιώματα υπέρ των αντισυμβαλ-

λομένων ούτε τους επιβάλλει υποχρεώσεις. Η 

έννομη σχέση μεταξύ του Ευρωσυστήματος και 

των αντισυμβαλλομένων του διέπεται από τις 

σχετικές συμβατικές ή κανονιστικές ρυθμίσεις.

Το εγχειρίδιο διαιρείται σε επτά κεφάλαια. Στο 

Κεφάλαιο 1 γίνεται επισκόπηση του λειτουρ-

γικού πλαισίου της νομισματικής πολιτικής του 

Ευρωσυστήματος. Στο Κεφάλαιο 2 καθορίζο-

νται τα κριτήρια καταλληλότητας των αντισυμ-

βαλλομένων για συμμετοχή τους στις πράξεις 

νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος. 

Στο Κεφάλαιο 3 περιγράφονται οι πράξεις ανοι-

κτής αγοράς, ενώ στο Κεφάλαιο 4 παρουσιάζο-

νται οι πάγιες διευκολύνσεις που προσφέρονται 

στους αντισυμβαλλομένους. Στο Κεφάλαιο 

5 καθορίζονται οι διαδικασίες που εφαρμόζονται 

κατά την εκτέλεση των πράξεων νομισματικής 

πολιτικής, ενώ στο Κεφάλαιο 6 καθορίζονται 

τα κριτήρια καταλληλότητας των περιουσιακών 

στοιχείων που χρησιμοποιούνται στις πράξεις 

νομισματικής πολιτικής. Στο Κεφάλαιο 7 παρου-

σιάζεται το σύστημα υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών του Ευρωσυστήματος.

Τα προσαρτήματα περιέχουν παραδείγματα 

πράξεων νομισματικής πολιτικής, γλωσσάριο, 

τα κριτήρια επιλογής των αντισυμβαλλο-

μένων στις παρεμβάσεις του Ευρωσυστήματος 

στην αγορά συναλλάγματος, παρουσίαση του 

πλαισίου υποβολής νομισματικών και τραπε-

ζικών στατιστικών στοιχείων στην Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα, κατάλογο των δικτυακών 

τόπων του Ευρωσυστήματος, περιγραφή των 

διαδικασιών και των κυρώσεων που προβλέπο-

νται σε περίπτωση που οι αντισυμβαλλόμενοι 

δεν συμμορφώνονται προς τις υποχρεώσεις 

τους, καθώς και τις πρόσθετες νομικές προϋπο-

θέσεις για τη σύσταση έγκυρης ασφάλειας επί 

δανειακών απαιτήσεων όταν αυτές χρησιμοποι-

ούνται ως μέσα εξασφάλισης στις πιστοδοτικές 

πράξεις του Ευρωσυστήματος.

* Το Διοικητικό Συμβούλιο της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας 

συμφώνησε να χρησιμοποιείται ο όρος ‛‛Ευρωσύστημα”, με τον 

οποίο νοούνται οι συνιστώσες του Ευρωπαϊκού Συστήματος 

Κεντρικών Τραπεζών που εκτελούν τα βασικά του καθήκοντα, 

δηλ. η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες των κρατών-μελών τα οποία έχουν υιοθετήσει το ενιαίο 

νόμισμα σύμφωνα με τη Συνθήκη ίδρυσης της Ευρωπαϊκής 

Κοινότητας.

ΕΙΣΑΓΩΓΗ
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1.1 ΤΟ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΚΕΝΤΡΙΚΩΝ 

ΤΡΑΠΕΖΩΝ

Το Ευρωπαϊκό Σύστημα Κεντρικών Τραπεζών 

(ΕΣΚΤ) αποτελείται από την Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) και τις εθνικές 

κεντρικές τράπεζες των κρατών-μελών της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης (ΕΕ). 1 Οι δραστηριό-

τητες του ΕΣΚΤ ασκούνται σύμφωνα με τη 

Συνθήκη ίδρυσης της Ευρωπαϊκής Κοινότητας 

( ‛‛ Συνθήκη ’’)  και  το  Καταστατικό  του 

Ευρωπαϊκού Συστήματος Κεντρικών Τραπεζών 

και της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας 

(“Καταστατικό του ΕΣΚΤ”). Το ΕΣΚΤ διοικείται 

από τα όργανα λήψεως αποφάσεων της ΕΚΤ. 

Ειδικότερα, το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ 

είναι αρμόδιο για τη χάραξη της νομισματικής 

πολιτικής, ενώ η Εκτελεστική Επιτροπή είναι 

εξουσιοδοτημένη να εφαρμόζει τη νομισματική 

πολιτική σύμφωνα με τις αποφάσεις και τις 

κατευθυντήριες γραμμές του Διοικητικού 

Συμβουλίου. Στο βαθμό που κρίνεται εφικτό και 

σκόπιμο και προκειμένου να διασφαλιστεί η 

αποτελεσματική λειτουργία, η ΕΚΤ προσφεύγει 

στις εθνικές κεντρικές τράπεζες 2 για την εκτέλεση 

των πράξεων που εντάσσονται στα καθήκοντα 

του Ευρωσυστήματος. Οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες μπορούν, εφόσον είναι αναγκαίο για 

την εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής, να 

κοινοποιήσουν στα μέλη του Ευρωσυστήματος 

μεμονωμένες πληροφορίες όπως λειτουργικά 

στοιχεία σχετικά με αντισυμβαλλομένους που 

συμμετέχουν στις πράξεις του Ευρωσυστήματος. 3 

Οι πράξεις νομισματικής πολιτικής του Ευρω-

συστήματος εκτελούνται υπό ομοιόμορφους 

όρους σε όλα τα κράτη-μέλη. 4

1.2 ΣΚΟΠΟΙ ΤΟΥ ΕΥΡΩΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 

Ο πρωταρχικός σκοπός του Ευρωσυστήματος 

είναι η διατήρηση της σταθερότητας των τιμών, 

όπως ορίζεται στο άρθρο 105 της Συνθήκης. 

Με την επιφύλαξη αυτού του πρωταρχικού 

σκοπού, το Ευρωσύστημα οφείλει να στηρίζει τις 

γενικές οικονομικές πολιτικές της Ευρωπαϊκής 

Κοινότητας. Κατά την επιδίωξη των σκοπών του, 

το Ευρωσύστημα οφείλει να ενεργεί σύμφωνα με 

την αρχή της ανοικτής οικονομίας της αγοράς με 

ελεύθερο ανταγωνισμό, που ευνοεί την αποτελε-

σματική κατανομή των πόρων.

1.3 ΤΑ ΜΕΣΑ ΑΣΚΗΣΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ 

ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ ΤΟΥ ΕΥΡΩΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 

Για να επιτυγχάνει τους σκοπούς του, το 

Ευρωσύστημα διαθέτει μια σειρά από μέσα νομι-

σματικής πολιτικής. Διενεργεί πράξεις ανοικτής 

αγοράς, παρέχει πάγιες διευκολύνσεις και απαιτεί 

από τα πιστωτικά ιδρύματα να τηρούν υποχρεω-

τικά ελάχιστα αποθεματικά σε λογαριασμούς στο 

Ευρωσύστημα.  

1.3.1 ΠΡΑΞΕΙΣ ΑΝΟΙΚΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ 

Οι πράξεις ανοικτής αγοράς παίζουν σημαντικό 

ρόλο  στη  νομισματική  πολιτ ική  του 

Ευρωσυστήματος και αποσκοπούν στον επηρε-

ασμό των επιτοκίων, τη διαχείριση των 

συνθηκών ρευστότητας στην αγορά και τη 

σηματοδότηση της κατεύθυνσης της νομισμα-

τικής πολιτικής. Το Ευρωσύστημα διαθέτει 

πέντε είδη μέσων για τη διενέργεια πράξεων 

ανοικτής αγοράς. Το σπουδαιότερο μέσο είναι 

οι αντιστρεπτέες συναλλαγές (πράξεις βάσει 

συμφωνιών επαναγοράς ή δάνεια έναντι 

ενεχύρου). Το Ευρωσύστημα δύναται ακόμη να 

χρησιμοποιεί οριστικές συναλλαγές, την έκδοση 
πιστοποιητικών χρέους, πράξεις ανταλλαγής 

Σημειώνεται ότι οι εθνικές κεντρικές τράπεζες των κρατών-1 

μελών τα οποία δεν έχουν υιοθετήσει το ενιαίο νόμισμα 

σύμφωνα με τη Συνθήκη ίδρυσης της Ευρωπαϊκής Κοινότητας 

(“Συνθήκη”) διατηρούν τις αρμοδιότητές τους στον τομέα της 

νομισματικής πολιτικής σύμφωνα με το οικείο εθνικό δίκαιο 

και ως εκ τούτου δεν συμμετέχουν στην άσκηση της ενιαίας 

νομισματικής πολιτικής.

Παντού στο παρόν εγχειρίδιο, ως “εθνικές κεντρικές τράπεζες” 2 

νοούνται οι εθνικές κεντρικές τράπεζες των κρατών-μελών 

τα οποία έχουν υιοθετήσει το ενιαίο νόμισμα σύμφωνα με τη 

Συνθήκη.

Για τις πληροφορίες αυτές ισχύει η υποχρέωση τήρησης του 3 

επαγγελματικού απορρήτου σύμφωνα με το άρθρο 38 του 

Καταστατικού του ΕΣΚΤ. 

Παντού στο παρόν εγχειρίδιο, ως “κράτος-μέλος” νοείται το 4 

κράτος-μέλος που έχει υιοθετήσει το ενιαίο νόμισμα σύμφωνα 

με τη Συνθήκη.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1

ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΗ ΤΟΥ ΠΛΑΙΣΙΟΥ ΑΣΚΗΣΗΣ ΤHΣ 
ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1

Επισκόπηση του

πλαισίου άσκησης της 

νομισματικής πολιτικής

 νομισμάτων και την αποδοχή καταθέσεων καθο-
ρισμένης διάρκειας. Οι πράξεις ανοικτής αγοράς 
διενεργούνται με πρωτοβουλία της ΕΚΤ, η οποία 

αποφασίζει επίσης με ποιο μέσο και υπό ποιους 

όρους και προϋποθέσεις θα εκτελεστούν. 

Εκτελούνται με τακτικές δημοπρασίες, με έκτα-

κτες δημοπρασίες ή με διμερείς διαδικασίες. 5 Με 

βάση το σκοπό τους, το αν διενεργούνται σε 

τακτά χρονικά διαστήματα ή εκτάκτως και τις 

διαδικασίες τους, οι πράξεις ανοικτής αγοράς 

του Ευρωσυστήματος διακρίνονται σε τέσσερις 

κατηγορίες (βλ. και Πίνακα 1):

Οι • πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης 
είναι τακτικές αντιστρεπτέες συναλλαγές 

για την παροχή ρευστότητας, με συχνό-

τητα μία φορά την εβδομάδα και διάρκεια 

συνήθως μίας εβδομάδας. Οι πράξεις αυτές 

διενεργούνται από τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες μέσω τακτικών δημοπρασιών. Οι 

πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης αποτε-

λούν βασικό άξονα για την επιδίωξη των 

σκοπών των πράξεων ανοικτής αγοράς του 

Ευρωσυστήματος.

Οι • πράξεις πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδό-
τησης είναι αντιστρεπτέες συναλλαγές για την 

παροχή ρευστότητας, με συχνότητα μία φορά 

το μήνα και διάρκεια συνήθως τριών μηνών. 

Σκοπός των πράξεων αυτών, που διενερ-

γούνται από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες 

μέσω τακτικών δημοπρασιών, είναι να παρέ-

χουν στους αντισυμβαλλομένους πρόσθετη 

πιο μακροπρόθεσμη αναχρηματοδότηση. 

Με τις πράξεις αυτές το Ευρωσύστημα δεν 

αποσκοπεί, κατά κανόνα, να αποστείλει μηνύ-

ματα στην αγορά και ως εκ τούτου συνήθως 

δέχεται προσφορές τιμών ή επιτοκίων.

Οι • πράξεις εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων 
διακυμάνσεων της ρευστότητας διενεργού-

νται εκτάκτως με σκοπό τη διαχείριση των 

συνθηκών ρευστότητας στην αγορά και 

τον επηρεασμό των επιτοκίων, ιδίως για να 

εξομαλυνθούν οι επιπτώσεις στα επιτόκια 

που οφείλονται σε αιφνίδιες διακυμάνσεις της 

ρευστότητας στην αγορά. Οι πράξεις εξομά-

λυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας μπορούν να διενεργηθούν 

την τελευταία ημέρα της περιόδου τήρησης 

ελάχιστων αποθεματικών προκειμένου να 

αντιμετωπιστούν ανισορροπίες ρευστό-

τητας που είχαν ενδεχομένως συσσωρευθεί 

μετά την κατανομή του ποσού της τελευ-

ταίας πράξης κύριας αναχρηματοδότησης. 

Διενεργούνται κυρίως ως αντιστρεπτέες 

συναλλαγές, αλλά μπορούν επίσης να λάβουν 

τη μορφή πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων 

ή αποδοχής καταθέσεων καθορισμένης διάρ-

κειας. Τα μέσα και οι διαδικασίες που χρησι-

μοποιούνται για τη διενέργεια των πράξεων 

εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυ-

μάνσεων της ρευστότητας προσαρμόζονται 

ανάλογα με το είδος της συναλλαγής και τον 

εκάστοτε επιδιωκόμενο στόχο. Οι πράξεις 

αυτές διενεργούνται συνήθως από τις εθνικές 

κεντρικές τράπεζες με έκτακτες δημοπρασίες 

ή με διμερείς διαδικασίες. Το Διοικητικό 

Συμβούλιο της ΕΚΤ μπορεί να αποφασίζει 

αν, σε εξαιρετικές περιπτώσεις, οι διμερείς 

πράξεις εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων 

διακυμάνσεων της ρευστότητας μπορούν να 

διενεργούνται από την ίδια την ΕΚΤ.

Επιπλέον, το Ευρωσύστημα μπορεί να • 

διενεργεί διαρθρωτικές πράξεις μέσω της 

έκδοσης πιστοποιητικών χρέους, αντιστρε-

πτέων συναλλαγών και οριστικών συναλ-

λαγών. Οι πράξεις αυτές διενεργούνται 

όποτε η ΕΚΤ επιθυμεί να προσαρμόσει τη 

διαρθρωτική θέση του Ευρωσυστήματος 

έναντι του χρηματοπιστωτικού τομέα (είτε 

σε τακτά χρονικά διαστήματα είτε εκτά-

κτως). Οι διαρθρωτικές πράξεις με τη μορφή 

Οι διάφορες διαδικασίες για τη διενέργεια πράξεων ανοικτής 5 

αγοράς του Ευρωσυστήματος, δηλ. οι τακτικές δημοπρασίες, οι 

έκτακτες δημοπρασίες και οι διμερείς διαδικασίες, παρουσιάζο-

νται αναλυτικότερα στο Κεφάλαιο 5. Για τις τακτικές δημοπρα-
σίες μεσολαβεί μέγιστο διάστημα 24 ωρών από την ανακοίνωση 

της δημοπρασίας μέχρι την πιστοποίηση του αποτελέσματος 

της κατανομής. Δικαίωμα συμμετοχής στις τακτικές δημοπρα-

σίες έχουν όλοι οι αντισυμβαλλόμενοι που πληρούν τα γενικά 

κριτήρια καταλληλότητας που αναγράφονται στην Ενότητα 2.1. 

Οι έκτακτες δημοπρασίες κατά κανόνα εκτελούνται εντός 90 

λεπτών της ώρας. Το Ευρωσύστημα δύναται να επιλέξει περι-

ορισμένο αριθμό αντισυμβαλλομένων για να συμμετάσχουν 

στις έκτακτες δημοπρασίες. Ως “διμερείς διαδικασίες” νοούνται 

όλες οι περιπτώσεις κατά τις οποίες το Ευρωσύστημα διενεργεί 

συναλλαγή με έναν αντισυμβαλλόμενο ή με ορισμένους αντι-

συμβαλλομένους χωρίς να προσφεύγει σε δημοπρασία. Οι διμε-

ρείς διαδικασίες περιλαμβάνουν πράξεις που εκτελούνται μέσω 

χρηματιστηρίων ή διαμεσολαβητών της αγοράς. 
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αντιστρεπτέων συναλλαγών ή έκδοσης 

χρεογράφων διενεργούνται από τις εθνικές 

κεντρικές τράπεζες μέσω τακτικών δημοπρα-

σιών. Οι διαρθρωτικές πράξεις με τη μορφή 

οριστικών συναλλαγών διενεργούνται μέσω 

διμερών διαδικασιών.

1.3.2 ΠΑΓΙΕΣ ΔΙΕΥΚΟΛΥΝΣΕΙΣ

Σκοπός των πάγιων διευκολύνσεων είναι η παροχή 

και απορρόφηση ρευστότητας με διάρκεια μίας 

ημέρας (μέχρι την επόμενη εργάσιμη ημέρα), 

η σηματοδότηση της γενικής κατεύθυνσης της 

νομισματικής πολιτικής και ο επηρεασμός των 

επιτοκίων της αγοράς για τοποθετήσεις διάρκειας 

μίας ημέρας. Προβλέπονται δύο πάγιες διευκολύν-

σεις, τις οποίες οι αποδεκτοί αντισυμβαλλόμενοι 

χρησιμοποιούν με δική τους πρωτοβουλία, εφόσον 

πληρούν ορισμένες λειτουργικές προϋποθέσεις 

πρόσβασης (βλ. και Πίνακα 1): 

Οι αντισυμβαλλόμενοι έχουν τη δυνατό-• 

τητα να χρησιμοποιούν τη διευκόλυνση 
οριακής χρηματοδότησης για να αποκτούν 

ρευστότητα διάρκειας μίας ημέρας από τις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες έναντι ασφά-

λειας με τη μορφή αποδεκτών περιουσι-

ακών στοιχείων. Υπό κανονικές συνθήκες, 

η πρόσβαση των αντισυμβαλλομένων στη 

διευκόλυνση δεν υπόκειται σε ποσοτι-

κούς ή άλλους περιορισμούς, εκτός από 

την υποχρέωση να παρέχουν ως ασφάλεια 

επαρκή περιουσιακά στοιχεία. Το επιτόκιο 

της πάγιας διευκόλυνσης οριακής χρηματο-

δότησης συνήθως οριοθετεί προς τα άνω το 

επιτόκιο της αγοράς για τοποθετήσεις διάρ-

κειας μίας ημέρας. 

Οι αντισυμβαλλόμενοι έχουν τη δυνατό-• 

τητα να χρησιμοποιούν τη διευκόλυνση 
αποδοχής καταθέσεων για να πραγματο-

ποιούν καταθέσεις διάρκειας μίας ημέρας 

στις εθνικές κεντρικές τράπεζες. Υπό κανο-

νικές συνθήκες, η πρόσβαση των αντισυμ-

βαλλομένων στη διευκόλυνση δεν υπόκειται 

σε ποσοτικούς ή άλλους περιορισμούς. Το 

επιτόκιο της διευκόλυνσης αποδοχής κατα-

θέσεων συνήθως οριοθετεί προς τα κάτω το 

επιτόκιο της αγοράς για τοποθετήσεις διάρ-

κειας μίας ημέρας.

Πίνακας 1 Πράξεις νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος

Πράξεις νομισμα-
τικής πολιτικής 

Είδη συναλλαγών Διάρκεια Συχνότητα Διαδικασία
Παροχή ρευστότητας Απορρόφηση 

ρευστότητας

Πράξεις ανοικτής αγοράς 
Πράξεις κύριας 
αναχρηματοδότησης 

Αντιστρεπτέες 

συναλλαγές 

- Μία εβδομάδα Κάθε 

εβδομάδα 

Τακτικές 

δημοπρασίες 

Πράξεις πιο 
μακροχρόνιας 
αναχρηματοδότησης 

Αντιστρεπτέες 

συναλλαγές 

- Τρεις μήνες Κάθε μήνα Τακτικές 

δημοπρασίες 

Πράξεις εξομάλυνσης 
των βραχυχρόνιων 
διακυμάνσεων της 
ρευστότητας 

Αντιστρεπτέες 

συναλλαγές 

Πράξεις ανταλλαγής 

νομισμάτων 

Αντιστρεπτέες 

συναλλαγές 

Αποδοχή καταθέσεων 

καθορισμένης διάρκειας

Πράξεις ανταλλαγής 

νομισμάτων 

Κατά περίπτωση Χωρίς 

περιοδικότητα

Έκτακτες 

δημοπρασίες 

Διμερείς 

διαδικασίες

Διαρθρωτικές 
πράξεις

Αντιστρεπτέες 

συναλλαγές 

Έκδοση πιστοποιητικών 

χρέους 

Προκαθορισμένη 

ή κατά περίπτωση 

Με ή χωρίς 

περιοδικότητα 

Τακτικές 

δημοπρασίες 

Οριστικές αγορές Οριστικές πωλήσεις - Χωρίς 

περιοδικότητα

Διμερείς 

διαδικασίες 

Πάγιες διευκολύνσεις 
Διευκόλυνση οριακής 
χρηματοδότησης 

Αντιστρεπτέες συναλ-

λαγές 

- Μία ημέρα Πρόσβαση κατά τη διακριτική 

ευχέρεια των αντισυμβαλλο-

μένων 

Διευκόλυνση 
αποδοχής καταθέ-
σεων 

- Καταθέσεις Μία ημέρα Πρόσβαση κατά τη διακριτική 

ευχέρεια των αντισυμβαλλο-

μένων 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1

Επισκόπηση του

πλαισίου άσκησης της 

νομισματικής πολιτικής

Οι πάγιες διευκολύνσεις παρέχονται σε αποκε-

ντρωμένη βάση από τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες.

1.3.3 ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΑ ΕΛΑΧΙΣΤΑ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ 

Το σύστημα υποχρεωτικών ελάχιστων αποθε-

ματικών του Ευρωσυστήματος ισχύει για τα 

πιστωτικά ιδρύματα της ζώνης του ευρώ και 

αποσκοπεί κυρίως στη σταθεροποίηση των 

επιτοκίων της αγοράς χρήματος και στη δημι-

ουργία (ή τη διεύρυνση) διαρθρωτικού ελλείμ-

ματος ρευστότητας. Τα υποχρεωτικά ελάχιστα 

αποθεματικά κάθε ιδρύματος καθορίζονται 

με βάση ορισμένα στοιχεία του ισολογισμού 

του. Επιδιώκοντας τη σταθεροποίηση των 

επιτοκίων, το σύστημα υποχρεωτικών ελάχι-

στων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος 

παρέχει στα ιδρύματα τη δυνατότητα να 

τηρούν τα υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεμα-

τικά τους σε μέσα επίπεδα. Η συμμόρφωση 

με την υποχρέωση τήρησης ελάχιστων αποθε-

ματικών διαπιστώνεται με βάση τα μέσα 

ημερήσια υπόλοιπα κατά τη διάρκεια της 

περιόδου τήρησης. Επί των υποχρεωτικών 

αποθεματικών τα οποία τηρούν τα ιδρύματα 

καταβάλλεται τόκος, με το επιτόκιο των 

πράξεων κύριας αναχρηματοδότησης του 

Ευρωσυστήματος.

1.4 ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΟΙ

Το πλαίσιο άσκησης της νομισματικής πολι-

τικής του Ευρωσυστήματος διαμορφώνεται 

κατά τρόπο ώστε να μπορεί να συμμετέχει ευρύ 

φάσμα αντισυμβαλλομένων. Τα ιδρύματα που 

υπόκεινται στην υποχρέωση τήρησης ελάχι-

στων αποθεματικών σύμφωνα με το Άρθρο 

19.1 του Καταστατικού του ΕΣΚΤ μπορούν να 

προσφεύγουν στις πάγιες διευκολύνσεις και να 

συμμετέχουν στις πράξεις ανοικτής αγοράς που 

εκτελούνται μέσω τακτικών δημοπρασιών καθώς 

και οριστικών συναλλαγών. Το Ευρωσύστημα 

δύναται να επιλέξει έναν περιορισμένο αριθμό 

αντισυμβαλλομένων που θα συμμετέχει στις 

πράξεις εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυ-

μάνσεων της ρευστότητας. Προκειμένου για 

πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων για τους 

σκοπούς της νομισματικής πολιτικής, χρησιμο-

ποιούνται φορείς που δραστηριοποιούνται στην 

αγορά συναλλάγματος. Η ομάδα των αντισυμ-

βαλλομένων για τις πράξεις αυτές περιορίζεται 

στα ιδρύματα εκείνα της ζώνης του ευρώ που 

επιλέγονται από το Ευρωσύστημα για τις παρεμ-

βάσεις του στην αγορά συναλλάγματος. 

1.5 ΥΠΟΚΕΙΜΕΝΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

Σύμφωνα με το Άρθρο 18.1 του Καταστατικού 

του ΕΣΚΤ, όλες οι πιστοδοτικές πράξεις του 

Ευρωσυστήματος (δηλ. οι πράξεις νομισμα-

τικής πολιτικής που αποβλέπουν στην παροχή 

ρευστότητας και η χορήγηση ενδοημερήσιας 

πίστωσης) πρέπει να βασίζονται σε επαρκή 

ασφάλεια. Το Ευρωσύστημα δέχεται ευρύ 

φάσμα υποκείμενων περιουσιακών στοιχείων 

ως ασφάλεια στις πράξεις που διενεργεί. Το 

Ευρωσύστημα έχει αναπτύξει ένα ενιαίο πλαίσιο 

για τα αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία, το οποίο 

εφαρμόζεται σε όλες τις πιστοδοτικές πράξεις 

του Ευρωσυστήματος (γνωστό και ως “ενιαίος 

κατάλογος”). Την 1η Ιανουαρίου 2007 το ενιαίο 

πλαίσιο αντικατέστησε το σύστημα των δύο 

βαθμίδων που ίσχυε από την έναρξη του Τρίτου 

Σταδίου της Οικονομικής και Νομισματικής 

Ένωσης. Το ενιαίο πλαίσιο καλύπτει τα εμπο-

ρεύσιμα και μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοι-

χεία τα οποία πληρούν κριτήρια καταλληλότητας 

κοινά για ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ, όπως 

καθορίζονται από το Ευρωσύστημα. Δεν γίνεται 

διάκριση μεταξύ εμπορεύσιμων και μη εμπορεύ-

σιμων περιουσιακών στοιχείων όσον αφορά την 

ποιότητα και την καταλληλότητά τους για τα 

διάφορα είδη πράξεων νομισματικής πολιτικής 

του Ευρωσυστήματος (με τη μόνη διαφορά ότι 

τα μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία δεν 

χρησιμοποιούνται από το Ευρωσύστημα σε 

οριστικές συναλλαγές). Όλα τα αποδεκτά περι-

ουσιακά στοιχεία μπορούν να χρησιμοποιούνται 

και σε διασυνοριακή βάση μέσω του συστήματος 

ανταποκριτριών κεντρικών τραπεζών (ΣΑΚΤ) 

και, στην περίπτωση των εμπορεύσιμων περι-

ουσιακών στοιχείων, μέσω αποδεκτών ζεύξεων 

μεταξύ των συστημάτων διακανονισμού τίτλων 

(ΣΔΤ) της ΕΕ.
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1.6 ΤΡΟΠΟΠΟΙΗΣΕΙΣ ΤΟΥ ΠΛΑΙΣΙΟΥ ΑΣΚΗΣΗΣ 

ΤΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 

Το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ διατηρεί το 

δικαίωμα να τροποποιεί τα μέσα, τις προϋπο-

θέσεις, τα κριτήρια και τις διαδικασίες για τη 

διενέργεια των πράξεων νομισματικής πολι-

τικής του Ευρωσυστήματος
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2

Αποδεκτοί 

αντισυμβαλλόμενοι

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2

ΑΠΟΔΕΚΤΟΙ ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΟΙ

2.1 ΓΕΝΙΚΑ ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΚΑΤΑΛΛΗΛΟΤΗΤΑΣ

Οι αντισυμβαλλόμενοι στις πράξεις νομισμα-

τικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος πρέπει να 

πληρούν ορισμένα κριτήρια καταλληλότητας. 1 

Τα κριτήρια αυτά ορίζονται κατά τρόπο ώστε να 

παρέχεται σε ευρύ φάσμα ιδρυμάτων πρόσβαση 

στις πράξεις νομισματικής πολιτικής του 

Ευρωσυστήματος, να ενισχύεται η ίση μεταχεί-

ριση των ιδρυμάτων σε ολόκληρη τη ζώνη του 

ευρώ και να εξασφαλίζεται ότι οι αντισυμβαλ-

λόμενοι πληρούν ορισμένες προϋποθέσεις από 

την άποψη της λειτουργίας τους και της προλη-

πτικής εποπτείας: 

Μόνο τα ιδρύματα που υπόκεινται στο • 

σύστημα ελάχιστων αποθεματικών του 

Ευρωσυστήματος σύμφωνα με το Άρθρο 19.1 

του Καταστατικού του ΕΣΚΤ είναι απο δεκτοί 

αντισυμβαλλόμενοι. Τα ιδρύματα που απαλ-

λάσσονται από τις υποχρεώσεις τους στο 

πλαίσιο του συστήματος ελάχιστων αποθεμα-

τικών του Ευρωσυστήματος (βλ. Ενότητα 7.2) 

δεν είναι αποδεκτοί αντισυμβαλλόμενοι για 

τις πάγιες διευκολύνσεις και τις πράξεις ανοι-

κτής αγοράς του Ευρωσυστήματος. 

Οι αντισυμβαλλόμενοι πρέπει να είναι οικο-• 

νομικώς εύρωστοι. Πρέπει να υπόκεινται σε 

μία τουλάχιστον μορφή εποπτείας, εναρμονι-

σμένης σε επίπεδο ΕΕ/ΕΟΧ, εκ μέρους 

εθνικών αρχών. 2 Μπορούν όμως να γίνουν 

δεκτά ως αντισυμβαλλόμενοι και οικονομικώς 

εύρωστα ιδρύματα που υπόκεινται σε μη 

εναρμονισμένη αλλά συγκρίσιμου επιπέδου 

εθνική εποπτεία, π.χ. εγκατεστημένα στη 

ζώνη του ευρώ υποκαταστήματα πιστωτικών 

ιδρυμάτων με καταστατική έδρα εκτός του 

Ευρωπαϊκού Οικονομικού Χώρου (ΕΟΧ). 

Οι αντισυμβαλλόμενοι πρέπει να πληρούν • 

όλα τα λειτουργικά κριτήρια τα προβλε-

πόμενα στις σχετικές συμβατικές ή κανο-

νιστικές διατάξεις που εφαρμόζει η οικεία 

εθνική κεντρική τράπεζα (ή η ΕΚΤ), έτσι 

ώστε να διασφαλίζεται η αποτελεσματική 

διενέργεια των πράξεων νομισματικής πολι-

τικής του Ευρωσυστήματος. 

Αυτά τα γενικά κριτήρια καταλληλότητας είναι 

ομοιόμορφα για ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ. 

Τα ιδρύματα που πληρούν αυτά τα κριτήρια 

μπορούν: 

να έχουν πρόσβαση στις πάγιες διευκολύν-• 

σεις του Ευρωσυστήματος και

να συμμετέχουν στις πράξεις ανοικτής • 

αγοράς του Ευρωσυστήματος που  βασίζονται 

σε τακτικές δημοπρασίες. 

Τα ιδρύματα μπορούν να έχουν πρόσβαση στις 

πάγιες διευκολύνσεις και τις πράξεις ανοικτής 

αγοράς του Ευρωσυστήματος που βασίζονται 

σε τακτικές δημοπρασίες μόνο μέσω της εθνικής 

κεντρικής τράπεζας του κράτους-μέλους όπου 

είναι εγκατεστημένα. Εάν ένα ίδρυμα διαθέτει 

υπηρεσιακές μονάδες (κεντρικό κατάστημα ή 

υποκαταστήματα) εγκατεστημένες σε περισσό-

τερα του ενός κράτη-μέλη, κάθε υπηρεσιακή 

μονάδα έχει πρόσβαση σε αυτές τις πράξεις 

μέσω της εθνικής κεντρικής τράπεζας του 

κράτους-μέλους όπου βρίσκεται, αλλά το ίδρυμα 

μπορεί να υποβάλλει προσφορές στις δημοπρα-

σίες μέσω μιας και μόνης υπηρεσιακής μονάδας 

(κεντρικού καταστήματος ή ειδικώς οριζόμενου 

υποκαταστήματος) σε κάθε κράτος-μέλος. 

2.2 ΕΠΙΛΟΓΗ ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΩΝ ΓΙΑ ΤΙΣ 

ΕΚΤΑΚΤΕΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΚΑΙ ΤΙΣ ΔΙΜΕΡΕΙΣ 

ΠΡΑΞΕΙΣ

Για τις οριστικές συναλλαγές δεν τίθενται a 

priori περιορισμοί ως προς το φάσμα των αντι-

συμβαλλομένων. 

Στις πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων που εκτε-

λούνται για τους σκοπούς της νομισματικής 

πολιτικής, οι αντισυμβαλλόμενοι πρέπει να είναι 

σε θέση να διενεργούν αποτελεσματικά πράξεις 

Για τις οριστικές συναλλαγές δεν τίθενται a priori περιορισμοί ως 1 

προς το φάσμα των αντισυμβαλλομένων.

Η εναρμονισμένη εποπτεία των πιστωτικών ιδρυμάτων βασίζεται 2 

στην Οδηγία 2006/48/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 

Συμβουλίου της 14ης Ιουνίου 2006 σχετικά με την ανάληψη και 

την άσκηση δραστηριότητας πιστωτικών ιδρυμάτων (αναδιατύ-

πωση), Επίσημη Εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων (ΕΕ) 

L 177/30.6.2006, σελ. 1.
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συναλλάγματος μεγάλου ύψους οποιεσδήποτε 

συνθήκες και αν επικρατούν στην αγορά. Το 

φάσμα των αντισυμβαλλομένων στις πράξεις 

ανταλλαγής νομισμάτων αντιστοιχεί στους αντι-

συμβαλλομένους που εδρεύουν στη ζώνη του 

ευρώ και επιλέγονται για τις παρεμβάσεις του 

Ευρωσυστήματος στην αγορά συναλλάγματος. 

Τα κριτήρια και οι διαδικασίες επιλογής των 

αντισυμβαλλομένων για τις παρεμβάσεις στην 

αγορά συναλλάγματος παρουσιάζονται στο 

Προσάρτημα 3.

Για άλλες πράξεις που βασίζονται σε έκτακτες 

δημοπρασίες και σε διμερείς διαδικασίες (αντι-

στρεπτέες συναλλαγές για την εξομάλυνση των 

βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας 

και αποδοχή καταθέσεων καθορισμένης διάρ-

κειας), κάθε εθνική κεντρική τράπεζα επιλέγει 

μεταξύ των ιδρυμάτων που είναι εγκατεστημένα 

στο οικείο κράτος-μέλος μία ομάδα αντισυμ-

βαλλομένων που πληρούν τα γενικά κριτήρια 

καταλληλότητας. Πρωτεύον κριτήριο επιλογής 

αποτελεί η δραστηριότητα του ιδρύματος στην 

αγορά χρήματος. Άλλα κριτήρια που μπορεί να 

ληφθούν υπόψη είναι π.χ. η αποτελεσματικό-

τητα της υπηρεσίας διαπραγμάτευσης και το 

ύψος των προσφορών που μπορούν να υποβά-

λουν τα ιδρύματα. 

Στις έκτακτες δημοπρασίες και τις διμερείς 

πράξεις, οι εθνικές κεντρικές τράπεζες συναλ-

λάσσονται με τους αντισυμβαλλομένους που 

έχουν προεπιλέξει για συμμετοχή σε πράξεις 

εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας. Στις εν λόγω δημοπρασίες και 

πράξεις είναι δυνατόν να συμμετέχει ευρύτερο 

φάσμα αντισυμβαλλομένων. Εάν, για λειτουρ-

γικούς λόγους, δεν είναι δυνατή η ταυτόχρονη 

συμμετοχή όλων των αντισυμβαλλομένων που 

έχουν προεπιλεγεί από την εθνική κεντρική 

τράπεζα, τότε η επιλογή των αντισυμβαλλο-

μένων στο εν λόγω κράτος-μέλος θα γίνεται εκ 

περιτροπής, ώστε να παρέχονται σε όλα τα ιδρύ-

ματα ίσες ευκαιρίες πρόσβασης. 

Το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ δύναται να 

αποφασίσει αν, σε εξαιρετικές περιπτώσεις, οι 

διμερείς πράξεις εξομάλυνσης των βραχυχρό-

νιων διακυμάνσεων της ρευστότητας μπορούν 

να διενεργούνται από την ίδια την ΕΚΤ. Εάν 

αποφασιστεί ότι η ΕΚΤ θα διενεργεί διμερείς 

πράξεις, η επιλογή των αντισυμβαλλομένων 

θα γίνεται από την ΕΚΤ με βάση την εκ περι-

τροπής συμμετοχή των ιδρυμάτων της ζώνης 

του ευρώ που γίνονται αποδεκτά ως αντισυμ-

βαλλόμενοι στις έκτακτες δημοπρασίες και τις 

διμερείς πράξεις, ώστε να παρέχονται σε όλους 

ίσες ευκαιρίες πρόσβασης. 

2.3 ΚΥΡΩΣΕΙΣ ΣΕ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ ΜΗ 

ΣΥΜΜΟΡΦΩΣΗΣ ΤΩΝ ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΩΝ 

ΠΡΟΣ ΤΙΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΤΟΥΣ

Στα ιδρύματα που δεν εκπληρώνουν τις υπο -

χρεώσεις τους, οι οποίες απορρέουν από τους 

Κανονισμούς και τις Αποφάσεις της ΕΚΤ όσον 

αφορά την εφαρμογή ελάχιστων αποθεματικών, η 

ΕΚΤ επιβάλλει κυρώσεις, σύμφωνα με τον 

Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 2532/98 του Συμβουλίου 

της 23ης Νοεμβρίου 1998 σχετικά με την εξουσία 

της ΕΚΤ να επιβάλλει κυρώσεις, 3 τον Κανονισμό 

(ΕΚ) αριθ. 2157/1999 της Ευρωπαϊκής Κεντρικής 

Τράπεζας της 23ης Σεπτεμβρίου 1999 για τις 

εξουσίες της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας 

να επιβάλλει κυρώσεις (ΕΚΤ/1999/4), 4 τον 

Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 2531/98 του Συμβουλίου 

της 23ης Νοεμβρίου 1998 για την εφαρμογή 

ελάχιστων αποθεματικών από την Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα, 5 όπως ισχύει, και τον 

Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 1745/2003 της Ευρωπαϊκής 

Κεντρικής Τράπεζας της 12ης Σεπτεμβρίου 2003 

για την εφαρμογή ελάχιστων υποχρεωτικών 

αποθεματικών (ΕΚΤ/2003/9). 6 Οι σχετικές κυρώ-

σεις και οι διαδικαστικοί κανόνες επιβολής τους 

ορίζονται στους ανωτέρω Κανονισμούς. Επιπλέον, 

σε περίπτωση σοβαρών παραβάσεων της υποχρέ-

ωσης τήρησης ελάχιστων αποθεματικών, το 

Ευρωσύστημα δύναται να αναστείλει τη συμμε-

τοχή των αντισυμβαλλομένων στις πράξεις ανοι-

κτής αγοράς. 

Σύμφωνα με τις συμβατικές ή κανονιστικές διατά-

ξεις που εφαρμόζει η αντίστοιχη εθνική κεντρική 

ΕΕ L 318/27.11.1998, σελ. 4.3 

ΕΕ L 264/12.10.1999, σελ. 21.4 

ΕΕ L 318/27.11.1998, σελ. 1.5 

ΕΕ L 250/2.10.2003, σελ. 10.6 
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Αποδεκτοί 

αντισυμβαλλόμενοι

τράπεζα (ή η ΕΚΤ), το Ευρωσύστημα επιβάλλει 

χρηματικές ποινές στους αντισυμβαλλομένους ή 

αναστέλλει τη συμμετοχή τους στις πράξεις ανοι-

κτής αγοράς, εάν δεν εκπληρώνουν τις υποχρε-

ώσεις τους που απορρέουν από τις συμβατικές 

ή κανονιστικές διατάξεις τις οποίες εφαρμόζουν 

οι εθνικές κεντρικές τράπεζες (ή η ΕΚΤ) όπως 

ορίζεται κατωτέρω. 

Αυτό αφορά περιπτώσεις παραβάσεων των 

κανόνων των δημοπρασιών (εάν ο αντισυμβαλλό-

μενος αδυνατεί να μεταβιβάσει επαρκή ποσότητα 

αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων προκειμένου 

να διακανονίσει το ποσό της ρευστότητας που του 

κατανεμήθηκε με πράξη παροχής ρευστότητας ή 

αδυνατεί να καταβάλει επαρκές ποσό μετρητών 

για να διακανονίσει το ποσό που του κατανεμή-

θηκε με πράξη απορρόφησης ρευστότητας) και 

των κανόνων των διμερών συναλλαγών (εάν 

ο αντισυμβαλλόμενος αδυνατεί να παραδώσει 

επαρκή ποσότητα αποδεκτών περιουσιακών στοι-

χείων ή να καταβάλει επαρκές ποσό μετρητών 

προκειμένου να διακανονίσει το συμφωνηθέν 

ποσόν στις διμερείς συναλλαγές). 

Το ίδιο ισχύει και για περιπτώσεις μη συμμόρ-

φωσης προς τους κανόνες για τη χρήση ασφαλειών 

(εάν ο αντισυμβαλλόμενος χρησιμοποιεί περιου-

σιακά στοιχεία που δεν ήταν ή δεν είναι πλέον 

αποδεκτά ή δεν επιτρέπεται να χρησιμοποιηθούν 

από το συγκεκριμένο αντισυμβαλλόμενο π.χ. λόγω 

στενών δεσμών ή ταύτισης μεταξύ αυτού και του 

εκδότη/εγγυητή), καθώς και για περιπτώσεις μη 

συμμόρφωσης προς τους κανόνες που διέπουν τις 

διαδικασίες τέλους ημέρας και τις προϋποθέσεις 

πρόσβασης στη διευκόλυνση οριακής χρηματο-

δότησης (εάν ένας αντισυμβαλλόμενος εμφανίζει 

στο τέλος της ημέρας  χρεωστικό υπόλοιπο στο 

λογαριασμό διακανονισμού του και δεν πληροί 

τις προϋποθέσεις πρόσβασης στη διευκόλυνση 

οριακής χρηματοδότησης). 

Επιπλέον, η αναστολή της συμμετοχής του μη 

συμμορφούμενου αντισυμβαλλομένου μπορεί 

να επιβληθεί και σε υποκαταστήματα του ίδιου  

ιδρύματος που ευρίσκονται σε άλλα κράτη-μέλη. 

Όταν, σε εξαιρετικές περιπτώσεις, η λήψη αυτού 

του μέτρου κρίνεται αναγκαία λόγω της σοβα-

ρότητας της παράβασης, όπως  αποδεικνύεται 

π.χ. από τη συχνότητα ή τη διάρκεια αυτής, ο αντι-

συμβαλλόμενος μπορεί να αποκλειστεί από όλες 

τις μεταγενέστερες πράξεις νομισματικής πολι-

τικής επί ορισμένο χρονικό διάστημα. 

Οι χρηματικές ποινές που επιβάλλουν οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες σε περίπτωση παράβασης των 

κανόνων που αφορούν τις δημοπρασίες, τις διμε-

ρείς συναλλαγές, τα αποδεκτά περιουσιακά στοι-

χεία, τις διαδικασίες τέλους ημέρας ή τις προϋ-

ποθέσεις πρόσβασης στη διευκόλυνση οριακής 

χρηματοδότησης υπολογίζονται με βάση ένα 

προκαθορισμένο επιτόκιο ποινής (όπως ορίζεται 

στο Προσάρτημα 6).

2.4 ΑΝΑΣΤΟΛΗ 'Η ΑΠΟΚΛΕΙΣΜΟΣ ΓΙΑ 

ΠΡΟΛΗΠΤΙΚΟΥΣ ΛΟΓΟΥΣ 'Η ΛΟΓΩ ΑΘΕΤΗΣΗΣ 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΗΣ ΠΙΣΤΟΥΧΟΥ

Σύμφωνα με τις συμβατικές ή κανονιστικές διατά-

ξεις που εφαρμόζει η αντίστοιχη εθνική κεντρική 

τράπεζα (ή η ΕΚΤ), το Ευρωσύστημα δύναται 

να αναστείλει ή να αποκλείσει την πρόσβαση 

των αντισυμβαλλομένων στα μέσα νομισματικής 

πολιτικής για προληπτικούς λόγους. 

Επιπλέον, το μέτρο της αναστολής ή του αποκλει-

σμού μπορεί να επιβληθεί σε ορισμένες περιπτώ-

σεις οι οποίες συνιστούν αθέτηση των υποχρεώ-

σεων του αντισυμβαλλομένου, κατά την έννοια 

των συμβατικών ή κανονιστικών διατάξεων που 

εφαρμόζουν οι εθνικές κεντρικές τράπεζες. 
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ΠΡΑΞΕΙΣ ΑΝΟΙΚΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

Οι πράξεις ανοικτής αγοράς παίζουν σημα-

ντικό ρόλο στη νομισματική πολιτική του 

Ευρωσυστήματος. Χρησιμοποιούνται για τον 

επηρεασμό των επιτοκίων, τη διαχείριση των 

συνθηκών ρευστότητας στην αγορά και τη 

σηματοδότηση της κατεύθυνσης της νομισμα-

τικής πολιτικής. Με βάση το σκοπό τους, το 

αν διενεργούνται σε τακτά χρονικά διαστή-

ματα ή εκτάκτως και τις εφαρμοζόμενες 

διαδικασίες, οι πράξεις ανοικτής αγοράς του 

Ευρωσυστήματος διακρίνονται σε τέσσερις 

κατηγορίες: τις πράξεις κύριας αναχρηματο-

δότησης, τις πράξεις πιο μακροπρόθεσμης 

αναχρηματοδότησης, τις πράξεις εξομάλυνσης 

των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστό-

τητας και τις διαρθρωτικές πράξεις. Όσον 

αφορά τα χρησιμοποιούμενα μέσα, οι αντι-

στρεπτέες συναλλαγές αποτελούν το βασικό 

μέσο ανοικτής αγοράς του Ευρωσυστήματος 

και μπορούν να χρησιμοποιηθούν και στις 

τέσσερις κατηγορίες πράξεων ανοικτής αγοράς, 

ενώ τα πιστοποιητικά χρέους μπορούν να 

χρησιμοποιηθούν για διαρθρωτικές πράξεις με 

σκοπό την απορρόφηση ρευστότητας. Οι διαρ-

θρωτικές πράξεις μπορούν επίσης να έχουν τη 

μορφή οριστικών συναλλαγών, δηλ. οριστικής 

αγοράς και πώλησης τίτλων. Επιπλέον, το 

Ευρωσύστημα διαθέτει άλλα δύο μέσα για την 

εξομάλυνση των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας: τις πράξεις ανταλλαγής νομι-

σμάτων και την αποδοχή καταθέσεων καθορι-

σμένης διάρκειας. Στις ενότητες που ακολου-

θούν παρουσιάζονται λεπτομερώς τα ιδιαίτερα 

χαρακτηριστικά των διαφόρων μέσων ανοικτής 

αγοράς που χρησιμοποιεί το Ευρωσύστημα. 

3.1 ΑΝΤΙΣΤΡΕΠΤΕΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ

3.1.1 ΓΕΝΙΚΑ

ΕΙΔΟΣ ΜΕΣΟΥ

Ως αντιστρεπτέες συναλλαγές νοούνται συναλ-

λαγές μέσω των οποίων το Ευρωσύστημα 

αγοράζει ή πωλεί αποδεκτά περιουσιακά 

στοιχεία με συμφωνία επαναγοράς ή χορηγεί 

δάνεια έναντι ενεχύρου επί αποδεκτών περι-

ουσιακών στοιχείων. Οι αντιστρεπτέες συναλ-

λαγές χρησιμοποιούνται για τις πράξεις κύριας 

αναχρηματοδότησης και τις πράξεις πιο μακρο-

πρόθεσμης αναχρηματοδότησης. Επιπλέον, το 

Ευρωσύστημα μπορεί να χρησιμοποιεί τις αντι-

στρεπτέες συναλλαγές για διαρθρωτικές πράξεις, 

καθώς και για πράξεις εξομάλυνσης των βραχυ-

χρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας. 

ΝΟΜΙΚΗ ΦΥΣΗ 

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες μπορούν να 

διενεργούν αντιστρεπτέες συναλλαγές είτε 

με τη μορφή συμφωνιών επαναγοράς (δηλ. η 

κυριότητα του περιουσιακού στοιχείου μεταβι-

βάζεται στον πιστωτή, ενώ οι συμβαλλόμενοι 

συμφωνούν να αντιστρέψουν τη συναλλαγή με 

την αναμεταβίβαση των περιουσιακών στοι-

χείων στον οφειλέτη σε κάποια μελλοντική 

ημερομηνία) είτε με τη μορφή δανείων έναντι 

ενεχύρου (δηλ. παρέχεται εκτελεστός τίτλος 

εμπράγματης ασφάλειας επί των περιουσιακών 

στοιχείων, αλλά, υπό την αίρεση της εκπλή-

ρωσης της ενοχικής υποχρέωσης, η κυριότητα 

των περιουσιακών στοιχείων παραμένει στον 

οφειλέτη). Περαιτέρω διατάξεις σχετικά με 

τις αντιστρεπτέες συναλλαγές βάσει συμφω-

νιών επαναγοράς προβλέπονται στις συμβα-

τικές ρυθμίσεις που εφαρμόζει η οικεία εθνική 

κεντρική τράπεζα (ή η ΕΚΤ). Οι ρυθμίσεις 

για τις αντιστρεπτέες συναλλαγές που βασί-

ζονται σε δάνεια έναντι ενεχύρου λαμβάνουν 

υπόψη τις διάφορες διαδικασίες και διατυπώ-

σεις που απαιτούνται για τη σύσταση και την 

εν συνεχεία εκποίηση της σχετικής ασφάλειας 

(π.χ. ενεχύρου, εκχώρησης ή άλλου βάρους) 

σύμφωνα με το δίκαιο κάθε χώρας. 

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΟΚΟΥ

Στις συμφωνίες επαναγοράς, η διαφορά μεταξύ 

της τιμής αγοράς και της τιμής επαναγοράς 

αντιστοιχεί στον τόκο που οφείλεται επί του 

χρηματικού ποσού του δανείου για τη διάρκεια 

της πράξης, δηλ. η τιμή επαναγοράς περιλαμ-

βάνει τον τόκο που θα καταβληθεί. Στις αντι-

στρεπτέες συναλλαγές με τη μορφή δανείου 

έναντι ενεχύρου, για τον υπολογισμό του 

τόκου εφαρμόζεται το καθορισμένο επιτόκιο 

επί του ποσού της πίστωσης και για τη διάρ-

κεια ισχύος της συναλλαγής. Το επιτόκιο που 

εφαρμόζεται στις αντιστρεπτέες συναλλαγές 

ανοικτής αγοράς του Ευρωσυστήματος είναι 
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Πράξεις 

ανοικτής αγοράς

ένα απλό επιτόκιο με βάση τις πραγματικές 

ημέρες επί έτους 360 ημερών (‛‛actual/360”).

3.1.2 ΠΡΑΞΕΙΣ ΚΥΡΙΑΣ ΑΝΑΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ 

Οι πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης είναι οι 

σημαντικότερες πράξεις ανοικτής αγοράς που 

διενεργεί το Ευρωσύστημα και αποτελούν βασικό 

άξονα για την επίτευξη σκοπών όπως ο επηρεα-

σμός των επιτοκίων, η διαχείριση των συνθηκών 

ρευστότητας στην αγορά και η σηματοδότηση 

της κατεύθυνσης της νομισματικής πολιτικής. 

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά των πράξεων 

κύριας αναχρηματοδότησης συνοψίζονται ως 

εξής: 

είναι αντιστρεπτέες πράξεις παροχής • 

ρευστότητας, 

διενεργούνται τακτικά κάθε εβδομάδα,•  1

συνήθως έχουν διάρκεια μίας εβδομάδας,•  2

διενεργούνται σε αποκεντρωμένη βάση από • 

τις εθνικές κεντρικές τράπεζες, 

διενεργούνται μέσω τακτικών δημοπρασιών • 

(όπως ορίζονται στην Ενότητα 5.1), 

όλοι οι αντισυμβαλλόμενοι που πληρούν • 

τα γενικά κριτήρια καταλληλότητας (όπως 

ορίζονται στην Ενότητα 2.1) μπορούν να 

υποβάλλουν προσφορές στις δημοπρασίες 

για τις πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης, 

τόσο τα εμπορεύσιμα όσο και τα μη εμπορεύ-• 

σιμα περιουσιακά στοιχεία (όπως ορίζονται 

στο Κεφάλαιο 6) είναι αποδεκτά ως ασφάλεια 

για τις πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης. 

3.1.3 ΠΡΑΞΕΙΣ ΠΙΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΗΣ 

ΑΝΑΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ 

Το Ευρωσύστημα διενεργεί επίσης τακτικές 

πράξεις αναχρηματοδότησης, διάρκειας συνήθως 

τριών μηνών, με σκοπό την πρόσθετη, πιο μακρο-

πρόθεσμη, αναχρηματοδότηση του χρηματο-

πιστωτικού τομέα. Με τις εν λόγω πράξεις, το 

Ευρωσύστημα, κατά κανόνα, δεν επιδιώκει να 

αποστείλει μηνύματα προς την αγορά και ως εκ 

τούτου συνήθως δέχεται προσφορές τιμών ή επιτο-

κίων. Κατά συνέπεια, οι πράξεις πιο μακροπρόθε-

σμης αναχρηματοδότησης διενεργούνται συνήθως 

με τη μορφή δημοπρασιών ανταγωνιστικού επιτο-

κίου. Κατά καιρούς η ΕΚΤ ανακοινώνει το ποσό 

της ρευστότητας που θα κατανεμηθεί στις προσε-

χείς δημοπρασίες. Σε εξαιρετικές περιπτώσεις, το 

Ευρωσύστημα δύναται να διενεργεί πράξεις πιο 

μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης και μέσω 

δημοπρασιών σταθερού επιτοκίου. 

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά των πράξεων 

πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης συνο-

ψίζονται ως εξής: 

είναι αντιστρεπτέες πράξεις παροχής • 

ρευστότητας, 

διενεργούνται τακτικά κάθε μήνα,•  1

συνήθως έχουν διάρκεια τριών μηνών,•  2

διενεργούνται σε αποκεντρωμένη βάση από • 

τις εθνικές κεντρικές τράπεζες, 

διενεργούνται μέσω τακτικών δημοπρασιών • 

(όπως ορίζονται στην Ενότητα 5.1), 

όλοι οι αντισυμβαλλόμενοι που πληρούν • 

τα γενικά κριτήρια καταλληλότητας (όπως 

ορίζονται στην Ενότητα 2.1) μπορούν να 

υποβάλλουν προσφορές στις δημοπρασίες 

για τις πράξεις πιο μακροπρόθεσμης αναχρη-

ματοδότησης,

τόσο τα εμπορεύσιμα όσο και τα μη εμπο-• 

ρεύσιμα περιουσιακά στοιχεία (όπως ορίζο-

νται στο Κεφάλαιο 6) είναι αποδεκτά ως 

Οι πράξεις κύριας και πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης 1 

διενεργούνται σύμφωνα με το προαναγγελλόμενο ημερολο-

γιακό πρόγραμμα δημοπρασιών του Ευρωσυστήματος (βλ. και 

Ενότητα 5.1.2), το οποίο δημοσιεύεται στο δικτυακό τόπο της 

ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu) και στους δικτυακούς τόπους του 

Ευρωσυστήματος (βλ.Προσάρτημα 5). 

Η διάρκεια των πράξεων κύριας και πιο μακροπρόθεσμης 2 

αναχρηματοδότησης ενδέχεται ενίοτε να ποικίλλει, μεταξύ άλλων 

και λόγω των επίσημων αργιών των κρατών-μελών. 
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ασφάλεια για τις πράξεις πιο μακροπρόθε-

σμης αναχρηματοδότησης. 

3.1.4 ΑΝΤΙΣΤΡΕΠΤΕΕΣ ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΞΟΜΑΛΥΝΣΗΣ 

ΤΩΝ ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΩΝ ΔΙΑΚΥΜΑΝΣΕΩΝ ΤΗΣ 

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ 

Το Ευρωσύστημα δύναται να διενεργεί πράξεις 

εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας με τη μορφή αντιστρεπτέων 

συναλλαγών ανοικτής αγοράς. Οι πράξεις 

εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας αποσκοπούν στη διαχείριση 

των συνθηκών ρευστότητας στην αγορά και 

στον επηρεασμό των επιτοκίων, ιδίως προκει-

μένου να εξομαλύνουν τις επιδράσεις στα 

επιτόκια που οφείλονται σε αιφνίδιες διακυμάν-

σεις της ρευστότητας στην αγορά. Οι πράξεις 

εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας μπορούν να διενεργηθούν την 

τελευταία ημέρα της περιόδου τήρησης ελάχι-

στων αποθεματικών προκειμένου να αντιμετω-

πιστούν ανισορροπίες ρευστότητας που τυχόν 

έχουν συσσωρευθεί μετά την κατανομή του 

ποσού της τελευταίας πράξης κύριας αναχρη-

ματοδότησης. Επειδή ενδέχεται να παραστεί 

ανάγκη για άμεση λήψη μέτρων σε περίπτωση 

απροσδόκητων εξελίξεων της αγοράς, είναι 

επιθυμητό να υπάρχει υψηλός βαθμός ευελι-

ξίας κατά την επιλογή των διαδικασιών και των 

λειτουργικών χαρακτηριστικών για τη διενέρ-

γεια των εν λόγω πράξεων. 

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά των αντιστρε-

πτέων πράξεων εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων 

διακυμάνσεων της ρευστότητας συνοψίζονται 

ως εξής:

μπορούν να λάβουν τη μορφή πράξεων • 

παροχής ή απορρόφησης ρευστότητας, 

δεν έχουν συγκεκριμένη περιοδικότητα, • 

η διάρκειά τους ποικίλλει κατά περίπτωση, • 

οι αντιστρεπτέες πράξεις εξομάλυνσης των • 

βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστό-

τητας που διενεργούνται με σκοπό την παροχή 

ρευστότητας εκτελούνται συνήθως με έκτακτες 

δημοπρασίες, χωρίς να αποκλείεται και η χρήση 

διμερών διαδικασιών (βλ. Κεφάλαιο 5). 

οι αντιστρεπτέες πράξεις εξομάλυνσης των • 

βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστό-

τητας που αποβλέπουν στην απορρόφηση 

ρευστότητας διενεργούνται, κατά κανόνα, 

μέσω διμερών διαδικασιών (όπως ορίζονται 

στην Ενότητα 5.2), 

συνήθως διενεργούνται σε αποκεντρωμένη • 

βάση από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες (το 

Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ δύναται να 

αποφασίσει αν, σε εξαιρετικές περιπτώσεις, 

οι διμερείς αντιστρεπτέες πράξεις εξομά-

λυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της 

ρευστότητας μπορούν να διενεργούνται από 

την ΕΚΤ),

το Ευρωσύστημα δύναται να επιλέγει, • 

σύμφωνα με τα κριτήρια που ορίζονται στην 

Ενότητα 2.2, έναν περιορισμένο αριθμό αντι-

συμβαλλομένων για να συμμετέχουν στις αντι-

στρεπτέες πράξεις εξομάλυνσης των βραχυ-

χρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας,

τόσο τα εμπορεύσιμα όσο και τα μη εμπορεύ-• 

σιμα περιουσιακά στοιχεία (όπως ορίζονται 

στο Κεφάλαιο 6) είναι αποδεκτά ως ασφά-

λεια για τις αντιστρεπτέες πράξεις εξομά-

λυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της 

ρευστότητας.

3.1.5 ΔΙΑΡΘΡΩΤΙΚΕΣ ΑΝΤΙΣΤΡΕΠΤΕΕΣ 

ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ 

Το Ευρωσύστημα δύναται να διενεργεί διαρθρω-

τικές πράξεις με τη μορφή αντιστρεπτέων συναλ-

λαγών ανοικτής αγοράς και με σκοπό την προσαρ-

μογή της διαρθρωτικής θέσης του Ευρωσυστήματος 

έναντι του χρηματοπιστωτικού τομέα. 

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά των εν λόγω 

πράξεων συνοψίζονται ως εξής: 

είναι πράξεις παροχής ρευστότητας, • 

μπορούν να διενεργούνται σε τακτά χρονικά • 

διαστήματα ή εκτάκτως, 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3

Πράξεις 

ανοικτής αγοράς

η διάρκειά τους δεν είναι καθορισμένη a priori, • 

διενεργούνται μέσω τακτικών δημοπρασιών • 

(όπως ορίζονται στην Ενότητα 5.1), 

διενεργούνται σε αποκεντρωμένη βάση από τις • 

εθνικές κεντρικές τράπεζες,

όλοι οι αντισυμβαλλόμενοι που πληρούν τα • 

γενικά κριτήρια καταλληλότητας (όπως ορίζο-

νται στην Ενότητα 2.1) μπορούν να υποβάλ-

λουν προσφορές στις δημοπρασίες για τις διαρ-

θρωτικές αντιστρεπτέες πράξεις, 

τόσο τα εμπορεύσιμα όσο και τα μη εμπορεύ-• 

σιμα περιουσιακά στοιχεία (όπως ορίζονται 

στο Κεφάλαιο 6) είναι αποδεκτά ως ασφάλεια 

για τις διαρθρωτικές αντιστρεπτέες πράξεις. 

3.2 ΟΡΙΣΤΙΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ

ΕΙΔΟΣ ΜΕΣΟΥ 

Ως οριστικές συναλλαγές ανοικτής αγοράς 

νοούνται πράξεις μέσω των οποίων το 

Ευρωσύστημα αγοράζει ή πωλεί στην αγορά 

αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία μέχρι τη λήξη 

τους. Οι πράξεις αυτές διενεργούνται μόνο για 

διαρθρωτικούς λόγους.

ΝΟΜΙΚΗ ΦΥΣΗ 

Η οριστική συναλλαγή συνεπάγεται την πλήρη 

μεταβίβαση της κυριότητας από τον πωλητή 

προς τον αγοραστή, χωρίς να επακολουθεί 

αναμεταβίβαση. Οι συναλλαγές διενεργούνται 

σύμφωνα με την πρακτική που ακολουθείται 

στην αγορά σε σχέση με τους τίτλους που χρησι-

μοποιούνται στη συναλλαγή. 

ΤΙΜΟΛΟΓΗΣΗ 

Για τον υπολογισμό των τιμών, το Ευρωσύστημα 

ενεργεί σύμφωνα με την επικρατέστερη 

πρακτική της αγοράς για τους συγκεκριμένους 

τίτλους που χρησιμοποιούνται στη συναλλαγή. 

ΑΛΛΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά των οριστικών 

συναλλαγών του Ευρωσυστήματος συνοψίζο-

νται ως εξής: 

μπορούν να λάβουν τη μορφή πράξεων • 

παροχής ρευστότητας (οριστική αγορά 

τίτλων) ή πράξεων απορρόφησης ρευστό-

τητας (οριστική πώληση τίτλων), 

δεν έχουν συγκεκριμένη περιοδικότητα, • 

διενεργούνται μέσω διμερών διαδικασιών • 

(όπως ορίζονται στην Ενότητα 5.2), 

διενεργούνται συνήθως σε αποκεντρωμένη • 

βάση από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες, 

δεν τίθενται a priori περιορισμοί ως προς • 

το φάσμα των αντισυμβαλλομένων στις 

οριστικές συναλλαγές, 

οι οριστικές συναλλαγές αφορούν μόνο • 

εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία (όπως 

ορίζονται στο Κεφάλαιο 6). 

3.3 ΕΚΔΟΣΗ ΠΙΣΤΟΠΟΙΗΤΙΚΩΝ ΧΡΕΟΥΣ ΤΗΣ ΕΚΤ

ΕΙΔΟΣ ΜΕΣΟΥ

Η ΕΚΤ δύναται να εκδίδει πιστοποιητικά χρέους 

με σκοπό την προσαρμογή της διαρθρωτικής θέσης 

του Ευρωσυστήματος έναντι του χρηματοπιστω-

τικού τομέα ώστε να δημιουργεί (ή να διευρύνει) 

έλλειμμα ρευστότητας στην αγορά. 

ΝΟΜΙΚΗ ΦΥΣΗ

Τα πιστοποιητικά χρέους συνιστούν ενοχική 

υποχρέωση της ΕΚΤ έναντι του κομιστή τους. Τα 

πιστοποιητικά εκδίδονται και τηρούνται σε άυλη 

μορφή σε αποθετήρια τίτλων στη ζώνη του ευρώ. 

Η ΕΚΤ δεν επιβάλλει περιορισμούς όσον αφορά 

τη δυνατότητα μεταβίβασης των πιστοποιητικών. 

Περαιτέρω διατάξεις σχετικές με τα πιστοποιητικά 

χρέους της ΕΚΤ θα περιέχονται στους όρους και 

τις προϋποθέσεις που θα ανακοινώνονται κατά την 

έκδοση των εν λόγω πιστοποιητικών. 

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΟΚΟΥ 

Τα πιστοποιητικά χρέους της ΕΚΤ εκδίδονται 

υπό το άρτιο, δηλ. διατίθενται σε τιμή χαμηλό-

τερη της ονομαστικής τους αξίας και κατά τη 

λήξη τους εξοφλούνται στην ονομαστική αξία 

τους. Η διαφορά μεταξύ της τιμής διάθεσης 
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και της τιμής εξόφλησης (ονομαστικής αξίας) 

ισούται προς τους δεδουλευμένους τόκους 

επί της τιμής διάθεσης, με το συμφωνημένο 

επιτόκιο, κατά τη διάρκεια ισχύος του πιστο-

ποιητικού (μέχρι τη λήξη του). Το εφαρμοζό-

μενο επιτόκιο είναι ένα απλό επιτόκιο με βάση 

τις πραγματικές ημέρες επί έτους 360 ημερών 

(‛‛actual/360”). Ο υπολογισμός της τιμής 

διάθεσης παρουσιάζεται στο Πλαίσιο 1. 

ΑΛΛΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά της έκδοσης 

πιστοποιητικών χρέους της ΕΚΤ συνοψίζονται 

ως εξής: 

τα πιστοποιητικά εκδίδονται με σκοπό την • 

απορρόφηση ρευστότητας από την αγορά, 

τα πιστοποιητικά μπορούν να εκδίδονται είτε • 

σε τακτά χρονικά διαστήματα είτε εκτάκτως, 

τα πιστοποιητικά έχουν διάρκεια μικρότερη • 

των 12 μηνών, 

τα  πιστοποιητικά  εκδίδονται  μέσω • 

τακτικών δημοπρασιών (όπως ορίζονται 

στην Ενότητα 5.1), 

τα πιστοποιητικά δημοπρατούνται και διακα-• 

νονίζονται σε αποκεντρωμένη βάση από τις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες, 

όλοι οι αντισυμβαλλόμενοι που πληρούν • 

τα γενικά κριτήρια καταλληλότητας (όπως 

ορίζονται στην Ενότητα 2.1) μπορούν να 

υποβάλλουν προσφορές για να εγγραφούν 

προκειμένου να αγοράσουν πιστοποιητικά 

χρέους της ΕΚΤ. 

3.4 ΠΡΑΞΕΙΣ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ 

ΕΙΔΟΣ ΜΕΣΟΥ 

Οι πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων που διενερ-

γούνται για τους σκοπούς της νομισματικής 

πολιτικής αποτελούνται από δύο ταυτόχρονες 

συναλλαγές, μία άμεση (spot) και μία προθε-

σμιακή (forward), όπου ανταλλάσσονται ευρώ 

με ξένο νόμισμα. Χρησιμοποιούνται για την 

εξομάλυνση των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας, κυρίως με σκοπό τη διαχείριση 

των συνθηκών ρευστότητας στην αγορά και τον 

επηρεασμό των επιτοκίων. 

ΝΟΜΙΚΗ ΦΥΣΗ

Οι πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων που διενερ-

γούνται για τους σκοπούς της νομισματικής πολι-

τικής είναι συναλλαγές μέσω των οποίων το 

Ευρωσύστημα αγοράζει (ή πωλεί) ευρώ έναντι 

ξένου νομίσματος με άμεση παράδοση και ταυτό-

χρονα τα επαναπωλεί (ή τα επαναγοράζει) με προθε-

σμιακή παράδοση σε κάποια καθορισμένη ημερο-

μηνία επαναγοράς. Ειδικότερες διατάξεις σχετικά με 

τις πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων προβλέπονται 

στις συμβατικές ρυθμίσεις που εφαρμόζει η οικεία 

εθνική κεντρική τράπεζα (ή η ΕΚΤ). 

ΝΟΜΙΣΜΑΤΑ ΚΑΙ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΕΣ ΙΣΟΤΙΜΙΕΣ 

Κατά κανόνα, το Ευρωσύστημα συναλλάσσεται 

μόνο σε νομίσματα που αποτελούν  αντικείμενο 

Πλαίσιο 1

ΕΚΔΟΣΗ ΠΙΣΤΟΠΟΙΗΤΙΚΩΝ ΧΡΕΟΥΣ ΤΗΣ ΕΚΤ 

Η τιμή διάθεσης είναι:   

1 +

1
× DrI

N ×PT =

36.000
όπου: 

N = ονομαστική αξία του πιστοποιητικού χρέους 

r
I
 = επιτόκιο (ως ποσοστό %) 

D = διάρκεια του πιστοποιητικού χρέους (σε ημέρες) 

P
T
 = τιμή διάθεσης του πιστοποιητικού χρέους 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3

Πράξεις 

ανοικτής αγοράς

διαπραγμάτευσης σε ευρεία κλίμακα και 

σύμφωνα με την καθιερωμένη πρακτική της 

αγοράς. Σε κάθε πράξη ανταλλαγής νομισμάτων, 

το Ευρωσύστημα και οι αντισυμβαλλόμενοι 

συμφωνούν ως προς τις διαφορικές μονάδες 

ανταλλαγής (swap points) που θα εφαρμοστούν 

στη συναλλαγή. Οι διαφορικές μονάδες ανταλ-

λαγής είναι η διαφορά μεταξύ της συναλλαγμα-

τικής ισοτιμίας του προθεσμιακού σκέλους της 

συναλλαγής και της τρέχουσας συναλλαγμα-

τικής ισοτιμίας. Οι διαφορικές μονάδες ανταλ-

λαγής του ευρώ έναντι του ξένου νομίσματος 

διατυπώνονται σύμφωνα με τη συνήθη πρακτική 

της αγοράς. Οι όροι σχετικά με τις συναλλαγ-

ματικές ισοτιμίες στις πράξεις ανταλλαγής νομι-

σμάτων διευκρινίζονται στο Πλαίσιο 2. 

ΑΛΛΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά των πράξεων 

ανταλλαγής νομισμάτων συνοψίζονται ως εξής: 

μπορούν να λάβουν τη μορφή πράξεων • 

παροχής ή απορρόφησης ρευστότητας, 

δεν έχουν συγκεκριμένη περιοδικότητα, • 

η διάρκειά τους ποικίλλει κατά περίπτωση, • 

διενεργούνται με έκτακτες δημοπρασίες ή • 

μέσω διμερών διαδικασιών (βλ. Κεφάλαιο 5), 

διενεργούνται συνήθως σε αποκεντρωμένη • 

βάση από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες 

Πλαίσιο 2

ΠΡΑΞΕΙΣ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ

S =  τρέχουσα (κατά την ημερομηνία συμφωνίας της πράξης ανταλλαγής νομισμάτων) 

συναλλαγματική ισοτιμία μεταξύ του ευρώ (EUR) και ενός ξένου νομίσματος (ABC) 

S ABC
1 × EUR

=
×x

F
M

 =  προθεσμιακή συναλλαγματική ισοτιμία μεταξύ του ευρώ και του ξένου νομίσματος 

ABC κατά την ημερομηνία επαναγοράς (Μ) 

FM

ABC
EUR

=
×

×1

y

∆
M

 =   διαφορά μεταξύ προθεσμιακής και τρέχουσας ισοτιμίας ευρώ/ABC κατά την ημερο-

μηνία επαναγοράς (Μ) 

∆M = FM – S

N(.) =  ποσό νομίσματος στο άμεσο σκέλος της συναλλαγής. Το Ν(.)
Μ

 είναι το ποσό νομί-

σματος στο προθεσμιακό σκέλος της συναλλαγής

N(ABC) = N(EUR) ×S  or N(EUR) = N(ABC )  
S

N(ABC)M = N(EUR)M ×FM
 or N(EUR)M = N(ABC)  

FM

M
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(το  Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ δύναται 

να αποφασίσει αν, σε εξαιρετικές περιπτώσεις, 

οι διμερείς πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων 

μπορούν να διενεργούνται από την ΕΚΤ). 

το Ευρωσύστημα δύναται να επιλέγει, • 

σύμφωνα με τα κριτήρια που ορίζονται 

στην Ενότητα 2.2 και στο Προσάρτημα 3, 

έναν περιορισμένο αριθμό αντισυμβαλ-

λομένων για να συμμετέχουν στις πράξεις 

ανταλλαγής νομισμάτων.

3.5 ΑΠΟΔΟΧΗ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ ΚΑΘΟΡΙΣΜΕΝΗΣ 

ΔΙΑΡΚΕΙΑΣ 

ΕΙΔΟΣ ΜΕΣΟΥ

Το Ευρωσύστημα δύναται να καλεί τους αντι-

συμβαλλομένους να προβαίνουν σε έντοκες 

καταθέσεις καθορισμένης διάρκειας στην εθνική 

κεντρική τράπεζα του κράτους-μέλους όπου 

είναι εγκατεστημένοι. Η αποδοχή καταθέσεων 

καθορισμένης διάρκειας προβλέπεται μόνο για 

λόγους εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυ-

μάνσεων της ρευστότητας με σκοπό την απορ-

ρόφηση ρευστότητας από την αγορά. 

ΝΟΜΙΚΗ ΦΥΣΗ

Οι καταθέσεις των αντισυμβαλλομένων έχουν 

καθορισμένη διάρκεια και καθορισμένο 

επιτόκιο. Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες δεν 

παραχωρούν περιουσιακά στοιχεία ως ασφάλεια 

έναντι των καταθέσεων. 

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΟΚΟΥ 

Το επιτόκιο που ισχύει για τις καταθέσεις είναι 

ένα απλό επιτόκιο με βάση τις πραγματικές 

ημέρες επί έτους 360 ημερών (‛‛actual/360”). 

Οι τόκοι καταβάλλονται κατά τη λήξη της 

κατάθεσης. 

ΑΛΛΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ

Τα λειτουργικά χαρακτηριστικά της αποδοχής 

καταθέσεων καθορισμένης διάρκειας συνοψίζο-

νται ως εξής: 

η αποδοχή καταθέσεων αποσκοπεί στην • 

απορρόφηση ρευστότητας, 

η αποδοχή καταθέσεων δεν έχει συγκεκρι-• 

μένη περιοδικότητα, 

η διάρκεια των καταθέσεων ποικίλλει κατά • 

περίπτωση, 

η αποδοχή καταθέσεων πραγματοποιείται • 

συνήθως με έκτακτες δημοπρασίες, χωρίς να 

αποκλείεται και η χρήση διμερών διαδικα-

σιών (βλ. Κεφάλαιο 5), 

η αποδοχή καταθέσεων γίνεται συνήθως σε • 

αποκεντρωμένη βάση από τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες (το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ 

δύναται να αποφασίσει αν, σε εξαιρετικές 

περιπτώσεις, η αποδοχή καταθέσεων καθορι-

σμένης διάρκειας μέσω διμερών διαδικασιών 

μπορεί να διενεργείται από την ΕΚΤ), 3 

το Ευρωσύστημα δύναται να επιλέγει, • 

σύμφωνα με τα κριτήρια που ορίζονται στην 

Ενότητα 2.2, έναν περιορισμένο αριθμό 

αντισυμβαλλομένων για την αποδοχή κατα-

θέσεων καθορισμένης διάρκειας. 

Οι καταθέσεις καθορισμένης διάρκειας τηρούνται σε λογαρια-3 

σμούς στις εθνικές κεντρικές τράπεζες. Αυτό θα ισχύει ακόμη 

και αν αποφασιστεί η διενέργεια πράξεων αυτού του είδους σε 

κεντρικό επίπεδο από την ΕΚΤ. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4

Πάγιες 

διευκολύνσεις

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4

ΠΑΓΙΕΣ ΔΙΕΥΚΟΛΥΝΣΕΙΣ

4.1 Η ΔΙΕΥΚΟΛΥΝΣΗ ΟΡΙΑΚΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ 

ΕΙΔΟΣ ΜΕΣΟΥ 

Οι αντισυμβαλλόμενοι μπορούν να χρησιμο-

ποιούν τη διευκόλυνση οριακής χρηματοδό-

τησης για να αποκτούν ρευστότητα διάρκειας 

μίας ημέρας από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες 

με προκαθορισμένο επιτόκιο, έναντι ασφάλειας 

με τη μορφή αποδεκτών περιουσιακών στοι-

χείων (όπως ορίζονται στο Κεφάλαιο 6). Σκοπός 

της διευκόλυνσης είναι να επιτρέπει στους αντι-

συμβαλλομένους να καλύπτουν τις προσωρινές 

ανάγκες τους σε ρευστότητα. Υπό κανονικές 

συνθήκες, το επιτόκιο της διευκόλυνσης οριο-

θετεί προς τα άνω το επιτόκιο της αγοράς για 

τοποθετήσεις διάρκειας μίας ημέρας. Οι όροι 

που διέπουν τη διευκόλυνση είναι πανομοιό-

τυποι σε ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ. 

ΝΟΜΙΚΗ ΦΥΣΗ 

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες έχουν τη δυνατό-

τητα να παρέχουν ρευστότητα μέσω της διευκό-

λυνσης οριακής χρηματοδότησης είτε με τη μορφή 

συμφωνιών επαναγοράς διάρκειας μίας ημέρας 

(δηλ. η κυριότητα του περιουσιακού στοιχείου 

μεταβιβάζεται στον πιστωτή, ενώ οι συμβαλλό-

μενοι συμφωνούν να αντιστρέψουν τη συναλλαγή 

αναμεταβιβάζοντας το περιουσιακό στοιχείο στον 

οφειλέτη κατά την επόμενη εργάσιμη ημέρα) είτε 

ως δάνεια διάρκειας μίας ημέρας έναντι ενεχύρου 

(δηλ. παρέχεται εκτελεστός τίτλος εμπράγματης 

ασφάλειας επί των περιουσιακών στοιχείων, αλλά, 

υπό την αίρεση ότι θα εκπληρωθεί η ενοχική 

υποχρέωση, η κυριότητα των περιουσιακών 

στοιχείων παραμένει στον οφειλέτη). Περαιτέρω 

διατάξεις σχετικά με τις συμφωνίες επαναγοράς 

προβλέπονται στις συμβατικές ρυθμίσεις που 

εφαρμόζει η οικεία εθνική κεντρική τράπεζα. 

Οι ρυθμίσεις για την παροχή ρευστότητας με 

τη μορφή δανείων έναντι ενεχύρου λαμβάνουν 

υπόψη τις διάφορες διαδικασίες και διατυπώ-

σεις που απαιτούνται για τη σύσταση και την εν 

συνεχεία εκποίηση της σχετικής ασφάλειας (π.χ. 

ενεχύρου, εκχώρησης ή άλλου βάρους), σύμφωνα 

με το δίκαιο κάθε χώρας. 

ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ ΠΡΟΣΒΑΣΗΣ

Τα ιδρύματα που πληρούν τα γενικά κριτήρια 

καταλληλότητας των αντισυμβαλλομένων, όπως 

ορίζονται στην Ενότητα 2.1, έχουν τη δυνατό-

τητα πρόσβασης στη διευκόλυνση οριακής 

χρηματοδότησης. Η πρόσβαση αυτή παρέχεται 

μέσω της εθνικής κεντρικής τράπεζας του 

κράτους-μέλους στο οποίο είναι εγκατεστημένο 

το ίδρυμα. Πρόσβαση στη διευκόλυνση οριακής 

χρηματοδότησης παρέχεται μόνο τις ημέρες 

κατά τις οποίες λειτουργεί το σύστημα 

TARGEΤ2.1, 2  Τις ημέρες κατά τις οποίες δεν 

λειτουργούν τα αντίστοιχα ΣΔΤ η πρόσβαση 

στις διευκολύνσεις οριακής χρηματοδότησης θα 

παρέχεται βάσει περιουσιακών στοιχείων τα 

οποία έχουν προκατατεθεί ως ασφάλεια στις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες.

Στο τέλος της ημέρας, τα ενδοημερήσια χρεω-

στικά υπόλοιπα των λογαριασμών διακανονι-

σμού που τηρούν οι αντισυμβαλλόμενοι στις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες θεωρούνται αυτο-

δικαίως αίτηση προσφυγής στη διευκόλυνση 

οριακής χρηματοδότησης. Οι διαδικασίες μέσω 

των οποίων παρέχεται πρόσβαση στη διευκό-

λυνση οριακής χρηματοδότησης στο τέλος της 

ημέρας ορίζονται στην Ενότητα 5.3.3. 

Στον αντισυμβαλλόμενο είναι επίσης δυνατόν 

να επιτραπεί η πρόσβαση στη διευκόλυνση 

οριακής χρηματοδότησης μετά από αίτησή του 

προς την εθνική κεντρική τράπεζα του 

κράτους-μέλους στο οποίο είναι εγκατεστη-

μένος. Για να ικανοποιηθεί αυθημερόν 

Από τις 19 Νοεμβρίου 2007 η αποκεντρωμένη τεχνική υποδομή του 1 

συστήματος TARGET έχει αντικατασταθεί από την ενιαία κοινή 

πλατφόρμα του συστήματος TARGET2 μέσω της οποίας αφενός 

υποβάλλονται και διεκπεραιώνονται όλες οι εντολές πληρωμής και 

αφετέρου λαμβάνονται πληρωμές κατά τον ίδιο τεχνικό τρόπο. Για 

τη μετάπτωση στο σύστημα TARGET2 ορίστηκαν τρεις ομάδες 

χωρών, ούτως ώστε οι χρήστες του συστήματος TARGET να 

μεταπέσουν στο TARGET2 σε διαφορετικά κύματα και διαφορε-

τικές προκαθορισμένες ημερομηνίες. Η σύνθεση των ομάδων ήταν 

η εξής: πρώτη ομάδα (19 Νοεμβρίου 2007): Αυστρία, Κύπρος, 

Γερμανία, Λουξεμβούργο, Μάλτα και Σλοβενία. Δεύτερη ομάδα: 

(18 Φεβρουαρίου 2008): Βέλγιο, Φινλανδία, Γαλλία, Ιρλανδία, 

Ολλανδία, Πορτογαλία και Ισπανία. Τρίτη ομάδα (19 Μαΐου 2008): 

Ελλάδα, Ιταλία και ΕΚΤ. Ως μέτρο εκτάκτου ανάγκης ορίστηκε και 

μια τέταρτη εφεδρική ημερομηνία μετάπτωσης (15 Σεπτεμβρίου 

2008). Επίσης ορισμένες μη συμμετέχουσες εθνικές κεντρικές 

τράπεζες έχουν συνδεθεί με το TARGET2 με χωριστή συμφωνία. 

Αυτές είναι η Λεττονία και η Λιθουανία (στην πρώτη ομάδα) και η 

Δανία, η Εσθονία και η Πολωνία (στην τρίτη ομάδα).

Επιπλέον, πρόσβαση στη διευκόλυνση οριακής χρηματοδότησης 2 

παρέχεται μόνον όταν πληρούνται οι προϋποθέσεις της υποδομής 

πληρωμών που υποστηρίζει το ΣΔΣΧ. 
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το αίτημα από την εθνική κεντρική τράπεζα 

διαμέσου του TARGET2, πρέπει να περιέλθει 

στην εθνική κεντρική τράπεζα το αργότερο 15 

λεπτά μετά το κλείσιμο του συστήματος 

TARGET2.3,4 Κατά κανόνα, το σύστημα 

TARGET2 κλείνει στις 6 μ.μ. ώρα ΕΚΤ 

(Κεντρικής Ευρώπης). Η προθεσμία για την 

αίτηση πρόσβασης στη διευκόλυνση οριακής 

χρηματοδότησης παρατείνεται επί 15 ακόμη 

λεπτά της ώρας την τελευταία εργάσιμη για το 

Ευρωσύστημα ημέρα της περιόδου τήρησης 

ελάχιστων αποθεματικών. Στην αίτηση πρέπει 

να εξειδικεύονται το ζητούμενο ποσό της 

χρηματοδότησης και τα περιουσιακά στοιχεία 

που θα δοθούν ως ασφάλεια για τη συναλλαγή, 

εφόσον αυτά δεν έχουν ήδη προκατατεθεί στην 

εθνική κεντρική τράπεζα. 

Πέρα από την υποχρέωση παροχής επαρκούς 

ασφάλειας με τη μορφή αποδεκτών περιουσι-

ακών στοιχείων, τα κεφάλαια που μπορούν να 

χορηγηθούν μέσω της διευκόλυνσης οριακής 

χρηματοδότησης δεν υπόκεινται σε ποσοτικό 

περιορισμό. 

ΔΙΑΡΚΕΙΑ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ ΚΑΙ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 

ΤΟΚΟΥ

Η χρηματοδότηση που παρέχεται μέσω της 

διευκόλυνσης έχει διάρκεια μίας ημέρας. 

Προκειμένου για αντισυμβαλλομένους που 

είναι άμεσα συμμετέχοντες στο TARGET2, η 

χρηματοδότηση εξοφλείται την επόμενη ημέρα 

κατά την οποία λειτουργούν (i) το σύστημα 

TARGET2 και (ii) το αντίστοιχο ΣΔΤ και κατά 

το άνοιγμα των εν λόγω συστημάτων. 

Το επιτόκιο ανακοινώνεται εκ των προτέρων 

από το Ευρωσύστημα και υπολογίζεται ως 

απλό επιτόκιο με βάση τον πραγματικό αριθμό 

ημερών επί έτους 360 ημερών (‛‛actual/360”). 

Η ΕΚΤ διατηρεί το δικαίωμα να μεταβάλει το 

επιτόκιο, με ισχύ από την επόμενη εργάσιμη 

ημέρα του Ευρωσυστήματος, το νωρίτερο. 5,6 

Ο τόκος είναι πληρωτέος με την αποπληρωμή 

της χρηματοδότησης. 

ΑΝΑΣΤΟΛΗ ΤΗΣ ΔΙΕΥΚΟΛΥΝΣΗΣ 

Η πρόσβαση στη διευκόλυνση παρέχεται μόνο 

εφόσον συνάδει με τους σκοπούς και τις γενικές 

επιδιώξεις της νομισματικής πολιτικής της ΕΚΤ. 

Η ΕΚΤ διατηρεί το δικαίωμα να προσαρμόσει 

τους όρους που διέπουν τη διευκόλυνση ή και 

να την αναστείλει.

4.2 Η ΔΙΕΥΚΟΛΥΝΣΗ ΑΠΟΔΟΧΗΣ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ

ΕΙΔΟΣ ΜΕΣΟΥ

Οι αντισυμβαλλόμενοι μπορούν να χρησιμο-

ποιούν τη διευκόλυνση αποδοχής καταθέσεων 

για να πραγματοποιούν καταθέσεις διάρκειας 

μίας ημέρας στις εθνικές κεντρικές τράπεζες. Επί 

των καταθέσεων καταβάλλεται τόκος με προκα-

θορισμένο επιτόκιο. Υπό κανονικές συνθήκες, 

το επιτόκιο της διευκόλυνσης οριοθετεί προς τα 

κάτω το επιτόκιο της αγοράς για τοποθετήσεις 

διάρκειας μίας ημέρας. Οι όροι που διέπουν τη 

διευκόλυνση είναι πανομοιότυποι σε ολόκληρη 

τη ζώνη του ευρώ. 7

ΝΟΜΙΚΗ ΦΥΣΗ

Επί των καταθέσεων διάρκειας μίας ημέρας που 

πραγματοποιούν οι αντισυμβαλλόμενοι καταβάλ-

λεται τόκος με καθορισμένο επιτόκιο. Στον αντι-

συμβαλλόμενο δεν παραχωρούνται περιουσιακά 

στοιχεία ως ασφάλεια έναντι των καταθέσεων. 

Σε κάποια κράτη-μέλη, ορισμένες εργάσιμες ημέρες του 3 

Ευρωσυστήματος, η εθνική κεντρική τράπεζα (ή υποκαταστή-

ματά της) ενδέχεται να μη λειτουργεί για τη διενέργεια πράξεων 

νομισματικής πολιτικής λόγω εθνικής ή τοπικής αργίας. Σ’ αυτή 

την περίπτωση, η αντίστοιχη εθνική κεντρική τράπεζα φέρει την 

ευθύνη να ενημερώσει εκ των προτέρων τους αντισυμβαλλομέ-

νους σχετικά με τις ρυθμίσεις που θα ισχύουν εν όψει της αργίας 

όσον αφορά την πρόσβαση στη διευκόλυνση οριακής χρηματο-

δότησης. 

Οι ημέρες αργίας του TARGET2 ανακοινώνονται μέσω του δικτυ-4 

ακού τόπου της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu), καθώς και μέσω των 

δικτυακών τόπων του Ευρωσυστήματος (βλ. Προσάρτημα 5). 

Παντού στο παρόν εγχειρίδιο, ως ‛‛εργάσιμη ημέρα του 5 

Ευρωσυστήματος” νοείται οποιαδήποτε ημέρα κατά την οποία 

η ΕΚΤ και μία τουλάχιστον εθνική κεντρική τράπεζα λειτουρ-

γούν για τη διενέργεια πράξεων νομισματικής πολιτικής του 

Ευρωσυστήματος. 

Οι αποφάσεις για τις μεταβολές των επιτοκίων λαμβάνονται από 6 

το Διοικητικό Συμβούλιο κατά κανόνα στην πρώτη συνεδρίαση 

κάθε μηνός, όταν αξιολογείται η κατεύθυνση της νομισματικής 

πολιτικής, και τίθενται σε ισχύ από την έναρξη της νέας περιόδου 

τήρησης ελάχιστων αποθεματικών και όχι νωρίτερα. 

Μεταξύ των χωρών της ζώνης του ευρώ ενδέχεται να υπάρχουν 7 

λειτουργικές διαφορές, οφειλόμενες στα διαφορετικά λογιστικά 

συστήματα των εθνικών κεντρικών τραπεζών.  
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Πάγιες 
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ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ ΠΡΟΣΒΑΣΗΣ 8

Τα ιδρύματα που πληρούν τα γενικά κριτήρια 

καταλληλότητας των αντισυμβαλλομένων, όπως 

ορίζονται στην Ενότητα 2.1, μπορούν να έχουν 

πρόσβαση στη διευκόλυνση αποδοχής καταθέ-

σεων. Η πρόσβαση αυτή παρέχεται μέσω της 

εθνικής κεντρικής τράπεζας του κράτους-μέλους 

στο οποίο είναι εγκατεστημένο το ίδρυμα. 

Πρόσβαση στη διευκόλυνση αποδοχής καταθέ-

σεων παρέχεται μόνο κατά τις ημέρες λειτουρ-

γίας του συστήματος TARGET2. 

Για τη χορήγηση πρόσβασης στη διευκόλυνση 

αποδοχής καταθέσεων απαιτείται αίτηση του 

αντισυμβαλλομένου προς την εθνική κεντρική 

τράπεζα του κράτους-μέλους στο οποίο είναι 

εγκατεστημένος. Για να διεκπεραιωθεί αυθη-

μερόν η αίτηση από την εθνική κεντρική τράπεζα 

διαμέσου του συστήματος TARGET2, πρέπει 

να περιέλθει στην εθνική κεντρική τράπεζα το 

αργότερο 15 λεπτά μετά το κλείσιμο του συστή-

ματος TARGEΤ2, το οποίο κατά κανόνα κλείνει 

στις 6 μ.μ. ώρα ΕΚΤ (Κεντρικής Ευρώπης). 9,10 

Η προθεσμία για αίτηση πρόσβασης στη διευκό-

λυνση αποδοχής καταθέσεων παρατείνεται κατά 

15 ακόμη λεπτά της ώρας την τελευταία εργά-

σιμη για το Ευρωσύστημα ημέρα της περιόδου 

τήρησης ελάχιστων αποθεματικών. Στην αίτηση 

πρέπει να εξειδικεύεται το ποσό που θα κατα-

τεθεί στο πλαίσιο της διευκόλυνσης. 

Δεν υπάρχει περιορισμός όσον αφορά το ποσό 

που επιτρέπεται να καταθέσει ο αντισυμβαλλό-

μενος στο πλαίσιο της διευκόλυνσης αποδοχής 

καταθέσεων. 

ΔΙΑΡΚΕΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΟΚΟΥ

Οι καταθέσεις που πραγματοποιούνται στο 

πλαίσιο της διευκόλυνσης έχουν διάρκεια μίας 

ημέρας. Προκειμένου για αντισυμβαλλομένους 

που είναι άμεσα συμμετέχοντες στο TARGET2, 

οι καταθέσεις λήγουν την επόμενη ημέρα κατά 

την οποία λειτουργεί το σύστημα TARGET2 και 

κατά το άνοιγμα του εν λόγω συστήματος. 

Το επιτόκιο ανακοινώνεται εκ των προτέρων 

από το Ευρωσύστημα και υπολογίζεται ως 

απλό επιτόκιο με βάση τον πραγματικό αριθμό 

ημερών επί έτους 360 ημερών (‛‛actual/360”). 

Η ΕΚΤ διατηρεί το δικαίωμα να μεταβάλει 

το επιτόκιο, η μεταβολή αυτή όμως τίθεται 

σε ισχύ από την επόμενη εργάσιμη ημέρα του 

Ευρωσυστήματος, το νωρίτερο. 11 Ο τόκος είναι 

πληρωτέος με τη λήξη της κατάθεσης. 

ΑΝΑΣΤΟΛΗ ΤΗΣ ΔΙΕΥΚΟΛΥΝΣΗΣ 

Η πρόσβαση στη διευκόλυνση παρέχεται 

αποκλειστικά και μόνο με γνώμονα τους σκοπούς 

και τις γενικές επιδιώξεις της νομισματικής πολι-

τικής της ΕΚΤ. Η ΕΚΤ διατηρεί το δικαίωμα να 

προσαρμόσει τους όρους υπό τους οποίους παρέ-

χεται η διευκόλυνση ή και να την αναστείλει. 

Λόγω διαφορών ως προς τα λογιστικά συστήματα των εθνικών 8 

κεντρικών τραπεζών, η ΕΚΤ δύναται να επιτρέψει στις εθνικές 

κεντρικές τράπεζες να εφαρμόζουν ελαφρώς διαφορετικές προϋ-

ποθέσεις πρόσβασης από αυτές που αναφέρονται εδώ. Οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες θα παρέχουν πληροφορίες για τυχόν αποκλί-

σεις από τις προϋποθέσεις πρόσβασης που περιγράφονται στο 

παρόν εγχειρίδιο.

Βλ. υποσημείωση 3 του παρόντος κεφαλαίου.9 

Βλ. υποσημείωση 4 του παρόντος κεφαλαίου.10 

Βλ. υποσημείωση 6 του παρόντος κεφαλαίου. 11 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5

ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ

5.1 ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ

5.1.1 ΓΕΝΙΚΑ

Οι πράξεις ανοικτής αγοράς του Ευρωσυστήματος 

εκτελούνται συνήθως μέσω δημοπρασίας. Οι 

δημοπρασίες του Ευρωσυστήματος πραγματο-

ποιούνται σε έξι φάσεις, όπως περιγράφονται 

στο Πλαίσιο 3. 

Το Ευρωσύστημα διακρίνει τις δημοπρασίες σε δύο 

είδη: τις τακτικές και τις έκτακτες. Οι διαδικασίες 

για τις τακτικές και τις έκτακτες δημοπρασίες είναι 

πανομοιότυπες, με εξαίρεση το χρονικό πλαίσιο 

και το φάσμα των αντισυμβαλλομένων. 

ΤΑΚΤΙΚΕΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ

Για τις τακτικές δημοπρασίες μεσολαβεί μέγιστο 

διάστημα 24 ωρών από την ανακοίνωση της 

δημοπρασίας μέχρι την πιστοποίηση του αποτε-

λέσματος της κατανομής (από τη λήξη της 

προθεσμίας υποβολής προσφορών μέχρι την 

ανακοίνωση του αποτελέσματος της κατανομής 

μεσολαβούν περίπου δύο ώρες). Στο Διάγραμμα 

1 παρουσιάζεται το σύνηθες χρονικό πλαίσιο για 

τις φάσεις των τακτικών δημοπρασιών. Η ΕΚΤ 

δύναται με απόφασή της να τροποποιεί αυτό το 

χρονικό πλαίσιο για μεμονωμένες πράξεις, εφόσον 

κρίνεται σκόπιμο. 

Οι πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης, οι πράξεις 

πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης και οι 

διαρθρωτικές πράξεις (με εξαίρεση τις οριστικές 

συναλλαγές) διενεργούνται πάντοτε με τη μορφή 

τακτικών δημοπρασιών. Δυνατότητα συμμετοχής στις 

τακτικές δημοπρασίες έχουν οι αντισυμβαλλόμενοι 

που πληρούν τα γενικά κριτήρια καταλληλότητας, 

όπως ορίζονται στην Ενότητα 2.1.

ΕΚΤΑΚΤΕΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ

Οι έκτακτες δημοπρασίες εκτελούνται συνήθως 

εντός 90 λεπτών από την ανακοίνωση της δημοπρα-

σίας, ενώ η πιστοποίηση γίνεται αμέσως μετά την 

ανακοίνωση του αποτελέσματος της κατανομής. Το 

σύνηθες χρονικό πλαίσιο των φάσεων των έκτακτων 

δημοπρασιών παρουσιάζεται στο Διάγραμμα 2. Η 

ΕΚΤ δύναται με απόφασή της να τροποποιεί το 

χρονικό πλαίσιο για μεμονωμένες πράξεις, εφόσον 

κρίνεται σκόπιμο. Οι έκτακτες δημοπρασίες 

χρησιμοποιούνται μόνο για τη  διενέργεια πράξεων 

Πλαίσιο 3

ΦΑΣΕΙΣ ΤΩΝ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΩΝ

Φάση 1 Ανακοίνωση της δημοπρασίας
 α. Ανακοίνωση από την ΕΚΤ μέσω ηλεκτρονικών πληροφοριακών δικτύων

 β. Ανακοίνωση από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες μέσω εθνικών ηλεκτρονικών 

πληροφοριακών δικτύων και (εάν κρίνεται απαραίτητο) απευθείας προς τους επιμέρους 

αντισυμβαλλομένους

Φάση 2 Κατάρτιση και υποβολή προσφορών εκ μέρους των αντισυμβαλλομένων

Φάση 3 Συγκέντρωση των προσφορών από το Ευρωσύστημα

Φάση 4 Κατανομή και ανακοίνωση των αποτελεσμάτων της δημοπρασίας
 α. Απόφαση της ΕΚΤ σχετικά με την κατανομή

 β. Ανακοίνωση του αποτελέσματος της κατανομής

Φάση 5 Πιστοποίηση των επιμέρους αποτελεσμάτων της κατανομής

Φάση 6 Διακανονισμός των συναλλαγών (βλ. Ενότητα 5.3)
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5

Διαδικασίες

εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της 

ρευστότητας. Το Ευρωσύστημα δύναται να επιλέγει, 

σύμφωνα με τα κριτήρια και τις διαδικασίες που 

ορίζονται στην Ενότητα 2.2, ένα περιορισμένο 

αριθμό αντισυμβαλλομένων για να συμμετέχουν 

στις έκτακτες δημοπρασίες.

ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΣΤΑΘΕΡΟΥ ΚΑΙ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ 

ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ

Το Ευρωσύστημα δύναται να διενεργεί δημοπρασίες 

είτε σταθερού επιτοκίου (δημοπρασίες ποσού) είτε 

ανταγωνιστικού επιτοκίου (δημοπρασίες επιτο-

κίου). Στις δημοπρασίες σταθερού επιτοκίου, η 

ΕΚΤ καθορίζει το επιτόκιο εκ των προτέρων και 

οι συμμετέχοντες αντισυμβαλλόμενοι αναφέρουν 

στις προσφορές τους το χρηματικό ποσό με το 

οποίο επιθυμούν να συμμετάσχουν στη συναλλαγή 

με το καθορισμένο επιτόκιο. 1 Στις δημοπρασίες 

ανταγωνιστικού επιτοκίου, οι αντισυμβαλλόμενοι 

αναφέρουν στις προσφορές τους το χρηματικό 

ποσό με το οποίο επιθυμούν να συμμετάσχουν 

στη συναλλαγή με την εθνική κεντρική τράπεζα, 

καθώς και το αντίστοιχο επιτόκιο. 2

Διάγραμμα 1 Σύνηθες χρονικό πλαίσιο για τις φάσεις των τακτικών δημοπρασιών 

(ώρα ΕΚΤ -Κεντρικής Ευρώπης)

45
4 μ.μ. 9 π.μ. 10 π.μ. 11 π.μ.

1530

1α
1β

2
3

4α

5
6

4β

453030 15 4530 15 4530 15 30

T-1 Ημερομηνία συναλλαγής  (T) T+1

3.30
Ανακοίνωση
δημοπρασίας

9.30
Προθεσμία υποβολής
προσφορών 

11.15
Ανακοίνωση αποτελε-
σμάτων δημοπρασίας

Σημείωση: Οι αριθμοί 1α-6 αντιστοιχούν στις φάσεις όπως ορίζονται στο Πλαίσιο 3. 

Στις δημοπρασίες σταθερού επιτοκίου που αφορούν πράξεις 1 

ανταλλαγής νομισμάτων, η ΕΚΤ καθορίζει τις διαφορικές μονάδες 

ανταλλαγής (swap points) και οι αντισυμβαλλόμενοι αναφέρουν 

στις προσφορές τους το ποσό του ‛‛σταθερού” νομίσματος (δηλ. 

του νομίσματος η ποσότητα του οποίου διατηρείται σταθερή) 

το οποίο επιθυμούν να πωλήσουν (και να επαναγοράσουν) ή να 

αγοράσουν (και να επαναπωλήσουν) με αυτές τις διαφορικές 

μονάδες ανταλλαγής. 

Στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου που αφορούν πράξεις 2 

ανταλλαγής νομισμάτων, οι αντισυμβαλλόμενοι αναφέρουν στις 

προσφορές τους το ποσό του ‛‛σταθερού” νομίσματος, καθώς και 

τις διαφορικές μονάδες ανταλλαγής με τις οποίες επιθυμούν να 

συμμετάσχουν στην πράξη.

Διάγραμμα 2 Σύνηθες χρονικό πλαίσιο για τις φάσεις των έκτακτων δημοπρασιών 

45

1α
1β

2
3

4α
4β

5
6

1530 4530 15 4530 15 4530

Ημερομηνία συναλλαγής  (T)

1η ώρα

Ανακοίνωση
δημοπρασίας 

Προθεσμία υποβολής
προσφορών

Ανακοίνωση 
αποτελεσμάτων δημοπρασίας 

2η ώρα 3η ώρα

Σημείωση: Οι αριθμοί 1α-6 αντιστοιχούν στις φάσεις όπως ορίζονται στο Πλαίσιο 3.
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5.1.2 ΗΜΕΡΟΛΟΓΙΑΚΟ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΩΝ

ΠΡΑΞΕΙΣ ΚΥΡΙΑΣ ΚΑΙ ΠΙΟ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΗΣ 

ΑΝΑΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ

Οι πράξεις κύριας και πιο μακροπρόθεσμης 

αναχρηματοδότησης εκτελούνται σύμφωνα με το 

ενδεικτικό ημερολογιακό πρόγραμμα που δημοσιεύει 

το Ευρωσύστημα. 3 Το ημερολογιακό πρόγραμμα 

δημοσιεύεται τουλάχιστον τρεις μήνες πριν από την 

αρχή του έτους για το οποίο ισχύει. Οι συνήθεις 

ημερομηνίες συναλλαγών για τις πράξεις κύριας 

και πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης 

παρουσιάζονται στον Πίνακα 2. Επιδίωξη της ΕΚΤ 

είναι να μπορούν να συμμετέχουν στις πράξεις 

κύριας και πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδό-

τησης αντισυμβαλλόμενοι από όλα τα κράτη-μέλη. 

Γι’ αυτό, κατά την κατάρτιση του ημερολογιακού 

προγράμματος των εν λόγω πράξεων, η ΕΚΤ 

προβαίνει στις κατάλληλες προσαρμογές, ώστε 

να λαμβάνονται υπόψη οι επίσημες αργίες στα 

επιμέρους κράτη-μέλη.

ΔΙΑΡΘΡΩΤΙΚΕΣ ΠΡΑΞΕΙΣ

Οι διαρθρωτικές πράξεις που εκτελούνται μέσω 

τακτικών δημοπρασιών δεν ακολουθούν προκα-

θορισμένο ημερολογιακό πρόγραμμα. Συνήθως 

πάντως διενεργούνται και διακανονίζονται μόνο σε 

ημερομηνίες οι οποίες είναι εργάσιμες ημέρες για 

τις εθνικές κεντρικές τράπεζες (‛‛εργάσιμη ημέρα 

της ΕθνΚΤ” 4) όλων των κρατών-μελών.

ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΞΟΜΑΛΥΝΣΗΣ ΤΩΝ ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΩΝ 

ΔΙΑΚΥΜΑΝΣΕΩΝ ΤΗΣ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ

Οι πράξεις εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυ-

μάνσεων της ρευστότητας δεν εκτελούνται σύμφωνα 

με προκαθορισμένο ημερολογιακό πρόγραμμα. 

Η ΕΚΤ δύναται να αποφασίσει τη διενέργεια 

τέτοιων πράξεων οποιαδήποτε εργάσιμη ημέρα 

του Ευρωσυστήματος. Δυνατότητα συμμετοχής 

έχουν μόνο οι εθνικές κεντρικές τράπεζες για τις 

οποίες η ημερομηνία συναλλαγής, η ημερομηνία 

διακανονισμού και η ημερομηνία αποπληρωμής 

είναι εργάσιμες ημέρες.

5.1.3 ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ ΤΩΝ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΩΝ

Οι τακτικές δημοπρασίες του Ευρωσυστήματος 

ανακοινώνονται δημοσία μέσω ηλεκτρονικών 

πληροφοριακών δικτύων. Επιπλέον, οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες μπορούν να ανακοινώνουν 

τις δημοπρασίες απευθείας στους αντισυμβαλλο-

μένους που δεν έχουν πρόσβαση σε ηλεκτρονικά 

πληροφοριακά δίκτυα. Το κείμενο της ανακοίνωσης 

κανονικά περιέχει τα εξής στοιχεία:

τον κωδικό αριθμό της δημοπρασίας, • 

την ημερομηνία της δημοπρασίας, • 

το είδος της πράξης (παροχή ή απορρόφηση • 

ρευστότητας και το είδος του μέσου νομισμα-

τικής πολιτικής που θα χρησιμοποιηθεί), 

τη διάρκεια της πράξης, • 

τον τύπο της δημοπρασίας (σταθερού ή αντα-• 

γωνιστικού επιτοκίου), 

Πίνακας 2 Συνήθεις ημερομηνίες συναλλαγών για τις πράξεις κύριας και πιο 
             μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης

Είδος πράξης Συνήθης ημερομηνία συναλλαγής (Τ)

Πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης Κάθε Τρίτη 

Πράξεις πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης Η τελευταία Τετάρτη κάθε μηνός1) 

1) Το Δεκέμβριο, λόγω των εορτών των Χριστουγέννων, η ημερομηνία συναλλαγής τοποθετείται νωρίτερα, συνήθως κατά μία εβδομάδα,   
δηλ. την προτελευταία Τετάρτη του μηνός.

Το ημερολογιακό πρόγραμμα των δημοπρασιών του Ευρωσυστήματος 3 

δημοσιεύεται στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu), 

καθώς και στους δικτυακούς τόπους του Ευρωσυστήματος (βλ. 

Προσάρτημα 5).

Παντού στο παρόν εγχειρίδιο, ως ‛‛εργάσιμη ημέρα της ΕθνΚΤ” 4 

νοείται οποιαδήποτε ημέρα κατά την οποία η εθνική κεντρική 

τράπεζα ενός συγκεκριμένου κράτους-μέλους λειτουργεί για τη 

διενέργεια πράξεων νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος. 

Σε ορισμένα κράτη-μέλη, κάποια υποκαταστήματα της εθνικής 

κεντρικής τράπεζας ενδέχεται να μη λειτουργούν τις εργάσιμες 

ημέρες της ΕθνΚΤ, λόγω τοπικής ή περιφερειακής αργίας. Σ’ αυτές 

τις περιπτώσεις, η αντίστοιχη εθνική κεντρική τράπεζα έχει την 

ευθύνη να ενημερώνει τους αντισυμβαλλομένους εκ των προτέρων 

σχετικά με τις ρυθμίσεις που θα ισχύουν για τις συναλλαγές με τα 

εν λόγω υποκαταστήματα.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5

Διαδικασίεςτη μέθοδο κατανομής (δημοπρασία ‛‛ολλανδικού” • 

ή ‛‛αμερικανικού” τύπου, όπως ορίζονται στην 

Ενότητα 5.1.5), 

το ποσό που επιδιώκεται να κατανεμηθεί • 

(συνήθως μόνο στην περίπτωση των πράξεων 

πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης), 

το σταθερό επιτόκιο/τη σταθερή τιμή/τις σταθερές • 

διαφορικές μονάδες ανταλλαγής νομισμάτων 

(στην περίπτωση των δημοπρασιών σταθερού 

επιτοκίου), 

το ελάχιστο/μέγιστο αποδεκτό ύψος επιτοκίου/• 

τιμής/διαφορικών μονάδων ανταλλαγής (εάν 

εφαρμόζεται), 

την ημερομηνία έναρξης και την ημερομηνία • 

λήξεως της πράξης (εάν εφαρμόζεται) ή την 

ημερομηνία αξίας (valeur) και την ημερομηνία 

λήξεως του τίτλου (στην περίπτωση της έκδοσης 

πιστοποιητικών χρέους), 

τα νομίσματα που αφορά η συναλλαγή και το • 

νόμισμα του οποίου η ποσότητα παραμένει 

σταθερή (στην περίπτωση των πράξεων ανταλ-

λαγής νομισμάτων), 

την τρέχουσα (spot) συναλλαγματική ισοτιμία • 

αναφοράς που θα χρησιμοποιηθεί για τον 

υπολογισμό των προσφορών (στην περίπτωση 

των πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων), 

το ανώτατο όριο προσφοράς (εάν υπάρχει), • 

το ελάχιστο ποσό κατανομής ανά αντισυμβαλ-• 

λόμενο (εάν υπάρχει), 

το ελάχιστο ποσοστό κατανομής (εάν • 

υπάρχει), 

την προθεσμία υποβολής προσφορών, • 

το νόμισμα στο οποίο εκφράζεται η ονομαστική • 

αξία των πιστοποιητικών (στην περίπτωση της 

έκδοσης πιστοποιητικών χρέους), 

τον κωδικό ISIN της έκδοσης (στην περίπτωση • 

της έκδοσης πιστοποιητικών χρέους).

Για λόγους μεγαλύτερης διαφάνειας στις πράξεις 

εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας, το Ευρωσύστημα ανακοι-

νώνει συνήθως εκ των προτέρων τις έκτακτες 

δημοπρασίες στο κοινό. Ωστόσο, σε εξαιρετικές 

περιπτώσεις, η ΕΚΤ δύναται να αποφασίσει ότι 

οι έκτακτες δημοπρασίες δεν θα ανακοινωθούν 

στο κοινό εκ των προτέρων. Οι έκτακτες δημο-

πρασίες ανακοινώνονται με τις ίδιες διαδικασίες 

όπως και οι τακτικές δημοπρασίες. Στις έκτακτες 

δημοπρασίες που δεν ανακοινώνονται εκ των 

προτέρων στο κοινό οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

επικοινωνούν απευθείας με τους επιλεγμένους 

αντισυμβαλλομένους. Δυνατότητα απευθείας 

επικοινωνίας της εθνικής κεντρικής τράπεζας με 

τους επιλεγμένους αντισυμβαλλομένους υπάρχει 

και στις έκτακτες δημοπρασίες που ανακοινώνο-

νται στο κοινό.

5.1.4 ΚΑΤΑΡΤΙΣΗ ΚΑΙ ΥΠΟΒΟΛΗ ΠΡΟΣΦΟΡΩΝ ΕΚ 

ΜΕΡΟΥΣ ΤΩΝ ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΩΝ 

Οι προσφορές των αντισυμβαλλομένων πρέπει να 

υποβάλλονται σύμφωνα με το υπόδειγμα το οποίο 

έχουν καθορίσει οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

για την αντίστοιχη πράξη. Οι προσφορές πρέπει 

να υποβάλλονται στην εθνική κεντρική τράπεζα 

του κράτους-μέλους όπου είναι εγκατεστημένο το 

ίδρυμα (με κεντρικό κατάστημα ή υποκατάστημα). 

Κάθε ίδρυμα υποβάλλει προσφορές μέσω μιας και 

μόνης υπηρεσιακής μονάδας (είτε του κεντρικού 

καταστήματος είτε ειδικώς οριζομένου υποκατα-

στήματος) σε κάθε κράτος-μέλος. 

Στις δημοπρασίες καθορισμένου επιτοκίου, οι αντι-

συμβαλλόμενοι αναφέρουν στις προσφορές τους το 

ποσό με το οποίο επιθυμούν να συμμετάσχουν στη 

συναλλαγή με την εθνική κεντρική τράπεζα. 5

Στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου, οι 

αντισυμβαλλόμενοι μπορούν να υποβάλουν έως 

και δέκα διαφορετικές προσφορές επιτοκίων/

τιμών/διαφορικών μονάδων ανταλλαγής. Σε κάθε 

προσφορά πρέπει να αναφέρουν το ποσό με το οποίο 

επιθυμούν να συμμετάσχουν στη συναλλαγή με την 

Στις πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων που διενεργούνται μέσω 5 

δημοπρασίας σταθερού επιτοκίου, ο αντισυμβαλλόμενος πρέπει να 

αναφέρει το ποσό του ‛‛σταθερού” νομίσματος με το οποίο επιθυμεί 

να συμμετάσχει στη συναλλαγή με το Ευρωσύστημα.
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εθνική κεντρική τράπεζα, καθώς και το αντίστοιχο 

επιτόκιο. 6,7 Οι προσφορές που αφορούν επιτόκια 

πρέπει να εκφράζονται σε πολλαπλάσια του 0,01 

της εκατοστιαίας μονάδας. Στην περίπτωση των 

δημοπρασιών ανταγωνιστικού επιτοκίου για τη 

διενέργεια πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων, οι 

διαφορικές μονάδες ανταλλαγής διατυπώνονται 

σύμφωνα με την καθιερωμένη πρακτική της 

αγοράς και οι προσφορές πρέπει να εκφράζονται 

σε πολλαπλάσια του 0,01 της διαφορικής μονάδας 

ανταλλαγής. 

Για τις πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης, το 

ελάχιστο ποσό προσφοράς είναι 1.000.000 ευρώ. 

Οι προσφορές που υπερβαίνουν το ποσό αυτό 

πρέπει να εκφράζονται σε ακέραια πολλαπλάσια 

των 100.000 ευρώ. Τα ίδια ελάχιστα ποσά και 

πολλαπλάσια ισχύουν και για τις πράξεις εξομά-

λυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της 

ρευστότητας και τις διαρθρωτικές πράξεις. Το 

ελάχιστο ποσό προσφοράς ισχύει για κάθε μεμο-

νωμένη προσφορά επιτοκίου/τιμής/διαφορικών 

μονάδων ανταλλαγής. 

Για τις πράξεις πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματο-

δότησης, κάθε εθνική κεντρική τράπεζα καθορίζει 

το ελάχιστο ποσό προσφοράς μεταξύ 10.000 και 

1.000.000 ευρώ. Ο προσφορές που υπερβαίνουν 

το καθορισθέν ελάχιστο ποσό πρέπει να εκφράζο-

νται σε ακέραια πολλαπλάσια των 10.000 ευρώ. 

Το ελάχιστο ποσό προσφοράς ισχύει για κάθε 

μεμονωμένη προσφορά επιτοκίου. 

Η ΕΚΤ δύναται να επιβάλει ανώτατο όριο προσφοράς 

ώστε να αποτρέψει την υποβολή δυσανάλογα 

υψηλών προσφορών. Το τυχόν ανώτατο όριο 

περιέχεται πάντοτε στο κείμενο της ανακοίνωσης 

της δημοπρασίας. 

Οι αντισυμβαλλόμενοι οφείλουν να είναι πάντοτε σε 

θέση να παραδώσουν επαρκή ποσότητα αποδεκτών 

περιουσιακών στοιχείων για να εξασφαλίσουν την 

αποπληρωμή της κατανεμόμενης σ’ αυτούς ρευστό-

τητας. 8 Οι συμβατικές ή κανονιστικές διατάξεις που 

εφαρμόζει η αντίστοιχη εθνική κεντρική τράπεζα 

επιτρέπουν την επιβολή ποινών εάν ο αντισυμβαλ-

λόμενος αδυνατεί να μεταβιβάσει επαρκή ποσότητα 

περιουσιακών στοιχείων ή μετρητών για το διακα-

νονισμό του ποσού της ρευστότητας που του έχει 

κατανεμηθεί μέσω της δημοπρασίας. 

Όσον αφορά την έκδοση πιστοποιητικών χρέους της ΕΚΤ, η 6 

ΕΚΤ δύναται με απόφασή της να ορίσει ότι οι προσφορές θα 

εκφράζονται ως τιμές και όχι ως επιτόκια. Σ’ αυτές τις περιπτώσεις, 

οι τιμές πρέπει να εκφράζονται ως ποσοστό της ονομαστικής 

αξίας των τίτλων. 

Στις πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων που διενεργούνται μέσω 7 

δημοπρασίας ανταγωνιστικού επιτοκίου, ο αντισυμβαλλόμενος 

πρέπει να αναφέρει το ποσό του ‛‛σταθερού” νομίσματος με το 

οποίο επιθυμεί να συμμετάσχει στη συναλλαγή με το Ευρωσύστημα, 

καθώς και τις αντίστοιχες διαφορικές μονάδες ανταλλαγής.

Ή να διακανονίσουν σε μετρητά στην περίπτωση πράξεων 8 

απορρόφησης ρευστότητας.

Πλαίσιο 4

ΚΑΤΑΝΟΜΗ ΠΟΣΟΥ ΣΤΙΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΣΤΑΘΕΡΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ

Το ποσοστό της κατανομής είναι:  all% = A

i=1

n
∑ ai

Το ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i είναι:  alli  = all% × (ai)

όπου:

A = ποσό που κατανέμεται συνολικά

n = συνολικός αριθμός αντισυμβαλλομένων

ai = ποσό προσφοράς του αντισυμβαλλομένου υπ’ αριθ. i
all% = ποσοστό κατανομής

alli = συνολικό ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i



31
ΕΚΤ

Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5

Διαδικασίες

Ανάκληση προσφορών επιτρέπεται μόνο όσο διαρκεί 

η προθεσμία υποβολής προσφορών. Προσφορές 

που υποβάλλονται μετά τη λήξη της προθεσμίας η 

οποία ορίζεται στην ανακοίνωση της δημοπρασίας 

είναι άκυρες. Το εμπρόθεσμο της υποβολής των 

προσφορών κρίνεται από τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες. Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες απορρί-

πτουν όλες τις προσφορές ενός αντισυμβαλλομένου 

εάν το άθροισμα των προσφορών του υπερβαίνει 

το τυχόν ανώτατο όριο που έχει θέσει η ΕΚΤ. 

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες απορρίπτουν επίσης 

κάθε προσφορά που υπολείπεται του ελάχιστου 

ποσού προσφοράς ή του ελάχιστου επιτοκίου/

της ελάχιστης τιμής/των ελάχιστων διαφορικών 

μονάδων ανταλλαγής ή που υπερβαίνει το μέγιστο 

επιτόκιο/τη μέγιστη τιμή/τις μέγιστες διαφορικές 

μονάδες ανταλλαγής. Επιπλέον, οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες μπορούν να απορρίψουν προσφορές που 

είναι ελλιπείς ή δεν είναι διατυπωμένες σύμφωνα 

με το υπόδειγμα. Εάν μια συγκεκριμένη προσφορά 

Πλαίσιο 5

ΚΑΤΑΝΟΜΗ ΠΟΣΟΥ ΣΤΙΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ ΓΙΑ ΠΡΑΞΕΙΣ ΣΕ ΕΥΡΩ

(το παράδειγμα αφορά προσφορές που διατυπώνονται ως επιτόκια)

Το ποσοστό κατανομής στο οριακό επιτόκιο είναι:

all% =rm a rm

A−∑
s=1

m−1

a rs
( )

( )

( )

Το ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i στο οριακό επιτόκιο είναι:

all(rm )i = all%(rm ) × a(rm )i

Το συνολικό ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i είναι:

alli =
m−1

s=1

a(rs + all(rm)i)i∑

όπου:

A = ποσό που κατανέμεται συνολικά 

rs = προσφερόμενο επιτόκιο υπ’ αριθ. s 

n = συνολικός αριθμός αντισυμβαλλομένων 

a(rs)i = προσφερόμενο ποσό στο επιτόκιο υπ’ αριθ. s (rs) από τον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i  
a(rs) = συνολικό προσφερόμενο ποσό στο επιτόκιο υπ’ αριθ. s (rs)

rm  = οριακό επιτόκιο:

   r1 ≥ rs ≥ rm για δημοπρασία παροχής ρευστότητας,

  rm ≥ rs ≥ r1 για δημοπρασία απορρόφησης ρευστότητας

rm−1  =  επιτόκιο πριν από το οριακό (τελευταίο επιτόκιο στο οποίο όλες οι προσφορές ικανοποιούνται 

πλήρως):

   rm−1 > rm για δημοπρασία παροχής ρευστότητας,

   rm > rm−1  για δημοπρασία απορρόφησης ρευστότητας

all%(rm) = ποσοστό κατανομής στο οριακό επιτόκιο

all(rs)i = ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i στο επιτόκιο υπ’ αριθ. S
alli  = συνολικό ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i 

=
n

i=1

a(rsa(rs) )i∑
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απορριφθεί, η οικεία εθνική κεντρική τράπεζα 

γνωστοποιεί στον αντισυμβαλλόμενο την απορ-

ριπτική της απόφαση πριν από την κατανομή του 

ποσού της δημοπρασίας.

5.1.5  ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ ΚΑΤΑΝΟΜΗΣ

ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΣΤΑΘΕΡΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ

Στις δημοπρασίες σταθερού επιτοκίου, η κατανομή 

του ποσού γίνεται ως εξής: Αθροίζονται οι προσφορές 

τις οποίες έχουν υποβάλει οι αντισυμβαλλόμενοι. 

Εάν το άθροισμα των προσφορών υπερβαίνει 

το συνολικό ποσό ρευστότητας που πρόκειται 

να κατανεμηθεί, οι προσφορές ικανοποιούνται 

αναλογικά, με βάση το λόγο του ποσού που θα 

κατανεμηθεί προς το άθροισμα των προσφορών 

(βλ. Πλαίσιο 4). Το ποσό που κατανέμεται σε 

κάθε αντισυμβαλλόμενο στρογγυλοποιείται στο 

πλησιέστερο ακέραιο ποσό ευρώ. Ωστόσο, η ΕΚΤ 

δύναται να αποφασίσει την εφαρμογή ελάχιστου 

ποσού/ποσοστού κατανομής ανά αντισυμβαλλόμενο 

στις δημοπρασίες σταθερού επιτοκίου.

ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ ΓΙΑ 

ΠΡΑΞΕΙΣ ΣΕ ΕΥΡΩ

Στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου για 

πράξεις σε ευρώ με σκοπό την παροχή ρευστότητας, 

η κατανομή του ποσού γίνεται ως εξής: Οι προσφορές 

κατατάσσονται κατά φθίνουσα σειρά των προσφε-

ρόμενων επιτοκίων. Οι προσφορές με το υψηλότερο 

επιτόκιο ικανοποιούνται κατά προτεραιότητα και 

ακολούθως οι προσφορές με τα διαδοχικώς χαμηλό-

τερα επιτόκια μέχρις ότου εξαντληθεί το συνολικό 

ποσό ρευστότητας που πρόκειται να χορηγηθεί. 

Εάν, στο χαμηλότερο επιτόκιο το οποίο έχει γίνει 

αποδεκτό (δηλ. στο οριακό επιτόκιο), το άθροισμα 

των προσφορών υπερβαίνει το εναπομένον προς κατα-

νομή ποσό, οι προσφορές ικανοποιούνται αναλογικά, 

Πλαίσιο 6

ΚΑΤΑΝΟΜΗ ΠΟΣΟΥ ΣΤΙΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ ΓΙΑ ΠΡΑΞΕΙΣ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ 

ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ

Το ποσοστό κατανομής στις οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής είναι:

 
all% =Δm a Δm

A−∑
s=1

m−1

a Δs

( )

( )

( )

Το ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i στις οριακές διαφορικές μονάδες 
ανταλλαγής είναι:

 =all Δm i
all % ×Δm a

i
Δm( ) ( ) ( )

Το συνολικό ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i είναι:

 =
m-1

s=1

a(∆s )ialli all(∆m )i+∑
όπου:

A = ποσό που κατανέμεται συνολικά

    Δs = διαφορικές μονάδες ανταλλαγής υπ’ αριθ. s που προσφέρονται από τους

αντισυμβαλλομένους

n = συνολικός αριθμός αντισυμβαλλομένων

 a(Δs)i = προσφερόμενο ποσό στις διαφορικές μονάδες ανταλλαγής υπ’ αριθ. s (Δs) από τον 

αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5

Διαδικασίες

με βάση το λόγο του εναπομένοντος προς κατανομή 

ποσού προς το συνολικό ποσό προσφορών στο οριακό 

επιτόκιο (βλ. Πλαίσιο 5). Το ποσό που κατανέμεται 

σε κάθε αντισυμβαλλόμενο στρογγυλοποιείται στο 

πλησιέστερο ακέραιο ποσό ευρώ. 

Στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου για 

πράξεις με σκοπό την απορρόφηση ρευστότητας 

(οι οποίες είναι δυνατόν να χρησιμοποιηθούν για 

την έκδοση πιστοποιητικών χρέους και την αποδοχή 

καταθέσεων καθορισμένης διάρκειας), η κατανομή 

του ποσού γίνεται ως εξής: Οι προσφορές κατατάσ-

σονται κατ’ αύξουσα σειρά των προσφερόμενων 

επιτοκίων (ή φθίνουσα σειρά των προσφερόμενων 

τιμών). Οι προσφορές με το χαμηλότερο επιτόκιο (την 

υψηλότερη τιμή) ικανοποιούνται κατά προτεραιό-

τητα και ακολούθως οι προσφορές με τα διαδοχικώς 

υψηλότερα επιτόκια (τις χαμηλότερες τιμές) μέχρις 

ότου εξαντληθεί το συνολικό ποσό που πρόκειται 

να απορροφηθεί. Εάν, στο υψηλότερο επιτόκιο (στη 

χαμηλότερη τιμή) το οποίο έχει γίνει αποδεκτό (δηλ. 

στο οριακό επιτόκιο/στην οριακή τιμή), το άθροισμα 

των προσφορών υπερβαίνει το εναπομένον προς 

απορρόφηση ποσό, οι προσφορές ικανοποιούνται 

αναλογικά, με βάση το λόγο του εναπομένοντος 

προς κατανομή ποσού προς το συνολικό ποσό 

προσφορών στο οριακό επιτόκιο/στην οριακή 

τιμή (βλ. Πλαίσιο 5). Προκειμένου για έκδοση 

πιστοποιητικών χρέους, το ποσό που κατανέμεται 

σε κάθε αντισυμβαλλόμενο στρογγυλοποιείται στο 

πλησιέστερο πολλαπλάσιο της ονομαστικής αξίας 

των πιστοποιητικών χρέους. Στις λοιπές πράξεις 

απορρόφησης ρευστότητας, το ποσό που κατανέμεται 

σε κάθε αντισυμβαλλόμενο στρογγυλοποιείται στο 

πλησιέστερο ακέραιο ποσό ευρώ. 

Η ΕΚΤ δύναται να αποφασίσει την εφαρμογή ελάχι-

στου ποσού κατανομής ανά αποδεκτή προσφορά στις 

δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου.

ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ ΓΙΑ 

ΠΡΑΞΕΙΣ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ

Στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου για 

πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων με σκοπό την 

παροχή ρευστότητας, η κατανομή του ποσού γίνεται 

ως εξής: Οι πρoσφoρές κατατάσσovται κατ’ αύξουσα 

σειρά των πρoσφερόμεvων διαφορικών μονάδων 

ανταλλαγής. 9 Οι προσφορές με τις χαμηλότερες 

Πλαίσιο 6 (συνέχεια)

a(Δs) = συνολικό προσφερόμενο ποσό στις διαφορικές μονάδες ανταλλαγής υπ’ αριθ. s (Δs)

Δm = οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής:

    Δm ≥ Δs ≥ Δ1 για πράξεις παροχής ρευστότητας,

   Δ1 ≥ Δs ≥ Δm για πράξεις απορρόφησης ρευστότητας

Δm-1
 =  διαφορικές μονάδες ανταλλαγής πριν από τις οριακές (τελευταίες διαφορικές 

μονάδες ανταλλαγής στις οποίες όλες οι προσφορές ικανοποιούνται πλήρως):

  Δm > Δm-1 για πράξεις παροχής ρευστότητας,

  Δm-1 > Δm για πράξεις απορρόφησης ρευστότητας

all%(Δm) = ποσοστό κατανομής στις οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής

all(Δs)i = ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i στις διαφορικές  
  μονάδες ανταλλαγής υπ’ αριθ. s

alli = συνολικό ποσό που κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο υπ’ αριθ. i 

Στην κατάταξη αυτή λαμβάνεται υπόψη το πρόσημο των διαφορικών 9 

μονάδων ανταλλαγής, το οποίο εξαρτάται από το πρόσημο 

της διαφοράς επιτοκίων μεταξύ του ξένου νομίσματος και του 

ευρώ. Εάν, για τη διάρκεια της πράξης, το επιτόκιο του ξένου 

νομίσματος είναι υψηλότερο από το αντίστοιχο επιτόκιο του ευρώ, 

το πρόσημο των διαφορικών μονάδων ανταλλαγής είναι θετικό 

(δηλ. η ισοτιμία ανταλλαγής του ευρώ περιλαμβάνει ποσοστό 

υπερτίμησης – premium). Και αντίστροφα, όταν το επιτόκιο του 

ξένου νομίσματος είναι χαμηλότερο από το αντίστοιχο επιτόκιο 

του ευρώ, το πρόσημο των διαφορικών μονάδων ανταλλαγής είναι 

αρνητικό (δηλ. η ισοτιμία ανταλλαγής του ευρώ περιλαμβάνει 

ποσοστό υποτίμησης – discount).

∑
n

a(Δs) = i =1

a(Δs)i
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διαφορικές μονάδες ανταλλαγής ικανοποιούνται 

κατά προτεραιότητα και ακολούθως οι προσφορές 

με τις διαδοχικώς υψηλότερες διαφορικές μονάδες 

ανταλλαγής μέχρις ότου εξαντληθεί το συνολικό 

προς κατανομή ποσό του νομίσματος του οποίου 

η ποσότητα διατηρείται σταθερή. Eάv, στις 

υψηλότερες διαφορικές μονάδες ανταλλαγής οι 

οποίες έχουν γίνει αποδεκτές (δηλ. στις οριακές 

διαφορικές μονάδες ανταλλαγής), τo άθροισμα 

των προσφορών υπερβαίνει το εναπομένον προς 

κατανομή ποσό, οι προσφορές ικανοποιούνται 

αναλογικά, με βάση το λόγο του εναπομένο-

ντος ποσού προς το συνολικό ποσό προσφορών 

στις οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής 

(βλ. Πλαίσιο 6). Το ποσό που κατανέμεται σε 

κάθε αντισυμβαλλόμενο στρογγυλοποιείται στο 

πλησιέστερο ακέραιο ποσό ευρώ. 

Στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου για 

πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων με σκοπό την 

απορρόφηση ρευστότητας, η κατανομή του ποσού 

γίνεται ως εξής: Οι πρoσφoρές κατατάσσovται 

κατά φθίνουσα σειρά των πρoσφερόμεvων διαφο-

ρικών μονάδων ανταλλαγής. Οι προσφορές με 

τις υψηλότερες διαφορικές μονάδες ανταλλαγής 

ικανοποιούνται κατά προτεραιότητα και ακολούθως 

οι προσφορές με τις διαδοχικώς χαμηλότερες διαφο-

ρικές μονάδες ανταλλαγής μέχρις ότου εξαντληθεί 

το συνολικό προς κατανομή ποσό του νομίσματος 

η ποσότητα του οποίου διατηρείται σταθερή. Eάv, 

στις χαμηλότερες διαφορικές μονάδες ανταλλαγής 

οι οποίες έχουν γίνει αποδεκτές (δηλ. στις οριακές 

διαφορικές μονάδες ανταλλαγής), τo άθροισμα 

των πρoσφoρών υπερβαίνει το εναπομένον προς 

κατανομή ποσό, οι προσφορές ικανοποιούνται 

αναλογικά, με βάση το λόγο του εναπομένο-

ντος ποσού προς το συνολικό ποσό προσφορών 

στις οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής 

(βλ. Πλαίσιο 6). Το ποσό που κατανέμεται σε 

κάθε αντισυμβαλλόμενο στρογγυλοποιείται στο 

πλησιέστερο ακέραιο ποσό ευρώ.

ΤΥΠΟΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΑΣ

Στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού επιτοκίου, 

το Ευρωσύστημα μπορεί να εφαρμόσει μέθοδο 

κατανομής είτε με ενιαίο επιτόκιο είτε με 

πολλαπλό επιτόκιο. Στη δημοπρασία ενιαίου 

επιτοκίου (‛‛δημοπρασία ολλανδικού τύπου”), 

το επιτόκιο κατανομής (ή η τιμή/οι διαφορικές 

μονάδες ανταλλαγής) που εφαρμόζεται σε όλες 

τις επιτυχείς πρoσφoρές ισούται με το οριακό 

επιτόκιο (ή την οριακή τιμή/τις οριακές διαφο-

ρικές μονάδες ανταλλαγής), δηλ. αυτό στο οποίο 

εξαντλείται το συνολικό προς κατανομή ποσό. Στη 

δημoπρασία πολλαπλού επιτοκίου (‛‛δημοπρασία 

αμερικανικού τύπου”) τo επιτόκιο κατανομής 

(ή η τιμή/οι διαφορικές μονάδες ανταλλαγής) 

ισούται με τo επιτόκιο (ή την τιμή /τις διαφο-

ρικές μονάδες ανταλλαγής) κάθε μεμονωμένης 

προσφοράς.

5.1.6  ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ ΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΤΗΣ 

ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΑΣ

Τα αποτελέσματα των τακτικών και των έκτακτων 

δημoπρασιών ανακοινώνονται δημοσία μέσω 

ηλεκτρονικών πληροφοριακών δικτύων. Επιπλέον, 

οι εθνικές κεντρικές τράπεζες μπορούν να ανακοι-

νώνουν το αποτέλεσμα της κατανομής απευθείας σε 

αντισυμβαλλομένους που δεν έχουν πρόσβαση σε 

ηλεκτρονικά πληροφοριακά δίκτυα. Το κείμενο της 

ανακοίνωσης κανονικά περιέχει τα εξής στοιχεία:

τον κωδικό αριθμό της δημοπρασίας,• 

την ημερομηνία της δημοπρασίας,• 

το είδος της πράξης,• 

τη διάρκεια της πράξης,• 

το συνολικό ποσό των προσφορών που υπέβαλαν οι • 

αντισυμβαλλόμενοι του Ευρωσυστήματος,

τον αριθμό των αντισυμβαλλομένων που • 

υπέβαλαν προσφορές,

τα νομίσματα που αφορά η πράξη (στην περίπτωση • 

των πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων),

το ποσό που κατανεμήθηκε συνολικά,• 

το ποσοστό κατανομής (στην περίπτωση των • 

δημοπρασιών σταθερού επιτοκίου),

την τρέχουσα συναλλαγματική ισοτιμία • 

(στην περίπτωση των πράξεων ανταλλαγής 

νομισμάτων),
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Διαδικασίεςτο οριακό επιτόκιο/την οριακή τιμή/τις οριακές • 

διαφορικές μονάδες ανταλλαγής και το ποσοστό 

κατανομής στο οριακό επιτόκιο/στην οριακή 

τιμή/στις οριακές διαφορικές μονάδες ανταλ-

λαγής (στην περίπτωση των δημοπρασιών 

ανταγωνιστικού επιτοκίου),

το ελάχιστο και μέγιστο επιτόκιο προσφοράς • 

και το μέσο σταθμικό επιτόκιο της κατανομής 

(στην περίπτωση των δημoπρασιών πολλαπλού 

επιτοκίου),

την ημερομηνία έναρξης και λήξεως της • 

πράξης (εάν εφαρμόζεται) ή την ημερομηνία 

αξίας (valeur) και την ημερομηνία λήξεως 

του τίτλου (στην περίπτωση της έκδοσης 

πιστοποιητικών χρέους),

το ελάχιστο ποσό κατανομής ανά αντισυμ-• 

βαλλόμενο (εάν υπάρχει),

το ελάχιστο ποσοστό κατανομής (εάν υπάρχει),• 

το νόμισμα στο οποίο εκφράζεται η ονομαστική • 

αξία των πιστοποιητικών χρέους (στην περίπτωση 

της έκδοσης πιστοποιητικών χρέους),

τον κωδικό ISIN της έκδοσης (στην περίπτωση • 

της έκδοσης πιστοποιητικών χρέους).

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες θα πιστοποιούν το 

κατανεμόμενο ποσό απευθείας σε κάθε αντισυμ-

βαλλόμενο που υπέβαλε επιτυχή προσφορά.

5.2 ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ ΓΙΑ ΤΙΣ ΔΙΜΕΡΕΙΣ ΠΡΑΞΕΙΣ

ΓΕΝΙΚΑ

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες έχουν τη δυνα-

τότητα να διενεργούν πράξεις μέσω διμερών 

διαδικασιών. 10 Οι διαδικασίες αυτές μπορούν να 

χρησιμοποιούνται σε πράξεις ανοικτής αγοράς για 

την εξομάλυνση των βραχυχρόνιων διακυμάν-

σεων της ρευστότητας και σε οριστικές συναλ-

λαγές για διαρθρωτικούς σκοπούς. Ορίζονται με 

ευρεία έννοια ως κάθε είδους διαδικασίες μέσω 

των οποίων το Ευρωσύστημα συναλλάσσεται 

με έναν αντισυμβαλλόμενο ή με περιορισμένο 

αριθμό αντισυμβαλλομένων χωρίς δημοπρασία. 

Οι διμερείς διαδικασίες διακρίνονται σε δύο είδη: 

σε εκείνες όπου το Ευρωσύστημα έρχεται απευ-

θείας σε επαφή με τους αντισυμβαλλομένους και 

σε εκείνες που εκτελούνται μέσω χρηματιστηρίου 

και διαμεσολαβητών της αγοράς.

ΑΠΕΥΘΕΙΑΣ ΕΠΑΦΗ ΜΕ ΤΟΥΣ ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΟΥΣ

Σ’ αυτή τη διαδικασία, οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες έρχονται απευθείας σε επαφή με έναν 

εγχώριο αντισυμβαλλόμενο ή με περιορισμένο 

αριθμό αντισυμβαλλομένων, οι οποίοι επιλέγονται 

σύμφωνα με τα κριτήρια που καθορίζονται στην 

Ενότητα 2.2. Σύμφωνα με τις ακριβείς οδηγίες της 

ΕΚΤ, οι εθνικές κεντρικές τράπεζες αποφασίζουν 

αν θα συνάψουν συναλλαγή με τους αντισυμβαλλο-

μένους. Οι συναλλαγές διακανονίζονται μέσω των 

εθνικών κεντρικών τραπεζών.

Εάν και εφόσον το Διοικητικό Συμβούλιο της 

ΕΚΤ αποφασίσει ότι, σε εξαιρετικές περιπτώσεις, 

οι διμερείς πράξεις μπορούν να εκτελούνται και 

από την ίδια την ΕΚΤ (ή από μία ή λίγες εθνικές 

κεντρικές τράπεζες οι οποίες θα ενεργούν ως 

εκτελεστικά όργανα της ΕΚΤ), οι διαδικασίες γι’ 

αυτές τις πράξεις θα προσαρμοστούν αναλόγως. 

Σ’ αυτή την περίπτωση, η ΕΚΤ (ή οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες ως εκτελεστικά όργανα 

αυτής) θα έρχονται σε απευθείας επαφή με έναν 

αντισυμβαλλόμενο ή με περιορισμένο αριθμό 

αντισυμβαλλομένων στη ζώνη του ευρώ, οι 

οποίοι θα επιλέγονται σύμφωνα με τα κριτήρια 

που καθορίζονται στην Ενότητα 2.2. Η ΕΚΤ (ή οι 

εθνικές κεντρικές τράπεζες οι οποίες θα ενεργούν 

ως εκτελεστικά όργανα αυτής) θα αποφασίζουν 

αν θα συνάψουν συναλλαγή με τους αντισυμ-

βαλλομένους. Και πάλι όμως οι συναλλαγές θα 

διακανονίζονται με αποκεντρωμένο τρόπο μέσω 

των εθνικών κεντρικών τραπεζών. 

Οι διμερείς διαδικασίες μέσω απευθείας επαφής 

με τους αντισυμβαλλομένους μπορούν να 

εφαρμοστούν για αντιστρεπτέες συναλλαγές, 

οριστικές συναλλαγές, πράξεις ανταλλαγής 

νομισμάτων και αποδοχή καταθέσεων καθορι-

σμένης διάρκειας.

Το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ δύναται να αποφασίσει αν, 10 

σε εξαιρετικές περιπτώσεις, οι διμερείς πράξεις εξομάλυνσης 

των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας μπορούν να 

εκτελούνται και από την ίδια την ΕΚΤ.
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ΠΡΑΞΕΙΣ ΠΟΥ ΕΚΤΕΛΟΥΝΤΑΙ ΜΕΣΩ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟΥ 

ΚΑΙ ΔΙΑΜΕΣΟΛΑΒΗΤΩΝ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες έχουν τη δυνατότητα 

να διενεργούν οριστικές συναλλαγές μέσω χρηματι-

στηρίου και διαμεσολαβητών της αγοράς. Γι’ αυτές 

τις συναλλαγές δεν τίθενται a priori περιορισμοί 

ως προς το φάσμα των αντισυμβαλλομένων και οι 

διαδικασίες προσαρμόζονται στην καθιερωμένη 

πρακτική της αγοράς για τους τίτλους που θα 

χρησιμοποιηθούν.

ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ ΤΩΝ ΔΙΜΕΡΩΝ ΠΡΑΞΕΩΝ

Οι διμερείς πράξεις συνήθως δεν ανακοινώνονται 

δημοσία εκ των προτέρων. Επιπλέον, η ΕΚΤ δύναται 

να αποφασίσει ότι τα αποτελέσματα των διμερών 

πράξεων δεν θα ανακοινωθούν δημοσία.

ΗΜΕΡΕΣ ΔΙΕΝΕΡΓΕΙΑΣ

Η ΕΚΤ δύναται με απόφασή της να ορίσει ως 

ημερομηνία διενέργειας διμερών πράξεων για την 

εξομάλυνση των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

της ρευστότητας οποιαδήποτε εργάσιμη ημέρα 

του Ευρωσυστήματος. Σ’ αυτές τις πράξεις 

συμμετέχουν μόνο οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

για τις οποίες η ημερομηνία συναλλαγής, η 

ημερομηνία διακανονισμού και η ημερομηνία 

εξόφλησης είναι εργάσιμες ημέρες. 

Οι διμερείς πράξεις που αφορούν οριστικές 

συναλλαγές για διαρθρωτικούς σκοπούς κανονικά 

διενεργούνται και διακανονίζονται μόνο ημέρες 

που είναι εργάσιμες για τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες όλων των κρατών-μελών.

5.3 ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ ΔΙΑΚΑΝΟΝΙΣΜΟΥ

5.3.1 ΓΕΝΙΚΑ

Οι χρηματικές δοσοληψίες που συνδέονται 

με τη χρήση των πάγιων διευκολύνσεων του 

Ευρωσυστήματος ή με τη συμμετοχή στις 

πράξεις ανοικτής αγοράς διακανονίζονται 

μέσω των λογαριασμών τους οποίους τηρούν 

οι αντισυμβαλλόμενοι στις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες (ή μέσω λογαριασμών σε τράπεζες 

διακανονισμού που συμμετέχουν στο σύστημα 

TARGET). Οι χρηματικές δοσοληψίες διακανο-

νίζονται μόνο εφόσον έχει ήδη γίνει (ή γίνεται 

ταυτόχρονα) η οριστική μεταβίβαση των υποκεί-

μενων περιουσιακών στοιχείων. Αυτό σημαίνει 

ότι τα περιουσιακά στοιχεία πρέπει είτε να 

έχουν προκατατεθεί σε λογαριασμό ασφαλούς 

φύλαξης στις εθνικές κεντρικές τράπεζες είτε να 

διακανονιστούν με τις εν λόγω εθνικές κεντρικές 

τράπεζες με μηχανισμούς αυθημερόν παράδοσης 

έναντι πληρωμής (delivery versus payment). 

Η  μεταβίβαση των περιουσιακών στοιχείων 

πραγματοποιείται μέσω των λογαριασμών 

διακανονισμού τίτλων τους οποίους τηρούν οι 

αντισυμβαλλόμενοι σε συστήματα διακανονισμού 

τίτλων (ΣΔΤ) που ανταποκρίνονται στα ελάχιστα 

πρότυπα της ΕΚΤ. 11 Όσοι αντισυμβαλλόμενοι 

δεν διαθέτουν λογαριασμό ασφαλούς φύλαξης 

σε εθνική κεντρική τράπεζα ή λογαριασμό 

διακανονισμού τίτλων σε κάποιο ΣΔΤ αντα-

ποκρινόμενο στα ελάχιστα πρότυπα της ΕΚΤ 

μπορούν να διακανονίζουν τις συναλλαγές τους 

μέσω του λογαριασμού διακανονισμού τίτλων 

ή του λογαριασμού ασφαλούς φύλαξης ενός 

πιστωτικού ιδρύματος-ανταποκριτού.

Ειδικότεροι όροι σχετικά με τις διαδικασίες 

διακανονισμού προβλέπονται στις συμβατικές 

διατάξεις που εφαρμόζουν οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες (ή η ΕΚΤ) για τα συγκεκριμένα μέσα 

νομισματικής πολιτικής. Οι διαδικασίες διακανο-

νισμού ενδέχεται να διαφέρουν ελαφρά μεταξύ 

των εθνικών κεντρικών τραπεζών λόγω διαφορών 

ως προς το εθνικό δίκαιο ή ως προς την πρακτική 

των συναλλαγών στις αντίστοιχες χώρες.

5.3.2 ΔΙΑΚΑΝΟΝΙΣΜΟΣ ΤΩΝ ΠΡΑΞΕΩΝ ΑΝΟΙΚΤΗΣ 

ΑΓΟΡΑΣ

Οι πράξεις ανοικτής αγοράς που βασίζονται σε 

τακτικές δημοπρασίες (δηλ. οι πράξεις κύριας και 

πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης και οι 

διαρθρωτικές πράξεις) διακανονίζονται συνήθως 

την πρώτη ημέρα μετά την ημέρα συναλλαγής κατά 

την οποία λειτουργούν (i) το σύστημα TARGET2 

και (ii) όλα τα αντίστοιχα ΣΔΤ. Το Ευρωσύστημα 

επιδιώκει κατ’ αρχήν να διακανονίζονται οι συναλ-

λαγές που σχετίζονται με τις πράξεις ανοικτής 

Περιγραφή των προτύπων για τη χρήση των αποδεκτών ΣΔΤ 11 

στη ζώνη του ευρώ και ενημερωμένο κατάλογο των αποδεκτών 

ζεύξεων μεταξύ αυτών των συστημάτων βλ. στο δικτυακό τόπο 

της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu).
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Διαδικασίες

αγοράς του ταυτόχρονα σε όλα τα κράτη-μέλη 

με όλους τους αντισυμβαλλομένους που έχουν 

προσφέρει επαρκή περιουσιακά στοιχεία ως ασφά-

λεια. Ωστόσο, εξαιτίας λειτουργικών περιορισμών 

και λόγω των τεχνικών χαρακτηριστικών των 

ΣΔΤ, ενδέχεται οι πράξεις ανοικτής αγοράς να μη 

διακανονίζονται την ίδια ακριβώς ώρα σε όλες τις 

χώρες της ζώνης του ευρώ. Ο χρόνος διακανονι-

σμού των πράξεων κύριας αναχρηματοδότησης 

και πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης 

συμπίπτει συνήθως με το χρόνο εξόφλησης της 

προηγούμενης ομοειδούς πράξης. 

Για τις πράξεις ανοικτής αγοράς που βασίζονται 

σε έκτακτες δημοπρασίες και σε διμερείς διαδι-

κασίες το Ευρωσύστημα επιδιώκει κατ’ αρχήν 

να πραγματοποιείται αυθημερόν διακανονισμός. 

Ωστόσο, για λειτουργικούς λόγους, το Ευρωσύστημα 

έχει την ευχέρεια περιστασιακά να ορίζει άλλες 

ημερομηνίες διακανονισμού γι’ αυτές τις πράξεις, 

ιδίως για τις οριστικές συναλλαγές και τις πράξεις 

ανταλλαγής νομισμάτων (βλ. Πίνακα 3).

5.3.3 ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ ΤΕΛΟΥΣ ΗΜΕΡΑΣ

Οι διαδικασίες τέλους ημέρας καθορίζονται 

στους κανονισμούς λειτουργίας των εθνικών 

ΣΔΣΧ και του συστήματος TARGET2. Κατά 

γενικό κανόνα, το σύστημα TARGET2 κλείνει 

στις 6 μ.μ. ώρα ΕΚΤ (Κεντρικής Ευρώπης). 

Μετά την ώρα κλεισίματος δεν γίνονται δεκτές 

άλλες εντολές πληρωμής για επεξεργασία στο 

σύστημα TARGET2, παρότι συνεχίζεται η 

επεξεργασία των εντολών πληρωμής που είχαν 

παραληφθεί πριν από την ώρα κλεισίματος. Οι 

αιτήσεις των αντισυμβαλλομένων για πρόσβαση 

στη διευκόλυνση οριακής χρηματοδότησης ή 

στη διευκόλυνση αποδοχής καταθέσεων πρέπει 

να υποβάλλονται στην οικεία εθνική κεντρική 

τράπεζα το αργότερο 15 λεπτά της ώρας μετά το 

κλείσιμο του συστήματος TARGET2. Η προθεσμία 

για την υποβολή αίτησης πρόσβασης στις πάγιες 

διευκολύνσεις του Ευρωσυστήματος παρατείνεται 

επί 15 ακόμη λεπτά της ώρας την τελευταία εργά-

σιμη για το Ευρωσύστημα ημέρα της περιόδου 

τήρησης ελάχιστων αποθεματικών.

Τυχόν χρεωστικά υπόλοιπα που παραμένουν 

στους λογαριασμούς διακανονισμού (στο σύστημα 

TARGET2) των αποδεκτών αντισυμβαλλομένων 

μετά την ολοκλήρωση των διαδικασιών ελέγχου 

στο τέλος της ημέρας θεωρούνται αυτοδικαίως 

ως αίτηση προσφυγής στη διευκόλυνση οριακής 

χρηματοδότησης (βλ. Ενότητα 4.1).

Πίνακας 3 Συνήθεις ημερομηνίες διακανονισμού των πράξεων ανοικτής αγοράς του Ευρωσυστήματος 1)

Μέσο νομισματικής πολιτικής Ημερομηνία διακανονισμού των 
πράξεων που βασίζονται σε τακτικές 

δημοπρασίες

Ημερομηνία διακανονισμού των 
πράξεων που βασίζονται σε τακτικές 
δημοπρασίες ή σε διμερείς διαδικασίες

Αντιστρεπτέες συναλλαγές T+1 2) T

Οριστικές συναλλαγές - Σύμφωνα με τη συνήθη πρακτική της 

αγοράς για τους αντίστοιχους τίτλους

Έκδοση πιστοποιητικών χρέους T+1 -

Πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων - T, T+1 ή T+2

Αποδοχή καταθέσεων καθορισμένης διάρκειας - T

1) Τ = ημερομηνία συναλλαγής. Ως ημερομηνία διακανονισμού νοείται εργάσιμη ημέρα του Ευρωσυστήματος.
2) Εάν η ημερομηνία διακανονισμού για τις πράξεις κύριας ή πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης συμπίπτει με επίσημη αργία, 
η ΕΚΤ δύναται με απόφασή της να εφαρμόσει διαφορετική ημερομηνία διακανονισμού, ακόμη και αυθημερόν διακανονισμό. Οι 
ημερομηνίες διακανονισμού για τις πράξεις κύριας και πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης καθορίζονται εκ των προτέρων στο 
ημερολογιακό πρόγραμμα των δημοπρασιών του Ευρωσυστήματος (βλ. Ενότητα 5.1.2).
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ΑΠΟΔΕΚΤΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

6.1 ΓΕΝΙΚΑ

Το άρθρο 18.1 του Καταστατικού του ΕΣΚΤ 

επιτρέπει στην ΕΚΤ και τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες να συναλλάσσονται στις χρηματοπιστω-

τικές αγορές αγοράζοντας και πωλώντας περιου-

σιακά στοιχεία, είτε με οριστικές συναλλαγές είτε 

με συμφωνίες επαναγοράς, και ορίζει ότι όλες οι 

πιστοδοτικές πράξεις του Ευρωσυστήματος 

πρέπει να καλύπτονται από επαρκή ασφάλεια. Ως 

εκ τούτου, όλες οι πράξεις χορήγησης ρευστό-

τητας του Ευρωσυστήματος βασίζονται σε 

υποκείμενα περιουσιακά στοιχεία τα οποία παρα-

δίδουν οι αντισυμβαλλόμενοι είτε μεταβιβάζοντάς 

τα κατά κυριότητα (στην περίπτωση των 

οριστικών συναλλαγών και των συμφωνιών 

επαναγοράς) είτε προβαίνοντας σε ενεχύραση, 

εκχώρηση ή σύσταση άλλου βάρους (στην περί-

πτωση των δανείων έναντι ασφάλειας). 1

Προκειμένου να προστατεύεται το Ευρω-

σύστημα από ζημίες κατά τη διενέργεια των 

πράξεων νομισματικής πολιτικής του και να 

εξασφαλίζεται η ίση μεταχείριση των αντι-

συμβαλλομένων, καθώς και να ενισχύεται η 

αποτελεσματική λειτουργία και η διαφάνεια, 

πρέπει τα υποκείμενα περιουσιακά στοιχεία 

να πληρούν ορισμένα κριτήρια ώστε να είναι 

αποδεκτά στις πράξεις νομισματικής πολι-

τικής του Ευρωσυστήματος. Το Ευρωσύστημα 

έχει αναπτύξει ενιαίο πλαίσιο για τα αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία, κοινό για όλες τις πιστο-

δοτικές πράξεις του Ευρωσυστήματος. Αυτό 

το ενιαίο πλαίσιο, που καλείται και ‛‛Ενιαίος 

Κατάλογος”, τέθηκε σε ισχύ την 1.1.2007 και 

αντικατέστησε το σύστημα δύο βαθμίδων, το 

οποίο ίσχυε από την έναρξη του Τρίτου Σταδίου 

της Οικονομικής και Νομισματικής Ένωσης. 2

Το ενιαίο πλαίσιο περιλαμβάνει δύο κατηγορίες 

περιουσιακών στοιχείων – τα εμπορεύσιμα και 

τα μη εμπορεύσιμα. Δεν γίνεται διάκριση μεταξύ 

των δύο κατηγοριών όσον αφορά την ποιότητα 

των περιουσιακών στοιχείων και την καταλληλό-

τητά τους για τα διάφορα είδη πράξεων νομισμα-

τικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος, με τη μόνη 

διαφορά ότι τα μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοι-

χεία δεν χρησιμοποιούνται από το Ευρωσύστημα 

στις οριστικές συναλλαγές. Τα περιουσιακά 

στοιχεία που γίνονται αποδεκτά στις πράξεις 

νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος 

μπορούν να χρησιμοποιηθούν και ως ασφάλεια για 

την παροχή ενδοημερήσιας πίστωσης. 

Τα κριτήρια καταλληλότητας για τις δύο κατη-

γορίες περιουσιακών στοιχείων είναι ομοιό-

μορφα σε όλη τη ζώνη του ευρώ και περιγράφο-

νται στην Ενότητα 6.2. 3 Για να διασφαλίζεται 

ότι οι δύο κατηγορίες περιουσιακών στοιχείων 

πληρούν τα ίδια κριτήρια ποιότητας, έχει θεσπι-

στεί το πλαίσιο του Ευρωσυστήματος για την 

αξιολόγηση της πιστοληπτικής ικανότητας 

(Eurosystem credit assessment framework – 

ECAF), το οποίο βασίζεται σε διάφορες πηγές 

αξιολόγησης της πιστοληπτικής ικανότητας. Οι 

διαδικασίες και οι κανόνες μέσω των οποίων 

διαπιστώνεται και ελέγχεται ότι όλα τα αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία πληρούν την απαίτηση 

του Ευρωσυστήματος για ‛‛υψηλή ποιότητα” 

παρουσιάζονται στην Ενότητα 6.3. Τα μέτρα 

ελέγχου κινδύνων και οι αρχές αποτίμησης για 

τα υποκείμενα περιουσιακά στοιχεία περιγρά-

φονται στις Ενότητες 6.4 και 6.5. Οι αντισυμ-

βαλλόμενοι του Ευρωσυστήματος μπορούν να 

χρησιμοποιούν τα αποδεκτά περιουσιακά στοι-

χεία σε διασυνοριακή βάση (βλ. Ενότητα 6.6). 

6.2 ΠΡΟΔΙΑΓΡΑΦΕΣ ΚΑΤΑΛΛΗΛΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΑ 

ΥΠΟΚΕΙΜΕΝΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

Η ΕΚΤ καταρτίζει, τηρεί και δημοσιεύει κατά-

λογο των αποδεκτών εμπορεύσιμων περιουσι-

Σε υποκείμενα περιουσιακά στοιχεία βασίζονται επίσης και οι 1 

πράξεις ανοικτής αγοράς με τη μορφή οριστικών και αντιστρε-

πτέων συναλλαγών με σκοπό την απορρόφηση ρευστότητας. Για τα 

περιουσιακά στοιχεία που χρησιμοποιούνται σ’ αυτές τις πράξεις 

ισχύουν τα ίδια κριτήρια καταλληλότητας όπως και γι’ αυτά που 

χρησιμοποιούνται στις αντιστρεπτέες πράξεις ανοικτής αγοράς 

με σκοπό τη χορήγηση ρευστότητας. Στις πράξεις απορρόφησης 

ρευστότητας όμως δεν εφαρμόζονται περικοπές αποτίμησης.

Τα γαλλικά fonds communs de créances (FCC) που περιλαμβάνο-2 

νται στον κατάλογο περιουσιακών στοιχείων της πρώτης βαθμίδας 

και εκδόθηκαν πριν από την 1η Μαΐου 2006 θα συνεχίσουν να 

είναι αποδεκτά για μια μεταβατική περίοδο έως τις 31.12.2008, 

ενώ εκείνα που εκδόθηκαν από την 1η Μαΐου 2006 και εξής δεν 

είναι αποδεκτά.

Στη διάρκεια της μεταβατικής περιόδου έως τις 31.12.2011, που 3 

ισχύει για μια συγκεκριμένη κατηγορία μη εμπορεύσιμων περι-

ουσιακών στοιχείων, τις δανειακές απαιτήσεις, κάποια κριτήρια 

καταλληλότητας και λειτουργικά κριτήρια ενδέχεται να διαφέρουν 

από χώρα σε χώρα της ζώνης του ευρώ (βλ. Ενότητα 6.2.2).
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Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

ακών στοιχείων. 4 Για τα μη εμπορεύσιμα περι-

ουσιακά στοιχεία, η ΕΚΤ δεν δημοσιεύει ούτε 

κατάλογο αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων 

ούτε κατάλογο αποδεκτών οφειλετών/εγγυητών.

Το Ευρωσύστημα παρέχει στους αντισυμβαλ-

λομένους ενημέρωση σχετικά με την καταλλη-

λότητα περιουσιακών στοιχείων για χρήση τους 

ως ασφάλειας στο Ευρωσύστημα μόνο στην 

περίπτωση που ήδη εκδοθέντα εμπορεύσιμα 

περιουσιακά στοιχεία ή υφιστάμενα μη εμπο-

ρεύσιμα περιουσιακά στοιχεία υποβάλλονται 

στο Ευρωσύστημα ως ασφάλεια. Συνεπώς δεν 

παρέχεται ενημέρωση πριν από την έκδοση.

6.2.1 ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΚΑΤΑΛΛΗΛΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΑ 

ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

Τα πιστοποιητικά χρέους που εκδίδει η ΕΚΤ 

και όλα τα πιστοποιητικά χρέους που έχουν 

εκδοθεί από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες του 

Ευρωσυστήματος πριν από την ημερομηνία 

υιοθέτησης του ευρώ στα αντίστοιχα κράτη-

μέλη είναι αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία.

Όσον αφορά τα λοιπά εμπορεύσιμα περιουσιακά 

στοιχεία εφαρμόζονται τα ακόλουθα κριτήρια 

καταλληλότητας (βλ. και Πίνακα 4): 

ΕΙΔΟΣ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΟΥ ΣΤΟΙΧΕΙΟΥ

Πρέπει να είναι χρεόγραφο με:  

α) προκαθορισμένο και άνευ αιρέσεων κεφά-

λαιο 5 και 

β) τοκομερίδιο το οποίο να μη συνεπάγεται 

αρνητική εισοδηματική ροή. Επιπλέον, το 

τοκομερίδιο πρέπει να είναι είτε i) μηδε-

νικό είτε ii) σταθερού επιτοκίου είτε iii) 

κυμαινόμενου επιτοκίου συνδεδεμένο με 

επιτόκιο αναφοράς. Το τοκομερίδιο είναι 

δυνατόν να συνδέεται με μεταβολή της 

αξιολόγησης της πιστοληπτικής ικανό-

τητας του εκδότη. Αποδεκτά είναι εξάλλου 

και τα ομόλογα με ρήτρα τιμαρίθμου 

(‛‛  τιμαριθμοποιημένα’’ ομόλογα).

Τα παραπάνω χαρακτηριστικά πρέπει να υπάρ-

χουν καθ’ όλο το διάστημα μέχρι την απόσβεση 

της εξασφαλιζόμενης υποχρέωσης. Τα χρεό-

γραφα δεν θα πρέπει να παρέχουν δικαιώματα 

επί του κεφαλαίου ή/και επί των τόκων εξαρτώ-

μενα από τα δικαιώματα κομιστών άλλων χρεο-

γράφων του ίδιου εκδότη.

Ο υπό α) όρος δεν ισχύει προκειμένου για τίτλους 

προερχόμενους από τιτλοποίηση, με εξαίρεση τα 

ομόλογα που εκδίδονται από πιστωτικά ιδρύματα 

σύμφωνα με τα κριτήρια του άρθρου 22(4) της 

Οδηγίας για τους ΟΣΕΚΑ 6 (‛‛καλυμμένες τραπε-

ζικές ομολογίες”). Το Ευρωσύστημα αξιολογεί 

την καταλληλότητα των τίτλων που προέρχονται 

από τιτλοποίηση, πλην των καλυμμένων τραπε-

ζικών ομολογιών, με βάση τα εξής κριτήρια.

Οι αρχικές απαιτήσεις οι οποίες τιτλοποιού-

νται και παράγουν εισοδηματική ροή πρέπει να 

πληρούν τους παρακάτω όρους:

α) η απόκτησή τους να διέπεται από το δίκαιο 

κράτους-μέλους της ΕΕ,

β) να μεταβιβάζονται από τον αρχικό δικαι-

ούχο της απαίτησης (originator) ή ορισμένο 

ενδιάμεσο φορέα προς την εταιρία ειδικού 

σκοπού που διενεργεί την τιτλοποίηση, με 

τρόπο που το Ευρωσύστημα να θεωρεί ότι 

συνιστά ‛‛γνήσια πώληση” αντιτάξιμη κατά 

παντός τρίτου, και να βρίσκονται πέραν 

του ελέγχου του αρχικού δικαιούχου της 

απαίτησης και των πιστωτών του, ακόμη 

και σε περίπτωση αφερεγγυότητας του 

αρχικού δικαιούχου της απαίτησης, και

Ο κατάλογος αυτός δημοσιεύεται στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ 4 

(www.ecb.europa.eu) και ενημερώνεται καθημερινά. Τα εμπορεύ-

σιμα περιουσιακά στοιχεία που εκδίδονται από μη χρηματοπιστω-

τικές επιχειρήσεις και για τα οποία δεν υπάρχει διαβάθμιση από 

οργανισμό αξιολόγησης της πιστοληπτικής ικανότητας (ECAI) για 

την έκδοση, τον εκδότη ή τον εγγυητή δεν περιλαμβάνονται στο 

δημοσιευόμενο κατάλογο των αποδεκτών εμπορεύσιμων περιου-

σιακών στοιχείων. Για τα εν λόγω χρεόγραφα, η καταλληλότητά 

τους ή μη εξαρτάται από τη διαβάθμιση της πιστοληπτικής ικανό-

τητας που προκύπτει από την πηγή αξιολόγησης την οποία επιλέγει 

ο αντισυμβαλλόμενος σύμφωνα με τους κανόνες του ECAF για τις 

δανειακές απαιτήσεις (βλ. Ενότητα 6.3.3).

Τα ομόλογα με πιστοποιητικά απόκτησης μετοχών (warrants) ή 5 

άλλα παρόμοια δικαιώματα δεν είναι αποδεκτά.

Οδηγία 85/611/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 20ής Δεκεμβρίου 1985 για 6 

το συντονισμό των νόμων, κανονισμών και διοικητικών διατάξεων 

σχετικά με τους οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές 

αξίες (ΟΣΕΚΑ), ΕΕ L 375/31.12.1985, σελ. 3, τελευταία τροποποίηση 

με την Οδηγία 2005/1/ΕΚ (ΕΕ L 79/24.3.2005, σελ. 9).
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γ) να μη συνίστανται – εν όλω ή εν μέρει, 

πράγματι ή δυνάμει – σε ομόλογα συνδε-

δεμένα με τον πιστωτικό κίνδυνο ενός 

υποκείμενου μέσου ή σε παρόμοιες απαι-

τήσεις που προκύπτουν από μεταφορά 

του πιστωτικού κινδύνου μέσω πιστω-

τικών παραγώγων.

Στο πλαίσιο δομημένης έκδοσης, μια σειρά 

(tranche) ή υποσειρά (sub-tranche) είναι 

αποδεκτή εφόσον δεν εξαρτάται από άλλες 

σειρές της ίδιας έκδοσης. Η σειρά (ή υποσειρά) 

θεωρείται μη εξαρτώμενη έναντι άλλων σειρών 

(ή υποσειρών) της ίδιας έκδοσης εάν, κατά τα 

προβλεπόμενα στο ενημερωτικό δελτίο που 

περιέχει τους όρους της έκδοσης και με βάση 

την κατάταξη των απαιτήσεων σε περίπτωση 

αναγκαστικής εκτέλεσης, η εν λόγω σειρά 

(ή υποσειρά) εξοφλείται (κατά κεφάλαιο και 

τόκους) πριν από κάθε άλλη σειρά ή υποσειρά 

ή είναι η τελευταία που βαρύνεται με ζημίες 

μεταξύ των διαφόρων σειρών ή υποσειρών μιας 

δομημένης έκδοσης.

Το Ευρωσύστημα διατηρεί το δικαίωμα να 

ζητήσει από κάθε εμπλεκόμενο τρίτο (π.χ. τον 

εκδότη, τον αρχικό δικαιούχο της απαίτησης 

ή τον οργανωτή έκδοσης) οποιαδήποτε διευ-

κρίνιση ή/και νομική επιβεβαίωση θεωρεί 

αναγκαία για την αξιολόγηση της καταλλη-

λότητας των τίτλων που προέρχονται από 

 τιτλοποίηση.

ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗ ΔΙΑΒΑΘΜΙΣΗ

Το χρεόγραφο πρέπει να πρέπει να πληροί 

υψηλά κριτήρια πιστοληπτικής διαβάθμισης, 

τα οποία ορίζονται στους κανόνες του ECAF 

για τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία – 

βλ. Ενότητα 6.3.2. 

ΤΟΠΟΣ ΕΚΔΟΣΗΣ

Το χρεόγραφο πρέπει να έχει κατατεθεί/κατα-

χωρηθεί (εκδοθεί) στον ΕΟΧ σε κεντρική 

τράπεζα ή σε κεντρικό αποθετήριο αξιών αντα-

ποκρινόμενο στα ελάχιστα πρότυπα που έχει 

θεσπίσει η ΕΚΤ. 7 Στην περίπτωση εμπορεύ-

σιμου χρεογράφου που εκδίδεται από μη 

χρηματοπιστωτική επιχείρηση 8 και για το 

οποίο δεν υπάρχει διαβάθμιση από αποδεκτό 

οργανισμό αξιολόγησης της πιστοληπτικής 

ικανότητας (ECAI), τόπος έκδοσης πρέπει να 

είναι η ζώνη του ευρώ. 

ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ ΔΙΑΚΑΝΟΝΙΣΜΟΥ

Το χρεόγραφο πρέπει να επιδέχεται μεταβί-

βαση με λογιστική μορφή. Πρέπει να τηρείται 

και να διακανονίζεται στη ζώνη του ευρώ μέσω 

ενός λογαριασμού στο Ευρωσύστημα ή σε 

ΣΔΤ ανταποκρινόμενο στα πρότυπα που έχει 

θεσπίσει η ΕΚΤ, ούτως ώστε η σύσταση και 

η εκποίηση να υπόκεινται στο δίκαιο χώρας-

μέλους της ζώνης του ευρώ. 9

Εάν το κεντρικό αποθετήριο αξιών όπου εκδί-

δεται το περιουσιακό στοιχείο και το ΣΔΤ όπου 

τηρείται δεν ταυτίζονται, τότε οι δύο φορείς 

πρέπει να συνδέονται με ζεύξη εγκεκριμένη 

από την ΕΚΤ. 

ΑΠΟΔΕΚΤΕΣ ΑΓΟΡΕΣ 

Το χρεόγραφο πρέπει να είναι εισηγμένο σε 

ρυθμιζόμενη αγορά, όπως αυτή ορίζεται στην 

Οδηγία  2004/39/ΕΚ  του  Ευρωπαϊκού 

Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου της 21ης 

Απριλίου 2004 για τις αγορές χρηματοπιστω-

τικών μέσων, 10 ή να αποτελεί αντικείμενο 

διαπραγμάτευσης σε ορισμένες μη ρυθμιζό-

μενες αγορές που καθορίζει η ΕΚΤ. 11 Οι μη 

ρυθμιζόμενες αγορές αξιολογούνται από το 

Από 1.1.2007, τα διεθνή χρεόγραφα με μορφή τίτλων στον 7 

κομιστή που εκδίδονται μέσω των διεθνών κεντρικών αποθετη-

ρίων αξιών Euroclear Bank (Βέλγιο) και Clearstream Banking 

Luxembourg θα είναι αποδεκτά μόνο εφόσον εκδίδονται με τη 

μορφή των νέων ενιαίων τίτλων (New Global Notes- NGN) 

και είναι κατατεθειμένα σε Κοινό Θεματοφύλακα που να είναι 

διεθνές κεντρικό αποθετήριο αξιών (ICSD) ή, κατά περίπτωση, 

κεντρικό αποθετήριο αξιών ανταποκρινόμενο στα ελάχιστα 

πρότυπα της ΕΚΤ. Τα διεθνή χρεόγραφα με τη μορφή τίτλων 

στον κομιστή που εκδίδονται με τη μορφή Κλασικών Ενιαίων 

Τίτλων πριν από την 1.1.2007 και οι τίτλοι κατά γένος ορισμένοι 

(fungible) που εκδίδονται υπό τον ίδιο κωδικό ISIN από την 

παραπάνω ημερομηνία και εξής θα εξακολουθήσουν να είναι 

αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία έως τη λήξη τους. 

Οι μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις ορίζονται όπως στο 8 

Ευρωπαϊκό Σύστημα Λογαριασμών του 1995 (EΣΛ/ΕSA 95).

Περιγραφή των προτύπων για τη χρήση αποδεκτών ΣΔΤ στη 9 

ζώνη του ευρώ και ενημερωμένο κατάλογο αποδεκτών ζεύξεων 

βλ. στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu). 

ΕΕ L 145/30.4.2004, σελ. 1. 10 

Κατάλογος των αποδεκτών μη ρυθμιζόμενων αγορών δημοσι-11 

εύεται στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu). και 

ενημερώνεται τουλάχιστον μία φορά το χρόνο.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6

Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

Ευρωσύστημα με βάση τρεις αρχές – την 

ασφάλεια, τη διαφάνεια και την προσβασιμό-

τητα. 12,13 

ΕΙΔΟΣ ΕΚΔΟΤΗ/ΕΓΓΥΗΤΗ

Το χρεόγραφο μπορεί να έχει εκδοθεί ή να 

είναι εγγυημένο από κεντρικές τράπεζες, οργα-

νισμούς του δημόσιου ή ιδιωτικού τομέα ή 

διεθνή ή υπερεθνικά ιδρύματα. Τα χρεόγραφα 

πλην των καλυμμένων τραπεζικών ομολογιών 

που εκδίδονται από πιστωτικά ιδρύματα είναι 

αποδεκτά μόνο εφόσον είναι εισηγμένα για 

διαπραγμάτευση σε ρυθμιζόμενη αγορά, όπως 

ορίζεται ανωτέρω. 

ΕΔΡΑ ΤΟΥ ΕΚΔΟΤΗ/ΕΓΓΥΗΤΗ 

Ο εκδότης πρέπει να είναι εγκατεστημένος 

στον ΕΟΧ ή σε μία από τις εκτός του ΕΟΧ 

χώρες της Ομάδας των 10. 14,15 Στη δεύτερη 

περίπτωση ,  τα  χρεόγραφα  θεωρούνται 

αποδεκτά μόνο εφόσον το Ευρωσύστημα 

διαπιστώσει ότι τα δικαιώματά του θα 

προστατεύονταν καταλλήλως, όπως αποφαί-

νεται το Ευρωσύστημα, σύμφωνα με τους 

νόμους της αντίστοιχης εκτός του ΕΟΧ χώρας 

της Ομάδας των 10. Προς το σκοπό αυτό, 

πρέπει να υποβάλλεται νομική επιβεβαίωση, 

κατά τύπο και περιεχόμενο αποδεκτό από το 

Ευρωσύστημα, προκειμένου τα περιουσιακά 

στοιχεία να θεωρηθούν αποδεκτά. Σε περί-

πτωση τίτλου προερχόμενου από τιτλοποίηση, 

ο εκδότης πρέπει να είναι εγκατεστημένος 

στον ΕΟΧ.

Ο εγγυητής πρέπει να είναι εγκατεστημένος 

στον ΕΟΧ. 

Τα διεθνή ή υπερεθνικά ιδρύματα είναι αποδε-

κτοί εκδότες/εγγυητές ανεξάρτητα από τον 

τόπο όπου είναι εγκατεστημένα. Σε περίπτωση 

που ένα εμπορεύσιμο χρεόγραφο εκδίδεται από 

μη χρηματοπιστωτική επιχείρηση για την οποία 

δεν υπάρχει διαβάθμιση από ECAI, ο εκδότης/

εγγυητής πρέπει να είναι εγκατεστημένος στη 

ζώνη του ευρώ. 

ΝΟΜΙΣΜΑ

Η ονομαστική αξία του χρεογράφου πρέπει να 

είναι διατυπωμένη σε ευρώ. 16

6.2.2 ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΚΑΤΑΛΛΗΛΟΤΗΤΑΣ ΓΙΑ ΤΑ ΜΗ 

ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

Με βάση το ενιαίο πλαίσιο αποδεκτών περι-

ουσιακών στοιχείων, είναι αποδεκτά ως ασφά-

λεια δύο είδη μη εμπορεύσιμων περιουσιακών 

στοιχείων: οι δανειακές απαιτήσεις και τα μη 

εμπορεύσιμα χρεόγραφα που εξασφαλίζονται 

με στεγαστικά δάνεια (RMBD). 17

Η ‛‛ασφάλεια”, η ‛‛διαφάνεια” και η ‛‛προσβασιμότητα” ορίζο-12 

νται από το Ευρωσύστημα αποκλειστικά σε σχέση με τους 

σκοπούς της διαχείρισης ασφαλειών. Η διαδικασία επιλογής 

δεν αποσκοπεί στην αξιολόγηση της εγγενούς ποιότητας των 

διαφόρων αγορών. Το περιεχόμενο αυτών των αρχών είναι το 

εξής: Ως ασφάλεια νοείται η βεβαιότητα ως προς τις συναλ-

λαγές, ειδικότερα ως προς την ισχύ και την εκτελεστότητά τους. 

Ως διαφάνεια νοείται η ακώλυτη πρόσβαση σε πληροφορίες 

σχετικά με τους διαδικαστικούς κανόνες και τη λειτουργία της 

αγοράς, τα οικονομικά χαρακτηριστικά των περιουσιακών στοι-

χείων, το μηχανισμό διαμόρφωσης των τιμών, τις συναφείς τιμές 

και ποσότητες (τιμές, επιτόκια, όγκος συναλλαγών, υπόλοιπα 

κυκλοφορούντα στην αγορά κ.λπ.). Ως προσβασιμότητα νοείται 

η δυνατότητα του Ευρωσυστήματος να συμμετέχει στην αγορά 

και να έχει πρόσβαση σ’ αυτήν. Μια αγορά θεωρείται προσβά-

σιμη για τους σκοπούς της διαχείρισης ασφαλειών, εάν ο κανο-

νισμός λειτουργίας της επιτρέπει στο Ευρωσύστημα να αποκτά 

πληροφορίες και να διενεργεί συναλλαγές όταν χρειάζεται για 

τους εν λόγω σκοπούς. 

Τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία, τα οποία ήταν αποδεκτά 13 

ως περιουσιακά στοιχεία δεύτερης βαθμίδας, είχαν εκδοθεί πριν 

από τις 31 Μαΐου 2007 και αποτελούν αντικείμενο διαπραγμά-

τευσης σε μη ρυθμιζόμενες αγορές που σήμερα πληρούν τις 

απαιτήσεις του Ευρωσυστήματος για ασφάλεια και προσβασι-

μότητα αλλά όχι για διαφάνεια παραμένουν αποδεκτά έως τις 

31 Δεκεμβρίου 2009 υπό την προϋπόθεση ότι πληρούν τα άλλα 

κριτήρια καταλληλότητας και παύουν να είναι αποδεκτά μετά 

από αυτή την ημερομηνία. Αυτό δεν ισχύει για τα μη καλυμ-

μένα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία που εκδόθηκαν από 

πιστωτικά ιδρύματα, ήταν αποδεκτά ως περιουσιακά στοιχεία 

της δεύτερης βαθμίδας και έπαυσαν να είναι αποδεκτά στις 

31 Μαΐου 2007.

Οι εκτός του ΕΟΧ χώρες της Ομάδας των 10 είναι επί του παρό-14 

ντος οι ΗΠΑ, ο Καναδάς, η Ιαπωνία και η Ελβετία.

Τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία που εκδόθηκαν πριν από 15 

την 1η Ιανουαρίου 2007 από φορέα ο οποίος δεν είναι εγκατε-

στημένος στον ΕΟΧ ή σε μία από τις εκτός του ΕΟΧ χώρες της 

Ομάδας των 10, αλλά έχουν ως εγγυητή φορέα εγκατεστημένο 

στον ΕΟΧ, παραμένουν αποδεκτά έως τις 31 Δεκεμβρίου 2011, 

υπό την προϋπόθεση ότι πληρούν τα άλλα κριτήρια καταλληλό-

τητας και τους όρους που ισχύουν για τις εγγυήσεις όπως αυτοί 

εκτίθενται στην Ενότητα 6.3.2, και παύουν να είναι αποδεκτά 

μετά από αυτή την ημερομηνία.

Ή σε εθνικές υποδιαιρέσεις του ευρώ.16 

Από 1.1.2007 έως 31.12.2011 θα ισχύει μεταβατικό καθεστώς για 17 

τις δανειακές απαιτήσεις: κάθε εθνική κεντρική τράπεζα θα ορίζει 

κατ’ επιλογήν της το ελάχιστο ύψος των πιστωτικών απαιτήσεων 

που θα είναι αποδεκτές για το σκοπό της παροχής ασφάλειας 

(πέραν της διασυνοριακής χρήσης) και την τυχόν εφαρμοζόμενη 

προμήθεια. Από 1.1.2012 θα ισχύει ενιαίο καθεστώς. 



42
ΕΚΤ
Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

ΔΑΝΕΙΑΚΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ

Για να είναι αποδεκτή, μια δανειακή απαίτηση 18 

πρέπει να πληροί τα εξής κριτήρια καταλληλό-

τητας (βλ. και Πίνακα 4):

Είδος περιουσιακού στοιχείου:•  Πρέπει να 

είναι απαίτηση από πιστοδότηση και να 

συνιστά ενοχική υποχρέωση ενός οφει-

λέτη έναντι αντισυμβαλλομένου του 

Ευρωσυστήματος. Οι δανειακές απαιτήσεις 

που έχουν ‛‛μειούμενο υπόλοιπο” (όπου 

δηλ. το κεφάλαιο και οι τόκοι εξοφλού-

νται τμηματικά με βάση ένα συμφωνημένο 

χρονοδιάγραμμα) είναι επίσης αποδεκτές. 

Δεν θεωρούνται αποδεκτά περιουσιακά στοι-

χεία τα αχρησιμοποίητα υπόλοιπα ανοικτών 

δανείων (π.χ. αχρησιμοποίητες ανακυκλού-

μενες πιστωτικές διευκολύνσεις), οι υπερα-

ναλήψεις από τρεχούμενους λογαριασμούς 

και οι εγγυητικές επιστολές (που παρέχουν 

εξουσιοδότηση για χρήση πιστώσεων, αλλά 

δεν είναι καθαυτές δανειακές απαιτήσεις). 

Στα κοινοπρακτικά ομολογιακά δάνεια, το 

μερίδιο ιδρύματος-μέλους της κοινοπρα-

ξίας θεωρείται αποδεκτό είδος δανειακής 

απαίτησης. Οι δανειακές απαιτήσεις δεν 

θα πρέπει να παρέχουν δικαιώματα επί του 

κεφαλαίου ή/και των τόκων εξαρτώμενα από 

τα δικαιώματα δικαιούχων άλλων δανειακών 

απαιτήσεων (ή άλλων σειρών ή υποσειρών 

του ίδιου κοινοπρακτικού δανείου) ή κομι-

στών χρεογράφων του ίδιου εκδότη.

Η δανειακή απαίτηση πρέπει να έχει: (α) προκα-

θορισμένο και άνευ αιρέσεων κεφάλαιο και β) 

τοκομερίδιο το οποίο να μη συνεπάγεται αρνη-

τική εισοδηματική ροή. Επιπλέον, το τοκομε-

ρίδιο πρέπει να είναι είτε i) μηδενικό είτε ii) 

σταθερό είτε iii) κυμαινόμενο συνδεδεμένο με 

επιτόκιο αναφοράς. Αποδεκτές είναι εξάλλου 

και οι δανειακές απαιτήσεις των οποίων το 

επιτόκιο συνδέεται με την εξέλιξη του πληθωρι-

σμού. Τα χαρακτηριστικά αυτά πρέπει να υπάρ-

χουν καθ’ όλο το διάστημα μέχρι την απόσβεση 

της εξασφαλιζόμενης υποχρέωσης.

Είδος οφειλέτη/εγγυητή: • Αποδεκτοί οφει-

λέτες/εκδότες είναι οι μη χρηματοπιστωτικές 

επιχειρήσεις, 19 οι οργανισμοί του δημόσιου 

τομέα και τα εθνικά και υπερεθνικά ιδρύ-

ματα. Κάθε οφειλέτης ευθύνεται ατομικώς 

για την ολοσχερή αποπληρωμή της συγκε-

κριμένης δανειακής απαίτησης (αποκλείο-

νται οι συνοφειλέτες που ευθύνονται από 

κοινού για την ίδια δανειακή απαίτηση). 

Έδρα του οφειλέτη/εγγυητή: • Ο εκδότης/εγγυ-

ητής πρέπει να είναι εγκατεστημένος στη ζώνη 

του ευρώ. Ο όρος αυτός δεν ισχύει προκει-

μένου για διεθνή ή υπερεθνικά ιδρύματα. 

Πιστοληπτική διαβάθμιση: • Η ποιότητα των 

δανειακών απαιτήσεων αξιολογείται με βάση 

την πιστοληπτική ικανότητα του οφειλέτη/

εγγυητή. Οι δανειακές απαιτήσεις πρέπει 

να πληρούν τα υψηλά κριτήρια ποιότητας 

που ορίζονται στους κανόνες του ECAF για 

τα μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία 

(βλ. Ενότητα 6.3.3).

Ελάχιστο ύψος: • Κατά την υποβολή της 

προκειμένου να χρησιμοποιηθεί ως ασφά-

λεια από τον αντισυμβαλλόμενο, το ύψος 

της δανειακής απαίτησης πρέπει να ανταπο-

κρίνεται σε ένα ελάχιστο όριο. Στη διάρκεια 

μεταβατικής περιόδου (1.1.2007-31.12.2011), 

κάθε εθνική κεντρική τράπεζα μπορεί να 

ορίζει κατ’ επιλογήν της το ελάχιστο όριο 

που θα εφαρμόζει για τις εγχώριες δανει-

ακές απαιτήσεις. Για διασυνοριακή χρήση, 

θα ισχύει κοινό ελάχιστο όριο 500.000 ευρώ 

κατά τη μεταβατική περίοδο. Από 1.1.2012 

για όλες τις δανειακές απαιτήσεις σε όλη 

τη ζώνη του ευρώ θα ισχύει κοινό ελάχιστο 

όριο 500.000 ευρώ. 

Διαδικασίες διεκπεραίωσης:•  Η δανειακή 

απαίτηση πρέπει να υπόκειται στις διαδικα-

σίες του Ευρωσυστήματος όπως ορίζονται 

στην αντίστοιχη εθνική τεκμηρίωση.

Οι δανειακές απαιτήσεις καλούνται επίσης και τραπεζικά 18 

δάνεια. Προς τις δανειακές απαιτήσεις εξομοιώνονται τα 

Schuldscheindarlehen και οι καταχωρημένες ιδιωτικές απαιτή-

σεις έναντι του Ολλανδικού Δημοσίου ή άλλων οφειλετών που 

καλύπτονται από εγγύηση του Ολλανδικού Δημοσίου (π.χ. έναντι 

στεγαστικών οργανισμών).

Όπως ορίζονται στο ΕΣΛ/ESA 95.19 
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Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

Εφαρμοστέο δίκαιο: • Η δανειακή σύμβαση 

και η σύμβαση μεταξύ του αντισυμβαλλο-

μένου και της εθνικής κεντρικής τράπεζας 

όπου κατατίθεται η δανειακή απαίτηση ως 

ασφάλεια (‛‛σύμβαση ενεχύρασης δανει-

ακών απαιτήσεων’’) πρέπει να διέπονται από 

το δίκαιο χώρας-μέλους της ζώνης του ευρώ. 

Εξάλλου, τα διαφορετικά δίκαια που εφαρ-

μόζονται: (i) στον αντισυμβαλλόμενο, (ii) 

στον πιστωτή, (iii) στον οφειλέτη, (iv) στον 

εγγυητή (εάν υπάρχει), (v) στη δανειακή 

σύμβαση και (vi) στη σύμβαση παροχής της 

δανειακής απαίτησης ως ασφάλειας δεν θα 

πρέπει να υπερβαίνουν τα δύο τον αριθμό. 

Νόμισμα: • Η δανειακή απαίτηση πρέπει να 

έχει συνομολογηθεί σε ευρώ. 20

ΜΗ ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ ΕΞΑΣΦΑΛΙΣΜΕΝΑ 

ΜΕ ΣΤΕΓΑΣΤΙΚΑ ΔΑΝΕΙΑ

Όσον αφορά τα μη εμπορεύσιμα χρεόγραφα που 

εξασφαλίζονται με στεγαστικά δάνεια (retail 

mortgage-backed debt instruments - RMBD) θα 

ισχύουν τα εξής κριτήρια καταλληλότητας (βλ. 

και Πίνακα 4): 

Είδος περιουσιακού στοιχείου: • Πρέπει να είναι 

χρεόγραφο (γραμμάτιο ή συναλλαγματική) 

που εξασφαλίζεται από ‛‛δεξαμενή” ενυπό-

θηκων στεγαστικών δανείων χωρίς να έχει 

λάβει χώρα πλήρης τιτλοποίηση. Θα πρέπει 

να είναι δυνατή η αντικατάσταση των περιου-

σιακών στοιχείων εντός της ‛‛δεξαμενής’’ και 

θα πρέπει να προβλέπεται μηχανισμός που να 

διασφαλίζει ότι το Ευρωσύστημα απολαύει 

προτεραιότητας έναντι άλλων πιστωτών πλην 

αυτών που εξαιρούνται για λόγους δημοσίου 

συμφέροντος. 21

 Τα RMBD πρέπει να έχουν: (α) προκαθορι-

σμένο και άνευ αιρέσεων κεφάλαιο και (β) 

επιτόκιο το οποίο να μη συνεπάγεται αρνη-

τική εισοδηματική ροή.

Πιστοληπτική διαβάθμιση: • Τα RMBD πρέπει 

να πληρούν υψηλά κριτήρια ποιότητας, όπως 

αξιολογείται με βάση το ECAF και κατά το 

μέρος αυτού που αναφέρεται στα RMBD 

(βλ. Ενότητα 6.3.3).

Είδος εκδότη: • Αποδεκτοί εκδότες είναι τα 

πιστωτικά ιδρύματα που είναι αποδεκτοί 

αντισυμβαλλόμενοι. 

Έδρα του εκδότη: • Ο εκδότης/εγγυητής πρέπει 

να είναι εγκατεστημένος στη ζώνη του ευρώ. 

Διαδικασίες διεκπεραίωσης: • Τα RMBD 

πρέπει να υπόκειται στις διαδικασίες του 

Ευρωσυστήματος όπως ορίζονται στην αντί-

στοιχη εθνική τεκμηρίωση.

Νόμισμα: • Η ονομαστική αξία των RMBD 

πρέπει να είναι διατυπωμένη σε ευρώ. 22

6.2.3 ΠΡΟΣΘΕΤΟΙ ΟΡΟΙ ΓΙΑ ΤΗ ΧΡΗΣΗ 

ΑΠΟΔΕΚΤΩΝ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ

ΠΡΟΣΘΕΤΕΣ ΝΟΜΙΚΕΣ ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ ΓΙΑ ΤΙΣ 

ΔΑΝΕΙΑΚΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ

Προκειμένου να διασφαλίζεται η έγκυρη σύσταση 

ασφάλειας επί δανειακών απαιτήσεων και η δυνα-

τότητα ταχείας ρευστοποίησης της πιστωτικής 

απαίτησης σε περίπτωση που ο αντισυμβαλλό-

μενος αθετήσει τις υποχρεώσεις του, πρέπει να 

πληρούνται οι εξής πρόσθετες προϋποθέσεις:

Δυνατότητα ελέγχου της ύπαρξης των • 

δανειακών απαιτήσεων που παρέχονται ως 

ασφάλεια

Κοινοποίηση στον οφειλέτη περί της • 

παροχής της δανειακής απαίτησης ως ασφά-

λειας ή καταχώρηση της εν λόγω παροχής σε 

σχετικό μητρώο 

Απουσία περιορισμών που συνδέονται με το • 

τραπεζικό απόρρητο και την εμπιστευτικότητα

Απουσία περιορισμών σχετικά με την παροχή • 

της δανειακής απαίτησης ως ασφάλειας 

Απουσία περιορισμών σχετικά με τη ρευστο-• 

ποίηση της δανειακής απαίτησης.

Βλ. υποσημείωση 16 του παρόντος κεφαλαίου.20 

Επί του παρόντος αυτή η κατηγορία περιουσιακών στοιχείων 21 

περιλαμβάνει μόνο γραμμάτια εξασφαλισμένα με στεγαστικά 

δάνεια, τα οποία εκδίδονται στην Ιρλανδία. 

Βλ. υποσημείωση 16 του παρόντος κεφαλαίου.22 
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Το περιεχόμενο των παραπάνω νομικών προϋποθέ-

σεων εξηγείται στο Προσάρτημα 7. Περισσότερες 

λεπτομέρειες για τα ισχύοντα σε κάθε χώρα παρέ-

χονται στην αντίστοιχη εθνική τεκμηρίωση. 

ΚΑΝΟΝΕΣ ΓΙΑ ΤΗ ΧΡΗΣΗ ΤΩΝ ΑΠΟΔΕΚΤΩΝ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 

Τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία μπορούν 

να χρησιμοποιούνται για όλες τις πράξεις νομι-

σματικής πολιτικής που βασίζονται σε υποκεί-

μενα περιουσιακά στοιχεία, δηλ. τις πράξεις 

ανοικτής αγοράς με τη μορφή αντιστρεπτέων 

και οριστικών συναλλαγών και τη διευκόλυνση 

οριακής χρηματοδότησης. Τα μη εμπορεύσιμα 

περιουσιακά στοιχεία μπορούν να χρησιμοποι-

ούνται ως υποκείμενα περιουσιακά στοιχεία 

για τις πράξεις ανοικτής αγοράς που διενερ-

γούνται ως αντιστρεπτέες συναλλαγές και για 

τη διευκόλυνση οριακής χρηματοδότησης. Δεν 

χρησιμοποιούνται στις οριστικές συναλλαγές 

του Ευρωσυστήματος. Όλα τα εμπορεύσιμα και 

μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία μπορούν 

επίσης να χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια για τη 

χορήγηση ενδοημερήσιας πίστωσης.

Ανεξαρτήτως του αν ένα εμπορεύσιμο ή μη εμπο-

ρεύσιμο περιουσιακό στοιχείο πληροί όλα τα 

κριτήρια καταλληλότητας, ο αντισυμβαλλόμενος 

δεν επιτρέπεται να προσκομίσει ως ασφάλεια περι-

ουσιακό στοιχείο που έχει εκδοθεί ή είναι εγγυη-

μένο από τον ίδιο ή από οποιοδήποτε άλλο 

πρόσωπο με το οποίο διατηρεί στενούς δεσμούς. 23

‛‛Στενοί δεσμοί” σημαίνει κατάσταση κατά την 

οποία ο αντισυμβαλλόμενος συνδέεται με εκδότη 

χρεογράφων με μία από τις εξής σχέσεις:

(i) ο αντισυμβαλλόμενος κατέχει άμεσα ή 

έμμεσα, μέσω μίας ή περισσότερων άλλων 

επιχειρήσεων, το 20% ή άνω του κεφα-

λαίου του εκδότη/οφειλέτη/εγγυητή,

(ii) o εκδότης/οφειλέτης/εγγυητής κατέχει 

άμεσα ή έμμεσα, μέσω μίας ή περισσό-

τερων άλλων επιχειρήσεων, το 20% ή άνω 

του κεφαλαίου του αντισυμβαλλομένου, 

(iii) τρίτος κατέχει άμεσα ή έμμεσα, μέσω μίας 

ή περισσότερων επιχειρήσεων, άνω του 

20% του κεφαλαίου του αντισυμβαλλο-

μένου και άνω του 20% του κεφαλαίου του 

εκδότη/οφειλέτη/εγγυητή.

Η παραπάνω διάταξη σχετικά με τους στενούς 

δεσμούς δεν ισχύει προκειμένου για: (α) 

στενούς δεσμούς μεταξύ του αντισυμβαλλο-

μένου και των δημόσιων αρχών των χωρών 

του ΕΟΧ ή σε περίπτωση που ο εγγυητής των 

χρεογράφων είναι δημόσιος φορέας o οποίος 

δικαιούται να επιβάλλει φόρους, (β) καλυμ-

μένες τραπεζικές ομολογίες που εκδίδονται 

σύμφωνα με τα κριτήρια του άρθρου 22(4) της 

Οδηγίας για τους ΟΣΕΚΑ ή (γ) περιπτώσεις 

όπου τα χρεόγραφα καλύπτονται από συγκε-

κριμένες νομικές διασφαλίσεις συγκρίσιμες 

με εκείνες της περίπτωσης (β) όπως στην περί-

πτωση των μη εμπορεύσιμων RΜBD τα οποία 

δεν είναι τίτλοι.

Επιπλέον, ο αντισυμβαλλόμενος δεν επιτρέπεται 

να προσκομίσει ως ασφάλεια τίτλο προερχόμενο 

από τιτλοποίηση για τον οποίο ο ίδιος (ή τρίτος 

με τον οποίο διατηρεί στενούς δεσμούς) παρέχει 

κάλυψη έναντι του συναλλαγματικού κινδύνου 

συνάπτοντας πράξη αντιστάθμισης του συναλ-

λαγματικού κινδύνου με τον εκδότη του τίτλου ή 

παρέχει διευκολύνσεις ρευστότητας για ποσοστό 

ίσο ή μεγαλύτερο του 20% του ανεξόφλητου 

υπολοίπου του τίτλου.

Εξάλλου, οι εθνικές κεντρικές τράπεζες μπορούν 

με απόφασή τους να ορίσουν ότι δεν θα δέχονται 

ως ασφάλεια τα εξής εμπορεύσιμα ή μη περιου-

σιακά στοιχεία, ακόμη και αν αυτά πληρούν τα 

κριτήρια καταλληλότητας

χρεόγραφα που λήγουν πριν από την ημερο-• 

μηνία λήξεως της πράξης νομισματικής πολι-

Εάν ο αντισυμβαλλόμενος χρησιμοποιεί περιουσιακά στοιχεία τα 23 

οποία, λόγω ταύτισης με τον εκδότη/εγγυητή ή λόγω της ύπαρξης 

στενών δεσμών, δεν επιτρεπόταν εξ αρχής ή δεν επιτρέπεται πλέον 

να χρησιμοποιήσει για εξασφάλιση ανεξόφλητης πίστωσης, υποχρε-

ούται να ενημερώσει αμέσως την οικεία εθνική κεντρική τράπεζα. 

Τα περιουσιακά στοιχεία αποτιμώνται με μηδενική αξία κατά την 

επόμενη αποτίμηση και ενδέχεται να ενεργοποιηθεί ο μηχανισμός 

κάλυψης διαφορών αποτίμησης (βλ. και Προσάρτημα 6). Επιπλέον, ο 

αντισυμβαλλόμενος υποχρεούται να αποσύρει το περιουσιακό στοι-

χείο το συντομότερο δυνατόν.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6

Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

Πίνακας 4 Αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία για τις πράξεις νομισματικής πολιτικής του 
Ευρωσυστήματος 

Κριτήρια
καταλληλότητας

Εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία 1) Μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία 2)

Είδος περιουσια-
 κού στοιχείου 

Πιστοποιητικά χρέους της ΕΚΤ.

Άλλα εμπορεύσιμα χρεόγραφα. 

Δανειακές απαιτήσεις. RMBD.

Ποιότητα Το περιουσιακό στοιχείο πρέπει να είναι 

υψηλής πιστοληπτικής διαβάθμισης, όπως 

αξιολογείται με βάση τους κανόνες του 

ECAF για τα εμπορεύσιμα περιουσιακά 

στοιχεία.3)

Ο οφειλέτης/εγγυητής πρέπει να 

έχει υψηλή πιστοληπτική ικανό-

τητα, όπως αξιολογείται με βάση 

τους κανόνες του ECAF για τις 

δανειακές απαιτήσεις.

Το περιουσιακό 

στοιχείο πρέπει να είναι 

υψηλής πιστοληπτικής 

διαβάθμισης, όπως 

αξιολογείται με βάση 

τους κανόνες του ECAF 

για τα RMBD.

Τόπος έκδοσης ΕΟΧ. 3) Δεν εφαρμόζεται. Δεν εφαρμόζεται.

Διαδικασίες 
διακανονισμού/
διεκπεραίωσης

Τόπος διακανονισμού: ζώνη του ευρώ.

Οι τίτλοι πρέπει να είναι κεντρικά κατα-

τεθειμένοι με λογιστική μορφή σε εθνική 

κεντρική τράπεζα ή σε ΣΔΤ που πληροί τα 

ελάχιστα πρότυπα της ΕΚΤ.

Διαδικασίες του Ευρωσυστήματος. Διαδικασίες του 

Ευρωσυστήματος.

Είδος 
εκδότη/οφειλέτη/
εγγυητή

Κεντρικές τράπεζες.

Δημόσιος τομέας.

Ιδιωτικός τομέας.

Διεθνή και υπερεθνικά ιδρύματα.

Δημόσιος τομέας.

Μη χρηματοπιστωτικές 

επιχειρήσεις.

Διεθνή και υπερεθνικά ιδρύματα.

Πιστωτικά ιδρύματα.

Έδρα του εκδότη/
οφειλέτη/εγγυητή 

Εκδότης 3): ΕΟΧ ή εκτός του ΕΟΧ χώρες 

G10. Εγγυητής 3): ΕΟΧ.

Ζώνη του ευρώ. Ζώνη του ευρώ.

Αποδεκτές αγορές Ρυθμιζόμενες αγορές.

Μη ρυθμιζόμενες αγορές αποδεκτές από 

την ΕΚΤ.

Δεν εφαρμόζεται. Δεν εφαρμόζεται.

Νόμισμα Ευρώ. Ευρώ. Ευρώ.

Ελάχιστο ύψος Δεν εφαρμόζεται. Ελάχιστο όριο ποσού κατά το χρόνο 

υποβολής της δανειακής απαίτησης.

Από 1.1.2007 έως 31.12.2011:

- για εγχώρια χρήση: κατ’ επιλογήν 

της ΕθνΚΤ

- για διασυνοριακή χρήση: κοινό 

ελάχιστο όριο 500.000 ευρώ.

Από 1.1.2012: κοινό ελάχιστο όριο 

500.000 ευρώ για όλη τη ζώνη του 

ευρώ

Δεν εφαρμόζεται.

Εφαρμοστέο 
δίκαιο 

Για τους τίτλους τους προερχόμενους από 

τιτλοποίηση η απόκτηση των υποκείμενων 

περιουσιακών στοιχείων πρέπει να διέπεται 

από το δίκαιο κράτους-μέλους της ΕΕ. 

Εφαρμοστέο δίκαιο για τη δανειακή 

σύμβαση και τη χρήση της ως 

ασφάλειας: δίκαιο κράτους-μέλους 

της ζώνης του ευρώ. Τα διαφορε-

τικά δίκαια που εφαρμόζονται: 

(i) στον αντισυμβαλλόμενο 

(ii) στον πιστωτή

(iii) στον οφειλέτη

(iv) στον εγγυητή (εάν υπάρχει)

(v) στη δανειακή σύμβαση και

(vi) στη σύμβαση παροχής της 

δανειακής απαίτησης ως ασφάλειας 

δεν μπορούν υπερβαίνουν τα δύο 

τον αριθμό. 

Δεν αφορά την 

περίπτωση. 

Διασυνοριακή 
χρήση

Ναι. Ναι. Ναι.

1) Περισσότερες λεπτομέρειες βλ. στην Ενότητα 6.2.1.
2) Περισσότερες λεπτομέρειες βλ. στην Ενότητα 6.2.2
3) Η ποιότητα των εμπορεύσιμων χρεογράφων για τα οποία δεν υπάρχει πιστοληπτική διαβάθμιση και τα οποία έχουν εκδοθεί ή είναι 
εγγυημένα από μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις κρίνεται με βάση την πηγή αξιολόγησης που έχει επιλέξει ο αντίστοιχος αντισυμβαλ-
λόμενος σύμφωνα με τους κανόνες του ECAF για τις δανειακές απαιτήσεις, όπως αναγράφονται στην Ενότητα 6.3.3. Στην περίπτωση 
αυτών των εμπορεύσιμων χρεογράφων, ισχύουν τροποποιημένα κριτήρια καταλληλότητας για τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία, ως 
εξής: έδρα του εκδότη/εγγυητή: ζώνη του ευρώ, τόπος έκδοσης: ζώνη του ευρώ. 
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τικής για την οποία χρησιμοποιούνται ως 

ασφάλεια 24 και 

χρεόγραφα που αποφέρουν εισοδηματική • 

ροή (π.χ. πληρωμή τοκομεριδίου) κατά τη 

διάρκεια ισχύος της πράξης νομισματικής 

πολιτικής για την οποία χρησιμοποιούνται 

ως ασφάλεια. 

Όλα τα αποδεκτά, εμπορεύσιμα και μη, περιου-

σιακά στοιχεία πρέπει να μπορούν να χρησιμο-

ποιούνται σε διασυνοριακή βάση σε ολόκληρη τη 

ζώνη του ευρώ. Αυτό σημαίνει ότι όλοι οι αντι-

συμβαλλόμενοι του Ευρωσυστήματος πρέπει να 

μπορούν να χρησιμοποιούν τα εν λόγω περιου-

σιακά στοιχεία είτε μέσω ζεύξεων με τα εγχώρια 

ΣΔΤ τους είτε μέσω άλλων αποδεκτών ρυθμί-

σεων, προκειμένου να λαμβάνουν πιστώσεις από 

την εθνική κεντρική τράπεζα του κράτους-μέλους 

όπου είναι εγκατεστημένοι (βλ. Ενότητα 6.6).

6.3 ΠΛΑΙΣΙΟ ΤΟΥ ΕΥΡΩΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ ΓΙΑ 

ΤΗΝ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ 

ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ

6.3.1 ΠΕΔΙΟ ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ ΚΑΙ ΣΥΝΙΣΤΩΣΕΣ

Το πλαίσιο του Ευρωσυστήματος για την 

αξιολόγηση της πιστοληπτικής ικανότητας 

(Eurosystem credit assessment framework – 

ECAF) ορίζει τις διαδικασίες, τους κανόνες και 

τις τεχνικές μέσω των οποίων διασφαλίζεται ότι 

εκπληρώνεται η απαίτηση του Ευρωσυστήματος 

για υψηλή ποιότητα όλων των αποδεκτών περι-

ουσιακών στοιχείων. 

Εντός του γενικού πλαισίου, το Ευρωσύστημα 

διακρίνει μεταξύ εμπορεύσιμων και μη εμπο-

ρεύσιμων περιουσιακών στοιχείων (βλ. Ενότητα 

6.3.2 και 6.3.3), ώστε να λαμβάνεται υπόψη η 

διαφορετική νομική φύση των εν λόγω περιουσι-

ακών στοιχείων και να διασφαλίζεται η αποτελε-

σματική διενέργεια των συναφών συναλλαγών.

Κατά την αξιολόγηση της ποιότητας των αποδε-

κτών περιουσιακών στοιχείων, το Ευρωσύστημα 

λαμβάνει υπόψη σχετικές πληροφορίες προερ-

χόμενες από συστήματα αξιολόγησης που 

ανήκουν σε μία από τις εξής τέσσερις πηγές, 

τους οργανισμούς αξιολόγησης πιστολη-

πτικής ικανότητας (external credit assessment 

institutions – ‘ECAI’), τα εσωτερικά συστήματα 

αξιολόγησης των εθνικών κεντρικών τραπεζών 

(in-house credit assessment systems – ‘ICAS’), 

τα εσωτερικά συστήματα διαβάθμισης των 

ιδίων των αντισυμβαλλομένων (internal ratings-

based systems – ‘IRB’) και τα μέσα διαβάθ-

μισης (εφαρμογές λογισμικού) που διατίθε-

νται από τρίτους φορείς (rating tools – ‘RT’). 

Επιπλέον, κατά την αξιολόγηση της ποιότητας 

το Ευρωσύστημα λαμβάνει υπόψη θεσμικά 

κριτήρια και χαρακτηριστικά που εγγυώνται 

παρόμοια προστασία του κατόχου του χρηματο-

πιστωτικού μέσου όπως οι εγγυήσεις. 

Προκειμένου για τους ECAI, οι αξιολογήσεις 

πρέπει να βασίζονται σε δημοσιευμένες διαβαθ-

μίσεις. Το Ευρωσύστημα διατηρεί το δικαίωμα 

να ζητήσει οποιαδήποτε αναγκαία κατά την 

κρίση του διευκρίνιση. Για τους τίτλους τους 

προερχόμενους από τιτλοποίηση, οι αξιολογή-

σεις πρέπει να επεξηγούνται σε έκθεση πιστολη-

πτικής διαβάθμισης προσιτή στο κοινό (δηλ. σε 

λεπτομερή έκθεση πριν από τη διάθεση τίτλων ή 

νέα έκδοση), η οποία θα πρέπει να περιλαμβάνει, 

μεταξύ άλλων, διεξοδική ανάλυση των διαρθρω-

τικών και νομικών ζητημάτων, λεπτομερή αξιολό-

γηση του χαρτοφυλακίου ασφαλειών, καθώς και 

ανάλυση των συμμετεχόντων στη συναλλαγή και 

κάθε άλλης σημαντικής ιδιομορφίας της συναλ-

λαγής. Επιπλέον οι ECAI πρέπει να δημοσιεύουν 

τακτικές εκθέσεις επίβλεψης για τους τίτλους 

αυτούς τουλάχιστον ανά τρίμηνο. 25 Οι εκθέσεις 

αυτές θα πρέπει τουλάχιστον να περιέχουν επικαι-

ροποιημένα τα βασικά στοιχεία των συναλλαγών 

(λ.χ. σύνθεση του χαρτοφυλακίου ασφαλειών, 

συμμετέχοντες στη συναλλαγή, κεφαλαιακή διάρ-

θρωση), καθώς και στοιχεία επιδόσεων.

Εάν τυχόν οι εθνικές κεντρικές τράπεζες επιτρέψουν τη χρήση 24 

τίτλων με διάρκεια μικρότερη των πράξεων νομισματικής πολι-

τικής για τις οποίες χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια, τότε οι αντι-

συμβαλλόμενοι θα πρέπει να αντικαθιστούν τα εν λόγω περιου-

σιακά στοιχεία κατά τη λήξη τους ή και πριν από τη λήξη τους.

Για τίτλους προερχόμενους από τιτλοποίηση με υποκείμενα περιου-25 

σιακά στοιχεία που συνεπάγονται πληρωμές (κεφαλαίου ή τόκων) 

ανά εξάμηνο ή ετησίως, οι σχετικές εκθέσεις παρακολούθησης 

μπορούν να έχουν αντίστοιχα εξάμηνη ή ετήσια συχνότητα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6

Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

Το  επίπεδο  αναφοράς  (benchmark) του 

Ευρωσυστήματος για να διαπιστώνεται ότι τηρείται 

η ελάχιστη απαίτηση περί υψηλής ποιότητας 

(‛‛ελάχιστο όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης”) 

ορίζεται με βάση τη διαβάθμιση ‛‛single A”. 26 Το 

Ευρωσύστημα θεωρεί ότι πιθανότητα αθέτησης 

υποχρέωσης πιστούχου (probability of default – PD) 

για χρονικό ορίζοντα ενός έτους ίση προς 0,10% 

είναι ισοδύναμη της διαβάθμισης ‛‛single Α”, 

ορισμός που υπόκειται σε περιοδική επανεξέ-

ταση. Τo ECAF ακολουθεί τον ορισμό της 

αθέτησης (default event) που δίδεται από την 

Οδηγία Κεφαλαιακών Απαιτήσεων της ΕΕ. 27 Το 

Ευρωσύστημα δημοσιεύει την ελάχιστη διαβάθ-

μιση που ανταποκρίνεται στην αξιολόγηση των 

ECAI – και αυτή επίσης υπόκειται σε περιοδική 

επανεξέταση. 

Το Ευρωσύστημα διατηρεί το δικαίωμα να αποφαί-

νεται αν η έκδοση, ο εκδότης, ο οφειλέτης ή ο 

εγγυητής πληροί τα απαιτούμενα υψηλά κριτήρια 

πιστοληπτικής διαβάθμισης με βάση οποιεσδή-

ποτε συναφείς κατά την κρίση του πληροφορίες 

και δικαιούται να απορρίπτει ή να περιορίζει τη 

χρήση περιουσιακών στοιχείων ή να εφαρμόζει 

συμπληρωματικές περικοπές αποτίμησης για 

τέτοιου είδους λόγους, εάν αυτό είναι αναγκαίο 

για να διασφαλιστεί η επαρκής προστασία του από 

τους κινδύνους, σύμφωνα με το άρθρο 18.1 του 

Καταστατικού του ΕΣΚΤ. Αυτά τα μέτρα μπορούν 

να εφαρμόζονται και σε συγκεκριμένους αντι-

συμβαλλομένους, ιδίως εάν η πιστοληπτική τους 

ικανότητα φαίνεται να έχει υψηλή θετική συσχέ-

τιση με την ποιότητα των περιουσιακών στοιχείων 

που προσκομίζουν ως ασφάλεια. Σε περίπτωση 

που η εν λόγω απόρριψη βασίζεται σε πληροφο-

ρίες εποπτικής φύσεως, οι πληροφορίες οι οποίες 

διαβιβάζονται είτε από τους αντισυμβαλλομένους 

είτε από τις εποπτικές αρχές πρέπει να χρησιμο-

ποιούνται στην έκταση που αυτό είναι εύλογο 

και αναγκαίο για την εκτέλεση των θεσμικών 

καθηκόντων του Ευρωσυστήματος όσον αφορά 

την άσκηση νομισματικής πολιτικής. 

Περιουσιακά στοιχεία των οποίων ο εκδότης ή ο 

εγγυητής υπόκειται σε πάγωμα κεφαλαίων ή/και 

σε άλλα μέτρα περιοριστικά της χρήσης των κεφα-

λαίων του, που έχουν επιβληθεί από την Ευρωπαϊκή 

Κοινότητα ή από κράτος-μέλος σύμφωνα με το 

άρθρο 60(2) της Συνθήκης, ή στην περίπτωση του 

οποίου με απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου 

της ΕΚΤ έχει ανασταλεί ή αποκλειστεί η πρόσβαση 

στις πράξεις ανοικτής αγοράς ή τις πάγιες διευκο-

λύνσεις του Ευρωσυστήματος, δύνανται να εξαιρε-

θούν από τον κατάλογο των αποδεκτών περιουσι-

ακών στοιχείων.

Προκειμένου να διασφαλίζεται η συνέπεια, η 

ακρίβεια και η συγκρισιμότητα των τεσσάρων 

πηγών αξιολόγησης που χρησιμοποιούνται στο 

ECAF, το Ευρωσύστημα έχει διαμορφώσει 

κριτήρια αποδοχής για καθεμία από αυτές τις 

πηγές (βλ. Ενότητα 6.3.4) και παρακολουθεί σε 

τακτική βάση τις επιδόσεις τους όσον αφορά 

την αξιολόγηση της πιστοληπτικής ικανότητας 

σε σύγκριση με το ελάχιστο όριο πιστοληπτικής 

διαβάθμισης (βλ. Ενότητα 6.3.5).

6.3.2 ΔΙΑΠΙΣΤΩΣΗ ΤΗΣ ΥΨΗΛΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ 

ΔΙΑΒΑΘΜΙΣΗΣ ΤΩΝ ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΩΝ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ

Η υψηλή πιστοληπτική διαβάθμιση των εμπο-

ρεύσιμων περιουσιακών στοιχείων διαπιστώ-

νεται με βάση τα εξής κριτήρια:

Αξιολόγηση από•  ECAI: Τουλάχιστον μία αξιο-

λόγηση από αποδεκτό ECAI (βλ. Ενότητα 6.3.4) 

για την έκδοση (ή, όταν δεν υπάρχει, για τον 

εκδότη) πρέπει να ανταποκρίνεται στο 

ελάχιστο όριο του Ευρω συστήματος. 28,29 Η 

ΕΚΤ δημοσιεύει το ελάχιστο όριο  πιστοληπτικής 

‛‛Single A” σημαίνει μακροπρόθεσμη πιστοληπτική διαβάθμιση 26 

τουλάχιστον ίση με "Α-" από Fitch ή Standard & Poors ή ‛‛Α3” από 

Moody’s ή ‛‛AL” από DBRS.

Η Οδηγία Κεφαλαιακών Απαιτήσεων (ΟΚΑ) αποτελείται από 27 

την Οδηγία 2006/48/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 

Συμβουλίου της 14ης Ιουνίου 2006 σχετικά με την ανάληψη και 

την άσκηση δραστηριότητας πιστωτικών ιδρυμάτων (ΕΕ L 177, 

30.6.2006, σελ. 1) και την Οδηγία 2006/49/ΕΚ του Ευρωπαϊκού 

Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου της 14ης Ιουνίου 2006 σχετικά 

με την κεφαλαιακή επάρκεια των εταιριών επενδύσεων και των 

πιστωτικών ιδρυμάτων (EE L 177, 30.6.2006, σελ. 201). 

Εάν υπάρχουν περισσότερες και ενδεχομένως αντιφατικές αξιολο-28 

γήσεις από ECAI για τον ίδιο εκδότη/οφειλέτη ή εγγυητή, λαμβά-

νεται υπόψη η υψηλότερη μεταξύ αυτών (‛‛fi rst-best rule”). 

Η υψηλή ποιότητα των καλυμμένων τραπεζικών ομολoγιών που 29 

εκδίδονται από την 1η Ιανουαρίου 2008 και μετά μπορεί να διαπι-

στωθεί με βάση τα παραπάνω κριτήρια. Οι καλυμμένες τραπεζικές 

ομολογίες που εκδόθηκαν πριν από αυτή την ημερομηνία θεωρείται 

ότι είναι υψηλής ποιότητας, εάν πληρούν απαρέγκλιτα τα κριτήρια 

του άρθρου 22(4) της Οδηγίας για τους ΟΣΕΚΑ.
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διαβάθμισης για κάθε αποδεκτό ECAI, όπως 

ορίζεται στην Ενότητα 6.3.1. 30

Εγγυήσεις: • Όταν δεν υπάρχει (αποδεκτή) αξιο-

λόγηση της πιστοληπτικής ικανότητας του 

εκδότη από ECAI, η υψηλή ποιότητα μπορεί 

να διαπιστωθεί με βάση εγγυήσεις που παρέ-

χονται από οικονομικώς εύρωστους εγγυητές. 

Η οικονομική ευρωστία του εγγυητή κρίνεται 

με βάση αξιολογήσεις από ECAI που πληρούν 

το ελάχιστο όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης 

του Ευρωσυστήματος. Η εγγύηση πρέπει να 

πληροί τις εξής προϋποθέσεις:

Η εγγύηση θεωρείται αποδεκτή εάν ο  –

εγγυητής έχει ανεπιφύλακτα και ανέκ-

κλητα εγγυηθεί για λογαριασμό του 

εκδότη όσον αφορά την υποχρέωση 

καταβολής του κεφαλαίου, των τόκων 

και τυχόν άλλων ποσών που οφείλο-

νται σε σχέση με τα χρεόγραφα, προς 

τους κατόχους αυτών μέχρις ολοσχερούς 

εξοφλήσεως.

Η εγγύηση πρέπει να είναι πληρωτέα  –

σε πρώτη ζήτηση (ανεξάρτητα από την 

πρωτογενή ενοχική υποχρέωση). Οι 

εγγυήσεις που παρέχονται από δημόσιους 

οργανισμούς oι οποίοι δικαιούνται να 

επιβάλλουν φόρους και τέλη θα πρέπει 

είτε να είναι πληρωτέες σε πρώτη ζήτηση 

είτε άλλως να εξασφαλίζουν άμεση και 

εμπρόθεσμη πληρωμή σε περίπτωση 

υπερημερίας. Οι υποχρεώσεις τις οποίες 

αναλαμβάνει διά της εγγυήσεως ο εγγυ-

ητής πρέπει να έχουν σειρά προτεραιό-

τητας τουλάχιστον ίση και ανάλογη (pari 

passu) προς όλες τις λοιπές ανεξασφάλι-

στες υποχρεώσεις του.

Η εγγύηση πρέπει να διέπεται από το  –

δίκαιο κράτους-μέλους της ΕΕ και να 

είναι νομικώς ισχυρή, δεσμευτική και 

εκτελεστή κατά του εγγυητή.

Όσον αφορά τη νομική ισχύ, τη δεσμευ- –

τικότητα και το εκτελεστό της εγγυή-

σεως θα πρέπει να υποβάλλεται νομική 

επιβεβαίωση, κατά τύπο και ουσία 

αποδεκτή από το Ευρωσύστημα, προκει-

μένου να κριθεί αποδεκτό το περιου-

σιακό στοιχείο που καλύπτεται από την 

εγγύηση. Αν ο εγγυητής είναι εγκατε-

στημένος σε χώρα όπου ισχύει άλλο 

δίκαιο από αυτό που διέπει την εγγύηση, 

η νομική επιβεβαίωση αφορά και το ότι 

η εγγύηση είναι ισχυρά και εκτελεστή 

κατά το δίκαιο της χώρας όπου είναι 

εγκατεστημένος ο εκδότης. Η νομική 

επιβεβαίωση πρέπει να υποβάλλεται προς 

εξέταση στην εθνική κεντρική τράπεζα η 

οποία ανακοινώνει ότι θα συμπεριλάβει 

στον κατάλογο των αποδεκτών περιου-

σιακών στοιχείων το συγκεκριμένο περι-

ουσιακό στοιχείο που καλύπτεται από 

την εγγύηση. 31 Δεν χρειάζεται νομική 

επιβεβαίωση προκειμένου για εγγυήσεις 

που καλύπτουν χρεόγραφα με εξατομι-

κευμένη ανά τίτλο διαβάθμιση πιστολη-

πτικής ικανότητας ή για εγγυήσεις που 

δίδονται από δημόσιους οργανισμούς 

οι οποίοι δικαιούνται να επιβάλλουν 

φόρους. Ο όρος ότι η εγγύηση πρέπει 

να είναι εκτελεστή υπόκειται σε τυχόν 

νόμους περί αφερεγγυότητος και πτωχεύ-

σεως, στις γενικές αρχές της επιείκειας 

και σε άλλους νόμους και αρχές που 

τυγχάνουν εφαρμογής επί του εγγυητή 

και γενικώς επηρεάζουν τα δικαιώματα 

των πιστωτών έναντι του εγγυητή.

Όταν δεν υπάρχει αξιολόγηση από ECAI για 

την έκδοση, τον εκδότη ή τον εγγυητή, η υψηλή 

ποιότητα διαπιστώνεται ως εξής: 

Εκδότες ή εγγυητές από το δημόσιο τομέα της • 

ζώνης του ευρώ: Αν ένα εμπορεύσιμο περιου-

σιακό στοιχείο έχει εκδοθεί ή είναι εγγυημένο 

από περιφερειακή κυβέρνηση, οργανισμό 

τοπικής αυτοδιοίκησης ή νομικό πρόσωπο 

Οι πληροφορίες αυτές δημοσιεύονται στο δικτυακό τόπο της 30 

ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu). 

Η τράπεζα αυτή είναι κατά κανόνα η εθνική κεντρική τράπεζα 31 

της χώρας όπου το εν λόγω περιουσιακό στοιχείο είναι εισηγμένο 

ή αποτελεί αντικείμενο διαπραγμάτευσης σε αποδεκτή αγορά. 

Σε περίπτωση που το περιουσιακό στοιχείο είναι εισηγμένο ή 

αποτελεί αντικείμενο διαπραγμάτευσης σε περισσότερες από μία 

αγορές, τυχόν ερωτήματα πρέπει να απευθύνονται στην ΕΚΤ (στην 

ηλεκτρονική διεύθυνση: Eligible-Assets.hotline@ecb.europa.eu).
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Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

του δημόσιου τομέα (ΝΠΔΤ) που εδρεύει 

στη ζώνη του ευρώ όπως ορίζεται στην ΟΚΑ, 

εφαρμόζεται η εξής διαδικασία:

Ο εκδότης ή εγγυητής κατατάσσεται σε μία  –

από τις τρεις κατηγορίες που προβλέπονται 

στην ΟΚΑ,32 όπως εξηγείται στον Πίνακα 5.

Για τους εκδότες ή εγγυητές που  –

ανήκουν στις κατηγορίες 1 και 2, η αξιο-

λόγηση συνάγεται έμμεσα, με βάση την 

αξιολόγηση που έχει δοθεί από ECAI για 

την κεντρική κυβέρνηση της χώρας όπου 

εδρεύει ο εκδότης ή εγγυητής. Αυτή η 

έμμεση αξιολόγηση πρέπει να ικανο-

ποιεί το ελάχιστο όριο πιστοληπτικής 

διαβάθμισης του Ευρωσυστήματος. Για 

τους εκδότες ή εγγυητές που ανήκουν 

στην κατηγορία 3 δεν συνάγεται έμμεσα 

αξιολόγηση. 

Εκδότες ή εγγυητές που είναι επιχειρήσεις του • 

μη χρηματοπιστωτικού τομέα εγκατεστημένες 
στη ζώνη του ευρώ: Αν δεν είναι δυνατόν να 

διαπιστωθεί η υψηλή πιστοληπτική διαβάθ-

μιση για τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοι-

χεία που έχουν εκδοθεί ή είναι εγγυημένα 

από μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις 33 

της ζώνης του ευρώ με βάση αξιολόγηση 

ECAI για την έκδοση, τον εκδότη ή τον 

εγγυητή, θα ισχύουν οι κανόνες του ECAF 

για τις δανειακές απαιτήσεις και οι αντισυμ-

βαλλόμενοι θα επιτρέπεται να χρησιμοποιούν 

τα δικά τους εσωτερικά συστήματα διαβάθ-

μισης, τα εσωτερικά συστήματα αξιολόγησης 

των ίδιων των εθνικών κεντρικών τραπεζών 

ή μέσα διαβάθμισης που διατίθενται από 

τρίτους φορείς. Τα χρεόγραφα χωρίς διαβάθ-

μιση που εκδίδονται από μη χρηματοπιστω-

τικές επιχειρήσεις δεν περιλαμβάνονται στο 

δημοσιευόμενο κατάλογο των αποδεκτών 

εμπορεύσιμων περιουσιακών στοιχείων. 

6.3.3 ΔΙΑΠΙΣΤΩΣΗ ΤΗΣ ΥΨΗΛΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ 

ΔΙΑΒΑΘΜΙΣΗΣ ΤΩΝ ΜΗ ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΩΝ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 

ΔΑΝΕΙΑΚΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 

Προκειμένου να διαπιστώνεται η υψηλή πιστολη-

πτική ικανότητα των οφειλετών ή εγγυητών δανει-

ακών απαιτήσεων, οι αντισυμβαλλόμενοι πρέπει 

να επιλέξουν μία πηγή αξιολόγησης της πιστολη-

πτικής ικανότητας μεταξύ των πηγών που είναι 

διαθέσιμες και αποδεκτές από το Ευρωσύστημα. 

Ο αντισυμβαλλόμενος επιλέγει ένα και μόνο 

σύστημα από κάθε διαθέσιμη πηγή αξιολό-

γησης, εκτός από την περίπτωση των ECAI, όπου 

μπορούν να χρησιμοποιηθούν όλα τα αποδεκτά 

συστήματα που εμπίπτουν στην εν λόγω πηγή. 

Κατάλογοι φορέων που ανήκουν στις τρεις κατηγορίες καθώς 32 

και τα κριτήρια για την ταξινόμηση των εκδοτών, οφειλετών 

ή εγγυητών στις τρεις κατηγορίες αναμένεται να δημοσιοποι-

ηθούν, μαζί με συνδέσμους προς τους σχετικούς δικτυακούς 

τόπους των εθνικών εποπτικών αρχών, στο δικτυακό τόπο της 

Επιτροπής Ευρωπαϊκών Αρχών Τραπεζικής Εποπτείας (CEBS): 

www.c-ebs.org/SD/Rules_AdditionalInformation.htm

Βλ. υποσημείωση 8 του παρόντος κεφαλαίου.33 

Πίνακας 5 Έμμεσες αξιολογήσεις για τους εκδότες, οφειλέτες ή εγγυητές που ανήκουν στο 
δημόσιο τομέα χωρών της ζώνης του ευρώ, εφόσον δεν υπάρχει αξιολόγηση από ECAI 

Κατάταξη των εκδοτών, οφειλετών ή εγγυητών 
σύμφωνα με την ΟΚΑ

Αξιολόγηση που βάσει του ECAF αποδίδεται στον 
εκδότη, οφειλέτη ή εγγυητή που ανήκει στην 
αντίστοιχη κατηγορία

Κατηγορία 1 Περιφερειακές κυβερνήσεις, τοπικές αρχές και ΝΠΔΤ που 

σύμφωνα με τις αρμόδιες εποπτικές αρχές και για τους 

σκοπούς των κεφαλαιακών απαιτήσεων εξομοιώνονται 

προς την κεντρική κυβέρνηση 

Αποδίδεται αξιολόγηση ίση με αυτή που παρέχεται 

από ECAI για την κεντρική κυβέρνηση της χώρας 

όπου εδρεύουν

Κατηγορία 2 Περιφερειακές κυβερνήσεις, τοπικές αρχές και ΝΠΔΤ που 

σύμφωνα με τις αρμόδιες εποπτικές αρχές και για τους 

σκοπούς των κεφαλαιακών απαιτήσεων εξομοιώνονται 

προς τα πιστωτικά ιδρύματα

Αποδίδεται αξιολόγηση μία βαθμίδα1) κάτω από αυτή 

που παρέχεται από ECAI για την κεντρική κυβέρνηση 

της χώρας όπου εδρεύουν 

Κατηγορία 3 Άλλα NΠΔΤ Εξομοιώνονται με τους εκδότες ή οφειλέτες που 

ανήκουν στον ιδιωτικό τομέα

1)  Πληροφορίες σχετικά με τις βαθμίδες αξιολόγησης της πιστοληπτικής ικανότητας δημοσιεύονται στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ 
(www.ecb.europa.eu). 



50
ΕΚΤ
Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

Οι αντισυμβαλλόμενοι οφείλουν να ακολουθούν 

την ίδια πηγή αξιολόγησης επί ένα έτος τουλάχι-

στον, ούτως ώστε να μη μπορούν να μεταπηδούν 

από πηγή σε πηγή ή από σύστημα σε σύστημα 

αναζητώντας την ευνοϊκότερη αξιολόγηση για 

να κριθεί αποδεκτός ο συγκεκριμένος οφειλέτης. 

Όσοι αντισυμβαλλόμενοι επιθυμούν να αλλάξουν 

πηγή αξιολόγησης μετά το ελάχιστο διάστημα του 

ενός έτους πρέπει να υποβάλουν αιτιολογημένο 

αίτημα προς την οικεία εθνική κεντρική τράπεζα.

Στους αντισυμβαλλομένους μπορεί να επιτραπεί 

να χρησιμοποιούν περισσότερα του ενός συστή-

ματα ή πηγές, εφόσον υποβάλουν αιτιολογημένο 

αίτημα. Η κύρια πηγή αξιολόγησης η οποία έχει 

επιλεγεί αναμένεται να καλύπτει την πλειονό-

τητα των οφειλετών των οποίων τις δανειακές 

απαιτήσεις υποβάλλει ο αντισυμβαλλόμενος. 

Η χρήση περισσότερων πηγών ή συστημάτων 

θα πρέπει να στηρίζεται σε επαρκή οικονο-

μικά επιχειρήματα, όπως είναι κατ’ αρχήν η 

ανεπαρκής κάλυψη από την κύρια πηγή ή το 

κύριο σύστημα αξιολόγησης. 

Οι αντισυμβαλλόμενοι πρέπει να γνωστοποιούν 

αμέσως στην ΕθνΚΤ κάθε πιστωτικό γεγονός (π.χ. 

καθυστέρηση πληρωμών από τους οφειλέτες) του 

οποίου λαμβάνουν γνώση και, εφόσον απαιτείται, 

πρέπει να αποσύρουν ή να αντικαθιστούν το περι-

ουσιακό στοιχείο. Επιπλέον, από το σύστημα ή την 

πηγή αξιολόγησης της πιστοληπτικής ικανότητας 

που έχουν επιλέξει, οι αντισυμβαλλόμενοι υποχρε-

ούνται να χρησιμοποιούν τις πιο πρόσφατες διαθέ-

σιμες πληροφορίες για τους οφειλέτες 34 ή εγγυητές 

των υποβληθέντων περιουσιακών στοιχείων.

Αξιολόγηση των οφειλετών/εγγυητών: Η πιστολη-

πτική ικανότητα των οφειλετών ή εγγυητών των 

δανειακών απαιτήσεων διαπιστώνεται σύμφωνα 

με κανόνες που διαφοροποιούνται ανάλογα με το 

αν οι οφειλέτες/εγγυητές ανήκουν στο δημόσιο 

ή στον ιδιωτικό τομέα:

Οφειλέτες ή εγγυητές από το δημόσιο τομέα: • 

Εφαρμόζονται διαδοχικά οι εξής κανόνες:

(i) Υπάρχει αξιολόγηση από το σύστημα 

ή την πηγή που έχει επιλέξει ο αντι-

συμβαλλόμενος και χρησιμοποιείται 

για να διαπιστωθεί αν ο οφειλέτης ή 

εγγυητής από το δημόσιο τομέα ικανο-

ποιεί το ελάχιστο όριο πιστοληπτικής 

διαβάθμισης. 

(ii) Εάν δεν υπάρχει αξιολόγηση κατά το (i) 

ανωτέρω, χρησιμοποιείται αξιολόγηση 

από ECAI για τον οφειλέτη ή εγγυητή. 35

(iii) Εάν δεν υπάρχει αξιολόγηση ούτε κατά 

το (i) ούτε κατά το (ii) ανωτέρω, εφαρ-

μόζεται η ίδια διαδικασία όπως για τα 

εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία:

Ο οφειλέτης ή εγγυητής κατατάσ-• 

σεται σε μία από τις τρεις κατηγο-

ρίες που προβλέπονται στην ΟΚΑ, 36 

όπως εξηγείται στον Πίνακα 5. 

Για τους οφειλέτες ή εγγυητές που • 

ανήκουν στις κατηγορίες 1 και 2 

η αξιολόγηση συνάγεται έμμεσα 

με βάση την αξιολόγηση που έχει 

δοθεί από ECAI για την κεντρική 

κυβέρνηση  της  χώρας  όπου 

εδρεύει ο οφειλέτης ή εγγυητής. 

Αυτή η έμμεση αξιολόγηση πρέπει 

να ικανοποιεί το ελάχιστο όριο 

πιστοληπτικής διαβάθμισης του 

Ευρωσυστήματος.

Εάν υπάρχει αξιολόγηση από το σύστημα ή 

την πηγή που έχει επιλέξει ο αντισυμβαλλό-

μενος (ή από ECAI στην περίπτωση (ii) για 

τους οφειλέτες ή εγγυητές από το δημόσιο 

τομέα) αλλά είναι κατώτερη από το ελάχιστο 

όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης, ο οφειλέτης 

ή εγγυητής δεν είναι αποδεκτός.

Οφειλέτες ή εγγυητές που είναι επιχειρήσεις του • 

μη χρηματοπιστωτικού τομέα: Αν η πηγή που 

έχει επιλέξει ο αντισυμβαλλόμενος παρέχει 

Στην περίπτωση των εμπορεύσιμων περιουσιακών στοιχείων που 34 

εκδίδονται από επιχειρήσεις του μη χρηματοπιστωτικού τομέα 

και για τα οποία δεν υπάρχει διαβάθμιση από αποδεκτό ECAI, 

ο παραπάνω όρος ισχύει για την αξιολόγηση της πιστοληπτικής 

ικανότητας του εκδότη. 

Βλ. υποσημείωση 28 του παρόντος κεφαλαίου.35 

Βλ. υποσημείωση 32 του παρόντος κεφαλαίου.36 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6

Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

αξιολόγηση ίση ή υψηλότερη από το ελάχιστο 

όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης, ο οφειλέτης 

ή εγγυητής είναι αποδεκτός.37, 38 

Εάν υπάρχει αξιολόγηση από το σύστημα ή 

την πηγή που έχει επιλέξει ο αντισυμβαλλό-

μενος αλλά είναι κατώτερη από το ελάχιστο 

όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης, ο οφειλέτης ή 

εγγυητής δεν είναι αποδεκτός. Εάν δεν υπάρχει 

αξιολόγηση ώστε να διαπιστωθεί η πιστο-

ληπτική ικανότητα, ο οφειλέτης ή εγγυητής 

θεωρείται μη αποδεκτός.

Εγγυήσεις: Η εγγύηση πρέπει να πληροί τις εξής 

προϋποθέσεις:

Η εγγύηση θεωρείται αποδεκτή εάν ο εγγυ-• 

ητής έχει ανεπιφύλακτα και ανέκκλητα 

εγγυηθεί για λογαριασμό του οφειλέτη 

την καταβολή του κεφαλαίου, των τόκων 

και τυχόν άλλων ποσών που οφείλονται 

σε σχέση με την δανειακή απαίτηση, προς 

το δικαιούχο αυτής μέχρις ολοσχερούς 

εξοφλήσεως.

Η εγγύηση πρέπει να είναι πληρωτέα σε • 

πρώτη ζήτηση (ανεξάρτητα από την πρωτο-

γενή δανειακή απαίτηση). Οι εγγυήσεις που 

παρέχονται από δημόσιους οργανισμούς oι 

οποίοι δικαιούνται να επιβάλλουν φόρους 

και τέλη θα πρέπει είτε να είναι πληρωτέες 

σε πρώτη ζήτηση είτε άλλως να εξασφαλί-

ζουν άμεση και εμπρόθεσμη πληρωμή σε 

περίπτωση υπερημερίας. Οι υποχρεώσεις 

τις οποίες αναλαμβάνει διά της εγγυήσεως 

ο εγγυητής πρέπει να έχουν σειρά προτεραι-

ότητας τουλάχιστον ίση και ανάλογη (pari 

passu) προς όλες τις λοιπές ανεξασφάλιστες 

υποχρεώσεις του.

Η εγγύηση πρέπει να διέπεται από το • 

δίκαιο κράτους-μέλους της ΕΕ και να είναι 

νομικώς ισχυρή, δεσμευτική και εκτελεστή 

κατά του εγγυητή.

Όσον αφορά τη νομική ισχύ, τη δεσμευ-• 

τικότητα και το εκτελεστό της εγγυήσεως 

θα πρέπει να υποβάλλεται νομική επιβε-

βαίωση, κατά τύπο και ουσία αποδεκτή 

από το Ευρωσύστημα, προκειμένου να 

κριθεί αποδεκτό το περιουσιακό στοιχείο 

που καλύπτεται από την εγγύηση. H νομική 

επιβεβαίωση πρέπει επίσης να αναφέρει ότι 

η εγγύηση δεν είναι προσωποπαγής, δηλ. 

εκτελεστή μόνο εκ μέρους του πιστωτή της 

δανειακής απαίτησης. Αν ο εγγυητής είναι 

εγκατεστημένος σε χώρα όπου ισχύει άλλο 

δίκαιο από αυτό που διέπει την εγγύηση, 

η νομική επιβεβαίωση αφορά και το ότι η 

εγγύηση είναι ισχυρά και εκτελεστή κατά 

το δίκαιο της χώρας όπου είναι εγκατεστη-

μένος ο εκδότης. Η νομική επιβεβαίωση 

πρέπει να υποβάλλεται προς εξέταση στην 

εθνική κεντρική τράπεζα της χώρας της 

οποίας το δίκαιο διέπει τη δανειακή απαί-

τηση. Δεν χρειάζεται νομική επιβεβαίωση 

προκειμένου για εγγυήσεις που καλύπτουν 

χρεόγραφα με εξατομικευμένη ανά τίτλο 

διαβάθμιση πιστοληπτικής ικανότητας ή 

για εγγυήσεις που δίδονται από δημόσιους 

οργανισμούς οι οποίοι δικαιούνται να 

επιβάλλουν φόρους. Ο όρος ότι η εγγύηση 

πρέπει να είναι εκτελεστή υπόκειται σε 

τυχόν νόμους περί αφερεγγυότητος και 

πτωχεύσεως, στις γενικές αρχές της επιεί-

κειας και σε άλλους νόμους και αρχές που 

τυγχάνουν εφαρμογής επί του εγγυητή και 

γενικώς επηρεάζουν τα δικαιώματα των 

πιστωτών έναντι του εγγυητή.

ΜΗ ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ ΕΞΑΣΦΑΛΙΣΜΕΝΑ 

ΜΕ ΣΤΕΓΑΣΤΙΚΑ ΔΑΝΕΙΑ

Η υψηλή ποιότητα των μη εμπορεύσιμων 

RMBD πρέπει να ανταποκρίνεται στο ελάχιστο 

όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης το οποίο 

ορίζει το Ευρωσύστημα. Πλαίσιο αξιολόγησης 

πιστοληπτικής ικανότητας προσαρμοσμένο στις 

ιδιαιτερότητες κάθε χώρας θα καθορίζεται από 

την εθνική κεντρική τράπεζα στην εφαρμοστέα 

εθνική τεκμηρίωση. 

Αν ο αντισυμβαλλόμενος έχει επιλέξει έναν ECAI ως πηγή αξιο-37 

λόγησης, μπορεί να χρησιμοποιήσει τον κανόνα "fi rst best" (βλ. 

υποσημείωση 28 του παρόντος κεφαλαίου). 

Για συγκεκριμένα συστήματα αξιολόγησης, το ελάχιστο όριο 38 

πιστοληπτικής διαβάθμισης μπορεί να τροποποιηθεί μετά τη 

διαδικασία παρακολούθησης των επιδόσεων (βλ. Ενότητα 6.3.5).
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6.3.4 ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΑΠΟΔΟΧΗΣ ΓΙΑ ΤΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ 

ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΤΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ 

ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ

Το ΕCAF βασίζεται σε πληροφορίες προερχόμενες 

από τέσσερις πηγές αξιολόγησης της πιστολη-

πτικής ικανότητας. Κάθε πηγή μπορεί να περιλαμ-

βάνει ένα σύνολο συστημάτων αξιολόγησης. 

Τα αποδεκτά ECAI, ΙCAS και RT και οι φορείς 

παροχής τους δημοσιεύονται σε κατάλογο στο 

δικτυακό τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu). 39

ΟΡΓΑΝΙΣΜΟΙ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ 

ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ (ECAI)

Η πηγή αυτή περιλαμβάνει οργανισμούς των 

οποίων τις αξιολογήσεις μπορούν να χρησιμοποιή-

σουν τα πιστωτικά ιδρύματα για να σταθμίσουν το 

βαθμό έκθεσής τους σε κίνδυνο σύμφωνα με την 

ΟΚΑ. 40 Για τους σκοπούς του ECAF, τα γενικά 

κριτήρια αποδοχής για τους ECAI είναι τα εξής:

Οι ECAI πρέπει να είναι επίσημα αναγνω-• 

ρισμένοι από την αρμόδια εποπτική αρχή 

κράτους-μέλους της ΕΕ για τις χώρες της 

ζώνης του ευρώ στις οποίες θα χρησιμοποι-

ούνται, σύμφωνα με την ΟΚΑ. 

Οι ECAI πρέπει να πληρούν λειτουρ-• 

γικά κριτήρια και να παρέχουν κατάλληλη 

κάλυψη ώστε να διασφαλίζεται η αποτελε-

σματική εφαρμογή του ECAF. Ειδικότερα, 

προκειμένου να μπορούν να χρησιμοποιού-

νται οι αξιολογήσεις αυτών των οργανισμών, 

το Ευρωσύστημα θα πρέπει να έχει στη 

διάθεσή του πληροφορίες σχετικά με αυτές 

τις αξιολογήσεις καθώς και πληροφορίες 

που να επιτρέπουν τόσο τη σύγκριση και την 

αντιστοίχισή τους προς τις βαθμίδες αξιολό-

γησης που προβλέπει το ECAF και προς το 

ελάχιστο όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης 

όσο και την παρακολούθηση των επιδόσεων 

(βλ. Ενότητα 6.3.5).

Το Ευρωσύστημα διατηρεί το δικαίωμα να 

αποφασίζει αν θα δέχεται έναν ECAI για τις 

πράξεις χορήγησης ρευστότητας, χρησιμοποιώ-

ντας μεταξύ άλλων και τη διαδικασία παρακο-

λούθησης των επιδόσεων. 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΤΩΝ 

ΕΘΝΙΚΩΝ ΚΕΝΤΡΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ (ICAS) 

Η πηγή αυτή επί του παρόντος περιλαμβάνει 

τέσσερα συστήματα αξιολόγησης, τα οποία 

διαχειρίζονται οι εθνικές κεντρικές τράπεζες της 

Γερμανίας (Deutsche Bundesbank), της Ισπανίας 

(Banco de España), της Γαλλίας (Banque de 

France) και της Αυστρίας (Oesterreichische 

Nationalbank). Όσες εθνικές κεντρικές τράπεζες 

αποφασίσουν να αναπτύξουν τα δικά τους 

ICAS θα πρέπει να λάβουν έγκριση από το 

Ευρωσύστημα. Τα ICAS υπόκεινται στη διαδι-

κασία παρακολούθησης των επιδόσεων την οποία 

εφαρμόζει το Ευρωσύστημα (βλ. Ενότητα 6.3.5). 

Επιπλέον, ο αντισυμβαλλόμενος πρέπει να 

γνωστοποιεί αμέσως στην εθνική κεντρική 

τράπεζα η οποία διαθέτει το ICAS οποιοδήποτε 

πιστωτικό γεγονός που είναι γνωστό μόνο στον 

ίδιο, συμπεριλαμβανομένης και τυχόν καθυ-

στέρησης στις πληρωμές από τους υποβληθέ-

ντες οφειλέτες. 

Εξάλλου, σε χώρες όπου προσκομίζονται ως 

ασφάλεια τα RMBD, η οικεία εθνική κεντρική 

τράπεζα εφαρμόζει πλαίσιο αξιολόγησης της 

πιστοληπτικής ικανότητας για την εν λόγω κατη-

γορία περιουσιακών στοιχείων σύμφωνα με το 

ECAF. Τα πλαίσια αυτά υπόκεινται σε ετήσια 

διαδικασία παρακολούθησης των επιδόσεων. 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΔΙΑΒΑΘΜΙΣΗΣ (IRB)

Εάν ο αντισυμβαλλόμενος προτίθεται να 

χρησιμοποιεί σύστημα IRB για να αξιολογεί 

την πιστοληπτική ικανότητα των οφειλετών, 

εκδοτών ή εγγυητών αποδεκτών χρεογράφων 

πρέπει να λάβει την άδεια της οικείας εθνικής 

τράπεζας. Προς το σκοπό αυτό, πρέπει να 

υποβάλει αίτηση συνοδευόμενη από τα εξής 

δικαιολογητικά: 41

Το Ευρωσύστημα δημοσιεύει αυτές τις πληροφορίες αποκλειστικά 39 

και μόνο σε σχέση με τις πιστοδοτικές του πράξεις και δεν αναλαμ-

βάνει ευθύνη για την αξιολόγηση των συστημάτων αξιολόγησης 

της πιστοληπτικής ικανότητας. 

Οι ECAI είναι κοινώς γνωστοί στις χρηματοπιστωτικές αγορές ως 40 

οίκοι αξιολόγησης (rating agencies). 

Εάν χρειάζεται, τα δικαιολογητικά πρέπει να είναι μεταφρασμένα 41 

σε μία από τις γλώσσες εργασίας της οικείας εθνικής κεντρικής 

τράπεζας.
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Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

Αντίγραφο της απόφασης της αρμόδιας • 

αρχής τραπεζικής εποπτείας χώρας της ΕΕ, 

με την οποία επιτρέπεται στον αντισυμβαλ-

λόμενο να χρησιμοποιεί το εσωτερικό του 

σύστημα διαβάθμισης για τους σκοπούς 

του υπολογισμού των κεφαλαιακών απαι-

τήσεων σε ενοποιημένη και μη ενοποιημένη 

βάση, μαζί με τυχόν ειδικούς όρους για την 

εν λόγω χρήση. Τέτοιο αντίγραφο δεν απαι-

τείται όταν οι πληροφορίες διαβιβάζονται 

απευθείας από την αρμόδια εποπτική αρχή 

στην οικεία εθνική κεντρική τράπεζα.

Πληροφορίες σχετικά με τη μέθοδο διά της • 

οποίας ο αντισυμβαλλόμενος υπολογίζει 

την πιθανότητα αθέτησης υποχρέωσης για 

τους πιστούχους, καθώς και στοιχεία για 

τις εφαρμοζόμενες βαθμίδες πιστοληπτικής 

ικανότητας και τις αντίστοιχες πιθανότητες 

αθέτησης υποχρέωσης σε χρονικό ορίζοντα 

ενός έτους με βάση τις οποίες καθορίζονται 

οι αποδεκτές βαθμίδες.

Αντίγραφο των πληροφοριών που υπάγο-• 

νται στον Πυλώνα 3 (πειθαρχία αγοράς) του 

 πλαισίου ‛‛Βασιλεία ΙΙ” και τις οποίες ο αντι-

συμβαλλόμενος υποχρεούται να δημοσιεύει 

σε τακτική βάση σύμφωνα με τους όρους περί 

πειθαρχίας της αγοράς που περιέχονται στον 

Πυλώνα 3 του ‛‛Βασιλεία ΙΙ” και στην ΟΚΑ.

Όνομα/επωνυμία και διεύθυνση/έδρα της • 

αρμόδιας αρχής τραπεζικής εποπτείας και 

του εξωτερικού ελεγκτή.

Η αίτηση πρέπει να υπογράφεται από το γενικό 

διευθυντή/διευθύνοντα σύμβουλο (CEO) του 

αντισυμβαλλομένου, τον οικονομικό διευθυντή 

(CFO) ή διευθυντικό στέλεχος ανάλογης ιεραρ-

χικής βαθμίδας ή από πρόσωπα εξουσιοδοτη-

μένα να υπογράψουν αντ’ αυτών. 

Οι ανωτέρω διατάξεις ισχύουν για όλους τους 

αντισυμβαλλομένους, ανεξαρτήτως του αν είναι 

μητρικές ή θυγατρικές επιχειρήσεις ή υποκατα-

στήματα και του αν η έγκριση του συστήματος 

IRB προέρχεται από την εποπτική αρχή της 

ίδιας χώρας (προκειμένου για μητρική επιχεί-

ρηση και ενδεχομένως για θυγατρικές) ή από 

εποπτική αρχή της χώρας έδρας της μητρικής 

επιχείρησης (προκειμένου για υποκαταστήματα 

και ενδεχομένως για θυγατρικές).

Τα υποκαταστήματα ή οι θυγατρικές του αντι-

συμβαλλομένου μπορούν να χρησιμοποιούν 

το σύστημα IRB της μητρικής τους εταιρίας, 

εφόσον το Ευρωσύστημα έχει αποδεχθεί τη 

χρήση αυτού του συστήματος IRB για τους 

σκοπούς του ECAF.

Οι αντισυμβαλλόμενοι που χρησιμοποιούν 

σύστημα IRB όπως περιγράφεται ανωτέρω 

υπόκεινται επίσης στη διαδικασία παρακολού-

θησης των επιδόσεων την οποία εφαρμόζει το 

Ευρωσύστημα (βλ. Ενότητα 6.3.5). Πέραν των 

πληροφοριών που απαιτούνται για αυτή τη διαδι-

κασία, ο αντισυμβαλλόμενος υποχρεούται να 

υποβάλλει τις εξής πληροφορίες σε ετήσια βάση 

(ή οσάκις το ζητήσει η οικεία εθνική κεντρική 

τράπεζα), εκτός εάν οι πληροφορίες αυτές διαβι-

βάζονται απευθείας από την αρμόδια εποπτική 

αρχή προς την οικεία εθνική κεντρική τράπεζα: 

αντίγραφο της πλέον πρόσφατης αξιολόγησης • 

του συστήματος IRB του αντισυμβαλλομένου 

από την αρμόδια εποπτική αρχή, μεταφρα-

σμένο σε μία από τις γλώσσες εργασίας της 

οικείας εθνικής κεντρικής τράπεζας,

τυχόν αλλαγές στο σύστημα IRB του αντι-• 

συμβαλλομένου τις οποίες συνιστά ή απαιτεί 

η εποπτική αρχή και την ταχθείσα προθεσμία 

για την εφαρμογή τους,

πληροφορίες, επικαιροποιούμενες σε ετήσια • 

βάση, που υπάγονται στον Πυλώνα 3 

(πειθαρχία αγοράς) του πλαισίου ‛‛Βασιλεία 

ΙΙ” και τις οποίες ο αντισυμβαλλόμενος 

υποχρεούται να δημοσιεύει σε τακτική βάση 

σύμφωνα με τους όρους περί πειθαρχίας της 

αγοράς που περιέχονται στον Πυλώνα 3 του 

‛‛Βασιλεία ΙΙ” και στην ΟΚΑ, 

στοιχεία της αρμόδιας εποπτικής αρχής και • 

του εξωτερικού ελεγκτή.

Η επιστολή με τις ως άνω κατ’ έτος υποβαλλό-

μενες πληροφορίες θα πρέπει να υπογράφεται 



54
ΕΚΤ
Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

από το γενικό διευθυντή/διευθύνοντα σύμβουλο 

(CEO) του αντισυμβαλλομένου, τον οικονο-

μικό διευθυντή (CFO) ή διευθυντικό στέλεχος 

ανάλογης ιεραρχικής βαθμίδας ή από πρόσωπα 

εξουσιοδοτημένα να υπογράψουν αντ’ αυτών. 

Το Ευρωσύστημα αποστέλλει αντίγραφο αυτής 

της επιστολής στην αρμόδια εποπτική αρχή και, 

κατά περίπτωση, στον εξωτερικό ελεγκτή του 

αντισυμβαλλομένου. 

ΜΕΣΑ ΔΙΑΒΑΘΜΙΣΗΣ ΠΟΥ ΔΙΑΤΙΘΕΝΤΑΙ ΑΠΟ 

ΤΡΙΤΟΥΣ ΦΟΡΕΙΣ (RT) 

Η πηγή αυτή περιλαμβάνει εφαρμογές λογισμικού 

που διατίθενται από τρίτους φορείς και οι οποίες 

αξιολογούν την πιστοληπτική ικανότητα των 

οφειλετών χρησιμοποιώντας, μεταξύ άλλων, στοι-

χεία από ελεγμένες οικονομικές καταστάσεις. Οι 

φορείς παροχής των RT θα πρέπει να είναι και οι 

φορείς λειτουργίας αυτών. Όσοι αντισυμβαλλό-

μενοι επιθυμούν να χρησιμοποιούν ένα συγκεκρι-

μένο RT για τους σκοπούς του ECAF πρέπει να 

υποβάλουν αίτηση στην οικεία εθνική κεντρική 

τράπεζα, χρησιμοποιώντας το ειδικό έντυπο που 

τους παρέχει το Ευρωσύστημα, και πρόσθετα 

δικαιολογητικά, όπως προβλέπονται στο έντυπο 

της αίτησης. Το Ευρωσύστημα αποφασίζει περί 

της αποδοχής ή μη του προτεινόμενου RT, με 

βάση τα κριτήρια αποδοχής που έχουν καθοριστεί 

από το Ευρωσύστημα. 42

Επιπλέον, ο αντισυμβαλλόμενος πρέπει να 

γνωστοποιεί στο φορέα παροχής του RT οποιο-

δήποτε πιστωτικό γεγονός που είναι γνωστό 

μόνο στον ίδιο, συμπεριλαμβανομένης και τυχόν 

καθυστέρησης στις πληρωμές από τους υποβλη-

θέντες οφειλέτες. 

Ο φορέας παροχής του RT που συμμετέχει 

στο ECAF πρέπει να αποδεχθεί συμβατικώς 

την υπαγωγή του στη διαδικασία παρακο-

λούθησης επιδόσεων την οποία εφαρμόζει το 

Ευρωσύστημα 43 (βλ. Ενότητα 6.3.5). Ο φορέας 

παροχής του RT υποχρεούται να δημιουργήσει 

και να συντηρεί την αναγκαία υποδομή για 

την παρακολούθηση του λεγόμενου ‛‛στατικού 

δείγματος” (static pool). Η συγκρότηση και 

η αξιολόγηση του στατικού δείγματος πρέπει 

να είναι σύμφωνες με τους γενικούς όρους για 

την παρακολούθηση των επιδόσεων βάσει του 

ECAF. Ο φορέας παροχής του RT αναλαμ-

βάνει την υποχρέωση, μόλις διενεργήσει την 

αξιολόγηση των επιδόσεων, να γνωστοποιήσει 

στο Ευρωσύστημα τα αποτελέσματά της. Προς 

το σκοπό αυτό, οι φορείς παροχής των RT 

καταρτίζουν έκθεση σχετικά με τις επιδόσεις 

του στατικού δείγματος του RT και αναλαμβά-

νουν να τηρούν αρχείο στατικών δειγμάτων και 

στοιχεία για αθετήσεις υποχρέωσης, τα οποία 

φυλάσσονται επί μία πενταετία.

6.3.5  ΠΑΡΑΚΟΛΟΥΘΗΣΗ ΤΩΝ ΕΠΙΔΟΣΕΩΝ 

ΤΩΝ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΤΗΣ 

ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ 

Η διαδικασία παρακολούθησης των επιδόσεων 

βάσει του ECAF περιλαμβάνει α) μια ετήσια 

ex post σύγκριση του παρατηρηθέντος ποσο-

στού αθετήσεων για το σύνολο των αποδεκτών 

οφειλετών (το ‛‛στατικό δείγμα”) και β) το 

ελάχιστο όριο πιστοληπτικής διαβάθμισης το 

οποίο επιβάλλεται από το Ευρωσύστημα, όπως 

ορίζεται από το επίπεδο αναφοράς για την πιθα-

νότητα αθέτησης υποχρέωσης (benchmark PD). 

Σκοπός της διαδικασίας είναι να διασφαλίζει 

ότι τα αποτελέσματα από τις αξιολογήσεις της 

πιστοληπτικής ικανότητας είναι συγκρίσιμα 

μεταξύ των διαφόρων συστημάτων και πηγών. 

Η διαδικασία παρακολούθησης λαμβάνει χώρα 

ένα έτος μετά την ημερομηνία καθορισμού του 

στατικού δείγματος. 

Ως πρώτο στοιχείο της διαδικασίας, ο φορέας 

παροχής του συστήματος αξιολόγησης της 

πιστοληπτικής ικανότητας καταρτίζει μία φορά 

το χρόνο στατικό δείγμα αποδεκτών οφειλετών, 

δηλ. το σύνολο των οφειλετών που είναι επιχει-

ρήσεις ή δημόσιοι φορείς και τους οποίους το 

σύστημα αξιολογεί με διαβάθμιση τέτοια ώστε 

να ικανοποιείται η εξής σχέση: 

PD(i,t) ≤ 0,10% (benchmark PD(t))

Τα κριτήρια αποδοχής δημοσιεύονται στο δικτυακό τόπο της 42 

ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu). 

Ο αντισυμβαλλόμενος πρέπει να γνωστοποιήσει αμέσως στο 43 

φορέα παροχής του RT οποιοδήποτε πιστωτικό γεγονός που 

μπορεί να υποδηλώνει μείωση της πιστοληπτικής ικανότητας. 
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Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

Όλοι οι οφειλέτες που πληρούν την παραπάνω 

προϋπόθεση κατά την έναρξη της περιόδου t 

απαρτίζουν το στατικό δείγμα για την περίοδο 

t. Στο τέλος του προβλεπόμενου δωδεκαμήνου, 

υπολογίζεται το πραγματοποιηθέν ποσοστό 

αθετήσεων για το στατικό δείγμα οφειλετών 

κατά την περίοδο t. Ο φορέας παροχής του 

συστήματος διαβάθμισης πρέπει να αναλάβει 

συμβατικώς την υποχρέωση να υποβάλλει, σε 

ετήσια βάση, στο Ευρωσύστημα τον αριθμό 

των αποδεκτών οφειλετών που περιέχονται στο 

στατικό δείγμα κατά την περίοδο t και εξ αυτών 

τον αριθμό εκείνων που αθέτησαν τις υποχρεώ-

σεις τους μέσα στο επόμενο δωδεκάμηνο. 

Το ετήσιο ποσοστό αθέτησης υποχρέωσης που 

παρατηρείται επί του στατικού δείγματος ενός 

δεδομένου συστήματος αξιολόγησης της πιστο-

ληπτικής ικανότητας λαμβάνεται υπόψη κατά 

τη διαδικασία παρακολούθησης των επιδόσεων 

βάσει του ECAF, η οποία αποτελείται από έναν 

ετήσιο κανόνα και μια πολυετή αξιολόγηση. 

Σε περίπτωση σημαντικής απόκλισης μεταξύ 

του παρατηρηθέντος ποσοστού αθέτησης του 

στατικού δείγματος και του ελάχιστου ορίου 

πιστοληπτικής διαβάθμισης σε μια ετήσια ή/και 

πολυετή περίοδο, το Ευρωσύστημα ζητά από το 

φορέα παροχής του συστήματος διαβάθμισης να 

αιτιολογήσει αναλυτικά την απόκλιση. Η διαδι-

κασία αυτή μπορεί να οδηγήσει σε διόρθωση του 

ελάχιστου ορίου πιστοληπτικής διαβάθμισης που 

εφαρμόζεται στο εν λόγω σύστημα. 

Το Ευρωσύστημα δύναται να αποφασίσει 

 προσωρινό ή οριστικό αποκλεισμό του συστή-

ματος αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας 

εάν, με την πάροδο κάποιων ετών, δεν παρατη-

ρείται βελτίωση των επιδόσεών του. Επιπλέον, σε 

περί πτωση παράβασης των κανόνων που διέπουν 

το ECAF, το σύστημα αξιολόγησης πιστολη-

πτικής ικανότητας αποκλείεται από το ECAF. 

6.4 ΜΕΤΡΑ ΕΛΕΓΧΟΥ ΚΙΝΔΥΝΩΝ

6.4.1 ΓΕΝΙΚΕΣ ΑΡΧΕΣ

Στα περιουσιακά στοιχεία που χρησιμοποι-

ούνται ως υποκείμενοι τίτλοι στις πράξεις 

νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος 

εφαρμόζονται μέτρα ελέγχου κινδύνων, ώστε 

να προστατεύεται το Ευρωσύστημα από τον 

κίνδυνο οικονομικής ζημίας σε περίπτωση 

που θα παραστεί ανάγκη να εκποιηθούν τα 

περιουσιακά στοιχεία λόγω του ότι ο αντισυμ-

βαλλόμενος δεν εκπληρώνει τις υποχρεώσεις 

του. Τα μέτρα ελέγχου κινδύνων που έχει στη 

διάθεσή του το Ευρωσύστημα περιγράφονται 

στο Πλαίσιο 7. 

Το Ευρωσύστημα εφαρμόζει συγκεκριμένα 

μέτρα ελέγχου κινδύνων ανάλογα με το είδος 

των υποκείμενων περιουσιακών στοιχείων που 

προσφέρει ο αντισυμβαλλόμενος. Τα κατάλ-

ληλα μέτρα ελέγχου κινδύνων για τα εμπορεύ-

σιμα και τα μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοι-

χεία προσδιορίζονται από την ΕΚΤ. Τα μέτρα 

ελέγχου κινδύνων είναι σε γενικές γραμμές 

εναρμονισμένα στη ζώνη του ευρώ 44 και οφεί-

λουν να διασφαλίζουν ίση μεταχείριση για 

κάθε είδος αποδεκτού περιουσιακού στοιχείου 

σε όλη τη ζώνη του ευρώ. 

Το Ευρωσύστημα διατηρεί το δικαίωμα να 

εφαρμόζει πρόσθετα μέτρα ελέγχου κινδύνων 

εάν αυτό απαιτείται για να διασφαλιστεί η 

επαρκής προστασία του από τους κινδύνους, 

σύμφωνα με το άρθρο 18.1 του Καταστατικού 

του ΕΣΚΤ. Αυτά τα μέτρα ελέγχου κινδύνων, 

τα οποία πρέπει να εφαρμόζονται με συνεπή, 

διαφανή και ισότιμο τρόπο, μπορούν επίσης 

να εφαρμοστούν και για μεμονωμένους αντισυμ-

βαλλομένους, εάν αυτό είναι αναγκαίο για 

τους προαναφερθέντες λόγους προστασίας 

του Ευρωσυστήματος. 

Λόγω λειτουργικών διαφορών μεταξύ των κρατών-μελών ενδέ-44 

χεται να παραμένουν ορισμένες διαφορές ως προς τα μέτρα 

ελέγχου κινδύνων. Π.χ. ως προς τις διαδικασίες παράδοσης 

των περιουσιακών στοιχείων από τους αντισυμβαλλομένους 

προς τις εθνικές κεντρικές τράπεζες (με τη μορφή σύστασης 

ενεχύρου επί χαρτοφυλακίου ασφαλειών υπέρ της εθνικής 

κεντρικής τράπεζας ή με τη μορφή μεταβίβασης επιμέρους 

τίτλων, καθορισμένων για κάθε συναλλαγή, με βάση συμφω-

νίες επαναγοράς), ενδέχεται να υπάρχουν ήσσονος σημασίας 

διαφορές ως προς το χρόνο αποτίμησης και ως προς άλλα 

λειτουργικά χαρακτηριστικά του πλαισίου ελέγχου κινδύνων. 

Επιπλέον, στην περίπτωση των μη εμπορεύσιμων περιουσι-

ακών στοιχείων, η ακρίβεια των μεθόδων αποτίμησης μπορεί 

να διαφέρει, επηρεάζοντας ανάλογα το συνολικό επίπεδο των 

περικοπών αποτίμησης (βλ. Ενότητα 6.4.3). 



56
ΕΚΤ
Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

Πλαίσιο 7

ΜΕΤΡΑ ΕΛΕΓΧΟΥ ΚΙΝΔΥΝΩΝ

Το Ευρωσύστημα εφαρμόζει τα εξής μέτρα ελέγχου κινδύνων:

Περικοπές αποτίμησης• 
Το Ευρωσύστημα, κατά την αποτίμηση των περιουσιακών στοιχείων που παρέχονται ως 

ασφάλεια, εφαρμόζει ‛‛περικοπές αποτίμησης”, δηλ. η αξία κάθε περιουσιακού στοιχείου 

υπολογίζεται ως η αγοραία αξία του μείον ένα ορισμένο ποσοστό (περικοπή).

Περιθώρια διαφορών αποτίμησης (αποτίμηση σε τρέχουσες τιμές της αγοράς)• 
Το Ευρωσύστημα απαιτεί να διατηρείται διαχρονικά η προσαρμοσμένη (μετά την περικοπή 

αποτίμησης) αγοραία τιμή των περιουσιακών στοιχείων που χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια 

στις αντιστρεπτέες συναλλαγές του για παροχή ρευστότητας. Αυτό συνεπάγεται ότι, εάν η 

αξία των περιουσιακών στοιχείων, όπως υπολογίζεται σε τακτά χρονικά διαστήματα, μειωθεί 

κάτω από ένα καθορισμένο επίπεδο, η εθνική κεντρική τράπεζα θα απαιτήσει από τον αντι-

συμβαλλόμενο να προσκομίσει πρόσθετα περιουσιακά στοιχεία ή μετρητά (δηλ. θα ενεργο-

ποιηθεί ο μηχανισμός κάλυψης διαφορών αποτίμησης). Αντίστοιχα, εάν η αξία των περιουσι-

ακών, μετά από κάποια ανατίμηση, υπερβαίνει ένα ορισμένο επίπεδο, ο αντισυμβαλλόμενος 

μπορεί να ζητήσει να του επιστραφούν τα πλεονάζοντα περιουσιακά στοιχεία ή μετρητά. (Οι 

υπολογισμοί που συνδέονται με τη λειτουργία του μηχανισμού κάλυψης διαφορών αποτί-

μησης παρουσιάζονται στο Πλαίσιο 8.)

Το Ευρωσύστημα δύναται επίσης οποτεδήποτε να εφαρμόσει και εξής μέτρα ελέγχου κινδύνων, 

εάν αυτό είναι αναγκαίο για να διασφαλιστεί η επαρκής προστασία του από τους κινδύνους, 

σύμφωνα με το άρθρο 18.1 του Καταστατικού του ΕΣΚΤ:

Αρχικά περιθώρια• 
Το Ευρωσύστημα δύναται να εφαρμόσει αρχικά περιθώρια στις αντιστρεπτέες συναλλαγές 

παροχής ρευστότητας. Σ’ αυτή την περίπτωση, οι αντισυμβαλλόμενοι θα πρέπει να παραδί-

δουν ως ασφάλεια περιουσιακά στοιχεία αξίας τουλάχιστον ίσης προς τη ρευστότητα που 

τους παρέχεται από το Ευρωσύστημα συν την αξία του αρχικού περιθωρίου. 

Όρια που αφορούν τους εκδότες/οφειλέτες ή εγγυητές• 
Το Ευρωσύστημα δύναται να εφαρμόζει όρια στα χρηματοδοτικά ανοίγματα προς τους εκδότες/

οφειλέτες ή εγγυητές. Αυτά τα όρια μπορούν να εφαρμόζονται και για συγκεκριμένους αντισυμ-

βαλλομένους, ιδίως εάν η πιστοληπτική τους ικανότητα φαίνεται να έχει υψηλή θετική συσχέ-

τιση με την ποιότητα των περιουσιακών στοιχείων που προσκομίζουν ως ασφάλεια.

Πρόσθετες εγγυήσεις• 
Το Ευρωσύστημα δύναται να απαιτήσει πρόσθετες εγγυήσεις από οικονομικά εύρωστους 

φορείς προκειμένου να δεχθεί ορισμένα περιουσιακά στοιχεία.

Αποκλεισμός• 
Το Ευρωσύστημα δύναται να αποκλείει τη χρήση ορισμένων περιουσιακών στοιχείων στις 

πράξεις νομισματικής πολιτικής. Αυτός ο αποκλεισμός μπορεί επίσης να εφαρμοστεί και για 

συγκεκριμένους αντισυμβαλλομένους, ιδίως εάν η πιστοληπτική τους ικανότητα φαίνεται 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6

Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

6.4.2 ΜΕΤΡΑ ΕΛΕΓΧΟΥ ΚΙΝΔΥΝΩΝ ΓΙΑ ΤΑ 

ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

Το πλαίσιο ελέγχου κινδύνων για τα εμπορεύ-

σιμα περιουσιακά στοιχεία περιλαμβάνει τις 

εξής βασικές συνιστώσες: 

Τα αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία κατα-• 

τάσσονται σε πέντε κατηγορίες, με βάση 

την ταξινόμηση του εκδότη και το είδος του 

περιουσιακού στοιχείου. Η κατάταξη περι-

γράφεται στον Πίνακα 6.

Τα χρεόγραφα υπόκεινται σε ειδικές ‛‛περι-• 

κοπές αποτίμησης” ανά κατηγορία. Για την 

εφαρμογή των περικοπών, αφαιρείται ένα 

ορισμένο ποσοστό από την τρέχουσα αξία 

του περιουσιακού στοιχείου στην αγορά. Οι 

περικοπές που εφαρμόζονται στις κατηγορίες 

Ι έως IV ποικίλλουν ανάλογα με την εναπο-

μένουσα διάρκεια και τη διάρθρωση των 

τοκομεριδίων των χρεογράφων, όπως περι-

γράφεται στον Πίνακα 7 για τα αποδεκτά 

εμπορεύσιμα χρεόγραφα σταθερού τοκομε-

ριδίου και μηδενικού τοκομεριδίου. 45

Οι περικοπές αποτίμησης που εφαρμόζονται στα χρεόγραφα 45 

σταθερού τοκομεριδίου ισχύουν και για τα χρεόγραφα των οποίων 

το τοκομερίδιο συνδέεται με μεταβολή της πιστοληπτικής διαβάθ-

μισης του ίδιου του εκδότη ή για τα τιμαριθμοποιημένα ομόλογα.

Πλαίσιο 7 (συνέχεια)

να έχει υψηλή θετική συσχέτιση με την ποιότητα των περιουσιακών στοιχείων που 

 προσκομίζουν ως ασφάλεια.

Περιουσιακά στοιχεία των οποίων ο εκδότης ή ο εγγυητής υπόκειται σε πάγωμα κεφαλαίων ή/και σε 

άλλα μέτρα περιοριστικά της χρήσης των κεφαλαίων του που έχουν επιβληθεί από την Ευρωπαϊκή 

Κοινότητα ή από κράτος-μέλος σύμφωνα με το άρθρο 60(2) της Συνθήκης ή στην  περίπτωση 

του οποίου με απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ έχει ανασταλεί ή αποκλειστεί η 

πρόσβαση στις πράξεις ανοικτής αγοράς ή τις πάγιες διευκολύνσεις του Ευρωσυστήματος δύνανται 

να εξαιρεθούν από τον κατάλογο των αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων.

Πίνακας 6 Κατηγορίες ρευστότητας για τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία  1)

Κατηγορία Ι Κατηγορία ΙΙ Κατηγορία ΙΙΙ Κατηγορία IV Κατηγορία V

Χρεόγραφα κεντρικής 

κυβέρνησης

Χρεόγραφα τοπικών 

και περιφερειακών 

κυβερνήσεων

Παραδοσιακές 

καλυμμένες τραπεζικές 

ομολογίες

Χρεόγραφα πιστωτικών 

ιδρυμάτων (ανεξασφά-

λιστα)

Τίτλοι προερχόμενοι 

από τιτλοποίηση (asset-

backed securities)

Χρεόγραφα εκδο-

θέντα από κεντρικές 

τράπεζες 2)

Καλυμμένες τραπεζικές 

ομολογίες τύπου 

Jumbo 3)

Χρεόγραφα εκδοθέντα 

από εταιρίες

και άλλους εκδότες 4)

Χρεόγραφα ειδικών 

φορέων-εκδοτών 

χρεογράφων 4)

Χρεόγραφα υπερε-

θνικών οργανισμών

1) Γενικώς, η ταξινόμηση του εκδότη καθορίζει την κατηγορία ρευστότητας. Ωστόσο, όλοι οι τίτλοι που προέρχονται από τιτλοποίηση 
υπάγονται στην κατηγορία V, ανεξάρτητα από την ταξινόμηση του εκδότη, και οι καλυμμένες τραπεζικές ομολογίες τύπου Jumbo 
 υπάγονται στην κατηγορία ΙΙ, ενώ οι παραδοσιακές καλυμμένες τραπεζικές ομολογίες και άλλα χρεόγραφα που εκδίδονται από πιστωτικά 
ιδρύματα υπάγονται στις κατηγορίες ΙΙΙ και IV. 
2) Τα πιστοποιητικά χρέους που εκδίδονται από την ΕΚΤ και τα χρεόγραφα που εκδίδονται από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες πριν από 
την υιοθέτηση του ευρώ στα αντίστοιχα κράτη-μέλη υπάγονται στην κατηγορία ρευστότητας Ι. 
3) Περιλαμβάνονται αποκλειστικά και μόνο τίτλοι με ποσό έκδοσης τουλάχιστον 1 δισεκ. ευρώ για τους οποίους τουλάχιστον τρεις 
διαπραγματευτές αγοράς παρέχουν σε τακτική βάση τιμές προσφοράς και ζήτησης. 
4) Στην κατηγορία ρευστότητας ΙΙ υπάγονται τίτλοι που εκδίδονται αποκλειστικά και μόνο από εκδότες οι οποίοι έχουν ταξινομηθεί από 
την ΕΚΤ ως ‛‛ειδικοί φορείς-εκδότες χρεογράφων”. Τα εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία που εκδίδονται από άλλους φορείς-εκδότες 
χρεογράφων υπάγονται στην κατηγορία ρευστότητας ΙΙΙ. 
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Τα επιμέρους χρεόγραφα της κατηγορίας • 

V υπόκεινται σε μία μόνο περικοπή αποτί-

μησης 12%, ανεξαρτήτως της διάρκειας και 

της διάρθρωσης των τοκομεριδίων. 

Τα επιμέρους χρεόγραφα της κατηγορίας V, • 

η θεωρητική τιμή των οποίων υπολογίζεται 

σύμφωνα με την Ενότητα 6.5, υπόκεινται 

σε πρόσθετη περικοπή αποτίμησης, η οποία 

εφαρμόζεται απευθείας επί της θεωρη-

τικής αποτίμησης εκάστου χρεογράφου ως 

ποσοστό 5%. 

Οι περικοπές αποτίμησης που εφαρμόζονται • 

σε όλους τους τίτλους αντιστρόφως κυμαινό-

μενου επιτοκίου των κατηγοριών Ι έως ΙV 

είναι ίδιες και περιγράφονται στον Πίνακα 8. 

Η περικοπή που εφαρμόζεται στα εμπορεύ-• 

σιμα χρεόγραφα των κατηγοριών Ι έως ΙV 

με τοκομερίδιο κυμαινόμενου επιτοκίου 46 

είναι αυτή που εφαρμόζεται στο κλιμάκιο 

διάρκειας ‛‛0-1 έτος” για τους τίτλους 

σταθερού επιτοκίου της ίδιας κατηγορίας 

ρευστότητας.

Τα μέτρα ελέγχου κινδύνων που εφαρμόζονται • 

στα εμπορεύσιμα χρεόγραφα των κατηγοριών 

Ι έως ΙV με περισσότερα είδη τοκομεριδίων 

εξαρτώνται μόνο από τα είδη τοκομεριδίων 

που ισχύουν κατά την εναπομένουσα διάρ-

κεια του τίτλου. Η περικοπή αποτίμησης που 

εφαρμόζεται σε αυτούς τους τίτλους ορίζεται 

ίση προς την υψηλότερη περικοπή από εκείνες 

Τα τοκομερίδια θεωρούνται κυμαινόμενου επιτοκίου αν συνδέο-46 

νται με ένα επιτόκιο αναφοράς και η περίοδος επανακαθορισμού 

του τοκομεριδίου δεν είναι μεγαλύτερη του ενός έτους. Τα τοκο-

μερίδια με περίοδο επανακαθορισμού μεγαλύτερη του ενός έτους 

θεωρούνται ως σταθερού επιτοκίου και η διάρκεια που λαμβά-

νεται υπόψη για να εφαρμοστεί η περικοπή αποτίμησης είναι η 

εναπομένουσα διάρκεια του χρεογράφου.

Πίνακας 7  Περικοπές αποτίμησης που εφαρμόζονται στα αποδεκτά εμπορεύσιμα περιουσιακά 
στοιχεία

(ποσοστά %) 

Κατηγορίες ρευστότητας

Εναπομέ-

νουσα 

διάρκεια

(έτη)

Κατηγορία Ι Κατηγορία ΙΙ Κατηγορία ΙΙΙ Κατηγορία IV Κατηγορία V

σταθερό 

τοκομε-

ρίδιο 

μηδενικό 

τοκομε-

ρίδιο 

σταθερό 

τοκομε-

ρίδιο 

μηδενικό 

τοκομε-

ρίδιο 

σταθερό 

τοκομε-

ρίδιο 

μηδενικό 

τοκομε-

ρίδιο 

σταθερό 

τοκομε-

ρίδιο 

μηδενικό 

τοκομε-

ρίδιο 

0-1 0,5 0,5 1,0 1,0 1,5 1,5 6,5 6,5

12*

1-3 1,5 1,5 2,5 2,5 3,0 3,0 8,0 8,0

3-5 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5 5,0 9,5 10,0

5-7 3,0 3,5 4,5 5,0 5,5 6,0 10,5 11,0

7-10 4,0 4,5 5,5 6,5 6,5 8,0 11,5 13,0

>10 5,5 8,5 7,5 12,0 9,0 15,0 14,0 20,0

* Τα επιμέρους χρεόγραφα της κατηγορίας V, η θεωρητική τιμή των οποίων υπολογίζεται σύμφωνα με την Ενότητα 6.5, υπόκεινται σε 
πρόσθετη περικοπή αποτίμησης, η οποία εφαρμόζεται απευθείας επί της θεωρητικής αποτίμησης εκάστου χρεογράφου ως ποσοστό 5%. 

Πίνακας 8 Περικοπές αποτίμησης που εφαρμόζονται στα αποδεκτά εμπορεύσιμα περιουσιακά 
στοιχεία: τίτλοι αντιστρόφως κυμαινόμενου επιτοκίου (κατηγορίες Ι έως IV)

(ποσοστά %) 

Εναπομένουσα διάρκεια (έτη) Περικοπή

0-1 2

1-3 7

3-5 10

5-7 12

7-10 17

>10 25
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6

Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

που ισχύουν για χρεόγραφα με την ίδια εναπο-

μένουσα διάρκεια, αφού ληφθούν υπόψη 

όλα τα είδη των τοκομεριδίων των οποίων η 

πληρωμή θα πραγματοποιηθεί κατά το εναπο-

μένον διάστημα μέχρι τη λήξη του τίτλου. 

Στις πράξεις απορρόφησης ρευστότητας δεν • 

εφαρμόζονται περικοπές αποτίμησης.

Ανάλογα με το εφαρμοστέο δίκαιο και την • 

πρακτική κάθε χώρας, οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες προβλέπουν τη συγκέντρωση των 

περιουσιακών στοιχείων που προσφέρονται 

ως ασφάλεια (σύστημα συγκέντρωσης των 

ασφαλειών) ή/και απαιτούν την εξειδικευ-

μένη αντιστοίχιση αυτών προς κάθε επιμέ-

ρους συναλλαγή (σύστημα εξειδίκευσης των 

ασφαλειών). Στα συστήματα συγκέντρωσης 

των ασφαλειών, ο αντισυμβαλλόμενος 

σχηματίζει ένα χαρτοφυλάκιο επαρκών περι-

ουσιακών στοιχείων το οποίο προκαταθέτει 

στην κεντρική τράπεζα για να καλύπτει τις 

πιστώσεις που αυτή του παρέχει και ως εκ 

τούτου τα επιμέρους περιουσιακά στοιχεία 

δεν συνδέονται με συγκεκριμένες πιστο-

δοτικές πράξεις. Αντίθετα, στα συστήματα 

εξειδίκευσης των ασφαλειών, κάθε πιστο-

δοτική πράξη συνδέεται με συγκεκριμένα 

ταυτοποιήσιμα περιουσιακά στοιχεία. 

Τα περιουσιακά στοιχεία υπόκεινται σε καθη-• 

μερινή αποτίμηση. Καθημερινά οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες υπολογίζουν την απαιτού-

μενη αξία ασφαλειών, λαμβάνοντας υπόψη 

τις μεταβολές των ανεξόφλητων υπολοίπων 

των πιστώσεων, τις αρχές αποτίμησης που 

περιγράφονται στην Ενότητα 6.5 και τις απαι-

τούμενες περικοπές αποτίμησης. 

Εάν, μετά την αποτίμηση, η αξία των περι-• 

ουσιακών στοιχείων διαφέρει από την απαι-

τούμενη, όπως υπολογίζεται εκείνη την 

ημέρα, ενεργοποιείται συμμετρικά ο μηχα-

νισμός κάλυψης διαφορών αποτίμησης. Για 

να περιοριστεί η συχνότητα των συμπληρω-

ματικών καταβολών, οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες μπορούν να εφαρμόζουν σημείο 

ενεργοποίησης. Στην περίπτωση αυτή, το 

σημείο ενεργοποίησης αντιστοιχεί στο 

0,5% του ποσού της παρεχόμενης ρευστό-

τητας. Ανάλογα με το εφαρμοστέο δίκαιο, 

οι εθνικές κεντρικές τράπεζες δύνανται να 

ορίσουν ότι οι συμπληρωματικές καταβολές 

πραγματοποιούνται είτε με την παράδοση 

πρόσθετων περιουσιακών στοιχείων είτε με 

την καταβολή μετρητών. Αυτό σημαίνει ότι, 

εάν η αγοραία αξία των περιουσιακών στοι-

χείων μειωθεί τόσο ώστε να υπολείπεται 

του κατώτερου σημείου ενεργοποίησης, οι 

αντισυμβαλλόμενοι οφείλουν να παραδώ-

σουν πρόσθετα περιουσιακά στοιχεία (ή 

μετρητά). Και αντιστρόφως, εάν η αγοραία 

αξία των περιουσιακών στοιχείων, μετά από 

κάποια ανατίμηση, υπερβαίνει το ανώτερο 

σημείο ενεργοποίησης, η εθνική κεντρική 

τράπεζα δύναται να επιστρέψει τα πλεο-

νάζοντα περιουσιακά στοιχεία (ή μετρητά) 

στον αντισυμβαλλόμενο (βλ. Πλαίσιο 8). 

Πλαίσιο 8

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΣΥΜΠΛΗΡΩΜΑΤΙΚΩΝ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ 

Η συνολική αξία των αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων J (με j = 1 έως J και αξία Cj,t κατά το 

χρόνο t) που πρέπει να προσκομίσει ο αντισυμβαλλόμενος για ένα σύνολο Ι πράξεων νομισμα-

τικής πολιτικής για την παροχή ρευστότητας (με i = 1 έως Ι και ποσό ρευστότητας Li,t κατά το 

χρόνο t) προσδιορίζεται από τον εξής τύπο: 

    ∑ Li,t ≤ ∑ (1 – hj) Cj,t

JI

i=1 j=1

    (1)
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Στα συστήματα συγκέντρωσης των ασφα-• 

λειών, οι αντισυμβαλλόμενοι δύνανται να 

αντικαθιστούν τα περιουσιακά στοιχεία σε 

καθημερινή βάση. 

Στα συστήματα εξειδίκευσης των ασφαλειών, • 

οι εθνικές κεντρικές τράπεζες μπορούν να 

επιτρέψουν την αντικατάσταση των περιου-

σιακών στοιχείων. 

Η ΕΚΤ διατηρεί το δικαίωμα να αποφασίζει • 

τη διαγραφή επιμέρους χρεογράφων από το 

δημοσιευμένο κατάλογο των αποδεκτών 

εμπορεύσιμων περιουσιακών στοιχείων. 47

Εάν ένα χρεόγραφο, κατά το χρόνο της διαγραφής του από τον 47 

κατάλογο των αποδεκτών εμπορεύσιμων χρεογράφων, χρησιμο-

ποιείται σε πιστοδοτική πράξη του Ευρωσυστήματος, θα πρέπει 

να αποσυρθεί το συντομότερο δυνατόν.

Πλαίσιο 8 (συνέχεια)

όπου:

hj είναι η περικοπή αποτίμησης που εφαρμόζεται στο αποδεκτό περιουσιακό στοιχείο j.

Αν τ είναι το χρονικό διάστημα μεταξύ δύο διαδοχικών αποτιμήσεων, η βάση υπολογισμού του 

συμπληρωματικού περιθωρίου τη χρονική στιγμή t + τ ισούται με:

   ∑∑
JI

Mt +τ = i =1

Li,t +τ −
j =1

(1 − hj)Cj,t +τ   (2)

Κατά τον προσδιορισμό της βάσης υπολογισμού του συμπληρωματικού περιθωρίου, οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες μπορούν, ανάλογα με τα λειτουργικά χαρακτηριστικά του συστήματος διαχεί-

ρισης των ασφαλειών που εφαρμόζουν, να λάβουν υπόψη και τους δεδουλευμένους τόκους επί 

της ρευστότητας που έχει παρασχεθεί με πράξεις που δεν έχουν ακόμη λήξει.

Ο μηχανισμός κάλυψης διαφορών αποτίμησης ενεργοποιείται μόνο εφόσον το ποσό που αποτελεί 

τη σχετική βάση υπολογισμού υπερβεί ένα ορισμένο σημείο ενεργοποίησης.

Έστω σημείο ενεργοποίησης k = 0,5%. Στο σύστημα εξειδίκευσης (I = 1), ο μηχανισμός ενερ-

γοποιείται όταν: 

Mt + τ > k   Li,t + τ
.   (ο αντισυμβαλλόμενος καταβάλλει συμπληρωματικό περιθώριο στην εθνική 

κεντρική τράπεζα) ή

Mt + τ < − k .  Li,t + τ  (η εθνική κεντρική τράπεζα καταβάλλει τη διαφορά στον αντισυμβαλλόμενο). 

Εάν εφαρμόζεται σύστημα συγκέντρωσης των ασφαλειών, ο αντισυμβαλλόμενος πρέπει να 

τροφοδοτήσει με πρόσθετους τίτλους το υπάρχον χαρτοφυλάκιο ασφαλειών όταν:

Mt +τ > k • ∑
I

i =1

Li,t +τ

Αντίστοιχα, το ύψος της ενδοημερήσιας πίστωσης (IDC) που παρέχεται στον αντισυμβαλλόμενο, 

στο σύστημα συγκέντρωσης, μπορεί να εκφραστεί με τον εξής τύπο: 

 • ∑
I

Li,t +τ  (εφόσον έχει θετικό πρόσημο)
i =1

−Mt +τ  +kIDC =

Τόσο στο σύστημα συγκέντρωσης όσο και στο σύστημα εξειδίκευσης, ο μηχανισμός κάλυψης 

διαφορών αποτίμησης πρέπει να αποκαθιστά τη σχέση που παριστά η εξίσωση (1) ανωτέρω.
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Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

6.4.3 ΜΕΤΡΑ ΕΛΕΓΧΟΥ ΚΙΝΔΥΝΩΝ ΓΙΑ ΤΑ ΜΗ 

ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

ΔΑΝΕΙΑΚΕΣ ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ

Το πλαίσιο ελέγχου κινδύνων για τις αποδεκτές 

δανειακές απαιτήσεις περιλαμβάνει τις εξής 

βασικές συνιστώσες:

Οι δανειακές απαιτήσεις υπόκεινται σε ειδικές • 

περικοπές αποτίμησης. Οι περικοπές διαφέρουν 

ανάλογα με την εναπομένουσα διάρκεια, το 

είδος του επιτοκίου (σταθερό ή κυμαινόμενο) 

και τη μεθοδολογία αποτίμησης που εφαρμόζει 

κάθε εθνική κεντρική τράπεζα (βλ. Ενότητα 

6.5), όπως περιγράφεται στον Πίνακα 9. 48

Η περικοπή που εφαρμόζεται στις δανειακές • 

απαιτήσεις κυμαινόμενου επιτοκίου είναι 7% 

ανεξάρτητα από τη μεθοδολογία αποτίμησης 

που εφαρμόζει η εθνική κεντρική τράπεζα. 

Το επιτόκιο θεωρείται κυμαινόμενο αν συνδέ-

εται με ένα επιτόκιο αναφοράς και η περίοδος 

επανακαθορισμού του δεν είναι μεγαλύτερη 

του ενός έτους. Όταν η περίοδος επανακα-

θορισμού είναι μεγαλύτερη του ενός έτους, 

η δανειακή απαίτηση θεωρείται ως σταθερού 

επιτοκίου και, προκειμένου να εφαρμοστεί η 

περικοπή αποτίμησης, λαμβάνεται υπόψη η 

εναπομένουσα διάρκειά της.

Τα μέτρα ελέγχου κινδύνων που εφαρμό-• 

ζονται στις δανειακές απαιτήσεις οι οποίες 

έχουν περισσότερα του ενός είδη επιτο-

κίων εξαρτώνται μόνο από τα επιτόκια που 

ισχύουν κατά την εναπομένουσα διάρκεια 

της δανειακής απαίτησης. Εφόσον αυτά 

υπάγονται σε περισσότερα του ενός είδη, 

αντιμετωπίζονται ως σταθερά και, προκει-

μένου να εφαρμοστεί η περικοπή αποτί-

μησης, λαμβάνεται υπόψη η εναπομένουσα 

διάρκεια της δανειακής απαίτησης. 

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες εφαρμόζουν • 

το ίδιο σημείο ενεργοποίησης (εάν προβλέ-

πεται) του μηχανισμού κάλυψης διαφορών 

αποτίμησης για τα εμπορεύσιμα και για τα 

μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία.

ΜΗ ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ ΕΞΑΣΦΑΛΙΣΜΕΝΑ 

ΜΕ ΣΤΕΓΑΣΤΙΚΑ ΔΑΝΕΙΑ (RMBD)

Τα RMBD υπόκεινται σε περικοπή αποτί-

μησης 20%.

6.5 ΑΡΧΕΣ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗΣ ΓΙΑ ΤΑ ΥΠΟΚΕΙΜΕΝΑ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

Κατά τον υπολογισμό της αξίας των περιου-

σιακών στοιχείων που χρησιμοποιούνται στις 

αντιστρεπτέες συναλλαγές, το Ευρωσύστημα 

εφαρμόζει τις εξής αρχές: 

ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

Για κάθε αποδεκτό εμπορεύσιμο περιου-• 

σιακό στοιχείο, το Ευρωσύστημα καθορίζει 

την πλέον αντιπροσωπευτική πηγή τιμών που 

θα χρησιμοποιείται για να υπολογίζονται οι 

αγοραίες αξίες. 

Οι περικοπές αποτίμησης που εφαρμόζονται στις δανειακές 48 

απαιτήσεις σταθερού επιτοκίου εφαρμόζονται και στις δανειακές 

απαιτήσεις τιμαριθμοποιημένου επιτοκίου.

Πίνακας 9  Περικοπές αποτίμησης που εφαρμόζονται στις δανειακές απαιτήσεις σταθερού 
επιτοκίου 

(ποσοστά %)

Εναπομένουσα διάρκεια (έτη) Σταθερό επιτόκιο και αποτίμηση με 
βάση μια θεωρητική τιμή που καθορί-

ζεται από την ΕθνΚΤ

Σταθερό επιτόκιο και αποτίμηση 
ανάλογα με το ανεξόφλητο υπόλοιπο που 

καθορίζεται από την ΕθνΚΤ

0-1 7 9

1-3 9 15

3-5 11 20

5-7 12 24

7-10 13 29

>10 17 41
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Η αξία των εμπορεύσιμων περιουσιακών • 

στοιχείων υπολογίζεται με βάση την πλέον 

αντιπροσωπευτική τιμή της τελευταίας 

εργάσιμης ημέρας πριν από την ημερομηνία 

αποτίμησης. Αν δίδονται περισσότερες 

τιμές, χρησιμοποιείται η χαμηλότερη μεταξύ 

αυτών (συνήθως η τιμή ζήτησης). Εάν για 

την τελευταία εργάσιμη ημέρα πριν από την 

ημερομηνία αποτίμησης δεν υπάρχει αντιπρο-

σωπευτική τιμή, χρησιμοποιείται η τελευταία 

τιμή διαπραγμάτευσης. Εάν η προκύπτουσα 

τιμή αναφοράς ανάγεται σε ημερομηνία 

προγενέστερη από το τελευταίο πενθήμερο ή 

δεν έχει μεταβληθεί το τελευταίο πενθήμερο, 

το Ευρωσύστημα ορίζει θεωρητική τιμή. 

Στην αγοραία ή θεωρητική τιμή ενός χρεο-• 

γράφου συνυπολογίζονται οι δεδουλευ-

μένοι τόκοι.

Ανάλογα με το νομικό σύστημα και τη συναλ-• 

λακτική πρακτική σε κάθε χώρα, ο χειρισμός 

των εισοδηματικών ροών (π.χ. των πληρωμών 

τόκων) που αποφέρει ένα συγκεκριμένο περι-

ουσιακό στοιχείο κατά τη διάρκεια ισχύος 

μιας αντιστρεπτέας συναλλαγής ενδέχεται να 

διαφέρει μεταξύ των εθνικών κεντρικών 

τραπεζών. Εάν η εισοδηματική ροή μεταβιβά-

ζεται στον αντισυμβαλλόμενο, οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες μεριμνούν ώστε οι συνα-

φείς πράξεις να καλύπτονται και πάλι πλήρως 

από επαρκή περιουσιακά στοιχεία προτού 

πραγματοποιηθεί η μεταβίβαση. Οι εθνικές 

κεντρικές τράπεζες επιδιώκουν να διασφαλί-

ζουν ότι οι οικονομικές συνέπειες από το 

χειρισμό των εισοδηματικών ροών είναι 

ισοδύναμες με την περίπτωση της μεταβί-

βασης του εισοδήματος στον αντισυμβαλλό-

μενο κατά την ημερομηνία πληρωμής. 49

ΜΗ ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

Στα μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοιχεία 

αποδίδεται αξία που αντιστοιχεί είτε στη θεωρη-

τική τιμή είτε στο ανεξόφλητο υπόλοιπό τους.

Εάν η εθνική κεντρική τράπεζα επιλέξει 

την αποτίμηση που αντιστοιχεί στο ανεξό-

φλητο υπόλοιπο, τα μη εμπορεύσιμα περιου-

σιακά στοιχεία είναι δυνατόν να υπόκεινται 

σε υψηλότερες περικοπές αποτίμησης (βλ. 

Ενότητα 6.4.3).

6.6 ΔΙΑΣΥΝΟΡΙΑΚΗ ΧΡΗΣΗ ΤΩΝ ΑΠΟΔΕΚΤΩΝ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 

Οι αντισυμβαλλόμενοι του Ευρωσυστήματος 

μπορούν να χρησιμοποιούν αποδεκτά περιου-

σιακά στοιχεία σε διασυνοριακή βάση, δηλ. 

να χρηματοδοτούνται από την εθνική κεντρική 

τράπεζα του κράτους-μέλους όπου είναι εγκα-

τεστημένοι χρησιμοποιώντας περιουσιακά 

στοιχεία ευρισκόμενα σε άλλο κράτος-μέλος. 

Τα υποκείμενα περιουσιακά στοιχεία πρέπει να 

μπορούν να χρησιμοποιηθούν σε διασυνοριακή 

βάση σε ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ για το 

διακανονισμό των πάσης φύσεως πράξεων με 

τις οποίες το Ευρωσύστημα παρέχει ρευστότητα 

έναντι αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων. 

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες (και η ΕΚΤ) 

έχουν αναπτύξει ένα μηχανισμό ο οποίος 

εξασφαλίζει ότι όλα τα αποδεκτά περιουσιακά 

στοιχεία που έχουν εκδοθεί/κατατεθεί στη ζώνη 

του ευρώ μπορούν να χρησιμοποιηθούν σε 

διασυνοριακή βάση. Πρόκειται για το Σύστημα 

Ανταποκριτριών Κεντρικών Τραπεζών (ΣΑΚΤ), 

στο πλαίσιο του οποίου οι εθνικές κεντρικές 

τράπεζες λειτουργούν ως θεματοφύλακες 

(‛‛ανταποκρίτριες”) η μία για λογαριασμό της 

άλλης (και για λογαριασμό της ΕΚΤ) για τα 

περιουσιακά στοιχεία που γίνονται δεκτά στο 

αποθετήριο ή σύστημα διακανονισμού τίτλων 

της αντίστοιχης χώρας. Για τα μη εμπορεύσιμα 

περιουσιακά στοιχεία, δηλ. τις δανειακές απαι-

τήσεις και τα RMBD, όπου δεν είναι δυνατή η 

μεταβίβαση μέσω ΣΔΤ, μπορούν να χρησιμοποι-

ηθούν ειδικές λύσεις. 50 Το ΣΑΚΤ μπορεί να 

χρησιμοποιηθεί για την εξασφάλιση των πάσης 

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες μπορούν με απόφασή τους να 49 

ορίσουν ότι δεν θα γίνονται αποδεκτά ως υποκείμενοι τίτλοι σε 

αντιστρεπτέες συναλλαγές χρεόγραφα που συνεπάγονται εισο-

δηματική ροή (π.χ. πληρωμή τοκομεριδίου) κατά το εναπομένον 

διάστημα μέχρι τη λήξη της εξασφαλιζόμενης πράξης νομισμα-

τικής πολιτικής (βλ. Ενότητα 6.2.3). 

Λεπτομέρειες βλ. στο ενημερωτικό φυλλάδιο ‛‛Το Σύστημα 50 

Ανταποκριτριών Κεντρικών Τραπεζών (ΣΑΚΤ): διαδικασίες για 

τους αντισυμβαλλομένους του Ευρωσυστήματος”, που δημοσιεύ-

εται στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu). 
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φύσεως πιστοδοτικών πράξεων του Ευρω-

συστήματος. Παράλληλα με το ΣΑΚΤ, για τη 

διασυνοριακή μεταβίβαση τίτλων είναι δυνατόν 

να χρησιμοποιηθούν και αποδεκτές ζεύξεις 

μεταξύ ΣΔΤ. 51

6.6.1 ΣΥΣΤΗΜΑ ΑΝΤΑΠΟΚΡΙΤΡΙΩΝ ΚΕΝΤΡΙΚΩΝ 

ΤΡΑΠΕΖΩΝ

Το σύστημα ανταποκριτριών κεντρικών 

τραπεζών  περιγράφεται  σχηματικά  στο 

Διάγραμμα 3.

Όλες οι εθνικές κεντρικές τράπεζες τηρούν λογα-

ριασμούς διαχείρισης τίτλων η μία στην άλλη με 

σκοπό τη διασυνοριακή χρήση αποδεκτών περι-

ουσιακών στοιχείων. Η ακριβής διαδικασία του 

ΣΑΚΤ εξαρτάται από το αν τα αποδεκτά περι-

ουσιακά στοιχεία αντιστοιχίζονται προς κάθε 

μεμονωμένη πράξη ή τηρούνται σε ένα χαρτο-

φυλάκιο αποδεκτών ασφαλειών. 52

Στο σύστημα εξειδίκευσης των ασφαλειών, • 

ο αντισυμβαλλόμενος, μόλις η προσφορά 

του για να του χορηγηθεί ρευστότητα γίνει 

αποδεκτή από την εθνική κεντρική τράπεζα 

του κράτους-μέλους όπου είναι εγκατεστη-

μένος, δίνει εντολή (μέσω του θεματοφύ-

λακά του, αν χρειάζεται) στο ΣΔΤ της χώρας 

όπου είναι κατατεθειμένοι οι τίτλοι να τους 

μεταβιβάσει στην κεντρική τράπεζα της 

ίδιας χώρας για λογαριασμό της κεντρικής 

τράπεζας της δικής του χώρας. Μόλις η 

τελευταία ενημερωθεί από την ανταποκρί-

τρια κεντρική τράπεζα για τη λήψη των 

τίτλων, παρέχει τη χρηματοδότηση στον 

αντισυμβαλλόμενο. Οι κεντρικές τράπεζες 

δεν παρέχουν χρηματοδότηση αν δεν βεβαι-

ωθούν πρώτα ότι η ανταποκρίτρια τράπεζα 

έχει λάβει τους τίτλους του αντισυμβαλλο-

μένου. Όταν χρειάζεται να τηρηθούν κάποιες 

προθεσμίες για το διακανονισμό, μπορεί να 

προβλέπεται η δυνατότητα των αντισυμ-

βαλλομένων να προκαταθέτουν περιου-

σιακά στοιχεία σε ανταποκρίτριες κεντρικές 

τράπεζες για λογαριασμό της εθνικής 

κεντρικής τράπεζας της χώρας τους χρησι-

μοποιώντας τις διαδικασίες του ΣΑΚΤ. 

Τα αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία μπορούν να χρησιμοποι-51 

ηθούν μέσω ενός λογαριασμού τηρούμενου από μια εθνική 

κεντρική τράπεζα σε ένα ΣΔΤ που εδρεύει σε άλλη χώρα, αν το 

Ευρωσύστημα έχει εγκρίνει τη χρήση τέτοιου λογαριασμού. Από 

το 1999 επετράπη στην De Nederlandsche Bank να χρησιμοποιεί 

το λογαριασμό της στην Euroclear Bank (Βέλγιο) για να διακα-

νονίζει συναλλαγές παροχής ασφάλειας επί ευρωομολόγων που 

εκδίδονται από το εν λόγω διεθνές κεντρικό αποθετήριο αξιών. 

Από τον Αύγουστο του 2000 επετράπη στην Central Bank and 

Financial Services Authority of Ireland να ανοίξει τέτοιου είδους 

λογαριασμό στην Euroclear, ο οποίος μπορεί να χρησιμοποιηθεί 

για όλα τα αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία που είναι κατατεθει-

μένα στην Euroclear, δηλ. και για αυτά που έχουν μεταφερθεί σ’ 

αυτήν μέσω αποδεκτών ζεύξεων. 

Βλ. υποσημείωση 50 του παρόντος κεφαλαίου.52 

Διάγραμμα 3 Το σύστημα ανταποκριτριών κεντρικών τραπεζών

Χρήση αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων κατατεθειμένων στη χώρα Β από αντισυμβαλλόμενο εγκατεστημένο στη χώρα Α, για λήψη 
πίστωσης από την εθνική κεντρική τράπεζα της χώρας Α.

ΧΩΡΑ A ΧΩΡΑ B

ΕθνΚΤ Α

Πληροφορίες για
την ασφάλεια

Πληροφορίες για την
ασφάλεια

Ασφάλεια

Εντολή μεταβίβασης

Πίστωση ΣΔΤ

Θεματοφύλακας

ΕθνΚΤ Β

Αντισυμβαλλόμενος Α
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Στο σύστημα συγκέντρωσης των ασφαλειών, • 

ο αντισυμβαλλόμενος μπορεί ανά πάσα 

στιγμή να παραδώσει στην ανταποκρίτρια 

κεντρική τράπεζα τίτλους για λογαριασμό 

της εθνικής κεντρικής τράπεζας της χώρας 

του. Μόλις η τελευταία ενημερωθεί από την 

ανταποκρίτρια κεντρική τράπεζα για τη λήψη 

των τίτλων, θα τους προσθέσει στο χαρτοφυ-

λάκιο ασφαλειών του αντισυμβαλλομένου.

Για τη διασυνοριακή χρήση των μη εμπορεύσιμων 

περιουσιακών στοιχεία, δηλ. τις δανειακές απαιτή-

σεις και τα RMBD, έχουν αναπτυχθεί ειδικές διαδι-

κασίες. 53 Όταν οι δανειακές απαιτήσεις χρησιμο-

ποιούνται ως ασφάλειες σε διασυνοριακή βάση, 

εφαρμόζεται μια παραλλαγή του ΣΑΚΤ που βασί-

ζεται σε μεταβίβαση της κυριότητας, σε εκχώρηση 

ή σε σύσταση ενεχύρου υπέρ της κεντρικής 

τράπεζας της χώρας του αντισυμβαλλομένου ή σε 

σύσταση άλλου βάρους υπέρ της ανταποκρίτριας 

κεντρικής τράπεζας που ενεργεί ως εντολέας της 

πρώτης. Για τη διασυνοριακή χρήση των RMBD, 

έχει εφαρμοστεί άλλη ειδική παραλλαγή του 

ΣΑΚΤ, που περιλαμβάνει σύσταση βάρους υπέρ 

της ανταποκρίτριας κεντρικής τράπεζας η οποία 

ενεργεί ως εντολέας της κεντρικής τράπεζας της 

χώρας του αντισυμβαλλομένου. 

Το ΣΑΚΤ είναι διαθέσιμο στους αντισυμ-

βαλλομένους (τόσο για τα εμπορεύσιμα όσο 

και για τα μη εμπορεύσιμα περιουσιακά στοι-

χεία) από τις 9 π.μ. έως τις 4 μ.μ. ώρα ΕΚΤ 

(Κεντρικής Ευρώπης) κάθε εργάσιμη ημέρα του 

Ευρωσυστήματος. Όποιος αντισυμβαλλόμενος 

επιθυμεί να χρησιμοποιήσει το ΣΑΚΤ πρέπει να 

ενημερώσει την εθνική κεντρική τράπεζα από 

την οποία επιθυμεί να χρηματοδοτηθεί – δηλ. 

την κεντρική τράπεζα της χώρας του – πριν από 

τις 4 μ.μ. ώρα ΕΚΤ (Κεντρικής Ευρώπης). Εκτός 

αυτού, πρέπει να μεριμνήσει ώστε τα περιου-

σιακά στοιχεία που θα χρησιμοποιηθούν για την 

εξασφάλιση πράξεων νομισματικής πολιτικής 

να μεταφερθούν στο λογαριασμό της ανταπο-

κρίτριας κεντρικής τράπεζας το αργότερο έως 

τις 4.45 μ.μ. ώρα ΕΚΤ (Κεντρικής Ευρώπης). 

Εντολές ή μεταφορές τίτλων μετά την ώρα αυτή 

μπορούν να ληφθούν υπόψη μόνο για παροχή 

ρευστότητας κατά την επόμενη εργάσιμη ημέρα. 

Όταν οι αντισυμβαλλόμενοι προβλέπουν ότι θα 

χρειαστεί να χρησιμοποιήσουν το ΣΑΚΤ προς το 

τέλος της ημέρας, είναι σκόπιμο να παραδίδουν 

εκ των προτέρων (δηλ. να προκαταθέτουν) τα 

περιουσιακά στοιχεία, εφόσον είναι δυνατόν. Σε 

εξαιρετικές περιπτώσεις ή όταν το επιβάλλουν 

λόγοι νομισματικής πολιτικής, η ΕΚΤ δύναται 

να αποφασίσει παράταση του ωραρίου λειτουρ-

γίας του ΣΑΚΤ μέχρι το κλείσιμο του συστή-

ματος TARGET2. 

6.6.2 ΖΕΥΞΕΙΣ ΜΕΤΑΞΥ ΤΩΝ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ 

ΔΙΑΚΑΝΟΝΙΣΜΟΥ ΤΙΤΛΩΝ

Εκτός από το Σύστημα Ανταποκριτριών 

Κεντρικών Τραπεζών (ΣΑΚΤ), για τη διασυ-

νοριακή μεταβίβαση τίτλων μπορούν να χρησι-

μοποιηθούν και αποδεκτές ζεύξεις μεταξύ των 

ΣΔΤ της ΕΕ. 

Η (άμεση ή έμμεση) ζεύξη μεταξύ δύο ΣΔΤ 

επιτρέπει στους συμμετέχοντες σε ένα ΣΔΤ να 

τηρούν τίτλους σε άλλο ΣΔΤ χωρίς να συμμετέ-

χουν σε αυτό. 54 Προκειμένου να χρησιμοποιη-

θούν αυτές οι ζεύξεις για τη μεταβίβαση τίτλων 

που παρέχονται ως ασφάλεια για τις πιστοδο-

τικές πράξεις του Ευρωσυστήματος, πρέπει 

πρώτα να αξιολογηθούν και να εγκριθούν με 

βάση τα πρότυπα που ισχύουν για τη χρήση των 

ΣΔΤ της ΕΕ. 55,56 

Από τη σκοπιά του Ευρωσυστήματος, το ΣΑΚΤ 

και οι διασυνοριακές ζεύξεις μεταξύ των ΣΔΤ 

της ΕΕ έχουν τον ίδιο ρόλο, δηλ. επιτρέπουν 

στους αντισυμβαλλομένους να χρησιμοποιούν 

Βλ. υποσημείωση 50 του παρόντος κεφαλαίου.53 

Η ζεύξη μεταξύ δύο ΣΔΤ αποτελείται από ένα σύνολο διαδικα-54 

σιών και ρυθμίσεων για τη διασυνοριακή μεταβίβαση τίτλων 

μέσω λογιστικών εγγραφών. Η ζεύξη λαμβάνει τη μορφή ενός 

συγκεντρωτικού (omnibus) λογαριασμού που ανοίγεται από ένα 

ΣΔΤ (το ΣΔΤ του επενδυτή) σε άλλο ΣΔΤ (το ΣΔΤ του εκδότη). 

Η άμεση ζεύξη σημαίνει ότι δεν παρεμβάλλεται άλλος φορέας 

μεταξύ των δύο ΣΔΤ. Για τη διασυνοριακή μεταβίβαση τίτλων 

προς το Ευρωσύστημα μπορούν επίσης να χρησιμοποιηθούν και 

οι έμμεσες ζεύξεις. Έμμεση ζεύξη είναι συμβατική και τεχνική 

ρύθμιση που επιτρέπει σε δύο ΣΔΤ που δεν είναι άμεσα συνδεδε-

μένα να πραγματοποιούν συναλλαγές επί τίτλων ή να μεταβιβά-

ζουν τίτλους μεταξύ τους με τη μεσολάβηση τρίτου ΣΔΤ.

Ενημερωμένος κατάλογος των αποδεκτών ζεύξεων δημοσιεύεται 55 

στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu).

Bλ. European Monetary Institute, ‛‛Standards for the use of EU 56 

securities settlement systems in ESCB credit operations” (Ιανουάριος 

1998), στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu).



65
ΕΚΤ

Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6

Αποδεκτά 

περιουσιακά στοιχεία

σε διασυνοριακή βάση περιουσιακά στοιχεία ως 

ασφάλεια. Δηλαδή και οι δύο μηχανισμοί επιτρέ-

πουν στους αντισυμβαλλομένους να χρησιμο-

ποιούν περιουσιακά στοιχεία ως ασφάλεια για να 

χρηματοδοτούνται από την κεντρική τράπεζα της 

χώρας τους, ακόμη και αν αυτά έχουν εκδοθεί σε 

ένα ΣΔΤ άλλης χώρας. Το ΣΑΚΤ και οι διασυ-

νοριακές ζεύξεις μεταξύ των ΣΔΤ επιτελούν αυτή 

τη λειτουργία με διαφορετικό τρόπο. Στο ΣΑΚΤ 

η διασυνοριακή σχέση είναι μεταξύ των εθνικών 

κεντρικών τραπεζών, οι οποίες ενεργούν ως θεμα-

τοφύλακες η μία για λογαριασμό της άλλης. Με 

τη χρήση των ζεύξεων, η διασυνοριακή σχέση 

είναι μεταξύ των ΣΔΤ, τα οποία ανοίγουν συγκε-

ντρωτικούς (omnibus) λογαριασμούς το ένα στο 

άλλο. Τα περιουσιακά στοιχεία που κατατίθενται 

σε μια ανταποκρίτρια κεντρική τράπεζα μπορούν 

να χρησιμοποιηθούν ως ασφάλεια αποκλει-

στικά και μόνο για τις πιστοδοτικές πράξεις του 

Ευρωσυστήματος, ενώ τα περιουσιακά στοιχεία 

που τηρούνται μέσω ζεύξεων μπορούν να χρησι-

μοποιηθούν τόσο για τις πιστοδοτικές πράξεις του 

Ευρωσυστήματος όσο και για οποιαδήποτε άλλο 

σκοπό που επιλέγει ο αντισυμβαλλόμενος. Όταν 

χρησιμοποιούν διασυνοριακές ζεύξεις μεταξύ των 

ΣΔΤ, οι αντισυμβαλλόμενοι τηρούν τους τίτλους 

στο λογαριασμό τους στο ΣΔΤ της χώρας τους και 

δεν χρειάζονται θεματοφύλακα. 

6.7 ΑΠΟΔΟΧΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΕΚΦΡΑ-

ΣΜΕΝΩΝ ΣΕ ΝΟΜΙΣΜΑΤΑ ΕΚΤΟΣ ΤΟΥ ΕΥΡΩ 

ΣΕ ΕΚΤΑΚΤΕΣ ΠΕΡΙΠΤΩΣΕΙΣ 

Σε ορισμένες περιπτώσεις το Διοικητικό 

Συμβούλιο δύναται με απόφασή του να ορίσει 

ότι είναι αποδεκτά ως ασφάλεια και ορισμένα 

εμπορεύσιμα χρεόγραφα τα οποία έχουν 

εκδοθεί από κεντρικές κυβερνήσεις χωρών 

εκτός της ζώνης του ευρώ που ανήκουν στην 

Ομάδα των 10 (G10) στο εθνικό τους νόμισμα. 

Στην περίπτωση αυτή, διασαφηνίζονται τα 

εφαρμοστέα κριτήρια και επίσης γνωστοποιού-

νται στους αντισυμβαλλομένους οι διαδικασίες 

επιλογής και χρήσης ξένων τίτλων ως ασφά-

λειας, συμπεριλαμβανομένων των πηγών και 

των αρχών αποτίμησης, των μέτρων ελέγχου 

κινδύνων και των διαδικασιών διακανονισμού.

Κατ’ απόκλιση από όσα προβλέπονται στην 

Ενότητα 6.2.1, τα ως άνω περιουσιακά στοιχεία 

δύνανται να κατατίθενται/καταχωρούνται (εκδί-

δονται), να διακρατούνται και να διακανονίζονται 

εκτός του ΕΟΧ και να είναι, όπως προαναφέρ-

θηκε, εκφρασμένα σε άλλα νομίσματα εκτός του 

ευρώ. Περιουσιακά στοιχεία αυτού του είδους που 

χρησιμοποιούνται από έναν αντισυμβαλλόμενο θα 

πρέπει να βρίσκονται στην κυριότητά του.

Διάγραμμα 4 Ζεύξεις μεταξύ συστημάτων διακανονισμού τίτλων

Χρήση αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων που εκδίδονται στο ΣΔΤ της χώρας Β και ανήκουν σε αντισυμβαλλόμενο εγκατεστημένο 
στη χώρα Α μέσω ζεύξης μεταξύ των ΣΔΤ των χωρών Α και Β, για λήψη πίστωσης από την εθνική κεντρική τράπεζα της χώρας Α. 

Χ Ω ΡΑ A Χ Ω ΡΑ B

ΕθνΚΤ A

ΣΔΤ A

Πληροφορίες για την
ασφάλεια

Εντολή μεταβίβασης

Πίστωση ΣΔΤ B

Αντισυμβαλλόμενος A

Το ΣΔΤ Α τηρεί τίτλους
σε συγκεντρωτικό

λογαριασμό στο ΣΔΤ Β
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Αντισυμβαλλόμενοι οι οποίοι είναι υποκαταστή-

ματα πιστωτικών ιδρυμάτων που εδρεύουν εκτός 

ΕΟΧ και Ελβετίας δεν δύνανται να χρησιμοποιούν 

τέτοια περιουσιακά στοιχεία ως ασφάλεια.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7

Υποχρεωτικά ελάχιστα 

αποθεματικά

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7

ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΑ ΕΛΑΧΙΣΤΑ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ 1

7.1 ΓΕΝΙΚΑ

Η ΕΚΤ απαιτεί από όλα τα πιστωτικά ιδρύματα 

να τηρούν υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά σε 

λογαριασμούς στις εθνικές κεντρικές τράπεζες στο 

πλαίσιο του συστήματος υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών του Ευρωσυστήματος. Το νομικό 

πλαίσιο που διέπει αυτό το σύστημα προβλέπεται 

στο Άρθρο 19 του Καταστατικού του ΕΣΚΤ, στον 

Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 2531/98 του Συμβουλίου της 

23ης Νοεμβρίου 1998 σχετικά με την εφαρμογή 

ελάχιστων αποθεματικών από την Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα 2 και στον Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 

1745/2003 της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας της 

12ης Σεπτεμβρίου 2003 σχετικά με την εφαρμογή 

ελάχιστων αποθεματικών (ΕΚΤ/2003/9). 3 Η εφαρ-

μογή του Κανονισμού ΕΚΤ/2003/9 διασφαλίζει ότι 

οι όροι του συστήματος υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών του Ευρωσυστήματος είναι ομοιό-

μορφοι σε ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ. 

Το ύψος των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεμα-

τικών που πρέπει να τηρεί κάθε πιστωτικό ίδρυμα 

καθορίζεται σύμφωνα με τη βάση υπολογισμού 

των αποθεματικών του. Το σύστημα υποχρεωτικών 

ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος 

παρέχει στους αντισυμβαλλομένους τη δυνατό-

τητα να εκπληρώνουν τη σχετική υποχρέωση 

με βάση τα μέσα ημερήσια υπόλοιπα των λογα-

ριασμών αποθεματικών τους κατά τη διάρκεια 

κάθε περιόδου τήρησης. Επί των υποχρεωτικών 

ελάχιστων αποθεματικών που τηρούν τα πιστωτικά 

ιδρύματα καταβάλλονται τόκοι, με το επιτόκιο 

των πράξεων κύριας αναχρηματοδότησης του 

Ευρωσυστήματος. 

Το σύστημα υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεμα-

τικών του Ευρωσυστήματος επιτελεί κατά βάση 

τις εξής νομισματικές λειτουργίες:

Σταθεροποίηση των επιτοκίων της αγοράς χρήματος: • 

Η δυνατότητα τήρησης των ελάχιστων αποθε-

ματικών σε μέσα επίπεδα που προβλέπεται στο 

πλαίσιο του συστήματος υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών του Ευρωσυστήματος έχει στόχο 

να συμβάλλει στη σταθεροποίηση των επιτοκίων 

της αγοράς χρήματος, παρέχοντας στα ιδρύματα 

κίνητρο να εξομαλύνουν τις επιδράσεις των 

προσωρινών διακυμάνσεων της ρευστότητας. 

Δημιουργία ή διεύρυνση διαρθρωτικού ελλείμματος • 

ρευστότητας: Το σύστημα υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών του Ευρωσυστήματος συμβάλλει 

στη δημιουργία ή στη διεύρυνση διαρθρωτικού 

ελλείμματος ρευστότητας. Αυτό διευκολύνει το 

Ευρωσύστημα να λειτουργεί αποτελεσματικά ως 

προμηθευτής ρευστότητας.

Κατά την εφαρμογή των υποχρεωτικών ελάχι-

στων αποθεματικών, η ΕΚΤ ενεργεί με γνώμονα 

τους σκοπούς του Ευρωσυστήματος, όπως αυτοί 

ορίζονται στο Άρθρο 105 (1) της Συνθήκης και το 

άρθρο 2 του Καταστατικού του ΕΣΚΤ, πράγμα 

που συνεπάγεται, μεταξύ άλλων, την αρχή ότι δεν 

πρέπει να προκαλείται σημαντική ανεπιθύμητη 

μετατόπιση λειτουργιών ή αποδιαμεσολάβηση.

7.2 ΙΔΡΥΜΑΤΑ ΠΟΥ ΥΠΑΓΟΝΤΑΙ ΣΤΗΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΗ 

ΤΗΡΗΣΗΣ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

Σύμφωνα με το άρθρο 19.1 του Καταστατικού 

του ΕΣΚΤ, η ΕΚΤ απαιτεί από όλα τα πιστωτικά 

ιδρύματα που είναι εγκατεστημένα στα κράτη-μέλη 

να τηρούν ελάχιστα αποθεματικά. Αυτό σημαίνει 

ότι στο σύστημα υποχρεωτικών ελάχιστων αποθε-

ματικών του Ευρωσυστήματος υπόκεινται και 

τα εντός της ζώνης του ευρώ υποκαταστήματα 

ιδρυμάτων που δεν έχουν καταστατική έδρα στη 

ζώνη του ευρώ, ενώ τα εκτός της ζώνης του ευρώ 

υποκαταστήματα πιστωτικών ιδρυμάτων εγκατε-

στημένων στη ζώνη του ευρώ δεν υπόκεινται στο 

σύστημα αυτό. 

Τα ιδρύματα απαλλάσσονται αυτοδικαίως από 

την υποχρέωση τήρησης ελάχιστων αποθεμα-

τικών από την αρχή της περιόδου τήρησης κατά 

την οποία ανακαλείται ή αναστέλλεται η άδεια 

λειτουργίας ή εκδίδεται απόφαση από δικαστική 

ή άλλη αρμόδια αρχή συμμετέχοντος κράτους-

μέλους βάσει της οποίας τίθενται υπό εκκαθάριση. 

Σύμφωνα με τον Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 2531/98 

του Συμβουλίου και τον Κανονισμό ΕΚΤ/2003/9, 

η ΕΚΤ δύναται επίσης να απαλλάξει ιδρύματα από 

τις υποχρεώσεις τους στο πλαίσιο του συστήματος 

Το περιεχόμενο του παρόντος κεφαλαίου είναι απλώς 1 

ενημερωτικό.

ΕΕ L 318/27.11.1998, σελ. 1.2 

ΕΕ L 250/2.10.2003, σελ. 10.3 
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ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος, 

σε μη μεροληπτική βάση, εάν τελούν υπό αναδι-

οργάνωση ή υπόκεινται σε πάγωμα κεφαλαίων 

ή/και σε άλλα μέτρα περιοριστικά της χρήσης 

των κεφαλαίων τους που έχουν επιβληθεί από 

την Ευρωπαϊκή Κοινότητα ή από κράτος-μέλος 

σύμφωνα με το άρθρο 60(2) της Συνθήκης ή στην 

περίπτωση ιδρυμάτων των οποίων με απόφαση 

του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ έχει 

ανασταλεί ή αποκλειστεί η πρόσβαση στις πράξεις 

ανοικτής αγοράς ή στις πάγιες διευκολύνσεις του 

Ευρωσυστήματος ή εφόσον κρίνεται ότι η εφαρ-

μογή των υποχρεώσεων αυτών στα συγκεκριμένα 

πιστωτικά ιδρύματα δεν θα εξυπηρετούσε τους 

σκοπούς του συστήματος υποχρεωτικών ελάχι-

στων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος. Εάν 

η απαλλαγή αυτή αποφασίζεται για λόγους που 

συνδέονται με τους σκοπούς του συστήματος 

υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών του 

Ευρωσυστήματος, η ΕΚΤ λαμβάνει υπόψη ένα ή 

περισσότερα από τα παρακάτω κριτήρια:

το ίδρυμα έχει άδεια να επιτελεί λειτουργίες • 

με ειδικό σκοπό και μόνο,

το ίδρυμα απαγορεύεται να ασκεί ενεργά • 

τραπεζικές λειτουργίες ανταγωνιζόμενο άλλα 

πιστωτικά ιδρύματα, ή/και

το ίδρυμα υποχρεούται νομικώς να διαθέτει • 

όλες τις καταθέσεις που συγκεντρώνει για 

σκοπούς συναφείς προς την ενίσχυση της 

περιφερειακής ή/και διεθνούς ανάπτυξης.

Η ΕΚΤ καταρτίζει και τηρεί κατάλογο των ιδρυ-

μάτων που υπόκεινται στο σύστημα υποχρεωτικών 

ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος. 

Η ΕΚΤ επίσης δημοσιεύει κατάλογο των  ιδρυμάτων 

που απαλλάσσονται από τις υποχρεώσεις τους 

στο πλαίσιο του συστήματος αυτού για άλλους 

λόγους και όχι επειδή τελούν υπό αναδιοργάνωση 

ή επειδή υπόκεινται σε πάγωμα κεφαλαίων ή/

και σε άλλα μέτρα περιοριστικά της χρήσης των 

κεφαλαίων που έχουν επιβληθεί από την Ευρωπαϊκή 

Κοινότητα ή από κράτος-μέλος σύμφωνα με το 

άρθρο 60(2) της Συνθήκης ή επειδή πρόκειται 

για ιδρύματα στην περίπτωση των οποίων με 

απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ 

έχει ανασταλεί ή αποκλειστεί η πρόσβαση στις 

πράξεις ανοικτής αγοράς ή στις πάγιες διευκο-

λύνσεις του Ευρωσυστήματος. 4 Με βάση τους 

καταλόγους αυτούς, οι αντισυμβαλλόμενοι 

μπορούν να διαπιστώνουν αν τα στοιχεία του 

παθητικού τους αντιπροσωπεύουν υποχρεώσεις 

έναντι άλλου ιδρύματος το οποίο υπόκειται και 

αυτό στο σύστημα υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών. Οι κατάλογοι διατίθενται στο 

κοινό κάθε μήνα, την τελευταία εργάσιμη 

ημέρα του Ευρωσυστήματος και μετά το πέρας 

των εργασιών, και ισχύουν για τον υπολογισμό 

της βάσης των αποθεματικών για την περίοδο 

τήρησης που αρχίζει το μεθεπόμενο μήνα. 

Π.χ. ο κατάλογος που δημοσιεύεται στο τέλος 

Φεβρουαρίου ισχύει για τον υπολογισμό της 

βάσης των αποθεματικών κατά την περίοδο 

τήρησης που αρχίζει τον Απρίλιο.

7.3 ΚΑΘΟΡΙΣΜΟΣ ΤΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ 

ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

ΒΑΣΗ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΚΑΙ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ ΤΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

Η βάση υπολογισμού των υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών ενός ιδρύματος περιλαμβάνει ορισμένα 

στοιχεία του ισολογισμού του. Τα συναφή μεγέθη του 

ισολογισμού γνωστοποιούνται στις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες σύμφωνα με το γενικό πλαίσιο που διέπει 

τις νομισματικές και τραπεζικές στατιστικές της ΕΚΤ 

(βλ. Ενότητα 7.5). 5 Για τα ιδρύματα που υπόκεινται 

σε πλήρη υποχρέωση υποβολής πληροφοριών, 

τα στοιχεία του ισολογισμού που ανάγονται στο 

τέλος ενός συγκεκριμένου ημερολογιακού μηνός 

χρησιμοποιούνται για τον καθορισμό της βάσης 

των ελάχιστων υποχρεωτικών αποθεματικών για 

την περίοδο τήρησης που αρχίζει από το μεθεπό-

μενο μήνα. Παραδείγματος χάριν, τα υποχρεωτικά 

ελάχιστα αποθεματικά των αντισυμβαλλομένων 

για την περίοδο τήρησης που αρχίζει τον Απρίλιο 

υπολογίζονται με βάση τα στοιχεία της λογιστικής 

τους κατάστασης στο τέλος Φεβρουαρίου.

Το πλαίσιο υποβολής πληροφοριών για τα νομισμα-

τικά και τραπεζικά στατιστικά στοιχεία της ΕΚΤ 

Οι κατάλογοι διατίθενται στο κοινό μέσω του δικτυακού τόπου 4 

της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu).

Το πλαίσιο υποβολής πληροφοριών για τα νομισματικά και τραπεζικά 5 

στατιστικά στοιχεία παρουσιάζεται στο Προσάρτημα 4.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7

Υποχρεωτικά ελάχιστα 

αποθεματικάπροβλέπει ότι τα μικρά ιδρύματα μπορούν να απαλ-

λαγούν κατά ένα μέρος από την υποχρέωση υποβολής 

πληροφοριών. Τα ιδρύματα για τα οποία ισχύει αυτή 

η διάταξη υποχρεούνται να υποβάλλουν μόνο ένα 

περιορισμένο σύνολο στοιχείων του ισολογισμού 

τους σε τριμηνιαία βάση (στοιχεία τέλους τριμήνου) 

και σε μεγαλύτερη προθεσμία από ό,τι τα μεγαλύτερα 

ιδρύματα. Στην περίπτωση των μικρών ιδρυμάτων, 

τα στοιχεία του ισολογισμού που υποβάλλονται για 

ένα συγκεκριμένο τρίμηνο χρησιμοποιούνται για να 

καθοριστεί, με χρονική υστέρηση δύο μηνών, η βάση 

των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών για τις 

τρεις επόμενες περιόδους τήρησης. Παραδείγματος 

χάριν, η λογιστική κατάσταση του τέλους του πρώτου 

τριμήνου (του Μαρτίου) ισχύει για τον υπολογισμό 

της βάσης των αποθεματικών κατά τις περιόδους 

τήρησης που αρχίζουν τον Ιούνιο, τον Ιούλιο και 

τον Αύγουστο.

Σύμφωνα με τον Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 2531/98 του 

Συμβουλίου, η ΕΚΤ δικαιούται να  συμπεριλάβει 

στη βάση των ελάχιστων αποθεματικών των ιδρυ-

μάτων και υποχρεώσεις που απορρέουν από την 

αποδοχή κεφαλαίων, καθώς και υποχρεώσεις που 

απορρέουν από στοιχεία εκτός ισολογισμού. Στο 

σύστημα υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών 

του Ευρωσυστήματος, η βάση των ελάχιστων 

αποθεματικών περιλαμβάνει μόνο δύο κατηγορίες 

στοιχείων του παθητικού, δηλ. τις ‛‛καταθέσεις” 

και τα ‛‛εκδοθέντα χρεόγραφα” (βλ. Πλαίσιο 9). 

Οι υποχρεώσεις έναντι άλλων ιδρυμάτων τα οποία 

υπόκεινται και αυτά στο σύστημα ελάχιστων 

αποθεματικών του Ευρωσυστήματος (και περιέ-

χονται στο σχετικό κατάλογο) και οι υποχρεώσεις 

έναντι της ΕΚΤ και των συμμετεχουσών εθνικών 

κεντρικών τραπεζών δεν περιλαμβάνονται στη 

βάση των ελάχιστων αποθεματικών. Εάν ‛‛εκδο-

θέντα χρεόγραφα” ευρίσκονται εις χείρας άλλων 

ιδρυμάτων που υπόκεινται και αυτά στο σύστημα 

ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος, 

το πιστωτικό ίδρυμα-εκδότης δικαιούται έκπτωση 

του αντίστοιχου ποσού από τη βάση των ελάχι-

στων αποθεματικών του, εφόσον αποδείξει το 

πραγματικό ύψος αυτών των χρεογράφων. Εάν 

η προσκόμιση αποδεικτικών στοιχείων δεν είναι 

Πλαίσιο 9

ΒΑΣΗ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΚΑΙ ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΕΣ ΤΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

A. Υποχρεώσεις που περιλαμβάνονται στη βάση των αποθεματικών και υπάγονται σε θετικό 
συντελεστή

Καταθέσεις 1

Καταθέσεις διάρκειας μίας ημέρας• 

Καταθέσεις με συμφωνημένη διάρκεια έως και δύο έτη• 

Καταθέσεις υπό προειδοποίηση έως και δύο ετών• 

Εκδοθέντα χρεόγραφα

Χρεόγραφα με αρχική διάρκεια έως και δύο έτη• 

B. Υποχρεώσεις που περιλαμβάνονται στη βάση των αποθεματικών και υπάγονται σε 
μηδενικό συντελεστή

Καταθέσεις 1

Καταθέσεις με συμφωνημένη διάρκεια άνω των δύο ετών• 

Καταθέσεις υπό προειδοποίηση άνω των δύο ετών• 

Συμφωνίες επαναγοράς• 

Εκδοθέντα χρεόγραφα

Χρεόγραφα με αρχική διάρκεια άνω των δύο ετών• 
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δυνατή, το πιστωτικό ίδρυμα-εκδότης μπορεί να 

εφαρμόσει μια πάγια έκπτωση με τη μορφή καθο-

ρισμένου ποσοστού 6 επί της κατηγορίας αυτής. 

Οι συντελεστές των υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών καθορίζονται από την ΕΚΤ, με την 

επιφύλαξη του ανώτατου ορίου που προβλέπει ο 

Κανονισμός (ΕΚ) αριθ. 2531/98 του Συμβουλίου. 

Στα περισσότερα στοιχεία που περιλαμβάνονται 

στη βάση των αποθεματικών η ΕΚΤ εφαρμόζει 

ενιαίο, όχι μηδενικό, συντελεστή. Ο συντελεστής 

αυτός προβλέπεται στον Κανονισμό ΕΚΤ/2003/9. 

Η ΕΚΤ καθορίζει μηδενικό συντελεστή για τις εξής 

κατηγορίες υποχρεώσεων: ‛‛καταθέσεις με συμφω-

νημένη διάρκεια άνω των δύο ετών”, ‛‛καταθέσεις 

υπό προειδοποίηση άνω των δύο ετών”, ‛‛συμφωνίες 

επαναγοράς” και ‛‛χρεόγραφα με αρχική διάρκεια 

άνω των δύο ετών” (βλ. Πλαίσιο 9). Η ΕΚΤ διατηρεί 

το δικαίωμα να μεταβάλει τους συντελεστές των 

υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών. Οι μετα-

βολές των συντελεστών ανακοινώνονται από την 

ΕΚΤ πριν από την πρώτη περίοδο τήρησης κατά 

την οποία θα τεθούν σε ισχύ.

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

Για τον υπολογισμό των ελάχιστων αποθεματικών 

κάθε ιδρύματος, τα ποσά των υποκείμενων στην 

υποχρέωση στοιχείων του παθητικού πολλα-

πλασιάζονται επί τους ισχύοντες ανά κατηγορία 

συντελεστές. 

Κάθε ίδρυμα αφαιρεί το ποσό των 100.000 ευρώ 

από τα υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά του 

σε κάθε κράτος-μέλος όπου διαθέτει υπηρεσιακές 

μονάδες. Η χορήγηση αυτής της απαλλαγής δεν 

θίγει τις νομικές υποχρεώσεις των ιδρυμάτων που 

υπόκεινται στο σύστημα ελάχιστων αποθεματικών 

του Ευρωσυστήματος. 7

Τα υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά για κάθε 

περίοδο τήρησης στρογγυλοποιούνται στο πλησι-

έστερο ακέραιο ποσό ευρώ.

7.4 ΤΗΡΗΣΗ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

ΠΕΡΙΟΔΟΣ ΤΗΡΗΣΗΣ

Η ΕΚΤ δημοσιεύει ημερολογιακό πρόγραμμα των 

περιόδων τήρησης τουλάχιστον τρεις μήνες πριν 

από την αρχή κάθε έτους. 8 Η περίοδος τήρησης 

αρχίζει κατά την ημερομηνία διακανονισμού της 

Βλ. τον Κανονισμό ΕΚΤ/2003/9. Περισσότερες πληροφορίες σχετικά 6 

με το ποσοστό της πάγιας έκπτωσης δημοσιεύονται στο δικτυακό 

τόπο της ΕΚΤ (www.ecb.europa.eu), καθώς και στους δικτυακούς 

τόπους του Ευρωσυστήματος (βλ. Προσάρτημα 5).

Για τα ιδρύματα που επιτρέπεται να υποβάλλουν ομαδοποιημένα 7 

στατιστικά στοιχεία, σε ενοποιημένη βάση, σύμφωνα με τις διατάξεις 

του πλαισίου υποβολής πληροφοριών για τα νομισματικά και 

τραπεζικά στατιστικά στοιχεία (βλ. Προσάρτημα 4), θα χορηγείται 

μία μόνο τέτοια απαλλαγή για ολόκληρο τον όμιλο, εκτός εάν τα 

ιδρύματα παρέχουν λεπτομερή στοιχεία για τη βάση των ελάχιστων 

αποθεματικών και τα τηρούμενα αποθεματικά ώστε να μπορεί το 

Ευρωσύστημα να εξακριβώσει την ορθότητα και την ποιότητά 

τους και να καθορίσει τα ελάχιστα αποθεματικά για κάθε ένα από 

τα πιστωτικά ιδρύματα που ανήκουν στον όμιλο.

Το πρόγραμμα αυτό συνήθως ανακοινώνεται από την ΕΚΤ με 8 

δελτίο τύπου, το οποίο δημοσιεύεται στο δικτυακό τόπο της ΕΚΤ 

(www.ecb.europa.eu). Το ίδιο πρόγραμμα δημοσιεύεται και στην 

Επίσημη Εφημερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης και στους δικτυακούς 

τόπους του Ευρωσυστήματος (βλ. Προσάρτημα 5).

Πλαίσιο 9 (συνέχεια)

Γ. Υποχρεώσεις που δεν περιλαμβάνονται στη βάση των αποθεματικών
Υποχρεώσεις έναντι άλλων ιδρυμάτων που υπόκεινται στο σύστημα ελάχιστων αποθεματικών • 

του Ευρωσυστήματος

Υποχρεώσεις έναντι της ΕΚΤ και των εθνικών κεντρικών τραπεζών• 

1. Ο Κανονισμός (ΕΚ) αριθ. 2181/2004 της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας της 16ης Δεκεμβρίου 2004, που τροποποιεί τον Κανονισμό 

(ΕΚ) 2423/2001 (ΕΚΤ/2001/13) σχετικά με την ενοποιημένη λογιστική κατάσταση του τομέα των νομισματικών χρηματοπιστωτικών 

ιδρυμάτων και τον κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 63/2002 (ΕΚΤ/2001/18) σχετικά με τα στατιστικά στοιχεία επιτοκίων εφαρμοζόμενων από 

τα νομισματικά χρηματοπιστωτικά ιδρύματα σε καταθέσεις και δάνεια που αφορούν νοικοκυριά και μη χρηματοδοτικές εταιρείες 

(ΕΚΤ/2004/21, ΕΕ L 371/18.12.2004, σελ. 42) ορίζει ρητώς ότι οι υποχρεώσεις από καταθέσεις αναφέρονται στην ονομαστική τους 

αξία. Ονομαστική αξία είναι το κεφάλαιο το οποίο ο οφειλέτης υποχρεούται συμβατικά να καταβάλει στον πιστωτή. Η τροποποίηση 

αυτή ήταν αναγκαία διότι η Οδηγία 86/635/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 8ης Δεκεμβρίου 1986 για τους ετήσιους και ενοποιημένους 

λογαριασμούς των τραπεζών και λοιπών χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων (ΕΕ L 372/31.12.1986, σελ. 1) είχε τροποποιηθεί με 

αποτέλεσμα να επιτρέπεται η αποτίμηση ορισμένων χρηματοπιστωτικών μέσων στην εύλογη αξία τους.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7

Υποχρεωτικά ελάχιστα 

αποθεματικά

πρώτης πράξης κύριας αναχρηματοδότησης μετά 

τη συνεδρίαση του Διοικητικού Συμβουλίου κατά 

την οποία έχει προγραμματιστεί η μηνιαία αξιολό-

γηση της κατεύθυνσης της νομισματικής πολιτικής. 

Σε εξαιρετικές περιπτώσεις, το δημοσιευμένο 

ημερολογιακό πρόγραμμα μπορεί να τροποποι-

ηθεί, π.χ. λόγω αλλαγής του προγράμματος των 

συνεδριάσεων του Διοικητικού Συμβουλίου.

ΤΗΡΟΥΜΕΝΑ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ

Κάθε ίδρυμα πρέπει να τηρεί τα ελάχιστα αποθε-

ματικά του σε έναν ή περισσότερους λογαριασμούς 

αποθεματικών στην εθνική κεντρική τράπεζα του 

κράτους-μέλους όπου είναι εγκατεστημένο. Για τα 

ιδρύματα που διαθέτουν περισσότερες υπηρεσι-

ακές μονάδες σε ένα κράτος-μέλος, το κεντρικό 

κατάστημα έχει την ευθύνη να εκπληρώνει τη 

συνολική υποχρέωση για τα ελάχιστα αποθεματικά 

όλων των εγχώριων υπηρεσιακών μονάδων του 

ιδρύματος. 9 Εάν ένα ίδρυμα διαθέτει υπηρεσιακές 

μονάδες σε περισσότερα κράτη-μέλη, υποχρεούται 

να τηρεί ελάχιστα αποθεματικά σε κάθε αντίστοιχη 

εθνική κεντρική τράπεζα, σύμφωνα με τη βάση 

ελάχιστων αποθεματικών του, όπως υπολογίζεται 

για το αντίστοιχο κράτος-μέλος. 

Οι λογαριασμοί διακανονισμού τους οποίους 

τηρούν τα ιδρύματα στις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες μπορούν να χρησιμοποιούνται ως λογα-

ριασμοί αποθεματικών. Τα ποσά που τηρούνται 

στους λογαριασμούς διακανονισμού μπορούν να 

χρησιμοποιούνται για τους σκοπούς του ενδο-

ημερήσιου διακανονισμού. Το ημερήσιο ύψος 

των τηρούμενων αποθεματικών ενός ιδρύματος 

υπολογίζεται ως το υπόλοιπο του λογαριασμού 

αποθεματικών, όπως διαμορφώνεται στο τέλος 

της ημέρας. 

Ένα ίδρυμα μπορεί να ζητήσει από την εθνική 

κεντρική τράπεζα του κράτους-μέλους του οποίου 

είναι κάτοικος να του επιτρέψει να τηρεί όλα τα 

υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά του μέσω τρίτου 

φορέα. Δυνατότητα τήρησης των υποχρεωτικών 

ελάχιστων αποθεματικών μέσω τρίτου φορέα 

έχουν κατά κανόνα μόνο τα ιδρύματα που η δομή 

τους είναι τέτοια ώστε τμήμα της διοίκησής τους 

(π.χ. διαχείριση διαθεσίμων) συνήθως ασκείται 

από τρίτο φορέα (π.χ. τα δίκτυα ταμιευτηρίων 

και συνεταιριστικών τραπεζών). Η τήρηση 

 αποθεματικών μέσω τρίτου φορέα υπόκειται στις 

διατάξεις του Κανονισμού ΕΚΤ/2003/9.

ΤΟΚΟΙ ΕΠΙ ΤΩΝ ΤΗΡΟΥΜΕΝΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ 

ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

Επί των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών 

καταβάλλονται τόκοι, με επιτόκιο ίσο προς το 

μέσο όρο, στη διάρκεια της περιόδου τήρησης, του 

επιτοκίου των πράξεων κύριας αναχρηματοδότησης 

της ΕΚΤ (σταθμισμένου ως προς τον αριθμό των 

ημερών), σύμφωνα με τον τύπο που ορίζεται στο 

Πλαίσιο 10. Επί ποσών που τηρούνται καθ’ υπέρ-

βαση των απαιτούμενων ελάχιστων αποθεματικών 

δεν καταβάλλονται τόκοι. Οι τόκοι καταβάλλονται 

τη μεθεπόμενη εργάσιμη ημέρα της ΕθνΚΤ μετά το 

τέλος της περιόδου τήρησης την οποία αφορούν.

7.5 ΥΠΟΒΟΛΗ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ, ΑΝΑΓΝΩΡΙΣΗ ΚΑΙ 

ΕΠΑΛΗΘΕΥΣΗ ΤΗΣ ΒΑΣΗΣ ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΥ ΤΩΝ 

ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

Οι υποχρεώσεις που περιλαμβάνονται στη βάση 

των ελάχιστων αποθεματικών υπολογίζονται από τα 

ιδρύματα που υπόκεινται στην υποχρέωση τήρησης 

ελάχιστων αποθεματικών και υποβάλλονται στις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες σύμφωνα με το γενικό 

πλαίσιο που διέπει τις νομισματικές και τραπεζικές 

στατιστικές της ΕΚΤ (βλ. Προσάρτημα 4). Το άρθρο 

5 του Κανονισμού ΕΚΤ/2003/9 ορίζει τις διαδικα-

σίες για τη γνωστοποίηση και την αναγνώριση της 

βάσης υπολογισμού και των υποχρεώσεων τήρησης 

ελάχιστων αποθεματικών ενός ιδρύματος.

Η διαδικασία για τη γνωστοποίηση και αναγνώ-

ριση των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών 

ενός ιδρύματος είναι η εξής. Είτε η οικεία εθνική 

κεντρική τράπεζα είτε το ίδρυμα αναλαμβάνει 

την πρωτοβουλία να υπολογίσει τα υποχρεωτικά 

ελάχιστα αποθεματικά του ιδρύματος για τη 

συγκεκριμένη περίοδο τήρησης. Τα υπολογι-

σθέντα υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά 

γνωστοποιούνται από το ένα μέρος στο άλλο 

το αργότερο τρεις εργάσιμες ημέρες της ΕθνΚΤ 

Εάν ένα ίδρυμα δεν έχει κεντρικό κατάστημα σε ένα κράτος-μέλος 9 

στο οποίο είναι εγκατεστημένο, πρέπει να ορίσει ένα υποκατάστημά 

του ως υπεύθυνο για την εκπλήρωση των συνολικών υποχρεώσεων 

τήρησης ελάχιστων αποθεματικών όλων των καταστημάτων του 

ιδρύματος στο εν λόγω κράτος-μέλος.
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πριν από την έναρξη της περιόδου τήρησης. 

Η εθνική κεντρική τράπεζα δύναται να ορίσει 

συντομότερη προθεσμία για τη γνωστοποίηση 

των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών. 

Δύναται επίσης να τάξει στο ίδρυμα επιπλέον 

προθεσμίες για γνωστοποίηση τυχόν αναθεωρή-

σεων της βάσης υπολογισμού των  υποχρεωτικών 

ελάχιστων αποθεματικών, καθώς και των ήδη 

γνωστοποιηθέντων υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών. Ο ειδοποιηθείς αναγνωρίζει 

τα υπολογισθέντα υποχρεωτικά ελάχιστα 

αποθεματικά το αργότερο μία εργάσιμη ημέρα 

της ΕθνΚΤ πριν από την έναρξη της περιόδου 

τήρησης. Αν ο ειδοποιηθείς δεν απαντήσει στη 

γνωστοποίηση μέχρι το τέλος της προηγούμενης 

εργάσιμης ημέρας της ΕθνΚΤ πριν από την 

έναρξη της περιόδου τήρησης, λογίζεται ότι 

έχει αναγνωρίσει το ύψος των υποχρεωτικών 

ελάχιστων αποθεματικών του ιδρύματος για την 

εν λόγω περίοδο τήρησης. Μετά την αναγνώ-

ριση, τα υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά 

του ιδρύματος για τη σχετική περίοδο τήρησης 

δεν μπορούν να αναθεωρηθούν. 

Στην περίπτωση των ιδρυμάτων που επιτρέπεται να 

ενεργούν ως τρίτοι φορείς για την έμμεση τήρηση 

αποθεματικών άλλων ιδρυμάτων, ο Κανονισμός 

ΕΚΤ/2003/9 προβλέπει ειδικές υποχρεώσεις υποβολής 

πληροφοριών. Η τήρηση αποθεματικών μέσω τρίτου 

φορέα δεν μεταβάλλει τις υποχρεώσεις υποβολής 

στατιστικών στοιχείων εκ μέρους των ιδρυμάτων που 

τηρούν τα αποθεματικά τους μέσω τρίτου φορέα. 

Η ΕΚΤ και οι εθνικές κεντρικές τράπεζες δικαι-

ούνται, στο πλαίσιο του Κανονισμού (ΕΚ) αριθ. 

2531/98 του Συμβουλίου, να επαληθεύουν την 

ακρίβεια και την ποιότητα των πληροφοριών 

που συλλέγουν.

Πλαίσιο 10

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΤΩΝ ΤΟΚΩΝ ΕΠΙ ΤΩΝ ΤΗΡΟΥΜΕΝΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

Οι τόκοι επί των τηρούμενων υποχρεωτικών αποθεματικών υπολογίζονται με τον εξής τύπο:

Όπου: 

Rt =  πληρωτέοι τόκοι επί των τηρούμενων υποχρεωτικών αποθεματικών κατά την περίοδο 

τήρησης t.

Ht =  μέσο ημερήσιο υπόλοιπο του λογαριασμού υποχρεωτικών αποθεματικών κατά την περίοδο 

τήρησης t.

nt = αριθμός συναπτών ημερών της περιόδου τήρησης t.

rt =  επιτόκιο επί των υποχρεωτικών αποθεματικών για την περίοδο τήρησης t. Εφαρμόζονται 
οι συνήθεις κανόνες στρογγυλοποίησης του επιτοκίου στα δύο δεκαδικά ψηφία.

i  = ημέρα υπ’ αριθ. i της περιόδου τήρησης t.

MRi =  οριακό επιτόκιο της τελευταίας πράξης κύριας αναχρηματοδότησης που διακανονίζεται 

κατά ή πριν από την ημέρα υπ’ αριθ. i.

100 • 360
=

Ht • nt • rtRt

∑=
nt

i=1
nt

MRirt
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7

Υποχρεωτικά ελάχιστα 

αποθεματικά

7.6 ΜΗ ΣΥΜΜΟΡΦΩΣΗ ΠΡΟΣ ΤΙΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

ΤΗΡΗΣΗΣ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΩΝ ΕΛΑΧΙΣΤΩΝ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΩΝ

Συντρέχει περίπτωση μη συμμόρφωσης προς τις 

υποχρεώσεις τήρησης ελάχιστων αποθεματικών 

εάν το μέσο ημερήσιο υπόλοιπο στο λογαριασμό 

(ή στους λογαριασμούς) αποθεματικών ενός ιδρύ-

ματος κατά τη διάρκεια της περιόδου τήρησης 

υπολείπεται των υποχρεωτικών αποθεματικών 

του για την αντίστοιχη περίοδο τήρησης. 

Εάν ένα ίδρυμα δεν εκπληρώνει συνολικά ή 

εν μέρει τις υποχρεώσεις του, η ΕΚΤ δύναται, 

σύμφωνα με τον Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 2531/98 

του Συμβουλίου, να επιβάλει διαζευκτικώς τις 

εξής κυρώσεις:

χρηματική ποινή, υπολογιζόμενη ως ποσοστό • 

ίσο με το επιτόκιο οριακής χρηματοδότησης 

προσαυξημένο κατά έως και 5 εκατοστιαίες 

μονάδες επί του ποσού κατά το οποίο τα 

τηρούμενα αποθεματικά υπολείπονται των 

υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών του 

εν λόγω πιστωτικού ιδρύματος, 

χρηματική ποινή, υπολογιζόμενη ως ποσοστό • 

έως και διπλάσιο του επιτοκίου οριακής 

χρηματοδότησης επί του ποσού κατά το οποίο 

τα τηρούμενα αποθεματικά υπολείπονται των 

υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών του 

εν λόγω πιστωτικού ιδρύματος, 

να υποχρεώσει το εν λόγω ίδρυμα να προβεί • 

σε άτοκη κατάθεση στην ΕΚΤ ή στην εθνική 

κεντρική τράπεζα, ύψους έως και τριπλασίου 

του ποσού των υποχρεωτικών αποθεματικών 

που υπολείπεται. Η διάρκεια της κατάθεσης 

δεν δύναται να υπερβαίνει την περίοδο κατά 

την οποία το ίδρυμα δεν συμμορφώνεται 

προς την υποχρέωση τήρησης ελάχιστων 

αποθεματικών.

Εάν ένα ίδρυμα δεν συμμορφώνεται προς άλλες 

υποχρεώσεις που απορρέουν από Κανονισμούς 

και Αποφάσεις της ΕΚΤ σχετικά με το σύστημα 

ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος 

(π.χ. εάν τα σχετικά στοιχεία δεν διαβιβαστούν 

εγκαίρως ή είναι ανακριβή), η ΕΚΤ δικαιούται να 

επιβάλλει κυρώσεις σύμφωνα με τον Κανονισμό 

(ΕΚ) αριθ. 2532/98 του Συμβουλίου της 23ης 

Νοεμβρίου 1998 σχετικά με την εξουσία της 

ΕΚΤ να επιβάλλει κυρώσεις και τον Κανονισμό 

της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (ΕΚ) αριθ. 

2157/1999 της 23ης Σεπτεμβρίου 1999 σχετικά 

με τις εξουσίες της ΕΚΤ να επιβάλλει κυρώσεις 

(ΕΚΤ/1999/4). 10 Η Εκτελεστική Επιτροπή της 

ΕΚΤ δύναται να ορίζει και να δημοσιεύει τα 

κριτήρια σύμφωνα με τα οποία θα επιβάλλονται 

οι κυρώσεις του άρθρου 7 (1) του Κανονισμού 

(ΕΚ) αριθ. 2531/98 του Συμβουλίου. 11

Επιπλέον, σε περίπτωση σοβαρών παραβάσεων 

των υποχρεώσεων τήρησης ελάχιστων αποθεμα-

τικών, το Ευρωσύστημα δύναται να αναστέλλει 

το δικαίωμα συμμετοχής των αντισυμβαλλομένων 

στις πράξεις ανοικτής αγοράς.

ΕΕ L 264/12.10.1999, σελ. 21.10 

Τα εν λόγω κριτήρια δημοσιεύθηκαν στην ανακοίνωση με τίτλο 11 

‛‛Ανακοίνωση της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας σχετικά με 

την επιβολή κυρώσεων για παραβάσεις της υποχρέωσης τήρησης 

ελάχιστων αποθεματικών”, ΕΕ C 39/11.2.2000, σελ. 3.
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Παράδειγμα 1

ΑΝΤΙΣΤΡΕΠΤΕΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΗ ΓΙΑ ΠΑΡΟΧΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΜΕΣΩ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΑΣ ΣΤΑΘΕΡΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ

Η ΕΚΤ αποφασίζει να προσφέρει ρευστότητα στην αγορά μέσω αντιστρεπτέας συναλλαγής που 

διενεργείται με δημοπρασία σταθερού επιτοκίου.

Τρεις αντισυμβαλλόμενοι υποβάλλουν τις εξής προσφορές: 

Αντισυμβαλλόμενος Προσφορά (σε εκατ. ευρώ) 

Τράπεζα 1 30 

Τράπεζα 2 40 

Τράπεζα 3 70 

Σύνολο 140 

Η ΕΚΤ αποφασίζει να κατανείμει συνολικά 105 εκατ. ευρώ. 

Το ποσοστό κατανομής είναι: 

75%
(30 + 40 + 70)

105
=  

Η κατανομή προς τους αντισυμβαλλομένους έχει ως εξής: 

Αντισυμβαλλόμενος Προσφορά (σε εκατ. ευρώ) Ποσό κατανομής (σε εκατ. ευρώ) 

Τράπεζα 1 30 22,5 

Τράπεζα 2 40 30,0 

Τράπεζα 3 70 52,5 

Σύνολο 140 105,0 
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 1

Παραδείγματα πράξεων και 

διαδικασιών νομισματικής 

πολιτικής

Παράδειγμα 2

ΑΝΤΙΣΤΡΕΠΤΕΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΗ ΓΙΑ ΠΑΡΟΧΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΜΕΣΩ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΑΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ 

Η ΕΚΤ αποφασίζει να προσφέρει ρευστότητα στην αγορά μέσω αντιστρεπτέας συναλλαγής που 

διενεργείται με δημοπρασία ανταγωνιστικού επιτοκίου. 

Τρεις αντισυμβαλλόμενοι υποβάλλουν τις εξής προσφορές: 

Ποσό (σε εκατ. ευρώ) 
Επιτόκιο (%) Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3 Σύνολο προσφορών Σωρευτικό ύψος προσφορών

3,15 0 0

3,10 5 5 10 10

3,09 5 5 10 20

3,08 5 5 10 30

3,07 5 5 10 20 50

3,06 5 10 15 30 80

3,05 10 10 15 35 115

3,04 5 5 5 15 130

3,03 5 10 15 145

Σύνολο 30 45 70 145

Η ΕΚΤ αποφασίζει να κατανείμει 94 εκατ. ευρώ, οπότε προκύπτει οριακό επιτόκιο 3,05%. 

Όλες οι προσφορές άνω του 3,05% (σωρευτικού ύψους 80 εκατ. ευρώ) ικανοποιούνται πλήρως. 

Στο επιτόκιο 3,05%, το ποσοστό κατανομής έχει ως εξής: 

40%
35

94 − 80
=

Η κατανομή στην Τράπεζα 1 βάσει του οριακού επιτοκίου είναι π.χ.: 

0,4 × 10 = 4

Το συνολικό ποσό που κατανέμεται στην Τράπεζα 1 είναι: 

5 + 5 + 4 = 14 

Τα αποτελέσματα της κατανομής συνοψίζονται ως εξής: 

Ποσό (σε εκατ. ευρώ) 
Αντισυμβαλλόμενοι Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3 Σύνολο 

Σύνολο προσφορών 30,0 45,0 70,0 145

Σύνολο κατανομής 14,0 34,0 46,0 94

Εάν ακολουθείται μέθοδος κατανομής με ενιαίο επιτόκιο (δημοπρασία ολλανδικού τύπου), το επιτόκιο 

το οποίο εφαρμόζεται στα ποσά που κατανέμονται στους αντισυμβαλλομένους είναι 3,05%.

Εάν ακολουθείται μέθοδος κατανομής με πολλαπλό επιτόκιο (δημοπρασία αμερικανικού τύπου), 

στα ποσά που κατανέμονται στους αντισυμβαλλομένους δεν εφαρμόζεται το ίδιο επιτόκιο. 

Παραδείγματος χάριν, η Τράπεζα 1 λαμβάνει 5 εκατ. ευρώ με επιτόκιο 3,07%, 5 εκατ. ευρώ με 

επιτόκιο 3,06% και 4 εκατ. ευρώ με επιτόκιο 3,05%. 
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Παράδειγμα 3

ΕΚΔΟΣΗ ΠΙΣΤΟΠΟΙΗΤΙΚΩΝ ΧΡΕΟΥΣ ΤΗΣ ΕΚΤ ΜΕΣΩ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΑΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ

Η ΕΚΤ αποφασίζει να απορροφήσει ρευστότητα από την αγορά εκδίδοντας πιστοποιητικά χρέους 

μέσω δημοπρασίας ανταγωνιστικού επιτοκίου. 

Τρεις αντισυμβαλλόμενοι υποβάλλουν τις εξής προσφορές: 

Επιτόκιο (%)

Ποσό (σε εκατ. ευρώ) 

Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3
Σύνολο 

προσφορών
Σωρευτικό ύψος 
προσφορών

3,00 0 0

3,01 5 5 10 10

3,02 5 5 5 15 25

3,03 5 5 5 15 40

3,04 10 5 10 25 65

3,05 20 40 10 70 135

3,06 5 10 10 25 160

3,08 5 10 15 175

3,10 5 5 180

Σύνολο 55 70 55 180

Η ΕΚΤ αποφασίζει να διαθέσει τίτλους ονομαστικής αξίας 124,5 εκατ. ευρώ, οπότε προκύπτει 

οριακό επιτόκιο 3,05%. 

Όλες οι προσφορές κάτω του 3,05% (σωρευτικού ύψους είναι 65 εκατ. ευρώ) ικανοποιούνται 

πλήρως. Στο επιτόκιο 3,05%, το ποσοστό κατανομής είναι: 

70
= 85%

124,5 − 65 

Η κατανομή στην Τράπεζα 1 βάσει του οριακού επιτοκίου είναι π.χ.: 

0,85 × 20 = 17

Το συνολικό ποσό που κατανέμεται στην Τράπεζα 1 είναι: 

5 + 5 + 5 + 10 + 17 = 42

Τα αποτελέσματα της κατανομής συνοψίζονται ως εξής: 

Αντισυμβαλλόμενοι
Ποσό (σε εκατ. ευρώ) 

Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3 Σύνολο 

Σύνολο προσφορών 55,0 70,0 55,0 180,0

Σύνολο κατανομής 42,0 49,0 33,5 124,5
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 1

Παραδείγματα πράξεων και 

διαδικασιών νομισματικής 

πολιτικής

Παράδειγμα 4

ΠΡΑΞΗ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ ΓΙΑ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΜΕΣΩ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΑΣ 

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ

Η ΕΚΤ αποφασίζει να απορροφήσει ρευστότητα από την αγορά διενεργώντας πράξη ανταλλαγής 

νομισμάτων βάσει της ισοτιμίας ευρώ/δολαρίου μέσω δημοπρασίας ανταγωνιστικού επιτοκίου. 

(Σημείωση: Στο παράδειγμα αυτό οι διαφορικές μονάδες ανταλλαγής είναι θετικές). 

Τρεις αντισυμβαλλόμενοι υποβάλλουν τις εξής προσφορές: 

Ποσό (σε εκατ. ευρώ)

Διαφορικές μονάδες 
ανταλλαγής 
(x 10.000)

Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3 Σύνολο Σωρευτικό ύψος 
προσφορών

6,84 0 0

6,80 5 5 10 10

6,76 5 5 5 15 25

6,71 5 5 5 15 40

6,67 10 10 5 25 65

6,63 25 35 40 100 165

6,58 10 20 10 40 205

6,54 5 10 10 25 230

6,49 5 5 235

Σύνολο 65 90 80 235

Η ΕΚΤ αποφασίζει να κατανείμει 158 εκατ. ευρώ, οπότε προκύπτουν οριακές διαφορικές 

μονάδες ανταλλαγής 6,63. Όλες οι προσφορές άνω του 6,63 (των οποίων το σωρευτικό ύψος 

είναι 65 εκατ. ευρώ) ικανοποιούνται πλήρως. Στις διαφορικές μονάδες ανταλλαγής 6,63 το 

ποσοστό κατανομής είναι: 

93%
100

=
158 − 65

Η κατανομή στην Τράπεζα 1 στις οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής είναι π.χ.: 

0,93 × 25 = 23,25

Το συνολικό ποσό που κατανέμεται στην Τράπεζα 1 είναι: 

5 + 5 + 5 + 10 + 23,25 = 48,25

Τα αποτελέσματα της κατανομής συνοψίζονται ως εξής: 

Αντισυμβαλλόμενοι
Ποσό (σε εκατ. ευρώ) 

Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3 Σύνολο 

Σύνολο προσφορών 65,0 90,0 80,0 235,0

Σύνολο κατανομής  48,25  52,55   57,20 158,0

Η ΕΚΤ καθορίζει την τρέχουσα συναλλαγματική ισοτιμία ευρώ/δολαρίου για την πράξη ανταλ-

λαγής σε 1,1300.  



80
ΕΚΤ
Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

Παράδειγμα 4 (συνέχεια) 

Εάν ακολουθείται μέθοδος κατανομής με ενιαίο επιτόκιο (δημοπρασία ολλανδικού τύπου), 

κατά την ημερομηνία έναρξης της πράξης ανταλλαγής το Ευρωσύστημα αγοράζει 158.000.000 

ευρώ και πωλεί 178.540.000 δολάρια ΗΠΑ. Κατά την ημερομηνία λήξεως της πράξης, το 

Ευρωσύστημα πωλεί 158.000.000 ευρώ και αγοράζει 178.644.754 δολάρια ΗΠΑ (η προθεσμιακή 

συναλλαγματική ισοτιμία είναι 1,130663 = 1,1300 + 0,000663). 

Εάν ακολουθείται μέθοδος κατανομής με πολλαπλό επιτόκιο (δημοπρασία αμερικανικού 

τύπου), το Ευρωσύστημα ανταλλάσσει τα ποσά ευρώ και δολαρίων ΗΠΑ όπως φαίνεται στον 

παρακάτω πίνακα: 

Άμεση συναλλαγή Προθεσμιακή συναλλαγή 
Συναλλαγματική

ισοτιμία

Αγορά ευρώ Πώληση

δολαρίων ΗΠΑ

Συναλλαγματική

ισοτιμία

Πώληση ευρώ Αγορά

δολαρίων ΗΠΑ

1,1300 1,130684

1,1300 10.000.000 11.300.000 1,130680 10.000.000 11.306.800

1,1300 15.000.000 16.950.000 1,130676 15.000.000 16.960.140

1,1300 15.000.000 16.950.000 1,130671 15.000.000 16.960.065

1,1300 25.000.000 28.250.000 1,130667 25.000.000 28.266.675

1,1300 93.000.000 105.090.000 1,130663 93.000.000 105.151.659

1,1300 1,130658

1,1300 1,130654

1,1300 1,130649

Σύνολο 158.000.000 178.540.000 158.000.000 178.645.339
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 1

Παραδείγματα πράξεων και 

διαδικασιών νομισματικής 

πολιτικής

Παράδειγμα 5

ΠΡΑΞΗ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ ΓΙΑ ΠΑΡΟΧΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΜΕΣΩ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΑΣ 

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ 

Η ΕΚΤ αποφασίζει να προσφέρει ρευστότητα στην αγορά διενεργώντας πράξη ανταλλαγής νομι-

σμάτων βάσει της ισοτιμίας ευρώ/δολαρίου ΗΠΑ μέσω δημοπρασίας ανταγωνιστικού επιτοκίου. 

(Σημείωση: Στο παράδειγμα οι διαφορικές μονάδες ανταλλαγής του ευρώ είναι θετικές). 

Τρεις αντισυμβαλλόμενοι υποβάλλουν τις εξής προσφορές: 

Ποσό (σε εκατ. ευρώ) 

Διαφορικές μονάδες 
ανταλλαγής 
(x 10.000)

Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3 Σύνολο Σωρευτικό ύψος 
προσφορών

6,23

6,27 5 5 10 10

6,32 5 5 10 20

6,36 10 5 5 20 40

6,41 10 10 20 40 80

6,45 20 40 20 80 160

6,49 5 20 10 35 195

6,54 5 5 10 20 215

6,58 5 5 220

Σύνολο 60 85 75 220

Η ΕΚΤ αποφασίζει να κατανείμει 197 εκατ. ευρώ, οπότε προκύπτουν οριακές διαφορικές 

μονάδες ανταλλαγής 6,54. Όλες οι προσφορές κάτω του 6,54 (των οποίων το σωρευτικό ύψος 

είναι 195 εκατ. ευρώ) ικανοποιούνται πλήρως. Στις διαφορικές μονάδες ανταλλαγής 6,54 το 

ποσοστό κατανομής είναι: 

10%
20

=
197 − 195

Η κατανομή στην Τράπεζα 1 στις οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής είναι π.χ.: 

0,10 × 5 = 0,5 

Το συνολικό ποσό που κατανέμεται στην Τράπεζα 1 είναι: 

5 + 5 + 10 + 10 + 20 + 5 + 0,5 = 55,5

Τα αποτελέσματα της κατανομής συνοψίζονται ως εξής:  

Ποσό (σε εκατ. ευρώ) 
Αντισυμβαλλόμενοι Τράπεζα 1 Τράπεζα 2 Τράπεζα 3 Σύνολο 

Σύνολο προσφορών 60,0 85,0 75,0 220

Σύνολο κατανομής 55,5 75,5 66,0 197

Η ΕΚΤ καθορίζει την τρέχουσα συναλλαγματική ισοτιμία ευρώ/δολαρίου για την πράξη 

ανταλλαγής σε 1,1300. 



82
ΕΚΤ
Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

Παράδειγμα 5 (συνέχεια) 

Εάν ακολουθείται μέθοδος κατανομής με ενιαίο επιτόκιο (δημοπρασία ολλανδικού τύπου), 

κατά την ημερομηνία έναρξης της πράξης ανταλλαγής το Ευρωσύστημα πωλεί 197.000.000 

ευρώ και αγοράζει 222.610.000 δολάρια ΗΠΑ. Κατά την ημερομηνία λήξεως της πράξης, το 

Ευρωσύστημα αγοράζει 197.000.000 ευρώ και πωλεί 222.738.838 δολάρια ΗΠΑ (η προθεσμιακή 

συναλλαγματική ισοτιμία είναι 1,130654 = 1,1300 + 0,000654). 

Εάν ακολουθείται μέθοδος κατανομής με πολλαπλό επιτόκιο (δημοπρασία αμερικανικού 

τύπου), το Ευρωσύστημα ανταλλάσσει τα ποσά ευρώ και δολαρίων ΗΠΑ που φαίνονται στον 

παρακάτω πίνακα: 

Άμεση συναλλαγή Προθεσμιακή συναλλαγή 
Συναλλαγματική

ισοτιμία

Πώληση ευρώ Αγορά

δολαρίων ΗΠΑ

Συναλλαγματική

ισοτιμία

Αγορά ευρώ Πώληση

δολαρίων ΗΠΑ

1,1300 1,130623

1,1300 10.000.000 11.300.000 1,130627 10.000.000 11.306.270

1,1300 10.000.000 11.300.000 1,130632 10.000.000 11.306.320

1,1300 20.000.000 22.600.000 1,130636 20.000.000 22.612.720

1,1300 40.000.000 45.200.000 1,130641 40.000.000 45.225.640

1,1300 80.000.000 90.400.000 1,130645 80.000.000 90.451.600

1,1300 35.000.000 39.550.000 1,130649 35.000.000 39.572.715

1,1300 2.000.000 2.260.000 1,130654 2.000.000 2.261.308

1,1300 1,130658

Σύνολο 197.000.000 222.610.000 197.000.000 222.736.573
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 1

Παραδείγματα πράξεων και 

διαδικασιών νομισματικής 

πολιτικής

Παράδειγμα 6

ΜΕΤΡΑ ΕΛΕΓΧΟΥ ΚΙΝΔΥΝΩΝ 

Σ’ αυτό το παράδειγμα παρουσιάζεται το πλαίσιο ελέγχου κινδύνων που εφαρμόζεται για τα 

περιουσιακά στοιχεία τα οποία παρέχονται ως ασφάλεια στις πράξεις παροχής ρευστότητας του 

Ευρωσυστήματος. 1 Υποθέτουμε ότι ο αντισυμβαλλόμενος συμμετέχει στις ακόλουθες πράξεις 

νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος:

Πράξη κύριας αναχρηματοδότησης με έναρξη στις 28 Ιουλίου 2004 και λήξη στις • 

4 Αυγούστου 2004, μέσω της οποίας κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο ποσό 50 εκατ. 

ευρώ με επιτόκιο 4,24%. 

Πράξη πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης με έναρξη στις 29 Ιουλίου 2004 και λήξη • 

στις 21 Οκτωβρίου 2004, μέσω της οποίας κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο ποσό 

45 εκατ. ευρώ με επιτόκιο 4,56%. 

Πράξη κύριας αναχρηματοδότησης με έναρξη στις 4 Αυγούστου 2004 και λήξη στις • 

11 Αυγούστου 2004, μέσω της οποίας κατανέμεται στον αντισυμβαλλόμενο ποσό 35 εκατ. 

ευρώ με επιτόκιο 4,26%. 

Τα χαρακτηριστικά των εμπορεύσιμων περιουσιακών στοιχείων που χρησιμοποιούνται από τον 

αντισυμβαλλόμενο ως ασφάλεια για τις εν λόγω πράξεις περιγράφονται στον Πίνακα 1 κατωτέρω. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1 ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΠΟΥ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΟΥΝΤΑΙ ΩΣ ΥΠΟΚΕΙΜΕΝΟΙ ΤΙΤΛΟΙ 

Χαρακτηριστικά
Όνομα Είδος Ημερομηνία 

λήξεως
Είδος τοκομε-

ριδίου
Συχνότητα 
τοκομερι-

δίου

Εναπομένουσα 
διάρκεια

Περικοπή
αποίμησης 

Τίτλος Α Καλυμμένη τραπεζική 

ομολογία τύπου Jumbo 

30.8.2008 Σταθερό 6 μήνες 4 έτη 3,50%

Τίτλος Β Ομόλογο κεντρικής 

κυβέρνησης
19.11.2008 Κυμαινόμενο  12 μήνες 4 έτη 0,50%

Τίτλος Γ Εταιρικό ομόλογο 12.5.2015 Μηδενικό > 10 έτη 15,00%

Τιμές σε ποσοστά % (συμπεριλαμβάνονται οι δεδουλευμένοι τόκοι) *

28.7.2004 29.7.2004 30.7.2004 2.8.2004 3.8.2004 4.8.2004 5.8.2004

102,63% 101,98 100,55 101,03 100,76 101,02 101,24

98,35 97,95 98,15 98,56 98,73 98,57

55,01 54,87

*  Οι τιμές που αναγράφονται για μια συγκεκριμένη ημερομηνία αποτίμησης αντιστοιχούν στην πιο αντιπροσωπευτική τιμή κατά την 
προηγούμενη εργάσιμη ημέρα.

Σύστημα εξειδίκευσης των ασφαλειών 

Πρώτον, υποθέτουμε ότι η εθνική κεντρική τράπεζα εφαρμόζει σύστημα σύμφωνα με το οποίο 

γίνεται εξειδίκευση των περιουσιακών στοιχείων για κάθε συναλλαγή. Η αποτίμηση των περιου-

σιακών στοιχείων πραγματοποιείται σε καθημερινή βάση. Το πλαίσιο ελέγχου κινδύνων μπορεί 

να περιγραφεί ως εξής (βλ. και τον Πίνακα 2): 

1 Στο παράδειγμα υποθέσαμε ότι κατά τον υπολογισμό της ανάγκης για κάλυψη διαφορών αποτίμησης λαμβάνονται υπόψη οι δεδουλευ-

μένοι τόκοι επί της παρεχόμενης ρευστότητας και εφαρμόζεται σημείο ενεργοποίησης 0,5% της παρεχόμενης ρευστότητας. 
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Παράδειγμα 6 (συνέχεια) 

1. Στις 28 Ιουλίου 2004 ο αντισυμβαλλόμενος συμμετέχει στην πράξη κύριας αναχρηματοδό-

τησης συνάπτοντας συμφωνία επαναγοράς με την εθνική κεντρική τράπεζα, η οποία αγοράζει 

τίτλους Α ονομαστικής αξίας 50,6 εκατ. ευρώ. Ο τίτλος Α είναι καλυμμένη τραπεζική 

ομολογία τύπου Jumbo σταθερού επιτοκίου και λήγει στις 30 Αυγούστου 2008. Έχει λοιπόν 

εναπομένουσα διάρκεια τεσσάρων ετών, οπότε απαιτείται περικοπή αποτίμησης 3,5%. Η 

τρέχουσα τιμή του τίτλου Α στην αντίστοιχη αγορά αναφοράς αυτή την ημέρα είναι 102,63% 

και περιλαμβάνει τους δεδουλευμένους τόκους. Ο αντισυμβαλλόμενος πρέπει να παραδώσει 

τίτλους Α αξίας τόσης ώστε, μετά την αφαίρεση του 3,5% λόγω της περικοπής αποτίμησης, 

να υπερκαλύπτεται το ποσό των 50 εκατ. ευρώ που του έχει κατανεμηθεί. Έτσι, ο αντισυμ-

βαλλόμενος παραδίδει τίτλους Α ονομαστικής αξίας 50,6 εκατ. ευρώ, των οποίων η προσαρ-

μοσμένη αγοραία αξία εκείνη την ημέρα είναι 50.113.203 ευρώ. 

2. Στις 29 Ιουλίου 2004 ο αντισυμβαλλόμενος συμμετέχει στην πράξη πιο μακροπρόθεσμης 

αναχρηματοδότησης συνάπτοντας συμφωνία επαναγοράς με την εθνική κεντρική τράπεζα, η 

οποία αγοράζει τίτλους Α ονομαστικής αξίας 21 εκατ. ευρώ (αγοραία τιμή 101,98%, περικοπή 

αποτίμησης 3,5%) και τίτλους Β ονομαστικής αξίας 25 εκατ. ευρώ (αγοραία τιμή 98,35%). Ο 

τίτλος Β είναι ομόλογο του Δημοσίου με κυμαινόμενο επιτόκιο, επί του οποίου εφαρμόζεται 

περικοπή αποτίμησης 0,5%. Η προσαρμοσμένη αγοραία αξία των τίτλων Α και Β αυτή την 

ημέρα είναι 45.130.810 ευρώ, συνεπώς υπερβαίνει το απαιτούμενο ποσό των 45.000.000 ευρώ. 

 Στις 29 Ιουλίου 2004 γίνεται νέα αποτίμηση των περιουσιακών στοιχείων που δόθηκαν ως 

ασφάλεια για την πράξη κύριας αναχρηματοδότησης που διενεργήθηκε στις 28 Ιουλίου 2004. 

Η αγοραία τιμή του τίτλου Α είναι 101,98%, οπότε η προσαρμοσμένη αγοραία τιμή του, μετά 

την εφαρμογή της περικοπής αποτίμησης είναι μεταξύ του ανώτερου και του κατώτερου 

σημείου ενεργοποίησης. Η αρχικά συσταθείσα ασφάλεια θεωρείται συνεπώς ότι καλύπτει το 

ποσό της χορηγηθείσας ρευστότητας συν τους δεδουλευμένους τόκους οι οποίοι ανέρχονται 

σε 5.889 ευρώ. 

3. Στις 30 Ιουλίου 2004 τα περιουσιακά στοιχεία αποτιμώνται εκ νέου: η αγοραία τιμή του 

τίτλου Α είναι 100,55% και η αγοραία τιμή του τίτλου Β είναι 97,95%. Οι δεδουλευμένοι 

τόκοι ανέρχονται σε 11.778 ευρώ για την πράξη κύριας αναχρηματοδότησης που διενεργή-

θηκε στις 28 Ιουλίου 2004 και σε 5.700 ευρώ για την πράξη πιο μακροπρόθεσμης αναχρημα-

τοδότησης που διενεργήθηκε στις 29 Ιουλίου 2004. Κατά συνέπεια, η προσαρμοσμένη 

αγοραία αξία των τίτλων Α στην πρώτη συναλλαγή υπολείπεται του ποσού της συναλλαγής 

που πρέπει να καλυφθεί (δηλ. του ύψους της παρασχεθείσας ρευστότητας συν τους δεδου-

λευμένους τόκους) κατά 914.218 ευρώ και είναι επίσης χαμηλότερη από το κατώτερο σημείο 

ενεργοποίησης, δηλ. τα 49.761.719 ευρώ. Ο αντισυμβαλλόμενος παραδίδει τίτλους Α ονομα-

στικής αξίας 950.000 ευρώ ούτως ώστε, μετά την αφαίρεση της περικοπής αποτίμησης 3,5% 

από την αγοραία αξία που υπολογίζεται βάσει της τιμής 100,55%, να αποκαθιστάται το απαι-

τούμενο ύψος της ασφάλειας. 2 

 Ο μηχανισμός κάλυψης των διαφορών αποτίμησης ενεργοποιείται και για τη δεύτερη συναλ-

λαγή εφόσον η προσαρμοσμένη αγοραία αξία των τίτλων που χρησιμοποιούνται για τη συναλ-

λαγή (44.741.520 ευρώ) υπολείπεται του κατώτερου σημείου ενεργοποίησης (44.780.672 ευρώ).

2 Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες μπορούν να ζητήσουν την κάλυψη της διαφοράς με καταβολή μετρητών και όχι τίτλων.
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 Έτσι ο αντισυμβαλλόμενος παραδίδει τίτλους Β αξίας 270.000 ευρώ, με προσαρμοσμένη 

αγοραία αξία 263.143 ευρώ.

4. Στις 2 και στις 3 Αυγούστου 2004 γίνονται νέες αποτιμήσεις των περιουσιακών στοιχείων, 

χωρίς να ενεργοποιείται ο μηχανισμός κάλυψης διαφορών αποτίμησης για τις συναλλαγές οι 

οποίες διενεργήθηκαν στις 28 και στις 29 Ιουλίου 2004. 

5. Στις 4 Αυγούστου 2004 ο αντισυμβαλλόμενος αποπληρώνει τη ρευστότητα που του χορη-

γήθηκε μέσω της πράξης κύριας αναχρηματοδότησης της 28ης Ιουλίου 2004, μαζί με τους 

δεδουλευμένους τόκους που ανέρχονται σε 41.222 ευρώ. Η εθνική κεντρική τράπεζα του 

επιστρέφει τίτλους Α ονομαστικής αξίας 51.550.000 ευρώ.

 Την ίδια ημέρα ο αντισυμβαλλόμενος συμμετέχει σε νέα πράξη κύριας αναχρηματοδότησης 

συνάπτοντας συμφωνία επαναγοράς με την εθνική κεντρική τράπεζα, η οποία αγοράζει 

τίτλους Γ ονομαστικής αξίας 75 εκατ. ευρώ. Εφόσον ο τίτλος Γ είναι εταιρικό ομόλογο 

μηδενικού τοκομεριδίου με εναπομένουσα διάρκεια άνω των 10 ετών, εφαρμόζεται περι-

κοπή αποτίμησης 15%, οπότε η αντίστοιχη προσαρμοσμένη αγοραία αξία αυτή την ημέρα 

είναι 35.068.875.

 Από την αποτίμηση των περιουσιακών στοιχείων που παραδόθηκαν ως ασφάλεια για την 

πράξη πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης της 29ης Ιουλίου 2004 προκύπτει ότι η 

προσαρμοσμένη αγοραία αξία των παραδοθέντων περιουσιακών στοιχείων υπερβαίνει το 

ανώτερο σημείο ενεργοποίησης κατά 262.000 ευρώ περίπου, οπότε η εθνική κεντρική 

τράπεζα επιστρέφει στον αντισυμβαλλόμενο τίτλους Β ονομαστικής αξίας 262.000 ευρώ. 3

Σύστημα συγκέντρωσης των ασφαλειών

Δεύτερον, υποθέτουμε ότι η εθνική κεντρική τράπεζα εφαρμόζει σύστημα συγκέντρωσης των 

ασφαλειών. Τα περιουσιακά στοιχεία τα οποία περιλαμβάνονται στo χαρτοφυλάκιο ασφαλειών 

του αντισυμβαλλομένου δεν εξειδικεύονται για συγκεκριμένες συναλλαγές. 

Και σ’ αυτή την περίπτωση ακολουθεί η ίδια σειρά ενεργειών, όπως και με το σύστημα εξει-

δίκευσης. Η βασική διαφορά είναι ότι, κατά τις ημερομηνίες αποτίμησης, η προσαρμοσμένη 

αγοραία αξία όλων των περιουσιακών στοιχείων του χαρτοφυλακίου ασφαλειών πρέπει να καλύ-

πτει το συνολικό ποσό όλων των εκκρεμών συναλλαγών του αντισυμβαλλομένου με την εθνική 

κεντρική τράπεζα. Το συμπληρωματικό περιθώριο που λόγω διαφοράς αποτίμησης πρέπει να 

καλυφθεί στις 30 Ιουλίου 2004 είναι και πάλι 1.178.398 ευρώ, δηλ. ακριβώς το ίδιο όπως και 

με το σύστημα εξειδίκευσης. Ο αντισυμβαλλόμενος παραδίδει τίτλους Α ονομαστικής αξίας 

1.300.000 ευρώ ούτως ώστε, μετά την αφαίρεση της περικοπής 3,5% από την αγοραία αξία που 

υπολογίζεται βάσει της τιμής 100,55%, να αποκαθιστάται το απαιτούμενο ύψος της ασφάλειας. 

Επιπλέον, στις 4 Αυγούστου 2004, οπότε λήγει η πράξη κύριας αναχρηματοδότησης της 28ης 

Ιουλίου 2004, ο αντισυμβαλλόμενος είναι δυνατόν να διατηρήσει τους τίτλους στο λογαριασμό 

3 Εάν η εθνική κεντρική τράπεζα πρέπει να αποδώσει ένα περιθώριο στον αντισυμβαλλόμενο στο πλαίσιο της δεύτερης συναλλαγής, 

είναι δυνατόν σε ορισμένες περιπτώσεις να γίνει συμψηφισμός με το περιθώριο που καταβάλλεται στην εθνική κεντρική τράπεζα από 

τον αντισυμβαλλόμενο στο πλαίσιο της πρώτης συναλλαγής. Στην περίπτωση αυτή γίνεται μόνο μία καταβολή περιθωρίου.
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ενεχύρου του ή να αντικαταστήσει ένα περιουσιακό στοιχείο με άλλο όπως φαίνεται στο παρά-

δειγμα, όπου τίτλοι Α ονομαστικής αξίας 51,9 εκατ. ευρώ αντικαθίστανται με τίτλους Γ ονομα-

στικής αξίας 75,5 εκατ. ευρώ, για να καλυφθεί η χορηγηθείσα ρευστότητα συν τους δεδουλευμέ-

νους τόκους για όλες τις πράξεις αναχρηματοδότησης.   

Το πλαίσιο ελέγχου κινδύνων στο σύστημα συγκέντρωσης περιγράφεται στον Πίνακα 3. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2  ΣΥΣΤΗΜΑ ΕΞΕΙΔΙΚΕΥΣΗΣ ΤΩΝ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ 

Ημερομηνία Εκκρεμείς συναλλαγές Έναρξη Λήξη Επιτόκιο Χορηγηθείσα 
ρευστότητα 

28.7.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000

29.7.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

30.7.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

2.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

3.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

4.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

5.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 

29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

ΠΙΝΑΚΑΣ 3  ΣΥΣΤΗΜΑ ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΣΗΣ ΤΩΝ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ 

Ημερομηνία Εκκρεμείς συναλλαγές Έναρξη Λήξη Επιτόκιο Χορηγηθείσα 
ρευστότητα 

28.7.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000

29.7.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

30.7.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

2.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

3.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

4.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 
29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 

5.8.2004 Κύρια αναχρηματοδότηση 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35.000.000 

Πιο μακροπρόθεσμη 

αναχρηματοδότηση 

29.7.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000 
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Δεδουλευμένοι τόκοι Συνολικό ποσό που 
πρέπει να καλυφθεί

Κατώτερο σημείο 
ενεργοποίησης

Ανώτερο σημείο ενερ-
γοποίησης

Προσαρμο-σμένη 
αγοραία αξία

Συμπληρωματικό 
περιθώριο

- 50.000.000 49.750.000 50.250.000 50.113.203 -

5.889 50.005.889 49.755.859  50.255.918 49.795.814 - 

- 45.000.000 44.775.000  45.225.000  45.130.810 -

11.778 50.011.778 49.761.719  50.261.837  49.097.560 - 914.218 

5.700 45.005.700 44.780.672  45.230.729  44.741.520 - 264.180 

29.444 50.029.444 49.779.297  50.279.592  50.258.131 - 

22.800 45.022.800 44.797.686  45.247.914  45.152.222 - 

35.333 50.035.333 49.785.157  50.285.510  50.123.818 - 

28.500 45.028.500 44.803.358  45.253.643 45.200.595 - 

- 35.000.000 34.825.000  35.175.000  35.068.875 - 

34.200 45.034.200 44.809.029  45.259.371  46.296.029 261.829

4.142 35.004.142 34.829.121  35.179.162  34.979.625 -

39.900 45.039.900 44.814.701  45.265.100  45.043.420 - 

Δεδουλευμένοι τόκοι  Συνολικό ποσό που 
πρέπει να καλυφθεί

Κατώτερο σημείο 
ενεργοποίησης 1)

Ανώτερο σημείο 
ενεργοποίησης 2)

Προσαρμο-σμένη 
αγοραία αξία

Συμπληρωματικό 
περιθώριο

- 50.000.000 49.750.000 Δεν εφαρμόζεται 50.113.203 -

5.889 95.005.889 94.530.859 Δεν εφαρμόζεται 94.926.624 - 

-

11.778 95.017.478 94.542.390 Δεν εφαρμόζεται 93.839.080 -1.178.398

5.700 

29.444 95.052.244 94.576.983 Δεν εφαρμόζεται 95.487.902 - 

22.800 

35.333 95.063.833 94.588.514 Δεν εφαρμόζεται 95.399.949 - 

28.500 

- 80.034.200 79.634.029 Δεν εφαρμόζεται 80.333.458 - 

34.200 

4.142 80.044.042 79.643.821 Δεν εφαρμόζεται 80.248.396 -

39.900 

1)  Στο σύστημα συγκέντρωσης, το κατώτερο σημείο ενεργοποίησης είναι το όριο κάτω από το οποίο ενεργοποιείται ο μηχανισμός κάλυψης διαφορών αποτί-

μησης. Στην πράξη οι περισσότερες εθνικές κεντρικές τράπεζες απαιτούν την παροχή πρόσθετης ασφάλειας οσάκις η προσαρμοσμένη (μετά την εφαρμογή 

της περικοπής αποτίμησης) αγοραία αξία του χαρτοφυλακίου ασφαλειών μειώνεται κάτω από το συνολικό ποσό που πρέπει να καλυφθεί.

2)  Στο σύστημα συγκέντρωσης, το ανώτερο σημείο ενεργοποίησης στερείται νοήματος, εφόσον ο αντισυμβαλλόμενος επιδιώκει να διατηρεί σταθερά ένα πλεο-

νάζον ποσό ασφαλειών ώστε να ελαχιστοποιεί τις σχετικές δοσοληψίες.
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ΓΛΩΣΣΑΡΙΟ

Αθέτηση (υποχρέωσης πιστούχου) (default event): ο όρος χρησιμοποιείται στο Πλαίσιο του 

Ευρωσυστήματος για την Αξιολόγηση της Πιστοληπτικής Ικανότητας (ECAF) και νοείται όπως 

ορίζεται στην Οδηγία 2006/48/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου της 14ης 

Ιουνίου 2006 σχετικά με την ανάληψη και την άσκηση δραστηριότητας πιστωτικών ιδρυμάτων 

(αναδιατύπωση) και στην Οδηγία 2006/49/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου 

για την επάρκεια των ιδίων κεφαλαίων των επιχειρήσεων επενδύσεων και των πιστωτικών ιδρυ-

μάτων (αναδιατύπωση) (οι οποίες συναποτελούν την ‛‛Οδηγία Κεφαλαιακών Απαιτήσεων” - ΟΚΑ). 

Βάσει των παραπάνω, υπάρχει αθέτηση όταν (α) το πιστωτικό ίδρυμα πιθανολογεί ότι ο οφειλέτης 

(πιστούχος) δεν θα εξοφλήσει πλήρως την οφειλή του προς το ίδιο το πιστωτικό ίδρυμα ή προς τη 

μητρική επιχείρηση ή θυγατρική αυτού, παρά μόνο εάν το πιστωτικό ίδρυμα προσφύγει σε ενέργειες 

όπως η εκποίηση των ασφαλειών (εφόσον έχουν συσταθεί) ή/και (β) ο πιστούχος εμφανίζει καθυστέ-

ρηση άνω των 90 ημερών στις πληρωμές του όσον αφορά οποιαδήποτε ουσιώδη οφειλή του προς το 

ίδιο το πιστωτικό ίδρυμα ή προς τη μητρική επιχείρηση ή θυγατρική αυτού.

Αντιστρεπτέα συναλλαγή (reverse transaction): συναλλαγή μέσω της οποίας η εθνική κεντρική 
τράπεζα αγοράζει ή πωλεί περιουσιακά στοιχεία με συμφωνία επαναγοράς ή χορηγεί πιστώσεις 

έναντι ενεχύρου. 

Αντισυμβαλλόμενος (counterparty): ο άλλος συμβαλλόμενος σε μια χρηματοοικονομική συναλ-

λαγή (π.χ. σε μια συναλλαγή με την κεντρική τράπεζα). 

Ανώτατο επιτόκιο προσφοράς (maximum bid rate): το ανώτατο επιτόκιο το οποίο μπορούν να 

αναφέρουν στις προσφορές τους οι αντισυμβαλλόμενοι κατά τις δημοπρασίες ανταγωνιστικού 
επιτοκίου. Όσες προσφορές αναφέρουν επιτόκιο υψηλότερο του ανώτατου επιτοκίου προσφοράς 

που ανακοινώνει η ΕΚΤ απορρίπτονται.

Ανώτατο όριο προσφοράς (maximum bid limit): το ανώτατο ποσό προσφοράς που μπορεί να 

υποβάλει κάθε αντισυμβαλλόμενος σε μια δημοπρασία. Το Ευρωσύστημα δύναται να επιβάλει 

ανώτατα όρια προσφοράς προκειμένου να αποτρέψει την υποβολή δυσανάλογα υψηλών προσφορών 

από μεμονωμένους αντισυμβαλλομένους.

Αποδοχή καταθέσεων καθορισμένης διάρκειας (collection of fi xed-term deposits): μέσο νομισμα-

τικής πολιτικής το οποίο μπορεί να χρησιμοποιηθεί από το Ευρωσύστημα με σκοπό την εξομάλυνση 

των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας και στο πλαίσιο του οποίου το Ευρωσύστημα 

δέχεται έντοκες καταθέσεις καθορισμένης διάρκειας που τηρούν οι αντισυμβαλλόμενοι σε λογαρια-

σμούς στις εθνικές κεντρικές τράπεζες, προκειμένου να απορροφήσει ρευστότητα από την αγορά.

Αποθετήριο (depository): φορέας του οποίου ο πρωταρχικός ρόλος συνίσταται στην καταχώρηση 

τίτλων σε φυσική ή ηλεκτρονική μορφή και στην παρακολούθηση των μεταβιβάσεων των τίτλων.

Αποτίμηση με την τρέχουσα τιμή της αγοράς (marking to market): βλ. περιθώριο διαφορών 
αποτίμησης.

Αποϋλοποίηση (dematerialisation): η κατάργηση του σώματος των τίτλων ή άλλων εγγράφων που 

ενσωματώνουν δικαίωμα κυριότητας επί χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων, έτσι ώστε 

τα στοιχεία αυτά να υφίστανται μόνο ως λογιστικές εγγραφές.

Αρχικό περιθώριο (initial margin): μέτρο ελέγχου κινδύνων που δύναται να εφαρμόσει το 

Ευρωσύστημα στις αντιστρεπτέες συναλλαγές και το οποίο συνεπάγεται ότι η αξία των 
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Γλωσσάριοπεριουσιακών στοιχείων που απαιτούνται ως ασφάλεια για μια συναλλαγή πρέπει να ισούται 

με το ύψος της χρηματοδότησης που θα χορηγηθεί στον αντισυμβαλλόμενο συν την αξία του 

αρχικού περιθωρίου.

Βάση υπολογισμού των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών ή βάση των αποθεματικών 
(reserve base): το άθροισμα των στοιχείων της λογιστικής κατάστασης κάθε πιστωτικού ιδρύ-
ματος με βάση το οποίο υπολογίζονται τα υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά του.

Δημοπρασία (tender procedure): διαδικασία κατά την οποία η κεντρική τράπεζα χορηγεί ρευστό-

τητα στην αγορά ή απορροφά ρευστότητα από την αγορά με βάση ανταγωνιστικές προσφορές που 

υποβάλλουν οι αντισυμβαλλόμενοι. Οι πλέον ανταγωνιστικές προσφορές ικανοποιούνται κατά 

σειρά προτεραιότητας μέχρις ότου εξαντληθεί το συνολικό ποσό ρευστότητας που πρόκειται να 

χορηγηθεί ή να απορροφηθεί από την κεντρική τράπεζα. 

Δημοπρασία αμερικανικού τύπου (American auction): βλ. δημοπρασία πολλαπλού επιτοκίου. 

Δημοπρασία ανταγωνιστικού επιτοκίου (variable rate tender): δημοπρασία κατά την οποία οι 

αντισυμβαλλόμενοι αναφέρουν στις προσφορές τους τόσο το χρηματικό ποσό με το οποίο επιθυ-

μούν να συμμετάσχουν στη συναλλαγή με την κεντρική τράπεζα όσο και το αντίστοιχο επιτόκιο. 

Δημοπρασία ενιαίου επιτοκίου (δημοπρασία ολλανδικού τύπου) (single rate auction - Dutch 
auction): δημοπρασία κατά την οποία το επιτόκιο κατανομής (ή η τιμή ή, στην περίπτωση πράξεων 
ανταλλαγής νομισμάτων, οι διαφορικές μονάδες ανταλλαγής) που εφαρμόζεται για όλες τις επιτυ-

χείς προσφορές ισούται με το οριακό επιτόκιο. 

Δημοπρασία ολλανδικού τύπου (Dutch auction): βλ. δημοπρασία ενιαίου επιτοκίου.

Δημοπρασία πολλαπλού επιτοκίου (δημοπρασία αμερικανικού τύπου) (multiple rate auction - 
American auction): δημοπρασία κατά την οποία το επιτόκιο κατανομής (ή η τιμή ή, στην περίπτωση 

πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων, οι διαφορικές μονάδες ανταλλαγής) ισούται με το επιτόκιο κάθε 

μεμονωμένης προσφοράς.

Δημοπρασία ποσού (volume tender): βλ. δημοπρασία σταθερού επιτοκίου.

Δημοπρασία σταθερού επιτοκίου (fi xed rate tender): δημοπρασία όπου το επιτόκιο προκαθο-

ρίζεται από την κεντρική τράπεζα και οι αντισυμβαλλόμενοι αναφέρουν στις προσφορές τους το 

ποσό με το οποίο επιθυμούν να συμμετάσχουν στη συναλλαγή με το καθορισμένο αυτό επιτόκιο.

Διαρθρωτική πράξη (structural operation): πράξη ανοικτής αγοράς την οποία διενεργεί το 

Ευρωσύστημα με κύριο σκοπό να προσαρμόζει τη διαρθρωτική θέση ρευστότητας του χρηματοπι-

στωτικού τομέα έναντι του Ευρωσυστήματος.

Διασυνοριακός διακανονισμός (cross-border settlement): διακανονισμός που πραγματοποιείται 

σε χώρα διαφορετική από τη χώρα έδρας του ενός ή και των δύο συμβαλλομένων.

Διαφορική μονάδα ανταλλαγής (swap point): στις πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων, η 

διαφορά της συναλλαγματικής ισοτιμίας του προθεσμιακού σκέλους της συναλλαγής από τη 

συναλλαγματική ισοτιμία του άμεσου σκέλους της συναλλαγής (την τρέχουσα συναλλαγμα-

τική ισοτιμία). 
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Διεθνής Κωδικός Αναγνώρισης Τίτλων (Ιnternational Securities Identifi cation Number (ISIN): 
διεθνής κωδικός αναγνώρισης των τίτλων που εκδίδονται στις χρηματοπιστωτικές αγορές.

Διευκόλυνση αποδοχής καταθέσεων (deposit facility): πάγια διευκόλυνση του Ευρωσυστήματος, 
την οποία μπορούν να χρησιμοποιούν οι αντισυμβαλλόμενοι για να πραγματοποιούν καταθέσεις σε 

μια εθνική κεντρική τράπεζα, με διάρκεια μίας ημέρας και με προκαθορισμένο επιτόκιο.

Διευκόλυνση οριακής χρηματοδότησης (marginal lending facility): πάγια διευκόλυνση του 

Ευρωσυστήματος, την οποία μπορούν να χρησιμοποιούν οι αντισυμβαλλόμενοι για να λαμβάνουν 

χρηματοδότηση από μια εθνική κεντρική τράπεζα, με διάρκεια μίας ημέρας και με προκαθορι-

σμένο επιτόκιο, έναντι αποδεκτών περιουσιακών στοιχείων.

Διμερής διαδικασία (bilateral procedure): διαδικασία μέσω της οποίας η κεντρική τράπεζα 

συναλλάσσεται απευθείας με έναν αντισυμβαλλόμενο ή με περιορισμένο αριθμό αντισυμβαλλο-

μένων, χωρίς να προσφεύγει σε δημοπρασία. Οι διμερείς διαδικασίες περιλαμβάνουν και πράξεις 
που εκτελούνται μέσω χρηματιστηρίου ή διαμεσολαβητών της αγοράς.

Δυνατότητα τήρησης των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών σε μέσα επίπεδα (averaging 
provision): ρύθμιση που επιτρέπει στους αντισυμβαλλομένους να εκπληρώνουν την υποχρέωση 
τήρησης ελάχιστων αποθεματικών σε μέσο επίπεδο κατά τη διάρκεια της περιόδου τήρησης. 
Η δυνατότητα αυτή συμβάλλει στη σταθεροποίηση των επιτοκίων της αγοράς χρήματος, καθώς 

παρέχει στα ιδρύματα κίνητρο να εξομαλύνουν τις επιδράσεις των προσωρινών διακυμάνσεων της 

ρευστότητας. Το σύστημα ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος προβλέπει τέτοιου 

είδους δυνατότητα.

ECAI: βλ. Οργανισμοί αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας.

ECAF: βλ. Πλαίσιο του Ευρωσυστήματος για την Αξιολόγηση της Πιστοληπτικής Ικανότητας.

Εθνική κεντρική τράπεζα (ΕθνΚΤ) (national central bank - NCB): στο παρόν εγχειρίδιο, με 

αυτό τον όρο νοείται κεντρική τράπεζα κράτους-μέλους της ΕΕ το οποίο έχει υιοθετήσει το ενιαίο 

νόμισμα σύμφωνα με τη Συνθήκη.

Εκ των προτέρων καθοριζόμενο τοκομερίδιο (pre-fi xed coupon): τοκομερίδιο τίτλων κυμαι-
νόμενου επιτοκίου, το οποίο καθορίζεται με βάση τις τιμές που λαμβάνει ο δείκτης αναφοράς σε 

ορισμένη ημερομηνία ή ορισμένες ημερομηνίες πριν από την έναρξη της τοκοφόρου περιόδου.

Εκ των υστέρων καθοριζόμενο τοκομερίδιο (post-fi xed coupon): τοκομερίδιο τίτλων κυμαι-
νόμενου επιτοκίου, το οποίο καθορίζεται με βάση τις τιμές που λαμβάνει ο δείκτης αναφοράς σε 

ορισμένη ημερομηνία ή ορισμένες ημερομηνίες εντός της τοκοφόρου περιόδου.

Εκδότης (issuer): το πρόσωπο ή ο φορέας που αναλαμβάνει πρωτογενώς τις υποχρεώσεις που 

απορρέουν από ένα τίτλο ή άλλο χρηματοδοτικό μέσο.

Έκτακτη δημοπρασία (quick tender): δημοπρασία την οποία χρησιμοποιεί το Ευρωσύστημα 

στις πράξεις εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας όταν κρίνεται 
επιθυμητός ο άμεσος επηρεασμός των συνθηκών ρευστότητας στην αγορά. Οι έκτακτες δημο-

πρασίες εκτελούνται εντός 90 λεπτών της ώρας και με τη συμμετοχή περιορισμένου αριθμού 

αντισυμβαλλομένων. 



91
ΕΚΤ

Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 2

ΓλωσσάριοΕλάχιστο επιτόκιο προσφοράς (minimum bid rate): στις δημοπρασίες ανταγωνιστικού 
επιτοκίου, το κατώτατο όριο του επιτοκίου που μπορούν να αναγράφουν στις προσφορές τους 

οι αντισυμβαλλόμενοι.

Ελάχιστο ποσό κατανομής (minimum allotment amount): το κατώτατο όριο του ποσού που θα 

κατανεμηθεί σε κάθε μεμονωμένο αντισυμβαλλόμενο μέσω μιας δημοπρασίας. Το Ευρωσύστημα 

δύναται να αποφασίσει την εφαρμογή ελάχιστου ποσού σε κάθε αποδεκτή προσφορά.

Ελάχιστο ποσοστό κατανομής (minimum allotment ratio): το κατώτατο όριο του ποσοστού των 

προσφορών στο οριακό επιτόκιο που θα γίνουν αποδεκτές σε μια δημοπρασία. Το Ευρωσύστημα 

δύναται να αποφασίσει την εφαρμογή ελάχιστου ποσοστού κατανομής στις δημοπρασίες του.

Εναπομένουσα διάρκεια (residual maturity): ο χρόνος που απομένει μέχρι την ημερομηνία 

λήξεως ενός χρεογράφου.

Ενδοημερήσια πίστωση (intraday credit): πίστωση, με διάρκεια μικρότερη της μιας εργά-

σιμης ημέρας, που παρέχεται κατά τη διακριτική ευχέρεια των κεντρικών τραπεζών με σκοπό 

την κάλυψη των χρεωστικών υπολοίπων στους λογαριασμούς διακανονισμού. Μπορεί να έχει 

τη μορφή: α) υπεραναλήψεων έναντι ασφάλειας ή β) δανείων έναντι ενεχύρου ή στο πλαίσιο 

συμφωνίας επαναγοράς.

ΕΟΧ (Ευρωπαϊκός Οικονομικός Χώρος) (EEA - European Economic Area): περιλαμβάνει τα 

κράτη-μέλη της ΕΕ και επιπλέον την Ισλανδία, το Λιχτενστάιν και τη Νορβηγία.

Εργάσιμη ημέρα της ΕθνΚΤ (NCB business day): οποιαδήποτε ημέρα κατά την οποία η εθνική 
κεντρική τράπεζα ενός συγκεκριμένου κράτους-μέλους λειτουργεί για τη διενέργεια πράξεων 

νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος. Σε ορισμένα κράτη-μέλη, κάποια υποκαταστή-

ματα των εθνικών κεντρικών τραπεζών ενδέχεται να είναι κλειστά τις εργάσιμες ημέρες της ΕθνΚΤ 

λόγω τοπικής ή περιφερειακής αργίας. Στις περιπτώσεις αυτές, η εθνική κεντρική τράπεζα έχει την 

ευθύνη να ενημερώνει εκ των προτέρων τους αντισυμβαλλομένους σχετικά με τις ρυθμίσεις που 

θα ισχύουν για τις συναλλαγές με τα εν λόγω υποκαταστήματα.

Εργάσιμη ημέρα του Ευρωσυστήματος (Eurosystem business day): οποιαδήποτε ημέρα κατά 

την οποία η ΕΚΤ και τουλάχιστον μία εθνική κεντρική τράπεζα λειτουργούν για τη διενέργεια 

πράξεων νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος.

Εσωτερικά συστήματα αξιολόγησης των ΕθνΚΤ (In-house credit assessment system - ICAS): 
μία από τις πηγές αξιολόγησης τις οποίες προβλέπει το Πλαίσιο του Ευρωσυστήματος για την 
Αξιολόγηση της Πιστοληπτικής Ικανότητας (ECAF). Επί του παρόντος πρόκειται για τέσσερα 

συστήματα αξιολόγησης που λειτουργούν σε τέσσερις εθνικές κεντρικές τράπεζες (της Γερμανίας, 

της Ισπανίας, της Γαλλίας και της Αυστρίας).

Εσωτερικά συστήματα διαβάθμισης των ιδίων των αντισυμβαλλομένων (Internal ratings-
based (IRB) system): μία από τις πηγές αξιολόγησης τις οποίες προβλέπει το Πλαίσιο του 
Ευρωσυστήματος για την Αξιολόγηση της Πιστοληπτικής Ικανότητας (ECAF). Αποτελείται 
από τα εσωτερικά συστήματα των ιδίων των αντισυμβαλλομένων, τα οποία παρέχουν αξιολογή-

σεις που μπορούν να χρησιμοποιηθούν από τα πιστωτικά ιδρύματα για τη στάθμιση του βαθμού 

έκθεσής τους σε κίνδυνο σύμφωνα με την Οδηγία Κεφαλαιακών Απαιτήσεων. Τα εν λόγω συστή-

ματα υπόκεινται σε επίσημη αναγνώριση και πιστοποίηση από τις εθνικές αρχές εποπτείας.
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Ευρωπαϊκό Σύστημα Κεντρικών Τραπεζών (ΕΣΚΤ) (European System of Central Banks - 
ESCB): αποτελείται από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) και τις εθνικές κεντρικές τράπεζες 

των κρατών-μελών της ΕΕ. Σημειώνεται ότι οι εθνικές κεντρικές τράπεζες των κρατών-μελών τα οποία 

δεν έχουν υιοθετήσει το ενιαίο νόμισμα σύμφωνα με τη Συνθήκη διατηρούν τις αρμοδιότητές τους 

στον τομέα της νομισματικής πολιτικής, όπως αυτές προβλέπονται στο εθνικό τους δίκαιο, και ως εκ 

τούτου δεν συμμετέχουν στην άσκηση της νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος.

Ευρωσύστημα (Εurosystem): αποτελείται από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) και 

τις εθνικές κεντρικές τράπεζες των κρατών-μελών της ζώνης του ευρώ. Τα όργανα λήψεως 

αποφάσεων του Ευρωσυστήματος είναι το Διοικητικό Συμβούλιο και η Εκτελεστική Επιτροπή 

της ΕΚΤ. 

Εφάπαξ απαλλαγή (lump-sum allowance): καθορισμένο ποσό το οποίο ένα ίδρυμα αφαιρεί κατά 

τον υπολογισμό των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών του στο πλαίσιο του συστήματος 

ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος.

Ζεύξη μεταξύ συστημάτων διακανονισμού τίτλων (link between securities settlement systems): 
το σύνολο των διαδικασιών και συμφωνιών μεταξύ δύο συστημάτων διακανονισμού τίτλων (ΣΔΤ) 
για τη μεταβίβαση τίτλων από το ένα ΣΔΤ στο άλλο μέσω λογιστικών εγγραφών.

Ζώνη του ευρώ (euro area): ζώνη αποτελούμενη από τα κράτη-μέλη της ΕΕ τα οποία έχουν 

υιοθετήσει το ευρώ ως κοινό τους νόμισμα σύμφωνα με τη Συνθήκη και στα οποία ασκείται ενιαία 

νομισματική πολιτική με ευθύνη του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ.

Ηλεκτρονικό χρήμα (electronic money): χρηματική αξία που αντιστοιχεί σε απαίτηση κατά του 

εκδότη και η οποία: (α) είναι αποθηκευμένη σε ηλεκτρονικό μέσο, (β) έχει εκδοθεί έναντι εισπρά-

ξεως κεφαλαίων τουλάχιστον ισόποσων προς την εκδοθείσα χρηματική αξία και (γ) γίνεται δεκτή 

ως μέσο πληρωμής από άλλες επιχειρήσεις εκτός από τον φορέα που την εκδίδει.

Ημερομηνία αγοράς (purchase date): η ημερομηνία από την οποία αρχίζει να παράγει έννομα 

αποτελέσματα η πώληση περιουσιακών στοιχείων από τον πωλητή προς τον αγοραστή.

Ημερομηνία αποτίμησης (valuation date): η ημερομηνία κατά την οποία αποτιμώνται τα περιου-

σιακά στοιχεία που χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια στις πιστοδοτικές πράξεις.

Ημερομηνία διακανονισμού (settlement date): η ημερομηνία κατά την οποία διακανονίζεται μία 

συναλλαγή. Ο διακανονισμός μπορεί να πραγματοποιηθεί είτε κατά την ημερομηνία που συμφω-

νείται η συναλλαγή (αυθημερόν διακανονισμός) είτε σε μεταγενέστερη ημερομηνία (η ημερομηνία 

διακανονισμού ορίζεται ως η ημερομηνία συναλλαγής (Τ) πλέον τις ημέρες που μεσολαβούν μέχρι 

το διακανονισμό (settlement lag)).

Ημερομηνία έναρξης (start date): η ημερομηνία κατά την οποία διακανονίζεται το πρώτο σκέλος 

μιας πράξης νομισματικής πολιτικής. Στις πράξεις που βασίζονται σε συμφωνίες επαναγοράς 
και στις πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων, η ημερομηνία έναρξης συμπίπτει με την ημερομηνία 
αγοράς.

Ημερομηνία επαναγοράς (repurchase date): η ημερομηνία κατά την οποία ο αγοραστής υποχρε-

ούται να επαναπωλήσει τα περιουσιακά στοιχεία στον πωλητή στο πλαίσιο μιας συναλλαγής με 

βάση συμφωνία επαναγοράς.
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ΓλωσσάριοΗμερομηνία λήξεως (maturity date): η ημερομηνία κατά την οποία λήγει μια πράξη νομισματικής 

πολιτικής. Στην περίπτωση των συμφωνιών επαναγοράς ή των πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων, 
η ημερομηνία λήξεως συμπίπτει με την ημερομηνία επαναγοράς.

Ημερομηνία συναλλαγής (Τ) (trade date): η ημερομηνία κατά την οποία συμφωνείται μια 

χρηματοοικονομική συναλλαγή μεταξύ δύο αντισυμβαλλομένων. Η ημερομηνία συναλλαγής 

μπορεί να συμπίπτει με την ημερομηνία διακανονισμού (αυθημερόν διακανονισμός) ή να προη-

γείται της ημερομηνίας διακανονισμού κατά ένα ορισμένο αριθμό εργάσιμων ημερών (η ημερο-

μηνία διακανονισμού ορίζεται ως Τ πλέον τις ημέρες που μεσολαβούν μέχρι το διακανονισμό 

(settlement lag)). 

Θεματοφύλακας (custodian): φορέας που αναλαμβάνει για λογαριασμό άλλων την ασφαλή φύλαξη 

και τη διαχείριση τίτλων και λοιπών χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων. 

IRB: βλ. Εσωτερικά συστήματα διαβάθμισης των ιδίων των αντισυμβαλλομένων. 

Καταθέσεις με συμφωνημένη διάρκεια (deposits with agreed maturity): η κατηγορία αυτή περι-

λαμβάνει κυρίως καταθέσεις προθεσμίας οι οποίες, ανάλογα με την εθνική πρακτική, είτε δεν είναι 

μετατρέψιμες σε μετρητά πριν από τη λήξη τους είτε μπορούν να μετατραπούν σε μετρητά υπό τον 

όρο καταβολής ποινής. Επίσης περιλαμβάνει ορισμένα μη εμπορεύσιμα μέσα, όπως μη εμπορεύ-

σιμα πιστοποιητικά καταθέσεων (ιδιωτών). 

Καταθέσεις υπό προειδοποίηση (deposits redeemable at notice): καταθέσεις τις οποίες ο κατα-

θέτης μπορεί να αναλάβει εφόσον ειδοποιήσει πριν από καθορισμένο χρονικό διάστημα. Σε μερικές 

περιπτώσεις υπάρχει δυνατότητα ανάληψης ενός ορισμένου ποσού εντός συγκεκριμένης περιόδου 

ή και νωρίτερα υπό τον όρο καταβολής ποινής.

Κεντρικό αποθετήριο αξιών (ΚΑΑ) (central securities depository - CSD): φορέας που 

τηρεί και διαχειρίζεται τίτλους ή άλλα χρηματοοικονομικά περιουσιακά στοιχεία, παρακο-

λουθεί λογιστικώς την έκδοση και επιτρέπει τη διενέργεια συναλλαγών με τη μορφή λογι-

στικών εγγραφών. Τα περιουσιακά στοιχεία είναι δυνατόν να έχουν είτε υλική μορφή (αλλά 

να ‛‛ακινητοποιούνται” στο πλαίσιο του ΚΑΑ) είτε άυλη μορφή (δηλ. να υφίστανται μόνο ως 

ηλεκτρονικές εγγραφές).

Κίνδυνος φερεγγυότητας (solvency risk): ο κίνδυνος ζημίας λόγω πτώχευσης του εκδότη χρημα-

τοοικονομικού περιουσιακού στοιχείου ή λόγω αφερεγγυότητας του αντισυμβαλλομένου.

Κλιμάκιο διάρκειας (maturity bucket): κατηγορία στην οποία κατατάσσονται τα περιουσιακά 

στοιχεία με βάση την εναπομένουσα διάρκειά τους, π.χ. κλιμάκιο διάρκειας από 3 έως 5 έτη.

Κράτος-μέλος (Member State): στο παρόν εγχειρίδιο, με τον όρο αυτό νοείται κράτος-μέλος της 

ΕΕ που έχει υιοθετήσει το ενιαίο νόμισμα σύμφωνα με τη Συνθήκη. 

Λογαριασμός ασφαλούς φύλαξης (safe custody account): λογαριασμός τίτλων τον οποίο διαχει-

ρίζεται η κεντρική τράπεζα και στον οποίο τα πιστωτικά ιδρύματα μπορούν να καταθέτουν τίτλους 

που θεωρούνται αποδεκτοί ως ασφάλεια στις συναλλαγές τους με την κεντρική τράπεζα.

Λογαριασμός διακανονισμού (settlement account): λογαριασμός τον οποίο τηρεί στην κεντρική 

τράπεζα ένας άμεσος συμμετέχων στο TARGET2 με σκοπό τη διεκπεραίωση πληρωμών. 
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Λογαριασμός ελάχιστων αποθεματικών (reserve account): λογαριασμός στην εθνική κεντρική 
τράπεζα στον οποίο κατατίθενται τα υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά κάθε αντισυμβαλλο-
μένου. Οι λογαριασμοί διακανονισμού που τηρούν οι αντισυμβαλλόμενοι στις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες μπορούν να χρησιμοποιούνται ως λογαριασμοί ελάχιστων αποθεματικών.

Μείωση αποτίμησης (valuation markdown): μέτρο ελέγχου κινδύνων το οποίο εφαρμόζεται στα 

περιουσιακά στοιχεία που χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια στις αντιστρεπτέες συναλλαγές. 
Σύμφωνα με αυτό, η κεντρική τράπεζα υπολογίζει την αξία των περιουσιακών στοιχείων αφαιρώ-

ντας από τη θεωρητική τρέχουσα τιμή της αγοράς ένα ορισμένο ποσοστό, πριν ακόμη εφαρμόσει 

οποιαδήποτε περικοπή αποτίμησης. 1

Μέσα διαβάθμισης που διατίθενται από τρίτους φορείς (rating tools – RT): μία από τις πηγές 

αξιολόγησης τις οποίες προβλέπει το Πλαίσιο του Ευρωσυστήματος για την Αξιολόγηση της 
Πιστοληπτικής Ικανότητας (ECAF). Πρόκειται για εφαρμογές λογισμικού τρίτων φορέων οι 

οποίες αξιολογούν την πιστοληπτική ικανότητα των οφειλετών χρησιμοποιώντας, μεταξύ άλλων, 

ελεγμένες οικονομικές καταστάσεις. Κάθε μία από τις εφαρμογές, προκειμένου να ενταχθεί στο 

ECAF, πρέπει πρώτα να έχει εγκριθεί από το Ευρωσύστημα.

Μηχανισμός κάλυψης διαφορών αποτίμησης (margin call): διαδικασία που συνδέεται με την 

εφαρμογή περιθωρίων διαφορών αποτίμησης, σύμφωνα με την οποία, αν η αξία των περιουσι-

ακών στοιχείων που παρέχονται ως ασφάλεια, όπως υπολογίζεται σε τακτά χρονικά διαστήματα, 

μειωθεί κάτω από ένα καθορισμένο επίπεδο, η κεντρική τράπεζα απαιτεί από τους αντισυμβαλλο-
μένους να παραδώσουν πρόσθετα περιουσιακά στοιχεία (ή μετρητά). Αντίστοιχα, αν η αξία των 

περιουσιακών στοιχείων, μετά από κάποια ανατίμηση, υπερβαίνει το οφειλόμενο ποσό συν το περι-

θώριο διαφορών αποτίμησης, ο αντισυμβαλλόμενος δύναται να ζητήσει από την κεντρική τράπεζα 

να του επιστρέψει τα πλεονάζοντα περιουσιακά στοιχεία (ή μετρητά). 

Νομισματικό Χρηματοπιστωτικό Ίδρυμα (ΝΧΙ) (Monetary Financial Institution - MFI): τα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα τα οποία αποτελούν τον τομέα που εκδίδει χρήμα στη ζώνη του ευρώ. 

Ο τομέας αυτός περιλαμβάνει τις κεντρικές τράπεζες, τα πιστωτικά ιδρύματα (όπως ορίζονται στο 

κοινοτικό δίκαιο) που εδρεύουν στη ζώνη του ευρώ και όλα τα λοιπά χρηματοπιστωτικά ιδρύματα που 

εδρεύουν στη ζώνη του ευρώ και των οποίων η δραστηριότητα συνίσταται στο να δέχονται καταθέσεις 

ή/και στενά υποκατάστατα καταθέσεων από άλλους φορείς πλην ΝΧΙ και, για δικό τους λογαριασμό 

(τουλάχιστον από οικονομικής απόψεως), να χορηγούν πιστώσεις ή/και να επενδύουν σε τίτλους.

Ομόλογο με αποκομμένο τοκομερίδιο (strip - separate trading of interest and principal): 
ομόλογο μηδενικού τοκομεριδίου που δημιουργείται ώστε η διαπραγμάτευση των απαιτήσεων 

επί συγκεκριμένων εισοδηματικών ροών του τίτλου να γίνεται χωριστά από τη διαπραγμάτευση του 

κεφαλαίου του ίδιου τίτλου.

Ομόλογο μηδενικού τοκομεριδίου (zero coupon bond): χρεόγραφο που αποδίδει μόνο μία εισοδη-

ματική ροή μέχρι τη λήξη του. Για τους σκοπούς του παρόντος εγχειριδίου, στα ομόλογα μηδενικού 

τοκομεριδίου περιλαμβάνονται και τα χρεόγραφα που εκδίδονται σε τιμή μικρότερη της ονομα-

στικής τους αξίας (υπό το άρτιο) και τα χρεόγραφα που φέρουν ένα και μοναδικό τοκομερίδιο, 

πληρωτέο κατά τη λήξη τους. Ειδική μορφή ομολόγου μηδενικού τοκομεριδίου είναι το ομόλογο 
με αποκομμένο τοκομερίδιο (strip).

Π.χ. στους προερχόμενους από τιτλοποίηση τίτλους της κατηγορίας V που αποτιμώνται με βάση μια θεωρητική τιμή, σε αυτή την τιμή εφαρ-1 

μόζεται πρώτα μείωση αποτίμησης 5% και κατόπιν περικοπή αποτίμησης 12%. Αυτό ισοδυναμεί με συνολική περικοπή 16,4%.
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 2

ΓλωσσάριοΟργανισμοί αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας (External credit assessment institution - 
ECAI): μία από τις πηγές αξιολόγησης τις οποίες προβλέπει το Πλαίσιο του Ευρωσυστήματος 
για την Αξιολόγηση της Πιστοληπτικής Ικανότητας (ECAF). Πρόκειται για οργανισμούς που 

προβαίνουν σε αξιολογήσεις της πιστοληπτικής ικανότητας, οι οποίες μπορούν να χρησιμοποιηθούν 

από τα πιστωτικά ιδρύματα για τη στάθμιση του βαθμού έκθεσής τους σε κίνδυνο, σύμφωνα με την 

Οδηγία Κεφαλαιακών Απαιτήσεων. Οι εν λόγω οργανισμοί υπόκεινται σε επίσημη αναγνώριση και 

πιστοποίηση από τις εθνικές αρχές εποπτείας.

Οριακές διαφορικές μονάδες ανταλλαγής (marginal swap point quotation): οι διαφορικές 
μονάδες ανταλλαγής στις οποίες εξαντλείται το συνολικό ποσό ρευστότητας που κατανέμεται 

σε μια δημοπρασία.

Οριακό επιτόκιο (marginal interest rate): το επιτόκιο στο οποίο εξαντλείται το συνολικό ποσό 

ρευστότητας που κατανέμεται σε μια δημοπρασία.

Οριστική μεταβίβαση (fi nal transfer): ανέκκλητη και άνευ αιρέσεων μεταβίβαση, με την οποία 

αποσβένεται η ενοχική υποχρέωση που αφορά την πραγματοποίηση της μεταβίβασης.

Οριστική συναλλαγή (outright transaction): συναλλαγή μέσω της οποίας η κεντρική τράπεζα 

αγοράζει ή πωλεί στην αγορά περιουσιακά στοιχεία χωρίς αναστροφή της αγοραπωλησίας (με 

άμεση ή προθεσμιακή παράδοση).

Πάγια διευκόλυνση (standing facility): διευκόλυνση που παρέχει η κεντρική τράπεζα στους αντι-
συμβαλλομένους και την οποία χρησιμοποιούν με δική τους πρωτοβουλία. Το Ευρωσύστημα 

προσφέρει δύο πάγιες διευκολύνσεις διάρκειας μίας ημέρας: τη διευκόλυνση οριακής χρηματοδό-
τησης και τη διευκόλυνση αποδοχής καταθέσεων.

Πάγια έκπτωση (standardised deduction): καθορισμένο ποσοστό επί της αξίας των κυκλοφο-

ρούντων χρεογράφων με συμφωνημένη διάρκεια έως 2 ετών (συμπεριλαμβανομένων και τίτλων 

της αγοράς χρήματος), το οποίο τα πιστωτικά ιδρύματα ως εκδότες επιτρέπεται να αφαιρέσουν από 

τη βάση υπολογισμού των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών τους όταν δεν μπορούν να 

προσκομίσουν αποδεικτικά στοιχεία ότι τα εν λόγω κυκλοφορούντα χρεόγραφα διακρατούνται από 

άλλα ιδρύματα που υπόκεινται στο σύστημα ελάχιστων αποθεματικών του Ευρωσυστήματος, από 

την ΕΚΤ ή από μια εθνική κεντρική τράπεζα.

Παράδοση έναντι πληρωμής (delivery versus/against payment system): σε συστήματα 

διακανονισμού έναντι αντιτίμου (exchange for value), μηχανισμός που εξασφαλίζει ότι η 

οριστική μεταβίβαση των περιουσιακών στοιχείων (τίτλων ή άλλων χρηματοδοτικών μέσων) 

επέρχεται εάν, και μόνον εάν, γίνει η οριστική μεταβίβαση ενός ή περισσότερων άλλων περι-

ουσιακών στοιχείων.

Περιθώριο διαφορών αποτίμησης ή αποτίμηση με την τρέχουσα τιμή της αγοράς (variation 
margin - marking to market): το Ευρωσύστημα απαιτεί η αξία των περιουσιακών στοιχείων 

που χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια στις αντιστρεπτέες συναλλαγές του για την παροχή ρευστό-

τητας να διατηρείται σε ένα καθορισμένο επίπεδο. Κατά συνέπεια, εάν η αξία των περιουσιακών 

στοιχείων, όπως υπολογίζεται σε τακτά χρονικά διαστήματα, μειωθεί κάτω από το καθορισμένο 

επίπεδο, η εθνική κεντρική τράπεζα απαιτεί από τον αντισυμβαλλόμενο να παραδώσει πρόσθετα 

περιουσιακά στοιχεία ή μετρητά (βλ. μηχανισμός κάλυψης διαφορών αποτίμησης). Αντίστοιχα, 

εάν η αξία των περιουσιακών στοιχείων, μετά από κάποια ανατίμηση, υπερβαίνει το καθορισμένο 



96
ΕΚΤ

Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

επίπεδο, ο αντισυμβαλλόμενος δύναται να ζητήσει να του αποδοθούν τα πλεονάζοντα περιουσιακά 

στοιχεία ή μετρητά. Βλ. και Ενότητα 6.4.

Περικοπή αποτίμησης (valuation haircut): μέτρο ελέγχου κινδύνων το οποίο εφαρμόζεται 

στα περιουσιακά στοιχεία που χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια στις αντιστρεπτέες συναλ-
λαγές. Σύμφωνα με αυτό, η κεντρική τράπεζα υπολογίζει την αξία των περιουσιακών στοιχείων 

με βάση την αντίστοιχη τρέχουσα τιμή της αγοράς, μείον ένα ορισμένο ποσοστό (περικοπή). Το 

Ευρωσύστημα εφαρμόζει περικοπές αποτίμησης ανάλογα με τα χαρακτηριστικά των συγκεκρι-

μένων περιουσιακών στοιχείων (π.χ. την εναπομένουσα διάρκειά τους).

Περίοδος τήρησης (maintainance period): το χρονικό διάστημα κατά το οποίο υπολογίζεται 

η συμμόρφωση με την υποχρέωση τήρησης ελάχιστων αποθεματικών. Η ΕΚΤ δημοσιεύει 

ημερολογιακό πρόγραμμα των περιόδων τήρησης ελάχιστων αποθεματικών τουλάχιστον τρεις 

μήνες πριν από την αρχή κάθε έτους. Κάθε περίοδος τήρησης αρχίζει από την ημερομηνία διακα-

νονισμού της πρώτης πράξης κύριας αναχρηματοδότησης μετά τη συνεδρίαση του Διοικητικού 

Συμβουλίου κατά την οποία διεξάγεται η προγραμματισμένη μηνιαία αξιολόγηση της κατεύ-

θυνσης της νομισματικής πολιτικής. Κατά κανόνα λήγει μία ημέρα πριν από την αντίστοιχη 

ημερομηνία διακανονισμού του επόμενου μηνός. Σε έκτακτες περιπτώσεις, το δημοσιευμένο 

ημερολογιακό πρόγραμμα μπορεί να τροποποιηθεί, π.χ. λόγω αλλαγής του προγράμματος των 

συνεδριάσεων του Διοικητικού Συμβουλίου.

Πιστωτικό ίδρυμα (credit institution): ίδρυμα που εμπίπτει στον ορισμό του άρθρου 4 (1) της 

Οδηγίας 2006/48/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου της 14ης Ιουνίου 2006, 

σχετικά με την ανάληψη και την άσκηση δραστηριότητας πιστωτικών ιδρυμάτων (αναδιατύπωση). 

Σύμφωνα με αυτό τον ορισμό, πιστωτικό ίδρυμα είναι (i) επιχείρηση η δραστηριότητα της οποίας 

συνίσταται στο να δέχεται καταθέσεις από το κοινό ή άλλα επιστρεπτέα κεφάλαια και να χορηγεί 

πιστώσεις για λογαριασμό της ή (ii) επιχείρηση ή άλλο νομικό πρόσωπο, εκτός αυτών που υπάγο-

νται στο (i) ανωτέρω, που εκδίδει μέσα πληρωμής με τη μορφή ηλεκτρονικού χρήματος.

Πλαίσιο του Ευρωσυστήματος για την Αξιολόγηση της Πιστοληπτικής Ικανότητας 
(Eurosystem credit assessment framework - ECAF): το σύνολο των διαδικασιών, των κανόνων 

και των τεχνικών μέσω των οποίων διασφαλίζεται ότι όλα τα αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία 

ικανοποιούν υψηλά κριτήρια ποιότητας. Κατά την αξιολόγηση της ποιότητας, το Ευρωσύστημα 

διαφοροποιεί τους εμπορεύσιμους από τους μη εμπορεύσιμους τίτλους. Κατά την αξιολόγηση της 

ποιότητας, το Ευρωσύστημα λαμβάνει υπόψη πληροφορίες που προέρχονται από τέσσερις πηγές 

αξιολόγησης: τους οργανισμούς αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας (ECAI), τα εσωτε-
ρικά συστήματα αξιολόγησης των ΕθνΚΤ (ICAS), τα εσωτερικά συστήματα διαβάθμισης των 
ιδίων των αντισυμβαλλομένων (IRB) και τα μέσα διαβάθμισης που διατίθενται από τρίτους 
φορείς (RT). Επιπλέον λαμβάνει υπόψη θεσμικά κριτήρια και στοιχεία που διασφαλίζουν παρόμοια 

προστασία του κατόχου του χρηματοπιστωτικού μέσου, π.χ. εγγυήσεις. Ως επίπεδο αναφοράς του 

Ευρωσυστήματος για το ελάχιστο αποδεκτό όριο ποιότητας (ελάχιστο όριο πιστοληπτικής διαβάθ-

μισης) λαμβάνεται η διαβάθμιση ‛‛single A”. Το Ευρωσύστημα θεωρεί ότι πιθανότητα αθέτησης 

πιστούχου (probability of default – PD) για χρονικό ορίζοντα ενός έτους ίση προς 0,10% είναι 

ισοδύναμη με τη διαβάθμιση ‛‛single A”.

Πραγματικές ημέρες/360 (actual/360): χρονική βάση υπολογισμού των τόκων μιας πίστωσης, 
σύμφωνα με τον οποίο λαμβάνεται υπόψη ο πραγματικός αριθμός των συναπτών ημερών κατά τις 

οποίες παρέχεται η πίστωση (πράγματι διαδραμών χρόνος) επί έτους 360 ημερών. Η μέθοδος αυτή 

χρησιμοποιείται στις πράξεις νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος.
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 2

ΓλωσσάριοΠράξη ανοικτής αγοράς (open market operation): συναλλαγή στη χρηματοπιστωτική αγορά που 

διενεργείται με πρωτοβουλία της κεντρικής τράπεζας. Με βάση το σκοπό τους, το αν διενεργούνται 

σε τακτά χρονικά διαστήματα ή εκτάκτως και τις ακολουθούμενες διαδικασίες, οι πράξεις ανοι-

κτής αγοράς του Ευρωσυστήματος διακρίνονται σε τέσσερις κατηγορίες: πράξεις κύριας αναχρη-
ματοδότησης, πράξεις πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης, πράξεις εξομάλυνσης των 
βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας και διαρθρωτικές πράξεις. Όσον αφορά τα μέσα 

που χρησιμοποιούνται, οι αντιστρεπτέες συναλλαγές είναι τα κυριότερα μέσα ανοικτής αγοράς 

του Ευρωσυστήματος και μπορούν να χρησιμοποιηθούν και στις τέσσερις κατηγορίες πράξεων. 

Επιπλέον, οι διαρθρωτικές πράξεις μπορούν να λάβουν τη μορφή έκδοσης πιστοποιητικών χρέους 

και οριστικών συναλλαγών, ενώ οι πράξεις εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της 

ρευστότητας μπορούν να λάβουν τη μορφή πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων και αποδοχής 
καταθέσεων καθορισμένης διάρκειας. 

Πράξη ανταλλαγής νομισμάτων (foreign exchange swap): πράξη που περιλαμβάνει δύο ταυτό-

χρονες συναλλαγές, μία άμεση (spot) και μία προθεσμιακή (forward), όπου ανταλλάσσεται ένα 

νόμισμα με άλλο. Το Ευρωσύστημα διενεργεί για τους σκοπούς της νομισματικής πολιτικής 

πράξεις ανοικτής αγοράς με τη μορφή πράξεων ανταλλαγής νομισμάτων, όπου οι εθνικές 
κεντρικές τράπεζες (ή η ΕΚΤ) αγοράζουν (ή πωλούν) ευρώ με άμεση συναλλαγή έναντι ξένου 

νομίσματος και ταυτόχρονα τα επαναπωλούν (ή τα επαναγοράζουν) με προθεσμιακή συναλλαγή.

Πράξη αντιστάθμισης συναλλαγματικού κινδύνου (currency hedge transaction): συναλ-

λαγή όπου ο εκδότης τίτλου που συνεπάγεται εισοδηματικές ροές σε νόμισμα εκτός του ευρώ, 

με σκοπό τη μείωση του συναφούς συναλλαγματικού κινδύνου, συμφωνεί με τρίτο πρόσωπο 

(τον ‛‛αντισταθμίζοντα”) να ανταλλάξει αυτές τις εισοδηματικές ροές με ποσά σε ευρώ, τα οποία 

αναλαμβάνει να καταβάλει ο αντισταθμίζων, παρέχοντας ενδεχομένως και εγγύηση περί της 

καταβολής τους. 

Πράξη εξομάλυνσης των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της ρευστότητας (fine-tuning 
operation): πράξη ανοικτής αγοράς την οποία διενεργεί εκτάκτως το Ευρωσύστημα, με κύριο 

σκοπό να αντιμετωπίσει αιφνίδιες διακυμάνσεις της ρευστότητας στην αγορά.

Πράξη κύριας αναχρηματοδότησης (main refi nancing operation): τακτική πράξη ανοικτής 
αγοράς που διενεργείται από το Ευρωσύστημα με τη μορφή αντιστρεπτέας συναλλαγής. Οι 
πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης διενεργούνται μέσω εβδομαδιαίων τακτικών δημοπρασιών 
και κατά κανόνα έχουν διάρκεια μιας εβδομάδας.

Πράξη με συμφωνία επαναγοράς (repo οperation): αντιστρεπτέα συναλλαγή, με σκοπό την 

παροχή ρευστότητας, βάσει συμφωνίας επαναγοράς.

Πράξη πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης (longer-term refi nancing operation): τακτική 

πράξη ανοικτής αγοράς που διενεργείται από το Ευρωσύστημα με τη μορφή αντιστρεπτέας 
συναλλαγής. Οι πράξεις πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης διενεργούνται μέσω μηνιαίων 

τακτικών δημοπρασιών και κατά κανόνα έχουν διάρκεια τριών μηνών. 

RT: βλ. μέσα διαβάθμισης που διατίθενται από τρίτους φορείς.

ΣΔΣΧ (Σύστημα διακανονισμού σε συνεχή χρόνο) (RTGS - real time gross settlement system): 
σύστημα διακανονισμού το οποίο επεξεργάζεται και διακανονίζει εντολές μία προς μία (χωρίς 

συμψηφισμό) σε πραγματικό (‛‛συνεχή”) χρόνο. Βλ. και TARGET2.
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Σημείο ενεργοποίησης (trigger point): προκαθορισμένο επίπεδο της αξίας της χορηγηθείσας 

ρευστότητας στο οποίο ενεργοποιείται ο μηχανισμός κάλυψης διαφορών αποτίμησης.

Στενoί δεσμοί (close links): κατάσταση κατά την οποία ο αντισυμβαλλόμενος συνδέεται με εκδότη 

χρεογράφων με μία από τις εξής σχέσεις: (i) ο αντισυμβαλλόμενος κατέχει 20% ή περισσότερο του 

κεφαλαίου του εκδότη, ή μία ή περισσότερες επιχειρήσεις στις οποίες ο αντισυμβαλλόμενος κατέχει 

την πλειοψηφία του κεφαλαίου κατέχουν 20% ή περισσότερο του κεφαλαίου του εκδότη, ή ο αντι-

συμβαλλόμενος και μία ή περισσότερες επιχειρήσεις στις οποίες ο αντισυμβαλλόμενος κατέχει την 

πλειοψηφία του κεφαλαίου κατέχουν μαζί 20% ή περισσότερο του κεφαλαίου του εκδότη/οφειλέτη/

εγγυητή, (ii) o εκδότης/οφειλέτης/εγγυητής κατέχει 20% ή περισσότερο του κεφαλαίου του αντι-

συμβαλλομένου, ή μία ή περισσότερες επιχειρήσεις στις οποίες ο εκδότης κατέχει την πλειοψηφία 

του κεφαλαίου κατέχουν 20% ή περισσότερο του κεφαλαίου του αντισυμβαλλομένου, ή ο εκδότης 

και μία ή περισσότερες επιχειρήσεις στις οποίες ο εκδότης κατέχει την πλειοψηφία του κεφαλαίου 

κατέχουν μαζί 20% ή περισσότερο του κεφαλαίου του αντισυμβαλλομένου, (iii) τρίτος κατέχει και 

την πλειοψηφία του κεφαλαίου του αντισυμβαλλομένου και την πλειοψηφία του κεφαλαίου του 

εκδότη/οφειλέτη/εγγυητή, είτε άμεσα είτε έμμεσα, μέσω μιας ή περισσότερων επιχειρήσεων στις 

οποίες ο εν λόγω τρίτος κατέχει την πλειοψηφία του κεφαλαίου.

Συμφωνία επαναγοράς (repurchase agreement): συμφωνία με την οποία πωλούνται περιουσιακά 

στοιχεία (τίτλοι) και ταυτόχρονα ο πωλητής αποκτά το δικαίωμα και αναλαμβάνει την υποχρέωση 

να τα επαναγοράσει με καθορισμένη τιμή σε κάποια μελλοντική ημερομηνία ή σε πρώτη ζήτηση. Η 

συμφωνία αυτή είναι παρόμοια με το δανεισμό έναντι ενεχύρου, με τη διαφορά ότι ο πωλητής δεν 

παρακρατεί την κυριότητα των τίτλων. Το Ευρωσύστημα χρησιμοποιεί συμφωνίες επαναγοράς με 

καθορισμένη διάρκεια στις αντιστρεπτέες συναλλαγές του. 

Συνθήκη (Treaty): η Συνθήκη ίδρυσης της Ευρωπαϊκής Κοινότητας. Συχνά καλείται ‛‛Συνθήκη της 

Ρώμης”, όπως ισχύει.

Συντελεστής ελάχιστων αποθεματικών (reserve ratio): συντελεστής τον οποίο καθορίζει η 

κεντρική τράπεζα για κάθε κατηγορία στοιχείων της λογιστικής κατάστασης που περιλαμβάνο-

νται στη βάση υπολογισμού των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών. Οι συντελεστές αυτοί 
χρησιμοποιούνται για τον υπολογισμό των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών.

Σύστημα ανταποκριτριών κεντρικών τραπεζών (ΣΑΚΤ) (correspondent central banking 
model - CCBM): μηχανισμός που καθιερώθηκε από το Ευρωσύστημα ώστε να επιτρέπει στους 

αντισυμβαλλομένους τη χρήση περιουσιακών στοιχείων ως ασφαλειών σε διασυνοριακή βάση. 

Στο πλαίσιο του ΣΑΚΤ, οι εθνικές κεντρικές τράπεζες ενεργούν ως θεματοφύλακες η μία για 

λογαριασμό της άλλης. Αυτό σημαίνει ότι κάθε εθνική κεντρική τράπεζα τηρεί ένα λογαριασμό 

διαχείρισης τίτλων για καθεμιά από τις λοιπές εθνικές κεντρικές τράπεζες και για την ΕΚΤ. Το 

ΣΑΚΤ είναι επίσης διαθέσιμο και σε αντισυμβαλλομένους ορισμένων εθνικών κεντρικών τραπεζών 

εκτός Ευρωσυστήματος.

Σύστημα άυλων τίτλων (book-entry system): λογιστικό σύστημα μέσω του οποίου είναι δυνατή 

η μεταβίβαση τίτλων και άλλων χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων χωρίς τη μετακί-

νηση του σώματος των τίτλων ή άλλων παραστατικών (π.χ. ηλεκτρονική μεταβίβαση τίτλων). Βλ. 

και αποϋλοποίηση.

Σύστημα διακανονισμού (gross settlement system): σύστημα μεταβίβασης κεφαλαίων ή τίτλων, 

όπου οι εντολές μεταβίβασης διακανονίζονται μία προς μία.
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ΓλωσσάριοΣύστημα διακανονισμού τίτλων (ΣΔΤ) (securities settlement system - SSS): σύστημα που 

επιτρέπει τη διακράτηση και μεταβίβαση τίτλων ή άλλων χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοι-

χείων, είτε χωρίς πληρωμή είτε έναντι πληρωμής (βλ. παράδοση έναντι πληρωμής).

Σύστημα εξειδίκευσης των ασφαλειών (collateral earmarking system): σύστημα με το οποίο οι 

κεντρικές τράπεζες διαχειρίζονται τις παρεχόμενες ασφάλειες. Σύμφωνα με αυτό, τα περιουσιακά 

στοιχεία που χρησιμοποιούνται ως ασφάλεια για τη χορήγηση ρευστότητας αντιστοιχίζονται προς 

κάθε μεμονωμένη συναλλαγή.

Σύστημα συγκέντρωσης των ασφαλειών (collateral pooling system): σύστημα με το οποίο οι 

κεντρικές τράπεζες διαχειρίζονται τις παρεχόμενες ασφάλειες. Σύμφωνα με αυτό, οι αντισυμβαλ-
λόμενοι ανοίγουν ένα λογαριασμό όπου καταθέτουν περιουσιακά στοιχεία για να τα χρησιμοποιή-

σουν ως ασφάλεια στις συναλλαγές τους με την κεντρική τράπεζα. Αντίθετα με ό,τι συμβαίνει στο 

σύστημα εξειδίκευσης των ασφαλειών, στο σύστημα συγκέντρωσης των ασφαλειών τα περιου-

σιακά στοιχεία δεν αντιστοιχίζονται προς επιμέρους συναλλαγές.

Τακτική δημοπρασία (standard tender): δημοπρασία την οποία χρησιμοποιεί το Ευρωσύστημα 

στις τακτικές πράξεις ανοικτής αγοράς που διενεργεί. Οι τακτικές δημοπρασίες διεξάγονται εντός 

24 ωρών. Δικαίωμα υποβολής προσφορών στις τακτικές δημοπρασίες έχουν όλοι οι αντισυμβαλ-
λόμενοι που πληρούν τα γενικά κριτήρια καταλληλότητας.

TARGET: ο πρόδρομος του συστήματος TARGET2, ο οποίος λειτουργούσε με αποκεντρωμένη 

δομή για τη διασύνδεση των εθνικών ΣΔΣΧ και του μηχανισμού πληρωμών της ΕΚΤ. Το σύστημα 

TARGET αντικαταστάθηκε από το TARGET2 σύμφωνα με το χρονοδιάγραμμα μετάπτωσης που 

καθοριζόταν στο άρθρο 13 της Κατευθυντήριας Γραμμής ΕΚΤ/2007/2.

TARGET2 (Διευρωπαϊκό Αυτοματοποιημένο Σύστημα Ταχείας Μεταφοράς Κεφαλαίων σε 
Συνεχή Χρόνο) (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer 
system): το σύστημα διακανονισμού σε συνεχή χρόνο για πληρωμές σε ευρώ, το οποίο επιτρέπει 

διακανονισμό πληρωμών σε ευρώ σε χρήμα κεντρικής τράπεζας. Έχει δημιουργηθεί και λειτουργεί 

με βάση μια ενιαία πλατφόρμα, μέσω της οποίας η υποβολή και επεξεργασία όλων των εντολών 

πληρωμής καθώς και η είσπραξη των πληρωμών γίνεται πανομοιότυπα από τεχνικής πλευράς. Ως 

νομική υπόσταση συγκροτείται από πολλά ΣΔΣΧ (συστήματα-συνιστώσες του TARGET2).

Τέλος της ημέρας (end-of-day): η ώρα της εργάσιμης ημέρας μετά το κλείσιμο του συστή-

ματος TARGET2 κατά την οποία οι πληρωμές που διεκπεραιώνονται μέσω του TARGET2 

γίνονται οριστικές.

Τηρούμενα αποθεματικά (reserve holdings): τα ποσά που τηρούν οι αντισυμβαλλόμενοι στους 
λογαριασμούς ελάχιστων αποθεματικών τους για να εκπληρώσουν την υποχρέωση τήρησης 
ελάχιστων αποθεματικών.

Τιμή αγοράς (purchase price): η τιμή στην οποία πωλούνται ή πρόκειται να πωληθούν περιου-

σιακά στοιχεία από τον πωλητή προς τον αγοραστή.

Τιμή επαναγοράς (repurchase price): η τιμή στην οποία ο αγοραστής υποχρεούται να επανα-

πωλήσει τα περιουσιακά στοιχεία στον πωλητή στο πλαίσιο μιας συναλλαγής με βάση συμφωνία 
επαναγοράς. Η τιμή επαναγοράς ισούται με την τιμή αγοράς συν τη διαφορά τιμής η οποία αντι-

στοιχεί στους τόκους επί της χορηγηθείσας ρευστότητας μέχρι τη λήξη της πράξης.



100
ΕΚΤ

Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

Τίτλοι προερχόμενοι από τιτλοποίηση (asset-backed securities - ABS): χρεόγραφα τα οποία 

καλύπτονται από ομάδα πλήρως διαχωρισμένων χρηματοοικονομικών στοιχείων του ενεργητικού, 

σταθερής ή ανανεούμενης σύνθεσης, και τα οποία μετατρέπονται σε μετρητά για καθορισμένη 

χρονική περίοδο. Επιπλέον, μπορεί να συμπεριλαμβάνονται δικαιώματα ή άλλα στοιχεία ενεργητικού 

τα οποία αποσκοπούν στο να εξασφαλίσουν την εξυπηρέτηση της έκδοσης ή την έγκαιρη διανομή 

των προσόδων στους κατόχους των τίτλων. Γενικώς, οι εν λόγω τίτλοι εκδίδονται από επενδυτικό 

φορέα που έχει συσταθεί ειδικά προς το σκοπό αυτό και ο οποίος έχει αποκτήσει τα υποκείμενα 

στοιχεία ενεργητικού από τον αρχικό δικαιούχο/πωλητή των στοιχείων αυτών. Οι πληρωμές προς 

τους κατόχους των τίτλων εξαρτώνται πρωτίστως από τις εισοδηματικές ροές τις οποίες αποφέρει 

η υποκείμενη ομάδα στοιχείων ενεργητικού και από τα τυχόν λοιπά δικαιώματα που αποσκοπούν 

στην εξασφάλιση της έγκαιρης πληρωμής, όπως π.χ. διευκολύνσεις ρευστότητας, εγγυήσεις ή άλλες 

μέθοδοι που είναι γενικώς γνωστές ως τεχνικές περιορισμού του πιστωτικού κινδύνου.

Τίτλος αντιστρόφως κυμαινόμενου επιτοκίου (inverse fl oating rate instrument): τίτλος μετα-

βλητής απόδοσης του οποίου το επιτόκιο κυμαίνεται αντιστρόφως ανάλογα προς τη μεταβολή ενός 

ορισμένου επιτοκίου αναφοράς.

Τίτλος κυμαινόμενου επιτοκίου (fl oating rate instrument): τίτλος του οποίου το τοκομερίδιο επανα-

καθορίζεται περιοδικά με βάση ένα δείκτη αναφοράς, ώστε να αντανακλά τις μεταβολές των βραχυ-

πρόθεσμων ή μεσοπρόθεσμων επιτοκίων της αγοράς. Οι τίτλοι κυμαινόμενου επιτοκίου έχουν είτε εκ 
των προτέρων καθοριζόμενο τοκομερίδιο είτε εκ των υστέρων καθοριζόμενο τοκομερίδιο.

Τίτλος σταθερού επιτοκίου (fi xed rate instrument): τίτλος του οποίου το τοκομερίδιο είναι καθο-

ρισμένο για όλο το διάστημα μέχρι τη λήξη του.

Τραπεζικές εργασίες μέσω ανταποκριτών (correspondent banking): συμφωνία βάσει της οποίας 

ένα πιστωτικό ίδρυμα παρέχει σε ένα άλλο πιστωτικό ίδρυμα υπηρεσίες πληρωμών και άλλες 

υπηρεσίες. Οι σχετικές υπηρεσίες παρέχονται κυρίως σε διασυνοριακό επίπεδο, μπορούν όμως να 

παρέχονται και σε εθνικό επίπεδο, οπότε είναι γνωστές και ως σχέσεις πρακτόρευσης. Οι πληρωμές 

μέσω ανταποκριτών συχνά διενεργούνται μέσω αλληλόχρεων λογαριασμών (‛‛nostro” και ‛‛loro”), 

επί των οποίων μπορούν να τεθούν πάγια πιστωτικά όρια. ‛‛Λογαριασμός loro” είναι για την ανταπο-

κρίτρια τράπεζα ο λογαριασμός τον οποίο αυτή τηρεί επ’ ονόματι ενός ξένου πιστωτικού ιδρύματος, 

ενώ το ξένο πιστωτικό ίδρυμα τον χαρακτηρίζει ‛‛λογαριασμό nostro”.

Υποχρέωση τήρησης ελάχιστων αποθεματικών ή υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά (reserve 
requirement): η υποχρέωση των ιδρυμάτων να τηρούν ελάχιστα αποθεματικά (υποχρεωτικές 

καταθέσεις) στην κεντρική τράπεζα. Στο πλαίσιο του συστήματος ελάχιστων αποθεματικών του 

Ευρωσυστήματος, η εν λόγω υποχρέωση κάθε πιστωτικού ιδρύματος προσδιορίζεται ποσοτικά 

ως το γινόμενο των στοιχείων της λογιστικής του κατάστασης που περιλαμβάνονται στη βάση των 
αποθεματικών του επί τον αντίστοιχο συντελεστή ελάχιστων αποθεματικών. Από το γινόμενο 

αυτό τα ιδρύματα αφαιρούν μια εφάπαξ απαλλαγή.

Υποχρεωτικά ελάχιστα αποθεματικά (minimum reserves): βλ. υποχρέωση τήρησης ελάχιστων 
αποθεματικών.

Φορέας διακανονισμού (settlement agent): ίδρυμα που διευθύνει τη διαδικασία διακανονι-

σμού (π.χ. τον καθορισμό των θέσεων διακανονισμού, την παρακολούθηση της ανταλλαγής των 

πληρωμών κ.λπ.) σε συστήματα μεταφοράς κεφαλαίων ή τίτλων ή σε άλλα συστήματα που  απαιτούν 

διακανονισμό. 
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ΓλωσσάριοΧρονική βάση υπολογισμού των τόκων (day-count convention): συμβατικός τρόπος καθορισμού 

των ημερών οι οποίες λογίζονται οι τόκοι σε μια πίστωση. Το Ευρωσύστημα εφαρμόζει τον τύπο 

‛‛πραγματικές ημέρες/360” στις πράξεις νομισματικής πολιτικής που διενεργεί.
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ΕΠΙΛΟΓΗ ΤΩΝ ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΩΝ ΓΙΑ ΤΙΣ 
ΠΑΡΕΜΒΑΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΑΓΟΡΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ ΚΑΙ ΤΙΣ 
ΠΡΑΞΕΙΣ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ ΠΟΥ ΔΙΕΝΕΡΓΟΥΝΤΑΙ 
ΓΙΑ ΤΟΥΣ ΣΚΟΠΟΥΣ ΤΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ

Κατά την επιλογή των αντισυμβαλλομένων για τις 

παρεμβάσεις στην αγορά συναλλάγματος και τις 

πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων που διενεργούνται 

για τους σκοπούς της νομισματικής πολιτικής, 

ακολουθείται ομοιόμορφη προσέγγιση, ανεξάρτητα 

από το επιλεγόμενο οργανωτικό σχήμα για τις 

εξωτερικές συναλλαγές του Ευρωσυστήματος. Αυτή 

η πολιτική δεν συνεπάγεται σημαντική απόκλιση 

από την υπάρχουσα πρακτική της αγοράς, εφόσον 

έχει προκύψει από την εναρμόνιση των βέλτι-

στων μεθόδων οι οποίες ακολουθούνται σήμερα 

από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες. Η επιλογή 

των αντισυμβαλλομένων στις παρεμβάσεις του 

Ευρωσυστήματος στην αγορά συναλλάγματος 

βασίζεται κατ’ αρχήν σε δύο ομάδες κριτηρίων. 

Η πρώτη ομάδα κριτηρίων είναι εμπνευσμένη 

από την αρχή της σύνεσης. Το πρώτο κριτήριο 

στο πλαίσιο της αρχής αυτής είναι το αξιόχρεο 

του αντισυμβαλλομένου, το οποίο αξιολογείται με 

συνδυασμό διαφόρων μεθόδων (π.χ. με βάση τις 

διαθέσιμες διαβαθμίσεις της πιστοληπτικής του 

ικανότητας από αρμόδιους οίκους αξιολόγησης 

και την ανάλυση, ενεργούμενη εσωτερικά στο 

Ευρωσύστημα, του δείκτη κεφαλαιακής επάρκειας 

και άλλων δεικτών που αφορούν την επιχείρηση). 

Ένα δεύτερο κριτήριο είναι ότι το Ευρωσύστημα 

απαιτεί από όλους τους δυνητικούς αντισυμβαλλομέ-

νους στις παρεμβάσεις στην αγορά συναλλάγματος 

να υπόκεινται σε εποπτεία από αναγνωρισμένη 

εποπτική αρχή. Το τρίτο κριτήριο είναι ότι όλοι 

οι αντισυμβαλλόμενοι του Ευρωσυστήματος στις 

παρεμβάσεις στην αγορά συναλλάγματος πρέπει 

να τηρούν αυστηρούς δεοντολογικούς κανόνες 

και να χαίρουν καλής φήμης. 

Εφόσον διαπιστωθεί ότι πληρούνται τα ελάχιστα 

κριτήρια που απορρέουν από την αρχή της σύνεσης, 

εφαρμόζεται η δεύτερη ομάδα κριτηρίων, τα 

οποία αφορούν την αποτελεσματικότητα. Το 

πρώτο κριτήριο αποτελεσματικότητας συνδέεται 

με την ανταγωνιστική τιμολόγηση και με την 

ικανότητα του αντισυμβαλλομένου να διενεργεί 

πράξεις μεγάλης αξίας, ακόμη και σε περιόδους 

αναταραχής στις αγορές. Στα κριτήρια αποτελε-

σματικότητας συγκαταλέγονται επίσης η ποιότητα 

και το εύρος των πληροφοριών που παρέχουν οι 

αντισυμβαλλόμενοι.

Το σύνολο των δυνητικών αντισυμβαλλομένων 

στις παρεμβάσεις στην αγορά συναλλάγματος 

χαρακτηρίζεται από πλήθος και ποικιλία που εγγυ-

ώνται την αναγκαία ευελιξία κατά τη διενέργεια 

των παρεμβάσεων. Έτσι, το Ευρωσύστημα είναι 

σε θέση να επιλέγει μεταξύ διαφόρων τρόπων 

παρέμβασης. Για να μπορεί να παρεμβαίνει 

αποτελεσματικά σε διάφορους γεωγραφικούς 

τόπους και χρονικές ζώνες, το Ευρωσύστημα έχει 

τη δυνατότητα να χρησιμοποιεί αντισυμβαλλομέ-

νους σε οποιοδήποτε διεθνές χρηματοπιστωτικό 

κέντρο. Στην πράξη πάντως, σημαντική μερίδα 

τείνουν να αποτελούν οι αντισυμβαλλόμενοι 

που είναι εγκατεστημένοι στη ζώνη του ευρώ. 

Για τις πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων που 

διενεργούνται για τους σκοπούς της νομισματικής 

πολιτικής, οι αντισυμβαλλόμενοι συμπίπτουν ως 

ομάδα με αυτούς που εδρεύουν στη ζώνη του ευρώ 

και επιλέγονται ως αντισυμβαλλόμενοι για τις 

παρεμβάσεις του Ευρωσυστήματος στην αγορά 

συναλλάγματος.

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες δύνανται να εφαρ-

μόζουν συστήματα ορίων, ώστε να ελέγχουν τα 

χρηματοδοτικά ανοίγματα έναντι των επιμέρους 

αντισυμβαλλομένων στις πράξεις ανταλλαγής 

νομισμάτων που διενεργούνται για τους σκοπούς 

της νομισματικής πολιτικής.
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ΠΛΑΙΣΙΟ ΥΠΟΒΟΛΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΩΝ ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ 
ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΚΕΝΤΡΙΚΗ 
ΤΡΑΠΕΖΑ 1

1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ

Ο Κανονισμός (ΕΚ) αριθ. 2533/98 του Συμβουλίου 

της 23ης Νοεμβρίου 1998 σχετικά με τη συλλογή 

στατιστικών πληροφοριών από την Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα 2 ορίζει τα φυσικά και νομικά 

πρόσωπα που έχουν την υποχρέωση να παρέ-

χουν πληροφορίες (τα πρόσωπα αυτά καλούνται 

‛‛πληθυσμός αναφοράς παροχής στοιχείων”), το 

καθεστώς απορρήτου και τις κατάλληλες διατά-

ξεις επιβολής κυρώσεων σύμφωνα με το άρθρο 5.4 

του Καταστατικού του Ευρωπαϊκού Συστήματος 

Κεντρικών Τραπεζών και της Ευρωπαϊκής Κεντρικής 

Τράπεζας (‛‛Καταστατικό του ΕΣΚΤ”). Επιπλέον, 

δίδει το δικαίωμα στην ΕΚΤ να χρησιμοποιεί την 

κανονιστική της εξουσία προκειμένου:

να προσδιορίζει τον πραγματικό πληθυσμό • 

παροχής στοιχείων,

να ορίζει τις υποχρεώσεις παροχής στατιστικών • 

στοιχείων προς την ΕΚΤ και να τις επιβάλλει 

στον πραγματικό πληθυσμό παροχής στοιχείων 

των συμμετεχόντων κρατών-μελών και

να προσδιορίζει υπό ποιες προϋποθέσεις ασκείται το • 

δικαίωμα της ΕΚΤ και των ΕθνΚΤ να επαληθεύουν 

τις στατιστικές πληροφορίες ή να προβαίνουν 

στην υποχρεωτική συλλογή τους.

2 ΓΕΝΙΚΑ

Σκοπός του Κανονισμού (ΕΚ) αριθ. 2423/2001 της 

Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας της 22ας Νοεμβρίου 

2001 σχετικά με την ενοποιημένη λογιστική κατάσταση 

του τομέα των νομισματικών χρηματοπιστωτικών 

ιδρυμάτων (ΕΚΤ/2001/13) 3, όπως ισχύει, είναι να 

δίδει τη δυνατότητα στην ΕΚΤ και, σύμφωνα με το 

Άρθρο 5.2 του Καταστατικού, στις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες − οι οποίες εκτελούν, κατά το μέτρο του 

δυνατού, το έργο αυτό − να συλλέγουν το απαι-

τούμενο στατιστικό υλικό για την εκπλήρωση των 

καθηκόντων του Ευρωπαϊκού Συστήματος Κεντρικών 

Τραπεζών (ΕΣΚΤ) και ιδίως του καθήκοντός του 

που αφορά τη χάραξη και την εφαρμογή της νομι-

σματικής πολιτικής της Κοινότητας σύμφωνα με το 

άρθρο 105 (2), πρώτο εδάφιο, της Συνθήκης ίδρυσης της 

Ευρωπαϊκής Κοινότητας (‛‛Συνθήκη”). Οι στατιστικές 

πληροφορίες που συλλέγονται βάσει του Κανονισμού 

ΕΚΤ/2001/13, όπως ισχύει, χρησιμοποιούνται για την 

κατάρτιση της ενοποιημένης λογιστικής κατάστασης 

του τομέα των Νομισματικών Χρηματοπιστωτικών 

Ιδρυμάτων (ΝΧΙ), πρωτεύων σκοπός της οποίας 

είναι να παρέχει στην ΕΚΤ μια συνολική στατιστική 

εικόνα των νομισματικών εξελίξεων σε σχέση με 

όλα τα χρηματοοικονομικά στοιχεία ενεργητικού 

και παθητικού των ΝΧΙ στα κράτη-μέλη, τα οποία 

νοούνται ως ενιαία οικονομική επικράτεια.

Οι στατιστικές απαιτήσεις της ΕΚΤ σε σχέση με 

την ενοποιημένη λογιστική κατάσταση του τομέα 

των ΝΧΙ βασίζονται σε τρεις άξονες. 

Πρώτον, η ΕΚΤ πρέπει να λαμβάνει συγκρίσιμες, 

αξιόπιστες και επίκαιρες στατιστικές πληροφορίες, 

συλλεγόμενες υπό συγκρίσιμους όρους και προϋπο-

θέσεις σε ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ. Μολονότι 

η συλλογή των στοιχείων γίνεται από τις εθνικές 

κεντρικές τράπεζες σε αποκεντρωμένη βάση 

σύμφωνα με τα άρθρα 5.1 και 5.2 του Καταστατικού 

και, εφόσον είναι αναγκαίο, σε συνδυασμό με τις 

περαιτέρω στατιστικές υποχρεώσεις που έχουν οι 

χώρες σε κοινοτικό και εθνικό επίπεδο, απαιτείται 

επαρκής βαθμός εναρμόνισης και συμμόρφωσης 

προς τα ελάχιστα πρότυπα υποβολής πληροφοριών, 

δεδομένου ότι η χάραξη και η άσκηση της ενιαίας 

νομισματικής πολιτικής προϋποθέτουν μια αξιόπιστη 

στατιστική βάση. 

Δεύτερον, οι στατιστικές υποχρεώσεις που περιγρά-

φονται στον Κανονισμό ΕΚΤ/2001/13, όπως ισχύει, 

πρέπει να σέβονται τις αρχές της διαφάνειας και 

της ασφάλειας δικαίου. Και τούτο διότι ο εν λόγω 

Κανονισμός είναι δεσμευτικός στο σύνολό του και 

άμεσα εφαρμοστέος σε ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ. 

Ο Κανονισμός αυτός επιβάλλει υποχρεώσεις απευθείας 

στα φυσικά και νομικά πρόσωπα στα οποία η ΕΚΤ 

δύναται να επιβάλλει κυρώσεις σε περίπτωση που 

δεν εκπληρώνουν τις στατιστικές τους υποχρεώσεις 

προς αυτήν (βλ. το άρθρο 7 του Κανονισμού (ΕΚ) 

αριθ. 2533/98 του Συμβουλίου). Ως εκ τούτου, οι 

στατιστικές υποχρεώσεις είναι καθορισμένες με 

Το περιεχόμενο του παρόντος προσαρτήματος είναι απλώς 1 

ενημερωτικό.

ΕE L 318/27.11.1998, σελ. 8.2 

ΕE L 333/17.12.2001, σελ. 1. Ο Κανονισμός αυτός αντικατέστησε 3 

τον Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 2819/98 της Ευρωπαϊκής Κεντρικής 

Τράπεζας της 1ης Δεκεμβρίου 1998 (ΕΚΤ/1998/16). 
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Πλαίσιο υποβολής 

νομισματικών και 

τραπεζικών στατιστικών 

στοιχείων στην Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα

σαφήνεια και τυχόν χρήση εκ μέρους της ΕΚΤ της 

διακριτικής της ευχέρειας κατά την επαλήθευση ή 

την υποχρεωτική συλλογή στατιστικών πληροφοριών 

βασίζεται σε αναγνωρίσιμες αρχές. 

Τρίτον, η ΕΚΤ πρέπει να ελαχιστοποιεί το φόρτο 

εργασίας που συνδέεται με την παροχή στατιστικών 

στοιχείων (βλ. άρθρο 3(α) του Κανονισμού (ΕΚ) 

αριθ. 2533/98 του Συμβουλίου). Γι’ αυτό, το στατιστικό 

υλικό που συλλέγουν οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

σύμφωνα με τον Κανονισμό ΕΚΤ/2001/13, όπως 

ισχύει, χρησιμοποιείται και για τον υπολογισμό της 

βάσης των ελάχιστων αποθεματικών σύμφωνα με τον 

Κανονισμό (ΕΚ) αριθ. 1745/2003 της Ευρωπαϊκής 

Κεντρικής Τράπεζας της 12ης Σεπτεμβρίου 2003 

σχετικά με την εφαρμογή υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών (EKT/2003/9). 4

Τα άρθρα του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13, όπως ισχύει, 

απλώς καθορίζουν γενικά τον πραγματικό πληθυσμό 

παροχής στοιχείων, τις στατιστικές υποχρεώσεις 

του, καθώς και τις αρχές σύμφωνα με τις οποίες 

η ΕΚΤ και οι εθνικές κεντρικές τράπεζες ασκούν 

υπό κανονικές συνθήκες την αρμοδιότητα επαλή-

θευσης ή υποχρεωτικής συλλογής των στατιστικών 

πληροφοριών. Οι λεπτομέρειες σχετικά με τις στατι-

στικές πληροφορίες που πρέπει να παρέχονται στην 

ΕΚΤ, καθώς και τα ελάχιστα πρότυπα που πρέπει 

να τηρούνται, παρουσιάζονται στα Παραρτήματα 

I έως ΙV του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13.

3 ΠΡΑΓΜΑΤΙΚΟΣ ΠΛΗΘΥΣΜΟΣ ΠΑΡΟΧΗΣ 

ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ – ΚΑΤΑΛΟΓΟΣ ΝΧΙ ΓΙΑ 

ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΟΥΣ ΣΚΟΠΟΥΣ

Τα ΝΧΙ αποτελούνται από τα πιστωτικά ιδρύματα, 

όπως ορίζονται στο κοινοτικό δίκαιο, που εδρεύουν 

στη ζώνη του ευρώ, καθώς και όλα τα λοιπά χρημα-

τοπιστωτικά ιδρύματα που εδρεύουν στη ζώνη του 

ευρώ η δραστηριότητα των οποίων είναι να δέχονται 

καταθέσεις ή/και στενά υποκατάστατα καταθέσεων 

από άλλους φορείς πλην των ΝΧΙ και, για δικό 

τους λογαριασμό (τουλάχιστον από οικονομική 

άποψη), να χορηγούν πιστώσεις ή/και να επενδύουν 

σε τίτλους. Η ΕΚΤ καταρτίζει και τηρεί κατάλογο των 

ιδρυμάτων που εμπίπτουν στον παραπάνω ορισμό, 

σύμφωνα με τις αρχές κατάταξης που περιγράφονται 

στο Παράρτημα Ι του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13. 

Αρμόδια για την κατάρτιση και τήρηση του εν λόγω 

καταλόγου των ΝΧΙ για στατιστικούς σκοπούς είναι 

η Εκτελεστική Επιτροπή της ΕΚΤ. Τα ΝΧΙ της ζώνης 

του ευρώ αποτελούν τον πραγματικό πληθυσμό 

παροχής στοιχείων. 

Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες δικαιούνται να επιτρέ-

πουν την εξαίρεση κάποιων μικρών ιδρυμάτων, 

εφόσον η καταρτιζόμενη μηνιαία ενοποιημένη 

λογιστική κατάσταση των ΝΧΙ αντιπροσωπεύει 

τουλάχιστον το 95% του συνόλου των ΝΧΙ στο 

αντίστοιχο κράτος-μέλος. 

4 ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΠΑΡΟΧΗΣ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΩΝ 

ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ

Για την κατάρτιση της ενοποιημένης λογιστικής 

κατάστασης των ΝΧΙ, τα ιδρύματα που αποτελούν 

τον πραγματικό πληθυσμό παροχής στοιχείων της 

ζώνης του ευρώ πρέπει σε μηνιαία βάση να υποβάλ-

λουν στατιστικές πληροφορίες για τη λογιστική τους 

κατάσταση. Επίσης πρέπει να δίδουν περαιτέρω 

πληροφορίες σε τριμηνιαία βάση. Οι στατιστικές 

πληροφορίες που πρέπει να υποβάλλονται παρου-

σιάζονται αναλυτικότερα στο Παράρτημα Ι του 

Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13.

Τα συναφή στατιστικά στοιχεία συλλέγονται από 

τις εθνικές κεντρικές τράπεζες, οι οποίες πρέπει 

να καθορίζουν και τις εφαρμοστέες διαδικασίες. 

Ο Κανονισμός ΕΚΤ/2001/13, όπως ισχύει, δεν εμπο-

δίζει τις εθνικές κεντρικές τράπεζες να συλλέγουν 

από τον πραγματικό πληθυσμό παροχής στοιχείων 

τις στατιστικές πληροφορίες που είναι αναγκαίες για 

την εκπλήρωση των στατιστικών απαιτήσεων της 

ΕΚΤ ως μέρος ενός ευρύτερου πλαισίου στατιστικής 

πληροφόρησης το οποίο οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

θεσπίζουν με δική τους ευθύνη σύμφωνα με το κοινο-

τικό ή το εθνικό δίκαιο ή τις ισχύουσες πρακτικές και 

το οποίο εξυπηρετεί άλλους στατιστικούς σκοπούς. 

Αυτό όμως δεν πρέπει να θίγει την εκπλήρωση των 

στατιστικών απαιτήσεων που προβλέπονται στον 

Κανονισμό ΕΚΤ/2001/13. Σε ειδικές περιπτώσεις, η 

ΕΚΤ, προκειμένου να καλύψει τις ανάγκες της, μπορεί 

να λαμβάνει υπόψη της στατιστικές πληροφορίες 

που έχουν συλλεχθεί για τέτοιους σκοπούς.

ΕΕ L 250/2.10.2003, σελ. 10.4 
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Η χορήγηση εξαιρέσεων από τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες σε μικρά ΝΧΙ, όπως ορίζεται παραπάνω, 

έχει ως συνέπεια ότι αυτά υπόκεινται σε μειωμένες 

στατιστικές υποχρεώσεις στο πλαίσιο της τήρησης 

ελάχιστων αποθεματικών (μεταξύ άλλων, ανακοι-

νώνουν μόνο τριμηνιαία στοιχεία), οι οποίες είναι 

δεσμευτικές και καθορίζονται στο Παράρτημα ΙΙ 

του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13. Οι υποχρεώσεις 

παροχής στατιστικών στοιχείων για τα μικρά ΝΧΙ 

τα οποία δεν είναι πιστωτικά ιδρύματα αναγράφο-

νται στο Παράρτημα ΙΙΙ του εν λόγω Κανονισμού. 

Ωστόσο, τα ΝΧΙ στα οποία έχει χορηγηθεί εξαίρεση 

έχουν τη διακριτική ευχέρεια να εκπληρώνουν στο 

ακέραιο τις στατιστικές υποχρεώσεις τους.

5 ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΗΣΗ ΤΩΝ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΩΝ 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ ΒΑΣΕΙ ΤΟΥ ΚΑΝΟΝΙΣΜΟΥ 

ΤΗΣ ΕΚΤ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΑ ΕΛΑΧΙΣΤΑ 

ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ

Για να ελαχιστοποιηθεί ο φόρτος εργασίας που 

συνδέεται με την παροχή στοιχείων και για να 

μη συλλέγονται δύο φορές οι ίδιες πληροφορίες, 

τα στατιστικά στοιχεία που υποβάλλονται από τα 

ΝΧΙ για τους σκοπούς της ενοποιημένης λογιστικής 

κατάστασης βάσει του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13 

χρησιμοποιούνται και για τους σκοπούς του συστή-

ματος ελάχιστων αποθεματικών σύμφωνα με τον 

Κανονισμό ΕΚΤ/2003/9. 

Πράγματι, για στατιστικούς σκοπούς, τα ιδρύματα 

πρέπει να υποβάλλουν στοιχεία στην εθνική κεντρική 

τράπεζα της χώρας τους, σύμφωνα με το υπόδειγμα 

του Πίνακα 1 παρακάτω, ο οποίος περιέχεται στο 

Παράρτημα Ι του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13. Στον 

Πίνακα 1, τα τετραγωνίδια που σημειώνονται με 

αστερίσκο (‛‛*”) χρησιμοποιούνται από τα ιδρύματα 

για τον υπολογισμό της βάσης των αποθεματικών 

τους (βλ. Πλαίσιο 9 στο Κεφάλαιο 7 του παρόντος 

εγχειριδίου). 

Για το σωστό υπολογισμό των στοιχείων του παθητικού 

που υπόκεινται σε θετικό συντελεστή αποθεματικών, 

απαιτείται λεπτομερής ανάλυση των καταθέσεων 

συμφωνημένης διάρκειας άνω των δύο ετών, των 

καταθέσεων υπό προειδοποίηση άνω των δύο ετών 

και των υποχρεώσεων από συμφωνίες επαναγοράς 

των πιστωτικών ιδρυμάτων έναντι των τομέων: 

‛‛ΝΧΙ” (‛‛εγχώρια” και ‛‛λοιπά συμμετέχοντα κράτη-

μέλη”), ‛‛ΠΙ που υπόκεινται στην υποχρέωση ελάχι-

στων αποθεματικών, ΕΚΤ και ΕθνΚΤ” και ‛‛κεντρική 

κυβέρνηση”, καθώς και ‛‛υπόλοιπος κόσμος”. 

Επιπλέον, ανάλογα με το σύστημα συλλογής στατι-

στικών πληροφοριών που εφαρμόζει κάθε χώρα και 

με την επιφύλαξη της πλήρους συμμόρφωσης με τους 

ορισμούς και τις αρχές κατάταξης της λογιστικής 

κατάστασης των ΝΧΙ, όπως καθορίζονται στον 

Κανονισμό ΕΚΤ/2001/13, τα πιστωτικά ιδρύματα 

που υπόκεινται στην υποχρέωση τήρησης ελάχιστων 

αποθεματικών μπορούν, εναλλακτικά, να παρέχουν 

τις πληροφορίες που είναι απαραίτητες για τον 

υπολογισμό της βάσης των αποθεματικών, εκτός 

από εκείνες που αφορούν διαπραγματεύσιμα μέσα, 

σύμφωνα με τον Πίνακα 1α, υπό τον όρο ότι δεν 

επηρεάζονται θέσεις του Πίνακα 1 που εμφανίζονται 

με έντονα τυπογραφικά στοιχεία.

Το Παράρτημα ΙΙ του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13 

περιλαμβάνει ειδικές και μεταβατικές διατάξεις, 

καθώς και διατάξεις σχετικά με συγχωνεύσεις όπου 

εμπλέκονται πιστωτικά ιδρύματα, όσον αφορά την 

εφαρμογή του συστήματος τήρησης ελάχιστων 

αποθεματικών. 

Το Παράρτημα ΙΙ του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13 

περιλαμβάνει, ειδικότερα, διατάξεις για τα μικρά 

πιστωτικά ιδρύματα που παραλείπονται από την 

ενοποιημένη λογιστική κατάσταση των ΝΧΙ. Τα 

μικρά αυτά πιστωτικά ιδρύματα υποχρεούνται να 

υποβάλλουν, κατ’ ελάχιστον, τριμηνιαίες πληροφο-

ρίες απαραίτητες για τον υπολογισμό της βάσης των 

αποθεματικών τους, σύμφωνα με τον Πίνακα 1α. 

Τα εν λόγω ιδρύματα μεριμνούν ώστε η υποβολή 

πληροφοριών σύμφωνα με τον Πίνακα 1α να είναι 

πλήρως συμβατή με τους ορισμούς και τις αρχές 

κατάταξης που ισχύουν για τον Πίνακα 1. Στην περί-

πτωση των μικρών ιδρυμάτων, για τον υπολογισμό 

της βάσης των αποθεματικών για τρεις συνεχείς 

περιόδους τήρησης λαμβάνονται υπόψη στοιχεία 

τέλους τριμήνου που συλλέγονται από τις εθνικές 

κεντρικές τράπεζες. 

Το παράρτημα περιλαμβάνει επίσης διατάξεις σχετικά 

με την υποβολή πληροφοριών σε ενοποιημένη βάση. 

Μετά από σχετική άδεια της ΕΚΤ, τα πιστωτικά 

ιδρύματα που υπόκεινται στην υποχρέωση τήρησης 
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ελάχιστων αποθεματικών δύνανται να υποβάλλουν 

στατιστικές πληροφορίες σε ενοποιημένη βάση, ως 

όμιλος πιστωτικών ιδρυμάτων που υπόκεινται στην 

ως άνω υποχρέωση εντός της αυτής εθνικής επικρά-

τειας, υπό την προϋπόθεση ότι όλα τα ιδρύματα του 

ομίλου έχουν παραιτηθεί του ευεργετήματος της τυχόν 

εφάπαξ απαλλαγής. Ωστόσο, το ευεργέτημα αυτό 

εξακολουθεί να ισχύει για τον όμιλο ως σύνολο. Όλα 

τα ιδρύματα του ομίλου περιλαμβάνονται χωριστά 

στον Κατάλογο των ΝΧΙ που τηρεί η ΕΚΤ. 

Το παράρτημα επίσης περιλαμβάνει διατάξεις εφαρ-

μοστέες σε περιπτώσεις συγχωνεύσεων που αφορούν 

πιστωτικά ιδρύματα. Οι όροι ‛‛συγχώνευση”, ‛‛ιδρύματα 

που συγχωνεύονται” και ‛‛απορροφών ίδρυμα” νοού-

νται όπως ορίζονται στον Κανονισμό EKT/2003/9. 

Για την περίοδο τήρησης εντός της οποίας τίθεται 

σε ισχύ η συγχώνευση, τα υποχρεωτικά ελάχιστα 

αποθεματικά του απορροφώντος ιδρύματος και η 

εκπλήρωση της σχετικής υποχρέωσης υπολογίζονται 

όπως ορίζει το άρθρο 13 του εν λόγω Κανονισμού. 

Για τις επόμενες περιόδους τήρησης, ο υπολογισμός 

των υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών του 

απορροφώντος, καθώς και η υποβολή στατιστικών 

πληροφοριών υπάγονται σε ειδικούς κατά περίπτωση 

κανόνες (βλ. τον πίνακα του Παραρτήματος ΙΙ του 

Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13) εάν προβλέπονται. 

Διαφορετικά, εφαρμόζονται οι συνήθεις κανόνες, 

όπως καθορίζονται στο άρθρο 3 του Κανονισμού 

EKT/2003/9. Επιπλέον, η οικεία εθνική κεντρική 

τράπεζα δύναται να επιτρέπει στο απορροφών ίδρυμα 

να εκπληρώνει τις στατιστικές του υποχρεώσεις με 

διαδικασίες προσωρινού χαρακτήρα. Η παρέκκλιση 

αυτή από τις συνήθεις διαδικασίες υποβολής πληρο-

φοριών πρέπει να περιορίζεται χρονικά στο ελάχιστο 

και πάντως να μην υπερβαίνει τους έξι μήνες από 

την έναρξη ισχύος της συγχώνευσης. Η εν λόγω 

παρέκκλιση δεν απαλλάσσει το απορροφών ίδρυμα 

από τις στατιστικές υποχρεώσεις του σύμφωνα με τον 

Κανονισμό ΕΚΤ/2001/13 ούτε από τις στατιστικές 

υποχρεώσεις που τυχόν αναλαμβάνει για λογαριασμό 

των ιδρυμάτων που συγχωνεύονται. Το απορροφών 

ίδρυμα υποχρεούται να γνωρίσει στην οικεία εθνική 

κεντρική τράπεζα, μόλις δημοσιοποιηθεί η πρόθεση 

για συγχώνευση και σε εύλογο χρονικό διάστημα 

πριν τεθεί σε ισχύ η συγχώνευση, τις διαδικασίες 

που προτίθεται να εφαρμόσει για την εκπλήρωση 

των στατιστικών υποχρεώσεων σε σχέση με τον 

καθορισμό των υποχρεωτικών αποθεματικών.

6 ΕΠΑΛΗΘΕΥΣΗ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΗ 

ΣΥΛΛΟΓΗ

Η ίδια η ΕΚΤ και οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

συνήθως ασκούν την αρμοδιότητα επαλήθευσης και 

υποχρεωτικής συλλογής στατιστικών πληροφοριών 

οσάκις δεν πληρούνται τα ελάχιστα πρότυπα ως 

προς τη διαβίβαση, την ακρίβεια, την εννοιολο-

γική συμμόρφωση και τις αναθεωρήσεις. Αυτά 

τα ελάχιστα πρότυπα ορίζονται στο Παράρτημα 

IV του Κανονισμού ΕΚΤ/2001/13.

7 ΜΗ ΣΥΜΜΕΤΕΧΟΝΤΑ ΚΡΑΤΗ-ΜΕΛΗ

Ο Κανονισμός ΕΚΤ/2001/13 εφαρμόζεται μόνο 

στα συμμετέχοντα κράτη-μέλη, εφόσον, ως κανο-

νισμός βάσει του άρθρου 34.1 του Καταστατικού 

του ΕΣΚΤ, δεν παρέχει δικαιώματα ούτε επιβάλλει 

υποχρεώσεις στα κράτη-μέλη με παρέκκλιση (άρθρο 

43.1 του Καταστατικού του ΕΣΚΤ) και στη Δανία 

(άρθρο 2 του Πρωτοκόλλου σχετικά με ορισμένες 

διατάξεις που αφορούν τη Δανία) και δεν ισχύει για 

το Ηνωμένο Βασίλειο (άρθρο 8 του Πρωτοκόλλου 

σχετικά με ορισμένες διατάξεις που αφορούν το 

Ηνωμένο Βασίλειο της Μεγάλης Βρετανίας και 

της Βορείου Ιρλανδίας).

Ωστόσο, το άρθρο 5 του Καταστατικού του ΕΣΚΤ 

σχετικά με τις αρμοδιότητες της ΕΚΤ και των ΕθνΚΤ 

στο στατιστικό τομέα και ο Κανονισμός (ΕΚ) αριθ. 

2533/98 του Συμβουλίου εφαρμόζονται σε όλα τα 

κράτη-μέλη. Αυτό, σε συνδυασμό με το άρθρο 10 

(πρώην άρθρο 5) της Συνθήκης, συνεπάγεται ότι 

τα μη συμμετέχοντα κράτη-μέλη υποχρεούνται να 

σχεδιάσουν και να εφαρμόσουν σε εθνικό επίπεδο 

κάθε πρόσφορο κατά την κρίση τους μέτρο ώστε να 

προβαίνουν στη συλλογή των στατιστικών πληρο-

φοριών που απαιτούνται για την εκπλήρωση των 

στατιστικών απαιτήσεων της ΕΚΤ, καθώς και να 

προετοιμαστούν εγκαίρως στον τομέα της στατι-

στικής ώστε να γίνουν συμμετέχοντα κράτη-μέλη. 

Η υποχρέωση αυτή διατυπώθηκε ρητώς στο άρθρο 

4 και στην παράγραφο αριθ. 17 του σκεπτικού του 

Κανονισμού (ΕΚ) αριθ. 2533/98 του Συμβουλίου. 

Για λόγους διαφάνειας, η εν λόγω ειδική υποχρέωση 

επαναλαμβάνεται στο σκεπτικό του Κανονισμού 

ΕΚΤ/2001/13.
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Τα πεδία με λεπτό περίγραμμα συμπληρώνονται μόνο από πιστωτικά ιδρύματα που υπόκεινται στην υποχρέωση τήρησης ελάχιστων αποθεματικών

ΣΤΟΙΧΕΙΑ
ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ

A. Εγχώρια
ΝΧΙ 3)

Μη ΝΧΙ

Γενική κυβέρνηση Λοιποί κάτοικοι

εκ των 

οποίων ΠΙ 

που υπό-

κεινται στα 

ελάχιστα 

αποθεματι-

κά, ΕΚΤ και 

ΕθνΚΤ

Κεντρική

κυβέρνηση

Λοιπή

γενική

κυβέρνηση

Σύνολο Λοιποί φορείς

χρηματοπιστω-

τικής διαμεσο-

λάβησης + 

επικουρικοί 

χρηματοπιστω-

τικοί φορείς 

(S.123+S.124)

Ασφαλισ τι-

κές εταιρίες 

και ταμεία

συντάξεων

(S.125)

Μη χρηματο-

πιστωτικές

επιχειρήσεις

(S.11)

Νοικοκυριά

+ μη κερδο-

σκοπικά

ιδρύματα που

εξυπηρετούν

νοικοκυριά

(S.14+ S.15)

(η) (θ)(ζ)(ε) (στ)(α) (γ) (δ)(β)

ΠΑΘΗΤΙΚΟ

8      Νόμισμα σε κυκλοφορία

9      Καταθέσεις * * *

έως 1 έτος

άνω του 1 έτους

9e    Ευρώ * *

9.1e Μίας ημέρας * *

9.2e Με συμφωνημένη διάρκεια

έως 1 έτος * *

από 1 έως 2 έτη * *

άνω των 2 ετών 1) * * * * *

9.3e Υπό προειδοποίηση

έως 3 μήνες 2) * *

άνω των 3 μηνών * *

εκ των οποίων άνω των 2 ετών 4) * * * * *

9.4e Συμφωνίες επαναγοράς * * * * *

9x    Ξένα νομίσματα

9.1x Μίας ημέρας * *

9.2x Με συμφωνημένη διάρκεια

έως 1 έτος * *

από 1 έως 2 έτη * *

άνω των 2 ετών 1) * * * * *

9.3x Υπό προειδοποίηση

έως 3 μήνες 2) * *

άνω των 3 μηνών * *

εκ των οποίων άνω των 2 ετών 4) * * * * *

9.4x Συμφωνίες επαναγοράς * * * * *

10    Μερίδια ΑΚΑΧ

11    Εκδοθέντα χρεόγραφα

11e Ευρώ

έως 1 έτους

από 1 έως 2 έτη

άνω των 2 ετών

11x Ξένα νομίσματα

έως 1 έτος

από 1 έως 2 έτη

άνω των 2 ετών

12    Κεφάλαιο και αποθεματικά

13    Λοιπά στοιχεία παθητικού

1) Περιλαμβάνονται καταθέσεις ρυθμιζόμενες διοικητικά.

2) Περιλαμβάνονται μη μεταβιβάσιμες αποταμιευτικές καταθέσεις όψεως.
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Β. Λοιπά συμμετέχοντα κράτη-μέλη Γ. Υπόλοιπος

κόσμος

Δ. Λοιπά

ΝΧΙ 3)
Μη ΝΧΙ

Γενική κυβέρνηση Λοιποί κάτοικοι

εκ των 

οποίων

ΠΙ που 

υπόκεινται

στα ελάχιστα

αποθεματι-

κά, ΕΚΤ και

ΕθνΚΤ

Κεντρική

κυβέρνηση

Λοιπή γενική

κυβέρνηση

Σύνολο Λοιποί φορείς

χρηματοπιστω-

τικής διαμεσο-

λάβησης + 

επικουρικοί

χρηματοπιστω-

τικοί φορείς 

(S.123+S.124)

Ασφαλιστικές

εταιρίες και

ταμεία

συντάξεων

(S.125)

Μη χρημα-

τοπισ τωτικές 

επιχειρήσεις 

(S.11)

Νοικοκυριά

+ μη κερδο-

σκοπικά

ιδρύματα που

εξυπηρετούν

νοικοκυριά

(S.14+S.15)

(ιζ) (ιη) (ιθ) (κ)(ιστ)(ιδ) (ιε)(ι) (ιβ) (ιγ)(ια)

* * * *

* *

* *

* *

* *

* * * * * *

* *

* *

* * * * * *

* * * * * *

* *

* *

* *

* * * * * *

* *

* *

* * * * * *

* * * * * *

*

*

*

*

*

*

3) Τα πιστωτικά ιδρύματα μπορούν να αναφέρουν τις θέσεις τους έναντι ‛‛ΝΧΙ εκτός ΠΙ που υπόκεινται στα ελάχιστα αποθεματικά, της ΕΚΤ και ΕθνΚΤ” 

και όχι έναντι ‛‛ΝΧΙ” και ‛‛ΠΙ που υπόκεινται στα ελάχιστα αποθεματικά, ΕΚΤ και ΕθνΚΤ”, εφόσον δεν θίγεται η λεπτομερής παρουσίαση και δεν 

επηρεάζονται θέσεις που εμφανίζονται με έντονους τυπογραφικούς χαρακτήρες.

4) Η υποβολή πληροφοριών για αυτό το στοιχείο είναι προαιρετική μέχρι νεωτέρας.
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ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ

A. Εγχώρια

ΝΧΙ Μη ΝΧΙ

Γενική

κυβέρνηση
Λοιποί κάτοικοι

Σύνολο Λοιποί φορείς

χρηματο-

πιστωτικής 

διαμεσολάβησης 

+ επικουρικοί

χρηματοπιστωτι-

κοί φορείς

(S.123+S.124)

Ασφαλιστικές

εταιρίες 

και ταμεία 

συντάξεων

(S.125)

Μη χρηματο-

πιστωτικές 

επιχειρήσεις

(S.11)

Νοικοκυριά + μη κερδοσκοπικά

ιδρύματα που εξυπηρετούν νοικοκυριά 

(S.14+S.15)

Καταναλωτική

πίστη

Στεγαστικά

δάνεια

Λοιπά

(ζ) (η) (θ)(στ)(δ) (ε)(α) (γ)(β)

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
1 Ταμείο 

1e       εκ του οποίου ευρώ

2 Δάνεια

έως 1 έτος

από 1 έως 5 έτη

άνω των 5 ετών

2e εκ των οποίων ευρώ

3 Τίτλοι πλην μετοχών    

3e Ευρώ

έως 1 έτος

από 1 έως 2 έτη

άνω των 2 ετών

3x Ξένα νομίσματα

έως 1 έτος

από 1 έως 2 έτη

άνω των 2 ετών

4 Μερίδια ΑΚΑΧ  

5 Μετοχές και λοιπές συμμετοχές

6 Πάγια  

7 Λοιπά στοιχεία ενεργητικού



111
ΕΚΤ

Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 4

Πλαίσιο υποβολής 

νομισματικών και 

τραπεζικών στατιστικών 

στοιχείων στην Ευρωπαϊκή 

Κεντρική ΤράπεζαB. Λοιπά συμμετέχοντα κράτη-μέλη Γ. Υπόλοι-

πος κόσμος

Δ. Λοιπά

ΝΧΙ Μη ΝΧΙ

Γενική

κυβέρνηση
Λοιποί κάτοικοι

Σύνολο Λοιποί φορείς

χρηματοπιστω-

τικής διαμεσολά-

βησης + 

επικ ουρικοί

χρηματοπιστω-

τικοί φορείς 

(S.123+S.124)

Ασφαλιστικές

εταιρίες και

ταμεία

συντάξεων

(S.125)

Μη

χρηματο-

πιστωτικές 

επιχειρήσεις

(S.11)

Νοικοκυριά και μη κερδοσκοπικά

Ιδρύματα που εξυπηρετούν νοικοκυριά

(S.14+S.15)

Καταναλω-

τική πίστη

Στεγαστικά

δάνεια

Λοιπά

(ιστ) (ιζ) (ιη) (ιθ) (κ)(ιε)(ιγ) (ιδ)(ι) (ιβ)(ια)
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Πίνακας 1α Απλουστευμένη υποβολή στοιχείων για τους σκοπούς των ελάχιστων αποθεματικών

Βάση των αποθεματικών  που υπολογίζεται ως το αλγεβρικό άθροισμα 

των εξής στηλών του Πίνακα 1 (Παθητικό):

(α)-(β)+(γ)+(δ)+(ε)+(ι)-(ια)+(ιβ)+(ιγ)+(ιδ)+(ιθ)

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΑΠΟ ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ
(ευρώ και ξένα νομίσματα μαζί)

9 ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ
 9.1e + 9.1x
 9.2e + 9.2x
 9.3e + 9.3x
 9.4e + 9.4x

 εκ των οποίων: 
9.2e + 9.2x με συμφωνημένη διάρκεια

άνω των δύο ετών

 εκ των οποίων: 
9.3e + 9.3x υπό προειδοποίηση

άνω των δύο ετών
Προαιρετική υποβολή στοιχείων

 εκ των οποίων: 
9.4e + 9.4x συμφωνίες επαναγοράς

Εκκρεμή στοιχεία, στήλη (κ) στον Πίνακα 1 (Παθητικό)

ΔΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΙΜΑ ΜΕΣΑ
(ευρώ και ξένα νομίσματα μαζί)

11 ΕΚΔΟΘΕΝΤΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ
 11e + 11x  με αρχική διάρκεια

έως δύο έτη

11 ΕΚΔΟΘΕΝΤΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ
 11e + 11x  με αρχική διάρκεια

άνω των δύο ετών
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Δικτυακοί τόποι του 

Ευρωσυστήματος  

ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 5 

ΔΙΚΤΥΑΚΟΙ ΤΟΠΟΙ ΤΟΥ ΕΥΡΩΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ

Κεντρική τράπεζα Δικτυακός τόπος

Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα www.ecb.europa.eu

Nationale Bank de België/Banque Nationale de Belgique www.nbb.be ή www.bnb.be

Deutsche Bundesbank www.bundesbank.de   

Central Bank and Financial Services Authority of Ireland www.centralbank.ie

Τράπεζα της Ελλάδος www.bankofgreece.gr

Banco de España www.bde.es

Banque de France www.banque-france.fr

Banca d’Italia www.bancaditalia.it

Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου www.centralbank.gov.cy

Banque centrale du Luxembourg www.bcl.lu

Central Bank of Malta/Bank Ċentrali ta’ Malta www.centralbankmalta.org

De Nederlandsche Bank www.dnb.nl

Oesterreichische Nationalbank www.oenb.at

Banco de Portugal www.bportugal.pt

Banka Slovenije www.bsi.si

Suomen Pankki – Finlands Bank www.bof.fi 
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ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ ΚΑΙ ΚΥΡΩΣΕΙΣ ΠΟΥ ΕΦΑΡΜΟΖΟΝΤΑΙ 
ΣΕ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ ΜΗ ΣΥΜΜΟΡΦΩΣΗΣ ΤΩΝ 
ΑΝΤΙΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΩΝ ΠΡΟΣ ΤΙΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΤΟΥΣ 

1 ΧΡΗΜΑΤΙΚΕΣ ΠΟΙΝΕΣ 

Σε περίπτωση που ένας αντισυμβαλλόμενος 

παραβαίνει τους κανόνες της δημοπρασίας, 1 των 

διμερών συναλλαγών, 2 τους κανόνες για τη 

χρήση υποκείμενων περιουσιακών στοιχείων 3 ή 

τις διαδικασίες κλεισίματος τέλους ημέρας και 

τις προϋποθέσεις πρόσβασης στη διευκόλυνση 

οριακής χρηματοδότησης, 4 το Ευρωσύστημα 

επιβάλλει χρηματικές ποινές, ως εξής: 

(α) Προκειμένου περί παραβάσεων των κανόνων 

που αφορούν τις δημοπρασίες, τις διμερείς 

συναλλαγές και τη χρήση ασφαλειών, για 

καθεμία από τις δύο πρώτες παραβάσεις 

που θα συμβούν μέσα στο ίδιο δωδεκάμηνο 

επιβάλλεται χρηματική ποινή. Οι χρημα-

τικές ποινές που μπορούν να επιβληθούν 

υπολογίζονται με βάση το επιτόκιο οριακής 

χρηματοδότησης προσαυξημένο κατά 2,5 

εκατοστιαίες μονάδες. 

 Προκειμένου περί παραβάσεων των κανόνων 

που αφορούν τις δημοπρασίες και τις διμε-

ρείς συναλλαγές, οι χρηματικές ποινές 

υπολογίζονται ως το γινόμενο του ύψους των 

υπολειπόμενων ασφαλειών ή των μετρητών 

που δεν ήταν σε θέση να προσφέρει ο αντι-

συμβαλλόμενος επί το συντελεστή 7/360. 

 Προκειμένου περί παραβάσεων των κανόνων 

που αφορούν τη χρήση ασφαλειών, οι χρημα-

τικές ποινές υπολογίζονται ως το γινόμενο 

της αξίας των μη αποδεκτών περιουσιακών 

στοιχείων (ή των περιουσιακών στοιχείων 

που δεν επιτρέπεται να χρησιμοποιήσει ο 

συγκεκριμένος αντισυμβαλλόμενος) που 

(i) παρέδωσε ο αντισυμβαλλόμενος σε μια 

ΕθνΚΤ ή στην ΕΚΤ ή (ii) δεν απέσυρε ο αντι-

συμβαλλόμενος μετά από περίοδο χάριτος 

20 εργάσιμων ημερών μετά την επέλευση 

του συμβάντος συνεπεία του οποίου τα 

αποδεκτά περιουσιακά στοιχεία κατέστησαν 

μη αποδεκτά ή δεν μπορούν πλέον να χρησι-

μοποιηθούν από τον αντισυμβαλλόμενο, επί 

το συντελεστή 1/360.

(β) Κατά την πρώτη παράβαση των κανόνων 

που αφορούν τις διαδικασίες κλεισίματος 

τέλους ημέρας ή την πρόσβαση στη διευ-

κόλυνση οριακής χρηματοδότησης, οι 

χρηματικές ποινές που μπορούν να επιβλη-

θούν υπολογίζονται με βάση το επιτόκιο 

οριακής χρηματοδότησης προσαυξημένο 

κατά 5 εκατοστιαίες μονάδες. Σε περίπτωση 

επανειλημμένων παραβάσεων, το επιτόκιο 

ποινής προσαυξάνεται κατά 2,5 εκατοστι-

αίες μονάδες για κάθε νέα παράβαση που 

σημειώνεται μέσα στο ίδιο δωδεκάμηνο και 

εφαρμόζεται επί του ποσού της μη εξουσι-

οδοτημένης πρόσβασης στη διευκόλυνση 

οριακής χρηματοδότησης.

2 ΜΗ ΧΡΗΜΑΤΙΚΕΣ ΠΟΙΝΕΣ 

Το Ευρωσύστημα αναστέλλει τη συμμετοχή 

του αντισυμβαλλομένου σε περίπτωση παρα-

βάσεων των κανόνων που αφορούν τις δημο-

πρασίες και τις διμερείς συναλλαγές, καθώς 

και των κανόνων σχετικά με τα περιουσιακά 

στοιχεία ως ακολούθως:

2.1 ΑΝΑΣΤΟΛΗ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΠΑΡΑΒΑΣΕΙΣ 

ΚΑΝΟΝΩΝ ΠΟΥ ΑΦΟΡΟΥΝ ΤΙΣ ΔΗΜΟΠΡΑΣΙΕΣ 

ΚΑΙ ΤΙΣ ΔΙΜΕΡΕΙΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ 

Σε περίπτωση που σημειώνεται και τρίτη 

ομοειδής παράβαση μέσα στο ίδιο δωδεκάμηνο, 

το Ευρωσύστημα αναστέλλει τη συμμετοχή του 

αντισυμβαλλομένου στις προσεχείς ομοειδείς 

πράξεις ανοικτής αγοράς που θα εκτελεστούν με 

τις ίδιες διαδικασίες και με ημερομηνία έναρξης 

Δηλαδή αδυνατεί να μεταβιβάσει επαρκή ποσότητα περιουσι-1 

ακών στοιχείων για το διακανονισμό του ποσού της ρευστότητας 

η οποία του κατανεμήθηκε με πράξη παροχής ρευστότητας ή 

αδυνατεί να καταβάλει επαρκές ποσό μετρητών για το διακανο-

νισμό του ποσού το οποίο του κατανεμήθηκε με πράξη απορρό-

φησης ρευστότητας. 

Δηλαδή αδυνατεί να παραδώσει επαρκή ποσότητα αποδεκτών 2 

περιουσιακών στοιχείων ή αδυνατεί να καταβάλει επαρκές ποσό 

μετρητών για το διακανονισμό του ποσού που έχει συμφωνηθεί 

με διμερείς συναλλαγές. 

Δηλαδή χρησιμοποιεί περιουσιακά στοιχεία τα οποία είναι ή 3 

έχουν γίνει μη αποδεκτά (ή δεν μπορούν να χρησιμοποιηθούν 

από το συγκεκριμένο αντισυμβαλλόμενο) ως ασφάλεια για 

ανεξόφλητη πίστωση. 

Δηλαδή έχει στο τέλος της ημέρας χρεωστικό υπόλοιπο στο 4 

λογαριασμό διακανονισμού του και δεν πληροί τις προϋποθέσεις 

πρόσβασης στη διευκόλυνση οριακής χρηματοδότησης.
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Διαδίκασιες και κυρώσεις 

που εφαρμόζονται σε περί-

πτωση μη συμμόρφωσης 

των αντισυμβαλλομένων 

προς τις υποχρεώσεις τους 

κατά τη διάρκεια ορισμένης χρονικής περιόδου, 

πέραν της χρηματικής ποινής όπως υπολογί-

ζεται σύμφωνα με τους κανόνες που περιγράφο-

νται στην Ενότητα 1. Η αναστολή εφαρμόζεται 

σύμφωνα με την εξής κλίμακα:

(α) Εάν το ύψος των υπολειπόμενων ασφαλειών 

ή μετρητών ανέρχεται σε ποσοστό έως 

και 40% των συνολικών ασφαλειών ή των 

μετρητών που έπρεπε να παραδοθούν κατά 

την τρίτη παράβαση, επιβάλλεται αναστολή 

επί ένα μήνα. 

(β) Εάν το ύψος των υπολειπόμενων ασφαλειών 

ή μετρητών ανέρχεται σε ποσοστό μεταξύ 

40% και 80% των συνολικών ασφαλειών ή 

των μετρητών που έπρεπε να παραδοθούν 

κατά την τρίτη παράβαση, επιβάλλεται 

αναστολή επί δύο μήνες. 

(γ) Εάν το ύψος των υπολειπόμενων ασφαλειών 

ή μετρητών ανέρχεται σε ποσοστό μεταξύ 

80% και 100% των συνολικών ασφαλειών 

ή των μετρητών που έπρεπε να παραδο-

θούν κατά την τρίτη παράβαση, επιβάλλεται 

αναστολή επί τρεις μήνες. 

Οι παραπάνω χρηματικές ποινές και τα μέτρα 

αναστολής ισχύουν, με επιφύλαξη όσων προβλέ-

πονται στην Ενότητα 2.3 κατωτέρω, και για 

οποιαδήποτε άλλη διαδοχική παράβαση που 

σημειώνεται κατά τη διάρκεια εκάστου δωδεκα-

μήνου. 

2.2 ΑΝΑΣΤΟΛΗ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΠΑΡΑΒΑΣΕΙΣ ΤΩΝ 

ΚΑΝΟΝΩΝ ΠΟΥ ΑΦΟΡΟΥΝ ΤΗΝ ΠΑΡΟΧΗ 

ΑΣΦΑΛΕΙΑΣ 

Εάν σημειωθεί και τρίτη παράβαση μέσα στο 

ίδιο δωδεκάμηνο, το Ευρωσύστημα αναστέλλει 

τη συμμετοχή του αντισυμβαλλομένου στην 

προσεχή πράξη ανοικτής αγοράς, πέραν της 

χρηματικής ποινής όπως υπολογίζεται σύμφωνα 

με την Ενότητα 1 ανωτέρω.

Οι παραπάνω χρηματικές ποινές και τα μέτρα 

αναστολής ισχύουν, με επιφύλαξη όσων 

προβλέπονται στην Ενότητα 2.3 κατωτέρω, 

και για οποιαδήποτε άλλη διαδοχική παράβαση 

που σημειώνεται κατά τη διάρκεια εκάστου 

δωδεκαμήνου. 

2.3 ΑΝΑΣΤΟΛΗ ΤΗΣ ΠΡΟΣΒΑΣΗΣ ΣΕ ΟΛΕΣ ΤΙΣ 

ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΕΣ ΠΡΑΞΕΙΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ 

ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ ΓΙΑ ΟΡΙΣΜΕΝΟ ΧΡΟΝΙΚΟ 

ΔΙΑΣΤΗΜΑ ΣΕ ΕΞΑΙΡΕΤΙΚΕΣ ΠΕΡΙΠΤΩΣΕΙΣ

Σε εξαιρετικές περιπτώσεις, όταν το απαιτεί η 

σοβαρότητα της παράβασης ή των παραβάσεων 

και λαμβανομένων ιδίως υπόψη των ποσών που 

αφορούν οι παραβάσεις, καθώς και της συχνό-

τητας ή της διάρκειας των παραβάσεων, είναι 

δυνατόν να εξεταστεί το ενδεχόμενο, πέραν της 

χρηματικής ποινής όπως υπολογίζεται σύμφωνα 

με την Ενότητα 1 ανωτέρω, να ανασταλεί και η 

πρόσβαση του αντισυμβαλλομένου σε όλες τις 

μελλοντικές πράξεις νομισματικής πολιτικής επί 

ένα τρίμηνο. 

2.4 ΙΔΡΥΜΑΤΑ ΕΥΡΙΣΚΟΜΕΝΑ ΣΕ ΑΛΛΑ 

ΚΡΑΤΗ-ΜΕΛΗ 

Το Ευρωσύστημα δύναται επίσης με απόφασή 

του να ορίσει αν το μέτρο της αναστολής που 

προτείνεται να ληφθεί κατά του παραβάτη αντι-

συμβαλλομένου θα ισχύει και για τα υποκατα-

στήματα του ίδιου ιδρύματος που είναι εγκατε-

στημένα σε άλλα κράτη-μέλη. 



116
ΕΚΤ

Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ

Νοέμβριος 2008

ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 7

ΣΥΣΤΑΣΗ ΕΓΚΥΡΗΣ ΑΣΦΑΛΕΙΑΣ ΕΠΙ ΔΑΝΕΙΑΚΩΝ 
ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ

Προκειμένου να διασφαλίζεται η σύσταση 

έγκυρης ασφάλειας επί δανειακών απαιτήσεων 

και η δυνατότητα ταχείας ρευστοποίησης της 

δανειακής απαίτησης σε περίπτωση που ο αντι-

συμβαλλόμενος αθετήσει τις υποχρεώσεις του, 

πρέπει να πληρούνται οι εξής πρόσθετες προϋπο-

θέσεις:  

Δυνατότητα ελέγχου της ύπαρξης των δανει-
ακών απαιτήσεων: Ως ελάχιστη προϋπόθεση, 

οι εθνικές κεντρικές τράπεζες πρέπει να χρησι-

μοποιούν τα εξής μέτρα ώστε να επαληθεύ-

εται η ύπαρξη των δανειακών απαιτήσεων που 

υποβάλλονται στο Ευρωσύστημα ως ασφάλεια: 

(i) υπεύθυνη δήλωση του αντισυμβαλλομένου 

προς την εθνική κεντρική τράπεζα τουλάχιστον 

μία φορά το τρίμηνο, με την οποία θα βεβαι-

ώνεται η ύπαρξη των δανειακών απαιτήσεων 

που υποβάλλονται ως ασφάλεια, ή αντ’ αυτής 

διασταύρωση πληροφοριών με στοιχεία που 

τηρούνται σε κεντρικά μητρώα πιστώσεων, 

εφόσον υπάρχουν, (ii) εφάπαξ επαλήθευση από 

τις εθνικές κεντρικές τράπεζες, τις εποπτικές 

αρχές ή τους εξωτερικούς ελεγκτές των διαδι-

κασιών μέσω των οποίων ο αντισυμβαλλόμενος 

υποβάλλει προς το Ευρωσύστημα τις πληροφο-

ρίες σχετικά με την ύπαρξη των δανειακών απαι-

τήσεων και (iii) δειγματοληπτικό έλεγχο, από τις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες, τα αρμόδια μητρώα 

πιστώσεων, τις εποπτικές αρχές ή τους εξωτερι-

κούς ελεγκτές, της ποιότητας και της ακρίβειας 

της υπεύθυνης δήλωσης.

Στο πλαίσιο της ανά τρίμηνο υπεύθυνης δήλωσης 

που αναφέρεται στο στοιχείο (i) ανωτέρω, 

οι αντισυμβαλλόμενοι του Ευρωσυστήματος 

υποχρεούνται να παρέχουν γραπτώς τα εξής:

διαβεβαίωση ότι οι δανειακές απαιτήσεις που  –

υποβάλλονται στην εθνική κεντρική τράπεζα 

πληρούν τα κριτήρια καταλληλότητας τα 

οποία εφαρμόζει το Ευρωσύστημα,

διαβεβαίωση ότι καμία δανειακή απαίτηση  –

που υποβάλλεται ως υποκείμενο περιουσιακό 

στοιχείο δεν χρησιμοποιείται ταυτόχρονα ως 

ασφάλεια υπέρ οποιουδήποτε τρίτου ούτε θα 

χρησιμοποιηθεί από τον αντισυμβαλλόμενο 

ως ασφάλεια υπέρ οποιουδήποτε τρίτου και

διαβεβαίωση ότι θα γνωστοποιήσουν στην  –

αρμόδια εθνική κεντρική τράπεζα αμέσως 

και το αργότερο έως το τέλος της επόμενης 

εργάσιμης ημέρας οποιοδήποτε γεγονός 

που θα επηρέαζε ουσιωδώς την πραγματική 

συμβατική σχέση μεταξύ του αντισυμβαλ-

λομένου και της εν λόγω εθνικής κεντρικής 

τράπεζας, ιδίως πρόωρη, μερική ή ολική 

αποπληρωμή, υποβάθμιση πιστοληπτικής 

ικανότητας και ουσιώδεις μεταβολές των 

όρων που διέπουν τη δανειακή απαίτηση. 

Για την πραγματοποίηση των ελέγχων που 

αναγράφονται στα (ii) και (iii) ανωτέρω (εφάπαξ 

επαλήθευση και δειγματοληπτικοί έλεγχοι), οι 

εποπτικές αρχές, οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

ή οι εξωτερικοί ελεγκτές πρέπει να διαθέτουν 

εξουσιοδότηση – είτε συμβατική, εάν χρειά-

ζεται, είτε σύμφωνα με τις εφαρμοστέες εθνικές 

διατάξεις – να διενεργούν αυτή την έρευνα.

Κοινοποίηση στον οφειλέτη περί της παροχής • 

της δανειακής απαίτησης ως ασφάλειας ή 
καταχώρηση της εν λόγω παροχής σε μητρώο: 

Ως προς την κοινοποίηση στον οφειλέτη 

σχετικά με την παροχή της δανειακής απαί-

τησης ως ασφάλειας, λαμβανομένων υπόψη 

των ιδιομορφιών των διαφόρων δικαίων, 

απαιτούνται τα εξής:

α)  Σε ορισμένα κράτη-μέλη όπου η κοινο-

ποίηση στον οφειλέτη σχετικά με την 

παροχή της δανειακής απαίτησης ως 

ασφάλειας είναι προϋπόθεση για την 

έγκυρη σύσταση της ασφάλειας με βάση 

το εθνικό δίκαιο, κατά τα οριζόμενα 

στην εφαρμοστέα εθνική τεκμηρίωση, η 

εκ των προτέρων ενημέρωση του οφει-

λέτη θα αποτελεί νομική προϋπόθεση για 

την καταλληλότητα της δανειακής απαί-

τησης. Η εκ των προτέρων κοινοποίηση 

στον οφειλέτη ως προϋπόθεση καταλλη-

λότητας σημαίνει ότι ο οφειλέτης πρέπει 

να ενημερώνεται από τον αντισυμβαλ-

λόμενο ή την εθνική κεντρική τράπεζα 

(κατά τα οριζόμενα στην εφαρμοστέα 

εθνική τεκμηρίωση) ότι η δανειακή 

απαίτηση παρέχεται ως ασφάλεια από 

τον αντισυμβαλλόμενο υπέρ της εθνικής 
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ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ 7

Σύσταση έγκυρης ασφάλειας 

επί δανειακών απαιτήσεων

κεντρικής τράπεζας πριν ή ταυτόχρονα 

με την παροχή αυτή.

β) Σε ορισμένα άλλα κράτη-μέλη όπου η 

καταχώρηση και δημοσίευση της παροχής 

της δανειακής απαίτησης ως ασφάλειας 

είναι προϋπόθεση για την έγκυρη σύσταση 

ή, σε ορισμένες περιπτώσεις, προϋπό-

θεση για την προνομιακή κατάταξη της 

δανειακής απαίτησης βάσει του εθνικού 

δικαίου, κατά τα οριζόμενα στην εφαρμο-

στέα εθνική τεκμηρίωση, η εν λόγω κατα-

χώρηση θα πρέπει να πραγματοποιείται 

πριν ή ταυτόχρονα με την παροχή αυτή.

γ)  Τέλος, σε όσα κράτη-μέλη δεν απαιτείται 

η κατά τα α) και β) ανωτέρω εκ των 

προτέρων κοινοποίηση στον οφειλέτη ή η 

καταχώρηση της παροχής της δανειακής 

απαίτησης ως ασφάλειας κατά τα οριζό-

μενα στην εφαρμοστέα εθνική τεκμη-

ρίωση, απαιτείται εκ των υστέρων κοινο-

ποίηση στον οφειλέτη. Η εκ των υστέρων 

κοινοποίηση στον οφειλέτη σημαίνει 

ότι ο οφειλέτης πρέπει να ενημερώνεται 

από τον αντισυμβαλλόμενο ή την εθνική 

κεντρική τράπεζα (κατά τα οριζόμενα 

στην εφαρμοστέα εθνική τεκμηρίωση) ότι 

η δανειακή απαίτηση παρέχεται ως ασφά-

λεια από τον αντισυμβαλλόμενο υπέρ της 

εθνικής κεντρικής τράπεζας αμέσως μετά 

την επέλευση ενός πιστωτικού γεγονότος. 

Ως ‛‛πιστωτικό γεγονός” νοείται αθέτηση 

υποχρέωσης πιστούχου ή άλλο παρόμοιο 

συμβάν όπως ειδικότερα ορίζεται στην 

εφαρμοστέα εθνική τεκμηρίωση. 

Η υποχρέωση κοινοποίησης στον οφειλέτη 

δεν ισχύει εάν οι δανειακές απαιτήσεις 

είναι τίτλοι στον κομιστή για τους οποίους 

δεν απαιτείται κοινοποίηση με βάση το 

εφαρμοστέο εθνικό δίκαιο. Σ’ αυτές τις 

περιπτώσεις απαιτείται μεταβίβαση του 

σώματος των τίτλων στον κομιστή προς τις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες πριν ή ταυτό-

χρονα με την παροχή τους ως ασφάλειας. 

Τα ανωτέρω αποτελούν ελάχιστες υποχρε-

ώσεις. Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

δύνανται με απόφασή τους να ορίσουν ότι 

απαιτείται εκ των προτέρων κοινοποίηση 

στον οφειλέτη ή καταχώρηση και δημοσί-

ευση και σε άλλες περιπτώσεις πέραν των 

ως άνω αναφερομένων, κατά τα προβλε-

πόμενα στην εφαρμοστέα εθνική τεκμη-

ρίωση. 

Απουσία περιορισμών που συνδέονται με το • 

τραπεζικό απόρρητο και την εμπιστευτικό-
τητα: Ο αντισυμβαλλόμενος δεν θα πρέπει να 

υποχρεούται να λάβει την έγκριση του οφει-

λέτη προκειμένου να αποκαλύψει πληροφο-

ρίες σχετικά με τη δανειακή απαίτηση και 

τον οφειλέτη, εφόσον αυτές οι πληροφορίες 

απαιτούνται από το Ευρωσύστημα για να 

διασφαλιστεί η σύσταση έγκυρης ασφάλειας 

επί δανειακών απαιτήσεων και η δυνατό-

τητα ταχείας ρευστοποίησης των δανειακών 

απαιτήσεων σε περίπτωση αθέτησης των 

υποχρεώσεων του αντισυμβαλλομένου. Ο 

αντισυμβαλλόμενος και ο οφειλέτης θα 

συνομολογούν συμβατικώς ότι ο οφειλέτης 

ανεπιφύλακτα συναινεί ώστε να αποκαλυ-

φθούν προς το Ευρωσύστημα τα εν λόγω 

στοιχεία σχετικά με τις δανειακές απαιτήσεις 

και τον οφειλέτη. Τέτοιου είδους συμφωνία 

δεν είναι αναγκαία εφόσον δεν υπάρχουν 

κανόνες που να περιορίζουν την παροχή 

αυτών των πληροφοριών σύμφωνα με το 

εθνικό δίκαιο, κατά τα οριζόμενα στην εφαρ-

μοστέα εθνική τεκμηρίωση.

Απουσία περιορισμών σχετικά με την παροχή • 

της δανειακής απαίτησης ως ασφάλειας: Οι 
αντισυμβαλλόμενοι οφείλουν να διασφα-

λίζουν ότι οι δανειακές απαιτήσεις είναι 

πλήρως μεταβιβάσιμες και μπορούν χωρίς 

περιορισμούς να χρησιμοποιηθούν ως 

ασφάλεια υπέρ του Ευρωσυστήματος. Στη 

σύμβαση από την οποία απορρέει η δανειακή 

απαίτηση (δανειακή σύμβαση) ή σε άλλες 

συμβατικές ρυθμίσεις μεταξύ του αντισυμ-

βαλλομένου και του οφειλέτη δεν θα πρέπει 

να περιέχονται περιοριστικοί όροι όσον 

αφορά την παροχή της δανειακής απαίτησης 

ως ασφάλειας, εκτός εάν η εθνική νομοθεσία 

ειδικώς προβλέπει την προνομιακή κατάταξη 

του Ευρωσυστήματος ως πιστωτού σε σχέση 
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με τη χρήση της ασφάλειας, ανεξαρτήτως 

τυχόν συμβατικών περιορισμών.

Απουσία περιορισμών σχετικά με τη ρευστο-• 

ποίηση της δανειακής απαίτησης: Στη 

δανειακή σύμβαση ή σε άλλες συμβα-

τικές ρυθμίσεις μεταξύ του αντισυμβαλ-

λομένου και του οφειλέτη δεν θα πρέπει 

να περιέχονται περιορισμοί όσον αφορά 

τη ρευστοποίηση της δανειακής απαίτησης 

που χρησιμοποιείται ως ασφάλεια, συμπε-

ριλαμβανομένων όρων που θέτουν τυπικές, 

χρονικές ή άλλες προϋποθέσεις για τη 

ρευστοποίηση. 
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