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Περύληψη 

 

Η απϐφαςη εγκαθύδρυςησ τραπεζικόσ ϋνωςησ αποτϋλεςε την κϑρια απϊντηςη τησ 

Ευρωζώνησ ςτην ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ, αποςκοπώντασ ςτο ςπϊςιμο του 

φαϑλου κϑκλου μεταξϑ των προβληματικών τραπεζών και των αδϑναμων 

δημοςιονομικϊ χωρών. Όμωσ, ο θεςμικϐσ τησ ςχεδιαςμϐσ όταν αρκετϊ 

διαφοροποιημϋνοσ ςυγκριτικϊ με την πρϐταςη τησ «Έκθεςησ των Σεςςϊρων 

Προϋδρων». Μϋλημα τησ διατριβόσ εύναι να ρύξει φωσ ςτισ θεςμικϋσ επιλογϋσ που 

ϋγιναν ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Έτςι, αρχικϊ επιχειρεύ να αναδεύξει τα 

εθνικϊ ςυμφϋροντα που ςχημϊτιςαν τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ των κϑριων κρατών-

μελών (Γερμανύα, Γαλλύα, Ιςπανύα και Ιταλύα) γϑρω απϐ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτουσ τρεισ πυλώνεσ τησ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ (Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ, Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ 

Εξυγύανςησ, Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων), ενώ ςτη ςυνϋχεια εξετϊζει 

την ϑπαρξη αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ ώςτε να εξηγόςει τισ θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν ςε αυτό. Ο φιλελεϑθεροσ 

διακυβερνητιςμϐσ εύναι το θεωρητικϐ πλαύςιο που θα επιλεγεύ, εντϐσ του οπούου 

αναλϑονται τα εμπειρικϊ δεδομϋνα που αντλοϑνται με ςκοπϐ την εξαγωγό ευρϑτερων 

ςυμπεραςμϊτων. 

 

Abstract 

 

The decision to establish a banking union was the Eurozone's fundamental response 

to the Euro area sovereign debt crisis, with a view to break the vicious circle between 

banks and sovereigns in the Euro Periphery. But its institutional regime was quite 

different compared to the initial vision presented in the so-called 'Four EU 

Presidents Report'. The objective of this thesis is to shed light on the institutional 

choices that have been made in the context of banking union. Thus, it initially 

attempts to give prominence to the national interests that influenced the national 

preferences formation of the main Member States (Germany, France, Spain, Italy) 

regarding the degree of supranational governance and the degree of risk sharing in 

the three pillars of the banking union (Single Supervisory Mechanism (SSM), Single 

Resolution Mechanism (SRM), European Deposit Insurance Scheme (EDIS)). Next, it 

examines the impact of asymmetric interdependence in the banking union 

negotiations to explain its institutional form. The theory of liberal 

intergovernmentalism is the theoretical framework within which empirical data is 

analyzed with a view to provide general conclusions. 
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Κεφϊλαιο 1. Ειςαγωγό 

 

Η ιςτορύα τησ Ευρωπαώκόσ Ένωςησ (ΕΕ) διαποτύζεται απϐ κρύςεισ. ΢πϊνια, ωςτϐςο, η 

ΕΕ βρϋθηκε ενώπιον ενϐσ αδιεξϐδου αντύςτοιχου εκεύνου τησ ϊνοιξησ του 2012. ΢ε ϋνα 

περιβϊλλον που χαρακτηριζϐταν απϐ την ςυνεχώσ αυξανϐμενη πύεςη των διεθνών 

χρηματαγορών, οι αρχηγού κρατών και κυβερνόςεων ςυμφώνηςαν τη δημιουργύα 

τραπεζικόσ ϋνωςησ. Προκειμϋνου να διαφυλϊξουν τη ςταθερϐτητα των εγχώριων 

τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων, πολλϋσ κυβερνόςεισ τησ Ευρωζώνησ προχώρηςαν ςτη 

διϊςωςη των προβληματικών τουσ τραπεζών εκτροχιϊζοντασ ϋτςι τα δημϐςια 

οικονομικϊ τουσ και αυξϊνοντασ τα επύπεδα δημοςύου χρϋουσ τουσ. Καθώσ ϐμωσ η 

δημοςιονομικό τουσ κατϊςταςη χειροτϋρευε, η αξύα των κρατικών τουσ ομολϐγων 

μειωνϐταν. Δεδομϋνου ϐτι πολλϊ απϐ αυτϊ (τα ομϐλογα) κατϋχονταν απϐ τισ 

τρϊπεζεσ των ύδιων των χώρων, η υποτύμηςη τησ αξύασ τουσ εύχε αντύκτυπο ςτουσ 

ιςολογιςμοϑσ τουσ, πυροδοτώντασ την ανϊγκη ενϐσ νϋου γϑρου διϊςωςησ που τελικϊ 

οδόγηςε ςτην ανϊδυςη ενϐσ φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών. 

 

Η αρχικό πρϐταςη μεταρρϑθμιςησ τησ αρχιτεκτονικόσ τησ τραπεζικόσ διακυβϋρνηςησ 

ςτην ΕΕ, ϐπωσ διατυπωνϐταν ςτην «Έκθεςη των Σεςςϊρων Προϋδρων» (Van Rompuy 

2012), προϋβλεπε ϋνα ενιαύο εγχειρύδιο κανϐνων, ϋνα ενιαύο πλαύςιο για την τραπεζικό 

εποπτεύα, ϋνα ενιαύο πλαύςιο για την τραπεζικό εξυγύανςη, ϋνα ενιαύο ςϑςτημα 

εγγϑηςησ καταθϋςεων και τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ 

(European Stability Mechanism-ESM) για την παροχό οικονομικόσ βοόθειασ. Καύτοι, 

οι τελικϋσ αποφϊςεισ όταν λιγϐτερο φιλϐδοξεσ απϐ τισ αρχικϋσ προτϊςεισ, τελικϊ ϋνα 

ςημαντικϐ μϋροσ εθνικόσ κυριαρχύασ πϊνω ςτην τραπεζικό πολιτικό μεταβιβϊςτηκε 

ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. 

 

Έτςι, τον Οκτώβριο του 2013 υιοθετεύται ο κανονιςμϐσ για τη δημιουργύα του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ (Single Supervisory Mechanism-SSM), τον Ιοϑνιο του 2014 η 

Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη (Bank Recovery and Resolution 

Directive-BRRD), τον Ιοϑλιο του 2014 ο κανονιςμϐσ για τη δημιουργύα του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ (Single Resolution Mechanism-SRM) και του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ (Single Resolution Fund-SRF), ενώ τον Νοϋμβριο του 2015 η 

Ευρωπαώκό Επιτροπό (Επιτροπό) πρϐτεινε τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (European Deposit Insurance Scheme-EDIS). Ο 

ESM ξεκύνηςε να λειτουργεύ το 2012. Σον Ιοϑνιο του 2012 τα κρϊτη-μϋλη τησ 

Ευρωζώνησ προϋβλεψαν ϐτι, υπϐ ϐρουσ, ο ESM θα μποροϑςε να χορηγεύ οικονομικό 

βοόθεια ςε προβληματικϋσ τρϊπεζεσ και κυβερνόςεισ κρατών-μελών που 

αντιμετώπιζαν οικονομικϋσ δυςκολύεσ (Euro Area Summit 2012). Η υιοθϋτηςη τησ 
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Οδηγύασ Κεφαλαιακών Απαιτόςεων IV (Capital Requirements Directive-CRD IV) τον 

Απρύλιο του 2013 ενύςχυςε το Ενιαύο Εγχειρύδιο Κανϐνων (Single Rulebook), παρϐτι η 

εθνικό διακριτικό ευχϋρεια ςυνϋχιςε να υπϊρχει. 

 

Η πρϐταςη δημιουργύασ τραπεζικόσ ϋνωςησ αποτϋλεςε τη ριζοςπαςτικϐτερη 

απϊντηςη για την αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των διεθνών χρηματαγορών ςτισ 

τρϊπεζεσ και τα κρϊτη (κυρύωσ ςτην περιφϋρεια του Ευρώ), τη ςταθεροπούηςη των 

εθνικών τραπεζικών ςυςτημϊτων που όταν εκτεθειμϋνα ςτον φαϑλο κϑκλο κρατών-

τραπεζών και την αντιςτροφό του κατακερματιςμοϑ τησ ευρωπαώκόσ τραπεζικόσ 

αγορϊσ. Επιπλϋον, η τραπεζικό ϋνωςη θεωρόθηκε το πιο ςημαντικϐ βόμα προσ την 

ολοκλόρωςη απϐ την υιοθϋτηςη του Ευρώ (Draghi 2013). Ωςτϐςο, η απροθυμύα των 

ιςχυρϐτερων κρατών-μελών να εγκαταλεύψουν πλόρωσ την εθνικό τουσ αυτονομύα 

ςτην τραπεζικό πολιτικό και να δεχτοϑν τον επιμεριςμϐ κινδϑνου, οδόγηςε ςτην 

εγκαθύδρυςη μιασ ατελοϑσ τραπεζικόσ ϋνωςησ, με αυτό να ενιςχϑει οριςμϋνα θεςμικϊ 

ϐργανα περιςςϐτερο απϐ κϊποια ϊλλα. Παρϊ λοιπϐν τη θεςμικό εξϋλιξη που 

ςημειώθηκε, φαύνεται πωσ η πολιτικό και το εθνικϐ ςυμφϋρον απϐ την πλευρϊ των 

ιςχυρϐτερων κρατών-μελών κυριϊρχηςαν ϋναντι τησ ζότηςησ για χρηματοπιςτωτικό 

ςταθερϐτητα εντϐσ του Ευρώ. 

 

Η παροϑςα διατριβό ςτοχεϑει να απαντόςει τα δϑο ακϐλουθα ερευνητικϊ ερωτόματα: 

 

Ερ. 1: Σι εξηγεύ τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον 

βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη; 

 

Ερ. 2: Σι εξηγεύ το αποτϋλεςμα τησ διακυβερνητικόσ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ; 

 

Η διατριβό επιχειρεύ να αναλϑςει τη μεταρρϑθμιςη τησ τραπεζικόσ πολιτικόσ τησ ΕΕ, 

εξηγώντασ τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον 

βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

και το αποτϋλεςμα τησ διακυβερνητικόσ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Οι 

εξαρτημϋνεσ μεταβλητϋσ τησ διατριβόσ εύναι οι εθνικϋσ προτιμόςεισ και το 

αποτϋλεςμα τησ διακυβερνητικόσ διαπραγμϊτευςησ. Ωσ ανεξϊρτητεσ μεταβλητϋσ 

λογύζονται τα εγχώρια οικονομικϊ ςυμφϋροντα και η διαπραγματευτικό ιςχϑσ. 

 

Όςον αφορϊ το πρώτο ερώτημα, η διατριβό υποςτηρύζει ϐτι τισ προτιμόςεισ των 

κϑριων κρατών-μελών για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτουσ τρεισ πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ διαμϐρφωςαν τα εγχώρια 
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οικονομικϊ ςυμφϋροντα, ϐπωσ αυτϊ απϋρρεαν απϐ τη διεθνοπούηςη και την υγεύα των 

εγχώριων τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων. Η διϊρθρωςη των εθνικών τραπεζικών 

ςυςτημϊτων (κυρύωσ η διεθνοπούηςη) διαμϐρφωςε τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεων, 

ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ. Οι χώρεσ που διϋθεταν 

οριςμϋνεσ μεγϊλεσ τρϊπεζεσ (εθνικοϑσ πρωταθλητϋσ) με υψηλϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ 

και ϋνα μεγϊλο αριθμϐ μικρϐτερων τραπεζών με εγχώριο προςανατολιςμϐ 

προτιμοϑςαν να περιορύςουν το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ 

και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ςτισ πρώτεσ. Με ϊλλα λϐγια προτιμοϑςαν 

ϋναν μϋςο βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ. Ακϐμη, η υγεύα των εθνικών 

τραπεζικών ςυςτημϊτων διαμϐρφωςε τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεων, ϐςον αφορϊ 

τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Οι χώρεσ που διϋθεταν υγιό τραπεζικϊ ςυςτόματα 

προτιμοϑςαν να περιορύςουν τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου επικαλοϑμενεσ τον 

ηθικϐ κύνδυνο. Ο ηθικϐσ κύνδυνοσ όταν πιο ϋντονοσ ςτισ χώρεσ που όταν λιγϐτερο 

πιθανϐ να χρειαςτοϑν οικονομικό ςτόριξη ςτην τραπεζικό ϋνωςη, δεδομϋνου ϐτι τα 

τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα διϋθεταν καλό υγεύα, ενώ οι ύδιεσ εύχαν ιςχυρό 

δημοςιονομικό θϋςη, ϊρα όταν ικανϋσ να τα ςτηρύξουν. Οι χώρεσ που ϋθεταν θϋμα 

ηθικοϑ κινδϑνου, κυρύωσ η Γερμανύα, επιδύωκαν ϋναν χαμηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου, θϋτοντασ ςαφό ϐρια ςτην οικονομικό ςτόριξη προσ τισ προβληματικϋσ 

τρϊπεζεσ και τα προβληματικϊ κρϊτη που εύχαν πληγεύ απϐ την ευρωπαώκό κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ. Αυτϋσ οι ανηςυχύεσ εξηγοϑν το περιοριςμϋνο πεδύο εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, τη μη ςυμφωνύα εγκαθύδρυςησ ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, το περιοριςμϋνο επύπεδο πϐρων του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ, την ϊρνηςη χρόςησ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ 

ωσ ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφαλεύασ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ και φυςικϊ την 

προτεραιϐτητα ςτη νομοθϋτηςη και γρόγορη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την 

Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη. 

 

Όςον αφορϊ το δεϑτερο ερώτημα, η διατριβό υποςτηρύζει ϐτι το αποτϋλεςμα τησ 

διακυβερνητικόσ διαπραγμϊτευςησ διαμϐρφωςε η ϊνιςη κατανομό τησ 

διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ ςτισ διαπραγματεϑςεισ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Η 

Γερμανύα, ϋνεκα τησ ιςχυρόσ δημοςιονομικόσ τησ θϋςησ και τησ καλόσ υγεύασ του 

τραπεζικοϑ τησ ςυςτόματοσ, διϋθετε ιςχυρό διαπραγματευτικό θϋςη, 

απολαμβϊνοντασ ϋνα εύδοσ veto ςτην καταςκευό τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Έτςι, οι 

πιϋςεισ των διεθνών χρηματαγορών προσ τισ χώρεσ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ 

την κατϋςτηςαν λιγϐτερο εξαρτημϋνη ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τισ ϊλλεσ χώρεσ, 

επιτρϋποντϊσ τησ να υπαγορεϑςει τισ θεςμικϋσ επιλογϋσ ςτην τραπεζικό ϋνωςη (ϋναν 

μϋςο βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και ϋναν χαμηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου), εγκαθιδρϑοντασ ϋτςι μια ατελό τραπεζικό ϋνωςη. 
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Η διατριβό ςυνειςφϋρει ςε δϑο πεδύα τησ βιβλιογραφύασ. Πρώτον, ςτη βιβλιογραφύα 

τησ ςυγκριτικόσ πολιτικόσ οικονομύασ των εθνικών τραπεζικών ςυςτημϊτων ςτην ΕΕ, 

εξετϊζοντασ το πωσ τα χαρακτηριςτικϊ αυτών διαμϐρφωςαν τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ 

των ιςχυρϐτερων κρατών-μελών τησ ΕΕ ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

ςτα πεδύα τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ, τραπεζικόσ εξυγύανςησ και εγγϑηςησ 

καταθϋςεων. Δεϑτερον, ςτη βιβλιογραφύα τησ πολιτικόσ οικονομύασ τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ, ερευνώντασ τη θεςμικό μορφό τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Η δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ ςυμπληρώνει τη νομιςματικό ϋνωςη και αναμϋνεται 

να ϋχει ςημαντικό επύδραςη ςτην ενοποιητικό διαδικαςύα, καθώσ ςυνεπϊγεται 

ςημαντικό μεταβύβαςη εθνικόσ κυριαρχύασ. Σο ευρωπαώκϐ οικοδϐμημα εξακολουθεύ 

να ςτηρύζεται ςτη λειτουργικό μϋθοδο ολοκλόρωςησ του Jean Monnet: κϊθε νϋο βόμα 

μεταρρϑθμιςησ καθιςτϊ λογικϊ και πιεςτικϊ επιπλϋον βόματα. Όςον αφορϊ την 

τραπεζικό ϋνωςη, ο πυλώνασ που θα πρϋπει να ςυμπληρώςει την ενιαύα εποπτεύα 

(πρώτοσ πυλώνασ) και ενιαύα εξυγύανςη (δεϑτεροσ πυλώνασ) εύναι ϋνα ενιαύο ςϑςτημα 

εγγϑηςησ καταθϋςεων. Ένα τϋτοιο ςϑςτημα θα εύχε πολλϊ οφϋλη, καθώσ θα 

διαςφϊλιζε ϐτι οι αποφϊςεισ που λαμβϊνονταν ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο θα επηρϋαζαν 

τουσ καταθϋτεσ ςε ϐλεσ τισ χώρεσ τησ Ευρωζώνησ με τον ύδιο τρϐπο, εξαςφαλύζοντασ 

ύςουσ ϐρουσ ανταγωνιςμοϑ. Αναμφύβολα, η Οδηγύα για τα ςυςτόματα εγγϑηςησ 

καταθϋςεων θα ενιςχϑςει περαιτϋρω και θα εναρμονύςει την προςταςύα των 

καταθετών, ενιςχϑοντασ τη χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα ςτην ΕΕ. Επιπλϋον, θα 

ενιςχϑςει τη χρηματοδϐτηςη των ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων ςε ϐλα τα 

κρϊτη-μϋλη. Ωςτϐςο, η ολοκλόρωςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ δε θα ςημϊνει το τϋλοσ 

τησ ενοποιητικόσ διαδικαςύασ. Η τραπεζικό ϋνωςη θα ενοποιόςει τον τραπεζικϐ τομϋα 

και θα αναδεύξει τον αυξημϋνο ρϐλο των κεφαλαιαγορών ςτη διαφοροπούηςη τησ 

χρηματοδϐτηςησ τησ ευρωπαώκόσ οικονομύασ. Έτςι, η χρηματοδϐτηςη τησ 

ευρωπαώκόσ οικονομύασ θα πϊψει να ςτηρύζεται αποκλειςτικϊ ςτισ τρϊπεζεσ. Έπειτα, 

θα θϋςει ςε κύνηςη ϊλλεσ θεςμικϋσ μεταρρυθμύςεισ που εντοπύζονται ςτην ϋκθεςη Van 

Rompuy και περιλαμβϊνουν βόματα προσ τη δημοςιονομικό ϋνωςη, την οικονομικό 

ϋνωςη και την πολιτικό ϋνωςη. Μια δημοςιονομικό ϋνωςη φαντϊζει απαραύτητη για 

την Ευρωζώνη, καθώσ θα ςυνϋβαλε ςτη διευκϐλυνςη τησ προςαρμογόσ των 

οικονομιών των κρατών-μελών ςτα οικονομικϊ ςοκ. Αναγκαύα ϐμωσ ςτα πλαύςια τησ 

οικονομικόσ ϋνωςησ εύναι και μια πιο ςυντονιςμϋνη προςϋγγιςη τησ 

μακροοικονομικόσ πολιτικόσ ςε επύπεδο Ευρωζώνησ. Σϋλοσ, η μεταβύβαςη εθνικόσ 

κυριαρχύασ που ςυνιςτϊ η νομιςματικό ϋνωςη ςυνεπϊγεται την προώθηςη πολιτικόσ 

ϋνωςησ. Ο πυλώνασ τησ πολιτικόσ ϋνωςησ εύναι αναγκαύοσ προκειμϋνου να 

διαςφαλιςτεύ ϐτι οι ϊλλοι πυλώνεσ ϋχουν δημοκρατικό νομιμοπούηςη. 

΢υμπεραςματικϊ, η δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ αναμϋνεται να θϋςει ςε κύνηςη την 
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ενοποιητικό διαδικαςύα, αναδεικνϑοντασ ςειρϊ πρϐςθετων και αναγκαύων βημϊτων 

μεταρρϑθμιςησ. 

 

1.1. Βιβλιογραφικό επιςκϐπηςη 

 

΢ε αυτϐ το μϋροσ γύνεται η ςχετικό με το θϋμα τησ παροϑςασ διατριβόσ βιβλιογραφικό 

επιςκϐπηςη, με ςκοπϐ την ανύχνευςη των κενών τησ ςχετικόσ βιβλιογραφύασ. Έτςι, 

για το λϐγο αυτϐ παρουςιϊζεται η βιβλιογραφύα που αφορϊ τη διαμϐρφωςη των 

εθνικών προτιμόςεων για τον θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ και το 

αποτϋλεςμα  των διακυβερνητικών διαπραγματεϑςεων αυτόσ. Επιπλϋον, παρατύθενται 

τα κενϊ ςτη ςχετικό βιβλιογραφύα, τα οπούα η παροϑςα διατριβό φιλοδοξεύ να 

καλϑψει. 

 

1.1.1. Η διαμϐρφωςη των εθνικών προτιμόςεων 

 

Οι Howarth & Quaglia (2015) προςπαθώντασ να εξηγόςουν τουσ παρϊγοντεσ εκεύνουσ 

που διαμϐρφωςαν τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεων γϑρω απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ 

Μηχανιςμϐ και τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ υιοθετοϑν τη λογικό τησ 

αςϑμβατησ χρηματοπιςτωτικόσ τετρϊδασ, υποςτηρύζοντασ πωσ «η απουςύα ενϐσ 

Δανειςτό Έςχατησ Προςφυγόσ (Lender of Last Resort-LLR) ςε εθνικϐ επύπεδο, μαζύ 

με τη νομικό εξϊλειψη αυτοϑ ςε υπερεθνικϐ, δυςκολεϑει την αντιμετώπιςη μιασ 

τραπεζικόσ κρύςησ ςτην Ευρωζώνη, η οπούα διϋπεται απϐ ϋντονη διαςυνοριακό 

παρουςύα και πιςτωτικό επϋκταςη» (Howarth & Quaglia, 2015: 6). ΢υνεπώσ, 

ειςηγοϑνται να ληφθεύ υπϐψη ϋνα τϋταρτο ςτοιχεύο που εύναι η ςυμμετοχό ςτο κοινϐ 

νϐμιςμα, θεωρώντασ ϐτι ϐςο λιγϐτερα εύναι τα διαθϋςιμα εργαλεύα ςτισ χώρεσ του 

Ευρώ για την περιφροϑρηςη τησ ςταθερϐτητασ του χρηματοπιςτωτικοϑ ςυςτόματοσ, 

τϐςο ενιςχϑεται το ςκεπτικϐ αυτών για τη δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ (Howarth & 

Quaglia, 2015: 7). 

 

Οι Howarth & Quaglia (2016) εξετϊζουν μια επιπλϋον μεταβλητό, τον βαθμϐ 

διεθνοπούηςησ των μη ςυςτημικών τραπεζών επτϊ κρατών-μελών τησ ΕΕ. Όπωσ 

ςυμπεραύνουν «ο βαθμϐσ ϋκθεςησ των μικρϐτερων τραπεζών ςε διαςυνοριακϋσ 

δραςτηριϐτητεσ υπόρξε ο παρϊγοντασ που διαμϐρφωςε τισ προτιμόςεισ αναφορικϊ με 

το κατώφλι για την ϊμεςη εποπτεύα απϐ την ΕΚΣ» (Howarth & Quaglia, 2016: 438). 

Μϊλιςτα, τονύζουν ϐτι «ϐςο υψηλϐτερο όταν το επύπεδο διεθνοπούηςησ των 

μικρϐτερων τραπεζών και η ϋκθεςη τουσ ςε μεγαλϑτερα εγχώρια τραπεζικϊ ιδρϑματα 

με ςημαντικό διαςυνοριακό παρουςύα, τϐςο μεγαλϑτερη όταν η ςτόριξό τουσ για την 

ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ αυτών απϐ την ΕΚΣ» (Howarth & Quaglia, 2016: 440). 
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Η Spendzharova (2012) μελετώντασ τισ προτιμόςεισ των κρατών-μελών τησ Κεντρικόσ 

και Ανατολικόσ Ευρώπησ επύ των προτϊςεων τησ Ομϊδασ de Larosiere για τη 

μεταρρϑθμιςη τησ χρηματοπιςτωτικόσ αρχιτεκτονικόσ ςτην ΕΕ μετϊ την παγκϐςμια 

χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008, εξετϊζει τη μεταβλητό του βαθμοϑ ξϋνησ 

ιδιοκτηςύασ των εγχώριων τραπεζικών ςυςτημϊτων, καταλόγοντασ ςτην ϑπαρξη 

θετικόσ ςυςχϋτιςησ μεταξϑ αυτοϑ και τησ απροθυμύασ των κυβερνόςεων να 

αναθϋςουν την εποπτικό αρμοδιϐτητα ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο (Spendzharova, 2012: 

316). Η Spendzharova (2014) ςε μεταγενϋςτερη ερευνϊ για τισ προτιμόςεισ των 27 

κρατών-μελών ςτο πεδύο τησ μεταρρϑθμιςησ τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ, εξετϊζει την 

επύδραςη του βαθμοϑ διεθνοπούηςησ των εγχώριων τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων, 

καταλόγοντασ πωσ «τα κρϊτη των οπούων οι τραπεζικού τομεύσ διϋπονται απϐ υψηλϊ 

επύπεδα ξϋνησ ιδιοκτηςύασ και χαμηλϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ εύναι ιδιαιτϋρωσ 

επιφυλακτικϊ ςχετικϊ με την αποδοχό μιασ ενιαύασ εποπτεύασ ςτον τραπεζικϐ τομϋα, 

προτιμώντασ ϋναν βαθμϐ εθνικόσ αυτονομύασ (...) Αντύθετα τα κρϊτη των οπούων οι 

τραπεζικού τομεύσ χαρακτηρύζονται απϐ χαμηλϊ επύπεδα ξϋνησ ιδιοκτηςύασ και υψηλϐ 

βαθμϐ διεθνοπούηςησ τεύνουν να ϋχουν θετικό ςτϊςη ϋναντι τησ ενιαύασ τραπεζικόσ 

εποπτεύασ ςτην ΕΕ» (Spendzharova, 2014: 951). 

 

Οι Skuodis & Kuokštis (2018) εξετϊζοντασ τα υψηλϊ επύπεδα ξϋνησ ιδιοκτηςύασ και 

τον χαμηλϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ ςτο τραπεζικϐ ςϑςτημα τησ Λιθουανύασ ζητοϑν να 

ερμηνεϑςουν τη θετικό ςτϊςη τησ κυβϋρνηςησ τησ Λιθουανύασ ϋναντι τησ δημιουργύασ 

του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Ωςτϐςο, καταλόγουν ςτο ϐτι «φαύνεται πωσ 

όταν η θετικό ςτϊςη τησ Λιθουανικόσ κυβϋρνηςησ γϑρω απϐ την ανϊγκη περαιτϋρω 

θεςμικόσ εξϋλιξησ ςτο πεδύο τησ τραπεζικόσ πολιτικόσ και των οφελών που αυτό 

ςυνεπϊγεται, παρϊ η διϊρθρωςη του λιθουανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ που 

διαμϐρφωςε την εθνικό θϋςη ςτο ζότημα τησ ενιαύασ τραπεζικόσ εποπτεύασ» (Skuodis 

& Kuokštis, 2018: 351). 

 

Σϋλοσ, η Spendzharova (2012) ςτην προςπϊθειϊ τησ να εντοπύςει τουσ παρϊγοντεσ 

που διαμϐρφωςαν τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεων των κρατών-μελών για την 

ενιαύα τραπεζικό εποπτεύα ςτην ΕΕ εξετϊζει μια ακϐμη μεταβλητό, τισ δημοςιονομικϋσ 

ςυνϋπειεσ των τραπεζικών κρύςεων. Σο ςυμπϋραςμα που η ςυγγραφϋασ καταλόγει 

εύναι ϐτι «η δημοςιονομικό αδυναμύα κϊποιασ χώρασ, η οπούα υπόρξε το αποτϋλεςμα 

μιασ τραπεζικόσ κρύςησ, θα μποροϑςε να λειτουργόςει ςαν τον αιτιώδη μηχανιςμϐ 

που θα καθιςτοϑςε τισ κυβερνόςεισ ανοικτϐτερεσ προσ την ιδϋα υιοθϋτηςησ 

υπερεθνικών λϑςεων ςτην τραπεζικό εποπτεύα» (Spendzharova, 2012: 324). 
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1.1.2. Οι διακυβερνητικϋσ διαπραγματεϑςεισ 

 

Η δημιουργύα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ ϋχει εξηγηθεύ υπϐ το πρύςμα διαφορετικών 

θεωρητικών προςεγγύςεων. Οριςμϋνοι ςυγγραφεύσ τονύζουν το ρϐλο των Ευρωπαώκών 

θεςμών. Ο De Rynck (2015) αναλϑει τον ρϐλο τησ ΕΚΣ ςτη μεταρρϑθμιςη τησ 

τραπεζικόσ εποπτεύασ παρουςιϊζοντϊσ την ωσ «επιχειρηματύα τησ πολιτικόσ», η οπούα 

κεφαλαιοποιώντασ την υψηλό αβεβαιϐτητα που υπόρχε ςτα μϋςα του 2012 γϑρω απϐ 

το μϋλλον Ευρωζώνησ ςυνϋβαλε ςτη ςϑγκλιςη των εθνικών προτιμόςεων, αναφορικϊ 

με την ανϊγκη ανϊθεςησ τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο (De Rynck, 

2015: 132). Οι Epstein & Rhodes (2016) αναδεικνϑουν τον ρϐλο τησ ΕΚΣ και τησ 

Επιτροπόσ ςτην αποτροπό ενϐσ γερμανικοϑ veto ςτο εγχεύρημα τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ. Επιςημαύνουν δε, ϐτι «οι εν λϐγω θεςμού πϋτυχαν να μετατρϋψουν την κρύςη 

χρϋουσ τησ Ευρωζώνησ ςε ευκαιρύα, αναδεικνϑοντασ τουσ εαυτοϑσ τουσ ςε 

καθοριςτικοϑσ δρώντεσ ςτην προςπϊθεια προώθηςησ υπερεθνικών μεταρρυθμύςεων» 

(Epstein & Rhodes, 2016: 417-419), ϊποψη που ςυμμερύζεται και ο Chang (2015), 

κυρύωσ ϐμωσ ςε ϐτι αφορϊ τον ρϐλο τησ ΕΚΣ ςτο εγχεύρημα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, 

τον οπούο κρύνει «καθοριςτικϐ» (Chang, 2015: 134). Οι Nielsen & Smeets (2017) 

τονύζουν ϐτι «ςτην προςπϊθεια να υπϊρξει ςϑγκλιςη των εθνικών προτιμόςεων ςτη 

διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, καθοριςτικϐσ υπόρξε ο ρϐλοσ τησ 

ςυνεργατικόσ ηγεςύασ του ΢υμβοϑλιου και τησ Επιτροπόσ» (Nielsen & Smeets, 2017: 

1234). Οι Carstensen & Schmidt (2017) ςυζητοϑν την ικανϐτητα των υπερεθνικών 

δρώντων να αςκοϑν θεςμικό και ιδεολογικό επύδραςη κατϊ την περύοδο 2012-2016, 

οπϐτε η επιρροό των κρατών-μελών του πυρόνα τησ Ευρωζώνησ ϋπαψε να εύναι 

ςημαύνουςα, με αποτϋλεςμα την εγκαθύδρυςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ (Carstensen & 

Schmidt, 2017: 609).  

 

Άλλοι ςυγγραφεύσ εξετϊζουν την τραπεζικό ϋνωςη απϐ μια διακυβερνητικό ςκοπιϊ. Ο 

Donnelly (2014) δύνει ϋμφαςη ςτον ρϐλο τησ πολιτικόσ και του διακυβερνητιςμοϑ ςτη 

διαπραγμϊτευςη για την εγκαθύδρυςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, ςυςχετύζοντασ τουσ δϑο 

παρϊγοντεσ θετικϊ με τα φτωχϊ αποτελϋςματα ςε ϐρουσ χρηματοπιςτωτικόσ 

ςταθερϐτητασ (Donnelly, 2014: 981). Ο ύδιοσ υποςτηρύζει πωσ «η τραπεζικό ϋνωςη ςτη 

ςημερινό τησ μορφό εξυπηρετεύ καλϑτερα τα ςυμφϋροντα των χωρών του πυρόνα, οι 

οπούεσ πϋτυχαν η ςυμφωνύα να μην περιλαμβϊνει δημοςιονομικϋσ μεταβιβϊςεισ» 

(Donnelly, 2015: 2). Ο Donnelly (2015) αναδεικνϑει την ιςχϑ ωσ τον παρϊγοντα πύςω 

απϐ την απϐφαςη, απϐ τη μια, να υπϊρξει μεταφορϊ τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε 

πανευρωπαώκϐ επύπεδο και απϐ την ϊλλη, η τραπεζικό εξυγύανςη, η εγγϑηςη των 

καταθϋςεων και οι μηχανιςμού ςτόριξησ να διατηρηθοϑν ςε εθνικϐ επύπεδο (Donnelly, 

2015: 28). Ο ύδιοσ υποςτηρύζει ϐτι «οι χώρεσ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ, ϋχοντασ 
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ανϊγκη την πρϐςβαςη ςτα κεφϊλαια του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ, 

δϋχτηκαν ςτη διαπραγμϊτευςη τισ προτιμόςεισ τησ Γερμανύασ, ςε ϐτι αφορϊ τον 

θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ» (Donnelly, 2018: 119-120). 

 

Η Hennessy (2014) επιβεβαιώνει με τη ςειρϊ τησ τον διακυβερνητικϐ χαρακτόρα τησ 

διαπραγμϊτευςησ, υποςτηρύζοντασ ϐτι «οι κυβερνόςεισ όταν εκεύνεσ που ανϋλαβαν να 

προςδιορύςουν τον ςχεδιαςμϐ τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ, ενώ οι Ευρωπαώκού θεςμού 

απλώσ τισ διευκϐλυναν» (Hennessy, 2014: 154-5). Η Quaglia (2019) ςυμπεραύνει πωσ 

«η Γερμανύα ϋνεκα του πλεοναςματικοϑ ιςοζυγύου των τρεχουςών ςυναλλαγών τησ 

και των υγειών δημϐςιων οικονομικών τησ εύχε ιςχυρό διαπραγματευτικό θϋςη, 

απολαμβϊνοντασ ϋνα εύδοσ veto ςτην καταςκευό τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ» (Quaglia, 

2019: 5). Μϊλιςτα, καταλόγει ςτο ϐτι «η τραπεζικό ϋνωςη όταν αποτϋλεςμα του 

ςυμβιβαςμοϑ των προτιμόςεων των ιςχυρϐτερων κρατών-μελών τησ Ευρωζώνησ που 

ωςτϐςο δεν απϋκλιναν απϐ τισ γερμανικϋσ θϋςεισ» (Quaglia, 2019: 8). Με την ϊποψη 

αυτό ςυμφωνεύ ο Donnelly (2014) που θεωρεύ πωσ «οι θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν 

όταν κοντϊ ςτισ προτιμόςεισ του ιςχυρϐτερου παύκτη, δηλαδό τησ Γερμανύασ» 

(Donnelly, 2014: 981). Ο Schild (2018) επιβεβαιώνει το διακυβερνητικϐ χαρακτόρα τησ 

διαπραγμϊτευςησ, υποςτηρύζοντασ ϐτι «καθοριςτικϐσ όταν ο ρϐλοσ τησ Γαλλύασ και 

τησ Γερμανύασ ςτην εγκαθύδρυςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, με τη Γερμανύα ϐμωσ να 

επηρεϊζει, αν ϐχι καθορύζει, τισ θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν ςτα πλαύςια αυτόσ» 

(Schild, 2018: 113).  

 

1.1.3. Εντοπιςμϐσ των κενών ςτη ςχετικό βιβλιογραφύα 

 

Η βιβλιογραφικό επιςκϐπηςη που προηγόθηκε φανερώνει πωσ ςυνεχύζουν να 

υπϊρχουν ερωτόματα που χρόζουν περαιτϋρω διερεϑνηςησ, γϑρω τϐςο απϐ τη  

διαμϐρφωςη των εθνικών προτιμόςεων για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ 

και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, ϐςο και το αποτϋλεςμα τησ 

διαπραγμϊτευςησ αυτόσ. ΢ϑμφωνα με την υπϊρχουςα βιβλιογραφύα, τισ εθνικϋσ 

προτιμόςεισ για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ διαμϐρφωςαν o βαθμϐσ 

διεθνοπούηςησ των τραπεζικών ςυςτημϊτων και το επύπεδο ξϋνησ ιδιοκτηςύασ. Όςον 

αφορϊ τον βαθμϐ διεθνοπούηςησ, αυτϐσ εύναι εκφραςμϋνοσ ωσ το ςϑνολο των 

περιουςιακών ςτοιχεύων που τα τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα κρατοϑςαν εκτϐσ των 

ςυνϐρων τουσ που ϐμωσ αποτελεύ μια μϐνο πτυχό τησ διεθνοπούηςησ. 

 

Μια πρώτη εναλλακτικό εκδοχό τησ διεθνοπούηςησ, αποτελεύ ο βαθμϐσ 

διεθνοπούηςησ των μεγαλϑτερων τραπεζών. Αυτϋσ οι τρϊπεζεσ, ό εθνικού 

πρωταθλητϋσ, τεύνουν να ϋχουν ϋντονη διαςυνοριακό παρουςύα, καθώσ λειτουργοϑν 
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μϋςω πλόθουσ θυγατρικών. Ωσ εκ τοϑτου, θεωροϑνται πολϑ μεγϊλεσ για να 

αποτϑχουν, ϐπωσ και να διαςωθοϑν. Άρα, η ςυςτημικό τουσ ςημαςύα και το 

δημοςιονομικϐ βϊροσ που θα επιφϋρει μια πιθανό τουσ αποτυχύα αναμϋνεται να 

καθορύςουν το ενδιαφϋρον των ενώςεων τραπεζών που τισ εκπροςωποϑν και των 

κυβερνόςεών τουσ γϑρω απϐ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

Μια δεϑτερη εναλλακτικό εκδοχό τησ διεθνοπούηςησ, αποτελεύ ο βαθμϐσ 

διεθνοπούηςησ των μικρϐτερων τραπεζών. Αυτϋσ (οι μικρϐτερεσ τρϊπεζεσ) τεύνουν να 

ϋχουν κυρύωσ εγχώριο προςανατολιςμϐ και ςημαντικϐ κοινωνικϐ ρϐλο. Παρϊλληλα, 

διαθϋτουν ϋντονη παρουςύα ςε τοπικϐ επύπεδο, γεγονϐσ που τουσ εξαςφαλύζει 

πρϐςβαςη ςτισ τοπικϋσ κυβερνόςεισ. Επιπλϋον, οι μικρϋσ τρϊπεζεσ εύναι ςημαντικού 

χρηματοδϐτεσ των μικρομεςαύων και οικογενειακών επιχειρόςεων των οικονομιών 

τουσ. Επύςησ, λειτουργοϑν κοινϊ ςυςτόματα ευθϑνησ. Έτςι, με τη ςυμμετοχό τουσ 

ςτην τραπεζικό ϋνωςη θα καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν και ςε ενιαύα ταμεύα διϊςωςησ 

και εξυγύανςησ, αυξϊνοντασ ϋτςι τα λειτουργικϊ τουσ κϐςτη. Άρα, ο χαμηλϐσ βαθμϐσ 

διεθνοπούηςησ των μικρϐτερων τραπεζών και ο μη ςυςτημικϐσ τουσ χαρακτόρασ 

αναμϋνεται να καθορύςουν το ενδιαφϋρον των ενώςεων τραπεζών που τισ 

εκπροςωποϑν και των κυβερνόςεών τουσ γϑρω απϐ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

Όςον αφορϊ το τι διαμϐρφωςε τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ γϑρω απϐ τον βαθμϐ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, η βιβλιογραφύα δεν προςφϋρει κϊποια 

επαρκό εξόγηςη. Γι' αυτϐ, θα εξεταςτεύ η υγεύα των τραπεζικών ςυςτημϊτων ωσ ο 

παρϊγοντασ που διαμϐρφωςε τισ προτιμόςεισ για τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου. 

Αρχικϊ, η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 και ςτη ςυνϋχεια η 

ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ του 2010 ϋπληξαν τα τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ 

Ευρωζώνησ, φορτώνοντασ τουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ με μη εξυπηρετοϑμενα δϊνεια. 

Ωςτϐςο, ςτην περιφϋρεια του Ευρώ το χτϑπημα όταν μεγαλϑτερο, καθώσ η ϋνταςη 

τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςε ςυνδυαςμϐ με την ανϊδυςη του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών επιδεύνωςε περαιτϋρω την υγεύα των τραπεζικών ιςολογιςμών, 

καθιςτώντασ πολλϋσ τρϊπεζεσ υπϐ-κεφαλαιοποιημϋνεσ. Σα επύπεδα των μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων επηρεϊζουν την κερδοφορύα και τη δανειοδοτικό 

ικανϐτητα των τραπεζών. Ωσ εκ τοϑτου, τραπεζικϊ ςυςτόματα με υψηλϊ επύπεδα μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων δε θα όταν ςε θϋςη να δανειοδοτόςουν τισ οικονομύεσ τουσ, 

εξϋλιξη που θα υπονϐμευε την προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών. Άρα, ςτοιχεύα ϐπωσ το ϑψοσ των μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και η 

κεφαλαιακό θϋςη των τραπεζικών ςυςτημϊτων (προφύλ κινδϑνου) αναμϋνεται να 
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καθορύςουν το ενδιαφϋρον των ενώςεων τραπεζών που εκπροςωποϑν τισ μεγαλϑτερεσ 

και μικρϐτερεσ τρϊπεζεσ και των κυβερνόςεών τουσ γϑρω απϐ τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

Η βιβλιογραφύα που εςτιϊζει ςτισ θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

εξετϊζει την πορεύα τησ διαπραγμϊτευςησ και ειδικϐτερα τον ρϐλο των Ευρωπαώκών 

θεςμών και των κρατών-μελών ςε αυτό. Παρϐλα αυτϊ, αναφορϋσ που να ςυςχετύζουν 

τισ θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ με την ϑπαρξη 

αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ που κατϋνειμε ϊνιςα τη διαπραγματευτικό ιςχϑ μεταξϑ 

των χώρων του πυρόνα και τησ περιφϋρειασ του Ευρώ απϐρροια του διαφορετικοϑ 

βαθμοϑ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ να διαχειριςτοϑν τα κϐςτη διϊςωςησ και 

εξυγύανςησ των τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων δεν εντοπύζονται. Η ευρωπαώκό κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ και ο φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών επηρϋαςαν την ικανϐτητα 

των κρατών-μελών τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ να διαχειριςτοϑν τα κϐςτη 

διϊςωςησ και εξυγύανςησ των τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων, με αποτϋλεςμα, 

ευριςκϐμενα υπϐ την αςφυκτικό πύεςη των διεθνών χρηματαγορών, να ϋχουν 

μεγαλϑτερη ανϊγκη τη δημιουργύα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Έτςι ϐμωσ, κατϋςτηςαν 

πιο ευπαθό ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τισ χώρεσ του πυρόνα τησ Ευρωζώνησ. Ο 

βαθμϐσ ευπϊθειασ αναμϋνεται να καθορύςει τη διαπραγματευτικό ιςχϑ και μαζύ τη 

δυνατϐτητα κϊποιων κρατών-μελών να ςυνδιαμορφώςουν τισ θεςμικϋσ επιλογϋσ ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη. 

 

1.2. Ερευνητικϐσ ςχεδιαςμϐσ 

 

Η ανϊλυςη τησ μεταρρϑθμιςησ τησ τραπεζικόσ πολιτικόσ τοποθετεύται ςε 

διακυβερνητικϐ πλαύςιο. Η πρώτη εξαρτημϋνη μεταβλητό εύναι οι εθνικϋσ 

προτιμόςεισ, ενώ η ανεξϊρτητη τα εγχώρια οικονομικϊ ςυμφϋροντα. Ο φιλελεϑθεροσ 

διακυβερνητιςμϐσ προτεύνει ϐτι τα εγχώρια οικονομικϊ ςυμφϋροντα εύναι που εξηγοϑν 

τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ. Οι προτιμόςεισ ςτηρύζονται ςτη φιλελεϑθερη αντύληψη των 

ςχϋςεων κρϊτουσ και κοινωνύασ, ςϑμφωνα με την οπούα «υπεϑθυνεσ για τον 

ςχηματιςμϐ τουσ εύναι οι εγχώριεσ κοινωνικϋσ ομϊδεσ» (Moravcsik, 1993a: 482). Αυτϋσ 

εύναι που διαμορφώνουν τισ προτιμόςεισ των χωρών και το εθνικϐ ςυμφϋρον. Οι 

υπεϑθυνοι χϊραξησ πολιτικόσ πρϋπει να εςτιϊςουν ςτισ απϐψεισ των εγχώριων 

οικονομικών ςυμφερϐντων, καθώσ αυτϊ εύναι που τουσ παρϋχουν ςημαντικό πολιτικό 

ςτόριξη ςτο εςωτερικϐ των χωρών τουσ αλλϊ και ςτόριξη που θα τουσ εξαςφαλύςει 

την επανεκλογό τουσ. Προκειμϋνου να ερμηνεϑςουμε τισ προτιμόςεισ των κϑριων 

κρατών-μελών για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου 

ςτην τραπεζικό ϋνωςη χρειϊζεται να εξηγόςουμε πωσ οι θϋςεισ των ενώςεων 
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τραπεζών, ϐπωσ αυτϋσ απϋρρεαν απϐ τη διεθνοπούηςη των μεγαλϑτερων και 

μικρϐτερων τραπεζών και την υγεύα των τραπεζικών ςυςτημϊτων που 

εκπροςωποϑςαν, διαμϐρφωςαν τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεών τουσ. 

 

Η δεϑτερη εξαρτημϋνη μεταβλητό εύναι το αποτϋλεςμα τησ διακυβερνητικόσ 

διαπραγμϊτευςησ. Ο ϐροσ αποτϋλεςμα αναφϋρεται ςτη δημιουργύα και τισ θεςμικϋσ 

επιλογϋσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Η ανεξϊρτητη μεταβλητό εύναι η διαπραγματευτικό 

ιςχϑσ. Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ προβλϋπει ϐτι το αποτϋλεςμα μιασ 

διαπραγμϊτευςησ εξαρτϊται απϐ τη ςχετικό ιςχϑ των δρώντων ςε αυτό (Moravcsik & 

Schimmelfennig, 2019: 67). Σα κρϊτη που ςυμμετϋχουν ςε διεθνεύσ διαπραγματεϑςεισ 

επιθυμοϑν τη μεγιςτοπούηςη των οφελών τουσ απϐ τισ ςυμφωνύεσ ςυνεργαςύασ. 

Όμωσ, αυτϋσ ςυνόθωσ αποτελοϑν προώϐν ςυμβιβαςμοϑ των προτιμόςεων των 

ιςχυρϐτερων κρατών. Η ανϊλυςη θα αποπειραθεύ να εξηγόςει τον θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ 

τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ εξετϊζοντασ την ϑπαρξη αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ μεταξϑ 

των κϑριων κρατών-μελών ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, ϐπωσ αυτό 

απορρϋει απϐ τη δυνατϐτητα δημοςιονομικόσ διαχεύριςησ των κοςτών τραπεζικόσ 

διϊςωςησ και εξυγύανςησ. Αυτό εύναι που καθορύζει τον βαθμϐ ευπϊθειασ ςτη ςχϋςη 

αλληλεξϊρτηςησ και διαμορφώνει τον βαθμϐ διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ. 

 

΢υνεπώσ, ςκοπϐσ τησ ϋρευνασ εύναι πρώτον, να απαντόςει το πωσ τα εγχώρια 

οικονομικϊ ςυμφϋροντα (τραπεζικϋσ ενώςεισ) εξηγοϑν τη διαμϐρφωςη των εθνικών 

προτιμόςεων των κϑριων κρατών-μελών (Γερμανύασ, Γαλλύασ, Ιταλύασ και Ιςπανύασ), 

αναφορικϊ με τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη και δεϑτερον, πωσ η κατανομό τησ διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ εξηγεύ 

το αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Ο ςκοπϐσ τησ ϋρευνασ 

θα μποροϑςε να χαρακτηριςτεύ ερμηνευτικϐσ, καθώσ κϑριο μϋλημϊ τησ αποτελεύ η 

προςπϊθεια να ερμηνευτεύ μια κατϊςταςη με τη μορφό αιτιατών ςχϋςεων. 

 

1.3. Μεθοδολογύα και πηγϋσ 

 

Μεθοδολογικϊ η ϋρευνα χρηςιμοποιεύ τη μϋθοδο ανϊλυςησ ςυμφωνύασ (congruence 

analysis) και τη μϋθοδο εντοπιςμοϑ τησ διαδικαςύασ (process-tracing) (George & 

Bennett, 2005: 181-232). Οι δϑο μϋθοδοι εύναι ςυμπληρωματικϋσ, καθώσ ο ςυνδυαςμϐσ 

τουσ μετριϊζει τισ αδυναμύεσ τουσ. Η μϋθοδοσ ανϊλυςησ ςυμφωνύασ δηλώνει ϐτι μια 

ςυγκεκριμϋνη διακϑμανςη ςτην εξαρτημϋνη μεταβλητό εύναι ςϑμφωνη με μια 

αντύςτοιχη διακϑμανςη ςτην ανεξϊρτητη μεταβλητό (Bennett & George, 2005: 181). 

΢τα εμπειρικϊ μϋρη τησ ϋρευνασ που ακολουθοϑν, πρώτα εφαρμϐζεται η διαδικαςύα 

ςυμφωνύασ ώςτε να εξεταςτοϑν οι υποθϋςεισ με απλϋσ δοκιμϋσ ςυμφωνύασ με τα 
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εμπειρικϊ ευρόματα τησ μελϋτησ περύπτωςησ. Αυτό η διαδικαςύα χρηςιμοποιεύται 

προκειμϋνου να διερευνηθεύ το κατϊ πϐςο οι επεξηγηματικϋσ μεταβλητϋσ 

ςυςχετύζονται με το αποτϋλεςμα. Όμωσ, τη μϋθοδο ανϊλυςησ ςυμφωνύασ 

ςυμπληρώνει η μϋθοδοσ εντοπιςμοϑ τησ διαδικαςύασ για να διερευνηθοϑν οι αιτιώδεισ 

μηχανιςμού που ςυνδϋουν τισ μεταβλητϋσ. H ϐψη τησ μεθϐδου εντοπιςμοϑ τησ 

διαδικαςύασ που χρηςιμοποιεύται ςτην ανϊλυςη εύναι αυτό τησ ερμηνεύασ του 

αποτελϋςματοσ (explaining outcome process-tracing). Αντύθετα με τισ ϐψεισ τησ 

μεθϐδου εντοπιςμοϑ τησ διαδικαςύασ που ςτηρύζονται ςτη θεωρύα (theory centric), ο 

ςτϐχοσ του case-centric τϑπου εύναι να δημιουργόςει μια ελϊχιςτα επαρκό εξόγηςη 

ενϐσ ςυγκεκριμϋνου αποτελϋςματοσ, με την επϊρκεια να ορύζεται ωσ μια εξόγηςη που 

ερμηνεϑει ϐλεσ τισ ςημαντικϋσ πτυχϋσ ενϐσ αποτελϋςματοσ χωρύσ να υπϊρχουν 

πλεονϊζοντα μϋρη (Beach & Pedersen, 2013: 18). Η επιλεγμϋνη ερευνητικό ςτρατηγικό 

επιτρϋπει την εξόγηςη του case-specific αποτελϋςματοσ και την εξαγωγό γενικϐτερων 

ςυμπεραςμϊτων. 

 

H ανϊλυςη εςτιϊζει ςτισ κυβερνόςεισ τησ Γερμανύασ, τησ Γαλλύασ, τησ Ιταλύασ και τησ 

Ιςπανύασ, καθώσ και τουσ Ευρωπαώκοϑσ θεςμοϑσ (΢υμβοϑλιο, Επιτροπό, ΕΚΣ). Η 

επιλογό των τεςςϊρων κρατών-μελών και των Ευρωπαώκών θεςμών ϋγινε ςτη λογικό 

ϐτι αφενϐσ, ςυμμετεύχαν ςτη διαπραγματευτικό διαδικαςύα ςε ςημαντικϐ βαθμϐ, 

αφετϋρου, αντιπροςώπευαν τισ κϑριεσ γραμμϋσ ςϑγκρουςησ ςτη διαπραγμϊτευςη. Η 

ϋρευνα βαςύζεται ςε πληθώρα εμπειρικών δεδομϋνων απϐ πρωτογενεύσ πηγϋσ, ϐπωσ 

επύςημα ϋγγραφα και δηλώςεισ των Ευρωπαώκών θεςμών (ΕΚΣ, Επιτροπό, ΢υμβοϑλιο 

τησ ΕΕ και Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο) και εθνικών αρχών (κεντρικών τραπεζών, εθνικών 

εποπτικών αρχών, υπουργεύων οικονομικών, τραπεζών και τραπεζικών ενώςεων). 

΢ημαντικό εύναι η ςυνειςφορϊ των επύςημων δηλώςεων αρχηγών κρατών και 

κυβερνόςεων, υπουργών οικονομικών και διοικητών κεντρικών τραπεζών. Η ϋρευνα 

αντλεύ εμπειρικϊ δεδομϋνα και απϐ δευτερογενεύσ πηγϋσ. Κεύμενα πολιτικόσ, 

δημοςιεϑςεισ ςε επιςτημονικϊ περιοδικϊ αλλϊ και ο οικονομικϐσ τϑποσ αποτελοϑν 

παραδεύγματα δευτερογενών πηγών ϊντληςησ εμπειρικών δεδομϋνων ςτη διατριβό. 

Σα εμπειρικϊ δεδομϋνα ςυμπληρώνουν ημι-δομημϋνεσ ςυνεντεϑξεισ με τισ ενώςεισ 

τραπεζών των κϑριων κρατών-μελών. 

 

1.4. Δομό εργαςύασ 

 

Η διατριβό ξεδιπλώνεται ωσ ακολοϑθωσ. Σο κεφϊλαιο 2 με τύτλο «Θεωρύεσ 

ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ» παρουςιϊζει τισ θεωρύεσ του νεολειτουργιςμοϑ και του 

φιλελευθϋρου διακυβερνητιςμοϑ, με ϋμφαςη ςτην εξϋταςη των κϑριων εννοιολογικών 

ςτοιχεύων και των κεντρικών ςημεύων εξόγηςησ που ςχετύζονται με τα υπϐ εξϋταςη 
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ερωτόματα ςε αυτό τη διατριβό. Επιπλϋον, ςυζητϊ τουσ δρώντεσ και μηχανιςμοϑσ που 

η κϊθε θεωρύα υποςτηρύζει ϐτι ςυνιςτοϑν τουσ κινητόριουσ παρϊγοντεσ τησ 

ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ. Σο κεφϊλαιο 3 με τύτλο «Ανϊλυςη των μεταβλητών», 

αντλώντασ ιδϋεσ απϐ τη θεωρύα του φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ, εκθϋτει τισ 

επεξηγηματικϋσ υποθϋςεισ τησ διατριβόσ και τισ παρατηρόςιμεσ επιπτώςεισ τουσ. 

Αυτϋσ επιτρϋπουν να αντιληφθοϑμε πωσ εξηγεύται η διαμϐρφωςη των εθνικών 

προτιμόςεων ςχετικϊ με τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη και πωσ εξηγεύται το αποτϋλεςμα τησ 

διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Σο κεφϊλαιο 4 με τύτλο «Γιατύ τραπεζικό 

ϋνωςη;» περιγρϊφει την χρηματοπιςτωτικό αρχιτεκτονικό ςτην ΕΕ πριν το 2008. Εν 

ςυνεχεύα, αναλϑει την παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 και την επύδραςό 

τησ ςτισ ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ. Ακολοϑθωσ, παρουςιϊζει το πρώτο κϑμα θεςμικών 

μεταρρυθμύςεων ςτην ΕΕ. Επιπλϋον, εξηγεύ την ϊνοδο του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών και αναλϑει την κορϑφωςη τησ ιςπανικόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ. Επύςησ, 

περιγρϊφει την ευρωπαώκό αντύδραςη ςτην ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών. Σϋλοσ, εξηγεύ τον ρϐλο τησ ΕΚΣ ςτη διαχεύριςη τησ ευρωπαώκόσ 

κρύςησ δημοςύου χρϋουσ. Σο κεφϊλαιο 5 με τύτλο «Η διαμϐρφωςη των θϋςεων των 

οικονομικών ςυμφερϐντων των κϑριων κρατών-μελών ςχετικϊ με τον βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη» 

αναλϑει τη διαμϐρφωςη των προτιμόςεων των γερμανικών, των γαλλικών, των 

ιταλικών και των ιςπανικών ενώςεων τραπεζών, ϐπωσ αυτϋσ προκϑπτουν απϐ τη 

διεθνοπούηςη των μεγαλϑτερων και μικρϐτερων τραπεζών τουσ και την υγεύα των 

τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων για τουσ τρεισ πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Σο 

κεφϊλαιο 6 με τύτλο «Η διαπραγμϊτευςη και οι θεςμικϋσ επιλογϋσ ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη» αναλϑει το διαπραγματευτικϐ παύγνιο για τη δημιουργύα τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ ανϊ ζότημα πολιτικόσ, ςκιαγραφώντασ την εξϋλιξη των εθνικών προτιμόςεων 

ςτη διϊρκεια των διαπραγματεϑςεων. Ακϐμη, παρουςιϊζει τη ςτϊςη των Ευρωπαώκών 

θεςμών ςτη διαπραγμϊτευςη και την τελικό ϋκβαςη αυτόσ ανϊλογα με το θϋμα 

πολιτικόσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, ώςτε να ερμηνευθεύ ο θεςμικϐσ τησ ςχεδιαςμϐσ. 

΢το κεφϊλαιο 7 με τύτλο «΢υμπερϊςματα» επιχειρεύται η ςυζότηςη και ερμηνεύα των 

αποτελεςμϊτων, γύνεται αξιολϐγηςη τησ θεςμικόσ εξϋλιξησ ςτα πλαύςια τησ 

τραπεζικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην ΕΕ και των ςυνεπειών τησ για τη χρηματοπιςτωτικό 

ςταθερϐτητα. Ακϐμη, παρατύθενται η ςυνειςφορϊ τησ διατριβόσ ςτη ςχετικό 

βιβλιογραφύα και οι κατευθϑνςεισ για μελλοντικό ϋρευνα. 
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Κεφϊλαιο 2. Θεωρύεσ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ 

 

Σο παρϐν κεφϊλαιο παρουςιϊζει τισ θεωρύεσ του νεολειτουργιςμοϑ και του 

φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ με ϋμφαςη ςτην εξϋταςη των κϑριων εννοιολογικών 

ςτοιχεύων και κεντρικών ςημεύων εξόγηςησ που ςχετύζονται με τα υπϐ εξϋταςη 

ερωτόματα ςε αυτό τη διατριβό. Επιπλϋον, ςυζητϊ τουσ δρώντεσ και τουσ 

μηχανιςμοϑσ που η καθεμιϊ θεωρεύ ϐτι ςυνιςτοϑν τουσ κινητόριουσ παρϊγοντεσ τησ 

ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ. 

 

2.1. Νεολειτουργιςμϐσ και φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ 

 

Όπωσ όδη αναφϋρθηκε, μϋλημα τησ διατριβόσ ςυνιςτϊ η εξόγηςη των εθνικών 

προτιμόςεων τησ γερμανικόσ, τησ γαλλικόσ, τησ ιταλικόσ και τησ ιςπανικόσ 

κυβϋρνηςησ, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και τον βαθμϐ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη και το αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ 

αυτόσ. Ωσ εκ τοϑτου, αναζητϊ τισ κινητόριεσ δυνϊμεισ που διαμϐρφωςαν τισ εθνικϋσ 

προτιμόςεισ και το αποτϋλεςμα τησ διαπραγματευτικόσ διαδικαςύασ. 

 

Η μεταρρϑθμιςη τησ τραπεζικόσ πολιτικόσ τησ ΕΕ ςόμανε την ϋναρξη μιασ ςειρϊσ 

προςπαθειών εκ μϋρουσ των μελετητών να την εξηγόςουν ςτη βαςη οριςμϋνων 

θεωριών. Οι θεωρύεσ μασ παρϋχουν ϋννοιεσ και πλαύςια που βοηθοϑν ςτην ερμηνεύα 

και κατανϐηςη γεγονϐτων που ςυνϋβηςαν ό λαμβϊνουν χώρα. Όπωσ τονύζει ο 

Rosamond «η ΕΕ εύναι ιδιαύτερα πολϑπλοκη για να ερμηνευτεύ απϐ μια και μοναδικό 

θεωρύα» (Rosamond, 2000: 7). Η κϊθε θεωρύα προςφϋρει μια διαφορετικό οπτικό ςτο 

«γιατύ» και ςτο «ποιοι» ςτη διαδικαςύα τησ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ. Δϑο εύναι οι 

κϑριεσ θεωρύεσ που ςυλλαμβϊνουν καλϑτερα τισ τϊςεισ τησ ενοποιητικόσ διαδικαςύασ 

ςτην περύπτωςη που εξετϊζεται. Αυτϋσ εύναι ο νεολειτουργιςμϐσ και ο φιλελεϑθεροσ 

διακυβερνητιςμϐσ, δϑο θεωρύεσ μεγϊλου εϑρουσ που υιοθετοϑν διαφορετικϋσ απϐψεισ 

ςτο ζότημα τησ ολοκλόρωςησ και παρϋχουν διαφορετικϊ εργαλεύα ςτην εξόγηςη του 

«γιατύ» και του «ποιοσ» κϊνει την ολοκλόρωςη να λαμβϊνει χώρα (Nugent, 2010: 

593). Άρα, οι δϑο θεωρύεσ ρύχνουν φωσ ςτισ κινητόριεσ δυνϊμεισ τησ ενοπούηςησ. 

 

Ο νεολειτουργιςμϐσ υιοθετεύ μια υπερεθνικό προςϋγγιςη, η οπούα αντιλαμβϊνεται την 

ενοπούηςη ςαν μια διαδικαςύα που περιορύζει την εθνικό κυριαρχύα και ςτοχεϑει ςτην 

εγκαθύδρυςη μιασ δομόσ πϋρα απϐ τισ εθνικϋσ κυβερνόςεισ. Μϊλιςτα, θεωρεύ ϐτι η 

ολοκλόρωςη αποτελεύ προώϐν ϊςκηςησ επιχειρηματικϐτητασ των υπερεθνικών 

δρώντων, οι οπούοι δεςμεϑουν τα κρϊτη ςτην ανϊθεςη κυριαρχύασ ςε τομεύσ πολιτικόσ 

κοινοϑ ενδιαφϋροντοσ, δημιουργώντασ ϋτςι διϊχυςη, η οπούα εύναι η κινητόρια δϑναμη 
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τησ ενοποιητικόσ διαδικαςύασ (Rosamond, 2005: 241), και ςε ϊλλα πεδύα πολιτικόσ. Ο 

νεολειτουργιςμϐσ προςδιορύζει την ενοπούηςη ωσ μη αναςτρϋψιμη διαδικαςύα, ϐπου 

τα κρϊτη αναθϋτουν ϐλο και περιςςϐτερη εθνικό κυριαρχύα ςε υπερεθνικοϑσ δρώντεσ. 

 

Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ υιοθετεύ μια κρατο-κεντρικό προςϋγγιςη και 

αντιλαμβϊνεται τη διαδικαςύα τησ ολοκλόρωςησ ωσ θεςμοθετημϋνη ςυνεργαςύα και 

εναρμϐνιςη εθνικών πολιτικών που προκϑπτουν απο διαπραγματεϑςεισ μεταξϑ 

κρατών που διατηροϑν την εθνικό τουσ κυριαρχύα. Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ 

δύνει ϋμφαςη ςτον ρϐλο των εγχώριων κοινωνικο-οικονομικών ςυμφερϐντων ςτη 

διαδικαςύα τησ ολοκλόρωςησ. Αυτϊ αποτελοϑν κινητόρια δϑναμη τησ θεωρύασ και 

καθορύζουν το ενδιαφϋρον των κρατών, ενώ τα ενοποιητικϊ αποτελϋςματα 

παρϊγονται απϐ διακυβερνητικϋσ διαπραγματεϑςεισ ςε υπερεθνικϐ επιπεδο. Οι 

υπερεθνικού δρώντεσ ςτον φιλελεϑθερο διακυβερνητιςμϐ αντιπροςωπεϑουν το τελικϐ 

προώϐν τησ ενοποιητικόσ διαδικαςύασ, παρϊ την κινητόρια δϑναμη. Η ολοκλόρωςη 

ςτον φιλελεϑθερο διακυβερνητιςμϐ επιτυγχϊνεται με ςυγκλύνοντα ςυμφϋροντα 

μεταξϑ των κρατών που ςυμμετϋχουν ςτισ διαπραγματεϑςεισ. 

 

΢υμπεραςματικϊ, οι δϑο θεωρύεσ εξετϊζουν την ενοποιητικό διαδικαςύα υπϐ 

διαφορετικϐ πρύςμα (υπερεθνικϐ-εθνικϐ), επιχειρώντασ να αναδεύξουν τισ κινητόριεσ 

δυνϊμεισ αυτόσ. Η διατριβό αναζητϊ τισ κινητόριεσ δυνϊμεισ που διαμϐρφωςαν τισ 

προτιμόςεισ τησ γερμανικόσ, τησ γαλλικόσ, τησ ιταλικόσ και τησ ιςπανικόσ 

κυβϋρνηςησ, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και τον βαθμϐ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη και το αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ 

τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Γι' αυτϐ, θα αξιολογόςει τισ εξηγόςεισ που προςφϋρουν ο 

νεολειτουργιςμϐσ και ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ. 

 

2.2. Ο Νεολειτουργιςμϐσ 

 

Ο νεολειτουργιςμϐσ θεωρεύται η πρώτη θεωρύα που διατυπώθηκε για την εξόγηςη τησ 

ευρωπαώκόσ ενοπούηςησ (Jensen 2010). Ο νεολειτουργιςμϐσ εμφανύζεται για πρώτη 

φορϊ ςτο βιβλύο του Ernst Haas «The Uniting of Europe: Political, Social and 

Economic Forces 1950-1957» το 1958. Η κϑρια διαφορϊ του απϐ προηγοϑμενεσ 

θεωρύεσ διεθνών ςχϋςεων εύναι ϐτι δύνει μεγϊλη ϋμφαςη ςε υπερεθνικοϑσ θεςμοϑσ και 

μη κρατικοϑσ δρώντεσ (ομϊδεσ ςυμφερϐντων, πολιτικϊ κϐμματα) που θεωροϑνται οι 

κινητόριεσ δυνϊμεισ πύςω απϐ την περιφερειακό ολοκλόρωςη εκτϐσ απϐ τα κρϊτη 

(Jensen, 2010: 71-73). Ο Haas, δημιουργώντασ ϋνα θεωρητικϐ πλαύςιο για να 

ερμηνεϑςει τη διαδικαςύα τησ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ, ςτοχεϑει ςτη διαμϐρφωςη 

μιασ μεγϊλησ θεωρύασ που θα όταν ςε θϋςη να εξηγόςει την περιφερειακό ςυνεργαςύα 
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μετϊ τον Δεϑτερο Παγκϐςμιο Πϐλεμο. Ο νεολειτουργιςμϐσ υποςτηρύζει ϐτι «η 

οικονομικό ολοκλόρωςη οδηγεύ ςτην πολιτικό ολοκλόρωςη και οι υπερεθνικού θεςμού 

θα αναπτϑξουν ςταδιακϊ και θα αποκτόςουν τη δικό τουσ agenda που με την πϊροδο 

του χρϐνου θα θριαμβεϑςει ϋναντι των ςυμφερϐντων που διατυπώνουν τα κρϊτη» 

(Jensen, 2010: 75). 

 

Ακϐμη, δηλώνει πωσ «πρϋπει να υπϊρχει μια κατϊςταςη αμοιβαύα επωφελόσ για 

ϐςουσ εμπλϋκονται ςε διαδικαςύεσ οικονομικόσ και πολιτικόσ ενοπούηςησ» (Jensen, 

2010: 74-75). Ο νεολειτουργιςμϐσ εςτιϊζει την προςοχό του ςτουσ μηχανιςμοϑσ 

τεχνοκρατικόσ λόψησ αποφϊςεων και τη ςταδιακό αλλαγό (Niemann & Schmitter, 

2009). Η θεωρύα εκλαμβϊνει την ευρωπαώκό ολοκλόρωςη ωσ μια ςταδιακό 

διαδικαςύα, κατϊ την οπούα διϊφοροι εθνικού πολιτικού δρώντεσ πεύθονται να 

μετατοπύςουν τη νομιμοφροςϑνη τουσ, τισ προςδοκύεσ τουσ και τισ πολιτικϋσ τουσ 

δρϊςεισ ςε ϋνα νϋο κϋντρο, οι θεςμού του οπούου κατϋχουν ό απαιτοϑν δικαιοδοςύα επύ 

των εθνικών κρατών» (Haas, 1958: 16). Η διαδικαςύα ξεκινϊ με την εγκαθύδρυςη μιασ 

ανώτατησ αρχόσ για την προώθηςη τησ διαδικαςύασ ολοκλόρωςησ, κϑριο ςτϐχο τησ 

οπούασ αποτελοϑν η εμβϊθυνςη τησ οικονομικόσ αλληλεξϊρτηςησ και η ενύςχυςη των 

θεςμικών εξουςιών ςε περιφερειακϐ επύπεδο ό τουλϊχιςτον το πϊγωμα του status 

quo» (Rosamond, 2000: 51). Ο Rosamond με τον ϐρο ανώτατη αρχό αναφϋρεται ςτην 

Ευρωπαώκό Επιτροπό (Rosamond, 2000: 51). 

 

Όπωσ τονύζουν οι Niemann & Schmitter (2009) «η επιρροό τησ Επιτροπόσ εύναι 

υψηλϐτερη ϐταν οι απϐψεισ τησ υποςτηρύζονται απϐ ϋνα ιςχυρϐ κρϊτοσ-μϋλοσ τησ 

ΕΕ» (Niemann & Schmitter 2009). Η θεωρύα βαςύζεται ςε πϋντε υποθϋςεισ. Πρώτον, 

οι δρώντεσ εύναι λογικού και ατομιςτϋσ (Haas, 1970: 627). Δεϑτερον, οι υπερεθνικού 

θεςμού εν τη γενϋςει τουσ αρχύζουν τη δικό τουσ ζωό και ξεφεϑγουν απϐ τον ϋλεγχο 

των δημιουργών τουσ (Niemann & Schmitter, 2009: 5). Σρύτον, η διαδικαςύα για τη 

λόψη αποφϊςεων θεωρεύται ϐτι εύναι ςταδιακό (Niemann & Schmitter, 2009: 6). Σο 

ςκεπτικϐ πύςω απϐ την υπϐθεςη αυτό εύναι πωσ οι περιςςϐτεροι πολιτικού δρώντεσ 

που λαμβϊνουν αποφϊςεισ αδυνατοϑν να προβλϋψουν μακροπρϐθεςμεσ ςυνϋπειεσ και 

δρουν ςε βραχυπρϐθεςμο ορύζοντα. Σϋταρτον, η ϋννοια των παιγνύων, ό 

διαπραγματεϑςεων,  μηδενικοϑ αθρούςματοσ μεταξϑ δρώντων απορρύπτεται και 

αντικαθύςταται απϐ την υπϐθεςη των παιγνύων θετικοϑ αθρούςματοσ (Niemann & 

Schmitter, 2009: 6). Πϋμπτον, αναμϋνεται ϐτι η αυξανϐμενη λειτουργικό 

αλληλεξϊρτηςη των οικονομιών και των παραγωγικών τουσ τομϋων θα ενιςχϑςει τη 

διαδικαςύα ολοκλόρωςησ. ΢ϑμφωνα με τη θεωρύα, η ευρωπαώκό ολοκλόρωςη δεν 

προκϑπτει ϊμεςα αλλϊ μϋςω μύασ βόμα προσ βόμα πορεύασ, εντϐσ τησ οπούασ 

ςυντελεύται μια διαδικαςύα διϊχυςησ λειτουργιών. 
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Κϑριο ςτοιχεύο του νεολειτουργιςμοϑ ςυνιςτϊ η ϋννοια τησ διϊχυςησ που ςυνιςτϊ «μια 

κατϊςταςη ϐπου μια δεδομϋνη δρϊςη ςυνδεδεμϋνη με ϋνα ςκοπϐ, δημιουργεύ μια 

κατϊςταςη ςτην οπούα ο αρχικϐσ ςκοπϐσ μπορεύ να διαςφαλιςτεύ μϐνο με την 

ανϊληψη επιπλϋον δρϊςησ που δημιουργεύ μια επιπλϋον προϒπϐθεςη και ανϊγκη για 

επιπλϋον δρϊςη» (Lindberg, 1963: 9). Απϐ την ϊλλη, ςϑμφωνα με τον Schmitter «η 

διϊχυςη αποτελεύ μύα διαδικαςύα, με βϊςη την οπούα τα μϋλη μιασ προςπϊθειασ 

ολοκλόρωςησ, τα οπούα ςυμφώνηςαν επύ ςυλλογικών ςτϐχων βϊςει ποικύλων 

κινότρων και τα οπούα εύναι ϊνιςα ικανοποιημϋνα απϐ την επύτευξη των ςτϐχων 

αυτών, επιχειροϑν να αντιμετωπύςουν τη δυςαρϋςκειϊ τουσ, εύτε προςφεϑγοντασ ςε 

ςυνεργαςύα ςε ϋνα ϊλλο ςυναφό τομϋα (μειώνοντασ το πεδύο των αμοιβαύων 

δεςμεϑςεων), εύτε εντατικοποιώντασ τισ δεςμεϑςεισ τουσ ςτον αρχικϐ τομϋα 

(αυξϊνοντασ το επύπεδο αμοιβαύων δεςμεϑςεων)» (Schmitter, 1969: 162). ΢ϑμφωνα με 

τουσ νεολειτουργιςτϋσ, ςτην μεταπολεμικό Ευρώπη αναμενϐταν η επιτυχύα ςε 

οικονομικϐ πεδύο να οδηγόςει ςε διϊχυςη τησ διαδικαςύασ ολοκλόρωςησ και ςε 

πολιτικϐ επύπεδο. Με ϊλλα λϐγια, επρϐκειτο για τη διϊχυςη του ενοποιητικοϑ 

αποτελϋςματοσ απϐ τουσ τομεύσ τησ χαμηλόσ πολιτικόσ, ςε εκεύνουσ τησ υψηλόσ, 

ςτην επύτευξη δηλαδό τησ πολιτικόσ ολοκλόρωςησ κυρύωσ ωσ αποτϋλεςμα τησ 

οικονομικόσ ολοκλόρωςησ (Pollack, 2005: 15). Σα αποτελϋςματα τησ διαδικαςύασ τησ 

διϊχυςησ εκφρϊζονται ςε τρεισ διαφορετικϋσ μορφϋσ. 

 

2.2.1. Λειτουργικό διϊχυςη 

 

Η λειτουργικό διϊχυςη αποτελεύ το αποτϋλεςμα τησ αυξανϐμενησ αλληλεξϊρτηςησ ςε 

διαφορετικοϑσ τομεύσ πολιτικόσ. Η ανϊγκη για υπερεθνικϋσ λϑςεισ και υπερεθνικό 

νομοθεςύα διευκολϑνεται μϋςω τησ τεχνικόσ ό λειτουργικόσ πύεςησ (Haas, 1958: 383). 

Με ϊλλα λϐγια, η ενοπούηςη ςε ϋνα τομϋα πολιτικόσ μπορεύ να δημιουργόςει την 

ανϊγκη για επιπλϋον ολοκλόρωςη ςε ςχετικοϑσ τομεύσ πολιτικόσ προκεύμενου να 

αποτραποϑν προβλόματα που απορρϋουν απϐ την αρχικό ολοκλόρωςη (Haas, 1958: 

xxxiii), εξϋλιξη που οδηγεύ ςε βαθϑτερο ςυντονιςμϐ πολιτικόσ (Jensen, 2010: 72-73). 

 

2.2.2. Πολιτικό διϊχυςη 

 

Η πολιτικό διϊχυςη πηγϊζει απϐ εγχώριεσ πολιτικϋσ ελύτ που με την πϊροδο του 

χρϐνου αντιλαμβϊνονται ϐτι εύναι ευνοώκϐτερο να ςτραφοϑν απϐ το εθνικϐ επύπεδο 

ςτο υπερεθνικϐ προκειμϋνου να βρουν λϑςεισ για τα ζητόματα πολιτικόσ τουσ 

(Moravcsik, 2005: 352). Η εν λϐγω προοδευτικό μετατϐπιςη του φϊςματοσ 

δραςτηριοτότων τουσ περιγρϊφεται ωσ «μετατϐπιςη τησ νομιμοπούηςησ ςε 

υπερεθνικϐ επύπεδο» (Lindberg, 1963: 5). Αυτό οφεύλεται ςτην κοινωνικοπούηςη των 
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προαναφερθειςών πολιτικών ελύτ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο με ϊλλουσ εγχώριουσ 

εκπροςώπουσ. Αυτό οδηγεύ ςτην προθυμύα τουσ για επύτευξη ςυμβιβαςμών και 

αποτελεςματικών λϑςεων. Οι μη κυβερνητικϋσ ομϊδεσ ςυμφερϐντων ό οι ελύτ 

λαμβϊνουν γνώςη για το κύνημα αυτϐ και θεωροϑν ϐτι εύναι απαραύτητο να 

ακολουθόςουν αυτό την τϊςη και να επαναπροςδιορύςουν τισ δραςτηριϐτητϋσ τουσ 

και ςε υπερεθνικϐ επύπεδο. Έτςι, οι Ευρωπαώκού θεςμού γύνονται το κϋντρο των 

προςπαθειών και των προςδοκιών τουσ, καθώσ αναπτϑςςονται προςδοκύεσ πωσ τα 

κοινϊ προβλόματα εύναι ευκολϐτερο να αντιμετωπιςτοϑν απϐ μια ομοςπονδιακό αρχό 

(Haas, 1968, xxxiii). 

 

2.2.3. Επεκτατικό διϊχυςη 

 

΢την επεκτατικό διϊχυςη οι δρώντεσ τησ ολοκλόρωςησ εύναι εκεύνοι που επεκτεύνουν 

την επύδραςη τησ διϊχυςησ και επομϋνωσ κατευθϑνουν τη διαδικαςύα ολοκλόρωςησ 

(Tranholm-Mikkelsen 1991). Η Επιτροπό εύναι ο δρών που εύθιςται να αναφϋρεται ωσ 

τϋτοιοσ δρώντασ (Wiener & Diez 2009). Η θϋςη τησ ςτην καρδιϊ τησ ΕΕ τησ επιτρϋπει 

να δρα υπϐ αυτϐ το πρύςμα (Lindberg, 1963: 71). Έτςι, δϑναται να χρηςιμοποιεύ τουσ 

διϊφορουσ διεθνεύσ δρώντεσ, μϋςω τησ δημιουργύασ επαφών, με ςκοπϐ την υλοπούηςη 

των ευρωπαώκών ςτϐχων (Niemann & Schmitter, 2009: 8). Η υποςτόριξη για επιπλϋον 

ενοπούηςη εύναι προσ το ςυμφϋρον τησ Επιτροπόσ, καθώσ περιςςϐτερη ολοκλόρωςη 

ςημαύνει περιςςϐτερεσ αρμοδιϐτητεσ γι' αυτό. Η αδυναμύα επύτευξησ ςυμφωνύασ 

μεταξϑ των κρατών-μελών εύναι πιθανϐ να τα οδηγόςει ςτο να αναθϋςουν την επύλυςη 

δυςεπύλυτων προβλημϊτων ςε υπερεθνικϐ επύπεδο (Lindberg, 2006: 124). Έτςι, η 

Επιτροπό, χρηςιμοποιώντασ την ιδιϐτητϊ τησ ωσ μεςολαβητόσ αποκλινϐντων 

ςυμφερϐντων, θα επιδιώξει να επεκτεύνει τισ αρμοδιϐτητϋσ τησ. 

 

2.3. Η κριτικό του νεολειτουργιςμοϑ 

 

΢ϑμφωνα με τoν Strøby Jensen (2010) η κριτικό του νεολειτουργιςμοϑ εμπύπτει ςε 

τϋςςερισ κατηγορύεσ. Σο πρώτο ςετ κριτικών εςτιϊζει ςτην κριτικό τησ διϊχυςησ και 

τησ κοινωνικοπούηςησ των ελύτ. Οι Lindberg & Scheingold (1970) πρϐτειναν το απϐ-

ενοποιητικϐ ιςοδϑναμο τησ ϋννοιασ τησ διϊχυςησ, την «περιςτολό ό υποχώρηςη» 

(spill-back) (Lindberg & Scheingold, 1970: 137). Ο Tranholm-Mikkelsen (1991) 

εξόγηςε τουσ απϐ-ενοποιητικοϑσ παρϊγοντεσ ωσ «αντιςταθμιςτικϋσ δυνϊμεισ» που 

βρύςκονται ςτην ϊλλη πλευρϊ τησ εξύςωςησ τησ δυναμικόσ τησ ευρωπαώκόσ 

ολοκλόρωςησ. Πϋραν τησ διϊχυςησ και των αντιςταθμιςτικών δυνϊμεων υπϊρχουν 

και ϊλλοι παρϊγοντεσ που μποροϑν εύτε να προωθόςουν, εύτε να εμποδύςουν την 

ολοκλόρωςη, ϐπωσ το εξωτερικϐ περιβϊλλον αςφϊλειασ, η αςφϊλεια εντϐσ τησ 



19 

 

Κοινϐτητασ ό η αλληλεξαρτώμενη ςχϋςη των κρατών-μελών με ϊλλεσ χώρεσ εκτϐσ 

τησ Κοινϐτητασ (Tranholm -Mikkelsen, 1991: 17-18). Ο Tranholm-Mikkelsen (1991) 

παρατηρεύ ϐτι «η ολοκλόρωςη εύναι μια διαλεκτικό διαδικαςύα που καθορύζεται απϐ 

τισ δυνϊμεισ τησ «λογικόσ τησ ενοπούηςησ» και τησ «λογικόσ τησ απϐ-ενοπούηςησ». Η 

μεν περιϋχει τη λογικό τησ διϊχυςησ αλλϊ περιλαμβϊνει πτυχϋσ τησ αλληλεξϊρτηςησ 

και αςφϊλειασ, ενώ η δε ςυνύςταται ςτην αφοςύωςη ςτα ςϑμβολα τησ εθνικόσ 

κυριαρχύασ, την πολυμορφύα των κρατών-μελών και ςε ϊλλεσ πτυχϋσ τησ 

αλληλεξϊρτηςησ και τησ αςφϊλειασ (Tranholm-Mikkelsen, 1991: 18). 

 

΢υμφωνώντασ με την προςϋγγιςη τησ ολοκλόρωςησ ωσ διαλεκτικόσ διαδικαςύασ, ο 

Niemann (2006) ανϋπτυξε περαιτϋρω την ϋννοια των αντιςταθμιςτικών δυνϊμεων 

προτεύνοντασ τρύα εύδη απϐ-ενοποιητικών δυνϊμεων. Πρώτον, η αύςθηςη κυριαρχύασ 

περικλεύει την απροθυμύα των δρώντων να αναθϋςουν εθνικό κυριαρχύα ςε ευρωπαώκϐ 

επύπεδο. Μϊλιςτα, (η αύςθηςη κυριαρχύασ) ςυνδϋεται με τισ εθνικϋσ παραδϐςεισ, 

ταυτϐτητεσ και ιδεολογύεσ (Niemann, 2006: 48). Δεϑτερον, οι εγχώριοι περιοριςμού 

και η ποικιλομορφύα προτεύνονται για να δηλώςουν τη μειωμϋνη αυτονομύα των 

εθνικών κυβερνόςεων να ενεργοϑν λϐγω των ϊμεςων περιοριςμών που θϋτουν 

εγχώριοι φορεύσ ό ϋμμεςων περιοριςμών που τύθενται απϐ εςωτερικοϑσ 

διαρθρωτικοϑσ περιοριςμοϑσ (Niemann 2006, 48-49). Σρύτον, το αρνητικϐ 

ενοποιητικϐ κλύμα που χρηςιμοποιεύται απϐ τουσ πολιτικοϑσ για να λαμβϊνουν υπϐψη 

τισ απϐψεισ του κοινοϑ ςχετικϊ με την ευρωπαώκό ολοκλόρωςη. Αντιπροςωπεϑοντασ 

απϐ-ενοποιητικϋσ τϊςεισ, οι αντιςταθμιςτικϋσ δυνϊμεισ μπορεύ εύτε να οδηγόςουν ςε 

ςταςιμϐτητα, εύτε να προκαλϋςουν αντιςτροφό τησ ολοκλόρωςησ (Niemann, 2006: 

47). 

 

Ο Taylor (1993) με την ϋννοια του ςυνεταιριςμοϑ (consociationalism) αμφιςβότηςε 

την ιδϋα τησ κοινωνικοπούηςησ των ελύτ και αρνόθηκε τη μεταβύβαςη τησ εθνικόσ 

πύςτησ ςε υπερεθνικοϑσ θεςμοϑσ. Μϊλιςτα, αντιπρϐτεινε ϐτι «εύναι τα ςυμφϋροντα 

των κρατών-μελών που, ςτϋλνοντασ εθνικοϑσ πολιτικοϑσ και δημοςύουσ υπαλλόλουσ 

ςε υπερεθνικοϑσ θεςμοϑσ ϐπωσ η Επιτροπό, ενιςχϑουν την πολιτικό ολοκλόρωςη τησ 

ΕΕ», καθώσ ϐπωσ δόλωνε «υπϊρχει μια αυξανϐμενη αποφαςιςτικϐτητα ςτην ϑπαρξη 

αναλογικϐτητασ ςτα θεςμικϊ ϐργανα και μϊλιςτα μια αυξανϐμενη τϊςη για 

ςυγκεκριμϋνεσ ελύτ να αναγνωρύζουν τουσ ομοεθνεύσ τουσ ςε αυτϊ ωσ εκπροςώπουσ 

τουσ» (Taylor, 1993: 89). H Hooghe (2002) υποςτηρύζει ϐτι «οι δημϐςιοι υπϊλληλοι ςε 

υπερεθνικοϑσ θεςμοϑσ τησ ΕΕ τεύνουν να προςανατολύζονται περιςςϐτερο ςε εθνικϐ 

επύπεδο ϐταν πρϐκειται για ζητόματα ζωτικόσ ςημαςύασ για τα κρϊτη-μϋλη απ' ϐπου 

οι ύδιοι προϋρχονται» (Hooghe, 2002: 861). Ακϐμη, οι Hooghe & Marks (2007) 

επιςημαύνουν ϐτι η κοινό γνώμη, ο ανταγωνιςμϐσ των κομμϊτων και τα ΜΜΕ εύναι 
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ζωτικόσ ςημαςύασ για την ευρωπαώκό ολοκλόρωςη (Hooghe & Marks 2007). 

 

Αντιπροςωπεϑοντασ απϐ-ενοποιητικϋσ πιϋςεισ, οι αντιςταθμιςτικϋσ δυνϊμεισ ύςωσ 

οδηγόςουν ςε ςταςιμϐτητα ό προκαλϋςουν αντιςτροφό τησ ολοκλόρωςησ (Niemann, 

2006: 47). Προκειμϋνου να εκτιμηθοϑν οι αντιςταθμιςτικϋσ δυνϊμεισ και να 

κατανοηθεύ η ολοκλόρωςη ωσ διαλεκτικό διαδικαςύα τϐςο τησ «λογικόσ τησ 

ολοκλόρωςησ» ϐςο και τησ «λογικόσ τησ απϐ-ενοπούηςησ», εύναι χρόςιμη η 

εξακρύβωςη τησ ςχετικόσ δϑναμησ και τησ αιτιώδουσ ςημαςύασ τησ δυναμικόσ τησ 

ολοκλόρωςησ (Niemann, 2006: 47). Η διαλεκτικό διαδικαςύα εύναι μια εξύςωςη που 

ςυνύςταται απϐ τισ επιπτώςεισ τησ διϊχυςησ που χρηςιμεϑουν ωσ δυναμικϋσ τησ 

ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ απϐ τη μια πλευρϊ και των αντιςταθμιςτικών δυνϊμεων 

που αποθαρρϑνουν την περαιτϋρω ολοκλόρωςη απϐ την ϊλλη. Ωσ αποτϋλεςμα, ϋνασ 

ςυγκεκριμϋνοσ τρϐποσ λόψησ αποφϊςεων ό η διαδικαςύα ευρωπαώκόσ ενοπούηςησ 

εύναι το αποτϋλεςμα τησ δϑναμησ, διακϑμανςησ και αλληλεπύδραςησ ποικύλων 

πιϋςεων και ςτισ δυο πλευρϋσ τησ εξύςωςησ (Niemann 2006: 50). 

 

Ακϐμη, οι εμπειρικϋσ αναλϑςεισ δεύχνουν ϐτι δεν υπϊρχει ενιαύο εθνικϐ ςυμφϋρον. 

Αντύθετα, τα εθνικϊ ςυμφϋροντα και ςυμφϋροντα των υπευθϑνων λόψησ αποφϊςεων 

ςε εθνικϐ επύπεδο επηρεϊζονται απϐ διϊφορουσ εγχώριουσ και διεθνεύσ παρϊγοντεσ ό 

ϐπωσ επιςημαύνει ο Niemann (2006) «οι ςχετικϋσ με το εθνικϐ ςυμφϋρον αντιλόψεισ 

των υπευθϑνων λόψησ αποφϊςεων ςε εθνικϐ επύπεδο που μετϋχουν ςτη διαδικαςύα 

λόψησ αποφϊςεων ςε επύπεδο ΕΕ εύναι διαμορφωμϋνεσ απϐ πιϋςεισ διϊχυςησ και 

αντιςταθμιςτικϋσ πιϋςεισ» (Niemann, 2006: 51). Βϊςει του μϋχρι τώρα εϑρουσ και 

βϊθουσ τησ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ, εύναι λογικϐ να μποροϑμε να καταλϊβουμε ϐτι 

οι αντιςταθμιςτικϋσ δυνϊμεισ δεν εύναι αρκετϊ ιςχυρϋσ για να εξιςορροπόςουν την 

ενοποιητικό επύδραςη τησ διϊχυςησ. Επιπλϋον, θεωρεύται ϐτι με την πϊροδο του 

χρϐνου η ποικιλομορφύα μεταξϑ των κρατών-μελών εύναι πολϑ πιθανϐ να μειωθεύ 

λϐγω των διαδικαςιών κοινωνικοπούηςησ, ϐπου η ΕΕ αςκεύ ϐλο και περιςςϐτερο την 

επιρροό τησ ςτην καταςκευό προτιμόςεων, κανϐνων και ταυτοτότων των δρώντων 

(Niemann, 2006: 51). 

 

Επιπλϋον, κϊποιοι μελετητϋσ καταλόγουν ςτο ϐτι υπϊρχουν ϐρια για την διϊχυςη. Οι 

Keohane & Hoffmann (1990) παραδϋχονται ϐτι «η διϊχυςη υπϊρχει και ςυμβαύνει 

αλλϊ η επιτυχόσ διϊχυςη απαιτεύ προηγουμϋνωσ διακυβερνητικϋσ ςυμφωνύεσ» 

(Keohane & Hoffmann, 1990: 290-293). Όταν αυτϋσ οι ςυμφωνύεσ εύναι φρϋςκεσ, τϐτε 

εμφανύζονται πιϋςεισ για επιπλϋον ςυνεργαςύα ςτουσ αρχικοϑσ τομεύσ πολιτικόσ και ςε 

ςυναφεύσ τομεύσ. Όμωσ, αυτϋσ οι πιϋςεισ δεν οδηγοϑν αυτομϊτωσ ςε κοινϋσ πολιτικϋσ 

και δημιουργύα θεςμών. Ότι ςυμβεύ ςτη ςυνεχεύα θα καθοριςτεύ απϐ παρϊγοντεσ ϐπωσ 
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εύναι η εθνικό εςωτερικό πολιτικό, το εξωτερικϐ περιβϊλλον, η οικονομικό 

κατϊςταςη τησ Ευρώπησ και οι εθνικού πολιτικού ηγϋτεσ και υπερεθνικού θεςμού 

(Keohane & Hoffmann, 1990: 293). Για τον Niemann (2006) η ευρωπαικό 

ολοκλόρωςη αποτελεύ μια διαλεκτικό διαδικαςύα τησ «λογικόσ τησ ενοπούηςησ» και 

τησ «λογικόσ τησ απϐ-ενοπούηςησ», ενώ οι εξελύξεισ τησ ΕΕ μποροϑν να θεωρηθοϑν 

αποτϋλεςμα μιασ εξύςωςησ που οι δυνϊμεισ ολοκλόρωςησ υπερτεροϑν των δυνϊμεων 

απϐ-ενοπούηςησ (Niemann 2006). 

 

Η μεταβύβαςη νομιμοπούηςησ ςυνεπϊγεται μια υποβϐςκουςα νεολειτουργικό λογικό: 

εκεύνοι που κερδύζουν περιςςϐτερο απϐ τη διαδικαςύα τησ ευρωπαώκόσ ενοπούηςησ θα 

πρϋπει να υποςτηρύζουν περιςςϐτερο την ενοποιητικό διαδικαςύα, ϐπωσ οι αγρϐτεσ 

που κατϊ τη διαδικαςύα ολοκλόρωςησ ϋλαβαν μεγϊλεσ γεωργικϋσ επιδοτόςεισ ςτα 

πλαύςια τησ Κοινόσ Αγροτικόσ Πολιτικόσ. Η ϋρευνα του Risse (2005) απορρύπτει αυτό 

την πρϐταςη και δεύχνει ϐτι «τα οικονομικϊ οφϋλη δεν οδηγοϑν ςτη μεταβύβαςη 

νομιμοπούηςησ, καθώσ η κοινωνικοπούηςη ςτην ευρωπαώκό ταυτϐτητα δε λειτουργεύ 

τϐςο μϋςω των διεθνικών διαδικαςιών ό τησ ϋκθεςησ ςε Ευρωπαώκοϑσ θεςμοϑσ αλλϊ 

κυρύωσ ςε εθνικϐ επύπεδο, ςε μια διαδικαςύα κατα την οπούα η ευρωπαώκϐτητα 

ενςωματώνεται ςταδιακϊ ςτην αντύληψη των ταυτοτότων» (Risse, 2005: 305). Ο Risse 

επομϋνωσ αμφιςβητεύ τη μεταβύβαςη νομιμοπούηςησ απϐ το εθνικϐ επύπεδο ςτο 

υπερεθνικϐ. 

 

Σο δεϑτερο ςετ κριτικών προόλθε απϐ τον ύδιο τον Haas. Δεδομϋνησ τησ πλόρουσ 

αποτυχύασ τησ διϊχυςησ να ερμηνεϑςει την πορεύα τησ ευρωπαώκόσ ενοπούηςησ τη 

δεκαετύα του 1970, ο Haas προςϋφυγε ςτισ θεωρύεσ αλληλεξϊρτηςησ των Keohane & 

Nye (1975, 1977). ΢ϑμφωνα με τουσ Keohane & Nye (1977) «η εξϊρτηςη εύναι μια 

κατϊςταςη που καθορύζεται ό επηρεϊζεται απϐ εξωτερικϋσ δυνϊμεισ, αντύθετα με την 

αλληλεξϊρτηςη που δηλώνει αμοιβαύεσ ςχϋςεισ μεταξϑ αυτών των εξαρτόςεων» 

(Keohane & Nye, 1977: 8). ΢την παγκϐςμια πολιτικό η αλληλεξϊρτηςη αναφϋρεται ςε 

καταςτϊςεισ που τεύνουν να χαρακτηρύζονται απϐ αμοιβαύεσ επιδρϊςεισ μεταξϑ των 

χωρών ό των δρώντων ςε διαφορετικϋσ χώρεσ (Keohane & Nye, 1977: 8). Κλειδύ για 

την κατανϐηςη μιασ τϋτοιασ αλληλεξϊρτηςησ εύναι τα εμπλεκϐμενα κϐςτη. Όπωσ 

δηλώνουν οι Keohane & Nye (1977) «οι αλληλεξαρτώμενεσ ςχϋςεισ θα περιλαμβϊνουν 

πϊντοτε κϐςτη απϐ τη ςτιγμό που περιορύζουν την αυτονομύα αλλϊ εύναι αδϑνατο να 

προςδιοριςτεύ εκ των προτϋρων αν τα οφϋλη μιασ ςχϋςησ θα υπερβαύνουν τα κϐςτη» 

(Keohane & Nye, 1977: 9-10). Όπωσ οι ύδιοι παρατηροϑν «αυτϐ θα εξαρτηθεύ απϐ τισ 

αξύεσ των δρώντων και τη φϑςη τησ ςχϋςησ» (Keohane & Nye, 1977: 9-10).  

 

Η θεωρύα αλληλεξϊρτηςησ παρϐτι διαθϋτει πολλϊ κοινϊ ςημεύα με τον 
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νεολειτουργιςμϐ, τεύνει να διαφοροποιεύται απϐ αυτϐν, απϐ την ϊποψη ϐτι δεν 

προβλϋπει το αποτϋλεςμα τησ διεθνοϑσ ςυνεργαςύασ ό ολοκλόρωςησ. Η 

αλληλεξϊρτηςη αποτελεύ μια προϒπϐθεςη και ϐχι διαδικαςύα, ενώ διαμορφώνεται απϐ 

πολιτικοϑσ δρώντεσ που δεν προβλϋπονται απϐ τη θεωρύα (Tranholm-Mikkelsen 1991, 

8-9). Η θεωρύα τησ αλληλεξϊρτηςησ, ϐπωσ ςυζητιϋται απϐ τον Taylor (1993), 

υπαινύςςεται αλληλοςυγκρουϐμενεσ προτϊςεισ ςε δϑο επύπεδα: ςε περιφερειακϐ 

επύπεδο ειςηγεύται «τη ςυγκϋντρωςη τησ εξουςύασ και την τοποθϋτηςη των 

λειτουργιών ςε κοινϊ πλαύςια», ενώ ςε διεθνϋσ επύπεδο «δεύχνει τον τρϐπο που οι 

εξουςύεσ ύςωσ διαχωρύζονταν και οι διοικόςεισ και τα εθνικϊ ςυμφϋροντα 

απομακρϑνονταν απϐ τουσ διακυβερνητικοϑσ ό διεθνικοϑσ ςυναςπιςμοϑσ» (Taylor, 

1993: 2).  

 

Η ςκληρό πραγματικϐτητα τησ δεκαετύασ του 1970 ώθηςε τον Haas να απομακρυνθεύ 

απϐ τον νεολειτουργιςμϐ, ςτον βαθμϐ που η μελϋτη τησ περιφερειακόσ ολοκλόρωςησ 

ϋπρεπε να ςυμπεριληφθεύ ςτη μελϋτη μεταβαλλϐμενων μοτύβων αλληλεξϊρτηςησ 

(Haas, 1976: 208). Κϊπωσ ϋτςι, η ϋννοια τησ ενοπούηςησ ορύςτηκε ωσ 

«θεςμοθετημϋνεσ διαδικαςύεσ που επινϐηςαν οι κυβερνόςεισ για την αντιμετώπιςη τησ 

κατϊςταςησ τησ αλληλεξϊρτηςησ» (Haas, 1976: 210). Για τον Haas «η Ευρωπαώκό 

Κοινϐτητα τη δεκαετύα του 1970 ϋμοιαζε με ϋνα περιφερειακϐ γραφειοκρατικϐ 

προςϊρτημα» (Jensen, 2010: 80). Μϊλιςτα, το περιγρϊφει ωσ «διακυβερνητικό 

διϊςκεψη ςε μϐνιμη ςυνεδρύαςη» (Jensen, 2010: 80). 

 

Ήδη απϐ τη δεκαετύα του 1960, ο Haas παρατηροϑςε ϐτι «η απϐ-ενοπούηςη και η 

εθνικό ακινηςύα φαύνεται να εμφανύζονται κυρύαρχεσ ϋναντι τησ προϐδου τησ 

περιφερειακόσ ενοπούηςησ» (Haas, 1967a: 62). O Haas, ωσ απϊντηςη ςτην κριτικό του 

Ηoffmann, αποδεχϐταν ϐτι η ομαλό λειτουργύα τησ ενοπούηςησ απαιτοϑςε οι ςτϐχοι 

που επιδύωκαν οι πολιτικού και οι ελύτ να εύναι ςταδιακού-οικονομικού και ϐχι ϋντονοι-

πολιτικού (Tranholm-Mikkelsen, 1991: 9). Αυτϊ τα ρεαλιςτικϊ και τεχνοκρατικϊ 

βόματα χϊραξησ πολιτικόσ οδόγηςαν ςε αυτϐ που ο Haas αποκαλεύ «το τϋλοσ τησ 

ιδεολογύασ» (Haas, 1967b: 334), αναφερϐμενοσ ςε δϐγματα και ςε ιδεολογύεσ που 

προϋρχονταν απϐ την πολιτικό ςκϋψη του 19ου και 20οϑ αιώνα που δεν όταν ςε θϋςη να 

περιγρϊψουν επαρκώσ τισ δραματικϋσ οικονομικϋσ και κοινωνικϋσ αλλαγϋσ, ϐπωσ και 

την ευρωπαώκό περιφερειακό ολοκλόρωςη απϐ το 1945 (Haas, 1967a: 62). 

 

Όμωσ, απϐ την κριτικό του Haas δεν ξϋφυγαν οι ςυμφωνύεσ πακϋτο. Ο Haas 

παραδεχϐταν ϐτι «καθώσ ο πολιτικϐσ δεςμϐσ των ςυμφωνιών πακϋτο γινϐταν 

μακρϑτεροσ και πιο περύπλοκοσ, η αβεβαιϐτητα για τη διαδικαςύα ολοκλόρωςησ τησ 

Ευρωπαώκόσ Κοινϐτητασ αυξόθηκε τϐςο, που οι πολιτικϋσ που ςχεδιϊςτηκαν λϐγω τησ 



23 

 

ςκϐπιμησ ςϑνδεςησ ζητημϊτων θα μποροϑςαν να εύναι καταδικαςμϋνεσ να 

αποτϑχουν» (Haas, 1976: 209). Σϋλοσ, αναγνώριζε ϐτι ο νεολειτουργιςμϐσ εςτύαζε 

πολϑ ςτενϊ ςτη διαδικαςύα περιφερειακόσ ολοκλόρωςησ, αγνοώντασ ϊλλουσ 

κρύςιμουσ εξωτερικοϑσ παρϊγοντεσ (Jensen, 2010: 80, Niemann, 2006: 22). 

 

Σο τρύτο ςετ κριτικών ςτρϋφεται κατϊ τησ υπερβολικόσ ςημαςύασ που δύνει η θεωρύα 

του νεολειτουργιςμοϑ ςτουσ υπερεθνικοϑσ δρώντεσ ςτη διαδικαςύα τησ ευρωπαώκόσ 

ολοκλόρωςησ. Αυτϐ το εύδοσ κριτικόσ υποςτηρύζει πωσ ο πυρόνασ τησ περιφερειακόσ 

ολοκλόρωςησ ϋγκειται ςτη ςυνεργαςύα μεταξϑ των ςυμμετεχϐντων κρατών και πωσ οι 

μορφϋσ περιφερειακόσ ολοκλόρωςησ θα πρϋπει να θεωροϑνται διακυβερνητικού 

οργανιςμού. Οι πρώτοι εκφραςτϋσ αυτοϑ του εύδουσ κριτικών όταν οι Stanley 

Hoffmann (1966) και Roger Hansen (1969). Ενώ ο Hoffmann (1966) προϋβαλε τη 

λογικό τησ διαφορετικϐτητασ αντιτιθϋμενοσ ςτη νεολειτουργικό λογικό τησ 

ενοπούηςησ, ο Roger Hansen (1969), ιςχυριζϐμενοσ ϐτι ο νεολειτουργιςμϐσ εύχε 

παραμελόςει τισ ςυνϋπειεσ των εξωτερικών διαρθρωτικών επιταγών ςτισ προτιμόςεισ 

ολοκλόρωςησ των κρατών-μελών, αντϋκρουε την πρϐταςη των νεολειτουργιςτών ϐτι 

ο κοινωνικϐσ πλουραλιςμϐσ αποτελεύ προϒπϐθεςη για την ευρωπαώκό ενοπούηςη. Ο 

Haas πύςτευε ϐτι «μια νϋα Ευρώπη ϋπρεπε να οικοδομηθεύ με βϊςη τον καπιταλιςμϐ 

και την πλουραλιςτικό δημοκρατύα» (Haas 1967a, 62). Όμωσ, απϐ την οπτικό του 

Hansen ο κοινωνικϐσ πλουραλιςμϐσ εύναι απϐ-ενοποιητικό δϑναμη που επιβραδϑνει 

τη διαδικαςύα ολοκλόρωςησ, καθώσ οι ςϑγχρονεσ κοινωνύεσ μποροϑν να λαμβϊνουν 

καλϑτερα μηνϑματα ςχετικϊ με πιθανϋσ απειλϋσ για την ακεραιϐτητϊ τουσ 

(Rosamond, 2005: 248). 

 

Σο τϋταρτο ςετ κριτικών ςτρϋφεται κατϊ τησ ελιτύςτικησ φϑςησ του 

νεολειτουργιςμοϑ. Ο τελευταύοσ δϋχτηκε επύθεςη για την ελιτύςτικη φϑςη του, πρϊγμα 

που ςόμαινε ϐτι οι Ευρωπαύοι πολύτεσ θεωροϑνταν ϐτι δε ςυμμετεύχαν ενεργϊ ςτη 

διαδικαςύα ολοκλόρωςησ. Φωρύσ μαζικό ςυμμετοχό, το μοντϋλο ολοκλόρωςησ εύναι 

αντιδημοκρατικϐ (Jensen, 2010: 81). Ο Haas και ο Lindberg δε δύνουν ιδιαύτερη 

ςημαςύα ςτον ρϐλο τησ κοινόσ γνώμησ και τησ ςτόριξησ των Ευρωπαύων πολιτών ςτο 

εγχεύρημα τησ ευρωπαώκόσ ενοπούηςησ, καταλόγοντασ ςτο ςυμπϋραςμα πωσ «υπόρχε 

μια χαλαρό ςυναύνεςη υπϋρ τησ ενοπούηςησ (Niemann & Schmitter, 2009: 48). 

 

2.4. Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ 

 

O φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ εύθιςται να αναφϋρεται ωσ «βαςικό θεωρύα» ςτη 

μελϋτη τησ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ. ΢ϑμφωνα με την Cini (2010) «η ανϊλυςη του 

φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ εύναι το πιο ςημαντικϐ παρϊδειγμα προςπϊθειασ 
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θεωρητικοποιόςησ τησ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ» (Cini, 2010: 96). Ο Moravcsik 

(1993a, 1993b, 1998) για να εξηγόςει την ευρωπαώκό ολοκλόρωςη καταςκεϑαςε ϋνα 

υπϐδειγμα παιγνύου δϑο επιπϋδων που ςυνύςταται απϐ μια φιλελεϑθερη θεωρύα 

ςχηματιςμοϑ προτιμόςεων και μια διακυβερνητικό ανϊλυςη ςτρατηγικών ςυμφωνιών 

μεταξϑ των κρατών-μελών. Ο Moravcsik προςπϊθηςε να οικοδομόςει και να 

ενιςχϑςει το διακυβερνητικϐ θεςμιςμϐ προςθϋτοντασ τον ςχηματιςμϐ των 

προτιμόςεων ςτισ διακρατικϋσ διαπραγματεϑςεισ και τη θεςμικό ςυμμϐρφωςη 

(Moravcsik, 1993a: 480). Κατϊ ςυνϋπεια, τα κρϊτη-μϋλη εύναι αρμϐδια για την 

προςφορϊ τησ ολοκλόρωςησ μετϊ το πρώτο ςτϊδιο του εθνικοϑ ςυμφϋροντοσ και τησ 

διαμϐρφωςησ των εθνικών προτιμόςεων. Κϊπωσ ϋτςι, τα κρϊτη-μϋλη δρουν ωσ 

«φϑλακεσ» (Johnston 1994), επιτρϋποντασ την ολοκλόρωςη να ςυμβεύ ςε «μεγϊλεσ 

διαπραγματεϑςεισ» (Sandholtz & Stone Sweet, 1998: 33). 

 

Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ περιλαμβϊνει ςτοιχεύα τϐςο απϐ τον ρεαλιςμϐ, 

ϐςο και τον νεοφιλελευθεριςμϐ (Cini 2007), ενώ ςτηρύζεται ςε ϋνα μοντϋλο τριών 

ξεχωριςτών ςταδύων που ςυνδυϊζει: α) μια φιλελεϑθερη θεωρύα διαμϐρφωςησ 

εθνικών προτιμόςεων, β) ϋνα διακυβερνητικϐ μοντϋλο διαπραγμϊτευςησ ςε επύπεδο 

ΕΕ και γ) ϋνα μοντϋλο θεςμικόσ επιλογόσ με ϋμφαςη ςτον ρϐλο των θεςμών και την 

παροχό δεςμεϑςεων προσ τισ κυβερνόςεισ των κρατών-μελών (Pollack 2005). Η 

θεωρύα ςτηρύζεται ςτην αλληλεπύδραςό τησ εςωτερικόσ και διεθνοϑσ πολιτικόσ. Άρα, 

υπογραμμύζει τϐςο τον ρϐλο των οικονομικών ςυμφερϐντων, ϐςο και τη 

ςπουδαιϐτητα των θεςμών ςτη διαδικαςύα τησ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ, τονύζοντασ 

τον κεντρικϐ ρϐλο του κρϊτουσ, τη ςημαςύα των εγχώριων οικονομικών ςυμφερϐντων 

και των διακυβερνητικών διαπραγματεϑςεων (Gilpin 2001). H ανϊλυςη του 

φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ περιλαμβϊνει δϑο επύπεδα ανϊλυςησ, την πλευρϊ 

που εξετϊζει τη ζότηςη για ολοκλόρωςη και την πλευρϊ που εξετϊζει την προςφορϊ 

τησ (Rosamond, 2004: 205). 

 

Η πλευρϊ τησ ζότηςησ χαρακτηρύζεται απϐ ςϑνθετεσ διαδικαςύεσ για τη διαμϐρφωςη 

των προτιμόςεων που προκϑπτουν απϐ την εςωτερικό πολιτικό των κρατών-μελών. Η 

πλευρϊ τησ προςφορϊσ εύναι μια εξύςου ςϑνθετη διαδικαςύα. Εκεύ, τα ςυμφϋροντα, 

ϋχοντασ όδη ςχηματιςτεύ, διαπραγματεϑονται ςε διακυβερνητικϐ επύπεδο. ΢ϑμφωνα 

με τον Rosamond (2004) «ενώ ςτην πλευρϊ τησ ζότηςησ τονύζονται τα 

πλεονεκτόματα τησ ςυνεργαςύασ και του ςυντονιςμοϑ πολιτικόσ, η πλευρϊ τησ 

προςφορϊσ εκδηλώνει το περιοριςμϋνο φϊςμα των πιθανών αποτελεςμϊτων τησ 

ολοκλόρωςησ» (Rosamond, 2004: 205). Για τον Moravcsik (1993b) «το φιλελεϑθερο 

ϋργο βαςύζεται ουςιαςτικϊ ςε τρεισ κϑριεσ παραδοχϋσ: α) οι κϑριοι δρώντεσ τησ 

πολιτικόσ εύναι ορθολογικϊ και αυτϐνομα υποκεύμενα και ομϊδεσ που αλληλεπιδροϑν 
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ςτη βϊςη του ςυμφϋροντοσ και τησ αποφυγόσ του ρύςκου, β) οι κυβερνόςεισ 

ςυνιςτοϑν υποςϑνολο τησ εγχώριασ κοινωνύασ, τα ςυμφϋροντα τησ οπούασ δεςμεϑουν 

τισ προτιμόςεισ και τισ ταυτϐτητεσ των κρατών διεθνώσ και γ) τα πρϐτυπα 

ςϑγκρουςησ και ςυνεργαςύασ αντικατοπτρύζουν τη φϑςη και τη ςχετικό διϊταξη των 

κρατικών ςυμφερϐντων» (Moravcsik, 1993b: 7, 11, 13). 

 

Ο Moravcsik ϋχει επηρεαςτεύ απϐ τον νεοφιλελεϑθερο θεςμιςμϐ του Robert Keohane 

(1989) που επιχειρεύ να εξετϊςει το ζότημα του πολλαπλαςιαςμοϑ τησ θεςμοθϋτηςησ 

ςτην παγκϐςμια πολιτικό. ΢ϑμφωνα με τον Keohane (1989) «τα επύπεδα 

θεςμοθϋτηςησ ϋχουν αντύκτυπο ςτην κρατικό ςυμπεριφορϊ, επηρεϊζοντασ τη ροό 

πληροφορύασ αλλϊ και τισ διαπραγματευτικϋσ ευκαιρύεσ, την ικανϐτητα των 

κυβερνόςεων να παρακολουθοϑν τη ςυμμϐρφωςη των ϊλλων κυβερνόςεων αλλϊ και 

να εκπληρώνουν τισ δικϋσ τουσ υποχρεώςεισ» (Keohane, 1989: 2). Θα μποροϑςε να 

υποςτηριχθεύ πωσ η νεοφιλελεϑθερη θεςμικό προςϋγγιςη επιδιώκει να προςθϋςει, ό 

ακριβϋςτερα να ενςωματώςει, τουσ θεςμοϑσ ςε αυτό την ερμηνευτικό εξύςωςη. 

΢ϑμφωνα με αυτό την ϊποψη, τα κρϊτη επιδιώκουν τα ςυμφϋροντϊ τουσ ςε ϋνα 

αναρχικϐ περιβϊλλον που εύναι διαφοροποιημϋνο απϐ την παρουςύα θεςμών (Cornett 

& Caporaso, 1992: 233). Άρα, ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ του Moravcsik 

αποδύδει ςημαντικϐ ρϐλο ςτουσ θεςμοϑσ ωσ παρϊγοντεσ διευκϐλυνςησ των θετικών 

διαπραγματεϑςεων. 

 

Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ ςτηρύζεται ςε δϑο κϑριεσ υποθϋςεισ για τη διεθνό 

πολιτικό. ΢ϑμφωνα με την πρώτη, τα κρϊτη εύναι οι κϑριοι δρώντεσ ςε ϋνα 

περιβϊλλον διεθνοϑσ αναρχύασ και αναζητοϑν να πετϑχουν τουσ ςτϐχουσ τουσ, κατϊ 

κϑριο λϐγο δια των διακυβερνητικών διαπραγματεϑςεων, αντύ μιασ κεντρικόσ αρχόσ 

που να λαμβϊνει και να επιβϊλλει πολιτικϋσ αποφϊςεισ, ενώ ςϑμφωνα με τη δεϑτερη, 

τα κρϊτη εύναι ορθολογικού δρώντεσ. ΢ϑμφωνα με τη θεωρύα τησ ορθολογικϐτητασ, οι 

δρώντεσ υπολογύζουν τα οφϋλη των δρϊςεων και επιλϋγουν εκεύνεσ που τα 

μεγιςτοποιοϑν υπϐ ςυγκεκριμϋνεσ ςυνθόκεσ. ΢τη βϊςη αυτών των υποθϋςεων, η 

ςυνεργαςύα ςε διεθνϋσ επύπεδο μπορεύ να εξηγηθεύ μϋςα ςε ϋνα πλαύςιο τριών ςταδύων 

ϐπου: α) τα κρϊτη διαμορφώνουν τισ προτιμόςεισ τουσ, β) διαπραγματεϑονται 

ςυμφωνύεσ και γ) δημιουργοϑν ό αναπροςαρμϐζουν τουσ θεςμοϑσ προκειμϋνου να 

διαφυλϊξουν τα οφϋλη τουσ απϐ τη μελλοντικό αβεβαιϐτητα (Moravcsik 1997). 

΢ϑμφωνα με τον φιλελεϑθερο διακυβερνητιςμϐ, κϊθε ςτϊδιο εύναι ξεχωριςτϐ και 

πρϋπει να εξηγεύται με μια διαφορετικό θεωρύα. Η ςυνεργαςύα ό η αποτυχύα 

ςυνεργαςύασ ϋρχεται μϐνο ςτο τϋλοσ τησ διαδικαςύασ (Moravcsik 1998). 
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2.4.1. Η διαμϐρφωςη των εθνικών προτιμόςεων 

 

΢την πλευρϊ τησ ζότηςησ, οι ηγϋτεσ των κρατών-μελών ςυναθρούζουν τα ςυμφϋροντα 

των εγχώριων εκλογικών τουσ ςωμϊτων και τα δικϊ τουσ ςυμφϋροντα, 

δημιουργώντασ ϋτςι το ςϑνολο των εθνικών ςυμφερϐντων που θα διαπραγματευτοϑν 

ςε επύπεδο ΕΕ (Pollack, 2003: 205). Όπωσ υποςτηρύζει ο Moravcsik (1993a) «οι εθνικϋσ 

προτιμόςεισ προκϑπτουν απϐ την εςωτερικό πολιτικό ςϑγκρουςη ϐταν κοινωνικϋσ 

ομϊδεσ ανταγωνύζονται για την απϐκτηςη πολιτικόσ επιρροόσ, ςχηματύζονται εθνικϋσ 

και διεθνικϋσ ςυμμαχύεσ, ενώ αναγνωρύζονται νϋεσ εναλλακτικϋσ πολιτικϋσ απϐ τισ 

κυβερνόςεισ» (Moravcsik, 1993a: 481). Σο κρϊτοσ θεωρεύται ορθολογικϐσ δρών, με 

πολιτικοϑσ ό εθνικϋσ κυβερνόςεισ ωσ δρώντεσ που εύναι υπεϑθυνοι για τον 

ςχηματιςμϐ των προτιμόςεων και τον καθοριςμϐ των πολιτικών. Αυτού βρύςκονται ςε 

ϋνα περιβϊλλον που ςυνύςταται απϐ διαφορετικϋσ κοινωνικϋσ ομϊδεσ, οι οπούεσ 

διατυπώνουν τισ προτιμόςεισ τουσ που εν ςυνεχεύα οι εθνικϋσ κυβερνόςεισ 

ςυγκεντρώνουν (Moravcsik, 1993a: 483). Όπωσ τονύζει ο Moravcsik «η αλληλεπύδραςη 

των κοινωνικών ομϊδων-κυβερνόςεων γύνεται ςε εγχώριο επύπεδο, παρϊγοντασ ϋτςι 

τα εθνικϊ ςυμφϋροντα» (Moravcsik, 1993a: 483). Ακϐμη, τονύζει ϐτι «η κατανϐηςη τησ 

εςωτερικόσ πολιτικόσ αποτελεύ προαπαιτοϑμενο και ϐχι ςυμπλόρωμα ςτην ανϊλυςη 

για την ςτρατηγικό αλληλεπύδραςησ ανϊμεςα ςτα κρϊτη» (Moravcsik, 1993a: 483). 

 

΢ϑμφωνα με τον φιλελεϑθερο διακυβερνητιςμϐ, οι εθνικϋσ προτιμόςεισ γϑρω απϐ την 

ευρωπαώκό ολοκλόρωςη εύναι καθοριςμϋνεσ αναλϐγωσ του τομϋα πολιτικόσ, ενώ 

προςανατολύζονται ςτην αϑξηςη ό και μεγιςτοπούηςη τησ εθνικόσ ευημερύασ ςτα 

ςχετικϊ πεδύα πολιτικόσ. Αυτό ϊλλωςτε εύναι η ειδοποιϐσ διαφορϊ του φιλελεϑθερου 

διακυβερνητιςμοϑ απϐ τισ ϊλλεσ θεωρύεσ ολοκλόρωςησ. Οι προτιμόςεισ γϑρω απϐ 

την ολοκλόρωςη προκϑπτουν απϐ την ϑπαρξη μιασ θετικόσ ό αρνητικόσ 

αλληλεξϊρτηςησ. Οι δρώντεσ επιδιώκουν την ολοκλόρωςη ςε ϋνα πεδύο πολιτικόσ αν 

εύναι πεπειςμϋνοι πωσ θα αντλόςουν υψηλϐτερα καθαρϊ οφϋλη ϋναντι των 

μονομερών, αυτϐνομων ό χαλαρϊ ςυντονιςμϋνων εθνικών πολιτικών. Ωςτϐςο, οι 

προτιμόςεισ, οι δρώντεσ και τα ςυμφϋροντα ποικύλουν ανϊ πεδύο πολιτικόσ. ΢ϑμφωνα 

με τον Moravcsik (1998) «τα εγχώρια οικονομικϊ ςυμφϋροντα αςκοϑν επιρροό ςτισ 

προτιμόςεισ ςε πεδύα ϐπωσ αυτϊ τησ εμπορικόσ ό οικονομικόσ πολιτικόσ» (Moravcsik, 

1998: 36).  

 

Ωςτϐςο, η διαδικαςύα ςχηματιςμοϑ των εθνικών προτιμόςεων δεν εκκινεύ πϊντοτε με 

αυτϊ τα ςυμφϋροντα να εκφρϊζουν τισ προτιμόςεισ τουσ. Εύναι πιθανϐ οι κυβερνόςεισ 

ό οι πολιτικού να ενδιαφϋρονται να ςχηματύςουν ςυναςπιςμοϑσ προκειμϋνου να 

πετϑχουν ϋναν απϐ τουσ πρωταρχικοϑσ τουσ ςτϐχουσ: την κατϊκτηςη τησ εξουςύασ 
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(Moravcsik, 1993a: 484). Καύτοι, αυτού οι εγχώριοι μη κυβερνητικού δρώντεσ 

διαδραματύζουν κρύςιμο ρϐλο ςε αυτό την εξύςωςη δεν ϋχουν ϊμεςη επύδραςη ςτο 

αποτϋλεςμα τησ πολιτικόσ ςε υπερεθνικϐ επύπεδο. 

 

2.4.2. Οι διακυβερνητικϋσ διαπραγματεϑςεισ 

 

Έχοντασ διαμορφώςει τισ προτιμόςεισ τουσ ςε εθνικϐ επύπεδο, οι κυβερνόςεισ 

προςϋρχονται ςε διαπραγματεϑςεισ για την ολοκλόρωςη ςε επύπεδο ΕΕ. Κϊθε κρϊτοσ 

που μετϋχει ςε αυτϋσ αναμϋνει την αϑξηςη τησ ευημερύασ του ό ϋςτω να αποφϑγει να 

υποςτεύ ζημύεσ απϐ την ολοκλόρωςη ώςτε να μην αςκόςει βϋτο ςτη ςυμφωνύα. Σα 

δυνητικϊ αποτελϋςματα ςτη διαπραγμϊτευςη ςχετικϊ με την κατανομό του κϐςτουσ 

και τησ ωφϋλειασ ποικύλλουν μεταξϑ των κρατών. Κϑριο μϋλημα αυτών εύναι μια 

ςυμφωνύα που να μεγιςτοποιεύ τα κϋρδη τουσ. Προκειμϋνου να εξηγόςει τα 

αποτελϋςματα των διακυβερνητικών διαπραγματεϑςεων ο φιλελεϑθεροσ 

διακυβερνητιςμϐσ προτϊςςει μια διαπραγματευτικό θεωρύα διεθνοϑσ ςυνεργαςύασ. Σα 

κρϊτη πρϋπει να ξεπερνοϑν υποβϋλτιςτα αποτελϋςματα γυρεϑοντασ αμοιβαύα οφϋλη 

δια του ςυντονιςμοϑ ό τησ ςυνεργαςύασ. Όμωσ, προηγουμϋνωσ πρϋπει να ςχεδιϊςουν 

πωσ τα κοινϊ κϋρδη μιασ ςυνεργαςύασ θα κατανϋμονται μεταξϑ τουσ. Σο αποτϋλεςμα 

μιασ διαπραγμϊτευςησ εξαρτϊται απϐ τη ςχετικό ιςχϑ των δρώντων που ςυμμετϋχουν 

ςε αυτό (Moravcsik & Schimmelfennig 2019).  

 

΢ϑμφωνα με τον Pollack (2005) «οι κυβερνόςεισ φϋρνουν τισ προτιμόςεισ τουσ ςτο 

τραπϋζι των διαπραγματεϑςεων ςτισ Βρυξϋλλεσ, ϐπου οι ςυμφωνύεσ αντανακλοϑν τη 

ςχετικό ιςχϑ του κϊθε κρϊτουσ-μϋλουσ και τουσ υπερεθνικοϑσ θεςμοϑσ να αδυνατοϑν 

να αςκόςουν επιρροό ςτα αποτελϋςματα τησ πολιτικόσ» (Pollack, 2005: 18). Για να 

εξηγόςει περιπτώςεισ που οι κυβερνόςεισ αποτυγχϊνουν να εμβαθϑνουν θεςμικϊ τη 

ςυνεργαςύα, ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ εςτιϊζει ςτα αςϑμβατα ςυμφϋροντα, 

εύτε λϐγω τησ απϐκλιςησ επύ των βαςικών ςτϐχων, εύτε λϐγω τησ διαφωνύασ επύ τησ 

κατανομόσ. ΢τη διεθνό πολιτικό η διαπραγματευτικό ιςχϑσ προκϑπτει απϐ μια ςειρϊ 

παραγϐντων. Όςον αφορϊ την περύπτωςη τησ ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ, κυρύαρχοσ 

εύναι ο ρϐλοσ τησ αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ, δηλαδό τησ ϊνιςησ κατανομόσ των 

ωφελειών μιασ ςυμφωνύασ (Moravcsik & Schimmelfennig, 2019: 67). Σα κρϊτη που δε 

χρειϊζονται μια ςυμφωνύα, ϐντασ λιγϐτερο ευϊλωτα ςτην αλληλεξϊρτηςη, θα 

κερδύςουν λιγϐτερα απϐ την ολοκλόρωςη. Άρα, δϑνανται να απειλόςουν με ϊρνηςη 

ςυνεργαςύασ τα υπϐλοιπα κρϊτη, εξωθώντασ τα ςε παραχωρόςεισ που λειτουργοϑν 

υπϋρ τουσ. 

 

O Moravcsik διατυπώνει τρεισ παρϊγοντεσ που διαμορφώνουν τη διαπραγματευτικό 
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ιςχϑ των κρατών: α) μονομερεύσ εναλλακτικϋσ πολιτικϋσ (απειλό για μη ςυμφωνύα), β) 

εναλλακτικού ςυναςπιςμού (απειλό αποκλειςμοϑ) και γ) τη δυνατϐτητα ςυμβιβαςμοϑ 

(Moravcsik, 1993a: 498). Η μονομερόσ εναλλακτικό πολιτικό ενιςχϑει τη θϋςη και τη 

διαπραγματευτικό ιςχϑ μιασ κυβϋρνηςησ. Όταν μια κυβϋρνηςη διαθϋτει εναλλακτικό 

λϑςη ςτη διεθνό ςυνεργαςύα αςκεύ πύεςη ςτισ υπϐλοιπεσ να προςεγγύςουν τη θϋςη τησ 

(Moravcsik 1993a: 499). ΢ε περιπτώςεισ που η μονομερόσ επιλογό δε ςυνιςτϊ την 

καλϑτερη εναλλακτικό λϑςη ϋναντι τησ διεθνοϑσ ςυνεργαςύασ, οι εναλλακτικού 

ςυναςπιςμού αποτελοϑν θελκτικό επιλογό (Moravcsik, 1993a: 502). ΢ε αυτό την 

περύπτωςη, μια κυβϋρνηςη ςταθμύζει τα πλεονεκτόματα του ςχηματιςμοϑ 

ςυναςπιςμοϑ ϋναντι εκεύνων που πορεϑονται μϐνοι τουσ (Moravcsik, 1993a: 502). 

Λϐγω τησ πιθανϐτητασ να απειληθοϑν ϊλλεσ κυβερνόςεισ με αποκλειςμϐ και τον 

φϐβο των κρατών-μελών να μεύνουν πύςω, η διαπραγματευτικό τουσ ιςχϑσ αυξϊνεται 

(Moravcsik 1993a: 503). ΢τισ περιπτώςεισ που οι κυβερνόςεισ δύνουν μεγαλϑτερη αξύα 

ςτον ςυμβιβαςμϐ, αυτϋσ κερδύζουν περιςςϐτερα ςτισ διαπραγματεϑςεισ (Moravcsik, 

1993a: 505). Η ςϑνδεςη διαφορετικών θεμϊτων μπορεύ να εύναι πλεονϋκτημα για 

πολλοϑσ δρώντεσ αν κϊθε δρών διαθϋτει ϋνα ξεχωριςτϐ θϋμα που ϋχει αξύα για κϊθε 

δρώντα. Η προθυμύα για ςυμβιβαςμϐ ςε ϋνα θϋμα που εύναι λιγϐτερο ςημαντικϐ για 

μια κυβϋρνηςη αυξϊνεται αν η κυβϋρνηςη κερδύςει την υποςτόριξη ϊλλων 

κυβερνόςεων ςε ϋνα θϋμα μεγϊλησ ςημαςύασ. Αυτό η αλληλεπύδραςη μεταξϑ των 

κρατών μπορεύ να δημιουργόςει ϋνα ευνοώκϐ αποτϋλεςμα. 

 

2.4.3. Θεςμικϋσ επιλογϋσ και δϋςμευςη 

 

Αφοϑ τα κρϊτη φτϊςουν ςε ςυμφωνύα για το ςυντονιςμϐ μιασ πολιτικόσ, η θεωρύα του 

φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ προχωρϊ ςε ϋνα τρύτο ςτϊδιο, ϐπου ζητϊ να εξηγόςει 

την εγκαθύδρυςη και το ςχεδιαςμϐ των νεο-εγκαθιδρυμϋνων διεθνών θεςμών. Για να 

πετϑχει το ςκοπϐ του, χρηςιμοποιεύ τη θεωρύα του νεοφιλελεϑθερου θεςμιςμοϑ, η 

οπούα ςυλλαμβϊνει τουσ διεθνεύσ θεςμοϑσ ωσ εργαλεύο για την αντιμετώπιςη 

ακοϑςιων, απρϐβλεπτων και ανεπιθϑμητων ςυνεπειών που εμφανύζονται ϐταν κρϊτη 

δεςμεϑονται για το ςυντονιςμϐ των πολιτικών τουσ (Keohane & Nye 1989). Οι διεθνεύσ 

θεςμού βοηθοϑν τα κρϊτη να ςυνεργαςτοϑν για την επύτευξη ςυλλογικών καλϑτερων 

αποτελεςμϊτων. Σα κρϊτη μεταβιβϊζουν μϋροσ τησ εθνικόσ τουσ κυριαρχύασ ςτην ΕΕ 

με ςτϐχο την αϑξηςη τησ αξιοπιςτύασ των κοινών δεςμεϑςεων που ϋχουν αναλϊβει 

(Pollack 2005). ΢ϑμφωνα με τον Pollack (2005) «κυρύαρχα κρϊτη που επιδιώκουν τη 

μεταξϑ τουσ ςυνεργαςύα ϋρχονται αντιμϋτωπα με τον πειραςμϐ να εξαπατόςουν ό 

αποχωρόςουν απϐ τισ ςυμφωνύεσ» (Pollack, 2005: 18). Ακϐμη, ο Pollack θεωρεύ ϐτι «η 

ςυγκϋντρωςη εθνικόσ κυριαρχύασ μϋςω διεθνών θεςμών επιτρϋπει ςτα κρϊτη να προ-

δεςμευτοϑν αξιϐπιςτα επύ κοινών διαδικαςιών» (Pollack, 2005: 18). 
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Επομϋνωσ, ϐπωσ παρατηρεύ ο Moravcsik (1998) «οι κυβερνόςεισ προκειμϋνου να 

διαςφαλύςουν τισ ςυμφωνύεσ που πϋτυχαν επιλϋγουν τη μεταβύβαςη τησ εθνικόσ τουσ 

κυριαρχύασ ςε διεθνεύσ θεςμοϑσ» (Moravcsik, 1998: 3-4). Σα κρϊτη δια των διεθνών 

θεςμών παρακολουθοϑν τη ςυμμϐρφωςη των υπϐλοιπων κρατών (Pollack, 2005: 18), 

ενώ ο βαθμϐσ που εύναι πρϐθυμα να μεταβιβϊςουν εθνικό κυριαρχύα ςε διεθνεύσ 

θεςμοϑσ αντανακλϊ την αβεβαιϐτητϊ τουσ για τη μελλοντικό προθυμύα των ϊλλων 

κρατών να τηρόςουν τισ ςε ιςχϑ ςυμφωνύεσ (Moravcsik & Schimmelfennig, 2019: 69). 

Όπωσ επιςημαύνουν οι Moravcsik & Schimmelfennig (2019) «μεταφϋροντασ εθνικό 

κυριαρχύα ςε ϋνα διεθνό θεςμϐ, οι εθνικϋσ κυβερνόςεισ απομακρϑνουν τα θϋματα απϐ 

τη μεταβαλλϐμενη επιρροό τησ εςωτερικόσ πολιτικόσ αλλϊ και του αποκεντρωμϋνου 

διακυβερνητικοϑ ελϋγχου που θα μποροϑςαν να αςκόςουν πιϋςεισ για μη 

ςυμμϐρφωςη αν το κϐςτοσ για τουσ ιςχυροϑσ εγχώριουσ παρϊγοντεσ όταν υψηλϐ» 

(Moravcsik & Schimmelfennig, 2019: 70-71). Η απϐκλιςη των προτιμόςεων των 

κρατών γϑρω απϐ το θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ μπορεύ να επηρεϊςει το τελικϐ αποτϋλεςμα 

που ςυνόθωσ αντανακλϊ τισ προτιμόςεισ των ιςχυρϐτερων κρατών. 

 

2.5. Η κριτικό του φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ 

 

Σο ςτϊδιο ςχηματιςμοϑ των εθνικών προτιμόςεων ϋχει αμφιςβητηθεύ απϐ θεωρητικόσ 

και εμπειρικόσ βϊςεωσ. Οι κονςτρουκτιβιςτϋσ απορρύπτουν την υπϐθεςη του 

φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ ςχετικϊ με την ϑπαρξη ορθολογικών εγχώριων 

δρώντων με εξωγενώσ διαμορφωμϋνεσ προτιμόςεισ που υπϊρχουν ανεξαρτότωσ των 

δομών και διαδικαςιών τησ ΕΕ (Schmidt 2018). Απϐ αυτό την οπτικό, οι ευρωπαώκού 

κοινωνικού κανϐνεσ ϐχι μϐνο επηρεϊζουν τη ςυμπεριφορϊ αλλϊ καθορύζουν τα 

ενδιαφϋροντα και τισ ταυτϐτητϋσ των δρώντων. Πολλϋσ κονςτρουκτιβιςτικϋσ μελϋτεσ 

διερεϑνηςαν το πωσ η ϋνταξη ςτην ΕΕ τροφοδοτεύται μϋςω μιασ διαδικαςύασ 

«εξευρωπαώςμοϑ» (Cowles et al. 2001) ό «κοινωνικοπούηςησ» (Zürn & Checkel 2005) 

για να επηρεϊςει τον τρϐπο που τα ευρωπαώκϊ κρϊτη καθορύζουν τα ςυμφϋροντϊ τουσ 

(Risse 2010). Κϑριο εμπειρικϐ ερώτημα για τουσ κονςτρουκτιβιςτϋσ αποτελεύ το πώσ οι 

ευρωπαώκϋσ ιδϋεσ και ταυτϐτητεσ αςκοϑν επιρροό ςτο ςχηματιςμϐ των εθνικών 

προτιμόςεων. 

 

Ο μεταλειτουργιςμϐσ αμφιςβητεύ το μοντϋλο διαμϐρφωςησ προτιμόςεων του 

φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ με ϋμφαςη ςτα ςυμφϋροντα, θεωρώντασ ϐτι θα 

ϋπρεπε να εςτιϊζει ςτον ρϐλο των ταυτοτότων ςτη διαμϐρφωςό τουσ (Hooghe & 

Marks, 2009: 11). Αυτϐσ ο ιςχυριςμϐσ θεωρεύ ϐτι αναδεικνϑει τα προγνωςτικϊ ϐρια τησ 

θεωρύασ, εξαιτύασ του ϐτι αποδύδει την πολιτικό κινητοπούηςη ςτην κατανομό των 

οικονομικών οφελών τησ ολοκλόρωςησ. Άρα, αδυνατεύ να εξηγόςει τη μαζικό 
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κινητοπούηςη γϑρω απϐ θϋματα που ςχετύζονται με την ταυτϐτητα. Η μεταλειτουργικό 

πρϐκληςη εύναι πιο εμπειρικό απϐ θεωρητικό, καθώσ δεν ϋχει καθορύςει ακϐμη 

ςαφεύσ επαληθεϑςιμεσ προβλϋψεισ αναφορικϊ με τισ πολιτικϋσ ςυνϋπειεσ των 

παρατηροϑμενων αλλαγών ςτα πολιτικϊ χϊςματα (Hooghe & Marks, 2018: 126, 

Grande & Hutter, 2016: 16). Ωςτϐςο, τα ευρόματα δεύχνουν αλλαγϋσ ςτην υπεροχό 

πολιτικόσ τησ ΕΕ και τη δυναμικό τησ κινητοπούηςησ γϑρω απϐ θϋματα ταυτϐτητασ 

(de Wilde, Leupold & Schmidtke, 2016: 4, Hobolt & de Vries 2016). 

 

Όμωσ, κριτικό ϋχει αςκηθεύ και ςτο ςτϊδιο διαπραγμϊτευςησ του φιλελεϑθερου 

διακυβερνητιςμοϑ. Ο Naurin (2018) παρατηρεύ ϐτι ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ 

ϋχει γύνει βαςικό θεωρύα για τη μελϋτη διακυβερνητικών διαπραγματεϑςεων. Ωςτϐςο, 

παραμϋνουν θεωρητικϋσ προκλόςεισ γι' αυτϐν, ϐπωσ ο χαρακτόρασ τησ 

διαπραγμϊτευςησ και ο ιςχυριςμϐσ ϐτι οι κυβερνόςεισ ϋχουν το πϊνω χϋρι ςε αυτό, ωσ 

διαδικαςύα, και ςτα αποτελϋςματϊ τησ Naurin (2018). Ο νϋο-διακυβερνητιςμϐσ 

ςυμφωνεύ με τον φιλελεϑθερο διακυβερνητιςμϐ γϑρω απϐ τον κεντρικϐ ρϐλο των 

κρατών-μελών και θεωρεύ ϐτι ςτη διϊρκεια τησ κρύςησ ο ρϐλοσ τουσ ϋγινε πιο 

κεντρικϐσ, καθώσ το Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο αναδεύχθηκε ωσ ο κϑριοσ δρών 

διαχεύριςησ κρύςεων ςτην ΕΕ, με τισ κυβερνόςεισ να παρακϊμπτουν ολοϋνα και 

περιςςϐτερο την Επιτροπό. Διαφωνεύ ϐμωσ μαζύ του ςτο μοντϋλο διαπραγμϊτευςησ, 

απεικονύζοντασ το Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο ωσ αρϋνα διαβοϑλευςησ και πειθοϑσ. ΢ε 

αυτϐ, οι εθνικού ηγϋτεσ αναζητοϑν ςυναινετικϊ αποτελϋςματα που υποβαθμύζουν τη 

ςυγκρουςιακό και την πολιτικό φϑςη των αποφϊςεών τουσ (Bickerton, Hodson & 

Puetter, 2015: 711, Fabbrini & Puetter, 2016: 486). Εύναι αμφύβολο ωςτϐςο αν αυτό η 

πτυχό του διακυβερνητιςμοϑ προςφϋρει ϋνα νϋο θεωρητικϐ πλαύςιο (Schimmelfennig, 

2015: 724-726). 

 

Πρώτον, η αναζότηςη για ςυναινετικϊ αποτελϋςματα απϐ πλευρϊσ των εθνικών 

ηγετών ςτη διϊρκεια μιασ διαπραγμϊτευςησ εύναι τϐςο παλιϊ, ϐςο η ύδια η ευρωπαώκό 

ολοκλόρωςη (Kleine, 2013: 91). Έπειτα, ο ιςχυριςμϐσ πωσ ςτην ΕΕ οι 

διαπραγματεϑςεισ χαρακτηρύζονται καλϑτερα ωσ διαβοϑλευςη και ϐχι ωσ ςκληρϋσ 

διαπραγματεϑςεισ θυμύζει κονςτρουκτιβιςτικϐ επιχεύρημα (Lewis 1998). Αυτό η 

ςτροφό προσ τη διαβοϑλευςη προκϊλεςε μια ςειρϊ μελετών που ερευνοϑν τη δϑναμη 

των ιδεών και τησ επικοινωνύασ ςτουσ θεςμοϑσ τησ ΕΕ (Schmidt 2008). Επιπλϋον, 

ϐπωσ τονύζει ο Moravcsik (2018) «οι παρατηρόςεισ γϑρω απϐ τη διαβοϑλευςη δεν εύναι 

αςϑμβατεσ με μια φιλελεϑθερη διακυβερνητικό και ορθολογιςτικό οπτικό για τισ 

διακρατικϋσ διαπραγματεϑςεισ» (Moravcsik, 2018: xx). Τπϐ αυτό την ϋννοια, η 

καινοτομύα του νϋο-διακυβερνητιςμοϑ εύναι αμφιςβητόςιμη. 
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Οι επικριτϋσ του φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ ωςτϐςο, αμφιςβητοϑν την ϋμφαςη 

που δύνει ςτο διακυβερνητικϐ Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο που μοιρϊζεται εξουςύεσ με 

ϊλλουσ υπερεθνικοϑσ θεςμοϑσ, ϐπωσ η Επιτροπό και το Ευρωπαώκϐ Κοινοβοϑλιο. Σα 

γραπτϊ του Moravcsik γι' αυτϐ το θϋμα ϋχουν διαφοροποιηθεύ ςημαντικϊ. Απϐ τη μια, 

ιςχυρύζεται ϐτι «τα κρϊτη-μϋλη εύναι ικανϊ να διαπραγματεϑονται μεταξϑ τουσ 

αποτελεςματικϊ και πωσ η υπερεθνικό επιχειρηματικϐτητα εύναι περιττό και 

αντιπαραγωγικό» (Moravcsik, 1999: 269-70). Απϐ την ϊλλη, παραδϋχεται τον ρϐλο 

τησ Επιτροπόσ, αν και περιοριςμϋνοσ, κατϊ τη διαδικαςύα τησ διαπραγμϊτευςησ και 

την αυξανϐμενη εξουςύα του Ευρωπαώκοϑ Κοινοβουλύου ςτη νομοθετικό διαδικαςύα 

(Moravcsik, 2002: 612). Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ εύναι ςυνεπόσ με θεςμικϋσ 

προςεγγύςεισ που ξεκινοϑν με παρϐμοιεσ υποθϋςεισ για τα ορθολογικϊ κρϊτη και 

θεωρητικοποιοϑν τισ ςυνθόκεσ υπϐ τισ οπούεσ οι υπερεθνικού δρώντεσ ενεργοϑν 

αυτϐνομα απϐ τα κρϊτη ςτη διαδικαςύα χϊραξησ πολιτικόσ (Pollack 2003). Ωςτϐςο, 

μια διακυβερνητικό προςϋγγιςη θα εξακολουθοϑςε να επιμϋνει πωσ εύναι οι 

κυβερνόςεισ που επιτρϋπουν την υπερεθνικό επιρροό και ϐτι θα επιδιώξουν να 

επιβεβαιώςουν την επιρροό τουσ ςτα αποτελϋςματα ϐταν νιώςουν ϐτι απειλοϑνται να 

φανοϑν αδϑναμεσ ςτην αντύληψη των εκλογικών τουσ ςωμϊτων (Kleine, 2013: 158). 

 

Η Schmidt (2018) δηλώνει πωσ το ερώτημα «ποιοσ ϋχει το πϊνω χϋρι;» ςυνεχύζει να 

αποτελεύ πηγό διαφωνιών. Ο νϋο-διακυβερνητιςμϐσ θεωρεύ τισ κυβερνόςεισ βαςικοϑσ 

δρώντεσ ςε ϋνα ολοϋνα και πιο διαβουλευτικϐ Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο. Ωςτϐςο, 

υπϊρχουν δϑο ιςχυριςμού που διακρύνουν τον φιλελεϑθερο διακυβερνητιςμϐ απϐ 

ϊλλεσ αναφορϋσ για τουσ Ευρωπαώκοϑσ θεςμοϑσ. Ο πρώτοσ ιςχυριςμϐσ αφορϊ τα 

κύνητρα πύςω απϐ τισ θεςμικϋσ επιλογϋσ. Ο Moravcsik (1998) προβλϋπει πωσ τα κρϊτη 

μεταβιβϊζουν εθνικό κυριαρχύα ςε πεδύα πολιτικόσ που οι κυβερνόςεισ μπαύνουν ςτον 

πειραςμϐ να παραιτηθοϑν απϐ τισ ςυμφωνύεσ (Moravcsik, 1998: 75). Όμωσ, οριςμϋνοι 

κονςτρουκτιβιςτϋσ εςτιϊζουν ςτον ρϐλο των ιδεών και τησ ιδεολογύασ ςτο ςχεδιαςμϐ 

των θεςμών τησ Ευρωζώνησ (Parsons 2003). Όπωσ επιςημαύνουν, η δημιουργύα αυτών 

δε μπορεύ να εξηγηθεύ μϐνο μϋςω τησ λογικόσ των αξιϐπιςτων δεςμεϑςεων 

(McNamara 1998). Ο δεϑτεροσ ιςχυριςμϐσ αφορϊ τη μακροπρϐθεςμη εξϋλιξη των 

θεςμικών οργϊνων τησ ΕΕ και την επιμονό του Moravcsik πωσ οι κυβερνόςεισ εύχαν 

το πϊνω χϋρι ςτο μεγαλϑτερο μϋροσ τησ εν λϐγω διαδικαςύασ. 

 

Οι μελετητϋσ του ιςτορικοϑ θεςμιςμοϑ διαφωνοϑν, θεωρώντασ ϐτι το θεςμικϐ 

κλεύδωμα και η εξϋλιξη απϐ το μονοπϊτι εξϊρτηςησ οδόγηςαν αυτοϑσ τουσ θεςμοϑσ 

να αναπτυχθοϑν με μη βϋλτιςτουσ τρϐπουσ (Pierson 1996). Ο Moravcsik θεωρεύ πωσ 

«δεδομϋνου ϐτι οι κυβερνόςεισ ϋχουν κύνητρο να περιορύςουν τισ μελλοντικϋσ 

επιλογϋσ των διαδϐχων τουσ, το εϑρημα πωσ οι επϐμενεσ κυβερνόςεισ εύναι 
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δυςαρεςτημϋνεσ με ϋνα θεςμϐ δε μπορεύ να χρηςιμοποιηθεύ ωσ απϐδειξη ενϊντια ςτη 

θεωρύα τησ θεςμικόσ επιλογόσ του φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ» (Moravcsik, 

1998: 493). Με αυτϐ το επιχεύρημα μεταφϋρει το βϊροσ τησ απϐδειξησ ςτουσ 

μελετητϋσ του ιςτορικοϑ θεςμιςμοϑ, προκαλώντασ τουσ να προβοϑν ςε μια επαρκό 

εξόγηςη για την επιλογό των Ευρωπαώκών θεςμών. 

 

Ο Schimmelfennig (2018) θεωρεύ ϐτι ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ εύναι 

ςτατικϐσ, με την ϋννοια ϐτι δε θεωρητικοποιεύ αναλυτικϊ πιθανϋσ ενδογενεύσ αλλαγϋσ 

ςτα βαςικϊ του ςτοιχεύα: τισ προτιμόςεισ, τη διαπραγματευτικό ιςχϑ και τη θεςμικό 

επιλογό. Ο Moravcsik (2018) υποςτηρύζει πωσ οι φιλελεϑθερεσ θεωρύεσ εύναι ανοιχτϋσ 

ςτη θεωρητικοπούηςη αλλαγών, δεδομϋνου πωσ η ςυνεργαςύα επιφϋρει διαρθρωτικϋσ 

οικονομικϋσ μετατοπύςεισ ςε εγχώριο επύπεδο, οι οπούεσ φϋρνουν ςτο προςκόνιο νϋεσ 

ομϊδεσ ςυμφερϐντων. Αν αυτϐ ιςχϑει, τϐτε ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ θα 

πρϋπει να μπορεύ να θεωρητικοποιόςει τουσ ϐρουσ υπϐ τουσ οπούουσ και τουσ 

τρϐπουσ με τουσ οπούουσ η ευρωπαώκό ολοκλόρωςη μετατοπύζει τισ εγχώριεσ 

προτιμόςεισ, εύτε προσ τη ςτόριξη τησ περαιτϋρω ολοκλόρωςησ (Moravcsik, 1999: 

380), εύτε ενϊντια αυτόσ. Η επιπλϋον εξϋλιξη του φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ 

προσ την κατεϑθυνςη τησ θεωρητικοπούηςησ των θετικών και αρνητικών αναδρϊςεων 

απϐ τισ αρχικϋσ θεςμικϋσ επιλογϋσ αντιπροςωπεϑει ϋνα θεωρητικϐ ϐριο για τη θεωρύα. 
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Κεφϊλαιο 3. Ανϊλυςη των μεταβλητών 

 

Αυτϐ το κεφϊλαιο παρουςιϊζει τισ επεξηγηματικϋσ υποθϋςεισ τησ διατριβόσ και τισ 

παρατηρόςιμεσ επιπτώςεισ τουσ. Αντλώντασ ιδϋεσ απϐ τη θεωρύα του φιλελεϑθερου 

διακυβερνητιςμοϑ προκϑπτουν οι επεξηγηματικϋσ υποθϋςεισ. Αυτϋσ επιτρϋπουν να 

αντιληφθοϑμε τι εξηγεύ τη διαμϐρφωςη των εθνικών προτιμόςεων για τον βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη και το τι 

εξηγεύ το αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

3.1. Θεωρητικϋσ εξηγόςεισ για τη μεταρρϑθμιςη τησ τραπεζικόσ πολιτικόσ 

 

Η μεταρρϑθμιςη τησ τραπεζικόσ πολιτικόσ ςτα μϋςα του 2012 ςόμανε την ϋναρξη μιασ 

ςειρϊσ προςπαθειών εκ μϋρουσ των μελετητών να εξηγόςουν τη διαδικαςύα ςτη βϊςη 

οριςμϋνων θεωριών. Δϑο εύναι οι κϑριεσ θεωρύεσ που ςυλλαμβϊνουν καλϑτερα τισ 

τϊςεισ τησ διαδικαςύασ, ο νεολειτουργιςμϐσ και ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ. Οι 

δϑο θεωρύεσ υιοθετοϑν τελεύωσ διαφορικϋσ απϐψεισ ςτο ζότημα τησ ολοκλόρωςησ και 

παρϋχουν διαφορετικϊ εργαλεύα ώςτε να εξηγόςουν το «γιατύ» και το «ποιοσ» κϊνει 

την ολοκλόρωςη να λαμβϊνει χώρα. Όμωσ, υπϊρχουν λϐγοι, οι οπούοι αναλϑονται 

ςτη ςυνϋχεια, να πιςτεϑουμε ϐτι η θεωρύα του φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ εύναι η 

καταλληλϐτερη για την ερμηνεύα τησ μεταρρϑθμιςησ τησ τραπεζικόσ πολιτικόσ τησ 

ΕΕ. Δεδομϋνων των κενών ςτη ςχετικό με την πολιτικό οικονομύα τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ βιβλιογραφύα, μϋλημα τησ διατριβόσ αποτελεύ η εξϋταςη του πώσ τα δυο 

ερευνητικϊ ερωτόματα θα μποροϑςαν να απαντηθοϑν απϐ τισ κυρύαρχεσ θεωρύεσ 

ευρωπαώκόσ ολοκλόρωςησ, τον νεολειτουργιςμϐ και τον φιλελεϑθερο 

διακυβερνητιςμϐ. Παρϐτι, η θεςμικό αντύδραςη τησ ΕΕ ςτην ανϊγκη ςπαςύματοσ του 

φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ϋχει αναλυθεύ απϐ πολλϋσ μελϋτεσ υπϐ το πρύςμα 

των δϑο θεωριών, καμιϊ απϐ αυτϋσ δεν αςχολεύται εμπεριςτατωμϋνα με τα δϑο 

ερευνητικϊ ερωτόματα τησ παροϑςασ μελϋτησ. 

 

Δεδομϋνου ϐτι η τραπεζικό ϋνωςη δημιουργόθηκε εν μϋςω τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ 

δημοςύου χρϋουσ, η νεολειτουργικό προςϋγγιςη θα μποροϑςε να προςφϋρει ιδϋεσ για 

την ερμηνεύα τησ δημιουργύασ τησ. Ο νεολειτουργιςμϐσ θα μποροϑςε να αποδώςει τη 

δημιουργύα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ ςτισ πιϋςεισ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ. Για τουσ νεολειτουργιςτϋσ η ολοκλόρωςη καθοδηγεύται κυρύωσ απϐ 

λειτουργικϋσ διαχϑςεισ, ενώ οι κυβερνόςεισ μποροϑν να επιτϑχουν ϋνα ςτϐχο 

κϊνοντασ περαιτϋρω ενοποιητικϊ βόματα (Haas, 1958: 297). Ωσ αποτϋλεςμα τησ 

αλληλεξϊρτηςησ των τομϋων πολιτικόσ, η ολοκλόρωςη ςε ϋνα τομϋα οδηγεύ ςτην 

ολοκλόρωςη ςε ϋνα ϊλλο τομϋα (Lindberg & Scheingold, 1970: 117). Μια 
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νεολειτουργικό προςϋγγιςη θα υποςτόριζε ϐτι οι πιϋςεισ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ 

δημοςύου χρϋουσ ανϋδειξαν τισ θεςμικϋσ αδυναμύεσ τησ ΟΝΕ και, ωσ αποτϋλεςμα, θα 

προϋβλεπε μια διϊχυςη απϐ την κοινό νομιςματικό πολιτικό ςε μια κοινό 

δημοςιονομικό, οικονομικό και χρηματοπιςτωτικό πολιτικό. Απϐ αυτό την οπτικό, η 

δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ θα όταν το αποτϋλεςμα των πιϋςεων τησ κρύςησ που 

προϋρχονταν απϐ τον ελλιπό θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ τησ ΟΝΕ. Μια νεολειτουργικό 

προςϋγγιςη θα τϐνιζε τη ςημαςύα των υπερεθνικών δρώντων (τησ Επιτροπόσ, τησ 

ΕΚΣ) ςτην προώθηςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Νεολειτουργικϋσ μελϋτεσ εξηγοϑν τισ 

μετατοπύςεισ ςτισ προτιμόςεισ των κρατών-μελών για την τραπεζικό ϋνωςη λϐγω τησ 

διϊχυςησ απϐ προηγοϑμενα βόματα τησ οικονομικόσ ολοκλόρωςησ (Niemann & 

Ioannou 2015, Epstein & Rhodes 2016), επιςημαύνουν τον ρϐλο τησ ΕΚΣ και τησ 

Επιτροπόσ (Bauer & Becker 2014, De Rynck 2015, Epstein & Rhodes 2016, Dehousse 

2016), καθώσ και τη ςυλλογικό ηγεςύα μεταξϑ διακυβερνητικών και υπερεθνικών 

θεςμών, ειδικϐτερα τησ Προεδρύασ του Ευρωπαώκοϑ ΢υμβουλύου και τησ Επιτροπόσ 

(Nielsen & Smeets 2017).  

 

Η ουςύα τησ νεολειτουργικόσ προςϋγγιςησ εύναι ϐτι η απϐφαςη δημιουργύασ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ υπόρξε αποτϋλεςμα διϊχυςησ απϐ προηγοϑμενα ενοποιητικϊ 

βόματα, ϐπωσ η ΟΝΕ και η κοινό τραπεζικό αγορϊ. Η υιοθϋτηςη του Ευρώ ϋφερε την 

ανϊθεςη τησ νομιςματικόσ πολιτικόσ ςε υπερεθνικϐ επύπεδο αλλϊ διατόρηςε την 

τραπεζικό εποπτεύα και εξυγύανςη ςε εθνικϐ επύπεδο λϐγω τησ αντύθεςησ κϊποιων 

κρατών-μελών (Dyson & Featherstone 1999). Η ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ 

μπορεύ να γύνει κατανοητό ωσ αρνητικό διϊχυςη απϐ την ατελό ΟΝΕ (Howarth & 

Quaglia 2015). Η διεθνόσ χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 μπορεύ να θεωρηθεύ 

εξωτερικϐ αςϑμμετρο ςοκ που ϋπληξε τα κρϊτη-μϋλη τησ Ευρωζώνησ με 

διαφορετικοϑσ τρϐπουσ. Η περιοριςμϋνη ολοκλόρωςη των ευρωπαώκών αγορών 

χρηματοπιςτωτικών υπηρεςιών (κυρύωσ των τραπεζικών αγορών), ακϐμη και μια 

δεκαετύα μετϊ την υιοθϋτηςη του Ευρώ, ςυνιςτοϑςε αδυναμύα για την κοινό τραπεζικό 

αγορϊ. Η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη, αρχικϊ, και η ευρωπαώκό κρύςη 

δημϐςιου χρϋουσ, ςτη ςυνϋχεια, προκϊλεςαν κατακερματιςμϐ ςτην κοινό 

χρηματοπιςτωτικό αγορϊ, κϊτι που διϋκοψε τη μετϊδοςη τησ νομιςματικόσ πολιτικόσ 

τησ ΕΚΣ. 

 

Η ΕΚΣ όταν ο κϑριοσ υπερεθνικϐσ δρών που μετεύχε ςτη δημιουργύα τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ (Epstein & Rhodes 2016) αναλαμβϊνοντασ τον ρϐλο του επιχειρηματύα τησ 

πολιτικόσ (De Rynck 2015). Οι Carstensen & Schmidt (2017) υποςτηρύζουν ϐτι 

υπερεθνικού δρώντεσ, ιδύωσ η ΕΚΣ και ςε μικρϐτερο βαθμϐ η Επιτροπό, κατϊφεραν να 

αςκόςουν «θεςμικό και ιδεολογικό επιρροό» ςτο δεϑτερο ςτϊδιο τησ κρύςησ δημϐςιου 



35 

 

χρϋουσ (απϐ το 2012 και μετϊ), το οπούο οδόγηςε ςτη δημιουργύα τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ. Η ΕΚΣ ςτόριξε τη δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του 

Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, ζητώντασ ϋνα ευρϑ πεδύο εφαρμογόσ και ιςχυρϋσ 

εξουςύεσ. ΢ε αρκετϋσ περιπτώςεισ, ο πρϐεδροσ τησ ΕΚΣ επανϋλαβε ϐτι αυτού οι 

μηχανιςμού δε θα πρϋπει να εύναι «ενιαύοι κατ' ϐνομα» (ECB 2012). Η ΕΚΣ ςυνϋβαλε 

δυναμικϊ ςτη ςυζότηςη για την τραπεζικό ϋνωςη και όταν ςε θϋςη να δρϊςει 

αποφαςιςτικϊ για να ςώςει το Ευρώ (Salines et al. 2012, Glöcker et al. 2016, Draghi 

2012). Αυτϊ τα παραδεύγματα λειτουργικόσ διϊχυςησ ςυμβϊλλουν ςτην εξόγηςη του 

ςκεπτικοϑ πύςω απϐ τη δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ. Απϐ την ϊλλη ϐμωσ, δε 

ρύχνουν φωσ ςτον ατελό θεςμικϐ τησ ςχεδιαςμϐ. 

 

Οι διακυβερνητικϋσ εξηγόςεισ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ εςτιϊζουν κυρύωσ ςτισ 

ανταγωνιςτικϋσ προτιμόςεισ των κρατών-μελών τησ Ευρωζώνησ που ϋπρεπε να 

ςυμβιβαςτοϑν μϋςω διαπραγματεϑςεων ςε επύπεδο ΕΕ. Αυτϐσ ο ςυμβιβαςμϐσ 

περιλϊμβανε ϋνα αριθμϐ υποχωρόςεων ςτο ςχεδιαςμϐ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

(Howarth & Quaglia 2014). Οι διακυβερνητικϋσ μελϋτεσ ϋχουν επύςησ εξετϊςει τη 

διαφορετικό διαπραγματευτικό ιςχϑ των κρατών-μελών, εςτιϊζοντασ ςτον ρϐλο και 

τισ προτιμόςεισ των κϑριων κρατών-μελών, ιδύωσ τησ Γερμανύασ και τησ Γαλλύασ.  

 

Οι γϊλλοι υπεϑθυνοι χϊραξησ πολιτικόσ, ϋχοντασ τη ςτόριξη τησ Επιτροπόσ και των 

κρατών-μελών τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ, πύεςαν για την καταςκευό 

μηχανιςμών ςτόριξησ ικανών να αγορϊςουν κρατικϐ χρϋοσ απευθεύασ απϐ τα κρϊτη-

μϋλη και να αναλϊβουν την ϊμεςη ανακεφαλαιοπούηςη των τραπεζών. ΢ε 

αντϊλλαγμα γι' αυτοϑσ τουσ μηχανιςμοϑσ, όταν πρϐθυμοι να αποδεχθοϑν την ανϊθεςη 

τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε υπερεθνικϐ επύπεδο (Howarth & Quaglia 2016). Άρα, τα 

ςυμφϋροντα των γϊλλων υπευθϑνων χϊραξησ πολιτικόσ και εκεύνων των κρατών-

μελών τησ περιφϋρειασ του Ευρώ για την τραπεζικό ϋνωςη προόλθαν κυρύωσ απϐ την 

επιθυμύα τουσ να δημιουργόςουν μηχανιςμοϑσ διϊςωςησ ςτην Ευρωζώνη. Αντύθετα, οι 

γερμανού φορεύσ χϊραξησ πολιτικόσ, απϐ κοινοϑ με εκεύνουσ κρατών-μελών του 

πυρόνα τησ Ευρωζώνησ, προςπϊθηςαν να ορύςουν ϐρια ςτην οικονομικό τουσ βοόθεια 

προσ προβληματικϋσ τρϊπεζεσ και κυβερνόςεισ ςε χώρεσ που εύχαν πληγεύ απϐ την 

κρύςη δημϐςιου χρϋουσ. 

 

Κατϋςτηςαν επύςησ ςαφϋσ, ϐτι τησ αποδοχόσ κοινών υποχρεώςεων για τισ τρϊπεζεσ 

τησ Ευρωζώνησ ϋπρεπε να προηγηθεύ η ανϊθεςη τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε 

υπερεθνικϐ επύπεδο προκειμϋνου να εξαςφαλιςτεύ ο αποτελεςματικϐτεροσ ϋλεγχοσ 

των τραπεζών ςτην περιφϋρεια του Ευρώ. Ζότηςαν επύςησ τη διενϋργεια ςυνολικόσ 

αξιολϐγηςησ για τισ μεγϊλεσ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ πριν την ανϊληψη τησ 
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εποπτεύασ τουσ απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ για να προςδιοριςτεύ ποιεσ 

ϋφεραν ςτουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ την κληρονομιϊ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ (Gren et al. 2015). Οι γερμανού υπεϑθυνοι χϊραξησ πολιτικόσ αρνοϑνταν να 

ςτηρύξουν τισ προβληματικϋσ τρϊπεζεσ ςτην περιφϋρεια του Ευρώ λϐγω τησ 

προηγοϑμενησ ανεπαρκοϑσ ρϑθμιςησ και εποπτεύασ τουσ. 

 

Αυτό η διακυβερνητικό ςυζότηςη για την τραπεζικό ϋνωςη παραπϋμπει ςε ςυζητόςεισ 

για τη διακυβϋρνηςη τησ Ευρωζώνησ και την αναζότηςη λϑςεων για την κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ. Ο γαλλικϐσ ςυναςπιςμϐσ ζητοϑςε τη δημιουργύα μηχανιςμών 

ςτόριξησ τονύζοντασ τη ςημαςύα τησ αλληλεγγϑησ. Αντύθετα, ο γερμανικϐσ 

ςυναςπιςμϐσ αιτοϑταν δεςμεϑςεισ δημοςιονομικόσ πολιτικόσ (βιώςιμοι 

προϒπολογιςμού), τονύζοντασ την ανϊγκη αποφυγόσ ηθικοϑ κινδϑνου. Οι διαφορετικϋσ 

προτιμόςεισ των κρατών-μελών δημιοϑργηςαν ςυγκροϑςεισ ϐςον αφορϊ την 

κατανομό των βαρών, οι οπούεσ ϋπρεπε να ςυμβιβαςτοϑν μϋςω διακυβερνητικών 

διαπραγματεϑςεων. Σα αποτελϋςματα των διαπραγματεϑςεων αντανακλοϑςαν τισ 

προτιμόςεισ του πιο ιςχυροϑ παύκτη (τησ Γερμανύασ) που απολϊμβανε το προνϐμιο 

τησ ϊςκηςησ veto (Bulmer & Patterson 2013, Bulmer 2014). Η ιςχϑσ αυτοϑ πόγαζε απϐ 

το μϋγεθοσ και τη ςταθερϐτητα τησ οικονομύασ του και τησ υγεύασ τραπεζικοϑ του 

ςυςτόματοσ. Ωςτϐςο, αυτό η ιςχϑσ περιορύςτηκε, επειδό η Γερμανύα εύχε οικονομικϐ 

και πολιτικϐ ςυμφϋρον να αποφϑγει την κατϊρρευςη τησ Ευρωζώνησ 

(Schimmelfennig 2015).  

 

Οι διαφορϋσ ςτην εγχώρια πολιτικό οικονομύα που αντικατοπτρύζονται ςτα εθνικϊ 

τραπεζικϊ ςυςτόματα κατευθϑνουν τισ προτιμόςεισ των κρατών-μελών ςτουσ 

πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Η Γερμανύα διαθϋτοντασ το λιγϐτερο 

ςυγκεντρωμϋνο τραπεζικϐ ςϑςτημα ςτην ΕΕ, το οπούο περιλαμβϊνει μεγϊλο αριθμϐ 

μικρών καταθετικών, ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων τραπεζών, προςπϊθηςε να 

περιορύςει το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ ςτισ μεγαλϑτερεσ 

τρϊπεζεσ. Ακϐμη, θϋλοντασ να προςτατεϑςει τα ενιαύα ςυςτόματα ευθϑνησ των 

εναλλακτικών τραπεζών, προςπϊθηςε να περιορύςει το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, ενώ αντιτϊχθηκε και ςτη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Howarth & Quaglia 2018). Η Γαλλύα, με τον πιο 

ςυγκεντρωμϋνο τραπεζικϐ τησ τομϋα, ζητοϑςε οι εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ να 

αναλϊβουν την εποπτεύα των ςυςτημικών τουσ τραπεζών εκ μϋρουσ τησ ΕΚΣ 

(Howarth & Quaglia 2016), ενώ ςτόριζε τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ και του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. 

 

΢υνοψύζοντασ, δϑο θεωρητικϋσ προςεγγύςεισ ϋχουν χρηςιμοποιηθεύ για να εξηγόςουν 
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την απϐφαςη μετϊβαςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη και τον θεςμικϐ τησ ςχεδιαςμϐ, ο 

νεολειτουργιςμϐσ και ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ. ΢τϐχοσ τησ παροϑςασ 

διατριβόσ εύναι να εξηγόςει τη διαμϐρφωςη των εθνικών προτιμόςεων των κϑριων 

κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη και τον ατελό θεςμικϐ τησ ςχεδιαςμϐ. Ο 

νεολειτουργιςμϐσ ϋχει επικριθεύ για την υποτύμηςη του ρϐλου των εθνικών 

κυβερνόςεων και τη μη απϐδοςη προςοχόσ ςτισ εςωτερικϋσ πολιτικϋσ διαδικαςύεσ 

(Niemann & Schmitter 2009). Ωσ εκ τοϑτου, αδυνατεύ να εξηγόςει τη διαμϐρφωςη 

των εθνικών προτιμόςεων ςε εγχώριο επύπεδο, δεδομϋνου ϐτι εςτιϊζει ςτον ρϐλο των 

υπερεθνικών δρώντων ςτην ενοποιητικό διαδικαςύα. Ακϐμη, ςτην περύπτωςη του 

αποτελϋςματοσ των διαπραγματεϑςεων αποτυγχϊνει να εξηγόςει τον ατελό θεςμικϐ 

ςχεδιαςμϐ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Ένεκα των αςφυκτικών πιϋςεων που αςκοϑςε η 

ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ, η οπούα δημιουργοϑςε ςενϊρια διϊλυςησ του 

Ευρώ, οι νεολειτουργιςτϋσ θα προϋβλεπαν ϐτι οι πιϋςεισ τησ κρύςησ θα ωθοϑςαν τουσ 

υπερεθνικοϑσ θεςμοϑσ να αναλϊβουν δρϊςη, οδηγώντασ ςε μια πλόρη τραπεζικό 

ϋνωςη. Ωςτϐςο, ο νεολειτουργιςμϐσ δε μπορεύ να εξηγόςει γιατύ ο θεςμικϐσ τησ 

ςχεδιαςμϐσ εύναι ατελόσ και δεν ανταποκρύνεται ςτισ αρχικϋσ προςδοκύεσ, καθώσ οι 

εξηγόςεισ που προςφϋρει υπογραμμύζουν τον ρϐλο των υπερεθνικών θεςμών ςτην 

προώθηςη του εγχειρόματοσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ ςτην ημερόςια διϊταξη και ςτον 

επηρεαςμϐ τησ διαπραγματευτικόσ διαδικαςύασ. Άρα, ενώ οι πιϋςεισ τησ κρύςησ 

εξηγοϑν γιατύ οι υπερεθνικού θεςμού αναλαμβϊνουν δρϊςη, δεν εξηγοϑν πωσ οι 

κυβερνόςεισ αντιδροϑν ςε αυτϋσ (τισ πιϋςεισ) ό, γενικϐτερα, ςε ποιεσ ενϋργειεσ 

αποφαςύζουν να προβοϑν. Ωσ εκ τοϑτου, ο νεολειτουργιςμϐσ αδυνατεύ να εξηγόςει το 

περιεχϐμενο τησ αντύδραςησ των κυβερνόςεων. Γι' αυτϐ, ο φιλελεϑθεροσ 

διακυβερνητιςμϐσ εύναι η θεωρητικό προςϋγγιςη που επιλϋγεται. 

 

3.2. Ανϊλυςη μεταβλητών 

3.2.1. Οι θεςμικϋσ εκδοχϋσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

 

Η υιοθϋτηςη του κοινοϑ νομύςματοσ οδόγηςε ςτην ενύςχυςη τησ αλληλεξϊρτηςησ των 

εθνικών χρηματοπιςτωτικών ςυςτημϊτων ςτην ΕΕ. Ωςτϐςο, η εξϋλιξη αυτό ϋφερε τισ 

κυβερνόςεισ των κρατών-μελών ενώπιων δϑο διλημμϊτων. Αυτϋσ καλοϑνταν πρώτον, 

να επιλϋξουν μεταξϑ τησ ςτενϐτερησ εποπτικόσ ςυνεργαςύασ και τησ μεταβύβαςησ τησ 

ϊςκηςησ τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε υπερεθνικϐ επύπεδο και δεϑτερον, τησ 

ανϊθεςησ ό μη ςε υπερεθνικϐ επύπεδο τησ διαχεύριςησ των τραπεζικών αποτυχιών. 

Αυτϊ τα δϑο διλόμματα αποτελοϑςαν ςημεύα τριβόσ όδη πριν την υιοθϋτηςη του 

Ευρώ, καθώσ η δημιουργύα ενϐσ ενιαύου τραπεζικοϑ επϐπτη θα δημιουργοϑςε πιϋςεισ 

για την ανϊθεςη ςε υπερεθνικϐ επύπεδο και τησ διαχεύριςησ των τραπεζικών 
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αποτυχιών. Ωσ εκ τοϑτου, θα δημιουργοϑνταν πιϋςεισ για τη δημιουργύα μηχανιςμών 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου, κϊτι που οι κυβερνόςεισ των κρατών-μελών αρνοϑνταν. 

 

Οι αρμοδιϐτητεσ τησ ΕΚΣ ςτα πεδύα τησ τραπεζικόσ ρϑθμιςησ και εποπτεύασ πολλϊκισ 

βρϋθηκαν ςτο επύκεντρο των ςυζητόςεων. Ωςτϐςο, ςχεδϐν πϊντα κϊθε προςπϊθεια 

που γινϐταν προσ την κατεϑθυνςη διεϑρυνςησ των αρμοδιοτότων τησ αποτϑγχαναν. Η 

ϑπαρξη διαφορετικών μοντϋλων εποπτεύασ πριν την κρύςη, ςε ςυνδυαςμϐ με τον 

βαθμϐ αυτονομύασ που εξαςφϊλιζαν ςτισ εγχώριεσ εποπτικϋσ αρχϋσ και κυβερνόςεισ 

ϋθεταν ανυπϋρβλητα εμπϐδια ςτην ανϊληψη τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ απϐ την ΕΚΣ. 

Έπειτα, η διατόρηςη αυτόσ ςε εθνικϐ επύπεδο εξυπηρετοϑςε και ϊλλουσ ςκοποϑσ. 

Μεταξϑ αυτών ο ρυθμιςτικϐσ ανταγωνιςμϐσ μεταξϑ των κρατών-μελών. 

 

Η Επιτροπό την επομϋνη τησ παγκϐςμιασ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ του 2008 όταν 

αποφαςιςμϋνη να ειςηγηθεύ τη μεταρρϑθμιςη τησ χρηματοπιςτωτικόσ αρχιτεκτονικόσ 

ςτην ΕΕ. Έτςι, ανϋθεςε ςε μια Ομϊδα Εμπειρογνωμϐνων Τψηλοϑ Επιπϋδου την 

ετοιμαςύα προτϊςεων για το ςκοπϐ αυτϐ υπϐ την προεδρύα του Jacques de Larosière. 

Αυτό επϋκρινε το προ κρύςεωσ πλαύςιο εποπτεύασ τησ ΕΕ υποςτηρύζοντασ πωσ «οι 

εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ εςτύαζαν ςτην εποπτεύα των τραπεζών ατομικϊ» (De 

Larosière Group, 2009: 39). Τπονοοϑςαν δηλαδό, ϐτι πριν την κρύςη του 2008 οι 

εποπτικϋσ αρχϋσ αμελοϑςαν τουσ κινδϑνουσ που αναδϑονταν απϐ τον βαθμϐ 

διαςϑνδεςησ των τραπεζών. Πϋραν τοϑτου, τϐνιζαν την ϋλλειψη ςυνεργαςύασ μεταξϑ 

των εθνικών εποπτικών αρχών. ΢ε μια αγορϊ ϐμωσ ϐπου λειτουργεύ πλόθοσ 

τραπεζικών ομύλων με διαςυνοριακό παρουςύα και η εποπτεύα αςκεύται ςτη χώρα 

υποδοχόσ, η ϋλλειψη ςυνεργαςύασ και η ϊρνηςη ανταλλαγόσ πληροφοριών για τουσ 

κινδϑνουσ ςτουσ οπούουσ τα τραπεζικϊ ιδρϑματα εκτύθενται ϐρθωνε ςοβαρϊ εμπϐδια 

ςτην πρϐληψη ςυςτημικών κρύςεων. 

 

Παρϐτι η ΕΚΣ ϊςκηςε πιϋςεισ ςτην Ομϊδα de Larosière για να εύναι εκεύνη (ΕΚΣ) που 

θα αναλϊμβανε τη μύκρο-προληπτικό εποπτεύα ϐλων των τραπεζών ςτην ΕΕ (Davies 

& Green, 2010: 204), τελικϊ αυτό (Ομϊδα de Larosière) ειςηγόθηκε τη ςυμμετοχό τησ 

ΕΚΣ μϐνο ςτη μϊκρο-προληπτικό εποπτεύα. Καύτοι, όταν εμφανόσ η ανϊγκη ενϐσ 

ενιαύου εποπτικοϑ μηχανιςμοϑ και ενϐσ ενιαύου μηχανιςμοϑ αρμϐδιου για την 

τραπεζικό εξυγύανςη, κυρύαρχη όταν ϊποψη πωσ οι ςτϐχοι αυτού μποροϑςαν να 

επιτευχθοϑν δια τησ ενύςχυςησ τησ ςυνεργαςύασ των αρμϐδιων εθνικών αρχών. Η 

Ομϊδα de Larosière πρϐτεινε τη δημιουργύα του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Φρηματοπιςτωτικόσ Εποπτεύασ (European System of Financial Supervision-ESFS) 

ςτοχεϑοντασ την ενδυνϊμωςη τησ ςυνεργαςύασ μεταξϑ των εθνικών εποπτικών αρχών. 

Αυτϐ αποτελοϑταν απϐ τρεισ Ευρωπαώκϋσ Εποπτικϋσ Αρχϋσ (Εuropean Supervisory 
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Authorities-ESAs), οι εξουςύεσ των οπούων αποτϋλεςαν πεδύο αντιπαρϊθεςησ. 

 

Η βρετανικό κυβϋρνηςη, μαζύ με τισ κυβερνόςεισ τησ Ιρλανδύασ και του 

Λουξεμβοϑργου, δόλωνε απρϐθυμη να ςυναινϋςει ςτη μεταφορϊ εξουςιών μακριϊ απϐ 

τισ εγχώριεσ εποπτικϋσ αρχϋσ και την ανϊθεςό τουσ ςε υπερεθνικϋσ αρχϋσ (Quaglia, 

2012: 525). Μϊλιςτα, αρνοϑταν να ςυναινϋςει ςτη χορόγηςη τησ εξουςύασ λόψησ 

αποφϊςεων απϐ τισ Ευρωπαώκϋσ Εποπτικϋσ Αρχϋσ απϐ τη ςτιγμό που η αντιμετώπιςη 

των τραπεζικών κρύςεων γινϐταν ςε εθνικϐ επύπεδο με εθνικοϑσ πϐρουσ (Howarth & 

Quaglia, 2016: 35). Άρα, όταν οι ανηςυχύεσ περύ δημοςιονομικών ςυνεπειών που θα 

ςυνεπϊγονταν οι αποφϊςεισ αυτών (των Ευρωπαώκών Εποπτικών Αρχών) που 

καθιςτοϑςαν τη βρετανικό κυβϋρνηςη απρϐθυμη, ελλεύψει μϊλιςτα ενιαύων 

μηχανιςμών που θα ςυνϋβαλλαν ςτον επιμεριςμϐ του κϐςτουσ διϊςωςησ των 

τραπεζών. Η Γερμανύα και η Γαλλύα επύςησ όγειραν αντιρρόςεισ για τουσ ύδιουσ 

λϐγουσ (Howarth & Quaglia, 2016: 35). 

 

Η ανϊθεςη τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε υπερεθνικϐ επύπεδο θα δημιουργοϑςε πιϋςεισ 

για τη μεταβύβαςη τησ εξυγύανςησ και τησ εγγϑηςησ καταθϋςεων ςε αντύςτοιχο 

επύπεδο. ΢την περύπτωςη αυτό, θα προϋκυπτε η ανϊγκη δημιουργύασ ενιαύων ταμεύων 

εξυγύανςησ και εγγϑηςησ καταθϋςεων. Με ϊλλα λϐγια, ϋνα βόμα προσ την υπερεθνικό 

διακυβϋρνηςη θα απαιτοϑςε ϋνα βόμα προσ τον επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Μπορεύ η 

χρηματοδϐτηςη αυτών (ενιαύων ταμεύων) να γινϐταν μϋςω ειςφορών απϐ την 

τραπεζικό βιομηχανύα, ωςτϐςο πολλϋσ φορϋσ οι πϐροι τϋτοιων ταμεύων δεν επαρκοϑν 

με αποτϋλεςμα την ανϊγκη οι κυβερνόςεισ να λειτουργοϑν ςυμπληρωματικϊ ςε αυτϊ 

ωσ μηχανιςμϐσ αςφϊλιςησ (fiscal backstop) (Schoenmaker 2018). Όμωσ, οι 

δημοςιονομικϋσ μεταβιβϊςεισ θεωροϑνται απϐ τα πλϋον αμφιλεγϐμενα μϋρη τησ 

οικονομικόσ διακυβϋρνηςησ και απϐ τα τελευταύα κομμϊτια ςτην αρχιτεκτονικό τησ 

οικονομικόσ ολοκλόρωςησ. Ιδύωσ η μεταφορϊ δημοςύου χρόματοσ εκτϐσ των 

ςυνϐρων μιασ χώρασ για τη ςτόριξη τραπεζών, οι οπούεσ μϊλιςτα εδρεϑουν ςε κϊποια 

ϊλλη χώρα, θεωρεύται πολιτικϊ ανυπϋρβλητο πρϐβλημα. Ο λϐγοσ εύναι πωσ 

προϒποθϋτει ϋναν υψηλϐ βαθμϐ πολιτικόσ ενοπούηςησ (Schäuble 2013). 

 

Δεδομϋνησ τησ ϊρνηςησ των κρατών-μελών να προβοϑν, πριν το 2012, ςε δεςμεϑςεισ 

για δημοςιονομικϋσ μεταβιβϊςεισ, η ΕΕ απϋτυχε να ςυμφωνόςει ςτη δημιουργύα ενϐσ 

ευρωπαώκοϑ εποπτικοϑ μηχανιςμοϑ, ϐπωσ και ςτην εγκαθύδρυςη μηχανιςμών 

επιμεριςμοϑ των οικονομικών ςυνεπειών των τραπεζικών αποτυχιών. Εξϊλλου, 

υπερεθνικό τραπεζικό εποπτεύα δύχωσ τϋτοιουσ μηχανιςμοϑσ δε μποροϑςε να υπϊρξει 

(Goodhart & Schoenmaker, 2006: 47). Όπωσ τονύζει η Spendzharova «οι πιθανϋσ 

δημοςιονομικϋσ ςυνϋπειεσ όταν ο βαςικϐσ λϐγοσ που τα κρϊτη-μϋλη πριν την 
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τραπεζικό ϋνωςη επιφυλϊςςονταν να ςυναινϋςουν ςτη μεταφορϊ επιπλϋον 

καθηκϐντων ςτην ΕΚΣ, πϋραν τησ νομιςματικόσ πολιτικόσ» (Spendzharova, 2012: 318-

319).  

 

Λαμβϊνοντασ υπϐψη τισ θϋςεισ των κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών, ςε ϐτι 

αφορϊ την ανϊθεςη τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε υπερεθνικϐ επύπεδο και τη 

δημιουργύα μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου, η ενδυνϊμωςη τησ ςυνεργαςύασ με 

περιοριςμϋνη μεταβύβαςη αρμοδιοτότων όταν η μϐνη πολιτικϊ εφικτό λϑςη μετϊ την 

κρύςη του 2008. Έτςι, ωσ το ξϋςπαςμα τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ η 

απροθυμύα των κυβερνόςεων να προβοϑν ςτη δημιουργύα μηχανιςμών επιμεριςμοϑ 

των βαρών των τραπεζικών αποτυχιών μπλϐκαρε την ανϊθεςη τησ τραπεζικόσ 

εποπτεύασ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. 

 

Λαμβϊνοντασ ωσ δεδομϋνη την απϐκλιςη των προτιμόςεων των προσ εξϋταςη 

κρατών-μελών ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, το πιθανϐτερο ςενϊριο 

όταν να προκϑψουν τρεισ βαθμού υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ (ϋνασ υψηλϐσ, ϋνασ 

μϋςοσ και ϋνασ χαμηλϐσ) και δϑο βαθμού επιμεριςμοϑ κινδϑνου (ϋνασ υψηλϐσ και ϋνασ 

χαμηλϐσ).  

 

Ένασ υψηλϐσ βαθμϐσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ θα περιλϊμβανε την πλόρη 

ανϊθεςη τησ λόψησ αποφϊςεων ςτα πεδύα τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ και εξυγύανςησ 

ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. Προσ αυτό την κατεϑθυνςη, η εποπτεύα ϐλων των τραπεζών θα 

μεταβιβϊζονταν ςε ϋναν υπερεθνικϐ θεςμϐ, εξϋλιξη που θα αποτελοϑςε κρύςιμο βόμα 

προσ την εξϊλειψη τησ αποτυχύασ του εποπτικοϑ ςυντονιςμοϑ μεταξϑ διαφορετικών 

χωρών και την αποτροπό των εθνικών ρυθμιςτικών αρχών να αςκοϑν εποπτικό ανοχό 

ςε υποκεφαλαιοποιημϋνεσ τρϊπεζεσ. Επιπλϋον, θα διαςφϊλιζε ϐτι οι ςυμφωνημϋνοι ςε 

επύπεδο ΕΕ κανϐνεσ θα εφαρμϐζονταν με ςυνϋπεια ςε ολϐκληρη την Ευρωζώνη, 

καθιςτώντασ τον ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ τομϋα αςφαλϋςτερο και πιο ανθεκτικϐ ςτισ 

μελλοντικϋσ κρύςεισ. Ειδικϊ, η εφαρμογό κοινών εποπτικών προτϑπων ςε ϐλεσ τισ 

χώρεσ εύναι απαραύτητη για τον αξιϐπιςτο εντοπιςμϐ των προβληματικών τραπεζών. 

Έτςι, θα βελτιωνϐταν η αξιοπιςτύα των εςωτερικών τουσ μοντϋλων και θα 

διαςφαλύζονταν ϐτι τα μη εξυπηρετοϑμενα ανούγματα θα αντιμετωπύζονταν με 

εναρμονιςμϋνο τρϐπο. Σϋλοσ, μια ενιαύα εποπτεύα θα ςυνϋβαλε ςτην αποτροπό τησ 

ςυςςώρευςησ υπερβολικόσ ανϊληψησ κινδϑνων απϐ τισ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό 

παρουςύα. Αντύςτοιχα, η μεταβύβαςη τησ εξυγύανςησ ϐλων των τραπεζών ςε μια 

υπερεθνικό αρχό θα διαςφϊλιζε την αποδοχό εκ μϋρουσ των χωρών ενϐσ κοινώσ 

αποδεκτοϑ πλαιςύου εξυγύανςησ, το οπούο θα διευκϐλυνε και επιτϊχυνε την ϐλη 

διαδικαςύα. Επιπλϋον, θα εξαςφϊλιζε ϐτι οι μεγαλϑτερεσ και πιο διαςυνδεδεμϋνεσ 



41 

 

τρϊπεζεσ θα μποροϑςαν να εξυγιανθοϑν ομαλϊ και αποτελεςματικϊ ϐταν, και αν, η 

ανακεφαλαιοπούηςη αυτών απϐ τον ιδιωτικϐ τομϋα κρινϐταν ανϋφικτη. Η ομαλό και 

ϊμεςη εξυγύανςη των μη βιώςιμων τραπεζών θα βοηθοϑςε ςτην αποφυγό κρατικών 

διαςώςεων, οι οπούεσ ύςωσ να επηρϋαζαν τη δημοςιονομικό κατϊςταςη των χωρών. 

 

Ένασ μϋςοσ βαθμϐσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ θα περιλϊμβανε περιοριςμϋνη 

ανϊθεςη τησ λόψησ αποφϊςεων ςτα πεδύα τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ και εξυγύανςησ 

ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. ΢το πεδύο τησ εποπτεύασ, θα δημιουργοϑνταν ϋνα ςϑςτημα δϑο 

πυλώνων, το οπούο θα περιορύζε την ενιαύα εποπτεύα ςτισ μεγϊλεσ ςυςτημικϋσ 

τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα ώςτε να αποφευχθοϑν μελλοντικϋσ τραπεζικϋσ 

αποτυχύεσ που θα προκαλοϑςαν ςυςτημικϐ κύνδυνο. Έτςι ϐμωσ, θα αγνοοϑταν το 

μϊθημα τησ πρϐςφατησ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ του 2008 ϐτι και οι μικρϋσ 

τρϊπεζεσ μποροϑν, ϐπωσ οι μεγϊλεσ, να λειτουργόςουν αποςταθεροποιητικϊ, τϐςο για 

το εγχώριο, ϐςο και το ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα προκαλώντασ ςυςτημικϋσ 

κρύςεισ. Αντύςτοιχα, ςτο πεδύο τησ εξυγύανςησ θα δημιουργοϑταν ϋνα ςϑςτημα δϑο 

πυλώνων, το οπούο θα περιορύζε την ενιαύα εξυγύανςη ςτισ μεγϊλεσ τρϊπεζεσ με 

διαςυνοριακό παρουςύα, η αποτυχύα των οπούων θα γεννοϑςε ςυςτημικϐ κύνδυνο. 

Έτςι, οι εγχώριεσ αρχϋσ θα παρϋμεναν αρμϐδιεσ για την εξυγύανςη των μικρών 

τραπεζών, διατηρώντασ ϋτςι το καθεςτώσ των κρατικών εγγυόςεων γι' αυτϋσ. 

 

Ένασ χαμηλϐσ βαθμϐσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ θα προϋβλεπε τη διατόρηςη τησ 

λόψησ αποφϊςεων ςτα πεδύα τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ και εξυγύανςησ ςε εθνικϐ 

επύπεδο και θα ςτϐχευε ςτην ενύςχυςη τησ ςυνεργαςύασ ςτα δϑο πεδύα, δύχωσ τη 

δημιουργύα νϋων θεςμών. 

 

Ένασ υψηλϐσ βαθμϐσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου θα περιλϊμβανε τη μετϊθεςη τησ 

διαχεύριςησ των τραπεζικών αποτυχιών ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο μϋςω τησ δημιουργύασ 

μηχανιςμών τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ. Προσ αυτό την κατεϑθυνςη, θα 

δημιουργοϑταν ϋνα κοινϐ ταμεύο τραπεζικόσ εξυγύανςησ που θα μετατϐπιζε και 

επιμϋριζε τα κϐςτη των τραπεζικών αποτυχιών ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο μεταξϑ 

ολϐκληρου του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ τομϋα που θα το χρηματοδοτοϑςε. Έτςι, τα 

δημϐςια οικονομικϊ θα ϋπαυαν να επιβαρϑνονται απϐ τισ τραπεζικϋσ διαςώςεισ. 

Ακϐμη, θα εγκαθιδρϑονταν ϋνα πανευρωπαώκϐ ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων που θα 

διαδραμϊτιζε ςημαντικϐ ρϐλο ςτη διατόρηςη τησ εμπιςτοςϑνησ των καταθετών ςτη 

ςταθερϐτητα των εγχώριων τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων. Πϋραν τοϑτου, ϋνα τϋτοιο 

ςϑςτημα θα επιμϋριζε τουσ κινδϑνουσ των τραπεζών που θα μετεύχαν με αυτϐ μεταξϑ 

ολϐκληρου του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ τομϋα. ΢υνεπώσ, ϋνασ υψηλϐσ βαθμϐσ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη θα μετϋτρεπε τη διαχεύριςη των 
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τραπεζικών αποτυχιών ςε ευρωπαώκό υπϐθεςη. 

 

Αντύθετα, ϋνασ χαμηλϐσ βαθμϐσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου θα ςυνεπαγϐταν περιοριςμϋνη 

μετϊθεςη τησ διαχεύριςησ των τραπεζικών αποτυχιών ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. ΢ε αυτό 

την περύπτωςη, θα δημιουργοϑνταν μηχανιςμού τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ, 

οι πϐροι των οπούων θα όταν ςχετικϊ περιοριςμϋνοι, ενώ και η πρϐςβαςη ςε αυτοϑσ 

θα όταν ςχετικϊ δϑςκολη. Η ανϊδειξη τησ εθνικόσ ευθϑνησ κϊθε χώρασ, παρϊ τη 

δημιουργύα αυτών των μηχανιςμών, ςε ϐτι αφορϊ τη διαχεύριςη των προβληματικών 

τραπεζών θα εξηγοϑςε αυτϋσ τισ αποφϊςεισ. Με ϊλλα λϐγια, κϊθε χώρα θα ςυνϋχιζε 

να εύναι αρμϐδια για τη διαχεύριςη των δημοςιονομικών βαρών των προβληματικών 

τραπεζών, με τα εθνικϊ ταμεύα εξυγύανςησ να ϋχουν τον πρώτο λϐγο, ενώ οι 

ευρωπαώκού πϐροι θα όταν διαθϋςιμοι μϐνο ωσ ϋςχατη λϑςη και ςυμπληρωτικϊ ςτουσ 

εθνικοϑσ πϐρουσ. Άρα, ϋνασ χαμηλϐσ βαθμϐσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη θα μετϋτρεπε τη διαχεύριςη των τραπεζικών αποτυχιών ςε αμιγώσ ευρωπαώκό 

υπϐθεςη. 

 

Απϐ αυτοϑσ τουσ τρεισ βαθμοϑσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ (ϋνασ υψηλϐσ, ϋνασ 

μϋςοσ και ϋνασ χαμηλϐσ) και τουσ δϑο βαθμοϑσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου (ϋνασ υψηλϐσ 

και ϋνασ χαμηλϐσ) θα μποροϑςαν να προκϑψουν δϑο διαφορετικού τϑποι τραπεζικόσ 

ϋνωςησ: μια πλόρησ και μια ατελόσ. Η πλόρησ τραπεζικό ϋνωςη θα αποτελοϑςε 

θεςμικϐ αποτϋλεςμα υψηλοϑ βαθμοϑ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και υψηλοϑ 

βαθμοϑ επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Αυτό θα ςτϐχευε ςτην αποτελεςματικό αντιμετώπιςη 

των εποπτικών αποτυχιών παρϋχοντασ πϐρουσ για την ανακεφαλαιοπούηςη ό 

εξυγύανςη τραπεζών με διαςυνοριακό παρουςύα. Απϐ την ϊλλη, η ατελόσ τραπεζικό 

ϋνωςη θα αποτελοϑςε θεςμικϐ αποτϋλεςμα μϋςου βαθμοϑ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και χαμηλοϑ βαθμοϑ επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Αυτό θα ςτϐχευε κυρύωσ 

ςτην αποτροπό μελλοντικών τραπεζικών αποτυχιών και κϑρια χαρακτηριςτικϊ τησ θα 

όταν η υπερεθνικό εποπτεύα των τραπεζών με διαςυνοριακό παρουςύα και οι 

περιοριςμϋνοι πϐροι για την ανακεφαλαιοπούηςη ό εξυγύανςη αυτών. Όμωσ, η ατελόσ 

τραπεζικό ϋνωςη θα μποροϑςε να εύναι θεςμικϐ αποτϋλεςμα και ενϐσ χαμηλοϑ 

βαθμοϑ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και χαμηλοϑ βαθμοϑ επιμεριςμοϑ κινδϑνου. 

 

3.2.2. Σι εξηγεύ τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ; 

 

Η θεωρύα του φιλελεϑθερου διακυβερνητιςμοϑ θεωρεύ τα ϊτομα και τισ ιδιωτικϋσ 

ομϊδεσ ϋκφραςησ ςυμφερϐντων θεμελιώδεισ δρώντεσ ςτη διεθνό πολιτικό 

(Moravcsik, 1997: 516–517). Αυτού τεύνουν να εύναι ορθολογικού δρώντεσ που 

αναζητοϑν τη μεγιςτοπούηςη των κερδών τουσ και προωθοϑν τα διαφορετικϊ τουσ 
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ςυμφϋροντα (Moravcsik, 1999: 19–24). Γι' αυτοϑσ, το κρϊτοσ αποτελεύ κανϊλι 

μετϊδοςησ των προτιμόςεών τουσ (Moravcsik, 1997: 518) μεταξϑ του εγχώριου και του 

διεθνοϑσ επιπϋδου (Moravcsik, 1999: 22). Ο Moravcsik υποςτηρύζει ϐτι «η ευρωπαώκό 

ολοκλόρωςη προϋκυψε απϐ μια ςειρϊ ορθολογικών επιλογών που ϋγιναν απϐ 

εθνικοϑσ ηγϋτεσ, οι οπούοι ακολουθοϑςαν με ςυνϋπεια οικονομικϊ ςυμφϋροντα 

(κυρύωσ τα εμπορικϊ ςυμφϋροντα των ιςχυρών οικονομικών παραγωγών και 

δευτερευϐντωσ τισ μακροοικονομικϋσ προτιμόςεισ των κυβερνητικών ςυναςπιςμών 

που όταν ςτην εξουςύα)» (Moravcsik, 1999: 3).  

 

Η επύδραςη των εμπορικών ςυμφερϐντων εύναι ϋντονη ςε ϐλουσ τουσ τομεύσ 

πολιτικόσ που ςχετύζονται με το εμπϐριο (Moravcsik, 1999: 24). ΢υγκεκριμϋνα, ο 

φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ υποθϋτει ϐτι οι παραγωγού, ωσ η πιο ιςχυρό ομϊδα 

εγχώριων ςυμφερϐντων, πιϋζουν την κυβϋρνηςη ςτη χϊραξη πολιτικών (Moravcsik, 

1999: 38-41). Σα ςυμφϋροντα των παραγωγών εκπροςωποϑνται απϐ τισ οργανώςεισ 

τουσ (Moravcsik, 1999: 36). ΢ε καταςτϊςεισ με ανταγωνιςτικϊ ςυμφϋροντα, ο 

Moravcsik υποθϋτει ϐτι η κυβϋρνηςη θα ακολουθόςει την πιο ιςχυρό εγχώρια ομϊδα 

ςυμφερϐντων προκειμϋνου να εξαςφαλύςει την υψηλϐτερη δυνατό υποςτόριξη για την 

επανεκλογό τησ. Σο μϋγεθοσ επιρροόσ των διαφϐρων ομϊδων ςταθμύζεται απϐ το 

μϋγεθϐσ τουσ και την ϋνταςη των κερδών και των απωλειών τουσ (Moravcsik, 1999: 

36). 

 

Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ θεωρεύ τη διαμϐρφωςη εθνικών προτιμόςεων ωσ 

μια διαδικαςύα δϑο βημϊτων. ΢ε εγχώριο επύπεδο, μια αναμενϐμενη αλλαγό πολιτικόσ 

ενθαρρϑνει το ςχηματιςμϐ οργανωμϋνων ςυμφερϐντων μεταξϑ των εγχώριων 

ςυμφερϐντων που πλόττονται απϐ αυτό. Η ϊςκηςη πιϋςεων προςαρμογόσ ςε αυτϊ 

(οργανωμϋνα ςυμφϋροντα) τα ενθαρρϑνει να εξετϊςουν αν αναμϋνουν ϐτι οι 

προτεινϐμενεσ αλλαγϋσ θα εύναι ευνοώκϋσ ό δυςμενεύσ για τα δικϊ τουσ ςυμφϋροντα. Η 

δημιουργύα θετικόσ ό αρνητικόσ επύδραςησ απϐ την αλλαγό πολιτικόσ ενθαρρϑνει την 

ϊςκηςη πιϋςεων υπϋρ ό κατϊ τησ αλλαγόσ πολιτικόσ, ςϑμφωνα με τισ αναμενϐμενεσ 

ςυνϋπειεσ που αυτό θα δημιουργόςει. ΢ε ϋναν τομϋα πολιτικόσ, οι ςυμμετϋχοντεσ ςε 

ϋναν κλϊδο δρώντεσ εύναι ςυνόθωσ ςε θϋςη να αςκόςουν πολϑ μεγαλϑτερη πύεςη απϐ 

ϊλλα εύδη εγχώριων δρώντων, καθώσ μποροϑν να αφιερώςουν περιςςϐτερουσ πϐρουσ 

για ϊςκηςη πιϋςεων και να διαθϋςουν την εμπειρογνωμοςϑνη τουσ ςτα ςχετικϊ 

θϋματα.  

 

΢ε διακυβερνητικϐ επύπεδο, οι εθνικϋσ κυβερνόςεισ επιδιώκουν να μεγιςτοποιόςουν 

τα οικονομικϊ ςυμφϋροντα των χωρών τουσ. Αυτϐ βαςύζεται ςτην υπϐθεςη ϐτι οι 

πολιτικού ενδιαφϋρονται για την εξαςφϊλιςη τησ επανεκλογόσ τουσ και, ωσ εκ τοϑτου, 
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προςανατολύζονται ςτην υπερϊςπιςη των εθνικών τουσ ςυμφερϐντων. Όμωσ, ϐπου οι 

εθνικϋσ αγορϋσ εύναι ετερογενεύσ και περιλαμβϊνουν ϋνα ευρϑ φϊςμα προτιμόςεων, ο 

ανταγωνιςμϐσ μεταξϑ αντύπαλων ομϊδων ςυμφερϐντων μπορεύ να εύναι ϋντονοσ και οι 

υπεϑθυνοι χϊραξησ πολιτικόσ θα χρειαςτεύ να ιςορροπόςουν μεταξϑ των 

αντιτιθϋμενων ςυμφερϐντων. Οι τελευταύοι γνωρύζουν τα ςυμφϋροντα που 

κυριαρχοϑν ςτην εγχώρια ςφαύρα και τεύνουν να διαμορφώνουν τισ προτιμόςεισ τουσ 

ςτη βϊςη αυτών. 

 

΢ϑμφωνα με αυτϋσ τισ παραδοχϋσ, η ειςαγωγό τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ αναμϋνεται να 

ϋχει ςημαντικϋσ ςυνϋπειεσ για τισ τρϊπεζεσ των κρατών-μελών που θα ςυμμετϊςχουν 

ςε αυτό. Οι τρϊπεζεσ θα αξιολογόςουν την επύδραςη αυτόσ (τραπεζικόσ ϋνωςησ) ςτισ 

δραςτηριϐτητϋσ τουσ και ςτη ςυνϋχεια θα διατυπώςουν τισ προτιμόςεισ τουσ. Για την 

τραπεζικό ϋνωςη οι ενώςεισ τραπεζών των κϑριων κρατών-μελών (Γερμανύασ, 

Γαλλύασ, Ιταλύασ και Ιςπανύασ) αποτελοϑν τισ ιδιωτικϋσ ομϊδεσ ςυμφερϐντων. Αυτϋσ 

αναμϋνεται να κινητοποιηθοϑν, καθώσ η δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ θα επηρεϊςει 

τον τρϐπο λειτουργύασ των τραπεζών που εκπροςωποϑν. Δϑο εύναι οι τομεύσ που η 

τραπεζικό ϋνωςη εύναι πιθανϐ να επηρεϊςει τα εγχώρια τραπεζικϊ ςυμφϋροντα και να 

προκαλϋςει αποκλύνουςεσ προτιμόςεισ. 

 

Η δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ θα επιφϋρει ςημαντικϋσ αλλαγϋσ ςτην τραπεζικό 

διακυβϋρνηςη ςτην ΕΕ, καθώσ αποςκοπεύ ςτη δημιουργύα μιασ γνόςιασ κοινόσ 

τραπεζικόσ αγορϊσ (ό ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ) απαλλαγμϋνησ απϐ εθνικϋσ 

ρυθμύςεισ. Η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 εύχε αναδεύξει μια ςειρϊ 

ςτρεβλώςεων ςτην ευρωπαώκό τραπεζικό αγορϊ που ϋθεταν φραγμοϑσ ςτην 

ολοκλόρωςό τησ. ΢το πεδύο τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ, ο ρυθμιςτικϐσ ανταγωνιςμϐσ 

μεταξϑ των κρατών-μελών και η ϊςκηςη τησ εποπτεύασ ςε εθνικϐ επύπεδο δυςχϋραναν 

κϊθε προςπϊθεια ςϑγκλιςησ των εποπτικών πρακτικών, με τισ αρμϐδιεσ εθνικϋσ αρχϋσ 

να μη ςυνεργϊζονται οϑτε για την ανταλλαγό πληροφοριών γϑρω απϐ τουσ κινδϑνουσ 

ϐπου όταν εκτεθειμϋνεσ οι τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα. ΢το πεδύο τησ 

εξυγύανςησ, η απροθυμύα των εθνικών αρχών εξυγύανςησ να ςυμφωνόςουν ςτην 

κατανομό των βαρών τησ αποτυχύασ μιασ τρϊπεζασ με διαςυνοριακό παρουςύα 

καθιςτοϑςε τη διαδικαςύα εξυγύανςησ πολϑ δϑςκολη. 

 

Η δημιουργύα ευρωπαώκών μηχανιςμών αρμϐδιων για την τραπεζικό εποπτεύα και 

εξυγύανςη αναμϋνεται να λϑςει τα παραπϊνω προβλόματα. Η ανϊληψη τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ απϐ ϋναν τϋτοιο μηχανιςμϐ θα ϋλυνε το πρϐβλημα του ρυθμιςτικοϑ 

ανταγωνιςμοϑ, δεδομϋνου ϐτι αυτϐσ θα εφϊρμοζε ϋνα κοινο εγχειρύδιο κανϐνων, ενώ 

θα ςυνϋβαλε ςτη ςϑγκλιςη των εποπτικών πρακτικών εξαλεύφοντασ ϋτςι την 
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προνομιακό μεταχεύριςη των εθνικών πρωταθλητών απϐ τισ εγχώριεσ εποπτικϋσ 

αρχϋσ. Παρϊλληλα, αυτό η ευρωπαώκό εποπτικό αρχό θα αποκτοϑςε πρϐςβαςη ςτουσ 

διαςυνοριακοϑσ κινδϑνουσ ϐπου κϊθε τρϊπεζα όταν εκτεθειμϋνη ςτην κοινό τραπεζικό 

αγορϊ. Απϐ την ϊλλη, η δημιουργύα ενϐσ ευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ αρμϐδιου για την 

τραπεζικό εξυγύανςη θα εξαςφϊλιζε ϋνα κοινώσ αποδεκτϐ πλαύςιο εξυγύανςησ μεταξϑ 

των κρατών-μελών και θα διευκϐλυνε τη λόψη απϐφαςησ για την εξυγύανςη μιασ 

τρϊπεζασ, καθώσ αυτό θα λαμβϊνονταν απϐ μια ανεξϊρτητη αρχό που δε θα όταν 

επιρρεπόσ ςτην ϊςκηςη πολιτικών πιϋςεων. Ακϐμη, δεδομϋνου ϐτι ϋνασ τϋτοιοσ 

μηχανιςμϐσ θα ςυνοδευϐταν απϐ ϋνα πανευρωπαώκϐ ταμεύο για την εξυγύανςη 

προβληματικών τραπεζών, θα διαςφϊλιζε τη μετϊθεςη των βαρών εξυγύανςησ απϐ 

τουσ εθνικοϑσ προϒπολογιςμοϑσ των κρατών ςε αυτϐ (κοινϐ ταμεύο εξυγύανςησ). 

 

Άρα, οι ενώςεισ που εκπροςωποϑςαν τισ μεγϊλεσ ιδιωτικϋσ τρϊπεζεσ, δεδομϋνησ τησ 

διαςυνοριακόσ παρουςύασ αυτών και του ςυςτημικοϑ τουσ χαρακτόρα, αναμϋνεται να 

αξιολογόςουν θετικϊ τη δημιουργύα ενϐσ πανευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ επϐπτη  και ενϐσ 

πανευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ αρμϐδιου για την τραπεζικό εξυγύανςη. Ένασ 

πανευρωπαώκϐσ τραπεζικϐσ επϐπτησ θα εξαςφϊλιζε ϐμοια εποπτικό αντιμετώπιςη για 

τισ θυγατρικϋσ τουσ ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ και γενικϊ ϋνα ιςϐτιμο πεδύο 

ανταγωνιςμοϑ απαλλαγμϋνο απϐ τισ εθνικϋσ ρυθμύςεισ. Ομούωσ, ϋνασ ευρωπαώκϐσ 

μηχανιςμϐσ για την τραπεζικό εξυγύανςη θα διαςφϊλιζε ϋνα αποδεκτϐ μεταξϑ των 

κρατών-μελών πλαύςιο τραπεζικόσ εξυγύανςησ, ϐπου οι ςχετικϋσ αποφϊςεισ και τα 

βϊρη θα λαμβϊνονταν και θα επιμερύζονταν αντύςτοιχα ςε υπερεθνικϐ επύπεδο. Άρα, 

ϋνασ υψηλϐσ βαθμϐσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη όταν προσ το 

ςυμφϋρον των μεγϊλων ιδιωτικών τραπεζών, καθώσ θα τισ διευκϐλυνε λϐγω τησ 

διαςυνοριακόσ τουσ παρουςύασ και των ςχεδύων επιπλϋον επϋκταςόσ τουσ εντϐσ τησ 

ευρωπαώκόσ τραπεζικόσ αγορϊσ. 

 

Όμωσ, ϋνασ υψηλϐσ βαθμϐσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ δεν ευνοεύ ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ 

ςτην ΕΕ, καθώσ τα πλεονεκτόματα που απορρϋουν απϐ αυτϐν εξαρτώνται απϐ το 

βαθμϐ διεθνοπούηςησ των τραπεζών. Όπωσ ειπώθηκε όδη, η δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου 

πεδύου ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ αφορϊ τισ τρϊπεζεσ που 

λειτουργοϑν διαςυνοριακϊ μϋςω θυγατρικών. ΢την ΕΕ λειτουργοϑςαν, πϋραν των 

μεγϊλων ιδιωτικών τραπεζών, και μικρϋσ καταθετικϋσ, ςυνεταιριςτικϋσ και δημϐςιεσ 

τρϊπεζεσ. Αυτϋσ διϋθεταν κυρύωσ (ό αποκλειςτικϊ) εγχώριο προςανατολιςμϐ, ενώ 

λϐγω του κοινωνικοϑ τουσ ρϐλου απολϊμβαναν ϋνα προνομιακϐ καθεςτώσ 

λειτουργύασ απϐ τισ εγχώριεσ αρχϋσ. Μϊλιςτα, εύχαν ςημαντικϐ ρϐλο ςτη 

χρηματοδϐτηςη των εγχώριων μικρομεςαύων επιχειρόςεων που τισ καθιςτοϑςε 

χρόςιμο εργαλεύο πολιτικόσ για κϊθε κυβϋρνηςη. 
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Επομϋνωσ, οι ενώςεισ που εκπροςωποϑν τισ μικρϋσ καταθετικϋσ, ςυνεταιριςτικϋσ και 

δημϐςιεσ τρϊπεζεσ, δεδομϋνου του μη ςυςτημικοϑ τουσ χαρακτόρα και τησ επιθυμύασ 

τουσ να διατηρόςουν τα προνομιακϊ καθεςτώτα λειτουργύασ τουσ, αναμϋνεται να 

αξιολογόςουν αρνητικϊ τη δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ και ενϐσ υψηλοϑ βαθμοϑ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ ςε αυτό, καθώσ απϐ την εφαρμογό του δεν αναμϋνεται να 

ωφεληθοϑν. 

 

Έπειτα, η δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ θα φϋρει αλλαγϋσ ςτον τρϐπο διαχεύριςησ 

των τραπεζικών αποτυχιών που θα μετατοπιςτεύ απϐ εθνικϐ επύπεδο ςε υπερεθνικϐ. Η 

τραπεζικό ϋνωςη προβλϋπει τη δημιουργύα ενιαύων μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου. 

Όμωσ, η δημιουργύα τϋτοιων υποδηλώνει κοινό ανϊληψη των τραπεζικών κινδϑνων, 

εξϋλιξη που δε θα βρει ςϑμφωνεσ ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ. Απϐ τη μια, υπϊρχουν ςυςτημικϊ 

ςημαντικϋσ τρϊπεζεσ που εύναι πιο πιθανϐ να επηρεαςτοϑν απϐ, ό και να ςυμβϊλουν 

ςε, κινδϑνουσ που προκϑπτουν απϐ τη διαςϑνδεςό τουσ. Αυτϋσ (ό οι ενώςεισ που τισ 

εκπροςωποϑν) αναμϋνεται να αξιολογόςουν θετικϊ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου προςβλϋποντασ ςτα οφϋλη που αυτϐσ θα φϋρει γενικϊ ςτη ςταθερϐτητα του 

ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ και ειδικϊ ςτη διαςυνοριακό λειτουργύα αυτών. 

Απϐ την ϊλλη, υπϊρχουν μη ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ που δραςτηριοποιοϑνται κυρύωσ (ό 

αποκλειςτικϊ) ςε εγχώριο επύπεδο και δεν εύναι πιθανϐ να επηρεαςτοϑν απϐ, ό και να 

ςυμβϊλουν ςε, κινδϑνουσ που προκϑπτουν απϐ τη διαςϑνδεςό τουσ. Αυτϋσ (ό οι 

ενώςεισ που τισ εκπροςωποϑν) αναμϋνεται να αξιολογόςουν αρνητικϊ ϋναν υψηλϐ 

βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου και να αρνηθοϑν να ςυνειςφϋρουν ςτη χρηματοδϐτηςη 

ενιαύων ταμεύων διϊςωςησ και εξυγύανςησ που θα ςτηρύξουν τρϊπεζεσ εγχώριεσ (ό 

ξϋνεσ) που εκτύθενται ςε υψηλϐτερουσ κινδϑνουσ ςτισ διεθνεύσ αγορϋσ, ϐπου αυτϋσ δε 

δραςτηριοποιοϑνται. Έπειτα, οι μη ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ εύναι πιθανϐ να διαθϋτουν 

δικϊ τουσ ενιαύα ςυςτόματα ευθϑνησ και η ςυμμετοχό ςε ενιαύα ταμεύα διϊςωςησ και 

εξυγύανςησ να ςυνιςτϊ επιπλϋον κϐςτη γι' αυτϋσ. 

 

Όμωσ, πϋραν του βαθμοϑ διεθνοπούηςόσ τουσ, το ενδιαφϋρον των τραπεζών (ό των 

ενώςεων που τισ εκπροςωποϑν) για τη δημιουργύα μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου 

αναμϋνεται να καθορύςει και η υγεύα των τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων. Σο ξϋςπαςμα 

τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ εύχε επιβαρϑνει τουσ ιςολογιςμοϑσ των 

τραπεζών με μη εξυπηρετοϑμενα δϊνεια, ενώ εύχε αναδεύξει την κεφαλαιακό 

ανεπϊρκεια κϊποιων τραπεζών (κυρύωσ μικρϐτερων). Ωσ εκ τοϑτου, υπόρχαν 

τρϊπεζεσ που ϋχρηζαν εξυγύανςησ και ςτόριξησ. ΢την περιφϋρεια του Ευρώ, τα εκεύ 

τραπεζικϊ ςυςτόματα όταν εκτεθειμϋνα ςε κρατικϊ ομϐλογα των χωρών τουσ, οι 

οπούεσ λϐγω τησ κρύςησ χρϋουσ αδυνατοϑςαν δημοςιονομικϊ να παρϋμβουν ςε αυτϊ. 

Η κατϊςταςη αυτό εύχε προκαλϋςει ϋναν φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. Όμωσ, ϐςο 
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ενιςχυϐταν η ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ και ο φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-

τραπεζών, τϐςο η απειλό μετϊδοςησ κινδϑνου ςτα τραπεζικϊ ςυςτόματα του πυρόνα, 

τα οπούα όταν εκτεθειμϋνα ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ, αυξανϐταν. Η δημιουργύα 

μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη αναμϋνεται να φϋρει 

αλλαγϋσ ςτον τρϐπο διαχεύριςησ των ςυνεπειών τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ, μεταθϋτοντασ τη διαχεύριςη των τραπεζικών αποτυχιών ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο 

απϐ εθνικϐ. Έτςι, τα τραπεζικϊ ςυςτόματα, οι κυβερνόςεισ των οπούων δε διϋθεταν τη 

δημοςιονομικό ικανϐτητα να παρϋμβουν ςε αυτϊ, αναμϋνεται να αξιολογόςουν θετικϊ 

μια τϋτοια εξϋλιξη. 

 

Ωσ εκ τοϑτου, τα προφύλ υγεύασ των τραπεζικών ςυςτημϊτων αναμϋνεται να 

καθορύςουν το ενδιαφϋρον των τραπεζών (ό των ενώςεων που τισ εκπροςωποϑν) για 

τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη ςε μια προςπϊθεια, αφενϐσ, 

να διαςφαλιςτεύ η ενϐτητα τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ, αφετϋρου, να 

αποκαταςταθεύ η εμπιςτοςϑνη ςτα τραπεζικϊ ςυςτόματα των χωρών που υπϋφεραν 

απϐ τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. Απϐ τη μια, υπόρχαν τραπεζικϊ ςυςτόματα 

με υψηλϊ επύπεδα μη εξυπηρετοϑμενων δϊνειων και τρϊπεζεσ με αδϑναμη 

κεφαλαιακό θϋςη (αρνητικϐ προφύλ κινδϑνου). Αυτϊ αναμϋνεται να αξιολογόςουν 

θετικϊ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου που θα τουσ εξαςφαλύςει πρϐςβαςη 

ςε μηχανιςμοϑσ τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ με ςκοπϐ τη ςταθεροπούηςό 

τουσ και την αποκατϊςταςη τησ αξιοπιςτύασ τουσ ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ. Απϐ 

την ϊλλη, υπόρχαν τραπεζικϊ ςυςτόματα με χαμηλϊ επύπεδα μη εξυπηρετοϑμενων 

δϊνειων και τρϊπεζεσ με ανθεκτικό κεφαλαιακό επϊρκεια (θετικϐ προφύλ κινδϑνου). 

Αυτϊ, παρϐτι δεν ϋχουν ϊμεςο ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου, δεδομϋνου του προφύλ κινδϑνου τουσ, αναμϋνεται να ςυμφωνόςουν ςτη 

δημιουργύα μηχανιςμών διϊςωςησ και εξυγύανςησ φιλοδοξώντασ να διαςφαλιςτεύ η 

ενϐτητα τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ, η οπούα λϐγω τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ 

δημοςύου χρϋουσ και του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών μϐνο εξαςφαλιςμϋνη δε 

θεωροϑταν. Ωςτϐςο, αναμϋνεται να δώςουν προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων 

πριν τη χρόςη των πϐρων αυτών επικαλοϑμενεσ τον ηθικϐ κύνδυνο. 

 

Άρα, η δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ αναμϋνεται να δημιουργόςει αποκλύνουςεσ 

θϋςεισ μεταξϑ των εγχώριων και ευρωπαώκών ενώςεων τραπεζών ςτα κϑρια κρϊτη-

μϋλη, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη αναλϐγωσ του πωσ οι προτεινϐμενεσ αλλαγϋσ θα τισ 

επηρεϊςουν.  

 

Έτςι, οδηγοϑμαςτε ςτισ ακϐλουθεσ υποθϋςεισ: 
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Υπ. 1: Σισ προτιμόςεισ κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον 

βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου, καθορύζουν οι ενώςεισ 

τραπεζών τουσ  

 

Υπ. 2: Σο ενδιαφϋρον των ενώςεων τραπεζών των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ 

τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου, καθορύζουν ο 

βαθμϐσ διεθνοπούηςησ και η υγεύα των τραπεζών που εκπροςωποϑν 

 

3.2.3. Σι εξηγεύ το αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ; 

 

Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ προβλϋπει ϐτι «το αποτϋλεςμα των 

διαπραγματεϑςεων μεταξϑ κρατών θα αντανακλϊ τη ςχετικό ιςχϑ των κρατών, ό πιο 

ςυγκεκριμϋνα τον βαθμϐ ευπϊθειασ ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ» (Moravcsik 1993, 

1999a, Keohane & Nye 1989). Οι Keohane & Nye (1977) υποςτηρύζουν πωσ «η ϑπαρξη 

αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ παρϋχει ςτον δρώντα που ϋχει χαμηλϐτερη ευπϊθεια 

ςτην αλληλεξϊρτηςη υψηλϐτερη ιςχϑ» (Keohane & Nye, 1977: 11). Έτςι, καταλόγουν 

να ορύζουν την ιςχϑ ςτα πλαύςια τησ αλληλεξϊρτηςησ ωσ «την ικανϐτητα ενϐσ δρώντα 

να επιβϊλλει ςτον ϊλλο τον τρϐπο που θα ενεργόςει και που υπϐ ϊλλεσ ςυνθόκεσ δε 

θα επϋλεγε» (Keohane & Nye, 1977: 11). Ωσ εκ τοϑτου, η αςϑμμετρη αλληλεξϊρτηςη 

διευκολϑνει τον δρώντα με τη χαμηλϐτερη ευπϊθεια να εκμεταλλευτεύ την ιςχϑ του, 

μεγιςτοποιώντασ τα κϋρδη του ϋναντι του ϊλλου δρώντα. Σα κρϊτη που δε 

χρειϊζονται να πετϑχουν μια ςυμφωνύα, ϐντασ λιγϐτερο ευϊλωτα ςτην 

αλληλεξϊρτηςη, θα κερδύςουν λιγϐτερα απϐ την ολοκλόρωςη. Άρα, δϑνανται να 

απειλόςουν με ϊρνηςη ςυνεργαςύασ τα υπϐλοιπα κρϊτη. Η αξύα των μονομερών 

εναλλακτικών επηρεϊζει την ιςχϑ μιασ κυβϋρνηςησ. Όςο πιο ευνοώκό εύναι η καλϑτερη 

εναλλακτικό λϑςη ςε μια ςυμφωνύα με διαπραγμϊτευςη, τϐςο υψηλϐτερη εύναι η 

διαπραγματευτικό ιςχϑσ τησ κυβϋρνηςησ (Moravcsik, 1993: 63-66). 

 

Αρκετού παρϊγοντεσ ςυμβϊλλουν ςτη διαπραγματευτικό ιςχϑ ενϐσ δρώντα. Όπωσ 

υποςτηρύζει ο Tallberg «καθοριςτικϐσ παρϊγοντασ εύναι το ςυνολικϐ ποςϐ πϐρων και 

δυνατοτότων ενϐσ κρϊτουσ (το μϋγεθοσ τησ επικρϊτειϊσ του και του πληθυςμοϑ του, 

η οικονομικό του ιςχϑσ, οι ςτρατιωτικϋσ του δυνατϐτητεσ, η τεχνολογικό του 

ανϊπτυξη, η πολιτικό του ςταθερϐτητα, η διοικητικό του ικανϐτητα» (Tallberg, 2008: 

688–89). Παρϐτι, οι εν λϐγω παρϊγοντεσ μασ παρϋχουν τη μεγϊλη εικϐνα για τη 

διαπραγματευτικό ιςχϑ μιασ χώρασ, θεωρεύται ϐτι οι πϐροι μιασ χώρασ για 

ςυγκεκριμϋνα θϋματα παρϋχουν μια πιο λογικό ερμηνεύα για την εξϋταςη τησ 

υπϐθεςόσ μασ (Moravcsik, 1999a: 8). ΢το πεδύο τησ οικονομικόσ πολιτικόσ θα 

αναμϋναμε οι οικονομικού πϐροι να αποτελοϑν τον καθοριςτικϐ παρϊγοντα τησ 
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διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ μιασ χώρασ. Μια χώρα με ςημαντικοϑσ οικονομικοϑσ 

πϐρουσ εύναι το πιο πιθανϐ να αφόςει το αποτϑπωμα τησ ςτον καθοριςμϐ των ϐρων 

μιασ ςυμφωνύασ. Η διαθεςιμϐτητα οικονομικών πϐρων εξαρτϊται απϐ την κατϊςταςη 

των προϒπολογιςμών, το ϑψοσ του δημοςύου χρϋουσ, το ϑψοσ τησ οικονομικόσ 

μεγϋθυνςησ. Ακϐμη, η πιςτοληπτικό ικανϐτητα και τα επιτϐκια δανειςμοϑ ςτισ 

διεθνεύσ χρηματαγορϋσ αποτελοϑν επύςησ πηγό διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ για μια 

χώρα, καθώσ την καθιςτοϑν πιο αξιϐπιςτη ϐταν δηλώνει ϐτι ϋχει εναλλακτικϋσ λϑςεισ 

απϐ τη διαπραγματευϐμενη ςυμφωνύα (Schimmelfennig, 2015: 184–85). 

 

Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ υποδηλώνει ϐτι τα πιο ιςχυρϊ κρϊτη-μϋλη θα 

ϋχουν το πϊνω χϋρι ςτισ διαπραγματεϑςεισ. Σο πιο ιςχυρϐ κρϊτοσ μϋλοσ ςτισ 

διαπραγματεϑςεισ για την τραπεζικό ϋνωςη όταν η Γερμανύα. Πριν το ξϋςπαςμα τησ 

κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτην Ευρωζώνη, οι προϒπολογιςμού των κϑριων κρατών-

μελών όταν ελλειμματικού ϋνεκα τησ ανϊγκησ ςτόριξησ των εγχώριων τραπεζικών 

τουσ ςυςτημϊτων μετϊ την εκκύνηςη τησ παγκϐςμιασ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ του 

2008, ενώ ανοδικό όταν η πορεύα των δημοςύων χρεών τουσ. Ωςτϐςο, πριν τη 

διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ το 2012 η Γερμανύα πϋτυχε να ιςοςκελύςει τον 

προϒπολογιςμϐ τησ. Παρϊλληλα, ξεκύνηςε να μειώνει το, ςχετικϊ χαμηλϐ, δημϐςιο 

χρϋοσ τησ, εξαςφαλύζοντασ υψηλϐ βαθμϐ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ 

των τρεχουςών και μελλοντικών αναγκών του τραπεζικοϑ τησ ςυςτόματοσ. Πϋραν 

τοϑτων, απολϊμβανε τησ εμπιςτοςϑνησ των διεθνών χρηματαγορών, ϋχοντασ χαμηλϊ 

επιτϐκια δανειςμοϑ και υψηλό πιςτοληπτικό ικανϐτητα. 

 

Αντύθετα, οι υπϐλοιπεσ χώρεσ διϋθεταν ελλειμματικοϑσ προϒπολογιςμοϑσ και υψηλϐ 

δημϐςιο χρϋοσ, με αυξητικϋσ μϊλιςτα τϊςεισ. Επομϋνωσ, δε θα όταν ικανϋσ ςτο μϋλλον 

να ςτηρύξουν εκ νϋου τα εθνικϊ τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα, καθώσ ο βαθμϐσ 

δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των τρεχουςών και μελλοντικών τουσ 

αναγκών όταν χαμηλϐσ. Η κορϑφωςη τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτα 

μϋςα του 2012 προκϊλεςε την αμφιςβότηςη των αγορών ςχετικϊ με την ικανϐτητα 

κϊποιων κρατών-μελών να διαχειριςτοϑν τα δημοςιονομικϊ βϊρη διϊςωςησ και 

εξυγύανςησ των τραπεζών τουσ. Ωσ εκ τοϑτου, η πύεςη των αγορών τισ κατϋςτηςε πιο 

ευϊλωτεσ ςτην αλληλεξϊρτηςη ϋναντι ϊλλων κρατών-μελών. Η Γερμανύα διϋθετε 

ιςχυρό δημοςιονομικό θϋςη, χαμηλϐ δημϐςιο χρϋοσ και ςχετικϊ υγιεύσ τρϊπεζεσ, ενώ 

δε βριςκϐταν υπϐ την πύεςη των αγορών. Ωςτϐςο, η ςημαντικό ϋκθεςη των 

γερμανικών τραπεζών ςτην περιφϋρεια του Ευρώ όταν πρϐβλημα. Η Γαλλύα διϋθετε 

αδϑναμη δημοςιονομικό θϋςη, υψηλϐ δημϐςιο χρϋοσ, ςχετικϊ υγιεύσ τρϊπεζεσ, με 

ςημαντικό ϋκθεςη ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ, ενώ για μεγϊλο διϊςτημα δεν εύχε 

να αντιμετωπύςει την πύεςη των αγορών. Η Ιςπανύα και η Ιταλύα διϋθεταν αδϑναμη 
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δημοςιονομικό θϋςη, υψηλϐ δημϐςιο χρϋοσ, προβληματικϋσ τρϊπεζεσ με υψηλό 

ϋκθεςη ςε κρατικϊ ομϐλογα των χωρών τουσ που ϐςο μαινϐταν ο φαϑλοσ κϑκλοσ 

κρατών-τραπεζών ϋχρηζαν ςτόριξησ, ενώ ϋνιωθαν την πύεςη των αγορών 

αντιμετωπύζοντασ τον κύνδυνο αδυναμύασ αναχρηματοδϐτηςησ του δημοςύου χρϋουσ 

τουσ. 

 

Όμωσ, ο βαθμϐσ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ ςτόριξησ των τραπεζικών ςυςτημϊτων 

καθορύζει τον βαθμϐ ευπϊθειασ ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ. Η Γερμανύα διϋθετε 

υψηλϐ βαθμϐ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ ςτόριξησ του τραπεζικοϑ τησ ςυςτόματοσ 

και δε βριςκϐταν υπϐ την πύεςη των αγορών. Άρα, θα όταν λιγϐτερο ευπαθόσ ςτη 

ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τη Γαλλύα, την Ιταλύα και την Ιςπανύα. Ωσ εκ τοϑτου, θα 

εύχε λιγϐτερο ανϊγκη την επύτευξη ςυμφωνύασ, ϊρα θα διϋθετε ιςχυρό 

διαπραγματευτικό ιςχϑ ςτη διαπραγμϊτευςη. Η Γαλλύα διϋθετε χαμηλϐ βαθμϐ 

δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ ςτόριξησ του τραπεζικοϑ τησ ςυςτόματοσ, ωςτϐςο εύχε 

πετϑχει να αποφϑγει την ϋντονη πύεςη των αγορών. Άρα, θα όταν περιςςϐτερο 

ευπαθόσ ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τη Γερμανύα. Η Ιςπανύα και η Ιταλύα διϋθεταν 

χαμηλϐ βαθμϐ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ, ενώ ϋνιωθαν την αςφυκτικό πύεςη των 

αγορών. Επομϋνωσ, αμφϐτερεσ θα όταν περιςςϐτερο ευπαθεύσ ςτη ςχϋςη 

αλληλεξϊρτηςησ με τη Γερμανύα. 

 

Εκ των ειρημϋνων λοιπϐν ςυνϊγεται ϐτι η Γερμανύα θα όταν λιγϐτερο ευπαθόσ ςτη 

ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τη Γαλλύα, την Ιταλύα και την Ιςπανύα, ϊρα θα εύχε 

λιγϐτερο ανϊγκη την επύτευξη ςυμφωνύασ και, ωσ εκ τοϑτου, θα διϋθετε ιςχυρό 

διαπραγματευτικό ιςχϑ. Αντύθετα, η Γαλλύα, η Ιταλύα και η Ιςπανύα θα όταν 

περιςςϐτερο ευπαθεύσ ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τη Γερμανύα, ϊρα θα εύχαν 

περιςςϐτερο ανϊγκη την επύτευξη ςυμφωνύασ και, ωσ εκ τοϑτου, θα διϋθεταν χαμηλό 

διαπραγματευτικό ιςχϑ.  

 

Ο Moravsic παρατηρεύ ϐτι «τα κρϊτη-μϋλη που ϋχουν λιγϐτερο ανϊγκη την επύτευξη 

ςυμφωνύασ αποκτοϑν ιςχυρό διαπραγματευτικό ιςχϑ και, ωσ εκ τοϑτου, εύναι ικανϊ να 

καθορύςουν τουσ ϐρουσ των τελικών ςυμφωνιών, με τα αποτελϋςματα αυτών να 

αντανακλοϑν τον χαμηλϐτερο κοινϐ παρονομαςτό» (Moravcsik, 1998: 54).  

 

Έτςι, οδηγοϑμαςτε ςτην ακϐλουθη υπϐθεςη: 

 

Υπ. 3: Σο αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ αντανακλϊ τισ προτιμόςεισ τησ 

γερμανικόσ κυβϋρνηςησ που διϋθετε τον υψηλϐτερο βαθμϐ διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ 
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Κεφϊλαιο 4. Γιατύ τραπεζικό ϋνωςη; 

 

Σο κεφϊλαιο ξεκύνα περιγρϊφοντασ τη χρηματοπιςτωτικό αρχιτεκτονικό ςτην ΕΕ πριν 

το 2008. Εν ςυνεχεύα, αναλϑει την παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 και 

την επύδραςό τησ ςτισ ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ. Ακολοϑθωσ, παρουςιϊζει τo πρώτο κϑμα 

θεςμικών μεταρρυθμύςεων ςτην ΕΕ. Επιπλϋον, εξηγεύ την ϊνοδο του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ και διηγεύται την κορϑφωςη τησ 

ιςπανικόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ. Επύςησ, αφηγεύται την ευρωπαώκό αντύδραςη ςτην 

ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών. Σϋλοσ, εξηγεύ τον ρϐλο 

τησ ΕΚΣ ςτη διαχεύριςη τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ. 

 

4.1. H χρηματοπιςτωτικό αρχιτεκτονικό ςτην ΕΕ πριν την κρύςη του 2008 

 

Πριν την ϋναρξη τησ παγκϐςμιασ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ του 2008 που ςυντϊραξε 

το ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, η εποπτικό μεταρρϑθμιςη ςτην ΕΕ ςτηρύχθηκε 

κατϊ κϑριο λϐγο ςε μια εξελικτικό προςϋγγιςη (European Commission 2008). Σον 

Μϊώο του 1999 η Επιτροπό, ωθοϑμενη απϐ την ειςαγωγό του κοινοϑ νομύςματοσ και 

την ανϊγκη αντιμετώπιςησ του εναπομϋνοντοσ κατακερματιςμοϑ των 

χρηματοπιςτωτικών αγορών ςτην ΕΕ, δημοςύευςε το ΢χϋδιο Δρϊςησ για τισ 

Φρηματοπιςτωτικϋσ Τπηρεςύεσ (Financial Services Action Plan-FSAP). Εύχε προηγηθεύ 

τον Ιοϑνιο του 1985 η δημοςύευςη τησ Λευκόσ Βύβλου που περιεύχε ϋνα τμόμα για τισ 

χρηματοπιςτωτικϋσ υπηρεςύεσ, το οπούο πρϐτεινε τη ρυθμιςτικό εναρμϐνιςη 

βαςιζϐμενη ςτισ αρχϋσ τησ ενιαύασ ϊδειασ λειτουργύασ των τραπεζικών ιδρυμϊτων, τησ 

αμοιβαύασ αναγνώριςησ και του ελϋγχου απϐ τη χώρα καταγωγόσ. ΢τϐχοσ του ΢χεδύου 

Δρϊςησ για τισ Φρηματοπιςτωτικϋσ Τπηρεςύεσ υπόρξε η προώθηςη τησ 

πανευρωπαώκόσ ρυθμιςτικόσ εναρμϐνιςησ. Ουδεμύα αναφορϊ ϐμωσ γινϐταν ςτην 

ανϊγκη μιασ πανευρωπαώκόσ τραπεζικόσ εποπτεύασ που θα ϋλεγχε την ομοιϐμορφη 

εφαρμογό των κανϐνων. 

 

Με ςκοπϐ την επιτϊχυνςη των διαδικαςιών υιοθϋτηςησ τησ νομοθεςύασ τησ ΕΕ για τισ 

χρηματοπιςτωτικϋσ υπηρεςύεσ και την επιτϊχυνςη τησ εποπτικόσ ςυνεργαςύασ μεταξϑ 

των αρμϐδιων εθνικών αρχών, τον Υεβρουϊριο του 2001 το ΢χϋδιο Δρϊςησ για τισ 

Φρηματοπιςτωτικϋσ Τπηρεςύεσ ςυνοδεϑτηκε απϐ τη διαδικαςύα Lamfalussy. 

Προηγουμϋνωσ, τον Ιοϑλιο του 2000 το ECOFIN εύχε προβεύ ςτη ςϑςταςη τησ 

Επιτροπόσ ΢οφών για τη ρϑθμιςη των ευρωπαώκών αγορών κινητών αξιών, τησ οπούασ 

επικεφαλόσ όταν ο Alexandre Lamfalussy. Η τελικό ϋκθεςη τησ Επιτροπόσ ΢οφών 

περιελϊμβανε μια διϊγνωςη τησ κατϊςταςησ τησ χρηματοπιςτωτικόσ αγορϊσ τησ ΕΕ 

και παρεύχε μια ςειρϊ ςυςτϊςεων. Σο πρϐβλημα που εντϐπιζε όταν ϐτι το θεςμικϐ 



52 

 

πλαύςιο τησ ΕΕ όταν υπερβολικϊ αργϐ, ϊκαμπτο, περύπλοκο και ϐχι επαρκώσ 

προςαρμοςμϋνο ςτον ρυθμϐ τησ αλλαγόσ τησ διεθνοϑσ χρηματοπιςτωτικόσ αγορϊσ 

(Committee of Wise Men, 2001: 7). Η ϋκθεςη ειςηγοϑταν μια νομοθετικό προςϋγγιςη 

τεςςϊρων επιπϋδων που θα προςϋφερε γρηγορϐτερη και αποδοτικϐτερη διαδικαςύα 

νομοθϋτηςησ. 

 

Η διαδικαςύα Lamfalussy προϋβλεπε μια πολυεπύπεδη διαδικαςύα νομοθϋτηςησ που θα 

περιοριζϐταν ςτον οριςμϐ των κϑριων αρχών, οι οπούεσ ςτη ςυνϋχεια θα 

προςαρμϐζονταν, επικαιροποιοϑνταν και διευκρινύζονταν, προςφϋροντασ μια 

ελαςτικϐτερη προςϋγγιςη ςτην ανϊπτυξη τησ ευρωπαώκόσ νομοθεςύασ για τισ 

χρηματοπιςτωτικϋσ υπηρεςύεσ τησ ΕΕ. ΢το Επύπεδο 1 καθοριζϐταν το γενικϐ 

ρυθμιςτικϐ πλαύςιο και προςδιορύζονταν τα θϋματα για τα οπούα η Επιτροπό θα 

υιοθετοϑςε εκτελεςτικοϑ χαρακτόρα μϋτρα με τη διαδικαςύα ςυναπϐφαςησ του 

΢υμβουλύου και του Ευρωπαώκοϑ Κοινοβουλύου. ΢το Επύπεδο 2 

συγκεκριμενοποιοϑνταν οι γενικϋσ αρχϋσ του Επιπϋδου 1 που ςτη ςυνϋχεια 

υιοθετοϑνταν απϐ την Επιτροπό με την ϋκδοςη οδηγιών και κανονιςμών, ενώ ςτο 

Επύπεδο 3 εφαρμϐζονταν τα μϋτρα των Επιπϋδων 1 και 2 ςε εθνικϐ επύπεδο απϐ τισ 

αρμϐδιεσ ανϊ τομϋα Επιτροπϋσ, οι οπούεσ αποτελοϑνταν απϐ τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ 

αρχϋσ. ΢το Επύπεδο 4 ελεγχϐταν η ςυμμϐρφωςη των κρατών-μελών απϐ την 

Επιτροπό. Παρϐτι η διαδικαςύα Lamfalussy εύχε πετϑχει τον ςτϐχο τησ, τα κρϊτη-μϋλη 

δόλωναν απρϐθυμα να ςυναινϋςουν ςτην παραχώρηςη επιπλϋον αρμοδιοτότων. 

 

4.2. Η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 και η επύδραςό τησ ςτισ 

ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ 

 

Η προ κρύςησ χρηματοπιςτωτικό αρχιτεκτονικό τησ ΕΕ δοκιμϊςτηκε με το ξϋςπαςμα 

τησ παγκϐςμιασ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ του 2008. Η ϋναρξη τησ κρύςησ 

χρονολογεύται ςτισ αρχϋσ του 2007 με την κατϊρρευςη τησ αγορϊσ ενυπϐθηκων 

δανεύων ςτισ ΗΠΑ. Όπωσ υποςτηρύζει ο Rajan (2012) «αυτό υπόρξε αποτϋλεςμα τησ 

αδυναμύασ των ιδιοκτητών ακινότων, ςτουσ οπούουσ εύχαν χορηγηθεύ ςτεγαςτικϊ 

δϊνεια παρϊ την πολϑ χαμηλό πιςτοληπτικό τουσ ικανϐτητα, να πληρώνουν τα δϊνειϊ 

τουσ εξαιτύασ των αυξημϋνων επιτοκύων και τησ πτώςησ των τιμών των ακινότων» 

(Rajan 2012). ΢ϑντομα το πρϐβλημα μεταδϐθηκε ςτον αμερικανικϐ τραπεζικϐ τομϋα 

και ςτη ςυνϋχεια ςτο διεθνϋσ χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα, καθώσ αυτϊ τα τοξικϊ 

περιουςιακϊ ςτοιχεύα εύχαν τιτλοποιηθεύ απϐ τισ αμερικϊνικεσ τρϊπεζεσ και εύχαν 

πωληθεύ διεθνώσ ςε ϊλλεσ (Blundell-Wignall, 2012: 2). Η κρύςη κορυφώθηκε την 

ϊνοιξη του 2008, ϐταν η αμερικανικό επενδυτικό τρϊπεζα Lehman Brothers 

χρεοκϐπηςε. Η αςϊφεια γϑρω απϐ την ϋκθεςη των υπϐλοιπων χρηματοπιςτωτικών 
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ιδρυμϊτων ςε αυτό πϊγωςε τη διατραπεζικό αγορϊ. 

 

Οι διεθνεύσ μακροοικονομικϋσ ανιςορροπύεσ, η χαλαρό νομιςματικό πολιτικό (κυρύωσ 

ςτισ ΗΠΑ) και η απορρϑθμιςη του χρηματοπιςτωτικοϑ τομϋα όταν τα κϑρια αύτια που 

πυροδϐτηςαν την κρύςη του 2008.  Οι διεθνεύσ μακροοικονομικϋσ ανιςορροπύεσ εύχαν 

χτιςτεύ τη δεκαετύα που προηγόθηκε τησ κρύςησ (Obstfeld, 2012: 470). Οι εξαγωγικϋσ 

επιδϐςεισ τησ Κύνασ προκϊλεςαν πλεϐναςμα καταθϋςεων ςτην εγχώρια αγορϊ που εν 

ςυνεχεύα μετατρϊπηκαν ςε ϊφθονο φθηνϐ δανειςμϐ για τισ ΗΠΑ και την ΕΕ. Σα πολϑ 

χαμηλϊ επιτϐκια ενθϊρρυναν το αύτημα για πολϑ υψηλϋσ αποδϐςεισ. Αυτϋσ ςε τϋτοιεσ 

περιϐδουσ ςυνδϋονται με χρηματοοικονομικϊ εργαλεύα υψηλοϑ κινδϑνου. Η χαλαρό 

ρϑθμιςη του χρηματοπιςτωτικοϑ τομϋα αναγνωρύζεται ωσ ακϐμη μια αιτύα τησ 

παγκϐςμιασ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ (Group of Thirty, 2008: 24). Η αγορϊ 

ενυπϐθηκων δανεύων που όταν πηγό τησ κρύςησ όταν ανεπαρκώσ ρυθμιςμϋνη, με 

αποτϋλεςμα τη χορόγηςη ϊφθονων δανεύων με χαμηλϋσ πιθανϐτητεσ πληρωμόσ. 

Φϊρη ςτην τιτλοπούηςη οι κύνδυνοι που απϋρρεαν απϐ τα δϊνεια αυτϊ διαχϋονταν ςτο 

διεθνϋσ χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα. 

 

Ανϊπτυξη επύςησ ςημεύωςε ο ελλιπώσ ρυθμιςμϋνοσ ςκιώδησ τραπεζικϐσ τομϋασ που 

ςυνδεϐταν με δομημϋνα επενδυτικϊ οχόματα και οχόματα πιςτωτικών τύτλων με 

ενϋχυρο ςτοιχεύα ενεργητικοϑ δημιουργημϋνα απϐ τισ τρϊπεζεσ ώςτε αυτϋσ να 

μετακινοϑν περιουςιακϊ ςτοιχεύα εκτϐσ των ιςολογιςμών τουσ, επιτρϋποντϊσ τουσ να 

αυξϊνουν τα επύπεδα μϐχλευςησ χωρύσ να παραβαύνουν τουσ κανϐνεσ κεφαλαιακόσ 

επϊρκειασ (Hardie & Howarth, 2013: 22). Αυτϊ υποβϊθμιςαν τον κύνδυνο, οδηγώντασ 

ςτην παρϊλογη ευρωςτύα και ενθαρρϑνοντασ τον ηθικϐ κύνδυνο (Schiller, 2015: 32). Η 

Ευρωζώνη βρϋθηκε ςτο επύκεντρο τησ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ λϐγω τησ 

τραπεζικόσ τησ ϋκθεςησ ςε δϊνεια χαµηλόσ εξαςφϊλιςησ. Αυτό την ϋκθεςη αρνοϑνταν 

για καιρϐ οι Ευρωπαύοι ηγϋτεσ. Ενδεικτικό όταν η δόλωςη του γερμανοϑ υπουργοϑ 

Οικονομικών Peer Steinbrück μετϊ την αποτυχύα τησ Lehman Brothers πωσ «αυτό η 

κρύςη ξεκύνηςε ςτισ ΗΠΑ και πλόττει κυρύωσ τισ ΗΠΑ» (Benoit 2008). Ο διοικητόσ 

τησ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ τησ Γαλλύασ Christian Noyer θεωροϑςε ϐτι «η 

χρηματοπιςτωτικό διαταραχό εύναι λιγϐτερο πιθανϐ να μεταδοθεύ ςτην Ευρωζώνη 

απϐ ϐτι ςτισ ΗΠΑ» (Noyer 2008). 

 

Μϊλιςτα, δικαιολογοϑςε τη θϋςη του υποςτηρύζοντασ ϐτι «η ϋκθεςη των ευρωπαώκών 

τραπεζών ςε ενυπϐθηκα ςτεγαςτικϊ δϊνεια των ΗΠΑ εύναι ςημαντικϊ χαμηλϐτερη 

απϐ εκεύνη των αμερικανικών τραπεζών» (Noyer 2008). Η ϊποψη αυτό ωςτϐςο 

αποδεύχθηκε λϊθοσ και ϐπωσ φϊνηκε όταν η αιτύα που η ΕΚΣ καθυςτϋρηςε να 

αντιδρϊςει. Οι απώλειεσ για τισ ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ διϋφεραν ςημαντικϊ μεταξϑ των 
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χωρών τησ Ευρωζώνησ. Ενώ οι τραπεζικού τομεύσ χωρών ϐπωσ η Γερμανύα, η 

Ολλανδύα, το Βϋλγιο επλόγηςαν ςοβαρϊ, δεν ύςχυςε το ύδιο για τουσ τραπεζικοϑσ 

τομεύσ ϊλλων χωρών τησ Ευρωζώνησ. Αιτύα γι' αυτϐ ςτϊθηκε η δραςτηριοπούηςη τουσ 

ςε περιςςϐτερο παραδοςιακϋσ τραπεζικϋσ δραςτηριϐτητεσ και η επικϋντρωςό τουσ ςε 

ομϐλογα κρατών-μελών τησ Ευρωζώνησ και των δικών τουσ κυβερνόςεων που μεύωνε 

την ϋκθεςό τουσ ςε τοξικϊ περιουςιακϊ ςτοιχεύα. Οι γερμανικϋσ τρϊπεζεσ δεν 

πραγματοποιοϑςαν ςημαντικϋσ δραςτηριϐτητεσ ςτισ ΗΠΑ (με εξαύρεςη την Deutsche 

Bank). ΢ημαντικό ϐμωσ όταν η ϋκθεςη των δημϐςιων γερμανικών τραπεζών ςε 

ενυπϐθηκα περιουςιακϊ ςτοιχεύα πολϑ υψηλοϑ κινδϑνου που προκϊλεςαν ζημύεσ 

ςτουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ. 

 

Αυτϋσ οδόγηςαν τη γερμανικό κυβϋρνηςη να παρϋμβει, προκειμϋνου να διαςώςει 

πρώτα την Sachsen LB και την IKB, μετϊ την Bayern LB, την HSH και την Nordbank, 

να εθνικοποιόςει την Hypo Real Estate και τελικϊ να δημιουργόςει μια «κακό 

τρϊπεζα», ϐπου μετϋφερε τα τοξικϊ περιουςιακϊ ςτοιχεύα τησ WestLB (Tait & Wilson 

2009). Μϊλιςτα, οι ζημύεσ των δημϐςιων τραπεζών προκϊλεςαν απώλειεσ ςτισ 

ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ τησ χώρασ που ςυμμετεύχαν ςτη μετοχικό τουσ ςϑνθεςη, 

οδηγώντασ ϋτςι την κυβϋρνηςη τησ Γερμανύασ ςτην παροχό πακϋτων διϊςωςησ και ςε 

αυτϋσ (Hardie & Howarth, 2009: 1032). Φϊρη ςτη χαμηλό τουσ ςυμμετοχό ςτισ 

διεθνεύσ χρηματαγορϋσ και τη χαμηλό τουσ ϋκθεςη ςε χρηματοπιςτωτικϊ προώϐντα 

υψηλοϑ κινδϑνου, οι γερμανικϋσ καταθετικϋσ και ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ πϋραςαν 

ςχεδϐν αλώβητεσ την κρύςη του 2008, πετυχαύνοντασ να παραμεύνουν κερδοφϐρεσ 

κατϊ τη διϊρκεια των ετών τησ κρύςησ (Bülbül et al., 2013: 9). Οι τραπεζικού κύνδυνοι 

που βϊραιναν τισ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ και εύχαν τισ ρύζεσ τουσ ςτην αγορϊ ενυπϐθηκων 

δανεύων των ΗΠΑ όταν χαμηλού, ενώ μετριϊςτηκαν απϐ τη μεγϊλη βϊςη ιδύων 

κεφαλαύων αυτών των τραπεζών. Αυτϐ ερμηνεϑει τη μικρϐτερη, ςυγκριτικϊ με τη 

γερμανικό περύπτωςη, κρατικό παρϋμβαςη ςτο γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα.  

 

Απεναντύασ, τα τραπεζικϊ ςυςτόματα του Βελγύου, τησ Ολλανδύασ και του 

Λουξεμβοϑργου υπϋφεραν περιςςϐτερο απϐ την κρύςη του 2008 εξαιτύασ τησ ϋκθεςόσ 

τουσ ςε χρηματοπιςτωτικϊ προώϐντα υψηλοϑ κινδϑνου. ΢την Ολλανδύα η ABN 

AMRO, η ING και η NIBC Bank N.V. επηρεϊςτηκαν περιςςϐτερο, ενώ ςτο Βϋλγιο η 

Fortis εθνικοποιόθηκε και ςτη ςυνεχεύα πουλόθηκε ςτην BNP Paribas, ενώ η Dexia 

τϋθηκε ςε διαδικαςύα εξυγύανςησ. Οι τρϊπεζεσ ϊλλων χωρών τησ Ευρωζώνησ ϐπωσ η 

Ιςπανύα, η Ιταλύα ό η Πορτογαλύα και η Ελλϊδα εύχαν μικρϐτερη ϋκθεςη ςε 

ενυπϐθηκα περιουςιακϊ ςτοιχεύα των ΗΠΑ. Η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη 

του 2008 δεν επηρϋαςε ιδιαιτϋρα το τραπεζικϐ ςϑςτημα τησ Ιταλύασ ϋνεκα του 

παραδοςιακοϑ επιχειρηματικοϑ του μοντϋλου και του χαμηλοϑ επιπϋδου ανϊληψησ 
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κινδϑνου (Hlebik, 2018: 95).  

 

Δεν ύςχυε ϐμωσ το ύδιο για τα τραπεζικϊ ςυςτόματα χωρών ϐπωσ η Ιςπανύα και η 

Ιρλανδύα που μπορεύ η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 να μην τα 

επηρϋαςε ϊμεςα, το ϋκανε ϐμωσ ϋμμεςα. Η ϑφεςη που προκϊλεςε η κρύςη 

αποςταθεροπούηςε την πραγματικό τουσ οικονομύα, ενώ οδόγηςε και ςτο ςπϊςιμο τησ 

φοϑςκασ τησ αγορϊσ ακύνητων. Οι περιπτώςεισ τησ Ιςπανύασ και τησ Ιρλανδύασ εύναι 

ενδεικτικϋσ. Η ανϊπτυξη τησ ιςπανικόσ οικονομύασ ςτηρύχτηκε ςε τερϊςτιεσ δαπϊνεσ 

ςτον τομϋα των καταςκευών, με τισ τιμϋσ των ακύνητων να διπλαςιϊζονται μετϊ το 

2000. Σα πολϑ χαμηλϊ επιτϐκια πυροδϐτηςαν μια ϊνευ προηγουμϋνου πιςτωτικό 

επϋκταςη προσ την ιςπανικό αγορϊ ακύνητων που την τριετύα 2005-2007 αυξόθηκε 

περιςςϐτερο απϐ 40% (Crawford 2007). Σον Απρύλιο του 2007 το πρώτο ςοκ όλθε 

απϐ τη μεγϊλη πτώςη τησ αξύασ των μετοχών των μεγϊλων καταςκευαςτικών ομύλων, 

με το ιςπανικϐ χρηματιςτόριο να αντανακλϊ τισ ανηςυχύεσ για το μϋλλον τουσ 

(Crawford 2007). Ένασ λϐγοσ γι' αυτϐ όταν η υπερπροςφορϊ νϋων κατοικιών, με 

800.000 νϋεσ κατοικύεσ για το 2007 ςε ςϑγκριςη με την εκτιμώμενη ζότηςη των 

600.000 (Crawford 2007). Η εγχώρια ζότηςη για νϋεσ κατοικύεσ μειώθηκε απϐτομα 

ςτα μϋςα του 2007, πλόττοντασ το τραπεζικϐ ςϑςτημα που μπορεύ να εύχε χαμηλό 

ϋκθεςη ςε ενυπϐθηκα περιουςιακϊ ςτοιχεύα των ΗΠΑ, ϐμωσ όταν εκτεθειμϋνο ςε 

κινδϑνουσ ςτην εγχώρια αγορϊ ακινότων. Οι μεγϊλεσ ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ και οι 

ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ όταν υψηλϊ εκτεθειμϋνεσ ςτισ εγχώριεσ 

καταςκευαςτικϋσ εταιρεύεσ. Μετϊ την πτώχευςό τουσ τα ϋργα που διεξόγαγαν ςτην 

αγορϊ ακινότων πϋραςαν ςτουσ πιςτωτϋσ τουσ, ωςτϐςο οι αξύεσ αυτών εύχαν 

ςυρρικνωθεύ, μετατρϋποντϊσ τα ςε χρϋοσ κακόσ ποιϐτητασ για το τραπεζικϐ ςϑςτημα. 

 

Η ϋκθεςη των ιρλανδικών τραπεζών όταν επύςησ χαμηλό ςε ενυπϐθηκα περιουςιακϊ 

ςτοιχεύα των ΗΠΑ. Όμωσ, η Ιρλανδύα εύχε προςελκϑςει χρηματοπιςτωτικϊ ιδρϑματα 

απϐ ϐλο τον κϐςμο προςφϋροντϊσ τουσ ϋνα ευνοώκϐ φορολογικϐ περιβϊλλον. 

Ωςτϐςο, το τερϊςτιο μϋγεθοσ του τραπεζικοϑ τησ τομϋα ωσ ποςοςτϐ του ιρλανδικοϑ 

ΑΕΠ κατϋςτηςε την ιρλανδικό οικονομύα πολϑ ευϊλωτη ςτα ςοκ αυτοϑ (τραπεζικοϑ 

τομϋα). Πϋραν αυτόσ τησ ευπϊθειασ μϋςω του τραπεζικοϑ τησ τομϋα, η χώρα υπϋφερε 

απϐ μια φοϑςκα ςτην αγορϊ ακινότων που ϋςπαςε το 2007. Η Ιρλανδύα εξαρτώταν ςε 

πολϑ μεγϊλο βαθμϐ απϐ τα ϋςοδα που απϋφερε η αγορϊ ακινότων ςτον 

προϒπολογιςμϐ τησ, ενώ ςημαντικό όταν η ςυνειςφορϊ αυτόσ (αγορϊσ ακινότων) 

ςτην οικονομικό ανϊπτυξη. Τπολογύζεται ϐτι ςτο απϐγειο τησ φοϑςκασ τησ αγορϊσ 

ακύνητων ςτα τϋλη του 2006, οι επενδϑςεισ ςε αυτό αντιπροςώπευαν το 13% του 

ιρλανδικοϑ ΑΕΠ, ενώ τα φορολογικϊ ϋςοδα που απϋφερε αντιπροςώπευαν το 13% των 

εςϐδων του ιρλανδικοϑ προϒπολογιςμοϑ (Sutherland 2009). Όταν ϋςπαςε η φοϑςκα 
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η Ιρλανδύα αντιμετώπιςε απϐτομη μεύωςη των φορολογικών τησ εςϐδων και η 

οικονομύα τησ επιβραδϑνθηκε αμϋςωσ (Lane, 2011: 30). 

 

Άρα, η Ευρωζώνη επλόγη απϐ την παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008, με 

τισ ςυνϋπειεσ αυτόσ ωςτϐςο για τισ ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ να διαφϋρουν ςημαντικϊ 

μεταξϑ των κρατών-μελών. Ωςτϐςο, η κρύςη, δεν ϋπληξε την Ευρώπη ωσ εξωτερικϐ 

ςοκ. Ο τραπεζικϐσ τομϋασ των κρατών-μελών αϑξηςε την ϋκθεςό του ςε ενυπϐθηκα 

περιουςιακϊ ςτοιχεύα μετϊ το 2000 λϐγω των πολϑ υψηλών τουσ αποδϐςεων (Bibow 

2009). Η υψηλό ϋκθεςη του χρηματοπιςτωτικοϑ τομϋα κϊποιων κρατών-μελών 

δημιοϑργηςε την ανϊγκη κρατικόσ παρϋμβαςησ μϋςω ενϋςεων κεφαλαύου και 

κρατικών εγγυόςεων για τραπεζικϋσ υποχρεώςεισ. Οι παρεμβϊςεισ αυτϋσ ϐμωσ 

αϑξηςαν τα επύπεδα δημοςύου χρϋουσ ςε οριςμϋνεσ χώρεσ, με αποτϋλεςμα ο 

τραπεζικϐσ κύνδυνοσ να μετατραπεύ ςε κρατικϐ (IMF, 2008: 26) και ϐπωσ το ϋθεςε το 

μϋλοσ τησ Εκτελεςτικόσ Επιτροπόσ τησ ΕΚΣ Jürgen Stark «η Ευρωζώνη μαζύ και ϊλλα 

βιομηχανικϊ ϋθνη ενδϋχεται να ϋχουν ειςϋλθει ςε κρύςη δημϐςιου χρϋουσ» (Stark 

2010). 

 

4.3. To πρώτο κϑμα θεςμικών μεταρρυθμύςεων ςτην ΕΕ μετϊ την κρύςη του 2008 

 

Η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 ανϋδειξε τισ αδυναμύεσ τησ 

χρηματοπιςτωτικόσ αρχιτεκτονικόσ τησ ΕΕ επιταχϑνοντασ τη μεταρρϑθμιςό τησ. 

Αρχικϊ, φανϋρωςε την πλόρη αποτυχύα των εθνικών εποπτικών αρχών να εντοπύςουν 

τη ςυςςώρευςη ςυςτημικοϑ κινδϑνου και μαζύ την ανϊγκη ϊςκηςησ μακρο-

προληπτικόσ εποπτεύασ ςτην ΕΕ. Η μακρο-προληπτικό εποπτεύα αφορϊ την επύβλεψη 

του χρηματοπιςτωτικοϑ ςυςτόματοσ ςτο ςϑνολϐ του, ενώ ςκοπϐσ τησ εύναι η 

αποτροπό ό ο μετριαςμϐσ των κινδϑνων που απειλοϑν το χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα. 

Επιπλϋον, ϋφερε ςτο φωσ αδυναμύεσ ςτη ςυνεπό εφαρμογό των ευρωπαώκών κανϐνων, 

τη δυςλειτουργικό ςυνεργαςύα των εθνικών εποπτικών αρχών και ελλεύψεισ ςτη 

διαχεύριςη κρύςεων (De Larosière Group, 2009: 77). Όπωσ εύχε τονύςει ο ιταλϐσ 

υπουργϐσ Οικονομικών Tommaso Padoa Schioppa (2007) «ςε περιϐδουσ κρύςησ οι 

ευρωπαύοι επϐπτεσ αναμϋνεται να ϋρθουν αντιμϋτωποι με την απροθυμύα των εθνικών 

εποπτικών αρχών να ανταλλϊξουν πληροφορύεσ για την υγεύα των τραπεζικών τουσ 

ςυςτημϊτων, με αποτϋλεςμα την ελϊχιςτη ϊντληςη τϋτοιων (...) το ςϑςτημα 

παραμϋνει αδϑναμο να αντιδρϊςει αποδοτικϊ ςτισ προκλόςεισ μιασ διεθνοϑσ 

ολοκληρωμϋνησ αγορϊσ (...) παρϊ την ανϊπτυξη κοινών αρχών η καθημερινό 

ςϑγκλιςη υςτερεύ δραματικϊ» (Padoa Schioppa 2007). Καταλόγοντασ, επιςόμανε την 

ανϊγκη υιοθϋτηςησ ενϐσ «ενιαύου εγχειριδύου κανϐνων και μιασ ενιαύασ τραπεζικόσ 

εποπτεύασ» (Padoa Schioppa 2007). 



57 

 

Όπωσ ϋχει όδη ειπωθεύ, η Επιτροπό το 2009 ςυγκρϐτηςε μια Ομϊδα 

Εμπειρογνωμϐνων Τψηλοϑ Επιπϋδου για τη χρηματοπιςτωτικό εποπτεύα ςτην ΕΕ υπϐ 

την προεδρύα του Jacques de Larosière. Απϐ αυτό ζητόθηκε η υποβολό προτϊςεων με 

ςκοπϐ τη δημιουργύα ενϐσ αποδοτικϐτερου και ολοκληρωμϋνου ενιαύου ςυςτόματοσ 

εποπτεύασ» (European Commission 2008). Η Ομϊδα Εμπειρογνωμϐνων Τψηλοϑ 

Επιπϋδου επϋκρινε το πλαύςιο εποπτεύασ τησ ΕΕ πριν την κρύςη του 2008 για την 

ανεπαρκό ϋμφαςη ςτην μακρο-προληπτικό εποπτεύα. Τποςτόριζε ϐτι «ςτην πορεύα 

προσ την κρύςη του 2008, οι εποπτικϋσ αρχϋσ εςτύαζαν κυρύωσ ςτην εποπτεύα των 

τραπεζών ατομικϊ» (De Larosière Group, 2009: 39). Όπωσ ςχολιϊζουν οι ςυγγραφεύσ 

«οι διαταραχϋσ ςε διαφορετικϊ τμόματα των χρηματοπιςτωτικών αγορών εύναι πιο 

επικύνδυνεσ για το χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα ςυνολικϊ, εν ςυγκρύςει με την 

αποτυχύα ενϐσ ιδρϑματοσ ατομικϊ» (De Larosière Group, 2009: 38). H Ομϊδα de 

Larosiere, αναγνωρύζοντασ την πλόρη αποτυχύα τησ μακρο-προληπτικόσ εποπτεύασ 

ςτην ΕΕ, ειςηγοϑταν την ύδρυςη του Ευρωπαώκοϑ ΢υμβουλύου ΢υςτημικοϑ Κινδϑνου 

(European Systemic Risk Board-ESRB) ωσ αρμϐδιο για την μακρο-προληπτικό 

εποπτεύα (De Larosière Group, 2009: 44). Ωςτϐςο, η Επιτροπό ςτη νομοθετικό 

πρϐταςη που υπϋβαλε δόλωνε ϐτι «το Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο ΢υςτημικοϑ Κινδϑνου 

θα μεταβύβαζε προειδοποιόςεισ και ςυςτϊςεισ για τη μακρο-προληπτικό εποπτεύα, 

δύχωσ ϐμωσ αυτϋσ να εύναι νομικϊ δεςμευτικϋσ» (European Commission, 2009a: 5). 

 

Σελικϊ, το Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο ΢υςτημικοϑ Κινδϑνου εγκαθιδρϑεται το 2010. 

΢ϑμφωνα με την τελικό ςυμφωνύα όταν εξουςιοδοτημϋνο να μεταβιβϊζει 

εμπιςτευτικϋσ προειδοποιόςεισ και ςυςτϊςεισ ό, ωσ ϋςχατο μϋτρο, να τισ 

δημοςιοποιεύ, με την τελικό απϐφαςη ωσ προσ τον τρϐπο απϊντηςησ να λαμβϊνεται 

απϐ τα κρϊτη-μϋλη. Πϋραν τησ κριτικόσ ςτην μακρο-προληπτικό εποπτεύα, η Ομϊδα 

de Larosiere εντϐπιζε αδυναμύεσ και ςτα εθνικϊ εποπτικϊ ςυςτόματα. Δεδομϋνησ τησ 

ϊνιςησ κατανομόσ των εξουςιών μεταξϑ των εθνικών εποπτικών αρχών, προϋτρεπε 

την ευθυγρϊμμιςη των εξουςιών και αρμοδιοτότων μεταξϑ αυτών (De Larosière 

Group, 2009: 49). Οι διαφορϋσ μεταξϑ των εθνικών εποπτικών μοντϋλων και η 

ϋλλειψη ςυνεργαςύασ που εντοπιζϐταν μεταξϑ των αρμϐδιων εθνικών αρχών δεν όταν 

ςε θϋςη να εξαςφαλύςουν την αποτελεςματικό επύβλεψη τραπεζών με διαςυνοριακό 

παρουςύα. ΢ε ϋνα ςϑςτημα ϐπου δραςτηριοποιεύται πλόθοσ τραπεζικών ομύλων με τισ 

αρμϐδιεσ για την εποπτεύα τουσ εθνικϋσ αρχϋσ να μη ςυνεργϊζονται, η πρϐληψη και η 

αντιμετώπιςη ςυςτημικών κρύςεων, ϐπωσ η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 

2008, κρύνεται αδϑνατη. Λαμβϊνοντασ υπϐψη ϐλα αυτϊ, η Ομϊδα de Larosiere 

ειςηγοϑταν την εγκαθύδρυςη του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Φρηματοπιςτωτικόσ 

Εποπτεύασ (European System of Financial Supervision-ESFS) που θα ενδυνϊμωνε τη 

ςυνεργαςύα μεταξϑ των εθνικών εποπτικών αρχών και θα αντϋςτρεφε τον εποπτικϐ 
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κατακερματιςμϐ. 

 

Ειδικϐτερα, ειςηγοϑταν την τροποπούηςη των Επιτροπών Επιπϋδου 3 τησ διαδικαςύασ 

Lamfalussy ςε ανεξϊρτητεσ οντϐτητεσ με νομικό προςωπικϐτητα, με αυξημϋνο 

προϒπολογιςμϐ και ενιςχυμϋνεσ αρμοδιϐτητεσ ςε ςχϋςη με το παρελθϐν. Βϊςει τησ 

πρϐταςησ αυτόσ, η Επιτροπό ειςηγόθηκε τη δημιουργύα τριών καινοϑριων 

Ευρωπαώκών Εποπτικών Αρχών (European Supervisory Authorities-ESAs), αρμϐδιων 

για τον ςυντονιςμϐ τησ εποπτεύασ και τη ςυνεργαςύα των εθνικών εποπτικών αρχών. 

Η Ευρωπαώκό Αρχό Σραπεζών (European Banking Authority-EBA), η Ευρωπαώκό 

Αρχό Κινητών Αξιών και Αγορών (European Securities and Markets Authority-ESMA) 

και η Ευρωπαώκό Αρχό Αςφαλύςεων και Επαγγελματικών ΢υντϊξεων (European 

Insurance and Occupational Pensions-EIOPA) όταν οι τρεισ νϋεσ αρχϋσ που η 

Επιτροπό πρϐτεινε, ϋχοντασ την εντολό να μεςολαβοϑν μεταξϑ των εθνικών 

εποπτικών αρχών ϐποτε αυτϋσ διαφωνοϑςαν. Βαςικϐσ ςτϐχοσ των Ευρωπαώκών 

Εποπτικών Αρχών υπόρξε η αντιςτροφό του εποπτικοϑ κατακερματιςμοϑ. Σο 

Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Φρηματοπιςτωτικόσ Εποπτεύασ θεωρόθηκε βόμα προσ ϋνα 

πανευρωπαώκϐ εποπτικϐ πλαύςιο, καθώσ βαςιζϐταν ςε τρεισ νϋεσ αρχϋσ που 

απαιτοϑςαν βαθϑτερη ολοκλόρωςη των εθνικών πολιτικών. Παρϐλα αυτϊ, η ομϊδα 

de Larosière και οι κυβερνόςεισ των κρατών-μελών αρνοϑνταν βόματα προσ αυτό την 

κατεϑθυνςη. Η ομϊδα de Larosière ανηςυχοϑςε πωσ η ϊμεςη εποπτεύα των τραπεζών 

απϐ την ΕΚΣ θα μποροϑςε να επηρεϊςει την ανεξαρτηςύα αυτόσ (τησ ΕΚΣ) και την 

εντολό τησ νομιςματικόσ ςταθερϐτητασ (De Larosière Group, 2009: 43). 

 

Η Ομϊδα de Larosière εύχε επεξεργαςτεύ μια λιγϐτερο ριζοςπαςτικό επιλογό, 

ςϑμφωνα με την οπούα η ΕΚΣ θα εύχε κεντρικϐ ρϐλο ςτην εποπτεύα και τον 

ςυντονιςμϐ τησ μύκρο-προληπτικόσ εποπτεύασ των τραπεζών με διαςυνοριακό 

παρουςύα, ενώ θα μποροϑςε να ϋχει ρϐλο διαμεςολαβητό για την επύλυςη 

ςυγκροϑςεων μεταξϑ των εθνικών εποπτικών αρχών (De Larosière Group, 2009: 43). 

Οι ανηςυχύεσ ωςτϐςο τησ Ομϊδασ de Larosière περιςςϐτερο απηχοϑςαν τισ θϋςεισ 

των ιςχυρών κρατών-μελών τησ ΕΕ, παρϊ επρϐκειτο για ςοβαροϑσ κινδϑνουσ. ΢τη 

διϊρκεια των διαπραγματεϑςεων για τισ μεταρρυθμύςεισ de Larosière, οι βαςικού λϐγοι 

για τουσ οπούουσ οι κυβερνόςεισ των κϑριων κρατών-μελών επιφυλϊςςονταν ςε ϐτι 

αφορϊ τη μεταφορϊ επιπλϋον εξουςιών ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο, εύχαν να κϊνουν με 

πιθανϋσ δημοςιονομικϋσ ςυνϋπειεσ (Spendzharova, 2012: 318–319). Σο ύδιο επιχεύρημα 

επικαλϋςτηκε η Επιτροπό Ευρωπαώκών Τποθϋςεων τησ Βουλόσ των Λϐρδων κατϊ την 

οπούα «η δημιουργύα ενιαύασ εποπτικόσ αρχόσ δεν αποτελοϑςε υλοποιόςιμη επιλογό» 

(House of Lords European Union Committee, 2009: 33). Σο επιχεύρημα που 

επικαλοϑταν όταν ϐτι «ελλεύψει ενϐσ μηχανιςμοϑ επιμεριςμοϑ των κοςτών διϊςωςησ 
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των τραπεζών ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο, μια τϋτοια επιλογό φαινϐταν αςϑμφορη» 

(House of Lords European Union Committee, 2009: 33). 

 

Η κυβϋρνηςη του Ηνωμϋνου Βαςιλεύου, ςυνεπικουροϑμενη απϐ τισ κυβερνόςεισ του 

Λουξεμβοϑργου και τησ Ιρλανδύασ, δόλωνε απρϐθυμη να ςυναινϋςει ςτη μεταφορϊ 

εξουςιών μακριϊ απϐ τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ και την ανϊθεςη αυτών ςε 

υπερεθνικϋσ, οι αποφϊςεισ των οπούων πιθανϐν να εύχαν δημοςιονομικϋσ ςυνϋπειεσ 

(Buckley & Howarth, 2011: 123). Γι' αυτϐ, αρνοϑταν να ςυναινϋςει ςτη χορόγηςη τησ 

εξουςύασ λόψησ αποφϊςεων ςτισ Ευρωπαώκϋσ Εποπτικϋσ Αρχϋσ, απϐ τη ςτιγμό που η 

αντιμετώπιςη τραπεζικών κρύςεων γινϐταν με εθνικοϑσ πϐρουσ (Buckley & Howarth, 

2011: 123). Οι δημοςιονομικϋσ ςυνϋπειεσ που θα παρϊγονταν απϐ τισ αποφϊςεισ των 

Ευρωπαώκών Εποπτικών Αρχών μποροϑν να εξηγόςουν τη διατϑπωςη ςτην επύςημη 

πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για την εγκαθύδρυςη του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Φρηματοπιςτωτικόσ Εποπτεύασ. ΢ϑμφωνα με αυτό «η μύκρο-προληπτικό εποπτεύα 

ϋπρεπε να μεύνει ευθϑνη των εθνικών αρχών, δεδομϋνου ϐτι αυτϋσ παρϋμεναν 

αρμϐδιεσ για τισ τραπεζικϋσ διαςώςεισ» (European Commission, 2009b: 9). Σελικϊ, τα 

κρϊτη-μϋλη ςυμφώνηςαν να αναθϋςουν ςτισ Ευρωπαώκϋσ Εποπτικϋσ Αρχϋσ τη 

δημιουργύα ενιαύων κανϐνων για τισ χρηματοπιςτωτικϋσ υπηρεςύεσ ςτην ΕΕ, τη 

διαςφϊλιςη ϐτι οι κανϐνεσ αυτού θα εφαρμϐζονται με ςυνϋπεια και ϐτι οι εποπτικϋσ 

πρακτικϋσ θα ςυγκλύνουν, τη ςυλλογό μύκρο-προληπτικών πληροφοριών για τα 

ιδρϑματα, την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων των ούκων αξιολϐγηςησ πιςτοληπτικόσ 

ικανϐτητασ και τον ςυντονιςμϐ των δρϊςεων ςε καταςτϊςεισ ϋκτακτησ ανϊγκησ 

(European Council, 2009: 7). Γενικϐτερα την περύοδο εκεύνη οι προοπτικϋσ μιασ 

υπερεθνικόσ εποπτεύασ όταν περιοριςμϋνεσ. 

 

4.4. Η εμφϊνιςη του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτην Ευρωζώνη 

 

Η ολοκλόρωςη τησ ευρωπαώκόσ κοινόσ αγορϊσ για τισ χρηματοπιςτωτικϋσ υπηρεςύεσ 

ςόμανε τη διαδικαςύα επϋκταςησ των ευρωπαώκών τραπεζών εκτϐσ των εθνικών τουσ 

ςυνϐρων. Όμωσ, παρϊ τον υψηλϐ βαθμϐ χρηματοπιςτωτικόσ ολοκλόρωςησ, τα 

κρϊτη-μϋλη ςυνϋχιζαν να διατηροϑν τισ χρηματοπιςτωτικϋσ πολιτικϋσ ςε εθνικϐ 

επύπεδο, κϊτι που ςόμαινε ϐτι ςε μια κρύςη φερεγγυϐτητασ η αρμοδιϐτητα 

παρϋμβαςησ για τη διϊςωςη μιασ τρϊπεζασ βριςκϐταν ςτα χϋρια των Τπουργεύων 

Οικονομικών τουσ. Ωσ εκ τοϑτου, η διαχεύριςη μιασ κρύςησ θα γινϐταν ςε εθνικϐ 

επύπεδο (De Grauwe & Ji, 2013: 1). Ο υψηλϐσ βαθμϐσ διαςϑνδεςησ του διεθνοϑσ 

χρηματοπιςτωτικοϑ ςυςτόματοσ εύχε ωσ αποτϋλεςμα τη γρόγορη μετϊδοςη τησ 

χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ απϐ τισ ΗΠΑ ςτην ΕΕ. Πολλϋσ ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ την 

επομϋνη τησ κρύςησ του 2008 ζότηςαν ςτόριξη απϐ τισ εθνικϋσ τουσ κυβερνόςεισ, οι 
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οπούεσ, επιθυμώντασ την αποφυγό μαζικών τραπεζικών πτωχεϑςεων και τον 

περιοριςμϐ τησ μετϊδοςησ κινδϑνου, τισ διϋςωςαν. Ωσ τον Οκτώβριο του 2011, η 

Επιτροπό ενϋκρινε μϋτρα χορόγηςησ κρατικών ενιςχϑςεων προσ τισ τρϊπεζεσ 

ςυνολικοϑ ϑψουσ €4,5 τρις. (European Commission 2012c). 

 

Οι τραπεζικϋσ διαςώςεισ ωςτϐςο επιβϊρυναν τα δημϐςια οικονομικϊ των χωρών, ενώ 

εκτϐξευςαν τα επύπεδα δημϐςιου χρϋουσ αυτών. ΢τισ αρχϋσ του 2010 ϐλεσ οι χώρεσ 

τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ αντιμετώπιζαν ανυπϋρβλητεσ δυςκολύεσ ςτην 

εξυπηρϋτηςη του δημοςύου χρϋουσ τουσ, με τη χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008 να 

μετατρϋπεται ςε κρύςη δημοςύου χρϋουσ (Xafa, 2015: 3). Αυτϐ ςόμαινε ϐτι μελλοντικϊ 

ςε περύπτωςη που κϊποια τρϊπεζα ϋχρηζε ανακεφαλαιοπούηςησ δε θα όταν εφικτϐ να 

ςτηριχθεύ απϐ την εθνικό τησ κυβϋρνηςη (Lupo-Pasini, 2017: 185). Σο ξϋςπαςμα τησ 

κρύςησ δημοςύου χρϋουσ βρόκε τα τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ περιφϋρειασ να κρατοϑν 

μεγϊλο μϋροσ κρατικοϑ χρϋουσ των κυβερνόςεών τουσ. Όταν οι διεθνεύσ 

χρηματαγορϋσ ϋκριναν πωσ τα επύπεδα χρϋουσ ςτισ χώρεσ αυτϋσ όταν μη βιώςιμα 

προχώρηςαν ςε μαζικϋσ πωλόςεισ αυτών, ρύχνοντασ ϋτςι την αξύα τουσ και 

αυξϊνοντασ τα επιτϐκια δανειςμοϑ. Όμωσ, η μεύωςη τησ αξύασ των ομολϐγων 

δημιοϑργηςε ζημύεσ ςτουσ ιςολογιςμοϑσ των τραπεζών που πλϋον χρειϊζονταν 

ςτόριξη (Allen, Carletti, & Gray, 2013: 12).  

 

Οι κυβερνόςεισ τησ περιφϋρειασ καλοϑνταν να παρϋμβουν ςτα εγχώρια τραπεζικϊ 

τουσ ςυςτόματα ώςτε να τα διαςώςουν, κύνηςη που θα πρϐςθετε επιπλϋον δημϐςιο 

χρϋοσ και θα υπονϐμευε την φερεγγυϐτητϊ τουσ, πλόττοντασ τα εγχώρια τραπεζικϊ 

ςυςτόματα περαιτϋρω, καθώσ η αξύα των κρατικών ομϐλογων που διϋθεταν θα 

ςυνϋχιζε να πϋφτει επιδεινώνοντασ τουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ (Sgherri & Zoli, 2009: 17). 

Άρα, οι τρϊπεζεσ ϋχρηζαν ανακεφαλαιοπούηςησ τη ςτιγμό που τα κρϊτη αδυνατοϑςαν 

δημοςιονομικϊ να τουσ την προςφϋρουν (Feldstein, 2012: 109). Η κρύςη του Ευρώ θα 

μποροϑςε να εκληφθεύ ωσ φαινϐμενο πολλαπλών διαςτϊςεων. Η πρώτη διϊςταςη 

αυτόσ εύναι η τραπεζικό κρύςη, ϐπου τρϊπεζεσ με ιδιαύτερα χαμηλό κεφαλαιοπούηςη 

αντιμετωπύζουν προβλόματα ρευςτϐτητασ. Η δεϑτερη διϊςταςό τησ εύναι η κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ, ϐπου τα κρϊτη ϋρχονται αντιμϋτωπα με ςυνεχώσ αυξανϐμενα 

επιτϐκια δανειςμοϑ αδυνατώντασ να αναχρηματοδοτόςουν τα χρϋη τουσ. Αυτϋσ οι δυο 

διαςτϊςεισ μαζύ καθιςτοϑν τη μούρα κρατών-τραπεζών αλληλϋνδετη (Schnabel & 

Véron 2018). 

 

Αυτό η ςτενό διαςϑνδεςη μεταξϑ κυβερνόςεων που αντιμετωπύζουν δυςκολύεσ με την 

εξυπηρϋτηςη του δημοςύου χρϋουσ τουσ και τησ ςυνεχώσ επιδεινοϑμενησ κατϊςταςησ 

των τραπεζών εύναι γνωςτό ωσ «φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών». ΢ϑμφωνα με 
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αυτό, τα προβλόματα κρατικοϑ χρϋουσ οδηγοϑν ςε τραπεζικϋσ αδυναμύεσ που 

επιδεινώνουν τα προβλόματα κρατικοϑ χρϋουσ ϋνεκα του φϐβου των επενδυτών 

ομολϐγων πωσ η κυβϋρνηςη ύςωσ πρϋπει να διαςώςει το τραπεζικϐ ςϑςτημα (Gerlach, 

Schulz & Wolff, 2010: 3). Η ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών, ο οπούοσ ϋφταςε να απειλεύ τη ςυνοχό τησ Ευρωζώνησ δημιουργώντασ 

θϋμα διϊλυςησ του Ευρώ, ϋφερε τισ κυβερνόςεισ τησ Ευρωζώνησ προ των ευθυνών 

τουσ ςε ϐτι αφορϊ την ανϊθεςη των χρηματοπιςτωτικών πολιτικών ςε υπερεθνικϐ 

επύπεδο. Ο φαϑλοσ κϑκλοσ απϋδειξε ϐτι εύναι αδϑνατη η ςυνϑπαρξη των ςτϐχων τησ 

χρηματοπιςτωτικόσ ςταθερϐτητασ, τησ χρηματοπιςτωτικόσ ολοκλόρωςησ και τησ 

εθνικόσ χρηματοπιςτωτικόσ εποπτεύασ και πωσ ϋνασ εξ' αυτών πρϋπει να θυςιαςτεύ 

(Schoenmaker, 2012: 34). 

 

Σα κρϊτη-μϋλη λοιπϐν βρύςκονταν ενώπιον δϑο επιλογών. Η πρώτη όταν η ανατροπό 

τησ διαδικαςύασ τησ χρηματοπιςτωτικόσ ολοκλόρωςησ ςτην ΕΕ που ςυνεπαγϐταν την 

επιςτροφό ςε μια κατϊςταςη χρηματοπιςτωτικόσ αυτϊρκειασ, ϐπου οι ξϋνεσ τρϊπεζεσ 

ϋπρεπε να αδειοδοτοϑνται, ρυθμύζονται και εποπτεϑονται απϐ τισ αρχϋσ φιλοξενύασ. Η 

επιλογό αυτό θα τουσ εγγυϐταν τον ϋλεγχο τησ χρηματοπιςτωτικόσ ςταθερϐτητασ των 

εγχώριων τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων, ϐμωσ δε θα ςηματοδοτοϑςε το ςπϊςιμο του 

φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών (Lupo-Pasini, 2017: 186). Η δεϑτερη επιλογό όταν 

ρηξικϋλευθη, καθώσ προϋβλεπε την πλόρη υπερεθνικοπούηςη τησ τραπεζικόσ 

εποπτεύασ και εξυγύανςησ δια τησ δημιουργύασ αρμϐδιων ευρωπαώκών αρχών. Ένασ 

ενιαύοσ φορϋασ για την τραπεζικό εποπτεύα θα απϊλειφε τισ ςυγκροϑςεισ μεταξϑ των 

εθνικών εποπτικών αρχών, ενώ θα ενύςχυε τη ςϑγκλιςη των εποπτικών πρακτικών. 

Απϐ την ϊλλη, ϋνασ ενιαύοσ φορϋασ για την τραπεζικό εξυγύανςη θα ϋβαζε ϋνα τϋλοσ 

ςτο να εύναι τα κρϊτη υπεϑθυνα για την διϊςωςη και εξυγύανςη των τραπεζών τουσ 

(Lupo-Pasini, 2017: 186). Άλλωςτε, ςτην Ευρωζώνη όταν οι μαζικϋσ τραπεζικϋσ 

διαςώςεισ ςε εθνικϐ επύπεδο με δημϐςιο χρόμα που εκτϐξευςαν το δημϐςιο χρϋοσ και 

τα επιτϐκια δανειςμοϑ ςτην αγορϊ ομολϐγων, πυροδοτώντασ ϋτςι την ευρωπαώκό 

κρύςη δημοςύου χρϋουσ (Merler & Pisani-Ferry, 2012: 204). 

 

4.5. Η δημιουργύα του Ευρωπαώκοϑ Σαμεύου Φρηματοπιςτωτικόσ ΢ταθερϐτητασ και 

του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ 

 

Η Επιτροπό δϋχτηκε με το ξϋςπαςμα τησ παγκϐςμιασ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ του 

2008 τισ εθνικϋσ διαςώςεισ και την κρατικό βοόθεια ωσ λειτουργύα δανειςτό ϋςχατησ 

προςφυγόσ. Παρϊλληλα, εξϋδωςε προτϊςεισ για υπερεθνικϋσ εξουςύεσ και πϐρουσ, οι 

οπούεσ ϋτυχαν τησ υποςτόριξησ των Ευρωπαώκών θεςμών, απϋτυχαν ϐμωσ να 

πραγματοποιηθοϑν ϋνεκα τησ αντύθεςησ τησ γερμανικόσ, τησ ολλανδικόσ και τησ 
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φινλανδικόσ κυβϋρνηςησ. Καθώσ η κρύςη χτυποϑςε την Ιρλανδύα και ςτη ςυνϋχεια και 

ϊλλεσ χώρεσ τησ Ευρωζώνησ, οι τραπεζικϋσ διαςώςεισ όταν κρατικϋσ ςτη φϑςη τουσ. 

Ελλεύψει ενϐσ αρκετϊ μεγϊλου προϒπολογιςμοϑ ςε επύπεδο ΕΕ και μηχανιςμών που 

θα μποροϑςαν να επϋμβουν και να ςτηρύξουν τισ τρϊπεζεσ, η μϐνη επιλογό για τισ 

κυβερνόςεισ όταν να επϋμβουν οι ύδιεσ ςτα τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα λειτουργώντασ 

ωσ δανειςτόσ ϋςχατησ προςφυγόσ. Η Επιτροπό δϋχτηκε το αύτημα των κυβερνόςεων 

για παροχό ςτόριξησ ςτισ τρϊπεζεσ, ζητώντασ τουσ να δρϊςουν ϊμεςα. Όμωσ, ζητοϑςε 

να λϊβουν την ϋγκριςό τησ πριν παρϋμβουν (Donnelly, 2018: 85). ΢ε οριςμϋνεσ 

περιπτώςεισ η Επιτροπό ϋθετε ϐρουσ για την κρατικό παρϋμβαςη. 

 

Έπειτα, υπόρξαν ανηςυχύεσ πωσ η αδυναμύα ϐλων των κρατών-μελών να ςτηρύξουν τα 

τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα ςτον ύδιο βαθμϐ θα οδηγοϑςε ςτη δημιουργύα ενϐσ ϊνιςου 

πεδύου ανταγωνιςμοϑ, ϐπου οι τρϊπεζεσ που εύχαν λϊβει ςτόριξη απϐ την κυβϋρνηςό 

τουσ θα όταν ςε θϋςη να εξαγορϊςουν ϊλλεσ τρϊπεζεσ ϋναντι χαμηλοϑ τιμόματοσ ςε 

χώρεσ ϐπου οι κυβερνόςεισ δεν εύχαν ύδιεσ δημοςιονομικϋσ δυνατϐτητεσ. Η Επιτροπό 

καλοϑςε τισ αρχϋσ των κρατών-μελών να ςυντϊξουν μια ςτρατηγικό που να 

εξαςφαλύζει ϐτι οι τρϊπεζεσ θα ξεπλόρωναν την κρατικό βοόθεια που ϋλαβαν. 

Ουςιαςτικϊ, αυτϐ ςόμαινε ϐτι θα περύμεναν ϋωσ ϐτου η οικονομύα ανϋκαμπτε πλόρωσ 

απϐ τισ ςυνϋπειεσ τησ κρύςησ του 2008, προκεύμενου να εξαςφαλύςουν ϐτι αυτϋσ 

(τρϊπεζεσ) όταν ικανϋσ να επιςτρϋψουν τα χρόματα που εύχαν λϊβει απϐ τισ 

κυβερνόςεισ τουσ χωρύσ να απειληθοϑν με κατϊρρευςη. Η επιδεύνωςη των 

οικονομικών ςυνθηκών, ςε ςυνδυαςμϐ με την κρύςη δημοςύου χρϋουσ ςτα τϋλη του 

2009 ανϋβαλαν την κατϊρτιςη αυτών των ςχεδύων, ενώ ταυτϐχρονα η δημοςιονομικό 

ικανϐτητα κϊποιων κυβερνόςεων να ςτηρύξουν τα τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα 

εξαντλόθηκε. 

 

Η ϋλλειψη μηχανιςμών διϊςωςησ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο οδόγηςε ςτην 

επανεθνικοπούηςη τησ τραπεζικόσ αγορϊσ, δεδομϋνου πωσ οι τρϊπεζεσ ςτηρύζονταν ςε 

εθνικοϑσ και ϐχι ευρωπαώκοϑσ πϐρουσ ςτην ϋςχατη ανϊγκη (Epstein, 2017: 137). Σο 

αποτϋλεςμα τησ εθνικόσ υπευθυνϐτητασ για τη χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα ςτην 

Ευρωζώνη όταν η ελλιπόσ παροχό δημϐςιου μηχανιςμοϑ ςτόριξησ (public backstop) 

ςε κϊποια κρϊτη-μϋλη. Οι χώρεσ με υψηλϐτερη δανειοδοτικό ικανϐτητα μποροϑςαν 

να αποφϑγουν τισ πιϋςεισ ςτα τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα, αντύθετα με εκεύνεσ που 

εύχαν εϑθραυςτεσ οικονομύεσ και αδϑναμη δανειοδοτικό ικανϐτητα και, ωσ εκ τοϑτου, 

αντιμετώπιζαν δυςκολύεσ ςτη ςτόριξη των τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων. Έτςι, οι 

χώρεσ τησ περιφϋρειασ που εύχαν πληγεύ απϐ την κρύςη δημοςύου χρϋουσ ζητοϑςαν τη 

δημιουργύα ενϐσ μηχανιςμοϑ διϊςωςησ ςτην Ευρωζώνη που θα ϋςπαγε αυτό την 

εξϊρτηςη των αδϑναμων κρατών-μελών απϐ τισ αγορϋσ, αύτημα ϐμωσ που απϋρριπτε 
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η Γερμανύα. Σο Ευρωπαώκϐ Σαμεύο Φρηματοπιςτωτικόσ ΢ταθερϐτητασ (European 

Financial Stability Facility- EFSF) δημιουργόθηκε απϐ τα κρϊτη-μϋλη τησ Ευρωζώνησ 

τον Μϊώο του 2010, καθώσ η κρύςη του Ευρώ μαινϐταν. Μϊλιςτα, προγραμματιζϐταν 

να παρϊςχει ςτόριξη ςτην Ιρλανδύα και την Ελλϊδα ςτα πλαύςια τησ ευρωπαώκόσ 

κρύςησ δημοςύου χρϋουσ. 

 

Εξαρχόσ, διατυπώθηκαν αποκλύνουςεσ απϐψεισ μεταξϑ των κρατών-μελών που θα 

όταν καθαρού χρηματοδϐτεσ του Ευρωπαώκοϑ Σαμεύου Φρηματοπιςτωτικόσ 

΢ταθερϐτητασ και εκεύνων που όταν πολϑ πιθανϐ να αιτηθοϑν ςτόριξη, ωσ προσ τουσ 

ϐρουσ παροχόσ αυτόσ και το καθεςτώσ λειτουργύασ του. Σο Ευρωπαώκϐ Σαμεύο 

Φρηματοπιςτωτικόσ ΢ταθερϐτητασ δημιουργόθηκε εκτϐσ θεςμικοϑ πλαιςύου τησ ΕΕ 

και ανόκε ςτα κρϊτη-μϋλη που του παρεύχαν τα κεφϊλαιϊ του. Λϐγω των γερμανικών 

αντιρρόςεων, εμφανιζϐταν ωσ ϋνα ϐχημα ειδικοϑ ςκοποϑ που με το πϋρασ τησ κρύςησ 

δημοςύου χρϋουσ ςτην Ευρωζώνη, ό ϐταν τα κρϊτη-μϋλη που βρύςκονταν ςε 

πρϐγραμμα ςτόριξησ θα όταν ξανϊ ικανϊ να δανειςτοϑν απϐ τισ διεθνεύσ αγορϋσ ςε 

λογικϊ επιτϐκια, θα ολοκλόρωνε την παρουςύα του. Η εντολό του προϋβλεπε ϊμεςη 

παροχό ςτόριξησ ςτισ εθνικϋσ κυβερνόςεισ που εύχαν ανϊγκη. Σο Ευρωπαώκϐ Σαμεύο 

Φρηματοπιςτωτικόσ ΢ταθερϐτητασ όταν ϋνα προςωρινϐ εργαλεύο παροχόσ ςτόριξησ 

ςτα κρϊτη-μϋλη του Ευρώ. Σα ςενϊρια μετϊδοςησ κινδϑνου ςε ςυνδυαςμϐ με την 

περιοριςμϋνη δανειοδοτικό του ικανϐτητα ϋθρεψαν την προςδοκύα δημιουργύασ ενϐσ 

μϐνιμου μηχανιςμοϑ διαςώςεων για την Ευρωζώνη. Παρϐλα αυτϊ, η ϊρνηςη τησ 

γερμανικόσ κυβϋρνηςησ αναφορικϊ με την αντικατϊςταςό του απϐ ϋνα μϐνιμο 

μηχανιςμϐ διαςώςεων ςυνεχιζϐταν ακϐμη και τον Δεκϋμβριο του 2010, ϐταν πια εύχε 

γύνει εμφανϋσ ϐτι οι αγορϋσ ανϋμεναν οι χώρεσ που βρύςκονταν ςε πρϐγραμμα να 

καταρρεϑςουν ξανϊ. 

 

Η βεβαιϐτητα αυτό των αγορών αποτυπωνϐταν ςτα αυξημϋνα επιτϐκια δανειςμοϑ για 

τισ χώρεσ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ που όταν απαγορευτικϊ. Η πολιτικό 

ςυμφωνύα ςτα τϋλη του 2010 ϊφηνε ανοικτϐ παρϊθυρο για τη δημιουργύα ενϐσ 

μϐνιμου μηχανιςμοϑ ςτόριξησ υπϐ την μορφό δανεύων, υπϐ την προϒπϐθεςη τα 

κρϊτη-μϋλη να υλοποιοϑν δημοςιονομικϋσ και διαρθρωτικϋσ πολιτικϋσ. Η Γερμανύα 

τελικϊ ςυμφώνηςε ςτη δημιουργύα του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ 

(European Stability Mechanism-ESM), ωςτϐςο αρνόθηκε μϋτρα που θα τον 

μετϋτρεπαν ςε ανεπύςημη δημοςιονομικό ϋνωςη (Bulmer & Paterson, 2013: 1399). Ένα 

ςτοιχεύο που θα μποροϑςε να οδηγόςει ςε αυτϐ όταν η δυνατϐτητα αυτοϑ να εκδύδει 

ομϐλογα, για τα οπούα τα κρϊτη-μϋλη θα όταν ςυλλογικϊ υπεϑθυνα. Ωςτϐςο, η τελικό 

ςυμφωνύα αργοϑςε λϐγω των διαφωνιών που υπόρχαν ςχετικϊ με το πϐςη βοόθεια θα 

μποροϑςε να παρϋχει και υπϐ ποιουσ ϐρουσ. Ενώ οι προηγοϑμενεσ ςυμφωνύεσ 
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αφοροϑςαν την αντιμετώπιςη κρύςεων χρϋουσ μικρών οικονομιών, ϐπωσ η ιρλανδικό, 

η ελληνικό και η πορτογαλικό, πλϋον η ιταλικό βριςκϐταν υπϐ την πύεςη των διεθνών 

χρηματαγορών το φθινϐπωρο του 2011. 

 

Η εξϋλιξη αυτό όγειρε το ερώτημα αν τα κρϊτη-μϋλη όταν διατεθειμϋνα να παρϊςχουν 

επαρκό κεφϊλαια για να αντιμετωπύςουν αποτελεςματικϊ την πιθανϐτητα χρεοκοπύασ 

μιασ μεγϊλησ οικονομύασ. Με ϊλλα λϐγια, όταν αςαφεύσ οι προθϋςεισ τουσ ωσ προσ το 

αν όταν πρϐθυμα να δημιουργόςουν ϋνα μηχανιςμϐ, με το ϐποιον η Ευρωζώνη θα 

όταν ικανό εύτε να εμποδύςει μια χώρα να χρεοκοπόςει, εύτε να αποτρϋψει η αποτυχύα 

μιασ χώρασ να πυροδοτόςει ϋνα ντϐμινο που θα οδηγοϑςε ςε χρεοκοπύα την 

Ευρωζώνη ςυνολικϊ. Σο ϑψοσ των ιταλικών επιτοκύων ςτα τϋλη του 2011 εύχαν πεύςει 

τη Γερμανύα και ϊλλεσ χώρεσ, οι οπούεσ αρχικϊ αντιτύθεντο ςτην προοπτικό του 

Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ, πωσ προϒπϐθεςη για την αποτελεςματικό 

αποτροπό τησ μετϊδοςησ κινδϑνου ςτην Ευρωζώνη ςυνιςτοϑςε η ςυμφωνύα επύ 

κϊποιασ μορφόσ οικονομικόσ ςτόριξησ. Οι διαπραγματεϑςεισ του Ευρωπαώκοϑ 

Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ το 2011 κινηθόκαν γϑρω απϐ δϑο θϋματα, το ϑψοσ των 

πϐρων που θα όταν διαθϋςιμοι και το εϑροσ των ϐρων που τα κρϊτη-μϋλη θα 

καλοϑνταν να ικανοποιόςουν. 

 

Σο ϑψοσ των πϐρων υπόρξε πεδύο αντιπαρϊθεςησ μεταξϑ των κρατών-μελών. Η 

Γερμανύα, η Ολλανδύα και η Υινλανδύα όταν ανϋνδοτεσ πωσ το ϑψοσ ϋπρεπε να εύναι 

ϐςο το δυνατϐν χαμηλϐτερο και πωσ η αιρεςιμϐτητα ϋπρεπε να εύναι υψηλό, ώςτε οι 

χώρεσ που δανεύζονταν απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ να επωμύζονται 

ϐςο το δυνατϐν υψηλϐτερο κϐςτοσ προςαρμογόσ (Martin & O' Donnell, 2013). Η 

Γαλλύα, ςυνεπικουρουμϋνη απϐ τισ χώρεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ, δόλωνε ϐτι μϐνο 

με ϋνα ταμεύο που θα διαχειριζϐταν ϋνα υψηλϐ πϐςο όταν εφικτό η αντιμετώπιςη τησ 

πραγματικόσ φϑςησ τησ κρύςησ του Ευρώ (Evans-Pritchard 2014). 

 

Πεδύο ςϑγκρουςησ υπόρξε και το αν οι πϐροι του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ μποροϑςαν να χρηςιμοποιηθοϑν για  την ϊμεςη ανακεφαλαιοπούηςη 

των τραπεζών. Η Γερμϊνια δόλωςε πωσ πρϐθεςό τησ όταν αυτϐσ να λειτουργεύ ωσ ϋνα 

τεύχοσ προςταςύασ, παρϊ ωσ ενιαύοσ μηχανιςμϐσ αςφϊλιςησ, ϊποψη που 

ςυμμερύζονταν οι κυβερνόςεισ τησ Ολλανδύασ και τησ Υινλανδύασ (Spiegel 2012b). 

Αντύςτοιχη θϋςη διατϑπωνε και ο πρϐεδροσ του Eurogroup Jeroen Dijsselbloem, 

δηλώνοντασ ϐτι «αρχικϊ οι τρϊπεζεσ, εν ςυνεχεύα οι επενδυτϋσ και οι εθνικϋσ 

κυβερνόςεισ πρϋπει να επωμύζονται τα κϐςτη τραπεζικών αποτυχιών» (Baker 2013). 

Επομϋνωσ, ο Dijsselbloem απϋκλειε την ϊμεςη ανακεφαλαιοπούηςη τραπεζών απϐ τον 

Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ (Baker 2013). 
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Η Γενικό Διευθϑντρια του ΔΝΣ Christine Lagarde καλωςϐριζε την απϐφαςη 

εγκαθύδρυςησ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ, δηλώνοντασ ϐτι «θα 

ενδυνϊμωνε το ευρωπαώκϐ τεύχοσ προςταςύασ» (IMF 2012). Ωςτϐςο, επιςόμανε πωσ 

«η Ευρώπη χρειϊζεται ϋνα ιςχυρϐτερο τεύχοσ προςταςύασ ώςτε να ςταματόςει η 

εξϊπλωςη του δημοςύου χρϋουσ ςτην Ευρωζώνη» (Rooney 2012). Ειδικϐτερα, πρϐτεινε 

τη μεταφορϊ των πϐρων απϐ το Ευρωπαώκϐ Σαμεύο Φρηματοπιςτωτικόσ 

΢ταθερϐτητασ ςτον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ ώςτε η δανειοδοτικό 

ικανϐτητα αυτοϑ να φτϊνει το €1 τρις. Όπωσ επιςόμανε «ϋτςι θα προςτατεϑονταν οι 

μεγαλϑτερεσ οικονομύεσ τησ Ευρωζώνησ απϐ την κρύςη δημοςύου χρϋουσ», ενώ 

ςυνεχύζοντασ παρατηροϑςε πωσ «ελλεύψει ενϐσ τϋτοιου τούχουσ προςταςύασ, χώρεσ 

ϐπωσ η Ιταλύα και η Ιςπανύα, οι οπούεσ εύναι ακϐμη ςε θϋςη να εξοφλοϑν τα χρϋη τουσ, 

θα μποροϑςαν να οδηγηθοϑν ςε κρύςη φερεγγυϐτητασ εξαιτύασ του μη φυςιολογικοϑ 

κϐςτουσ χρηματοδϐτηςησ» (Rooney 2012). Η Γενικό Διευθϑντρια του ΔΝΣ θεωροϑςε 

ϐτι το ϑψοσ του ποςοϑ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ θα ϋπρεπε να 

επαρκεύ για τη ςτόριξη ϐχι μϐνο μικρών οικονομιών (Ελλϊδα) αλλϊ και μεγαλϑτερων 

(Ιςπανύα, Ιταλύα) (Traynor 2012).  

 

Η τελικό ςυμφωνύα για την κεφαλαιακό βϊςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ προϋβλεπε το ϑψοσ αυτόσ να ανϋρχεται ςτα €700 δις. ΢χετικϊ με τη 

λόψη αποφϊςεων, αυτϋσ θα λαμβϊνονταν απϐ το ΢υμβοϑλιο του μηχανιςμοϑ 

χρηςιμοποιώντασ ςταθμιςμϋνεσ ψόφουσ με βϊςη τη ςυνειςφορϊ κϊθε κρϊτουσ-

μϋλουσ ςτην κεφαλαιακό βϊςη αυτοϑ. Η ςυνειςφορϊ τησ Γερμανύασ ανερχϐταν ςτο 

27%, τησ Γαλλύασ ςτο 20%, τησ Ιταλύασ ςτο 18%, ενώ τησ Ιςπανύασ ςτο 12%. ΢υνεπώσ, 

η Γερμανύα όταν δυνατϐ να αςκόςει veto ςε οποιαδόποτε απϐφαςη του ΢υμβουλύου 

του μηχανιςμοϑ. 

 

΢χετικϊ με τη χρόςη των πϐρων του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την 

ανακεφαλαιοπούηςη των τραπεζών, η τελικό ςυμφωνύα προϋβλεπε αυτό τη 

δυνατϐτητα. Όμωσ, ϑςτερα απϐ πιϋςεισ τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ αυτού θα γύνονταν 

διαθϋςιμοι μϐνο αφοϑ προηγουμϋνωσ εύχε εξαντληθεύ κϊθε ϊλλο μϋτρο που 

ςυμφωνόθηκε αργϐτερα ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Η πρϐθεςη τησ 

Γερμανύασ όταν ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ να εύναι απλϊ ϋνα εργαλεύο 

που να ςταθεροποιεύ τισ αγορϋσ και ϐχι ϋνασ μηχανιςμϐσ μεταβύβαςησ πϐρων. Γι' αυτϐ 

ϊλλωςτε το αύτημα για παροχό ςτόριξησ θα ςυνοδευϐταν απϐ ϐρουσ και ενιςχυμϋνη 

εποπτεύα. 
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4.6. Η κορϑφωςη τησ ιςπανικόσ κρύςησ χρϋουσ 

 

Κατϊ την πρώτη φϊςη τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ, απϐ τισ αρχϋσ του 2010 ωσ το 

τϋλοσ του 2011, η προςοχό των υπευθϑνων χϊραξησ πολιτικόσ εςτύαζε ςτη 

δημοςιονομικό πειθαρχύα με απώτερο ςκοπϐ την ανϊκτηςη τησ εμπιςτοςϑνησ των 

διεθνών αγορών. Σο ςκεπτικϐ τουσ όταν η προςφορϊ πακϋτων διϊςωςησ ςε χώρεσ 

που εύχαν πληγεύ απϐ την κρύςη δημοςύου χρϋουσ (Ελλϊδα, Ιρλανδύα, Πορτογαλύα) με 

αντϊλλαγμα την υλοπούηςη ςειρϊσ μεταρρυθμύςεων φιλικών προσ την αγορϊ και 

ιδιωτικοποιόςεων. Η αναπαραγωγό αυτοϑ του προτϑπου πολιτικόσ απϋτρεψε την 

αναγνώριςη τησ κρύςησ ςτην Ιρλανδύα ωσ τραπεζικόσ, ςε μια εποχό μϊλιςτα που το 

ΔΝΣ ζητοϑςε «την ϊμεςη προςταςύα των κρατών-μελών απϐ τον κύνδυνο μιασ 

δύδυμησ κρύςησ (δημοςιονομικόσ-τραπεζικόσ) μϋςω τησ απομϊκρυνςησ των τραπεζών 

απϐ τουσ προϒπολογιςμοϑσ των κρατών» (Fonteyne et al., 2010: 1). Ενώ το δϊνειο του 

Ευρωπαώκοϑ Σαμεύου Φρηματοπιςτωτικόσ ΢ταθερϐτητασ προσ την Ιρλανδύα πϋτυχε 

την αποτροπό μετϊδοςησ τησ κρύςησ εκτϐσ των ιρλανδικών ςυνϐρων μια ϊλλη εξϋλιξη 

όλθε να ενιςχϑςει το φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. 

 

Η αποτυχύα των stress tests τον Ιοϑλιο του 2011 να αποκαλϑψουν την πραγματικό 

κεφαλαιακό επϊρκεια των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ πυροδϐτηςε την απώλεια τησ 

αξιοπιςτύασ αυτών ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ, εξϋλιξη που οδόγηςε το Ευρωπαώκϐ 

΢υμβοϑλιο τον Οκτώβριο του 2011 να επιςπεϑςει την ειςαγωγό των αυςτηρϐτερων 

δεικτών κεφαλαιακόσ επϊρκειασ τησ Βαςιλεύασ ΙΙΙ. Ακϐμη, αποφϊςιςε ϐτι ϐπου οι 

αγορϋσ αποτϑγχαναν να ανακεφαλαιοποιόςουν τισ τρϊπεζεσ όταν ευθϑνη των εθνικών 

κυβερνόςεων να το πρϊξουν (Euro Area Summit 2011). Η απϐφαςη αυτό ςυνϋπεςε με 

τισ διαπραγματεϑςεισ του Ευρωπαώκοϑ Δημοςιονομικοϑ ΢ϑμφωνου (Fiscal Compact) 

που περιϐριζε την κρατικό δανειοδοτικό ικανϐτητα. Ένα μόνα μετϊ τη ΢ϑνοδο 

Κορυφόσ, η καγκελϊριοσ Merkel επιχεύρηςε να πεύςει τισ κυβερνόςεισ τησ Ιςπανύασ 

και τησ Ιταλύασ να αποδεχθοϑν ϋνα πρϐγραμμα προςαρμογόσ αλλϊ απϋτυχε 

(Zapatero, 2013: 290-2). Η Ιςπανύα εύχε τη δυνατϐτητα να αντιςταθεύ, δεδομϋνου πωσ 

διατηροϑςε το δεύκτη δημοςύου χρϋουσ τησ κϊτω του 60% του ΑΕΠ ςτα τϋλη του 2011. 

Με ϊλλα λϐγια, αυτϐ όταν ςε διαχειρόςιμα επύπεδα. 

 

Αυτό τησ η ικανϐτητα όταν που τη βοόθηςε να αναβϊλει τη λόψη πακϋτου διϊςωςησ 

για ςχεδϐν ϋνα χρϐνο. Σο διϊςτημα αυτϐ ωςτϐςο επαρκοϑςε προκειμϋνου να πϋςουν 

οι προβολεύσ των αγορών ςτην κατϊςταςη των ιςπανικών τραπεζών που ςυνεχώσ 

επιδεινωνϐταν. Η αβεβαιϐτητα που επικρϊτηςε γϑρω απϐ την κατϊςταςό τουσ εύχε ωσ 

αποτϋλεςμα την αϑξηςη των κεφαλαιακών τουσ αναγκών κατϊ 10% του ιςπανικοϑ 

ΑΕΠ, ενώ αποδυνϊμωςε επιπλϋον την ικανϐτητα τησ κυβϋρνηςησ να 
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αναχρηματοδοτεύ το χρϋοσ τησ (De Rynck, 2016: 128). Η ιςπανικό οικονομύα εύχε τρεισ 

ευπϊθειεσ: α) τισ πολϑ αδϑναμεσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ, β) ϋνα μεγϊλο αριθμϐ 

εργαζομϋνων ςτη βιομηχανύα των καταςκευών και γ) ϋνα ιςτορικϐ ςυνεχοϑσ 

μεγϋθυνςησ ςτο πεδύο τησ αγορϊσ ακινότων (Sandbu, 2015: 654). Ο χαμηλϐσ ρυθμϐσ 

οικοδομικόσ δραςτηριϐτητασ εκτϐξευςε την ανεργύα, ενώ ο περιοριςμϐσ ςτην 

πιςτωτικό επϋκταςη απϐ πλευρϊσ των ιςπανικών καταθετικών τραπεζών οδόγηςε τισ 

τιμϋσ των ακινότων ςε πτώςη. Σο αποτϋλεςμα όταν η ϋκρηξη των μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων ςτισ ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ (Matthijs & Blyth, 

2015: 57). Μϊλιςτα, οι απώλειεσ αυτών όταν τϋτοιεσ που ςχεδϐν ϐλεσ τουσ όταν 

χρεοκοπημϋνεσ (Wigglesworth 2012). Έτςι, εύχαν ανϊγκη την παροχό πακϋτων 

διϊςωςησ απϐ την ιςπανικό κυβϋρνηςη. 

 

Η παροχό τϋτοιων την περύοδο 2008-2011 αϑξηςε το δημοςιονομικϐ ϋλλειμμα και το 

ϑψοσ του ιςπανικοϑ δημοςύου χρϋουσ που μαζύ με την ϑφεςη προκϊλεςαν ϋναν φαϑλο 

κϑκλο κρατών-τραπεζών, ο οπούοσ ςτα τϋλη του 2011 τρϊβηξε τα φώτα των αγορών. Η 

ϋκθεςη των ιςπανικών τραπεζών ςε εγχώρια κρατικϊ ομϐλογα ανερχϐταν ςε €203,310 

δις. (Blundell-Wignall & Slovik, 2010: 8). Η ιςπανικό κυβϋρνηςη πύεζε τισ διοικόςεισ 

των ιςπανικών καταθετικών τραπεζών όδη απϐ τισ αρχϋσ του 2011 προσ την 

κατεϑθυνςη των ςυγχωνεϑςεων (Mallet & Ford 2011) ςε μια προςπϊθεια 

αποκατϊςταςησ τησ εμπιςτοςϑνησ των διεθνών χρηματαγορών ςε αυτϋσ, δύχωσ 

ωςτϐςο κϊποιο αποτϋλεςμα. Η αδυναμύα των καταθετικών τραπεζών να δανειςτοϑν 

αςκοϑςε αςφυκτικϋσ πιϋςεισ ςτην κυβϋρνηςη για ανακεφαλαιοπούηςό τουσ. Η πύεςη 

αυτό ϐμωσ αϑξανε το κϐςτοσ δανειςμοϑ για την Ιςπανύα εντεύνοντασ το φαϑλο κϑκλο 

κρατών-τραπεζών (Mallet & Johnson 2011). Ωσ τον Ιανουϊριο του 2011 η Ιςπανύα εύχε 

παρϊςχει ςτισ καταθετικϋσ τησ τρϊπεζεσ €15 δις., ενώ ςϑμφωνα με τισ εκτιμόςεισ 

χρειαζϐταν επιπλϋον €78 δις., ποςϐ που θα αϑξανε το δημϐςιο χρϋοσ απϐ 3% ωσ 8% 

του ΑΕΠ (Mallet & Johnson 2011). 

 

Σην αναδιϊρθρωςη του τραπεζικοϑ τομϋα εύχε ζητόςει η Κεντρικό Σρϊπεζα τησ 

Ιςπανύασ όδη απϐ το ξϋςπαςμα τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτην Ευρωζώνη (Mallet 

2010a). Μϊλιςτα, ο διοικητόσ τησ Miguel Ángel Fern|ndez Ordóñez εξαιτύασ τησ 

φτωχόσ προϐδου που εύχε ςημειωθεύ επϋκρινε τισ διοικόςεισ αυτών μαζύ και τουσ 

πολιτικοϑσ, υποςτηρύζοντασ ϐτι καθυςτεροϑν ςκϐπιμα τισ ςυγχωνεϑςεισ που όταν 

ζωτικόσ ςημαςύασ για την υγεύα του ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (Mallet 2010a). 

Επιπλϋον, επιςόμανε πωσ η επϋκταςη του τραπεζικοϑ τομϋα δεν όταν πλϋον βιώςιμη, 

καλώντασ τισ διοικόςεισ των καταθετικών τραπεζών να μη θϋτουν εμπϐδια ςτην 

αναδιϊρθρωςη. Η ϋναρξη τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ και η πτώςη ςτην κερδοφορύα 

τουσ οδόγηςαν τισ διοικόςεισ των καταθετικών τραπεζών να εγκρύνουν τισ μεταξϑ 
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τουσ ςυγχωνεϑςεισ. Έτςι, τον ΢επτϋμβριο του 2010 ο αριθμϐσ τουσ εύχε μειωθεύ απϐ 42 

ςε 18 (Mallet 2010b). Παρϐλα αυτϊ, με εξαύρεςη την La Caixa, η κατϊςταςη ςε αυτϋσ 

όταν δϑςκολη, καθώσ τα νϋα ιδρϑματα που εύχαν προκϑψει όταν φορτωμϋνα με μη 

εξυπηρετοϑμενα δϊνεια, ενώ η εξϊρτηςη απϐ το μηχανιςμϐ ϋκτακτησ ρευςτϐτητασ τησ 

ΕΚΣ όταν πολϑ υψηλό. Οι παρϊγοντεσ αυτού οδόγηςαν ςτην υποβϊθμιςό τησ 

πιςτοληπτικόσ τουσ ικανϐτητασ (Mallet 2011a). Η Bankia όταν προώϐν ςυγχωνεϑςεων 

επτϊ προβληματικών καταθετικών τραπεζών με ϋδρα τη Μαδρύτη (Johnson 2012a) και 

όταν απϐ τισ πλϋον προβληματικϋσ τρϊπεζεσ τησ Ιςπανύασ (Johnson 2012b). 

 

Αυτό με τη γϋννηςό τησ κληρονϐμηςε €51,5 δις. ϋκθεςη ςτην αγορϊ ακινότων, μακρϊν 

την υψηλϐτερη ςτην τραπεζικό αγορϊ τησ Ιςπανύασ, ωςτϐςο τα 2,5/3 αυτών όταν μη 

εξυπηρετοϑμενα δϊνεια (Johnson 2012b). Η Bankia όταν πλϋον η τρύτη μεγαλϑτερη 

τρϊπεζα ςτην Ιςπανύα βϊςει περιουςιακών ςτοιχεύων (Jenkins & Johnson 2012). ΢το 

ςενϊριο λοιπϐν που αποτϑγχανε να εξαςφαλύςει απϐ τισ αγορϋσ τα κεφϊλαια που 

χρειαζϐταν, τϐτε η ιςπανικό κυβϋρνηςη, δεδομϋνου πωσ πλϋον όταν πολϑ μεγϊλη για 

να αποτϑχει, θα ϋπρεπε να παρϋμβει. Η Bankia αποτελοϑςε ςημαντικϐ πρϐβλημα για 

την Ιςπανύα καθώσ εύχε ςυςταθεύ απϐ τρϊπεζεσ που χαρακτηρύζονταν απϐ μϋτρια και 

κακό εταιρικό διακυβϋρνηςη, ενώ πριν ςυςταθεύ οι ιςπανικϋσ αρχϋσ δεν φρϐντιςαν να 

την εξυγιϊνουν αλλϊ επϋλεξαν τη δημιουργύα μιασ νϋασ οντϐτητασ που θα μποροϑςε 

να απορροφόςει τισ απώλειεσ και να αρχύςει να δανεύζει ξανϊ (Johnson 2012c). Έτςι, η 

Bankia καλοϑταν να αντιμετωπύςει το χϊοσ που κληρονϐμηςε. Η αδυναμύα τησ να τα 

καταφϋρει οδόγηςε ςτην παρϋμβαςη τησ ιςπανικόσ κυβϋρνηςησ (Johnson & Oakley 

2012). Η τελευταύα, υπϐ τισ ανηςυχύεσ των αγορών ςχετικϊ με την υγεύα του εγχώριου 

τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ και την πύεςη που αυτϋσ προκϊλεςαν ςτισ αποδϐςεισ των 

ιςπανικών 10ετών ομολϐγων, απϋκτηςε το 45% των μετοχών τησ Bankia. Πριν ξεςπϊςει 

η κρύςη δημοςύου χρϋουσ υπόρχαν 45 καταθετικϋσ τρϊπεζεσ ςτην Ιςπανύα. Μετϊ την 

αναδιϊρθρωςό τουσ ο αριθμϐσ τουσ μειώθηκε ςε 9 (Johnson 2012d). 

 

Η πρϐκληςη για την ιςπανικό κυβϋρνηςη δεν όταν μϐνο να αντιμετωπύςει τον φαϑλο 

κϑκλο κρατών-τραπεζών αλλϊ και να περιορύςει την επύδραςη τησ ϑφεςησ ςτα 

δημϐςια οικονομικϊ. Η επύδραςη αυτό λειτουργοϑςε μϋςω δϑο καναλιών. Σο ϋνα όταν 

οι αυτϐματοι ςταθεροποιητϋσ που αϑξαναν τισ δαπϊνεσ ενώ τα ϋςοδα μειώνονταν και 

το ϊλλο οι ςυνεχώσ αυξανϐμενοι δημϐςιοι πϐροι που χρηςιμοποιοϑνταν προκειμϋνου 

να διευκολυνθοϑν οι αναγκαύεσ για τισ ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ ςυγχωνεϑςεισ 

ό διαςώςεισ (Matthijs & Blyth, 2015: 57). Η πρϐκληςη αυτό ϐμωσ φϊνηκε μεγϊλη για 

τον πρωθυπουργϐ τησ Ιςπανύασ José Luis Rodríguez Zapatero που τον Ιοϑλιο του 2011 

προκόρυξε πρϐωρεσ εκλογϋσ. Η εκλογό του Mariano Rajoy τον Νοϋμβριο ηρϋμιςε 

προςωρινϊ τισ αγορϋσ. Ωςτϐςο, οι ωσ τϐτε ςυγχωνεϑςεισ ςτισ ιςπανικϋσ καταθετικϋσ 
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τρϊπεζεσ, απϐ τισ οπούεσ εύχε προκϑψει η Bankia, δεν εύχαν επιλϑςει τα προβλόματα 

τουσ. Αντύθετα, αυτϊ ςυνϋχιζαν να υπϊρχουν και πλϋον, λϐγω του μεγϋθουσ που εύχαν 

ςαν ιδρϑματα, όταν μεγαλϑτερα αποκτώντασ ςυςτημικϐ χαρακτόρα (Matthijs & 

Blyth, 2015: 57). 

 

΢την Ιςπανύα η διαδικαςύα αναγνώριςησ του ϑψουσ των ζημιών των τραπεζών και μαζύ 

των κεφαλαιακών τουσ αναγκών όταν αργό. Η περύπτωςη τησ Bankia εύναι ενδεικτικό. 

Σον Ιοϑλιο του 2011, η Bankia, αφοϑ εύχε προηγηθεύ η ςυγχώνευςό τησ με τον ωσ τϐτε 

μεγαλϑτερο κϊτοχο περιουςιακών ςτοιχεύων ακινότων ςτην Ιςπανύα, παρουςύαςε μια 

ϊκρωσ πετυχημϋνη αρχικό δημϐςια προςφορϊ προςελκϑοντασ πλόθοσ 

μικροκαταθετών. Παρϐλα αυτϊ, τον Μϊώο του 2012 ϋφταςε να ζητόςει νϋα ςτόριξη 

απϐ την ιςπανικό κυβϋρνηςη ϑψουσ €20 δις. (Pisani-Ferry, 2011: 101). Όμωσ, τϋτοια 

περιςτατικϊ υπονομεϑουν την εμπιςτοςϑνη των διεθνών χρηματαγορών, ενώ δεν 

προξϋνηςε καμύα εντϑπωςη ϐτι παρϊ τη δημοςιοπούηςη των καθηςυχαςτικών 

αποτελεςμϊτων των stress tests τησ Ευρωπαώκόσ Αρχόσ Σραπεζών πολλού εκ των 

επενδυτών δόλωναν τουλϊχιςτον επιφυλακτικού ωσ προσ το ϐτι οι απώλειεσ των 

ιςπανικών τραπεζών εύχαν απορροφηθεύ και ϐτι δε θα κατϋληγαν να επιβαρϑνουν τα 

δημϐςια οικονομικϊ (Pisani-Ferry, 2011: 101). 

 

Όμωσ, αν οι αδϑναμεσ τρϊπεζεσ θϋτουν ςε κύνδυνο το κρϊτοσ, τϐτε και ϋνα αδϑναμο 

κρϊτοσ θϋτει ςε κύνδυνο τισ τρϊπεζεσ. Σα εξαςθενημϋνα δημϐςια οικονομικϊ μειώνουν 

την αξύα των ϋμμεςων εγγυόςεων προσ τισ τρϊπεζεσ που διαςφαλύζουν την 

εμπιςτοςϑνη των καταθετών και ςε ϋνα οριςμϋνο βαθμϐ των πιςτωτών ϐτι το κρϊτοσ 

θα παρϋμβει αν τυχϐν μια τρϊπεζα δεν εύναι ςε θϋςη να εκπληρώςει τισ δεςμεϑςεισ 

τησ. Ωσ εκ τοϑτου, οι δανειςτϋσ γύνονται απρϐθυμοι να εμπιςτευτοϑν και ςυνϊμα να 

δανεύςουν μια τρϊπεζα, καθώσ ανηςυχοϑν ϐτι θα αφεθοϑν απροςτϊτευτοι ςτο ςενϊριο 

ενϐσ τραπεζικοϑ προβλόματοσ, απϐρροια τησ αδυναμύασ του κρϊτουσ να παρϋμβει και 

να ςτηρύξει την τρϊπεζα (Pisani-Ferry, 2011: 101). Οι προςπϊθειεσ του ιςπανοϑ 

πρωθυπουργοϑ Rajoy να διαςώςει τισ ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ, οι οπούεσ 

λειτουργοϑςαν αποςταθεροποιητικϊ για το ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, ϋςτρεψαν το 

ενδιαφϋρον των διεθνών χρηματαγορών ςτα δημϐςια οικονομικϊ τησ Ιςπανύασ, καθώσ 

ϐςο περιςςϐτερα κεφϊλαια εύχαν ανϊγκη οι τρϊπεζεσ, τϐςο πιο πολϑ θα αυξϊνονταν 

το ιςπανικϐ δημϐςιο χρϋοσ (Matthijs & Blyth, 2015: 57). Οι επενδυτϋσ, οι οπούοι εύχαν 

υποςτεύ απώλειεσ με το κοϑρεμα του ελληνικοϑ χρϋουσ, αντιμετώπιζαν την Ιςπανύα 

ςαν ύδια περύπτωςη, με αποτϋλεςμα τα ιςπανικϊ επιτϐκια να ξεπερϊςουν το 7%. 

 

Σον Ιοϑνιο του 2012 η Ιςπανύα χρειαζϐταν €100 δις. για να ανακεφαλαιοποιόςει τισ 

τρϊπεζεσ τησ και ζητοϑςε να χρηςιμοποιόςει τουσ πϐρουσ του Ευρωπαώκοϑ 
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Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για το ςκοπϐ αυτϐ αντύ ενϐσ πακϋτου διϊςωςησ απϐ την 

ΕΕ (Atkins, Wilson & Wigglesworth, Parker 2012). Σο ςκεπτικϐ τησ όταν πωσ ϋνα 

πακϋτο διϊςωςησ θα αϑξανε το δημϐςιο χρϋοσ και μαζύ το κϐςτοσ 

αναχρηματοδϐτηςησ αυτοϑ. Η Ιςπανύα λϐγω του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, ο 

οπούοσ ςυνεχώσ επιδεύνωνε την υγεύα του τραπεζικοϑ τησ τομϋα υπονομεϑοντασ την 

εμπιςτοςϑνη των επενδυτών ςτο τραπεζικϐ τησ ςϑςτημα, δεν εύχε πια πρϐςβαςη ςτισ 

αγορϋσ, με το επιτϐκιο των 10ετών ομολϐγων να φτϊνει το 6,8% (Wigglesworth 2012a). 

Ο ούκοσ Fitch μϊλιςτα υποβϊθμιςε την πιςτοληπτικό ικανϐτητα 18 ιςπανικών 

τραπεζών, επιβεβαιώνοντασ τη δϑςκολη κατϊςταςό τουσ. Ο ιςπανϐσ υπουργϐσ 

Οικονομικών Cristóbal Montoro ιςχυριζϐταν πωσ «το ποςϐ που απαιτεύται για τον 

ιςπανικϐ τραπεζικϐ τομϋα δεν εύναι εξωπραγματικϐ», τονύζοντασ ϐτι «εκεύνο που εύναι 

απαραύτητο εύναι οι Ευρωπαώκού θεςμού να αναζητόςουν τρϐπουσ για την 

ανακεφαλαιοπούηςη των ιςπανικών τραπεζών κατευθεύαν απϐ τον Ευρωπαώκϐ 

Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ» (Sérvulo Gonz|lez & Garea 2012). 

 

Η ϊνοδοσ του κϐςτουσ αναχρηματοδϐτηςησ του δημοςύου χρϋουσ για την Ιςπανύα, 

απϐ κοινοϑ με το πωσ όταν πολϑ μεγϊλη για να διαςωθεύ επϋςπευςε την ανϊγκη για τη 

δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ. Προσ αυτό την κατεϑθυνςη ςυνϋβαλε και η ςημαντικό 

ϋκθεςη των γερμανικών και γαλλικών τραπεζών ςτισ ιςπανικϋσ και ιταλικϋσ τρϊπεζεσ 

(Krampf, 2014: 314). ΢υνεπώσ, όταν η ϋκθεςη των τραπεζών των δϑο χωρών που 

ϊλλαξε την ερμηνεύα του προβλόματοσ. Με την κρύςη δημοςύου χρϋουσ ςτην 

περιφϋρεια του Ευρώ να κορυφώνεται και την απειλό μετϊδοςησ ςτην υπϐλοιπη 

Ευρωζώνη να μεγαλώνει, οι γερμανικϋσ ρυθμιςτικϋσ αρχϋσ κϊλεςαν την ιταλικό 

UniCredit να ςταματόςει να δανεύζεται απϐ τη γερμανικό θυγατρικό τησ επιθυμώντασ 

να περιφρουρόςουν το εγχώριο τραπεζικϐ τουσ ςϑςτημα απϐ τα πιο αδϑναμα 

τραπεζικϊ ςϑςτημα του ευρωπαώκοϑ νϐτου (Enrich & Galloni 2012). Η κύνηςη αυτό 

ϋδειχνε πωσ η διαςυνοριακό λειτουργύα του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ 

εγκυμονοϑςε πλϋον κινδϑνουσ και για τα υγιό τραπεζικϊ ςυςτόματα. 

 

4.7. Η ευρωπαώκό αντύδραςη ςτον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών 

 

Η ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών οδόγηςε ςτην απϐφαςη 

δημιουργύασ τραπεζικόσ ϋνωςησ ςτη ΢ϑνοδο Κορυφόσ του Ιουνύου του 2012 (European 

Council 2012). Εκεύ, οι Ευρωπαύοι ηγϋτεσ κατϋληξαν ςτο ϐτι «με ςκοπϐ το ςπϊςιμο 

αυτοϑ θα ξεκινόςουν τεχνικϋσ ςυζητόςεισ ςχετικϊ με το μελλοντικϐ εργαλεύο ϊμεςησ 

ανακεφαλαιοπούηςησ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ τον ΢επτϋμβριο 

ώςτε να ϋχει την ικανϐτητα να ανακεφαλαιοποιεύ απευθεύασ τισ τρϊπεζεσ, εφϐςον ϋχει 

δημιουργηθεύ ϋνασ αποτελεςματικϐσ ενιαύοσ μηχανιςμϐσ για την τραπεζικό εποπτεύα» 
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(Eurogroup Statement 2012). Η τοποθϋτηςη αυτό τησ ΢υνϐδου Κορυφόσ 

δημιουργοϑςε προςδοκύεσ ςτα πιο ευϊλωτα ςτην κρύςη κρϊτη-μϋλη ϐτι θα μπορϋςουν 

να επιλϑςουν τα τραπεζικϊ τουσ προβλόματα δύχωσ να αυξόςουν περαιτϋρω τα 

επύπεδα δημϐςιου χρϋουσ τουσ. Άμεςα ενδιαφερϐμενη όταν η Ιςπανύα (Buergin & 

Parkin 2013). 

 

Η Γερμανύα, ςυνεπικουροϑμενη απϐ τισ χώρεσ του πυρόνα τησ Ευρωζώνησ, ϋθετε θϋμα 

ηθικοϑ κινδϑνου. Μϊλιςτα, τον ΢επτϋμβριο του 2012 ο φινλανδϐσ υπουργϐσ 

Οικονομικών μαζύ με τον ολλανδϐ και γερμανϐ ομϐλογϐ του προϋβηςαν ςτην 

κοινοπούηςη κοινόσ θϋςησ ϐτι «ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ θα 

μποροϑςε να χρηςιμοποιηθεύ μϐνο για μελλοντικϊ προβλόματα, τα οπούα θα 

προϋκυπταν υπϐ το νϋο ευρωπαώκϐ ςϑςτημα εποπτεύασ και μϐνο ωσ ϋςχατη λϑςη μετϊ 

τη χρόςη ιδιωτικών και εθνικών πϐρων (Finish Ministry of Finance 2012). ΢ε ύδιο 

μόκοσ κϑματοσ όταν η ανακούνωςη τησ ολλανδικόσ κυβϋρνηςησ. Αυτό υποςτόριζε 

πωσ «ο επιμεριςμϐσ του κϐςτουσ τραπεζικών διαςώςεων θα αϑξανε τα κύνητρα για τισ 

τρϊπεζεσ και τισ εθνικϋσ κυβερνόςεισ να βαύνουν ςε επικύνδυνεσ και ανεπιθϑμητεσ 

ςυμπεριφορϋσ» (Netherlands Government 2012a). Επιςόμανε δε, ϐτι «ο περιοριςμϐσ 

του ηθικοϑ κινδϑνου προϒποθϋτει τη δημιουργύα μιασ αποτελεςματικόσ και 

ανεξϊρτητησ τραπεζικόσ εποπτεύασ που θα λειτουργεύ κατϊλληλα ςτην πρϊξη» 

(Netherlands Government 2012a). Σϋλοσ, τϐνιζε πωσ «εύναι ςημαντικϐ να 

εξαςφαλιςτεύ ϐτι οι κυβερνόςεισ ϋχουν ακϐμη κύνητρα να κρατόςουν τισ τρϊπεζϋσ 

τουσ υγιεύσ» (Netherlands Government 2012a).  

 

Σα κρϊτη-μϋλη τησ Ευρωζώνησ με τα πιο υγιό τραπεζικϊ ςυςτόματα και τισ πιο 

ιςχυρϋσ δημοςιονομικϋσ θϋςεισ όταν εκεύνα που εξϋφραζαν τισ ανηςυχύεσ τουσ για τον 

ηθικϐ κύνδυνο που δημιουργοϑςε η ϊςκηςη ανεπαρκοϑσ εθνικόσ τραπεζικόσ εποπτεύασ 

απϐ κοινοϑ με την απευθεύασ πρϐςβαςη ςε ευρωπαώκοϑσ πϐρουσ. Η ολλανδικό 

κυβϋρνηςη υποςτόριζε ϐτι «η υπερεθνικό εποπτεύα ϋπρεπε να ξεκινόςει ϐχι με ϐςεσ 

τρϊπεζεσ εύχαν λϊβει κρατικό ςτόριξη αλλϊ με ϐςεσ θα λϊβουν ευρωπαώκό» 

(Netherlands Government 2012b) θϋτοντασ ζότημα ηθικοϑ κινδϑνου. Σον ΢επτϋμβριο 

του 2012 οι κυβερνόςεισ τησ Γερμανύασ, τησ Ολλανδύασ και τησ Υινλανδύασ δόλωςαν 

ϐτι θα αντιτϊςςονταν ςε οποιαδόποτε ςυμφωνύα ανακεφαλαιοπούηςησ των τραπεζών 

απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ χωρύσ προηγουμϋνωσ να υπϊρξει 

ςυμφωνύα επύ ενϐσ ενιαύου εποπτικοϑ πλαιςύου και επύ δημοςιονομικών κανϐνων 

(Spiegel 2014a). Ακϐμη, επϋμειναν πωσ οι προβληματικϋσ τρϊπεζεσ θα παρϋμεναν ωσ 

επύ το πλεύςτον ευθϑνη των κυβερνόςεων των κρατών-μελών και ϐτι ο Ευρωπαώκϐσ 

Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ θα χρηςιμοποιοϑταν μϐνο για την παροχό ςτόριξησ ςε 

τρϊπεζεσ που θα αντιμετώπιζαν δυςκολύεσ ςτο μϋλλον, με την εποπτεύα αυτών να 
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αςκεύται απϐ την ΕΚΣ (Spiegel 2014a). Επιπλϋον, η Γερμανύα, η Υινλανδύα και η 

Ολλανδύα υποςτόριζαν πωσ ςτο νϋο ςϑςτημα εποπτεύασ η πρϐςβαςη ςτον Ευρωπαώκϐ 

Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ θα επιτρεπϐταν μϐνο εφϐςον εύχε προηγηθεύ η επιβολό 

μϋτρων διϊςωςησ με ύδια μϋςα και εύχαν εξαντληθεύ οι δημϐςιοι πϐροι (Finish 

Ministry of Finance 2012). Όταν η γερμανικό κυβϋρνηςη ξεκαθϊριςε πωσ προϒπϐθεςη 

για την ανακεφαλαιοπούηςη των ιςπανικών τραπεζών απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 

΢ταθερϐτητασ όταν η ςυμφωνύα εγκαθύδρυςησ μιασ ανεξϊρτητησ και 

αποτελεςματικόσ ενιαύασ τραπεζικόσ εποπτεύασ, η Ιςπανύα και η Ιταλύα, κυρύωσ, και η 

Γαλλύα, δευτερευϐντωσ, αντϋδραςαν. Όμωσ, ςε μεταγενϋςτερο ςτϊδιο τησ 

διαπραγμϊτευςησ οι χώρεσ αυτϋσ, ϐπωσ θα αναλυθεύ ςε επϐμενο κεφϊλαιο, φαύνεται 

πωσ αναθεώρηςαν την αρχικό τουσ ςτϊςη. 

 

4.8. Ο ρϐλοσ τησ ΕΚΣ ςτη διαχεύριςη τησ κρύςησ 

 

Απϐ την αρχό τησ Ευρώ-κρύςησ ωσ και τϋλοσ τησ η ΕΚΣ ενεπλϊκη ςε μια ςτρατηγικό 

αλληλεπύδραςη με τισ κυβερνόςεισ τησ Ευρωζώνησ. Μϊλιςτα, επιδύωξε να αποςπϊςει 

τη ςυναύνεςη αυτών ςε ςημαντικϋσ και επώδυνεσ μεταρρυθμύςεισ ςε αντϊλλαγμα τη 

βοόθειϊ τησ. Οι κυβερνόςεισ απϐ την πλευρϊ τουσ ϋδειξαν πρϐθυμεσ να προωθόςουν 

ςειρϊ γενναύων διαρθρωτικών μεταρρυθμύςεων ελπύζοντασ να εξαςφαλύςουν μια πιο 

προςαρμοςμϋνη νομιςματικό πολιτικό απϐ την ΕΚΣ και μια πιο ανεκτικό νομιςματικό 

πολιτικό για τισ χώρεσ που εύχαν πληγεύ απϐ την κρύςη δημοςύου χρϋουσ. Ήδη πριν το 

ξϋςπαςμα τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτην Ευρωζώνη, η ΕΚΣ πύεζε για την αυςτηρό 

εφαρμογό του ΢υμφώνου ΢ταθερϐτητασ και Ανϊπτυξησ, ϐπωσ και για την υλοπούηςη 

διαρθρωτικών μεταρρυθμύςεων, με τη μεταρρϑθμιςη ςτην αγορϊ εργαςύασ να 

ξεχωρύζει. Ο τϐτε πρϐεδροσ τησ ΕΚΣ Jean-Claude Trichet εφιςτοϑςε την προςοχό ςτισ 

κυβερνόςεισ των κρατών-μελών για τισ ςυνϋπειεσ των αποκλύςεων ςτην 

ανταγωνιςτικϐτητα και τη ςυςςώρευςη χρϋουσ μακροπρϐθεςμα (Trichet 2006), με τισ 

κυβερνόςεισ ωςτϐςο να αγνοοϑν τισ ςυςτϊςεισ του. 

 

Καθώσ η ελληνικό κρύςη χρϋουσ ξεδιπλωνϐταν, την ϊνοιξη του 2010 ϋγινε εμφανϋσ ϐτι 

ςτην Ευρωζώνη δεν υπόρχε κϊποιοσ δανειοδοτικϐσ μηχανιςμϐσ που θα μποροϑςε να 

παρϊςχει πακϋτο διϊςωςησ ςτην Ελλϊδα. Σα φώτα λοιπϐν ϋπεςαν ςτισ προθϋςεισ τησ 

ΕΚΣ για παροχό ϊνευ ϐρων ςτόριξησ μϋςω τησ παροχόσ ρευςτϐτητασ ςτην Ελλϊδα. Η 

ΕΚΣ απϐ την πλευρϊ τησ καλοϑςε τισ κυβερνόςεισ των κρατών-μελών τησ Ευρωζώνησ 

να δεςμεϑςουν πϐρουσ ςτο εγχεύρημα του Ευρώ. Ουςιαςτικϊ, ζητοϑςε τη δημιουργύα 

μηχανιςμών διϊςωςησ ςτην Ευρωζώνη. Οι πιθανϐτητεσ μετϊδοςησ τησ ελληνικόσ 

κρύςησ ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ, μαζύ με την ανϊγκη ςταθεροπούηςησ των 

δευτερογενών αγορών κρατικών ομϐλογων εύχαν ςαν ςυνϋπεια την απϐφαςη τησ ΕΚΣ 
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να παρϋμβει ςε αυτϋσ, επιμϋνοντασ ωςτϐςο ςτην ανϊγκη δημοςιονομικόσ εξυγύανςησ, 

δημιουργύασ μηχανιςμών διϊςωςησ και ιδιαύτερα ςτην αναθεώρηςη του ωσ τϐτε 

πλαιςύου οικονομικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην Ευρωζώνη. ΢ϑντομα οι κυβερνόςεισ τησ 

Ιςπανύασ και τησ Πορτογαλύασ ανακούνωςαν τα δικϊ τουσ πακϋτα μεταρρυθμύςεων. 

 

΢τη ΢ϑνοδο Κορυφόσ τησ 7ησ ΜαϏου 2010 οι κυβερνόςεισ αποφϊςιςαν τη δημιουργύα 

δϑο μηχανιςμών ςτόριξησ που θα διϋθεταν €500 δις. Οι δυο τουσ εμφανύζονταν ικανού 

να καλϑψουν τισ ανϊγκεσ τησ Πορτογαλύασ και τησ Ιρλανδύασ που οι αγορϋσ ϋκριναν 

ϐτι τισ επϐμενεσ θα ζητοϑςαν ςτόριξη. Σην επϐμενη μϋρα η ΕΚΣ ανακούνωςε ςειρϊ 

μϋτρων, μεταξϑ αυτών και το Πρϐγραμμα Αγορϊσ Σύτλων (Securities Markets 

Programme-SMP) (ECB 2010) μϋςω του οπούου θα αποκτοϑςε ελληνικϊ, πορτογαλικϊ 

και ιρλανδικϊ κρατικϊ ομϐλογα με ςκοπϐ τη μεύωςη των αποδϐςεων τουσ, οι οπούεσ 

αποκλιμακώθηκαν ςτα τϋλη Οκτωβρύου του 2010. Σο ςκεπτικϐ του Προγρϊμματοσ 

Αγορϊσ Σύτλων όταν να κατευνϊςει τον πανικϐ των αγορών και να εξαςφαλύςει χρϐνο 

ςτισ κυβερνόςεισ των χωρών ώςτε να καταλόξουν ςε ανθεκτικϐτερεσ λϑςεισ ςε ϐτι 

αφορϊ την αντιμετώπιςη τησ Ευρώ-κρύςησ, ςυμπεριλαμβανομϋνων αλλαγών ςτη 

διακυβϋρνηςη τησ Ευρωζώνησ και μεταρρυθμύςεων ςε εθνικϐ επύπεδο. Όπωσ 

παρατηροϑν οι Buiter & Rahbari (2012) «ςκοπϐσ του Προγρϊμματοσ Αγορϊσ Σύτλων 

όταν να αποτρϋψει μια κρατικό χρεοκοπύα εντϐσ τησ Ευρωζώνησ και να εμποδύςει την 

πλόρη κατϊρρευςη των υποκεφαλαιοποιημϋνων ευρωπαώκών τραπεζικών 

ςυςτημϊτων» (Buiter & Rahbari, 2012: 23). 

 

Οι αγορϋσ κρατικών ομολϐγων ςτα πλαύςια του Προγρϊμματοσ Αγορϊσ Σύτλων 

γύνονταν ςτη δευτερογενό αγορϊ ομολϐγων λϐγω τησ απαγϐρευςησ απϐ την ΢ΛΕΕ τησ 

νομιςματικόσ χρηματοδϐτηςησ. ΢ϑμφωνα με την ΕΚΣ, το Προγρϊμμα Αγορϊσ Σύτλων 

ςχεδιϊςτηκε για να εξουδετερώςει τη διατϊραξη ςτο μηχανιςμϐ μετϊδοςησ 

νομιςματικόσ πολιτικόσ. Σα μη ςυμβατικϊ μϋτρα νομιςματικόσ πολιτικόσ τησ ΕΚΣ 

υπόρξαν αντικεύμενο αντιπαρϊθεςησ μεταξϑ των μελών του Διοικητικοϑ ΢υμβουλύου 

τησ ΕΚΣ και των κυβερνόςεων τησ Ευρωζώνησ (Howarth, 2012: 131-132). Η πλόρησ 

εξουδετϋρωςη τησ πληθωριςτικόσ επύδραςησ των αγορών ομολϐγων βρϋθηκε ςτο 

μικροςκϐπιο. Η Bundesbank και η γερμανικό κυβϋρνηςη ζητοϑςαν περαιτϋρω 

δημοςιονομικό εξυγύανςη ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ και ςτηλύτευαν την 

απϐφαςη τησ ΕΚΣ να αγορϊςει κρατικϊ ομϐλογα των εκεύ χωρών. Ο Otmar Issing, 

πρώην μϋλοσ τησ Εκτελεςτικόσ Επιτροπόσ τησ EKT, αμφιςβητοϑςε την απϐφαςη τησ 

ΕΚΣ με το επιχεύρημα πωσ θα απαλλϊξει τισ κυβερνόςεισ απϐ την πύεςη να 

προωθόςουν ςειρϊ διαθρωτικών μεταρρυθμύςεων (Meier & Vits 2011). Μϊλιςτα, οι 

παραιτόςεισ των Axel Weber και Jürgen Stark ϋδειξαν την ϋνταςη τησ διαφωνύασ. 
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Σον Υεβρουϊριο του 2011 ο Axel Weber ανακούνωςε την επιθυμύα του να αποχωρόςει 

ςτα τϋλη Απριλύου, αποδύδοντϊσ αυτό του την πρϐθεςη «ςτην αδυναμύα του να ηγεύται 

ενϐσ οργανιςμοϑ ϐπου οι προτιμόςεισ πολιτικόσ του μειοψηφοϑςαν» (Shotter 2011). Ο 

Weber δημϐςια αντιτϊχθηκε ςτο Προγρϊμμα Αγορϊσ Σύτλων τον Μϊιο του 2010, 

ϋχοντασ τη ςτόριξη επιπλϋον τεςςϊρων μϋλων του Διοικητικοϑ ΢υμβουλύου τησ ΕΚΣ 

(Atkins 2010). Αντύςτοιχα, ο Nout Wellink, διοικητόσ τησ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ τησ 

Ολλανδύασ, δόλωνε ανόςυχοσ για το Προγρϊμμα Αγορϊσ Σύτλων (Yassin 2011). Η 

Bundesbank παραπονιϐταν ϐτι οι γαλλικϋσ τρϊπεζεσ, οι οπούεσ όταν πιο εκτεθειμϋνεσ 

ςτο ελληνικϐ χρϋοσ, χρηςιμοποιοϑςαν το Προγρϊμμα Αγορϊσ Σύτλων για να 

καθαρύςουν τουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ απϐ αυτϊ, ενώ οι γερμανικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν 

ςυμφωνόςει με το  γερμανικϐ Τπουργεύο Οικονομικών να διατηρόςουν τα ελληνικϊ 

ομϐλογα ωσ το 2013 (Reuter 2010). Η απϐφαςη τησ ΕΚΣ να ςταματόςει προςωρινϊ το 

Προγρϊμμα Αγορϊσ Σύτλων ςτα τϋλη Ιανουαρύου του 2011 όταν η απϊντηςό τησ ςτην 

αϑξηςη του πληθωριςμοϑ, ειδικϊ ςτη Γερμανύα. 

 

Επιπλϋον, αντανακλοϑςε τη μϊχη ςτο Διοικητικϐ ΢υμβοϑλιο τησ ΕΚΣ, αναφορικϊ με 

την ιερϊρχηςη του ςτϐχου του πληθωριςμοϑ (Howarth, 2012: 147). Η ΕΚΣ τϐνιζε ϐτι η 

νομιςματικό τησ πολιτικό παρϋμενε επικεντρωμϋνη ςτον βαςικϐ τησ ςτϐχο 

(πληθωριςμϐ). Ωςτϐςο, υπόρχε ανηςυχύα εκ μϋρουσ τησ Γερμανύασ, και του πυρόνα 

τησ Ευρωζώνησ γενικϊ, για την επανειλημμϋνη αποτυχύα τησ να εξουδετερωθεύ 

πλόρωσ ο πληθωριςτικϐσ αντύκτυποσ του Προγρϊμματοσ Αγορϊσ Σύτλων και πωσ οι 

αγορϋσ δε θα δύςταζαν να αυξόςουν τα επιτϐκια ακϐμη και αν η ΕΚΣ παρϋμβει ακϐμη 

πιο ϋντονα ςτισ αγορϋσ χρϋουσ. Μια δεϑτερη προςωρινό διακοπό ςτα τϋλη Μαρτύου 

2011 αντικατϐπτριςε τισ ςυνεχεύσ ανηςυχύεσ. Ωσ τον Μϊιο του 2011 η ΕΚΣ εύχε αποτϑχει 

πϋντε φορϋσ να εξουδετερώςει πλόρωσ τον πληθωριςτικϐ αντύκτυπο του 

Προγρϊμματοσ Αγορϊσ Σύτλων ςτον πυρόνα του Ευρώ. Έτςι, ςτισ αρχϋσ Απριλύου του 

2011 προχώρηςε ςτην αϑξηςη των επιτοκύων, μια κύνηςη που δόλωνε την υποχώρηςό 

τησ ςτισ πληθωριςτικϋσ πιϋςεισ. Η εν λϐγω απϐφαςη επικρύθηκε απϐ τισ κυβερνόςεισ 

τησ περιφϋρειασ, οι οπούεσ όταν αντιμϋτωπεσ με τον κύνδυνο τησ κρατικόσ 

χρεοκοπύασ, καθώσ για εκεύνεσ το Πρϐγραμμα Αγορϊσ Σύτλων όταν ζωτικόσ ςημαςύασ 

για την επιβύωςό τουσ (Reuters 2011). 

 

Με τα κϐςτη δανειςμοϑ για την Ιςπανύα και την Ιταλύα να εκτοξεϑονται δραματικϊ οι 

αγορϋσ ϋςτρεψαν εκ νϋου την προςοχό τουσ ςτισ δϑο χώρεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ 

το καλοκαύρι του 2011. ΢το μεςοδιϊςτημα, οι διακυβερνητικϋσ αποφϊςεισ ςχετικϊ με 

τη χρόςη και την τροποπούηςη του Ευρωπαώκοϑ Σαμεύου Φρηματοπιςτωτικόσ 

΢ταθερϐτητασ όταν χρονοβϐρεσ. Πλϋον εύχε γύνει ξεκϊθαρο ϐτι το ϑψοσ των πϐρων 

του Ευρωπαώκοϑ Σαμεύου Φρηματοπιςτωτικόσ ΢ταθερϐτητασ δεν επαρκοϑςε ώςτε να 
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καλϑψει τισ ιςπανικϋσ και ιταλικϋσ ανϊγκεσ ςε περύπτωςη κρύςησ. Οι Gros & Mayer 

(2011) πρϐτειναν να χορηγηθεύ ςτο Ευρωπαώκϐ Σαμεύο Φρηματοπιςτωτικόσ 

΢ταθερϐτητασ τραπεζικό ϊδεια. Τπϐ αυτϐ το ςενϊριο, το τελευταύο θα μποροϑςε να 

εκδώςει ομϐλογα, να τα υποβϊλει ςτην ΕΚΣ για χρηματοδϐτηςη και να δανεύςει τισ 

ειςπρϊξεισ ϊτοκα ςε τρϊπεζεσ χωρών ςαν την Ιςπανύα και Ιταλύα. Αυτϐσ ο μηχανιςμϐσ 

δε θα μποροϑςε να λϑςει τα προβλόματα φερεγγυϐτητασ των τραπεζών ό τισ 

κεφαλαιακϋσ τρϑπεσ αυτών αλλϊ θα μποροϑςε να προφυλϊξει την ΕΚΣ απϐ απώλειεσ 

που θα ανϋκυπταν απϐ τισ πρϊξεισ δανειςμοϑ ςτισ τρϊπεζεσ, καθώσ τισ απώλειεσ θα 

επωμύζονταν οι κυβερνόςεισ, οι οπούεσ θα ςτόριζαν το Ευρωπαώκϐ Σαμεύο 

Φρηματοπιςτωτικόσ ΢ταθερϐτητασ (Caporaso & Rhodes, 2016: 181). 

 

Καθώσ οι αποδϐςεισ ανϋβαιναν τον Ιοϑλιο του 2011, η προςοχό ςτρϊφηκε εκ νϋου ςτο 

Πρϐγραμμα Αγορϊσ Σύτλων. Θα το χρηςιμοποιοϑςε η ΕΚΣ προκειμϋνου να αποκτόςει 

ιςπανικϊ και ιταλικϊ ομϐλογα; Ο απερχϐμενοσ πρϐεδροσ τησ ΕΚΣ Jean Claude 

Trichet και ο διϊδοχϐσ του Mario Draghi απϋςτειλαν κοινό επιςτολό προσ τουσ 

πρωθυπουργοϑσ των δϑο χωρών, τονύζοντασ πωσ η λόψη ςειρϊσ μϋτρων όταν 

αναγκαύα για τη ςτόριξη τησ εθνικόσ φερεγγυϐτητασ, απϐ κοινοϑ με τη δϋςμευςη ςτη 

δημοςιονομικό βιωςιμϐτητα και τισ διαρθρωτικϋσ μεταρρυθμύςεισ. Η επιςτολό δεν 

μιλοϑςε ανοικτϊ για αγορϊ κρατικών ομολϐγων των δϑο χωρών. Ωςτϐςο, η ΕΚΣ ϋθετε 

τουσ ϐρουσ υπϐ τουσ οπούουσ θα όταν πρϐθυμη να ςυμπεριλϊβει τα ομϐλογα των δϑο 

χωρών ςτο Πρϐγραμμα Αγορϊσ Σύτλων. Σελικϊ, η ΕΚΣ ξεκύνηςε ςτα πλαύςια τησ 

δεϑτερησ φϊςησ του Προγρϊμματοσ Αγορϊσ Σύτλων την αγορϊ ιταλικών και 

ιςπανικών ομολϐγων (Dinmore & Atkins 2011). Κϊπωσ ϋτςι, τα επιτϐκια των ιταλικών 

δεκαετών ομολϐγων, τα οπούα ςτα τϋλη Αυγοϑςτου εύχαν φτϊςει ςτο 6,5%, ϋπεςαν 

απϐτομα, ϐπωσ ςυνϋβη και με τα ιςπανικϊ (Brunnermeier, James & Landau, 2016: 335-

336). Όμωσ, η ιταλικό κυβϋρνηςη απϋτυχε να υλοποιόςει το ςϑνολο των ςτϐχων που 

ϋθετε η  επιςτολό των Trichet και Draghi. 

 

Δεδομϋνου του εϑρουσ των απαιτόςεων, η επύτευξη του ςυνϐλου αυτών όταν αδϑνατη. 

Εκεύνο που εύχε μεγϊλη ςημαςύα όταν η επύτευξη των δημοςιονομικών ςτϐχων μαζύ με 

την εκκύνηςη κϊποιων διαρθρωτικών μεταρρυθμύςεων που θα αϑξαναν ςημαντικϊ τισ 

πιθανϐτητεσ μεγϋθυνςησ τησ ιταλικόσ οικονομύασ. Παρϐτι, η ιταλικό κυβϋρνηςη εύχε 

όδη προβεύ ςτισ αναγκαύεσ ενϋργειεσ για την επύτευξη των δημοςιονομικών ςτϐχων, 

εύχε ςημειώςει φτωχό πρϐοδο ςτη νομοθϋτηςη των φιλοδοξών διαρθρωτικών 

μεταρρυθμύςεων που ζητοϑςαν οι Trichet και Draghi (Jones, 2012: 87). Αυτϐ οδόγηςε 

την ΕΚΣ να αναςτεύλει τισ αγορϋσ ιταλικών ομολϐγων ςτα πλαύςια του Προγρϊμματοσ 

Αγορϊσ Σύτλων, ςυνεχύζοντασ ωςτϐςο τισ αγορϋσ ιςπανικών ομολϐγων (Bastasin, 

2012: 319-321). Σον Οκτώβριο του ύδιου ϋτουσ οι αποδϐςεισ των ιταλικών ομολϐγων 
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αυξόθηκαν ξανϊ, με αποτϋλεςμα την αντικατϊςταςη τησ κυβϋρνηςησ Berlusconi απϐ 

εκεύνη του Mario Monti, μϋλημα τησ οπούασ όταν η υλοπούηςη των διαρθρωτικών 

μεταρρυθμύςεων. Η αλλαγό αυτό ςτην ηγεςύα τησ Ιταλύασ ϋφερε τη ςυνϋχιςη τησ 

αγορϊσ ιταλικών ομολϐγων απϐ την ΕΚΣ τον Νοϋμβριο του ύδιου ϋτουσ. 

 

Αξύζει να τονιςτεύ ϐτι παρϊ την επιδεύνωςη τησ κρύςησ δημϐςιου χρϋουσ ςτισ χώρεσ 

τησ περιφϋρειασ το καλοκαύρι του 2011, η Bundesbank δεν εύχε αλλϊξει ςτϊςη ςχετικϊ 

με το Πρϐγραμμα Αγορϊσ Σύτλων. Ο πρϐεδροσ τησ Bundesbank Jens Weidmann 

αμφιςβότηςε δημοςύωσ τη νομιμϐτητα τησ νομιςματικόσ χρηματοδϐτηςησ του χρϋουσ 

τησ ΕΚΣ (Atkins & Sandbu 2011). Μϊλιςτα, ιςχυριζϐταν ϐτι η Ιταλύα θα μποροϑςε να 

χειριςτεύ ακϐμη και ϋνα επιτϐκιο ϊνω του 7% για κϊποιο διϊςτημα (Atkins 2011). 

Δικαιολογώντασ το ςκεπτικϐ του δόλωνε ϐτι «η απϐδοςη των ομολϐγων τησ θα 

μειωνϐταν αν δεςμευϐταν ςτην υλοπούηςη μιασ ςειρϊσ φιλϐδοξων διαρθρωτικών 

μεταρρυθμύςεων» (Atkins 2011). Ο Lorenzo Bini Smaghi, πρώην μϋλοσ τησ 

Εκτελεςτικόσ Επιτροπόσ τησ ΕΚΣ, αμφιςβητοϑςε τισ γερμανικϋσ επικρύςεισ για το 

Πρϐγραμμα Αγορϊσ Σύτλων τησ ΕΚΣ (Lorenzo Bini Smaghi 2011). 

 

Σον Δεκϋμβριο του 2011 και τον Υεβρουϊριο του 2012 η ΕΚΣ εκκύνηςε δυο νϋεσ δϐςεισ 

Πρϊξεων πιο Μακροπρϐθεςμησ Αναχρηματοδϐτηςησ. Αυτϋσ ξεχώριζαν απϐ τισ 

ςυνόθεισ πρϊξεισ αναχρηματοδϐτηςησ, παρϋχοντασ ρευςτϐτητα ϑψουσ ϊνω του €1 

τρις. ςτισ τρϊπεζεσ για τριϊντα ϋξι μόνεσ (Trichet 2011). Οι Πρϊξεισ πιο 

Μακροπρϐθεςμησ Αναχρηματοδϐτηςησ εξαρτώταν απϐ την αυςτηροπούηςη των 

κανϐνων και διαδικαςιών που ςχετύζονταν με τη δηµοςιονοµικό πολιτικό ςτην 

Ευρωζώνη. Οι ιταλικϋσ και ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ ϋλαβαν τη μερύδα του λϋοντοσ απϐ 

αυτϋσ. Τπολογύζεται ϐτι οι τρϊπεζεσ των δϑο χωρών ϋλαβαν ςχεδϐν το 60% επύ 

ςυνϐλου των νϋων δανεύων τησ ΕΚΣ, με τισ ιςπανικϋσ να λαμβϊνουν οριακϊ 

περιςςϐτερα απϐ τισ ιταλικϋσ (Peston 2012). Οι τρϊπεζεσ χρηςιμοπούηςαν τα εν λϐγω 

δϊνεια για την αγορϊ κρατικών ομολϐγων των χωρών τουσ προκεύμενου να 

απαλϑνουν την κρύςη δημοςύου χρϋουσ, τουλϊχιςτον μεςοπρϐθεςμα, ϐμωσ 

επιδεύνωςαν τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών και παρϊλληλα αϑξηςαν την ϋκθεςό 

τουσ ςε κρατικϊ ομϐλογα των κυβερνόςεών τουσ (Matthijs & Blyth, 2015: 59-60). 

 

Αν και η επύδραςη των Πρϊξεων πιο Μακροπρϐθεςμησ Αναχρηματοδϐτηςησ 

μετριϊςτηκε απϐ τη ρευςτϐτητα που επϋςτρεφε ςτην ΕΚΣ υπϐ τη μορφό καταθϋςεων, 

τελικϊ εύχαν μεςοπρϐθεςμα ςημαντικό επύδραςη ςτισ αποδϐςεισ των κρατικών 

ομολϐγων τησ περιφϋρειασ του Ευρώ. Επιπλϋον, ςυνϋβαλαν ςτη μεταφορϊ πιςτωτικοϑ 

κύνδυνου ςτον ιςολογιςμϐ τησ ΕΚΣ, ςυμπεριλαμβανομϋνου του κινδϑνου που πόγαζε 

απϐ την ϋκθεςη των τραπεζών ςε κρατικϊ ομϐλογα των χωρών τουσ. Η ΕΚΣ πύεζε για 
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την υλοπούηςη διαρθρωτικών μεταρρυθμύςεων ςε αυτϋσ τισ χώρεσ ώςτε να μετριϊςει 

τουσ κινδϑνουσ που πλϋον βϊραιναν τον ιςολογιςμϐ τησ. Ακϐμη, δεχϐταν για την 

παροχό δανεύων ςτισ τρϊπεζεσ ωσ εγγϑηςη κρατικϊ ομϐλογα, τύτλουσ με αςφϊλεια 

υποθόκησ και ϊλλα χρηματοπιςτωτικϊ εργαλεύα (Gros 2012). 

 

Η ΕΚΣ ταςςϐταν υπϋρ των νϋων δημοςιονομικών κανϐνων. Αυτού όρθαν ςτη ζωό με 

την μορφό του «εξϊπτυχου» (Six-Pack) την ϊνοιξη του 2011 και του Ευρωπαώκοϑ 

Εξαμόνου (European Semester) τον Δεκϋμβριο του 2011. Επιπλϋον, τον Μϊρτιο του 

2012 το Ευρωπαώκϐ ΢υμβοϑλιο ςυμφώνηςε τη ΢υνθόκη για τη ΢ταθερϐτητα, το 

΢υντονιςμϐ και τη Διακυβϋρνηςη (Fiscal Compact). Κατϊ την ύδια περύοδο οι 

κυβερνόςεισ τησ Ευρωζώνησ αναδιϋταξαν τουσ μηχανιςμοϑσ παροχόσ οικονομικόσ 

ςτόριξησ, με τη ςυνθόκη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ να βρύςκεται 

ςτη φϊςη τησ διαπραγμϊτευςησ. Ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ θα 

παρεύχε ςτόριξη, παρϊλληλα με εκεύνη που θα παρεύχε το ΔΝΣ, ςτα κρϊτη-μϋλη τησ 

Ευρωζώνησ ςε περιϐδουσ κρύςησ. Έτςι, η ςτόριξη των κρατών ςτην περιφϋρεια του 

Ευρώ δε θα επαφιϐταν αποκλειςτικϊ ςτην αντιςυμβατικό νομιςματικό πολιτικό τησ 

ΕΚΣ. 

 

΢την πορεύα του 2011 ωσ και το πρώτο μιςϐ του 2012 φϊνηκε πωσ η Ευρώ-κρύςη δε θα 

επιλυϐταν επιτυχώσ δύχωσ το ςπϊςιμο, ό ϋςτω την αποδυνϊμωςη, του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών. Η επύδραςη των Πρϊξεων πιο Μακροπρϐθεςμησ 

Αναχρηματοδϐτηςησ ςτα κϐςτη δανειςμοϑ των κρατών-μελών εύχε πια αρχύςει να 

ελαττώνεται ςτισ αρχϋσ του καλοκαιριοϑ του 2012, με αποτϋλεςμα η νϋα κυβϋρνηςη 

τησ Ιςπανύασ να αναγκαςτεύ να ζητόςει οικονομικό ςτόριξη ώςτε να 

ανακεφαλαιοποιόςει τισ τρϊπεζϋσ τησ, ενώ τα ςενϊρια διϊλυςησ του Ευρώ 

μονοπωλοϑςαν το ενδιαφϋρον των χρηματαγορών. Η ΕΚΣ αντϋδραςε ςε αυτϊ τα 

ςενϊρια. Ο Mario Draghi θϋλοντασ να καθηςυχϊςει τισ αγορϋσ, οι οπούεσ 

χαρακτηρύζονταν απϐ νευρικϐτητα λϐγω τησ αδυναμύασ ωσ τϐτε τησ Ευρωζώνησ να 

δώςει μια καθοριςτικό απϊντηςη ςτην ιςπανικό κρύςη δημοςύου χρϋουσ, δόλωςε πωσ 

«ςτα πλαύςια τησ εντολόσ τησ η ΕΚΣ εύναι πρϐθυμη να κϊνει ϐτι εύναι εφικτϐ για να 

προςτατεϑςει το Ευρώ» (Draghi 2012a). Η ανακούνωςη αυτό ςηματοδοτοϑςε την 

πρϐθεςη τησ ΕΚΣ να λειτουργόςει ωσ δανειςτόσ ϋςχατησ προςφυγόσ. 

 

Ακϐμη, η ΕΚΣ πύεζε για την ανακεφαλαιοπούηςη των ιςπανικών τραπεζών ϊμεςα απϐ 

τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ. Παρϊλληλα, o Draghi για πρώτη φορϊ 

ςτόριξε δημϐςια τη δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ (Draghi 2012b). Μϊλιςτα, 

επιςόμανε ϐτι «αυτό ϋπρεπε να περιλαμβϊνει ϋναν ενιαύο μηχανιςμϐ εποπτεύασ, ϋναν 

ενιαύο μηχανιςμϐ εξυγύανςησ, ϋνα πανευρωπαώκϐ ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων και 
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ϋναν ενιαύο μηχανιςμϐ αςφϊλιςησ» (Draghi 2014). Όμοια ϊποψη εξϋφραςε και το 

μϋλοσ του Διοικητικοϑ ΢υμβοϑλιου τησ ΕΚΣ Jörg Asmussen που επιςόμαινε την 

ανϊγκη για ϋναν ενιαύο μηχανιςμϐ αςφϊλιςησ για την τραπεζικό εξυγύανςη (Asmussen 

2013).  

 

΢υμπερϊςματα 

 

Σο κεφϊλαιο περιϋγραψε την εξϋλιξη τησ χρηματοπιςτωτικόσ αρχιτεκτονικόσ τησ ΕΕ 

πριν την απϐφαςη εγκαθύδρυςησ τραπεζικόσ ϋνωςησ το καλοκαύρι του 2012. 

Αντιδρώντασ ςτην παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008, η ΕΕ προχώρηςε 

ςτην τροποπούηςη τησ χρηματοπιςτωτικόσ τησ αρχιτεκτονικόσ. Η αρχικό αντύδραςη 

τησ ΕΕ ςτην κρύςη δημοςύου χρϋουσ το 2010 όταν να ςτραφεύ ςε μϋτρα 

δημοςιονομικόσ λιτϐτητασ. Όμωσ, ςϑντομα ϋγινε ςαφϋσ ϐτι τα ογκώδη δημοςιονομικϊ 

ελλεύμματα και τα υψηλϊ επύπεδα δημοςύου χρϋουσ όταν το ςϑμπτωμα και ϐχι το αύτιο 

τησ κρύςησ. Η καθυςτϋρηςη που υπόρξε ςτην κατανϐηςη τησ πραγματικόσ αιτύασ τησ 

κρύςησ εύχε ωσ αποτϋλεςμα την επιδεύνωςη τησ κρύςησ. Η κορϑφωςη τησ κρύςησ 

δημοςύου χρϋουσ ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ, η εμφϊνιςη του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών, η απειλό μετϊδοςησ τησ κρύςησ ςε ολϐκληρη την Ευρωζώνη και τα 

ςενϊρια διϊλυςησ του Ευρώ οδόγηςαν τα κρϊτη-μϋλη ςτα μϋςα του 2012 ςτην 

απϐφαςη εγκαθύδρυςησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Όπωσ επιςημαύνεται, όταν η ανϊγκη 

ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ 

που επιτϊχυνε τη λόψη τησ απϐφαςησ. 

 

Ωςτϐςο, η υπϋρβαςη τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ και τησ τραπεζικόσ κρύςησ ςτην 

περιφϋρεια του Ευρώ προϒπϋθετε την υπϋρβαςη των αντιρρόςεων κϊποιων κρατών-

μελών ςτην Ευρωζώνη αναφορικϊ με τη μεταβύβαςη τησ εποπτεύασ, εξυγύανςησ και 

εγγϑηςησ των καταθϋςεων ςε υπερεθνικϐ επύπεδο. Πριν το 2012 η ϊςκηςη τησ 

εποπτεύασ γινϐταν ςε εθνικϐ επύπεδο, με τισ Ευρωπαώκϋσ Εποπτικϋσ Αρχϋσ να 

αναλαμβϊνουν τη ςυνεργαςύα των εθνικών εποπτικών αρχών. Η ςυνεργαςύα ϐμωσ 

των εθνικών εποπτικών αρχών όταν φτωχό. ΢ε ϐτι αφορϊ τη ςτόριξη των τραπεζών, 

αυτό προερχϐταν αποκλειςτικϊ απϐ τισ κυβερνόςεισ. Η τραπεζικό ϋνωςη 

παρουςιαζϐταν ωσ ϋνα ςϑνολο θεςμών και μηχανιςμών που θα ςυνειςϋφεραν ςτη 

ςταθεροπούηςη των τραπεζικών ςυςτημϊτων τησ περιφϋρειασ του Ευρώ, ςτην 

αποκατϊςταςη τησ αξιοπιςτύασ αυτών ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ και, τελικϊ, ςτο 

ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου μεταξϑ των αδϑναμων δημοςιονομικϊ κρατών και των 

προβληματικών τραπεζών. 

 

Οι τρϊπεζεσ ςτην περιφϋρεια του Ευρώ κρατοϑςαν υψηλϊ ποςϊ κρατικών ομολϐγων 
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των χωρών τουσ. Όςο βϊθαινε η κρύςη δημοςύου χρϋουσ, η αξύα τουσ μειωνϐταν και οι 

τρϊπεζεσ ςημεύωναν απώλειεσ. Επομϋνωσ, ϋχρηζαν ςτόριξησ την οπούα οι κυβερνόςεισ 

τουσ αδυνατοϑςαν να τουσ την παρϊςχουν εξαιτύασ των υψηλών επιπϋδων δημοςύου 

χρϋουσ. Σην ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών επιςόμανε το 

ΔΝΣ, θεωρώντασ την τραπεζικό ϋνωςη αναγκαύο βόμα για το ςκοπϐ αυτϐ. Η ϊνοδοσ 

των αποδϐςεων των ιςπανικών κρατικών ομολϐγων ϋφερε την κορϑφωςη τησ 

ιςπανικόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ το καλοκαύρι του 2012 και την επακϐλουθη 

αδυναμύα τησ εκεύ κυβϋρνηςησ να ανακεφαλαιοποιόςει τισ προβληματικϋσ τησ 

τρϊπεζεσ. Η Ιςπανύα, ελλεύψει ϊλλων επιλογών, αιτόθηκε την ϊμεςη 

ανακεφαλαιοπούηςη τουσ απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ. 
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Κεφϊλαιο 5. Η διαμϐρφωςη των θϋςεων των οικονομικών ςυμφερϐντων των κϑριων 

κρατών-μελών ςχετικϊ με τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

 

΢ε αυτϐ το κεφϊλαιο εκτύθενται οι επύςημεσ θϋςεισ των οικονομικών ςυμφερϐντων 

(ενώςεων τραπεζών και εθνικών ρυθμιςτικών αρχών) των κϑριων κρατών-μελών ςε 

ϐτι αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Όμωσ, τησ παρουςύαςησ αυτών προηγεύται η 

επιςκϐπηςη του γερμανικοϑ, του γαλλικοϑ, του ιταλικοϑ και του ιςπανικοϑ 

τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ, ϐπου παρουςιϊζεται η διεθνοπούηςη και η υγεύα αυτών, ώςτε 

να εξηγηθοϑν οι προτιμόςεισ των οικονομικών ςυμφερϐντων για την τραπεζικό 

ϋνωςη. 

 

5.1. Επιςκϐπηςη του γερμανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ 

 

Σο γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα διαθϋτει τρεισ πυλώνεσ, με κϊθε πυλώνα να 

υπϐκειται ςε ςυγκριμϋνο καθεςτώσ ρϑθμιςησ και εποπτεύασ. Ειδικϐτερα, αν και ςτη 

Γερμανύα ϋχουν την ϋδρα τουσ οι Deutsche Bank και Commerzbank, εκεύ λειτουργεύ 

μια ευρεύα γκϊμα τραπεζών. Μεταξϑ αυτών επτϊ δημϐςιεσ τρϊπεζεσ (Landesbanken), 

περύπου 400 καταθετικϋσ (Sparkassen) και περύπου 1.200 ςυνεταιριςτικϋσ 

(Volksbanken und Raiffeisenbanken). Σο τραπεζικϐ ςϑςτημα τησ Γερμανύασ εύναι το 

λιγϐτερο ςυγκεντρωτικϐ ςτην Ευρώπη (Howarth & Quaglia, 2014, 130). Όπωσ δεύχνει 

ο πύνακασ 1 το μερύδιο των περιουςιακών ςτοιχεύων που κατεύχαν οι πϋντε 

μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ τησ χώρασ το 2012 (ϋτοσ εκκύνηςησ των διαπραγματεϑςεων για 

την τραπεζικό ϋνωςη) όταν 33%. 

 

Πύνακασ 1. Βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ του γερμανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (2008-

2014) 

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Γερμανύα 22.7% 25.0% 32,6% 33.5% 33.0% 30.6% 32.1% 

Πηγό: ECB (2013b, 2016) 

 

Σο γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα εύναι ετερογενϋσ, υπϐ την ϋννοια ϐτι το μερύδιο 

αγορϊσ κατανϋμεται ςχετικϊ ομοιϐμορφα μεταξϑ διαφορετικών ειδών τραπεζών 

Ενδεικτικϊ αναφϋρεται ϐτι το μερύδιϐ των καταθετικών και ςυνεταιριςτικών τραπεζών 

επύ του ςυνϐλου των περιουςιακών ςτοιχεύων τησ γερμανικόσ τραπεζικόσ αγορϊσ το 

2012 (ϋτοσ εκκύνηςησ τησ διαπραγμϊτευςησ) ανερχϐταν αθροιςτικϊ ςτο 34%, ενώ 

εκεύνο των μεγϊλων ιδιωτικών τραπεζών ςτο 43% (Πύνακασ 2). 
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Πύνακασ 2. Μερύδιο αγορϊσ γερμανικών τραπεζών (ωσ % του ςυνϐλου των 

περιουςιακών ςτοιχεύων τησ γερμανικόσ τραπεζικόσ αγορϊσ-2012) 

 2012 

Μεγϊλεσ ιδιωτικϋσ Σρϊπεζεσ 43% 

Καταθετικϋσ τρϊπεζεσ 26% 

΢υνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ 8% 

Άλλεσ τρϊπεζεσ 23% 

Πηγό: Bundesbank 

 

Σο γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα εύχε δϑο εθνικοϑσ πρωταθλητϋσ, τισ Deutsche Bank 

και Commerzbank, οι οπούοι όταν ςημαντικϊ διεθνοποιημϋνοι (Πύνακασ 3). ΢τα τϋλη 

του 2012, η πρώτη, απϐ τισ πιο διεθνοποιημϋνεσ τρϊπεζεσ ςτην ΕΕ, κρατοϑςε εκτϐσ 

των γερμανικών ςυνϐρων το 66% του ςυνϐλου των περιουςιακών τησ ςτοιχεύων (32% 

ςε κρϊτη-μϋλη τησ ΕΕ και 34% διεθνώσ) και η δεϑτερη το 49% (32% ςε κρϊτη-μϋλη 

τησ ΕΕ και 17% διεθνώσ). ΢υνόθωσ, λϐγω του μεγϋθουσ τουσ, τησ πολυπλοκϐτητϊσ 

τουσ και τησ διαςϑνδεςόσ τουσ, τϋτοιεσ τρϊπεζεσ χαρακτηρύζονται ςυςτημικϊ 

ςημαντικϋσ, καθώσ η αποτυχύα τουσ μπορεύ να προκαλϋςει ςημαντικό διαταραχό ςτο 

διεθνϋσ (ό περιφερειακϐ) χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα και να επηρεϊςει την 

πραγματικό οικονομύα, δεδομϋνα που αναμϋνεται να τισ ωθόςουν να ςτηρύξουν ϋναν 

υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη.  

 

Πύνακασ 3. Βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μεγαλϑτερων γερμανικών τραπεζών (τϋλη του 

2012, ωσ % του ςυνϐλου των περιουςιακών τουσ ςτοιχεύων) 

Γερμανύα Εγχώρια ΕΕ Διεθνώσ 

Deutsche Bank 34% 32% 34% 

Commerzbank 51% 32% 17% 

Πηγό: Howarth & Quaglia (2016: 442) 

 

Οι γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ (καταθετικϋσ, ςυνεταιριςτικϋσ και δημϐςιεσ) 

δεςμεϑονταν απϐ επιχειρηματικϊ μοντϋλα με κοινωνικϐ προςανατολιςμϐ, τα οπούα 

υποςτόριζαν την οικονομικό ανϊπτυξη των κοινοτότων τουσ μϋςω τησ ςτρατηγικόσ 

κατανομόσ πιςτώςεων ςε νοικοκυριϊ και μικρομεςαύεσ επιχειρόςεισ. Αυτϋσ το 2012 

παρεύχαν το 51% τησ χρηματοδϐτηςησ ςε γερμανικϋσ μη χρηματοοικονομικϋσ 

επιχειρόςεισ (Howarth & Quaglia, 2016: 453, Διϊγραμμα 1). Σα δεδομϋνα αυτϊ 

καθιςτοϑν τη γερμανικό κυβϋρνηςη προςεκτικό ςτα αιτόματα των ενώςεων τραπεζών 

που τισ εκπροςωποϑςαν. 
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Διϊγραμμα 1. Σραπεζικϐσ δανειςμϐσ προσ μη χρηματοπιςτωτικϋσ 

επιχειρόςεισ ςτη Γερμανύα ανϊ εύδοσ τρϊπεζασ (2002-2018, ςε δις. Ευρώ) 

 
Πηγό: Bundesbank 

 

΢τη Γερμανύα οι εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ υπϐκεινται ςτην περιφερειακό αρχό, η οπούα 

περιορύζει τισ δραςτηριϐτητϋσ τουσ ςε μια ςτενϊ καθοριςμϋνη γεωγραφικό περιοχό 

(Behr & Schmidt, 2015: 11). Κατϊ ςυνϋπεια, τεύνουν να ϋχουν πολϑ μικρό ό καθϐλου 

ϋκθεςη ςε αγορϋσ εκτϐσ των κοινοτότων τουσ και, ωσ εκ τοϑτου, δεν αποτελοϑν 

ςυςτημικό απειλό για τη ςταθερϐτητα του ευρωπαώκοϑ χρηματοπιςτωτικοϑ 

ςυςτόματοσ. Αυτϋσ απολαμβϊνουν χαμηλϐτερο κϐςτοσ κεφαλαύου, ςυγκριτικϊ με τισ 

μεγϊλεσ γερμανικϋσ εμπορικϋσ τρϊπεζεσ, ςτηριζϐμενεσ ςτη χρηματοδϐτηςη απϐ τισ 

τοπικϋσ τουσ κυβερνόςεισ μϋςω ενϐσ τϑπου υβριδικοϑ κεφαλαύου, γνωςτϐ ωσ 

ςιωπηρό ςυμμετοχό (silent participation) (Howarth & Quaglia, 2016: 211). Επιπλϋον, 

επωφελοϑνται απϐ τη γερμανικό ρυθμιςτικό πρακτικό που θεωροϑςε ϐτι τα δϊνεια 

μεταξϑ αυτών των τραπεζών εύναι μηδενικοϑ κινδϑνου και ϊρα δεν πρϋπει να κρατοϑν 

κεφϊλαιο ϋναντι τϋτοιων ανοιγμϊτων (Howarth & Quaglia, 2014: 131). Έπειτα, δεν εύναι 

υποχρεωμϋνεσ να υποβϊλουν κοινοϑσ λογαριαςμοϑσ ςασ ενιαύοσ χρηματοοικονομικϐσ 

ϐμιλοσ, ενώ οι λογαριαςμού τουσ εποπτεϑονται απϐ ελεγκτϋσ εντϐσ του δικτϑου τουσ 

και ϐχι απϐ εξωτερικοϑσ (Howarth & Quaglia, 2014: 132). Σο ςκεπτικϐ πύςω απϐ αυτό 

τη λογικό, εύναι ϐτι με τη χαμηλό εξϊρτηςη απϐ τον βραχυπρϐθεςμο δανειςμϐ θα 

ςυνεχύζουν να δανεύζουν ϐταν οι εμπορικϋσ τρϊπεζεσ θα εύναι επιφυλακτικϋσ (Hardie 

& Howarth, 2013: 108). Όμωσ, οι καταθετικϋσ και ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ 

ωφελοϑνται και απϐ ϋνα ςϑςτημα κοινόσ ευθϑνησ που ϋχει δημιουργηθεύ ώςτε να 
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παρϋχει χρηματοδοτικό ςτόριξη και ϋκτακτη ρευςτϐτητα ςτισ τρϊπεζεσ που εύναι μϋλη 

του δικτϑου τουσ (Simpson, 2013: 18-19). Σα δεδομϋνα αυτϊ αναμϋνεται να 

καταςτόςουν τισ ενώςεισ τραπεζών που τισ εκπροςωποϑν αρνητικϋσ ςε ϐτι αφορϊ τη 

ςυμμετοχό τουσ ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

Σο ξϋςπαςμα τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ βρόκε το γερμανικϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα ςημαντικϊ εκτεθειμϋνο ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ. Μϋχρι το τϋλοσ του 

2011 η ςυνολικό του ϋκθεςη ανϋρχονταν ςε 11% του γερμανικοϑ ΑΕΠ (Πύνακασ 4), με 

τισ πιθανϐτητεσ μετϊδοςησ κινδϑνου να εκτοξεϑονται. Σο γερμανικϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα εύχε την υψηλϐτερη ϋκθεςη ςτην Ιςπανύα, η ςυνολικό ϋκθεςη ςτην οπούα 

ανερχϐταν ςε $146.096 δις., και την Ιταλύα, η ςυνολικό ϋκθεςη ςτην οπούα ανερχϐταν 

ςε $133.954 δις. Σα δεδομϋνα του πύνακα 4 αναμϋνεται να κινητοποιόςουν τισ μεγϊλεσ 

τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα υπϋρ τησ δημιουργύασ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

προκειμϋνου, αφενϐσ, να αποφευχθεύ η μετϊδοςη κινδϑνου απϐ τισ χώρεσ τησ 

περιφϋρειασ του Ευρώ ςτην υπϐλοιπη Ευρωζώνη, αφετϋρου, να εξαςφαλιςτεύ η 

ενϐτητα τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ που λϐγω του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών αμφιςβητοϑταν. 

 

Πύνακασ 4. Έκθεςη των γερμανικών τραπεζών ςε κρϊτη μϋλη τησ περιφϋρειασ του 

Ευρώ (2011, Q4) (ςε Δολϊρια) 

 Ελλϊδα Ιρλανδύα Ιταλύα Πορτογαλύα Ιςπανύα 

Κρατικϊ 

ομϐλογα 

$6.749 $2.638 $41.861 $7.139 $24.749 

Σρϊπεζεσ $759 $17.883 $31.770 $10.539 $53.129 

Επιχειρόςεισ του 

μη χρηματοπιςτωτικοϑ 

τομϋα 

$5.847 $74.808 $60.323 $12.530 $68.218 

΢ϑνολο $13.355 $95.329 $133.954 $30.208 $146.096 

΢υνολικό ϋκθεςη ςτην 

Ευρώ-περιφϋρεια 

$418.942 

Ωσ % του ΑΕΠ 11% 

Πηγό: Schild (2018: 5) 

 

H ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ δεν ϋπληξε ιδιαύτερα το γερμανικϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα. ΢τη Γερμανύα το επύπεδο των μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων όταν πολϑ 

χαμηλϐ (Πύνακασ 5). ΢το ξϋςπαςμα τησ διεθνοϑσ κρύςησ του 2008 το ϑψοσ τουσ 

ανερχϐταν ςε 2,9%, ενώ ωσ και το 2014 δεν ξεπϋραςε το 3% επύ ςυνϐλου των εγχώριων 

δανεύων. Η Γερμανύα διϋθετε το χαμηλϐτερο επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων 
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ςτην Ευρωζώνη ςτη διϊρκεια τησ κρύςησ, γεγονϐσ που θα αναμϋναμε να οδηγόςει τισ 

μεγϊλεσ τρϊπεζεσ (ό την ϋνωςη τραπεζών που τισ εκπροςωπεύ) να ζητόςουν τον 

περιοριςμϐ των κινδϑνων ϐπου εκτύθενται τα τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ Ευρωζώνησ, 

επικαλοϑμενεσ ηθικϐ κύνδυνο, πριν αυτϊ να ϋχουν πρϐςβαςη ςτουσ πϐρουσ ενιαύων 

ταμεύων διϊςωςησ και εξυγύανςησ. 

 

Πύνακασ 5. Επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων/ςϑνολο εγχώριων δανεύων ςτη 

Γερμανύα (2008-2014) 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

2.9% 3.3% 3.2% 3.0% 2.9% 2.7% 2.3% 

Πηγό: Financial Soundness Indicators - IMF Data 

 

Όςον αφορϊ την κεφαλαιακό επϊρκεια των γερμανικών τραπεζών (Πύνακασ 6), τα 

stress tests που διεξόγαγε η Ευρωπαώκό Αρχό Σραπεζών το 2011 ϋδειξαν ϐτι ϐςεσ 

ςυμμετεύχαν ςε αυτϊ εύχαν ιςχυρό κεφαλαιακό βϊςη, με τον μϋςο δεύκτη κϑριων 

βαςικών ιδύων κεφαλαύων να ανϋρχεται ςτο 11,3% και ςτο δυςμενϋσ ςενϊριο να 

μειώνεται ςτο 7,5%, αναδεικνϑοντασ την ανθεκτικϐτητα τησ κεφαλαιακόσ τουσ βϊςησ 

(BaFin 2011). 

 

Πύνακασ 6. Κεφαλαιακό θϋςη των γερμανικών τραπεζών υπϐ το κανονικϐ και το 

δυςμενϋσ ςενϊριο 

Γερμανύα Κεφαλαιακό 

θϋςη (Δεύκτησ 

κύριων βαςικών 

ιδύων κεφαλαύων 

ωσ % του ςυνόλου 

κεφαλαύων 2011) 

Αποτϋλεςμα 

stress test 

(δυςμενϋσ 

ςενϊριο) 

Deutsche Bank  8.8% 6.5% 

Commerzbank  10% 6.4% 

Landesbank Baden-Württemb 8.2% 7.1% 

DZ Bank  8.2% 6.9% 

Bayerische Landesbank  9.3% 7.1% 

Norddeutsche Landesbank  4.6% 5.6% 

West LB 8.7% 6.1% 

HSH Nordbank 10.7% 5.5% 

Landesbank Berlin AG 14.6% 10.4% 

DekaBank Deutsche Girozentrale 13% 9.2% 

WGZ Bank AG 10.8% 8.7% 
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Hypo Real Estate 28.8% 10% 

Πηγό: ΕΒΑ (2011) 

 

Οι ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑν τισ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ εύναι αρμϐδιεσ για 

την ϊςκηςη πιϋςεων ςτουσ υπευθϑνουσ χϊραξησ πολιτικόσ. Σισ μεγϊλεσ ιδιωτικϋσ 

γερμανικϋσ τρϊπεζεσ εκπροςωπεύ η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών, τισ 

γερμανικϋσ καταθετικϋσ η Ένωςη Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών, τισ γερμανικϋσ 

ςυνεταιριςτικϋσ η Εθνικό Ένωςη Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών και τισ 

γερμανικϋσ δημϐςιεσ η Ομοςπονδιακό Ένωςη Δημϐςιων Σραπεζών ςτη Γερμανύα. Οι 

καταθετικϋσ τρϊπεζεσ διαθϋτουν ιςχυρϋσ διαςυνδϋςεισ με τουσ πολιτικοϑσ των 

τοπικών κοινωνιών λϐγω του ρϐλου τουσ ςτη χρηματοδϐτηςη των τοπικών 

οικονομιών. Έτςι, υπϊρχει μια αλληλεπύδραςη μεταξϑ των πολιτικών ςε επύπεδο 

κρατιδύου ό δόμου και τησ διούκηςησ των καταθετικών τραπεζών, ςτα Διοικητικϊ 

΢υμβοϑλια των οπούων ςυμμετϋχουν ο δόμαρχοσ ό ο επικεφαλόσ τησ αρμϐδιασ αρχόσ 

(Markgraf & Véron 2018). Όπωσ όδη ειπώθηκε, ο ρϐλοσ των καταθετικών και των 

ςυνεταιριςτικών τραπεζών θεωρεύται κρύςιμοσ για τη λειτουργύα του γερμανικοϑ 

επιχειρηματικοϑ μοντϋλου. Η παροχό πιςτώςεων προσ τισ μικρομεςαύεσ επιχειρόςεισ, 

οι οπούεσ αποτελοϑν τη ραχοκοκαλιϊ τησ γερμανικόσ οικονομύασ, τισ καθιςτϊ 

αναπϐςπαςτο κομμϊτι ςτην επιβύωςη του γερμανικοϑ μοντϋλου. ΢υχνϊ, τα τοπικϊ 

ϋργα ενδϋχεται να μη θεωροϑνται επαρκώσ κερδοφϐρα ό μηδενικοϑ κύνδυνου για την 

εξαςφϊλιςη χρηματοδϐτηςησ απϐ τισ γερμανικϋσ εμπορικϋσ τρϊπεζεσ υπϐ ευνοώκοϑσ 

ϐρουσ. ΢ε αυτϋσ τισ περιπτώςεισ, οι γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ εξαςφαλύζουν 

την παροχό πύςτωςησ μϋςω τησ παροχόσ υπομονετικών κεφαλαύων (patient capital). 

Ωσ εκ τοϑτου, για τουσ γερμανοϑσ πολιτικοϑσ, για τουσ οπούουσ η ευρωςτύα των 

γερμανικών μικρομεςαύων επιχειρόςεων αποτελεύ προτεραιϐτητα ςε επύπεδο 

κρατιδύων, η εξαύρεςη των γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών απϐ την τραπεζικό 

ϋνωςη θα πρϋπει να αποτελϋςει την πρώτη τουσ προτεραιϐτητα ώςτε το γερμανικϐ 

επιχειρηματικϐ μοντϋλο να μην επηρεαςτεύ απϐ μια τϋτοια αλλαγό. 

 

5.2. Οι γερμανικϋσ θϋςεισ για την τραπεζικό ϋνωςη 

5.2.1. Οι θϋςεισ των γερμανικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.2.1.1. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SSM 

 

Όπωσ αναφϋρθηκε, οι Deutsche Bank και Commerzbank διϋθεταν υψηλϐ βαθμϐ 

διεθνοπούηςησ και όταν ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ. Άρα, εύχαν ςυμφϋρον να 

υποςτηρύξουν ϋναν υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

Έτςι, αμφϐτερεσ τϊςςονταν υπϋρ τησ δημιουργύασ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 
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Μηχανιςμοϑ, καθώσ θα απλοποιοϑςε την εποπτεύα των πολυϊριθμων θυγατρικών 

τουσ ςτην ΕΕ (Bloomberg 2012). Πϋραν τοϑτου ϐμωσ, πεδύο δρϊςησ τουσ όταν και η 

γερμανικό τραπεζικό αγορϊ, εκεύ ϐπου οι γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ, 

εκμεταλλευϐμενεσ το προνομιακϐ καθεςτώσ λειτουργύασ τουσ, εύχαν πετϑχει να 

κατϋχουν ςχεδϐν τα μιςϊ περιουςιακϊ ςτοιχεύα επύ ςυνϐλου αυτών. Γι' αυτϐ, οι δϑο 

εθνικού πρωταθλητϋσ ςτόριζαν την ϊμεςη εποπτεύα απϐ την ΕΚΣ ϐλων των τραπεζών 

τησ ΕΕ, ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ, προςδοκώντασ οι γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ 

να απωλϋςουν το προνομιακϐ πλαύςιο λειτουργύασ τουσ (Schäfer, 2016: 5). 

 

Ευθυγραμμιςμϋνη με τισ θϋςεισ των δϑο εθνικών πρωταθλητών όταν η Ομοςπονδιακό 

Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών. Ο γενικϐσ τησ διευθυντόσ Michael Kemmer 

διαφωνοϑςε με το χαρακτηριςμϐ των γερμανικών καταθετικών τραπεζών ωσ «μικρών 

και μη ςυςτημικών». Γι' αυτϐ, δόλωνε πωσ «δεδομϋνου ϐτι οι τραπεζικϋσ κρύςεισ δε 

ςταματοϑν ςτα εθνικϊ ςϑνορα, θα πρϋπει η ΕΚΣ να αναλϊβει την ϊμεςη εποπτεύα 

ϐλων των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ ανεξϊρτητα μεγϋθουσ ό ςυςτημικϐτητασ αυτών» 

(BdB 2014e). Παρατηροϑςε επύςησ ϐτι «η περύπτωςη τησ Bankia απϋδειξε ϐτι θα 

μποροϑςαν να προκϑψουν προβλόματα ςε τρϊπεζεσ που δεν όταν μεταξϑ των 

μεγαλϑτερων τησ Ευρωζώνησ», υπονοώντασ ϐτι οι γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ 

όταν δυνητικϋσ πηγϋσ ςυςτημικοϑ κινδϑνου. Μϊλιςτα, δόλωςε ϐτι «αν η Γερμανύα δε 

δεχτεύ κοινοϑσ κανϐνεσ για ϐλεσ τισ τρϊπεζϋσ τησ, θα ϋδινε ςε ϊλλεσ χώρεσ λϐγουσ να 

ζητόςουν με τη ςειρϊ τουσ εξαιρϋςεισ» (Taylor & Gould 2012a). Ακϐμη, ορμώμενοσ 

απϐ την υψηλό διεθνοπούηςη των δϑο μεγϊλων γερμανικών τραπεζών υποςτόριζε πωσ 

«ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ θα ςυνειςφϋρει ςτην ομοιϐμορφη ερμηνεύα και 

εφαρμογό των κανϐνων, καθώσ ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ εύναι ςημαντικϐ, 

τϐςο για τον ανταγωνιςμϐ μεταξϑ των τραπεζών, ϐςο και γιατύ βοηθϊ ςτον εντοπιςμϐ 

πιθανών ανεπιθϑμητων εξελύξεων ςε πρώιμο ςτϊδιο, καθιςτώντασ το τραπεζικϐ 

ςϑςτημα πιο ςτϋρεο» (BdB 2014f). 

 

΢ε ύδιο μόκοσ κϑματοσ όταν οι δηλώςεισ του πρϐεδρου τησ Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ 

Γερμανικών Σραπεζών Jürgen Fitschen που χαρακτόριζε την απϐφαςη δημιουργύασ 

ενϐσ ευρωπαώκοϑ επϐπτη «απϐφαςη ορϐςημο» (BdB 2014g). Η ευρωπαώκό κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ εύχε βρει το γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα ςημαντικϊ εκτεθειμϋνο 

ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ, με τον κύνδυνο μετϊδοςησ κινδϑνου να εύναι 

υπαρκτϐσ. Γι' αυτϐ, ο Fitschen υποςτόριζε πωσ «η δημιουργύα ενϐσ ενιαύου τραπεζικοϑ 

επϐπτη θα ενιςχϑςει και θα ςταθεροποιόςει την Ευρωζώνη, ενώ θα αποκαταςτόςει τη 

χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα ςε αυτό ςτο ϊμεςο μϋλλον» (BdB 2013a). Ωςτϐςο, 

ϋθετε ωσ προϒπϐθεςη για τη δημιουργύα του τη διενϋργεια ςυνολικόσ αξιολϐγηςησ των 

ευρωπαώκών τραπεζών (BdB 2014d). Παρϐτι οι γερμανικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν περϊςει με 
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επιτυχύα τη δοκιμαςύα των stress tests τησ Ευρωπαώκόσ Αρχόσ Σραπεζών το 2011, η 

πρϐταςη του Fitschen για τη διενϋργεια ςυνολικόσ αξιολϐγηςησ ςχετιζϐταν με την 

ανακϊλυψη τυχϐν κεφαλαιακών αναγκών των τραπεζών που θα προκαλοϑςαν οι 

αυςτηρϐτεροι οριςμού για τα μη εξυπηρετοϑμενα δϊνεια και τα δϊνεια που υπϐκεινται 

ςε «ανοχό» (ϐταν ϋνασ προβληματικϐσ δανειολόπτησ λαμβϊνει επιπλϋον περιθώριο 

αποπληρωμόσ απϐ μια τρϊπεζα) (Fleming 2013). Έτςι, οι τυχϐν κεφαλαιακϋσ ανϊγκεσ 

θα ανακαλϑπτονταν πριν την ανϊληψη τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ απϐ την ΕΚΣ. 

 

Όπωσ εύδαμε, το γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα διϋθετε τον χαμηλϐτερο βαθμϐ 

ςυγκϋντρωςησ ςτην ΕΕ (Howarth & Quaglia, 2014, 130). Πϋραν των μεγϊλων 

γερμανικών ιδιωτικών τραπεζών, ιςχυρό όταν η παρουςύα των μικρών γερμανικών 

καταθετικών, ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων τραπεζών (Wilson 2012), οι οπούεσ πϋραν 

του ϐτι δραςτηριοποιοϑνταν κυρύωσ εντϐσ των γερμανικών ςυνϐρων (ϊρα όταν μη 

ςυςτημικϋσ), όταν πολϑ ςημαντικϋσ για τη χρηματοδϐτηςη τησ γερμανικόσ 

οικονομύασ. Ακϐμη, αυτϋσ απολϊμβαναν ϋνα προνομιακϐ καθεςτώτοσ ρϑθμιςησ 

(Howarth & Quaglia, 2014: 130-131) που λειτουργοϑςε ωσ πηγό ςυγκροϑςεων με τισ 

μεγϊλεσ γερμανικϋσ ιδιωτικϋσ τρϊπεζεσ. Άρα, όταν βϋβαιο πωσ αν η ΕΚΣ αναλϊμβανε 

την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων των τραπεζών τησ ΕΕ, ϐλεσ τουσ θα ϋχαναν την προνομιακό 

μεταχεύριςη που απολϊμβαναν απϐ τισ εγχώριεσ ρυθμιςτικϋσ αρχϋσ. Έτςι, 

επικαλοϑμενεσ τη μη ςυςτημικϐτητϊ αυτών, μϋςω κοινόσ τουσ δόλωςησ η Εθνικό 

Ένωςη Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών, η Ομοςπονδιακό Ένωςη Δημϐςιων 

Σραπεζών ςτην Γερμανύα και η Ένωςη Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών 

εμφανύζονταν αρνητικϋσ ςτο ενδεχϐμενο ανϊληψησ τησ ϊμεςησ εποπτεύασ των 

τραπεζών που εκπροςωποϑςαν απϐ την ΕΚΣ (BVR/VÖB/DSGV, 2012: 1). 

 

Επύςησ, επιςόμαναν ϐτι «πλην των τραπεζών που θα ανακεφαλαιοποιηθοϑν ϊμεςα 

απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ, μϐνο οι μεγϊλεσ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ 

θα πρϋπει να υπϐκεινται ςτην ϊμεςη εποπτεύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, 

μια αποτυχύα των οπούων θα εύχε επιπτώςεισ για την ευρωπαώκό χρηματοπιςτωτικό 

ςταθερϐτητα ό την ευρωπαώκό οικονομύα λϐγω του μεγϋθουσ τουσ και τησ 

διαςϑνδεςησ τουσ» (BVR/VÖB/DSGV, 2012: 1). Εν ςυνεχεύα, τονύζοντασ τον εγχώριο 

προςανατολιςμϐ τουσ και τη ςταθερϐτητϊ τουσ την περύοδο τησ κρύςησ, δόλωναν ϐτι 

«οι τρϊπεζεσ που δραςτηριοποιοϑνται αποκλειςτικϊ ςε εθνικϐ και περιφερειακϐ 

επύπεδο θα πρϋπει να μεύνουν εκτϐσ πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ και η ϊςκηςη τησ καθημερινόσ τουσ εποπτεύασ να παραμεύνει 

αποκλειςτικό αρμοδιϐτητα των αρμϐδιων εθνικών αρχών» (BVR/VÖB/DSGV, 2012: 1). 

Μϊλιςτα, για να ενιςχϑςουν τη θϋςη τουσ επικαλοϑνταν το μικρϐ τουσ μϋγεθοσ και 

την ϑπαρξη δημϐςιων εγγυόςεων ςτην περύπτωςη προβλημϊτων ό αποτυχιών τουσ 
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(BVR/ VÖB/DSGV, 2012: 1). 

 

Αντύςτοιχη όταν η τοποθϋτηςη του επικεφαλόσ τησ Ένωςησ Γερμανικών Καταθετικών 

Σραπεζών Georg Fahrenschon που δόλωνε ϐτι «οι γερμανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ 

προςφϋρουν ςταθερϐτητα και δε θα ϋπρεπε να βρύςκονται ςτο επύκεντρο αυτών των 

νϋων μϋτρων», ενώ παρϊλληλα επιςόμανε πωσ «η ανϊθεςη τησ εποπτεύασ των 

γερμανικών καταθετικών τραπεζών ςτην ΕΚΣ αποτελοϑςε περιττό επιβϊρυνςη για τισ 

τρϊπεζεσ που αντιμετώπιςαν αποτελεςματικϊ τη διεθνό χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 

2008, δύχωσ να προκαλϋςουν ςυςτημικϐ κύνδυνο» (Wilson, Wiesmann, Barker 2012). 

Ακϐμη, τϐνιζε ϐτι «θα ϋπρεπε ρυθμιςτικό προτεραιϐτητα να αποτελοϑν οι τρϊπεζεσ 

που εύναι πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν, γι' αυτϐ η Ευρώπη θα ϋπρεπε να 

δημιουργόςει ϋνα ςϑςτημα που θα εμβϊθυνε το ςυντονιςμϐ και τη ςυνεργαςύα και θα 

βελτύωνε την αποτελεςματικϐτητα τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ, λαμβϊνοντασ ϐμωσ 

υπϐψη τισ διαφορετικϋσ ςυνθόκεσ που επικρατοϑν ανϊ χώρα» (Wilson, Wiesmann, 

Barker 2012). Η Εθνικό Ένωςη Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών και η Ένωςη 

Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών, απαντώντασ ςτισ δηλώςεισ του προϋδρου τησ 

Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ Γερμανικών Σραπεζών Jürgen Fitschen ϐτι «η περύπτωςη τησ 

Bankia απϋδειξε ϐτι θα μποροϑςαν να προκϑψουν προβλόματα ςε τρϊπεζεσ που δεν 

όταν μεταξϑ των μεγαλϑτερων τησ Ευρωζώνησ», αρνοϑνταν πωσ οι τρϊπεζεσ που 

εκπροςωποϑςαν αποτελοϑςαν πηγό ςυςτημικοϑ κινδϑνου. Παρϊλληλα, ξεκαθϊριζαν 

ϐτι οι δρϊςεισ των τραπεζών που εκπροςωποϑν δε ςχετύζονται με εκεύνεσ των 

ιςπανικών καταθετικών τραπεζών (Wilson 2012). 

 

΢ϑμφωνη με τη θϋςη των μικρών γερμανικών τραπεζών παρουςιαζϐταν η 

Ομοςπονδιακό Εποπτικό Φρηματοπιςτωτικό Αρχό, αμφιςβητώντασ τα πιθανϊ οφϋλη 

τησ ρυθμιςτικόσ εναρμϐνιςησ ςτα πλαύςια του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και 

ζητώντασ τη διατόρηςη των εθνικών ιδιαιτεροτότων. Μϊλιςτα, ο Raimund Röseler, 

αρμϐδιοσ για την τραπεζικό εποπτεύα εκτελεςτικϐσ τησ διευθυντόσ, υποςτόριζε πωσ 

«η πετυχημϋνη εποπτεύα εδρϊζεται ςτον καθημερινϐ διϊλογο με τισ εποπτευϐμενεσ 

τρϊπεζεσ και τη βαθιϊ γνώςη των τοπικών αγορών» (Röseler, 2012: 2). Επιςόμανε δε, 

πωσ «η επιτυχόσ εποπτεύα οποιαςδόποτε τρϊπεζασ μπορεύ να γύνει μϐνο υπϐ τον ϐρο 

τησ εισ βϊθουσ γνώςησ και κατανϐηςησ τησ τοπικόσ τραπεζικόσ αγορϊσ» (Röseler, 

2012: 2). Επιπλϋον, τϐνιζε πωσ «η καθημερινό ςυνεργαςύα με τισ τρϊπεζεσ, η 

κατανϐηςη των δραςτηριοτότων τουσ, η ςυλλογό πληροφοριών, η ανϊλυςό τουσ και 

η κατϊρτιςη του προφύλ κινδϑνου καθεμύασ εξ' αυτών ςυνεπϊγεται υπερβολικϐ φϐρτο 

εργαςύασ για την ΕΚΣ, ακϐμη και αν μιλϊμε για μικρϐ δεύγμα τραπεζών (Röseler, 2012: 

2). Για το λϐγο αυτϐ θεωροϑςε την ΕΚΣ «ακατϊλληλη» για την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων 

των γερμανικών τραπεζών, επιθυμώντασ τη διατόρηςη τησ εποπτεύασ των μη 
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ςυςτημικών γερμανικών τραπεζών ςε εθνικϐ επύπεδο. 

 

Αντύθετη με την ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ απϐ την ΕΚΣ ϐλων των γερμανικών 

τραπεζών παρουςιαζϐταν και η πρϐεδροσ τησ Ομοςπονδιακόσ Εποπτικόσ 

Φρηματοπιςτωτικόσ Αρχόσ Elke König. Παρϐτι ςυμμεριζϐταν την ϊποψη τησ 

Επιτροπόσ ςχετικϊ με την ανϊγκη μιασ ιςχυρόσ και αποτελεςματικόσ ενιαύασ 

τραπεζικόσ εποπτεύασ ςτην Ευρώπη ώςτε το ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα να 

επανακτόςει την εμπιςτοςϑνη τησ αγορϊσ, η οπούα εύχε χαθεύ ςτην κρύςη (BaFin 

2013a), ϋκρινε την πρϐταςη αυτόσ ωσ «ιδιαύτερα φιλϐδοξη», δηλώνοντασ πωσ «θα 

όταν ςχεδϐν αδϑνατο να περιμϋνουμε απϐ την ΕΚΣ να εποπτεϑει 6.000 τρϊπεζεσ, 

καθώσ αυτϋσ διαφϋρουν ςημαντικϊ μεταξϑ τουσ (BaFin 2012). Γι' αυτϐ, πρϐτεινε την 

ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ μϐνο των 

μεγϊλων ςυςτημικών τραπεζών λϐγω του υψηλοϑ βαθμοϑ διαςϑνδεςησ αυτών (BaFin 

2012). Παρϊλληλα ζητοϑςε η εποπτεύα των μη ςυςτημικών τραπεζών να ςυνεχύςει να 

αςκεύται ςε εθνικϐ επύπεδο, δεδομϋνου πωσ ο εθνικϐσ επϐπτησ εύναι ςε θϋςη να 

αξιολογεύ τα χαρακτηριςτικϊ των τοπικών τραπεζών και το περιβϊλλον ϐπου αυτϋσ 

λειτουργοϑν καλϑτερα (BaFin 2012). Σϋλοσ, τϐνιζε ϐτι «η ςυνολικό αξιολϐγηςη του 

ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ εύναι ζωτικόσ ςημαςύασ για την επιτυχύα του 

μελλοντικοϑ ευρωπαώκοϑ εποπτικοϑ μηχανιςμοϑ, καθώσ διαςφαλύζει ϐτι πριν την 

ϋναρξη τησ εποπτεύασ απϐ την ΕΚΣ υπϊρχει διαφϊνεια ωσ προσ τουσ πιθανοϑσ 

κινδϑνουσ και επιβαρϑνςεισ» (BaFin 2013b). 

 

5.2.2.2. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SRM 

 

Λειτουργώντασ διεθνώσ μϋςω πλόθουσ θυγατρικών (ϊρα ϐντασ ςυςτημικϊ ςημαντικό) 

η Deutsche Bank ςτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ ευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ εξυγύανςησ, 

ςυμπληρωματικϊ ςτον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ, ώςτε αφενϐσ, να υπϊρξει ϋνα 

κοινϐ πλαύςιο εξυγύανςησ ςτην ΕΕ για τισ προβληματικϋσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό 

παρουςύα, αφετϋρου να ανατραπεύ ο κατακερματιςμϐσ τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ 

(Deutsche Bank, 2013: 2). Έπειτα, το γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα όταν ςημαντικϊ 

εκτεθειμϋνο ςτην περιφϋρεια του Ευρώ και όταν αντιμϋτωπο με την απειλό μετϊδοςησ 

κινδϑνου. Η κορϑφωςη τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτην περιφϋρεια και 

ο φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών απειλοϑςαν πλϋον τη ςυνοχό τησ Ευρωζώνησ και 

μαζύ τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ. Γι' αυτϐ, η Deutsche Bank ςτόριζε τη δημιουργύα 

του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ με το ςκεπτικϐ ϐτι όταν ο μϐνοσ τρϐποσ να 

ςπϊςει ο φαϑλοσ κϑκλοσ μεταξϑ τησ δημοςιονομικόσ και χρηματοπιςτωτικόσ 

αςτϊθειασ (Deutsche Bank, 2013: 2). Όςον αφορϊ τη διακυβϋρνηςη του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, επιςόμανε την ανϊγκη οι αποφϊςεισ ςε αυτϐν να 
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λαμβϊνονται γρόγορα, καλώντασ για μια αποτελεςματικό και γρόγορη διαδικαςύα 

λόψησ αποφϊςεων (Deutsche Bank, 2013: 2). 

 

Σο ςκεπτικϐ τησ μοιραζϐταν η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών. Ο 

πρϐεδρϐσ τησ Jürgen Fitschen καλοϑςε την ομοςπονδιακό κυβϋρνηςη τησ Γερμανύασ 

και την καγκελϊριο Merkel να υποςτηρύξει την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για τη 

δημιουργύα ενϐσ πανευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ εξυγύανςησ προβληματικών τραπεζών 

ςτην Ευρωζώνη, καθώσ το επϐμενο βόμα ςτην τραπεζικό ϋνωςη μετϊ τον Ενιαύο 

Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ όταν η δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ (BdB 

2013a). ΢ε ϐτι αφορϊ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, 

υποςτόριζε πωσ «ϐλα τα ιδρϑματα θα πρϋπει να υπϐκεινται ςε αυτϐ» (BdB 2013a). Σο 

ςκεπτικϐ του Fitschen εξηγεύ η υποχρϋωςη κϊθε ιδρϑματοσ που θα μετϋχει ςτον 

Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ να ςυνειςφϋρει ςε ϋνα κοινϐ ταμεύο εξυγύανςησ. Με 

αυτϐ τον τρϐπο και οι μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ θα υποχρεώνονταν να 

ςυνειςφϋρουν ςε αυτϐ. Όςον αφορϊ το ποιοσ θα αποφϊςιζε την εξυγύανςη μιασ 

τρϊπεζασ ςτα πλαύςια του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, η Ομοςπονδιακό Ένωςη 

Γερμανικών Σραπεζών καλοϑςε την ομοςπονδιακό κυβϋρνηςη να επιδιώξει ϋνα 

ςυμβιβαςμϐ (BdB 2013a). Όπωσ παρατηροϑςε ο γενικϐσ διευθυντόσ τησ 

Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ Γερμανικών Σραπεζών Michael Kemmer «εύναι πολϑ 

ςημαντικϐ η αρχό που θα αποφαςύζει για την εξυγύανςη να αποφαςύζει ϊμεςα, 

αποτρϋποντασ τισ εθνικϋσ ευαιςθηςύεσ να ορθώνουν εμπϐδια και να επιβραδϑνουν τη 

λόψη αποφϊςεων» (BdB 2013a). 

 

Αντύθετεσ με το ςκεπτικϐ των μεγϊλων γερμανικών τραπεζών παρουςιϊζονταν οι 

ενώςεισ τραπεζών των μικρών γερμανικών τραπεζών (Ένωςη Γερμανικών 

Καταθετικών Σραπεζών, Εθνικό Ένωςη Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών και 

Ομοςπονδιακό Ένωςη Δημϐςιων Σραπεζών ςτη Γερμανύα). ΢ϑμφωνα με τα λεγϐμενϊ 

τουσ, αυτϋσ λειτουργοϑςαν κυρύωσ ςε εθνικϐ επύπεδο, ϊρα δεν όταν ςυςτημικϊ 

ςημαντικϋσ, ενώ διϋθεταν ϋνα ενιαύο ςϑςτημα αςφϊλιςησ. Ωσ εκ τοϑτου, υποςτόριζαν 

ϐτι «δε μποροϑμε να κατανοόςουμε την επϋκταςη του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ςε ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ», ενώ ςυνϋχιζαν 

λϋγοντασ ϐτι «αυτϐ πρϋπει να περιοριςτεύ ςτισ ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ τρϊπεζεσ, η 

πιθανό αποτυχύα των οπούων θα μποροϑςε να αποβεύ μοιραύα για τη 

χρηματοπιςτωτικό αγορϊ τησ ΕΕ», καταλόγοντασ ςτο ϐτι «μϐνο τα τραπεζικϊ 

ιδρϑματα των οπούων την ϊμεςη εποπτεύα αςκεύ η ΕΚΣ πρϋπει να εύναι το πεδύο 

εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ» (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 5). 

Επιπλϋον, τϐνιζαν ϐτι οι τρϊπεζεσ που εκπροςωποϑςαν ςυμμετεύχαν ςε ϋνα ενιαύο 

ςϑςτημα αςφϊλιςησ, με τη ςυμμετοχό ςε αυτϐ να εύναι ιςοδϑναμη με τα μϋτρα του 
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προτεινϐμενου κανονιςμοϑ, καθώσ αναλϊμβανε προληπτικό δρϊςη ςτο αρχικϐ ςτϊδιο 

μιασ κρύςησ και ςε μεγϊλο βαθμϐ χωρύσ τη χρόςη οικονομικών πϐρων πολϑ πριν την 

ανϊγκη εξυγύανςησ μιασ τρϊπεζασ (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 5). Αυτό την προληπτικό 

δρϊςη ανηςυχοϑςαν ϐτι θα ϋχαναν με τη ςυμμετοχό τουσ ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ 

Εξυγύανςησ και ϋτςι αρνοϑνταν τη ςυμμετοχό τουσ ςε αυτϐν (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 

5). 

 

Παρϐλα αυτϊ, αναγνώριζαν την ανϊγκη ςυνεργαςύασ μεταξϑ των εθνικών αρχών για 

την αντιμετώπιςη μιασ διαςυνοριακόσ τραπεζικόσ αποτυχύασ, χαρακτηρύζοντϊσ την 

«απαραύτητη» (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 10). Ωςτϐςο,  διαφωνοϑςαν με τη δημιουργύα 

του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ γι' αυτϐ το ςκοπϐ, ϐπωσ και με τον κεντρικϐ 

ρϐλο τησ Επιτροπόσ ςτη λόψη αποφϊςεων. Γενικϐτερα, διαφωνοϑςαν με τον 

ενιςχυμϋνο ρϐλο τησ Επιτροπόσ ςτη διαδικαςύα τησ εξυγύανςησ, κϊνοντασ λϐγο για 

«υπερεξουςύεσ» και «υποβϊθμιςη των αρμϐδιων εθνικών αρχών» (BVR/VÖB/DSGV, 

2013: 9). Μϊλιςτα, αναδεύκνυαν την ϋλλειψη εμπειρογνωμοςϑνησ τησ Επιτροπόσ ςτο 

πεδύο τησ εξυγύανςησ, τονύζοντασ ϐτι «θα όταν πιο λογικϐ οι εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ, 

οι οπούεσ ϋχουν ςυςςωρεϑςει εμπειρύα ςτον τομϋα τησ εξυγύανςησ, να καταλόξουν 

πολϑ γρόγορα ςε ςυμφωνύα για την εξυγύανςη κϊποιασ τρϊπεζασ». Γι' αυτϐ, 

θεωροϑςαν πωσ «ϋνα δύκτυο εθνικών αρχών, εντϐσ του οπούου οι εθνικϋσ αρχϋσ θα 

ςυνεργϊζονταν για την αντιμετώπιςη μιασ διαςυνοριακόσ τραπεζικόσ αποτυχύασ, όταν 

προτιμϐτερο απϐ τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ» (BVR/ 

VÖB/DSGV, 2013: 10). Ξεκαθϊριζαν ωςτϐςο, ϐτι και ςε αυτϐ το ςενϊριο οι ύδιεσ θα 

ϋμεναν εκτϐσ του δικτϑου, με τισ γερμανικϋσ αρμϐδιεσ για την εξυγύανςη αρχϋσ να 

παραμϋνουν αρμϐδιεσ για εκεύνεσ (BVR/ VÖB/DSGV, 2013: 10). 

 

΢ϑμφωνη με τη θϋςη των ενώςεων τραπεζών των μικρών γερμανικών τραπεζών, ϐςον 

αφορϊ τον περιοριςμϐ του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ 

ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ, όταν η πρϐεδροσ τησ Ομοςπονδιακόσ Εποπτικόσ 

Φρηματοπιςτωτικόσ Αρχόσ Elke König (BaFin 2014). Αυτό δόλωνε ϐτι «ζητϊμε τη 

δημιουργύα ενϐσ δεςμευτικοϑ και αποτελεςματικοϑ καθεςτώτοσ εξυγύανςησ μϐνο για 

τισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ, το οπούο θα προβλϋπει κατϊλληλουσ και εφαρμϐςιμουσ 

κανϐνεσ για την ομαλό εξυγύανςη αυτών» (BaFin 2014). Επιπλϋον, τϐνιζε ϐτι «ο 

Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ πρϋπει να λειτουργεύ ωσ εργαλεύο πρϐληψησ και αυτϐ 

θα το πετϑχει καταρτύζοντασ αξιϐπιςτα ςχϋδια εξυγύανςησ, τα οπούα θα βαςύζονται 

ςτα ςχϋδια ανϊκαμψησ των ύδιων των τραπεζών, πρϊγμα που ςημαύνει ϐτι τα εμπϐδια 

για την εξυγύανςη θα αφαιροϑνται ςε πρώιμο ςτϊδιο» (BaFin 2015). Όςον αφορϊ τη 

λόψη αποφϊςεων ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ, η ϊποψό τησ όταν ϐτι «η 

διαδικαςύα λόψησ αποφϊςεων πρϋπει να μην εύναι δϑςκολη και μακρϊ, ώςτε οι 
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εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ γρόγορα να εφαρμϐζουν τισ αποφϊςεισ του μηχανιςμοϑ 

ϐποτε χρειαςτεύ» (BaFin 2014). 

 

5.2. Οι θϋςεισ των γερμανικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.2.2.1. Η δημιουργύα του SRF, η χρόςη του ESM ωσ fiscal backstop ςτο SRF, η 

νομοθϋτηςη τησ BRRD 

 

Oι Deutsche Bank και Commerzbank όταν δϑο τρϊπεζεσ με ςημαντικό παρουςύα 

διεθνώσ μϋςω θυγατρικών, ϊρα θεωροϑνταν ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ και πολϑ μεγϊλεσ 

για να αποτϑχουν και να διαςωθοϑν. Εύχαν ϊρα ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ 

επιμεριςμϐ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη μϋςω τησ δημιουργύασ μηχανιςμών 

τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ. Η λογικό αυτό αποτυπώνεται ςτη θϋςη τησ 

Deutsche Bank για την ανϊγκη δημιουργύασ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Η 

Deutsche Bank δόλωνε ϐτι «η δημιουργύα ενϐσ ευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ εξυγύανςησ 

για τισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ θα αποτελϋςει ςημαντικϐ βόμα προσ τον επιμεριςμϐ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη» (Deutsche Bank, 2013: 3). Έτςι, ςτόριζε την ιδϋα 

ενϐσ ευρωπαώκοϑ ταμεύου εξυγύανςησ των προβληματικών τραπεζών, το οπούο θα 

χρηματοδοτοϑταν απϐ την ύδια την τραπεζικό βιομηχανύα, ό τη χρόςη του 

Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για τον ύδιο ςκοπϐ (ό ςυμπληρωματικϊ ςε 

αυτϐ) (Deutsche Bank, 2013: 3). Σο ςκεπτικϐ τησ όταν ϐτι ϋτςι, το κϐςτοσ εξυγύανςησ 

των προβληματικών τραπεζών δε θα ϋπεφτε ςτουσ εθνικοϑσ προϒπολογιςμοϑσ των 

κυβερνόςεών τουσ αλλϊ θα μετατοπιζϐταν ςτισ ύδιεσ τισ τρϊπεζεσ, ενώ ςτον βαθμϐ 

που αυτϐ δε θα όταν εφικτϐ θα επιμεριζϐταν ςε ϐλα τα κρϊτη-μϋλη τησ Ευρωζώνησ 

(Deutsche Bank, 2013: 3). 

 

Ευθυγραμμιςμϋνη με τη θϋςη τησ Deutsche Bank όταν η Ομοςπονδιακό Ένωςη 

Γερμανικών Σραπεζών που ςτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, 

το οπούο θα χρηματοδοτοϑταν μϋςω τραπεζικών ειςφορών (BdB 2013a). Σο γεγονϐσ 

ϐτι εκπροςωποϑςε τρϊπεζεσ με ςημαντικό διεθνοπούηςη εξηγεύ τη θϋςη τησ. Όπωσ 

επιςόμανε ο πρϐεδρϐσ τησ Jürgen Fitschen «ςτο εγγϑσ μϋλλον το Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ θα προςτατεϑει τουσ φορολογοϑμενουσ απϐ τισ τραπεζικϋσ διαςώςεισ, 

μεταθϋτοντασ τα βϊρη ςτισ ύδιεσ τισ τρϊπεζεσ που θα το χρηματοδοτοϑν» (BdB 2014g). 

Όμωσ, η παρουςύα πλόθουσ προβληματικών τραπεζών ςτην περιφϋρεια τησ 

Ευρωζώνησ θα καθιςτοϑςε το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ ϋνα de facto μηχανιςμϐ 

διϊςωςησ αυτών. Γι' αυτϐ, ο Fitschen ϋδινε προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων 

ϐπου αυτϋσ (και ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ) όταν εκτεθειμϋνεσ πριν τη χρόςη 

του, θϋτοντασ θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου (BdB 2013a). Αξύζει να ςημειωθεύ ϐτι η Γερμανύα 
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διϋθετε το χαμηλϐτερο επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων ςτην Ευρωζώνη, οπϐτε 

εύχε κύνητρο να προωθόςει τη μεύωςη των κινδϑνων ςτισ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ και 

μετϊ να επιτρϋψει την πρϐςβαςη ςτουσ πϐρουσ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ςε 

αυτϋσ. ΢ε ϐτι αφορϊ τον τρϐπο χρηματοδϐτηςόσ του, η Ομοςπονδιακό Ένωςη 

Γερμανικών Σραπεζών πρϐτεινε οι ειςφορϋσ να υπολογύζονται βϊςει μεγϋθουσ κϊθε 

ιδρϑματοσ (BdB 2014a). Ο υψηλϐσ βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ του γαλλικοϑ και ιςπανικοϑ 

(μετϊ τισ ςυγχωνεϑςεισ) τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ ςόμαινε ϐτι αν τελικϊ οι ειςφορϋσ 

υπολογύζονταν βϊςει μεγϋθουσ, οι μεγϊλεσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ θα αποκτοϑςαν 

ανταγωνιςτικϐ πλεονϋκτημα, καθώσ οι μεγϊλεσ γαλλικϋσ και ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ θα 

καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν ςυγκριτικϊ περιςςϐτερα ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ. 

Ακϐμη, ο Fitschen θεωροϑςε αυτονϐητο ϐτι ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ θα 

ςυνειςφϋρουν ϐλεσ οι τρϊπεζεσ ανεξϊρτητα του μεγϋθουσ τουσ και τησ διεθνοπούηςησ 

τουσ (BdB 2014a). Έτςι, ςε αυτϐ θα ςυνειςϋφεραν και οι μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ, 

οι οπούεσ θεωροϑςε ϐτι μποροϑν να αποτελϋςουν πηγό αποςταθεροπούηςησ ϐπωσ οι 

ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ. 

 

Για την αντιμετώπιςη του ηθικοϑ κινδϑνου που θα προκαλοϑςε η δημιουργύα του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών ςτόριζε 

την ϊμεςη ψόφιςη και εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και 

Εξυγύανςη ςτην ΕΕ. Όπωσ επιςόμανε ο Fitschen «η Οδηγύα για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη πρϋπει να ειςαχθεύ ωσ εργαλεύο εξυγύανςησ και, αν εύναι 

δυνατϐν, χωρύσ εθνικϋσ εξαιρϋςεισ το ςυντομϐτερο δυνατϐν» (BdB 2013a), ενώ 

κατϋληγε λϋγοντασ ϐτι «η Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςτο 

εγγϑσ μϋλλον θα προςτατεϑςει τουσ φορολογοϑμενουσ απϐ την ανϊγκη τραπεζικών 

διαςώςεων» (BdB 2014g). Ο γενικϐσ διευθυντόσ τησ Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ 

Γερμανικών Σραπεζών Michael Kemmer ςτόριζε επύςησ την ϊμεςη εφαρμογό τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, δηλώνοντασ πωσ «θα 

αντιςταθμύςει την κοινωνικοπούηςη των τραπεζικών κινδϑνων» (BdB 2014b). 

Ειδικϐτερα, δόλωνε ϐτι «εύναι ςωςτϐ πωσ (η Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και 

Εξυγύανςη) δύνει ϋμφαςη ςτην ευθϑνη τησ κϊθε τρϊπεζασ για την αντιμετώπιςη μιασ 

τραπεζικόσ κρύςησ», ενώ ςυνϋχιζε «προκειμϋνου να αποφευχθοϑν ςτρεβλώςεισ του 

ανταγωνιςμοϑ πρϋπει να εργαςτοϑμε ςκληρϊ ώςτε να διαςφαλύςουμε ϐτι θα τεθεύ ςε 

ιςχϑ ταυτϐχρονα ςτην ΕΕ» (BdB 2014b). Με ϊλλα λϐγια, η ϋνωςη που εκπροςωποϑςε 

τισ μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ τησ Γερμανύασ ϋδινε προτεραιϐτητα ςτην ϊμεςη ψόφιςη και 

εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ώςτε η διαχεύριςη 

τησ κληρονομιϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτισ τρϊπεζεσ τησ 

Ευρωζώνησ να καταςτεύ εθνικό υποχρϋωςη και ϐχι ευρωπαώκό (μϋςω τησ προςφυγόσ 

ςτουσ πϐρουσ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ). Με το ύδιο ςκεπτικϐ, όταν αρνητικό 
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ςτην πρϐταςη για χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την 

εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών ςτην Ευρωζώνη ωσ την πλόρη 

αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, επικαλοϑμενη τον ηθικϐ κύνδυνο. Γι' 

αυτϐ, ϋδινε ϋμφαςη ςτον περιοριςμϐ των κινδϑνων ϐπου αυτϋσ εκτύθενται. Σο θετικϐ 

προφύλ κινδϑνου των γερμανικών τραπεζών (χαμηλϐ επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων 

δανεύων και επαρκόσ κεφαλαιακό βϊςη) τησ επϋτρεπαν αυτό τη ςτϊςη. Παρϊλληλα, 

ζητοϑςε η χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου μηχανιςμοϑ 

αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ να μη ςυμπεριληφθεύ ωσ θϋμα ςτη 

διαπραγμϊτευςη του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, δύνοντασ προτεραιϐτητα ςτη 

νομοθϋτηςη τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη (BdB 2014g). 

 

Ο εγχώριοσ προςανατολιςμϐσ των γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών 

(καταθετικών, ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων), απϐ κοινοϑ με τη ςυμμετοχό τουσ ςε 

ενιαύα ςυςτόματα αςφϊλιςησ τισ ϋκαναν να ϋχουν χαμηλϐ ςυμφϋρον για ϋναν υψηλϐ 

βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Η Εθνικό Ένωςη Γερμανικών 

΢υνεταιριςτικών Σραπεζών, η Ένωςη Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών και η 

Ομοςπονδιακό Ένωςη Δημϐςιων Σραπεζών ςτη Γερμανύα εμφανύζονταν αρνητικϋσ ωσ 

προσ την εγκαθύδρυςη ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Όπωσ τϐνιζαν «(εμεύσ) 

πετϑχαμε να μην επηρεαςτοϑμε απϐ τη μεγϊλη κρύςη του 2008 χϊρη ςτον εγχώριο 

προςανατολιςμϐ μασ και να την αντιμετωπύςουμε αποτελεςματικϊ χϊρη ςτα ενιαύα 

τομεακϊ ςυςτόματα αςφϊλιςησ» (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 12). Γι' αυτϐ, ζητοϑςαν την 

εξαύρεςό τουσ απϐ την υποχρϋωςη ςυνδρομόσ τουσ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, 

καθώσ όδη ςυνειςϋφεραν ςτα δικϊ τουσ ταμεύα εξυγύανςησ που εύχαν αποδειχθεύ 

πετυχημϋνα, ενώ μια τϋτοια απϐφαςη θα αϑξανε τα κϐςτη τουσ (BVR/VÖB/DSGV, 

2012: 3). Οι ενώςεισ τραπεζών των γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών θεωροϑςαν 

ϐτι μϐνο οι μεγϊλεσ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ και ϐχι οι τρϊπεζεσ που εκπροςωποϑςαν 

ϋπρεπε να ςυνειςφϋρουν ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ λϐγω τησ διαςυνοριακόσ τουσ 

παρουςύασ και των κινδϑνων ϐπου εκτύθενται. Όπωσ χαρακτηριςτικϊ ανϋφεραν «λϐγω 

του επιχειρηματικοϑ τουσ μοντϋλου και των επιχειρηματικών τουσ δραςτηριοτότων, οι 

μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ διαφϋρουν ςημαντικϊ απϐ τισ μεγϊλεσ και, ωσ εκ τοϑτου, 

ϋχουν πολϑ περιοριςμϋνο προφύλ κινδϑνου». Γι' αυτϐ, ζητοϑςαν να μη ςυμμετϊςχουν 

ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ και να εξαιρεθοϑν απϐ την υποχρϋωςη ςυνειςφορϊσ ςε 

αυτϐ (BVR/VÖB/DSGV, 2012: 12). Όςον αφορϊ τον τρϐπο χρηματοδϐτηςόσ του, 

προτιμοϑςαν οι ειςφορϋσ να υπολογύζονται βϊςη του μεγϋθουσ κϊθε ιδρϑματοσ 

(BVR/VÖB/DSGV 2013: 12). Έτςι, το γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, το οπούο όταν το 

λιγϐτερο ςυγκεντρωμϋνο ςτην ΕΕ, θα αποκτοϑςε πλεονϋκτημα ϋναντι ϊλλων 

περιςςϐτερο ςυγκεντρωμϋνων. Σϋλοσ, τϐνιζαν ϐτι «το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ θα 

οδηγοϑςε ςε αμοιβαιοπούηςη κινδϑνων εισ βϊροσ των υγιών γερμανικών τραπεζών και 
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των γερμανών αποταμιευτών, προκαλώντασ ηθικϐ κύνδυνο για ϐλεσ τισ 

προβληματικϋσ τρϊπεζεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ» (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 12). Γι' 

αυτϐ, απϋκλειαν την αμοιβαιοπούηςη των εθνικών ταμεύων εξυγύανςησ και ζητοϑςαν 

απϐ τα ϊλλα κρϊτη-μϋλη να δημιουργόςουν δικϊ τουσ ταμεύα εξυγύανςησ και να μη 

ζητοϑν πρϐςβαςη ςτα κεφϊλαια των ταμεύων ϊλλων κρατών-μελών ςε περιπτώςεισ 

τραπεζικών κρύςεων (BVR/VÖB/DSGV, 2012: 3). 

 

Όμωσ, οι ενώςεισ τραπεζών των γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών αρνοϑνταν και 

τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών ςτην Ευρωζώνη ωσ την αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ, θϋτοντασ θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 4). 

Όπωσ δόλωναν «η διαχεύριςη τησ κληρονομιϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ θα πρϋπει να αποτελεύ μϋλημα των κρατών-μελών και ϐχι να επιδιώκεται η 

επύλυςό τησ μϋςω δημιουργύασ μηχανιςμών διϊςωςησ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο» 

(Mahler 2013). Θετικϋσ παρουςιϊζονταν ςτην ϊμεςη νομοθϋτηςη και εφαρμογό τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη χωρύσ εθνικϋσ εξαιρϋςεισ 

(BVR/VÖB/DSGV, 2012: 3). Έτςι, τα κϐςτη απαλλαγόσ των ιςολογιςμών των 

προβληματικών τραπεζών απϐ τα βϊρη αυτόσ (ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ) 

δε θα γύνονταν με ευρωπαώκοϑσ πϐρουσ αλλϊ θα επιβϊρυναν τισ ύδιεσ τισ τρϊπεζεσ των 

κρατών-μελών. Όμωσ, επικαλοϑμενεσ πϊλι τον εγχώριο προςανατολιςμϐ τουσ και το 

διαφορετικϐ επιχειρηματικϐ τουσ μοντϋλο, αρνοϑνταν την εφαρμογό αυτόσ ςτα 

ιδρϑματα που εκπροςωποϑςαν, ζητώντασ τον περιοριςμϐ τησ ςτισ ςυςτημικϊ 

ςημαντικϋσ τρϊπεζεσ (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 4). Όπωσ δόλωναν «η εφαρμογό τησ 

ϋχει νϐημα ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ καθώσ, ϐπωσ ϋδειξε η πρϐςφατη κρύςη, λϐγω 

τησ ϋντονησ διαςυνοριακόσ τουσ παρουςύασ εύναι πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν και 

να διαςωθοϑν (...) οπϐτε, ϋτςι το βϊροσ τησ εξυγύανςησ θα επιβαρϑνει τισ ύδιεσ τισ 

τρϊπεζεσ και ϐχι τουσ εθνικοϑσ προϒπολογιςμοϑσ» (Mahler 2013). Σϋλοσ, 

παρατηροϑςαν ϐτι «η υποχρϋωςη για κϊθε τρϊπεζα (ανεξϊρτητα του μεγϋθουσ και του 

τϑπου τησ) να κρατϊ ϊμεςα ρευςτοποιόςιμα περιουςιακϊ ςτοιχεύα που θα μποροϑςαν 

να κουρευτοϑν, ςυνιςτϊ μια ϊδικη και υπερβολικό ρϑθμιςη» (BVR/VÖB/DSGV, 2013: 

4), υπονοώντασ ϐτι μια τϋτοια ρϑθμιςη θα πρϋπει να αφορϊ μϐνο τισ ςυςτημικϋσ 

τρϊπεζεσ λϐγω των κινδϑνων που αυτϋσ εκτύθενται, εξαιτύασ τησ διαςυνοριακόσ τουσ 

παρουςύασ και των ςυνεπειών για τη χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα και τισ εθνικϋσ 

οικονομύεσ που θα εύχε η ενδεχϐμενη αποτυχύα ό διϊςωςη τουσ αντύςτοιχα. 

 

΢ϑμφωνη με την ϊμεςη νομοθϋτηςη και εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη παρουςιαζϐταν η πρϐεδροσ τησ Ομοςπονδιακόσ Εποπτικόσ 

Φρηματοπιςτωτικόσ Αρχόσ Elke König, η οπούα δόλωνε ϐτι «για εμϊσ ςυνιςτϊ 
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προτεραιϐτητα η νομοθϋτηςη και ϊμεςη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςτην Ευρωζώνη χωρύσ εθνικϋσ εξαιρϋςεισ». Όμωσ, καλοϑςε 

κατϊ την εφαρμογό τησ να λαμβϊνεται υπϐψη η αύςθηςη τησ αναλογικϐτητασ (BaFin 

2014). Με ϊλλα λϐγια, ςυμφωνοϑςε με τη θϋςη των γερμανικών εναλλακτικών 

τραπεζών ϐτι αυτό (η Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη) πρϋπει να 

εφαρμϐζεται μϐνο ςτισ ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ τρϊπεζεσ. Η Ομοςπονδιακό Εποπτικό 

Φρηματοπιςτωτικό Αρχό ταςςϐταν ανοικτϊ υπϋρ τησ ςυμμετοχόσ των μετϐχων και 

των πιςτωτών ςτισ τραπεζικϋσ διαςώςεισ, ϋτςι ώςτε τα βϊρη τησ εξυγύανςησ των 

προβληματικών τραπεζών να πϊψουν να βαραύνουν τουσ εθνικοϑσ προϒπολογιςμοϑσ 

(BaFin 2014). 

 

5.2.2.2. Η δημιουργύα του EDIS 

 

H Deutsche Bank διϋθετε υψηλϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ και, ωσ εκ τοϑτου, εύχε 

ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη και 

ειδικϊ απϐ ϋνα Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Έτςι εξηγεύται και η 

ςτόριξό τησ ςτη δημιουργύα του (Deutsche Bank, 2017: 5-6). Άλλωςτε, ϋνα τϋτοιο 

ςϑςτημα θα μεύωνε τα κϐςτη για την ύδια (και γενικϊ για τισ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό 

παρουςύα) που δε ςυμμετεύχε ςε κϊποιο ενιαύο ςϑςτημα ευθϑνησ αλλϊ ςε ϋνα ςϑςτημα 

που περιοριζϐταν ςτην εγγϑηςη των καταθϋςεων (Berschens 2019). Ακϐμη, θα 

επωφελοϑταν απϐ το μειωμϋνο κϐςτοσ ςυμμϐρφωςησ, το οπούο θα τησ εξαςφϊλιζε 

ανταγωνιςτικϐ πλεονϋκτημα ϋναντι των εγχώριων ανταγωνιςτών τησ (Berschens 

2019). Ωςτϐςο, ϐπωσ ςτην περύπτωςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ϋτςι και εδώ, 

επειδό η δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα 

λειτουργοϑςε ωσ μηχανιςμϐσ διϊςωςησ των προβληματικών τραπεζών τησ 

Ευρωζώνησ, ζητοϑςε, ςε πρώτο ςτϊδιο, τη μεύωςη των κινδϑνων ςτουσ τραπεζικοϑσ 

τομεύσ τησ Ευρωζώνησ (Deutsche Bank, 2017: 5–6). Ουςιαςτικϊ, ϋθετε θϋμα ηθικοϑ 

κινδϑνου, θϋςη που εξηγεύ το θετικϐ προφύλ κινδϑνου του γερμανικοϑ τραπεζικοϑ 

ςυςτόματοσ. 

 

Απϐ την πλευρϊ τησ, η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών αρνοϑταν τη 

δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Μϊλιςτα, ο 

πρϐεδροσ αυτόσ Jürgen Fitschen δόλωνε πωσ «η ιδϋα ενϐσ τϋτοιου ςυςτόματοσ θα 

ϋχει νϐημα ςτο μϋλλον, ωςτϐςο επύ του παρϐντοσ θεωρεύται πρώιμη και ανϋφικτη» 

(BdB 2015b). Γι' αυτϐ, πρϐτεινε ωσ πρώτο βόμα την εναρμϐνιςη των εθνικών 

ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων ςτην ΕΕ, δηλώνοντασ ϐτι «αυτό τη ςτιγμό δεν 

εύμαςτε διατεθειμϋνοι ςτην Ευρώπη να χρηςιμοποιόςουμε τα κεφαλαύα των εθνικών 

μασ ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων που ϋχουν ςυλλεγεύ εδώ και πολλϊ χρϐνια 
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θϋτοντασ ςε κύνδυνο την εμπιςτοςϑνη των καταθετών μασ» (BdB 2015b). 

΢υνεχύζοντασ, υπογρϊμμιζε ϐτι «η ϑπαρξη ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων προϒποθϋτει ϐλεσ οι τρϊπεζεσ (δύχωσ εξαιρϋςεισ) να ςυμμετϋχουν ςε 

αυτϐ καταβϊλλοντασ ειςφορϋσ», ενώ ςημεύωνε πωσ «για ϐςο αυτό η προϒπϐθεςη δεν 

πληρεύται, η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών θα απορρύπτει το 

Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων» (BdB 2015b). Με ϊλλα λϐγια, ϋθετε τη 

ςυμμετοχό των μικρών γερμανικών τραπεζών ςε αυτϐ ωσ προϒπϐθεςη για να 

ςυμμετϋχουν και οι μεγϊλεσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ. 

 

Επιβεβαιώνοντασ την ϑπαρξη ανταγωνιςτικών ςυμφερϐντων, ο γενικϐσ διευθυντόσ 

τησ Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ Γερμανικών Σραπεζών Michael Kemmer δόλωνε ϐτι «ςε 

ϐλεσ τισ ςυζητόςεισ που γύνονται πρϋπει να εύναι ςαφϋσ ϐτι μϐνο ϋνα Ευρωπαώκϐ 

΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων που θα εφαρμϐζεται ςε ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ 

(ςυμπεριλαμβανομϋνων των μικρών γερμανικών) μπορεύ να εξεταςτεύ» (BdB 2015a). 

Επιπλϋον, τϐνιζε ϐτι «δε θα δεχτοϑμε την κοινοτικοπούηςη των ευρωπαώκών 

τραπεζικών κινδϑνων ςτα πλαύςια του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων, για τουσ οπούουσ μϐνο ϋνασ εκ των τριών πυλώνων του γερμανικοϑ 

τραπεζικοϑ τομϋα θα πρϋπει να ςυνειςφϋρει» (BdB 2015a). Σϋλοσ, ευθυγραμμιςμϋνοσ 

με τισ δηλώςεισ του Fitschen, ϋθετε θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου, δηλώνοντασ ϐτι «η ιδϋα 

ενϐσ τϋτοιου ςυςτόματοσ προϒποθϋτει τη δραςτικό μεύωςη των κινδϑνων ςτουσ 

ιςολογιςμοϑσ των τραπεζικών ςυςτημϊτων ϊλλων χωρών τησ Ευρωζώνησ» (BdB 

2018a), ενώ δεν απϋκλειε την επανϋναρξη των ςυζητόςεων μελλοντικϊ ϐταν το 

επύπεδο των τραπεζικών κινδϑνων ςτην Ευρωζώνη φτϊςει να εύναι αποδεκτϐ (BdB 

2018b). 

 

Αρνητικϋσ εμφανύζονταν οι ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τισ μικρϋσ 

γερμανικϋσ τρϊπεζεσ ςτο θϋμα τησ δημιουργύασ ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, επικαλοϑμενεσ τον ηθικϐ κύνδυνο που αυτϐ θα δημιουργοϑςε. 

Η Ομοςπονδιακό Ένωςη Δημϐςιων Σραπεζών ςτη Γερμανύα δόλωνε ϐτι «η 

εμβϊθυνςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ θα ϋχει νϐημα μϐνο μετϊ την επιτυχό εφαρμογό 

μϋτρων για τη μεύωςη των κινδϑνων», ενώ κατϋληγε ϐτι «οι τρϊπεζεσ που 

εκπροςωποϑμε δε θα εγγυηθοϑν καταθϋςεισ ξϋνων τραπεζών» (VOB 2016). 

Επικαλοϑμενεσ τα αρνητικϊ προφύλ κινδϑνου των τραπεζικών ςυςτημϊτων ςτην 

περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ (υψηλϊ επύπεδα μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και 

ανεπαρκό κεφαλαιοπούηςη) η Εθνικό Ένωςη Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών 

και η Ένωςη Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών χαρακτόριζαν «περιττό» και 

«ακατϊλληλη» την πρϐταςη αμοιβαιοπούηςησ των ταμεύων εγγϑηςησ καταθϋςεων, 

δηλώνοντασ ϐτι «δεδομϋνων των διαφορετικών ςυνθηκών που επικρατοϑςαν ςτα 
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ταμεύα εγγϑηςησ καταθϋςεων ςτην Ευρωζώνη, η αμοιβαιοπούηςη τουσ θα οδηγοϑςε τα 

πιο ςταθερϊ τραπεζικϊ ςυςτόματα και τα ταμεύα εγγϑηςησ καταθϋςεών τουσ να 

αναλϊβουν τισ ευθϑνεσ των αδυνϊμων, κϊτι που θα ςυνεπαγϐταν δημοςιονομικϋσ 

μεταβιβϊςεισ ςτον τομϋα τησ εγγϑηςησ καταθϋςεων, δημιουργώντασ ϋτςι ηθικϐ 

κύνδυνο» (BVR & DSGV, 2016: 1). 

 

Επιπλϋον, ϋνα ενιαύο ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων ςτην Ευρωζώνη θα οδηγοϑςε 

ςτην αντικατϊςταςη των ςυςτημϊτων θεςμικόσ προςταςύασ που διϋθεταν οι 

γερμανικϋσ καταθετικϋσ και ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ, ςτερώντασ τουσ τα οφϋλη που 

ςυνεπϊγεται η διϊςωςη ενϐσ ιδρϑματοσ απϐ τα υπϐλοιπα και η ςυνϋχιςη τησ 

λειτουργύασ του ϋναντι τησ αποζημύωςησ των καταθετών ςε περύπτωςη χρεοκοπύασ. 

Έτςι, η Εθνικό Ένωςη Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών και η Ένωςη 

Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών αρνοϑνταν τη ςυμμετοχό τουσ ςτο εγχεύρημα του 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, καθώσ η μετϊβαςη ςε ϋνα τϋτοιο θα 

μετϋφερε τον ϋλεγχο των πϐρων των τομεακών ταμεύων εγγϑηςησ καταθϋςεών τουσ 

ςε υπερεθνικϐ επύπεδο, περιορύζοντασ ϋτςι την ικανϐτητα αυτών να αποτρϋπουν τισ 

χρεοκοπύεσ (BVR, 2017: 1, DSGV, 2018a: 8). 

 

Αρνητικϐσ εμφανιζϐταν ο πρϐεδροσ τησ Ένωςησ Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών 

Georg Fahrenschon που υποςτόριζε ϐτι «οι γερμανού καταθϋτεσ νιώθουν πιο αςφαλεύσ 

με το ιςχϑον ςϑςτημα προςταςύασ καταθϋςεων, δεδομϋνου ϐτι γνωρύζουν πωσ τα 

κεφϊλαια εγγϑηςησ θα εύναι διαθϋςιμα για το ύδρυμϊ τουσ ςε περύπτωςη ϋκτακτησ 

ανϊγκησ» (BVR 2015). Ακϐμη, παρατηροϑςε πωσ «το Ενιαύο ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων θα επϋτρεπε ςτισ τρϊπεζεσ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ να 

ανταγωνιςτοϑν τισ γερμανικϋσ, καθώσ θα ςηματοδοτοϑςε ϐτι αυτϋσ, οι οπούεσ 

διϋθεταν ιςχυρϋσ καταθετικϋσ βϊςεισ, θα ςτόριζαν αντύπαλεσ ξϋνεσ τρϊπεζεσ με υψηλϐ 

βαθμϐ κύνδυνων» (Wilson & Spiegel 2012). Αντύθετοσ ςτην προοπτικό ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων δόλωνε και ο πρϐεδροσ τησ Εθνικόσ 

Ένωςησ Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών Uwe Fröhlich, παρατηρώντασ ϐτι 

«εύναι κρύςιμο να αποφευχθοϑν τα εςφαλμϋνα κύνητρα για τισ τρϊπεζεσ ςτην Ευρώπη 

και το Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων αποτελεύ τϋτοιο παρϊδειγμα» 

(BVR 2015). Ακϐμη, εξϋφραζε τουσ φϐβουσ του για την απώλεια του ςυςτόματοσ 

θεςμικόσ προςταςύασ που διϋθεταν οι γερμανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ ςτην 

περύπτωςη δημιουργύασ του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (DSGV, 

2018: 8). 
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5.3. Επιςκϐπηςη γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ 

 

Σο γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα χαρακτηριζϐταν απϐ υψηλϐ βαθμϐ ςυγκϋντρωςησ 

(Howarth & Quaglia, 2016: 452). Όπωσ δεύχνει ο πύνακασ 7, το μερύδιο των 

περιουςιακών ςτοιχεύων τησ γαλλικόσ τραπεζικόσ αγορϊσ που κατεύχαν οι πϋντε 

μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ τησ χώρασ το 2012 (ϋτοσ εκκύνηςησ των διαπραγματεϑςεων για 

την τραπεζικό ϋνωςη) όταν 44,6%, αριθμϐσ υψηλϐτεροσ απϐ τον αντύςτοιχο αριθμϐ 

που κρατοϑςαν οι πϋντε μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ ςτη Γερμανύα την ύδια περύοδο και 

ανερχϐταν ςε 32,1%. Ο υψηλϐσ βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ εύναι αποτϋλεςμα τησ 

κυριαρχύασ των BNP Paribas, Crédit Agricole, Société Générale, BPCE και Crédit 

Mutuel. Οι τρεισ πρώτεσ θεωροϑνται ευρωπαώκού τραπεζικού γύγαντεσ, καθώσ 

βρύςκονται μεταξϑ των δϋκα μεγαλϑτερων τραπεζών τησ ηπεύρου και θεωροϑνται 

ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ (Schoenmaker & Peek, 2014: 9). O υψηλϐσ βαθμϐσ 

ςυγκϋντρωςησ του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ αναμϋνεται να το επιβαρϑνει 

δυςανϊλογα, ςυγκριτικϊ με το γερμανικϐ και το ιταλικϐ τραπεζικϐ ςυςτόμα, ςτον 

υπολογιςμϐ των ειςφορών για το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ και το Ευρωπαώκϐ  

΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. 

 

Πύνακασ 7. Βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (2008-2014) 

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Γαλλύα 51.2% 47.2% 47.4% 48.3% 44.6% 46.7% 47.6% 

Πηγό: ECB (2013b, 2016) 

 

Η Γαλλύα τη δεκαετύα του 1980 και του 1990 διϋθετε μεγϊλο αριθμϐ καταθετικών 

τραπεζών. Όμωσ, αυτϋσ, μϋςα απϐ μια διαδικαςύα ςυγχωνεϑςεων, εντϊχθηκαν ςε 

μεγϊλουσ τραπεζικοϑσ ομύλουσ αλλϊ ςυνϋχιςαν να διαφημύζονται ωσ ξεχωριςτϋσ 

οντϐτητεσ ςε τοπικϐ και περιφερειακϐ επύπεδο, διαθϋτοντασ ωςτϐςο περιοριςμϋνη 

αυτονομύα απϐ τισ μητρικϋσ τουσ (Howarth & Quaglia, 2016: 451). Έτςι, προϋκυψαν 

μεγϊλοι τραπεζικού ϐμιλοι ϐπωσ η Crédit Agricole, η Credit Mutuel και η Banques 

Populaires et Caisses d'Epargne (BPCE), οι οπούεσ λειτουργοϑςαν και ωσ επενδυτικϋσ 

τρϊπεζεσ (Howarth & Quaglia, 2016: 452). 

 

Ωσ τα τϋλη του 2011 οι ςυνεταιριςτικϋσ Crédit Agricole και Credit Mutuel κρατοϑςαν 

το 23,4% και 14,8% των καταθϋςεων τησ γαλλικόσ τραπεζικόσ αγορϊσ, ενώ κατϊ την 

ύδια περύοδο κατεύχαν το 20,9% και 17,1% των περιουςιακών ςτοιχεύων αυτόσ (EACB, 

2012: 33). Επιπλϋον, το 2011 κατεύχαν το 28% και 9,1% τησ αγορϊσ δανεύων προσ 

μικρομεςαύεσ επιχειρόςεισ ςτη Γαλλύα (EACB, 2012: 31). Ωσ εκ τοϑτου, ο ρϐλοσ τουσ 

ςτη χρηματοδϐτηςη τησ γαλλικόσ οικονομύασ, και ιδιαύτερα των μικρομεςαύων 
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επιχειρόςεων, όταν ςημαντικϐσ. Οι δϑο τρϊπεζεσ δε διϋθεταν ενιαύο ςϑςτημα ευθϑνησ. 

Σα δεδομϋνα αυτϊ θα αναμϋναμε να καταςτόςουν τη γαλλικό κυβϋρνηςη ιδιαύτερα 

ςκεπτικό (και λϐγω του βαθμοϑ ςυγκϋντρωςησ), ϐςον αφορϊ το πεδύο εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. 

 

Η ΒNP Paribas όταν μακρϊν η πιο διεθνοποιημϋνη γαλλικό τρϊπεζα, κρατώντασ εκτϐσ 

γαλλικών ςυνϐρων το 51% των περιουςιακών τησ ςτοιχεύων (34% ςε κρϊτη-μϋλη τησ 

ΕΕ και 17% διεθνώσ), με τισ υπϐλοιπεσ μεγϊλεσ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ (Société Générale, 

Crédit Agricole, Credit Mutuel και BCPE) να εύναι μεν διεθνοποιημϋνεσ, ϐχι ϐμωσ 

ςτον ύδιο βαθμϐ (Πύνακασ 8). 

 

Πύνακασ 8. Βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μεγαλϑτερων γαλλικών τραπεζών (τϋλη του 

2012, ωσ % του ςυνϐλου των περιουςιακών ςτοιχεύων) 

Γαλλύα Εγχώρια  ΕΕ Διεθνώσ 

BNP Paribas 49% 34% 17% 

Crédit Agricole 81% 11% 8% 

Société Générale 79% 12% 9% 

Credit Mutuel 86% 10% 4% 

BPCE  71% 14% 15% 

Πηγό: Howarth & Quaglia (2016: 442) 

 

Επομϋνωσ, οι πϋντε γαλλικϋσ τρϊπεζεσ εύναι ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ και, ωσ εκ τοϑτου, 

εύναι πιθανϐ μια πιθανό τουσ αποτυχύα να προκαλϋςει χρηματοπιςτωτικό διαταραχό 

ςτο ευρωπαώκϐ χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα. Αυτϊ τα δεδομϋνα θα αναμϋναμε να τισ 

ωθόςουν να ςτηρύξουν ϋναν υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, ϐντασ πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν 

και να διαςωθοϑν. 

 

Οι γαλλικϋσ τρϊπεζεσ κρατοϑςαν ϋνα ςημαντικϐ ποςοςτϐ των περιουςιακών τουσ 

ςτοιχεύων ςτην περιφϋρεια του Ευρώ (Howarth, 2013: 388-89). Η ευρωπαώκό κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ βρόκε το γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα ςημαντικϊ εκτεθειμϋνο ςτην 

περιφϋρεια. Όπωσ δεύχνει ο πύνακασ 9, ωσ το τϋλοσ του 2011 η ςυνολικό του ϋκθεςη 

ανϋρχονταν ςε 19% του γαλλικοϑ ΑΕΠ (Πύνακασ 9), αντιμετωπύζοντασ ςοβαρϋσ 

πιθανϐτητεσ μετϊδοςησ κινδϑνου ςε περύπτωςη κρατικόσ χρεοκοπύασ ςτισ εκεύ χώρεσ. 

Σο γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα εύχε την υψηλϐτερη ϋκθεςη ςτην Ιταλύα, η ςυνολικό 

ϋκθεςη ςτην οπούα ανερχϐταν ςε $332.345 δις., και ςτην Ιςπανύα, η ςυνολικό ϋκθεςη 

ςτην οπούα ανερχϐταν ςε $114.702 δις. Σα δεδομϋνα του πύνακα 9 αναμϋνεται να 

κινητοποιόςουν τισ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα υπϋρ τησ 
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δημιουργύασ τραπεζικόσ ϋνωςησ, προκειμϋνου αφενϐσ, να αποφευχθεύ η μετϊδοςη 

κινδϑνου απϐ τισ χώρεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ ςτην υπϐλοιπη Ευρωζώνη, 

αφετϋρου, να εξαςφαλιςτεύ η ενϐτητα τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ που λϐγω του 

φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών αμφιςβητοϑταν. 

 

Πύνακασ 9. Έκθεςη των γαλλικών τραπεζών ςε κρϊτη μϋλη τησ περιφϋρειασ του 

Ευρώ (2011, Q4) (ςε Δολϊρια) 

 Ελλϊδα  Ιρλανδύα  Ιταλύα Πορτογαλύα Ιςπανύα 

Κρατικϊ 

ομϐλογα 

$6.502 $2.151 $66.167 $4.208 $18.621 

Σρϊπεζεσ $223 $7.971 $31.377 $4.461 $23.381 

Επιχειρόςεισ του 

μη χρηματοπιςτωτικοϑ 

τομϋα 

$37.628 $17.340 $234.801 $13.091 $72.700 

ςϑνολο $44.353 $27.462 $332.345 $21.760 $114.702 

΢υνολικό ϋκθεςη ςτην 

Ευρώ-περιφϋρεια 

$540.622 

Ωσ % του ΑΕΠ 19% 

Πηγό: Schild (2018: 5) 

 

΢τη Γαλλύα το επύπεδο των μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων όταν χαμηλϐ (Πύνακασ 10). 

΢το ξϋςπαςμα τησ διεθνοϑσ κρύςησ του 2008 το ϑψοσ τουσ ανερχϐταν ςε 2,8%, ενώ ωσ 

και το 2014 το ϑψοσ αυτών δε ξεπϋραςε το 4,5% (2013) επύ του ςυνϐλου των εγχώριων 

δανεύων. Η Γαλλύα, μετϊ τη Γερμανύα, διϋθετε το χαμηλϐτερο επύπεδο μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων ςτην Ευρωζώνη ςτη διϊρκεια τησ κρύςησ, γεγονϐσ που θα 

αναμϋναμε να οδηγόςει τισ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ να δώςουν προτεραιϐτητα ςτον 

περιοριςμϐ των κινδϑνων ϐπου εκτύθενται τα τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ Ευρωζώνησ 

πριν αυτϊ να ϋχουν πρϐςβαςη ςε ενιαύα ταμεύα τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ. 

 

Πύνακασ 10. Επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων/ςϑνολο εγχώριων δανεύων ςτη 

Γαλλύα (2008-2014) 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

2,8% 4% 3,8% 4,3% 4,3% 4,5% 4,2% 

Πηγό: Financial Soundness Indicators - IMF Data 

 

Όςον αφορϊ την κεφαλαιακό επϊρκεια των γαλλικών τραπεζών, τα stress tests που 

διεξόγαγε η Ευρωπαώκό Αρχό Σραπεζών το 2011, ϋδειξαν ϐτι, ϐςεσ ςυμμετεύχαν ςε 

αυτϊ, εύχαν ιςχυρό κεφαλαιακό θϋςη, περνώντασ επιτυχώσ τισ αςκόςεισ (Πύνακασ 11). 
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Πύνακασ 11. Κεφαλαιακό θϋςη των γαλλικών τραπεζών υπϐ το κανονικϐ και το 

δυςμενϋσ ςενϊριο 

Γαλλύα Κεφαλαιακό 

θϋςη (Δεύκτησ 

κύριων βαςικών 

ιδύων κεφαλαύων 

ωσ % του ςυνόλου 

κεφαλαύων 2011) 

Αποτϋλεςμα 

stress test 

(δυςμενϋσ 

ςενϊριο) 

BNP Paribas 9.2% 7.9% 

Crédit Agricole 8.2% 8.5% 

Groupe BPCE 7.8% 6.8% 

Société Générale 8.1% 6.6% 

Πηγό: ΕΒΑ (2011) 

 

΢τη Γαλλύα τισ πϋντε μεγϊλεσ τρϊπεζεσ εκπροςωπεύ η Ομοςπονδύα Γαλλικών 

Σραπεζών. Ο υψηλϐσ βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ  

καθιςτϊ πιο εϑκολο τον ςχηματιςμϐ μιασ ενιαύασ γραμμόσ μεταξϑ των κυρύων 

παικτών ϐςον αφορϊ τα ζητόματα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, ενώ αναμϋνεται να τουσ 

εξαςφαλύςει τερϊςτια επιρροό ςτον ςχηματιςμϐ των κυβερνητικών προτιμόςεων για 

τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη ελλεύψει ϊλλων ανταγωνιςτικών ςυμφερϐντων. 

 

5.4. Οι γαλλικϋσ θϋςεισ για την τραπεζικό ϋνωςη 

5.4.1. Οι θϋςεισ των γαλλικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.4.1.1. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SSM 

 

Η BNP Paribas χαρακτηριζϐταν απϐ υψηλϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ, όταν ςυςτημικϊ 

ςημαντικό και πολϑ μεγϊλη για να αποτϑχει και να διαςωθεύ. Γι' αυτϐ, ταςςϐταν υπϋρ 

τησ δημιουργύασ ενϐσ ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ επϐπτη, ο οπούοσ θα απλοποιοϑςε την 

εποπτεύα των θυγατρικών τησ ςτην ΕΕ (BNP Paribas 2012). Επιπλϋον, ςτόριζε την 

ϊμεςη εποπτεύα απϐ την ΕΚΣ ϐλων των τραπεζών τησ ΕΕ (BNP Paribas, 2014: 5). 

Όπωσ δόλωνε «υποςτηρύζουμε πλόρωσ την οικοδϐμηςη τραπεζικόσ ϋνωςησ ςτην ΕΕ 

και την ανϊθεςη τησ εποπτεύασ ϐλων των τραπεζών τησ ΕΕ (ανεξϊρτητα μεγϋθουσ) 

ςτην ΕΚΣ, οϑτωσ ώςτε να μειωθεύ η εθνικό διακριτικό ευχϋρεια των εθνικών 

εποπτικών αρχών και να δημιουργηθεύ ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ» (BNP 

Paribas, 2013: 7). Βϋβαια, η θϋςη αυτό χρόζει και διαφορετικόσ ερμηνεύασ. Σο γαλλικϐ 

τραπεζικϐ ςϑςτημα όταν το πιο ςυγκεντρωμϋνο μεταξϑ των τραπεζικών ςυςτημϊτων 
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των κϑριων κρατών-μελών ςτην ΕΕ. Έτςι, η ανϊληψη τησ εποπτεύασ ϐλων των 

τραπεζών τησ ΕΕ απϐ την ΕΚΣ θα οδηγοϑςε υπϐ την ϊμεςη εποπτεύα αυτόσ το 48,3% 

των γαλλικών περιουςιακών ςτοιχεύων. Όμωσ, μια τϋτοια εξϋλιξη θα ευνοοϑςε τα 

λιγϐτερο ςυγκεντρωμϋνα τραπεζικϊ ςυςτόματα (Γερμανικϐ) που θα πετϑχαιναν να 

διατηρόςουν εκτϐσ του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ τισ 

μικρϐτερεσ τρϊπεζϋσ τουσ (καταθετικϋσ και ςυνεταιριςτικϋσ), οι οπούεσ ςτην 

περύπτωςη τησ Γαλλύασ όταν μϋλη μεγϊλων τραπεζικών ομύλων (Crédit Agricole, 

Crédit Mutuel και BPCE), ϊρα θα βρύςκονταν υπϐ την ϊμεςη εποπτεύα του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Γι' αυτϐ, η BNP Paribas παρατηροϑςε ϐτι «ςυγκεκριμϋνεσ 

ςυνθόκεσ ό καταςτϊςεισ ςε ϋνα τραπεζικϐ ςϑςτημα απαιτοϑν την κατανϐηςη του νϋου 

τραπεζικοϑ επϐπτη» (BNP Paribas, 2013: 7). 

 

Παρϐτι δε διϋθετε το βαθμϐ διεθνοπούηςησ τησ BNP Paribas, η Société Générale 

ςτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ ενιαύου επϐπτη ςτην ΕΕ για ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ, ο οπούοσ θα 

επϋτρεπε την εναρμϐνιςη των εποπτικών πρακτικών και θα εξαςφϊλιζε καλϑτερη 

ςυγκριςιμϐτητα μεταξϑ τραπεζών διαφορετικών χωρών και μεγαλϑτερη 

χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα ςτη ζώνη του Ευρώ (Société Générale, 2016: 1). Οι 

δϑο αυτϋσ τρϊπεζεσ (BNP Paribas και Société Générale) διϋθεταν μεγϊλη παρουςύα 

ςτη λιανικό τραπεζικό ςε ϊλλα κρϊτη-μϋλη τησ ΕΕ και ιδύωσ ςε κρϊτη-μϋλη τησ 

περιφϋρειασ του Ευρώ (Howarth, 2013: 376). Έτςι, το ςυμφϋρον τουσ για τη 

δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ που θα ςταθεροποιοϑςε τα 

τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ περιφϋρειασ του Ευρώ και θα απϋτρεπε τη μετϊδοςη 

κινδϑνου όταν υψηλϐ. Έτςι εξηγεύται και το κϊλεςμα τησ ΒΝP Paribas για γρόγορη 

ολοκλόρωςη των διαπραγματεϑςεων για τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμοϑ και την 

ϊμεςη θϋςη του ςε λειτουργύα (BNP Paribas, 2013: 7-8).  

 

Η αρχικό πρϐταςη τησ Επιτροπόσ προϋβλεπε την ανϊθεςη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ 

ϐλων των τραπεζών τησ ΕΕ ςτον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ. Έτςι ϐμωσ, τρϊπεζεσ 

ϐπωσ όταν η Crédit Mutuel και η Crédit Agricole θα βρύςκονταν υπϐ την εποπτεύα του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Οι δϑο αυτϋσ τρϊπεζεσ όταν ςυνεταιριςτικϋσ και, 

δεδομϋνου του μοντϋλου χρηματοδϐτηςόσ τουσ, εξϋφραζαν τουσ φϐβουσ τουσ για το 

ενδεχϐμενο αυτϐ, χωρύσ ωςτϐςο να απορρύπτουν αυτό την προοπτικό (Howarth & 

Quaglia, 2016: 451). Όπωσ υπογρϊμμιζε ο Laurent Le Mouël τησ Crédit Agricole «η 

ανϊδειξη τησ EKT ςε ενιαύο επϐπτη αποτελεύ ςημαντικϐ βόμα που θα τροποποιόςει 

την εποπτεύα των τραπεζών (...) Η εφαρμογό τησ ϐμωσ, θα πρϋπει να λϊβει υπϐψη τισ 

ιδιαιτερϐτητεσ των γαλλικών τραπεζών» (Hazgui 2014). Επιςόμανε δε, ϐτι «η ενιαύα 

εποπτεύα δε θα πρϋπει να επιφϋρει υπερβολικό εναρμϐνιςη που να θϋτει υπϐ 

αμφιςβότηςη το γαλλικϐ τραπεζικϐ μοντϋλο, ςτο οπούο ο ρϐλοσ των ςυνεταιριςτικών 
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τραπεζών όταν πολϑ ςημαντικϐσ» (Hazgui 2014). Με ϊλλα λϐγια, ζητοϑςε ϋναν 

οριςμϋνο βαθμϐ διακριτικόσ ευχϋρειασ που θα εξαςφϊλιζε ϐτι το μοντϋλο λειτουργύασ 

τουσ δε θα πληγεύ. 

 

Ευθυγραμμιςμϋνη με τισ θϋςεισ των μεγϊλων γαλλικών τραπεζών όταν η Ομοςπονδύα 

Γαλλικών Σραπεζών. Αυτό καλωςϐριζε τισ προτϊςεισ τησ Επιτροπόσ για ϋναν ενιαύο 

μηχανιςμϐ εποπτεύασ για ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ, ωςτϐςο τϐνιζε πωσ «η 

εποπτεύα εύναι αναγκαύο να αςκεύται ςε ςτενό ςυνεργαςύα με τισ εθνικϋσ κεντρικϋσ 

τρϊπεζεσ, οι οπούεσ διαθϋτουν εποπτικό τεχνογνωςύα, γνωρύζουν τισ ιδιαιτερϐτητεσ 

των εθνικών τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων και, ωσ εκ τοϑτου, εύναι ςε θϋςη να 

εγγυηθοϑν την αποτελεςματικϐτητα του ευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ τραπεζικόσ 

εποπτεύασ» (FBF 2012). Θα μποροϑςε να υποςτηριχθεύ ϐτι η θϋςη τησ Ομοςπονδύασ 

Γαλλικών Σραπεζών, περύ ςυμμετοχόσ των εθνικών εποπτικών αρχών ςτην ϊςκηςη 

τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ, εύναι ςϑμφωνη με το αύτημα των ςυνεταιριςτικών 

τραπεζών περύ ανϊγκησ προςταςύασ του καθεςτώτοσ λειτουργύασ των γαλλικών 

τραπεζών, καθώσ η ςυμμετοχό των γαλλικών εποπτικών αρχών ςτον Ενιαύο Εποπτικϐ 

Μηχανιςμϐ θα εξαςφϊλιζε την επιθυμητό διακριτικό ευχϋρεια. Επιπλϋον, η 

Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών ϋδινε ϋμφαςη ςτον περιοριςμϐ τησ μετϊδοςησ 

κινδϑνου λϐγω μιασ πιθανόσ κρατικόσ χρεοκοπύασ ςτην περιφϋρεια του Ευρώ. Οι 

μεγϊλεσ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν εκεύ ςημαντικό παρουςύα και, ωσ εκ τοϑτου, εύχαν 

ςυμφϋρον απϐ τη γρόγορη ϋναρξη λειτουργύασ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. 

Αυτϐ επιβεβαιώνουν οι δηλώςεισ τησ Ομοςπονδύασ Γαλλικών Σραπεζών πωσ «ο 

φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών καθιςτοϑςε τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ 

αναγκαύο για την αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των επενδυτών ςτισ τρϊπεζεσ τησ 

Ευρωζώνησ» (FBF 2014). Επύςησ, ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μεγϊλων γαλλικών 

τραπεζών και η ςυςτημικό ςημαςύα αυτών φαύνεται ϐτι την παρακύνηςε να ταχθεύ 

υπϋρ τησ δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, ο οπούοσ «θα ςυμβϊδιζε 

με τη δομό και το μϋγεθοσ των πολυεθνικών τραπεζικών ομύλων ςτην ΕΕ» (FBF 2014). 

Σϋλοσ, ϋκρινε επιβεβλημϋνη τη διενϋργεια ελϋγχου ποιϐτητασ των ςτοιχεύων 

ενεργητικοϑ των ευρωπαώκών τραπεζών, πριν η ΕΚΣ αναλϊβει τα καθόκοντϊ τησ ωσ 

πανευρωπαώκϐσ τραπεζικϐσ επϐπτησ (FBF 2014). 

 

΢ϑμφωνοσ με τισ θϋςεισ των μεγϊλων γαλλικών τραπεζών και τησ Ομοςπονδύασ 

Γαλλικών Σραπεζών όταν ο διοικητόσ τησ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ τησ Γαλλύασ Christian 

Noyer. Ο Noyer εμφανιζϐταν ςϑμφωνοσ με τη δημιουργύα ενϐσ ενιαύου τραπεζικοϑ 

επϐπτη, δεδομϋνων τησ διεθνοπούηςησ των μεγϊλων ευρωπαώκών (και γαλλικών) 

τραπεζών και των κινδϑνων ϐπου αυτϋσ όταν εκτεθειμϋνεσ εντϐσ τησ ευρωπαώκόσ 

τραπεζικόσ αγορϊσ. Όπωσ δόλωνε «οι τρϊπεζϋσ μασ ςόμερα εύναι τρϊπεζεσ τησ 
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Ευρωζώνησ και ϐχι γερμανικϋσ, ιςπανικϋσ ό γαλλικϋσ. Ωςτϐςο, οι εποπτικϋσ υποδομϋσ 

ςτην ΕΕ εύναι κατακερματιςμϋνεσ μεταξϑ των εθνικών ςυνϐρων και οι τρϊπεζεσ 

εξακολουθοϑν να θεωροϑνται εθνικϋσ απϐ τισ αγορϋσ και τουσ επενδυτϋσ, δεδομϋνο 

που αποτελεύ πηγό αςτϊθειασ για το ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα», ενώ κατϋληγε 

λϋγοντασ ϐτι «πρϋπει ϊμεςα να δημιουργόςουμε ϋνα ενιαύο εποπτικϐ ςϑςτημα 

βαςιςμϋνο ςτην ΕΚΣ και τισ εθνικϋσ κεντρικϋσ τρϊπεζεσ» (Noyer 2012). 

 

5.4.1.2. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SRM 

 

Η BNP Paribas κρατοϑςε το 51% των περιουςιακών τησ ςτοιχεύων εκτϐσ γαλλικών 

ςυνϐρων. Άρα, θεωροϑταν ςυςτημικϊ ςημαντικό και, ωσ εκ τοϑτου, πολϑ μεγϊλη για 

να αποτϑχει και να διαςωθεύ. Εύχε λοιπϐν ςυμφϋρον απϐ τη δημιουργύα ενϐσ κοινοϑ 

μηχανιςμοϑ εξυγύανςησ ςτην ΕΕ και, ωσ εκ τοϑτου, ϋνα κοινώσ αποδεκτϐ πλαύςιο 

εξυγύανςησ για τισ προβληματικϋσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα ςτην ΕΕ, η 

αποτυχύα των οπούων θα δημιουργοϑςε ςυςτημικϐ κύνδυνο. Η BNP Paribas θεωροϑςε 

τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ «φυςικϐ ςυμπλόρωμα του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ» μετϊ τη ςυμφωνύα εγκαθύδρυςησ του τελευταύου, γι' αυτϐ και ςτόριζε τη 

δημιουργύα του και τη ςυμμετοχό ςε αυτϐν ϐλων των τραπεζών τησ ΕΕ (BNP Paribas, 

2013: 1). Θεωροϑςε ϐτι η εγκαθύδρυςη ενϐσ τϋτοιου μηχανιςμοϑ θα εξαςφϊλιζε τη 

ςυνεργαςύα και τον ςυντονιςμϐ μεταξϑ των εθνικών αρχών εξυγύανςησ (BNP Paribas, 

2013: 1).  Αντύςτοιχα, η Société Générale, με ςημαντικϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ (21% των 

περιουςιακών τησ ςτοιχεύων εκτϐσ γαλλικών ςυνϐρων) επύςησ υποςτόριζε την 

ειςαγωγό ενϐσ ευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ εξυγύανςησ, καθώσ ϐπωσ τϐνιζε «θα 

ςυνϋβαλλε ςτην αποτελεςματικϐτερη διαχεύριςη τυχϐν πιθανόσ αςτοχύασ των 

τραπεζών, προςτατεϑοντασ τουσ καταθϋτεσ και τουσ φορολογοϑμενουσ» (Société 

Générale, 2016: 1). Ακϐμη, θεωροϑςε ϐτι «η καθιϋρωςη ενϐσ αποτελεςματικοϑ και 

ςυνεκτικοϑ μηχανιςμοϑ εξυγύανςησ ςτην ΕΕ θα ϋλυνε το πρϐβλημα των πολϑ μεγϊλων 

για να αποτϑχουν τραπεζών» (Société Générale, 2016: 1). Όμωσ, ο φαϑλοσ κϑκλοσ 

κρατών-τραπεζών ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ απειλοϑςε τη ςυνοχό και την 

επιβύωςη τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ. Γι' αυτϐ, η BNP Paribas, λαμβϊνοντασ υπϐψη 

τισ πιθανϐτητεσ μετϊδοςησ κινδϑνου, ςτόριζε τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ ωσ αντύδοτο ςτα εν λϐγω προβλόματα (BNP Paribas, 2013: 1).  

 

Ευθυγραμμιςμϋνη με τισ θϋςεισ των μεγϊλων γαλλικών τραπεζών ςτο ζότημα του 

Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ όταν η Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών. Λϐγω τησ 

διαςυνοριακόσ παρουςύασ αυτών μϋςω θυγατρικών και τησ ςυςτημικόσ τουσ 

ςημαςύασ ςτόριζε τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ (FBF 2013). 

Πϋραν τοϑτου ϐμωσ, φαύνεται πωσ όταν και η ϋκθεςη του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ 
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ςυςτόματοσ ςτην αςταθό περιφϋρεια του Ευρώ που καθϐριςε τη ςτϊςη τησ. 

Ενδεικτικό εύναι η δόλωςη τησ γενικόσ διευθϑντριασ τησ Ομοςπονδύασ Γαλλικών 

Σραπεζών Marie-Anne Barbat-Layani που χαρακτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ 

λειτουργικοϑ Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ «ςημαντικό για την αξιοπιςτύα τησ 

Ευρωζώνησ και του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ τομϋα» (Lederer & Renaud 2014a). Όςον 

αφορϊ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, η θϋςη τησ ϋνωςησ 

τραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ μεγϊλεσ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ όταν πωσ «θα όταν 

δύκαιο το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ να εύναι ϐλεσ οι 

τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ» (FBF 2013). Όςεσ τρϊπεζεσ θα ςυμμετεύχαν ςτον Ενιαύο 

Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ θα καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν ςτο Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ. Δεδομϋνου ϐτι το γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα όταν απϐ τα πιο 

ςυγκεντρωμϋνα ςτην ΕΕ, αυτϐ ςόμαινε ϐτι οι τρϊπεζϋσ του θα επιβαρϑνονταν 

δυςανϊλογα ςυγκριτικϊ με τραπεζικϊ ςυςτόματα λιγϐτερο ςυγκεντρωμϋνα (ϐπωσ το 

γερμανικϐ). Ωσ εκ τοϑτου, όταν προσ ςυμφϋρον των γαλλικών τραπεζών το πεδύο 

εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ να εύναι ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ ΕΕ 

(ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ), ϊρα και οι μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ. Αναφορικϊ με τη 

διακυβϋρνηςη του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, η Ομοςπονδύα Γαλλικών 

Σραπεζών επιςόμανε ϐτι «εύναι ςημαντικϐ η ευρωπαώκό αρχό εξυγύανςησ να δρα 

γρόγορα αν και ϐταν μια τρϊπεζα αντιμετωπύζει δυςκολύεσ, γι' αυτϐ χρειϊζεται ϋνα 

αποτελεςματικϐ ςϑςτημα λόψησ αποφϊςεων» (FBF 2013). Η γενικό διευθϑντρια τησ 

Ομοςπονδύασ Γαλλικών Σραπεζών Marie-Anne Barbat-Layani κατϋληγε λϋγοντασ ϐτι 

«ςτϐχο του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ςυνιςτϊ η αποφυγό τησ προςφυγόσ ςε 

κυβερνόςεισ και φορολογοϑμενουσ για τη διϊςωςη προβληματικών τραπεζών ςτο 

μϋλλον, γι' αυτϐ η πρϐταςη εγκαθύδρυςόσ του εύναι προσ τη ςωςτό κατεϑθυνςη» 

(Lederer & Renaud 2014a). 

 

Ευθυγραμμιςμϋνοσ με τισ θϋςεισ τησ Ομοςπονδύασ Γαλλικών Σραπεζών εμφανιζϐταν ο 

γϊλλοσ κεντρικϐσ τραπεζύτησ Francois Villeroy de Galhau. Ο Villeroy de Galhau 

ςτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ λειτουργικοϑ Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, πεδύο 

εφαρμογόσ του οπούου θα όταν ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ ΕΕ. Όπωσ δόλωνε «ο Ενιαύοσ 

Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ ϋχει ανϊγκη απϐ κοινοϑσ κανϐνεσ εξυγύανςησ των 

προβληματικών τραπεζών και απϐ μια απλοποιημϋνη διαδικαςύα λόψησ αποφϊςεων, 

προςαρμοςμϋνη ςε επεύγουςεσ περιπτώςεισ εξυγύανςησ προβληματικών τραπεζών» 

(Villeroy de Galhau, 2018: 3).  
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5.4.2. Οι θϋςεισ των γαλλικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.4.2.1. Η δημιουργύα του SRF, η χρόςη του ESM ωσ fiscal backstop ςτο SRF, η 

νομοθϋτηςη τησ BRRD 

 

Oι BNP Paribas και Société Générale λειτουργοϑςαν διεθνώσ μϋςω θυγατρικών, ϊρα 

θεωροϑνταν ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ και πολϑ μεγϊλεσ τϐςο για να αποτϑχουν, ϐςο και 

να διαςωθοϑν. Εύχαν ϊρα ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου 

ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Αυτό η πραγματικϐτητα εξηγεύ τισ επύςημεσ θϋςεισ τουσ. Η 

Société Générale καλωςϐριζε την πρϐταςη για ϋνα Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ που θα 

χρηματοδοτοϑταν απϐ την τραπεζικό βιομηχανύα και θα μετατϐπιζε τα κϐςτη τησ 

εξυγύανςησ απϐ τουσ εθνικοϑσ προϒπολογιςμοϑσ ςτα ύδια τα ιδρϑματα (Société 

Générale, 2016: 1). Μϊλιςτα, ϐπωσ δόλωνε «οι μεγϊλεσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό 

παρουςύα χρειϊζονται ϋνα ευρωπαώκϐ ταμεύο ικανϐ να υποςτηρύξει την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών, η αποτυχύα των οπούων μπορεύ να αποτελϋςει πηγό 

ςυςτημικοϑ κινδϑνου» (Société Générale, 2016: 1). Ωςτϐςο, προβληματιζϐταν για το 

γεγονϐσ ϐτι οι μεγϊλεσ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ ϋπρεπε παρϊλληλα με τη χρηματοδϐτηςη 

του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ να ςυγκεντρώνουν και την ελϊχιςτη απαύτηςη για τα 

ύδια κεφϊλαια και τισ επιλϋξιμεσ υποχρεώςεισ (Minimum Requirement for own funds 

and Eligible Liabilities-MREL), περιορύζοντασ ϋτςι περαιτϋρω την ικανϐτητϊ τουσ να 

χρηματοδοτοϑν τη γαλλικό οικονομύα (Société Générale, 2016: 1). 

 

΢ϑμφωνη με τη δημιουργύα του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ παρουςιαζϐταν και η 

BNP Paribas. Η τελευταύα, ϐντασ ςυςτημικϊ ςημαντικό τρϊπεζα, αναγνώριζε τουσ 

κινδϑνουσ που ςυνεπϊγεται η διεθνόσ παρουςύα, ζητώντασ τη δημιουργύα ταμεύων ςε 

υπερεθνικϐ επύπεδο που θα χρηματοδοτοϑςαν την εξυγύανςη προβληματικών 

τραπεζών (BNP Paribas, 2013: 2). Όςον αφορϊ τον τρϐπο χρηματοδϐτηςησ του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, η BNP Paribas προτιμοϑςε τον υπολογιςμϐ των 

ειςφορών ςτη βϊςη του προφύλ κινδϑνου κϊθε ιδρϑματοσ. Σο ςκεπτικϐ τησ εξηγεύ ο 

βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ. Σο τελευταύο διϋθετε 

υψηλϐ βαθμϐ ςυγκϋντρωςησ, ςυγκριτικϊ με το γερμανικϐ και το ιταλικϐ. Άρα, αν το 

ϑψοσ των ειςφορών υπολογιζϐταν βϊςει του μεγϋθουσ κϊθε ιδρϑματοσ, οι γαλλικϋσ 

τρϊπεζεσ θα καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν περιςςϐτερα ςυγκριτικϊ με τουσ 

ανταγωνιςτϋσ τουσ με ϐτι αυτϐ ςυνεπαγϐταν για την κερδοφορύα τουσ και τη 

δανειοδοτικό τουσ ικανϐτητα προσ την οικονομύα τουσ (Stothard 2015). Γι' αυτϐ, 

ζητοϑςε ο υπολογιςμϐσ των ειςφορών του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ να γύνεται 

βϊςει του προφύλ κινδϑνου κϊθε ιδρϑματοσ, ενώ παρϊλληλα αιτοϑταν τη ςυμμετοχό 

ϐλων των ευρωπαώκών τραπεζών ςτη χρηματοδϐτηςό του (ανεξϊρτητα μεγϋθουσ) 
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(Stothard 2015). Έτςι, ϐλεσ οι γερμανικϋσ τρϊπεζεσ (μεγϊλεσ και μικρϋσ) θα 

καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν ςε αυτϐ. Σο εν λϐγω ζότημα ϋθεταν αμφϐτεροι οι δϑο 

γαλλικού εθνικού πρωταθλητϋσ (Société Générale, 2016, Stothard,2015). 

 

Όντασ ςϑμφωνη με τισ θϋςεισ των μεγϊλων γαλλικών τραπεζών, η Ομοςπονδύα 

Γαλλικών Σραπεζών δόλωνε ςϑμφωνη με την πρϐταςη δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ (FBF 2013). Παρϊλληλα ϐμωσ, εξϋφραζε τουσ ϋντονουσ 

προβληματιςμοϑσ τησ για τον τρϐπο χρηματοδϐτηςόσ του (FBF 2013). Όπωσ 

επιςόμανε «τα κριτόρια χρηματοδϐτηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ενδϋχεται 

να υποχρεώςουν τισ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ να ςυνειςφϋρουν δυςανϊλογα». Γι' αυτϐ, 

καλοϑςε τισ γαλλικϋσ αρχϋσ να διαςφαλύςουν ϐτι ο υπολογιςμϐσ των ειςφορών θα 

γύνεται με βϊςη το προφύλ κύνδυνου κϊθε ιδρϑματοσ και ϐχι το μϋγεθϐσ του (FBF 

2014). Ο υπολογιςμϐσ των ειςφορών βϊςη των κινδϑνων και ϐχι του μεγϋθουσ θα 

ελϊφρυνε το βϊροσ για τισ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ, δεδομϋνου ϐτι το γαλλικϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα εύχε υψηλϐ βαθμϐ ςυγκϋντρωςησ. Ακϐμη, παρατηροϑςε ϐτι «οι ειςφορϋσ ςτο 

Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ θα επηρϋαζαν τα κϋρδη των ευρωπαώκών τραπεζών και τα 

ύδια κεφϊλαιϊ τουσ, μειώνοντασ ϋτςι την ικανϐτητϊ τουσ να χρηματοδοτοϑν τισ 

οικονομύεσ τουσ» (FBF 2014). Έτςι, πρϐτεινε μια μακρϊ περύοδο αμοιβαιοπούηςησ του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ που θα ξεπερνοϑςε τη δεκαετύα (FBF 2014), ενώ ζητοϑςε 

ο ςυςτημικϐσ φϐροσ που ειςόχθη πριν 3 χρϐνια και πληρώθηκε απϐ τισ γαλλικϋσ 

τρϊπεζεσ ςτον γαλλικϐ προϒπολογιςμϐ να μεταφερθεύ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ 

απϐ το 2014. Όπωσ τϐνιζε «ςε διαφορετικό περύπτωςη οι γαλλικϋσ τρϊπεζεσ θα 

ϋπρεπε να πληρώςουν εισ διπλοϑν για τον ςυςτημικϐ κύνδυνο» (FBF 2014). 

 

Ο διευθϑνων ςϑμβουλοσ τησ BNP Paribas Jean-Laurent Bonnafé ϋκρινε εξωφρενικϊ 

τα κοντϊ €16 δις. που οι γαλλικϋσ τρϊπεζεσ θα καλοϑνταν, ςϑμφωνα με τισ εκτιμόςεισ, 

να ςυνειςφϋρουν ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ (Frost 2014). Όπωσ, τϐνιζε «το 

μϋγεθοσ των ειςφορών ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ θα πρϋπει να καθορύζεται 

ςυναρτόςει του προφύλ κινδϑνου κϊθε ιδρϑματοσ», ενώ ςυνϋχιζε λϋγοντασ ϐτι «η 

κοινοπούηςη των αποτελεςμϊτων των stress tests ϋδειξε ϐτι η Γαλλύα ϋχει απϐ τουσ 

πλϋον ςταθεροϑσ τραπεζικοϑσ τομεύσ ςτην Ευρώπη» (Frost 2014). Σουσ 

προβληματιςμοϑσ του Jean-Laurent Bonnafé ωςτϐςο ςυμμεριζϐταν και η γενικό 

διευθϑντρια τησ Ομοςπονδύασ Γαλλικών Σραπεζών Marie-Anne Barbat-Layani, η 

οπούα ανηςυχοϑςε για την κατανομό των βαρών μεταξϑ των ευρωπαώκών τραπεζικών 

τομϋων ςτα πλαύςια του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ αλλϊ και τουσ κινδϑνουσ 

ςτρϋβλωςησ του ανταγωνιςμοϑ που ύςωσ αυτό ςυνεπαγϐταν (Lederer & Renaud 

2014a). Όπωσ υποςτόριζε «εύναι αναγκαύο να ληφθεύ υπϐψη η επιβϊρυνςη που θα 

επιφϋρει το κϐςτοσ χρηματοδϐτηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ςτισ γαλλικϋσ 
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τρϊπεζεσ και ςυνϊμα η επύδραςη που θα ϋχει ςτη χρηματοδϐτηςη τησ γαλλικόσ 

οικονομύασ» (Lederer & Renaud 2014a). Μϊλιςτα, υπογρϊμμιζε πωσ «η ςυνειςφορϊ 

των γαλλικών τραπεζών ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ δε θα πρϋπει να ξεπερνϊ τα €10 

δις.», ενώ πρϐκρινε μια μακρϑτερη μεταβατικό περύοδο (πϋραν του 2024) ώςτε το 

Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ να ςυγκεντρώςει τουσ προβλεπϐμενουσ πϐρουσ» (Lederer 

& Renaud 2014a). 

 

Θετικό εμφανιζϐταν η Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών ςτο θϋμα τησ ϊμεςησ 

ψόφιςησ τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη. Μϊλιςτα, δόλωνε 

ικανοποιημϋνη γιατύ «το νομικϐ πλαύςιο του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ 

βαςύζεται ςτην ιδϋα ϐτι οι προβληματικϋσ τρϊπεζεσ πρϋπει πρώτα να αναζητοϑν 

διϊςωςη ςε ϋνα ευρϑ πεδύο, με προτεραιϐτητα την προςφυγό ςτουσ μετϐχουσ τουσ και 

τουσ πιςτωτϋσ τουσ, αποτρϋποντασ ϋτςι τα βϊρη των τραπεζικών αποτυχιών να τα 

επωμύζονται οι φορολογοϑμενοι» (FBF 2013). Ωςτϐςο, ζητοϑςε η εφαρμογό τησ να μη 

γύνει ϊμεςα, καθώσ η ςυγκϋντρωςη των ελϊχιςτων απαιτόςεων για τα ύδια κεφϊλαια 

και τισ επιλϋξιμεσ υποχρεώςεισ, ςε ςυνδυαςμϐ με τη χρηματοδϐτηςη του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ θα ϋπλητταν καύρια την ανταγωνιςτικϐτητα των γαλλικών 

τραπεζών και μαζύ την ικανϐτητϊ τουσ να χρηματοδοτοϑν τη γαλλικό οικονομύα (FBF 

2014). Γι' αυτϐ, πρϐτεινε τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ 

ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ για την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών ςτην Ευρωζώνη ωσ την πλόρη αμοιβαιοπούηςη αυτοϑ 

(Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ) (FBF 2013). 

 

΢ϑμφωνοσ με τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου 

μηχανιςμοϑ αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ όταν ο διοικητόσ τησ Κεντρικόσ 

Σρϊπεζασ τησ Γαλλύασ Francois Villeroy de Galhau. Ο τελευταύοσ δόλωνε ϐτι «για να 

καταςτεύ το ταμεύο εξυγύανςησ λειτουργικϐ και ικανϐ να αντιμετωπύςει μια μεγϊλη 

τραπεζικό κρύςη θα πρϋπει να επιτραπεύ ςτον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ 

να το δανεύζει ςε περιπτώςεισ ϋκτακτησ ανϊγκησ αν οι πϐροι του εξαντληθοϑν», ενώ 

ςυνϋχιζε λϋγοντασ ϐτι «ϋνα ιςχυρϐ Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ θα ενιςχϑςει την 

αξιοπιςτύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ» 

(Thomas 2018). Σϋλοσ, ο γϊλλοσ κεντρικϐσ τραπεζύτησ υποςτόριζε ϐτι «η 

διαςυνοριακό παρουςύα των ευρωπαώκών τραπεζών καθιςτϊ αναγκαύα τη ςυμφωνύα 

επύ ενϐσ, λειτουργικοϑ και ικανοϑ να αντιμετωπύςει ςοβαρϋσ τραπεζικϋσ κρύςεισ, 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, το οπούο θα χρηματοδοτεύ την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών, μετατοπύζοντασ ϋτςι τα βϊρη απϐ τουσ εθνικοϑσ 

προϒπολογιςμοϑσ ςτισ ύδιεσ τισ τρϊπεζεσ» (Hanke 2015). Όμωσ, ϐπωσ επιςόμανε 

«προσ αυτό την κατεϑθυνςη μπορεύ να ςυμβϊλλει και η Οδηγύα για την Σραπεζικό 
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Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη που ϐμωσ πρϋπει να περιλαμβϊνει οριςμϋνεσ εθνικϋσ 

εξαιρϋςεισ» (Hanke 2015). 

 

5.4.2.2. Η δημιουργύα του EDIS 

 

Ένα πλόρωσ υπερεθνικϐ ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων θα ωφελοϑςε τισ γαλλικϋσ 

τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα λϐγω τησ μεύωςησ του κϐςτουσ ςυμμϐρφωςησ. 

Τπϋρ τησ εγκαθύδρυςησ ενϐσ τϋτοιου ςυςτόματοσ ταςςϐταν η Société Générale που 

χαρακτόριζε τη δημιουργύα του «ορϐςημο» για την επιςτροφό τησ εμπιςτοςϑνησ ςτο 

ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα (Société Générale, 2016: 3). Παρϐλα αυτϊ, θεωροϑςε 

ϐτι αυτϐ θα πρϋπει να οικοδομηθεύ ςταδιακϊ, ξεκινώντασ απϐ ϋνα ςϑςτημα 

ανταςφϊλιςησ μεταξϑ των εγχώριων ταμεύων, προχωρώντασ ςε ϋνα ςϑςτημα 

ςυναςφϊλιςησ και καταλόγοντασ ςε μια πλόρη κοινό εγγϑηςη καταθϋςεων ςτην 

Ευρωζώνη ωσ το 2024 (Société Générale, 2016: 3). Όμωσ, θεωροϑςε αναγκαύα τη 

μεύωςη των κινδϑνων ϐπου εκτύθεται ο τραπεζικϐσ τομϋασ τησ Ευρωζώνησ (Société 

Générale, 2016: 3), θϋτοντασ ουςιαςτικϊ θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου που θα προκαλοϑςε η 

δημιουργύα ενϐσ τϋτοιου ςυςτόματοσ. Ση θϋςη τησ εξηγεύ το ϐτι η Γαλλύα διϋθετε όδη 

ϋνα καλϊ κεφαλαιοποιημϋνο εθνικϐ ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων και ϋνα πολϑ 

χαμηλϐ επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων. Άρα, με τη δημιουργύα ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων οι πϐροι αυτοϑ θα διϋςωζαν τισ 

προβληματικϋσ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ. ΢ϑμφωνη με τη δημιουργύα ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων όταν και η BNP Paribas. Όπωσ 

τϐνιζε «η δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα ενύςχυε 

τον επιμεριςμϐ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη δημιουργώντασ ϋνα ευρωπαώκϐ τεύχοσ 

προςταςύασ» (Quignon 2014). Ωςτϐςο, ϐπωσ η Société Générale, ϋδινε προτεραιϐτητα 

ςτη μεύωςη των κινδϑνων ϐπου όταν εκτεθειμϋνεσ οι ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ ωσ 

προϒπϐθεςη για να ςυνεχύςει το εγχεύρημα τησ κοινόσ εγγϑηςησ καταθϋςεων ςτην ΕΕ 

ακϐμη και με την μορφό τησ ανταςφϊλιςησ (BNP Paribas 2017). Με ϊλλα λϐγια, οι 

δϑο μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ τησ Γαλλύασ ςτόριζαν μεν τη δημιουργύα του τρύτου 

πυλώνα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, ωςτϐςο, βαδύζοντασ ςτα γερμανικϊ βόματα, 

ζητοϑςαν πρώτα τη μεύωςη των κινδϑνων των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ 

μεταθϋτοντασ ςτο μϋλλον τισ ςυζητόςεισ για αμοιβαιοπούηςη των ταμεύων εγγϑηςησ 

καταθϋςεων. Έτςι, το θετικϐ προφύλ κινδϑνου του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ 

και ο ηθικϐσ κύνδυνοσ διαμϐρφωςαν τισ θϋςεισ των δϑο εθνικών πρωταθλητών ςτο 

θϋμα τησ δημιουργύασ ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. 

 

Όμοια όταν η ςτϊςη τησ Ομοςπονδύασ Γαλλικών Σραπεζών που παρϐτι εμφανιζϐταν 

ςϑμφωνη με τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων 
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ϋδινε προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων ςτα τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ 

Ευρωζώνησ. Σα χαμηλϊ επύπεδα μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων ςτη Γαλλύα εξηγοϑν τη 

θϋςη τησ. Όπωσ τϐνιζε «προκειμϋνου να αποφευχθεύ ο ηθικϐσ κύνδυνοσ εύναι 

ςημαντικϐ το καθεςτώσ αυτοϑ του ςυςτόματοσ αρχικϊ να περιοριςτεύ ςτην 

ανταςφϊλιςη» (FBF, 2018: 38). Επιπλϋον, εξϋφραςε τισ ανηςυχύεσ τησ για το ϑψοσ των 

ειςφορών ςτο νϋο αυτϐ ςϑςτημα και την επύδραςό τουσ, τϐςο, ςτην κερδοφορύα και 

τα ύδια κεφϊλαια των γαλλικών τραπεζών (FBF 2013), ϐςο και τη δυνατϐτητα αυτών 

να χρηματοδοτοϑν τη γαλλικό οικονομύα» (FBF 2014). Σο γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα 

όταν απϐ τα πλϋον ςυγκεντρωμϋνα ςτην ΕΕ και, ςϑμφωνα με την αρχικό πρϐταςη, θα 

καλοϑταν να ςυνειςφϋρει περιςςϐτερο αναλογικϊ με τουσ ανταγωνιςτϋσ του. Γι' αυτϐ 

η Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών ζητοϑςε την τροποπούηςη τησ αρχικόσ 

νομοθετικόσ πρϐταςησ τησ Επιτροπόσ, πιϋζοντασ για χαμηλϐτερεσ ειςφορϋσ για το 

γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα (FBF, 2017: 1). 

 

΢ϑμφωνοσ με τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων 

παρουςιαζϐταν ο γϊλλοσ κεντρικϐσ τραπεζύτησ Francois Villeroy de Galhau, ϐμωσ ϐχι 

ϊμεςα. Όπωσ δόλωνε «η τραπεζικό ϋνωςη ϋχει ανϊγκη τον τρύτο πυλώνα (Ευρωπαώκϐ 

΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων), ωςτϐςο μια ρεαλιςτικό προςϋγγιςη γι' αυτϐν θα 

όταν το πρώτο βόμα να εςτιϊςει ςτισ ανϊγκεσ ρευςτϐτητασ των εθνικών ςυςτημϊτων 

εγγϑηςησ καταθϋςεων, ϐπωσ προτϊθηκε απϐ την Επιτροπό τον περαςμϋνο 

Οκτώβριο», ενώ κατϋληγε λϋγοντασ «δε χρειαζϐμαςτε εξαρχόσ ϋνα Ευρωπαώκϐ 

΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων» (Villeroy de Galhau, 2018: 3). Με ϊλλα λϐγια, η 

θϋςη του γϊλλου κεντρικοϑ τραπεζύτη όταν πανομοιϐτυπη με εκεύνη τησ Ομοςπονδύασ 

Γαλλικών Σραπεζών. Όμοια θϋςη υιοθετοϑςε η Γαλλικό Αρχό Εποπτεύασ και 

Εξυγύανςησ, η οπούα ϋδινε προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων των τραπεζών τησ 

Ευρωζώνησ, ενώ ϋβλεπε (και εκεύνη) ωσ κατϊλληλη λϑςη για το παρϐν ϋνα ςϑςτημα 

ανταςφϊλιςησ (ACPR 2016). 

 

5.5. Επιςκϐπηςη ιταλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ 

 

Σο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα πϋραν των μεγϊλων ιδιωτικών τραπεζών διαθϋτει και 

ςυνεταιριςτικϋσ και καταθετικϋσ τρϊπεζεσ, με τισ ςυνεταιριςτικϋσ ϐμωσ να ϋχουν πολϑ 

πιο ςημαντικό παρουςύα και ρϐλο. Σο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα χαρακτηριζϐταν 

απϐ χαμηλϐ βαθμϐ ςυγκϋντρωςησ (Πύνακασ 12). ΢ϑμφωνα με τον πύνακα 12, οι πϋντε 

μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ τησ Ιταλύασ το 2012 (ϋτοσ εκκύνηςησ των διαπραγματεϑςεων για 

την τραπεζικό ϋνωςη) κρατοϑςαν το 39,7% του ςυνϐλου των περιουςιακών ςτοιχεύων 

τησ ιταλικόσ τραπεζικόσ αγορϊσ. 
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Πύνακασ 12. Βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ ιταλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (2008-2014) 

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Ιταλύα 31.2% 31% 39,8% 39,5% 39,7% 39,6% 40,7% 

Πηγό: ECB (2013b, 2016) 

 

Η UniCredit όταν η μεγαλϑτερη τρϊπεζα τησ Ιταλύασ και εύχε υψηλϐ βαθμϐ 

διεθνοπούηςησ, με το 56% του ςυνϐλου των περιουςιακών τησ ςτοιχεύων να κρατεύται 

ςε ϊλλα κρϊτη-μϋλη τησ ΕΕ και το 2% εκτϐσ ΕΕ (Πύνακασ 13). Ωσ εκ τοϑτου, όταν 

ςυςτημικϊ ςημαντικό. Η δεϑτερη μεγαλϑτερη τρϊπεζα τησ Ιταλύασ η Intesa Sanpaolo 

εύχε, ςυγκριτικϊ, χαμηλϐτερο βαθμϐ διεθνοπούηςησ, με το 82% των περιουςιακών τησ 

ςτοιχεύων να κρατοϑνται εγχώρια και το 14% αυτών να κρατοϑνται ςε ϊλλα κρϊτη-

μϋλη τησ ΕΕ. Λϐγω του μεγϋθουσ τουσ και τησ διαςϑνδεςόσ τουσ τϋτοιεσ τρϊπεζεσ 

χαρακτηρύζονται ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ, καθώσ η αποτυχύα τουσ μπορεύ να 

προκαλϋςει διαταραχό ςτο διεθνϋσ (ό περιφερειακϐ) χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα και 

να επηρεϊςει την πραγματικό οικονομύα. Αυτϊ τα δεδομϋνα αναμϋνεται να ωθόςουν 

τισ δϑο τρϊπεζεσ (ό την ϋνωςη τραπεζών που τισ εκπροςωπεύ) να ςτηρύξουν ϋναν 

υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη. 

 

Πύνακασ 13. Βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μεγαλϑτερων ιταλικών τραπεζών, τϋλη του 

2012 (ωσ % του ςυνϐλου των περιουςιακών ςτοιχεύων) 

Ιταλύα Εγχώρια ΕΕ Διεθνώσ 

UniCredit 42% 56% 2% 

Intesa Sanpaolo 82% 14% 4% 

Πηγό: Schoenmaker & Peek (2014: 17-18) 

 

Οι ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ ςτην Ιταλύα αποτελοϑνταν απϐ τισ «Λαώκϋσ τρϊπεζεσ» 

(Banche Popolari) και τισ «΢υνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ» (Banche di Credito 

Cooperativo-BCC). Αυτϋσ εύχαν αυςτηρϊ εγχώριο προςανατολιςμϐ (Bülbül et al., 

2013: 14). Μαζύ αντιπροςώπευαν περύπου το 30% των δανεύων και των καταθϋςεων του 

ιταλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (Gutiérrez, 2008: 4). Η εντολό των ΢υνεταιριςτικών 

τραπεζών (BCC) όταν να υποςτηρύζουν, ςτα πλαύςια του κοινωνικοϑ τουσ χαρακτόρα, 

την οικονομικό ανϊπτυξη των τοπικών κοινοτότων, παρϋχοντασ πιςτώςεισ ςε τοπικϋσ 

επιχειρόςεισ που εναλλακτικϊ πολϑ δϑςκολα θα εξαςφϊλιζαν πρϐςβαςη ςε αυτό, ενώ 

το πεδύο δρϊςησ τουσ όταν το περιφερειακϐ επύπεδο (Gutiérrez, 2008: 9). Δεν ύςχυε το 

ύδιο ϐμωσ για τισ «Λαώκϋσ τρϊπεζεσ», οι οπούεσ όταν ελεϑθερεσ να δραςτηριοποιοϑνται 

και εκτϐσ τησ περιφϋρειασ ϐπου ϋδρευαν αλλϊ πϊντα εντϐσ των ιταλικών ςυνϐρων. 

Όμωσ, αυτϋσ, αντύθετα με τισ ΢υνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ, λειτουργοϑςαν ςαν κανονικϋσ 
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τρϊπεζεσ δανεύζοντασ και ςε μεγϊλεσ επιχειρόςεισ (Bülbül et al., 2013: 14) (Διϊγραμμα 

2). Ενδεικτικϐ εύναι ϐτι ενώ τα δϊνεια των ςυνεταιριςτικών τραπεζών προσ τισ μικρϋσ 

επιχειρόςεισ ανϋρχονται περύπου ςτο 70% του ςυνϐλου των δανεύων τουσ, το μερύδιο 

αυτϐ εύναι πολϑ χαμηλϐτερο για τισ Λαώκϋσ τρϊπεζεσ, αντιπροςωπεϑοντασ λιγϐτερο 

απϐ το ϋνα τρύτο του ςυνϐλου των δανεύων τουσ (Bülbül et al., 2013: 14). 

 

Διϊγραμμα 2. Σραπεζικϐσ δανειςμϐσ προσ μη χρηματοπιςτωτικϋσ επιχειρόςεισ ςτην 

Ιταλύα ανϊ κατηγορύα τρϊπεζασ (2011-2019, ςε δις. Ευρώ) 

 
Πηγό: Banca d'Italia 

 

Όπωσ όδη επιςημϊνθηκε, οι ιταλικϋσ ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ δραςτηριοποιοϑνταν 

αυςτηρϊ ςε εγχώριο επύπεδο (Bülbül et al., 2013: 14), ενώ διϋθεταν το δικϐ τουσ 

ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων, το οπούο λειτουργοϑςε και ωσ ενιαύο ςϑςτημα 

ευθϑνησ. Αμφϐτεροι οι πυλώνεσ των ςυνεταιριςτικών τραπεζών τεύνουν να ϋχουν 

ςτενϋσ ςχϋςεισ με τισ περιφερειακϋσ κυβερνόςεισ και τουσ τοπικοϑσ πολιτικοϑσ, κϊτι 

που ςυνδϋεται με τισ κακϋσ αποφϊςεισ εταιρικόσ διακυβϋρνηςησ των τραπεζών, ϐςον 

αφορϊ την απϐ μϋρουσ τουσ ανϊληψη κινδϑνου (Gutiérrez, 2008: 13). 

 

Σο ξϋςπαςμα τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ βρόκε τισ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ να 

κρατοϑν υψηλϊ επύπεδα ιταλικών κρατικών ομολϐγων, με το ϑψοσ αυτών να 

ανϋρχεται ςε €144,856 δις. (Blundell-Wignall & Slovik (2010: 8). Ωσ εκ τοϑτου, η 

ενύςχυςη του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών θα καθιςτοϑςε τη μούρα τουσ 

αλληλϋνδετη με εκεύνη τησ κυβϋρνηςόσ τουσ. Σα δεδομϋνα αυτϊ θα αναμϋναμε να 

κινητοποιόςουν τισ μεγϊλεσ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα, και την 

ϋνωςη τραπεζών που τισ εκπροςωπεύ, υπϋρ τησ δημιουργύασ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

προκειμϋνου αφενϐσ, να ςταθεροποιόςουν το εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα ςπϊζοντασ 

τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών, αφετϋρου, να αποκαταςτόςουν την αξιοπιςτύα 
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τουσ ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ. 

 

΢την Ιταλύα το επύπεδο των μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων όταν πολϑ υψηλϐ (Πύνακασ 

14). Ενώ ςτο ξϋςπαςμα τησ διεθνοϑσ κρύςησ του 2008 το ϑψοσ τουσ ανερχϐταν ςε 6,3% 

επύ ςυνϐλου των εγχώριων δανεύων, με την ϋναρξη τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ το 2010 αυτϐ ςκαρφϊλωςε ςτο 10% και ςτην κορϑφωςη αυτόσ το 2012 ςτο 

13,7%. Η Ιταλύα όταν η χώρα με το υψηλϐτερο επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων 

μεταξϑ των κϑριων κρατών-μελών τησ ΕΕ. Σο δεδομϋνο αυτϐ θα αναμϋναμε να 

οδηγόςει τισ ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑν τϐςο τισ μεγϊλεσ, ϐςο και τισ 

μικρϋσ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ να ζητόςουν τη δημιουργύα ενιαύων ταμεύων διϊςωςησ και 

εξυγύανςησ ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Πύνακασ 14. Επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων/ςϑνολο εγχώριων δανεύων ςτην 

Ιταλύα (2008-2014) 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

6.3% 9.4% 10% 11.7% 13.7% 16.5% 18% 

Πηγό: Financial Soundness Indicators - IMF Data 

 

Σα stress tests που διεξόγαγε η Ευρωπαώκό Αρχό Σραπεζών το 2011 δεν ϋδειξαν καλϊ 

αποτελϋςματα για τισ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ, καθώσ πλην των Intesa Sanpaolo και 

UniCredit οι υπϐλοιπεσ τρϊπεζεσ που ςυμμετεύχαν ςε αυτϊ απϋτυχαν (Πύνακασ 15). Η 

διενϋργεια τησ ςυνολικόσ αξιολϐγηςησ το 2014 απϋδειξε την προβληματικό 

κεφαλαιοπούηςη των ιταλικών τραπεζών, με εννιϊ απϐ αυτϋσ να αποτυγχϊνουν. 

Μεταξϑ αυτών οι Monte dei Paschi di Siena και Banco Popolare που όταν η τρύτη και 

τϋταρτη αντύςτοιχα μεγαλϑτερη τρϊπεζα τησ Ιταλύασ (Quaglia & Royo, 2015: 495). Σα 

δεδομϋνα αυτϊ αναμϋνεται να οδηγόςουν τισ ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑν τισ 

μεγϊλεσ και μικρϋσ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ να ςτηρύξουν τη δημιουργύα ενιαύων ταμεύων 

διϊςωςησ και εξυγύανςησ ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Πύνακασ 15. Κεφαλαιακό θϋςη των ιταλικών τραπεζών υπϐ το κανονικϐ και το 

δυςμενϋσ ςενϊριο 

Ιταλύα Κεφαλαιακό 

θϋςη (Δεύκτησ 

κύριων βαςικών 

ιδύων κεφαλαύων 

ωσ % του ςυνόλου 

κεφαλαύων 2011) 

Αποτϋλεςμα 

stress test 

(δυςμενϋσ 

ςενϊριο) 

Intesa Sanpaolo 8.9% 7.9% 
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UniCredit 7.8% 6.7% 

Banca Monte dei Paschi di Siena 6.3% 5.8% 

Banco Popolare 5.8% 5.7% 

UBI Banca 7.4% 7% 

Πηγό: ΕΒΑ (2011) 

 

΢την Ιταλύα τισ μεγϊλεσ ιδιωτικϋσ τρϊπεζεσ εκπροςωπεύ η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών 

και τισ ςυνεταιριςτικϋσ η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών. Σο 

ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα εύναι ετερογενϋσ, υπϐ την ϋννοια ϐτι το μερύδιο αγορϊσ 

κατανϋμεται ςχετικϊ ομοιϐμορφα μεταξϑ διαφορετικών ειδών τραπεζών. Οι 

ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ, λϐγω τησ περιφερειακόσ αρχόσ, δραςτηριοποιοϑνταν 

αποκλειςτικϊ ςε περιφερειακϐ επύπεδο. Έτςι, εύχαν αποκτόςει διαςυνδϋςεισ με τουσ 

πολιτικοϑσ των τοπικών κοινωνιών λϐγω του ςημαντικοϑ τουσ ρϐλου ςτην 

εξαςφϊλιςη πύςτωςησ για τισ τοπικϋσ οικονομύεσ. Ωςτϐςο, εύχαν πληγεύ ςοβαρϊ απϐ 

την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ και τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών, 

λειτουργώντασ αποςταθεροποιητικϊ για το ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Έτςι, ενώ θα 

ανϋμενε κανεύσ να επηρεϊςουν τισ προτιμόςεισ τησ ιταλικόσ κυβϋρνηςησ, εν τϋλει η 

ςυμπερύληψό τουσ ςτουσ τρεισ πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ με ςκοπϐ την 

αποκατϊςταςη τησ ςταθερϐτητασ τουσ και τησ αξιοπιςτύασ τουσ αναμϋνεται να 

αποτελϋςει προτεραιϐτητα για εκεύνη (ιταλικό κυβϋρνηςη). 

 

5.6. Οι ιταλικϋσ θϋςεισ για την τραπεζικό ϋνωςη 

5.6.1. Οι θϋςεισ των ιταλικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.6.1.1. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SSM 

 

΢την Ιταλύα εύχαν την ϋδρα τουσ δϑο εθνικού πρωταθλητϋσ, η UniCredit και η Intesa 

Sanpaolo, με ςημαντικό διαςυνοριακό παρουςύα. Αυτϐ εξηγεύ τη θϋςη τησ Ένωςησ 

Ιταλικών Σραπεζών ϐτι «η δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ αποτελεύ 

ύςωσ τη ςημαντικϐτερη ευκαιρύα ςϑγκλιςησ των εποπτικών πρακτικών ςτην ΕΕ» 

(Sabatini, 2013: 9). Όμωσ, και η UniCredit δόλωνε θετικό ςτην ιδϋα ενϐσ Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, θεωρώντασ ϐτι «θα εναρμϐνιζε τισ εποπτικϋσ πρακτικϋσ ςτην 

ΕΕ δημιουργώντασ ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό αγορϊ» (UniCredit, 

2014: 2). Αναφορικϊ με το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, η 

θϋςη τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών όταν υπϋρ τησ ανϊληψησ τησ ϊμεςησ εποπτεύασ 

ϐλων των ιταλικών τραπεζών (ςυςτημικών και μη ςυςτημικών), με το ςκεπτικϐ πωσ 

«(ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ) θα αποκαθιςτοϑςε την εμπιςτοςϑνη των αγορών 

ςτο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, η φόμη του οπούου εύχε υποςτεύ πλόγμα λϐγω του 
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φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών» (Sabatini, 2013: 3). 

 

Αντύθετη ςτην προοπτικό ανϊληψησ τησ ϊμεςησ εποπτεύασ ϐλων των τραπεζών τησ 

ΕΕ απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ δόλωνε η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα 

΢υνεταιριςτικών Σραπεζών. Αυτό υποςτόριζε ϐτι «μια τϋτοια εξϋλιξη θα ςυνεπαγϐταν 

μεγϊλα βϊρη για τισ μικρϋσ μη ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ που θα αντιμετωπύζονταν με τον 

ύδιο τρϐπο που αντιμετωπύζονται οι ευρωπαώκού τραπεζικού γύγαντεσ» (BCC 2020). 

Επικαλοϑμενη την κοινωνικό λειτουργύα των τραπεζών που εκπροςωποϑςε, η οπούα 

εξαςφϊλιζε την επαρκό χρηματοδϐτηςη των τοπικών οικονομιών, και τον εγχώριο 

προςανατολιςμϐ τουσ, ζητοϑςε την εφαρμογό τησ αρχόσ τησ αναλογικϐτητασ. Με 

ϊλλα λϐγια, αιτοϑταν η απϐφαςη ανϊθεςησ τησ ϊμεςησ εποπτεύασ τουσ να ληφθεύ ςτη 

βϊςη του μεγϋθουσ τουσ. Όπωσ δόλωνε «η εφαρμογό τησ αρχόσ τησ αναλογικϐτητασ 

θα δημιουργοϑςε ϋνα πιο δύκαιο τραπεζικϐ ςϑςτημα» (BCC 2020). Δεδομϋνησ τησ 

αποκλειςτικόσ δραςτηριοπούηςησ των ιταλικών ςυνεταιριςτικών τραπεζών εντϐσ των 

ιταλικών ςυνϐρων, ζητοϑςε η ϊςκηςη τησ εποπτεύασ τουσ να ςυνεχύςει να αςκεύται 

απϐ τισ ιταλικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ (BCC 2020). Μϊλιςτα, καλοϑςε την ιταλικό 

κυβϋρνηςη να εξαςφαλύςει το καθεςτώσ λειτουργύασ τουσ για τη χορόγηςη 

πιςτώςεων ςε τοπικϋσ μικρομεςαύεσ επιχειρόςεισ. Ωςτϐςο, παρϊ την αρχικό τησ 

ϊρνηςη δόλωςε τελικϊ πρϐθυμη να ςυναινϋςει ςτην ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ 

απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ μϐνο των τραπεζών (εκεύνων που 

εκπροςωποϑςε) η αποτυχύα των οποιων (λϐγω μεγϋθουσ) θα προκαλοϑςε πρϐβλημα 

ςτο εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα (Santoro 2016: 1-2). 

 

΢ϑμφωνοσ με την ανϊθεςη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ ϐλων των ιταλικών τραπεζών ςτον 

Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ παρουςιαζϐταν ο διοικητόσ τησ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ τησ 

Ιταλύασ Ignazio Visco. Επικαλοϑμενοσ τουσ κινδϑνουσ που εγκυμονεύ η διαςυνοριακό 

παρουςύα των τραπεζών, ο Visco δόλωνε ϐτι «ςε μια ολοκληρωμϋνη 

χρηματοπιςτωτικό αγορϊ ϋνα ενιαύο ςϑςτημα τραπεζικόσ εποπτεύασ εύναι 

απαραύτητο», ενώ ςυνϋχιζε λϋγοντασ πωσ «η λειτουργύα ςε αυτό (κοινό τραπεζικό 

αγορϊ) μεγϊλων τραπεζών με διαςυνοριακό παρουςύα απαιτεύ ομοιϐμορφουσ κανϐνεσ 

και ελϋγχουσ, ϋτςι ώςτε να εξαλειφθοϑν οι τοπικϋσ διαφορϋσ και να επιδιωχθεύ η 

ςταθερϐτητα του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ ςτο ςϑνολϐ του» (Visco, 2012: 

2). Ωςτϐςο, ζητοϑςε τον ενεργϐ ρϐλο των εθνικών εποπτικών αρχών ςτο νϋο 

εποπτικϐ ςϑςτημα τονύζοντασ ϐτι «η ευρωπαώκό εποπτεύα πρϋπει να οριςτεύ ωσ ϋνα 

ενιαύο, αμοιβαύα υποςτηρικτικϐ και ανεξϊρτητο ςϑςτημα, ϐπου οι αποφϊςεισ θα 

λαμβϊνονται ςυλλογικϊ και θα εφαρμϐζονται ςτο κατϊλληλο επύπεδο βϊςει τησ 

εμπειρύασ και τησ εμπειρογνωμοςϑνησ των εθνικών εποπτικών αρχών» (Visco, 2012: 

2). 
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΢ϑμφωνοσ με την ανϊθεςη τησ εποπτεύασ ϐλων των ιταλικών τραπεζών ςτον Ενιαύο 

Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ όταν και ο γενικϐσ διευθυντόσ για την τραπεζικό και 

χρηματοπιςτωτικό εποπτεύα τησ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ τησ Ιταλύασ Luigi Federico 

Signorini. Ο Signorini αρχικϊ επιςόμανε ϐτι «μια ενιαύα εποπτεύα για τισ ςυςτημικϋσ 

τρϊπεζεσ θα δημιουργοϑςε ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό τραπεζικό 

αγορϊ» (Signorini, 2012: 12), ενώ αναφερϐμενοσ ςτο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα 

δόλωνε ϐτι «ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ θα ενύςχυε την εμπιςτοςϑνη τησ 

αγορϊσ ςε αυτϐ» (Signorini, 2012: 12). Όμωσ, ςτόριζε την ανϊθεςη τησ εποπτεύασ και 

των μη ςυςτημικών τραπεζών ςτον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ, ζητώντασ 

παρϊλληλα τον οριςμϐ μηχανιςμών που θα ςφρϊγιζαν την ιςχυρό ςυμμετοχό των 

εθνικών εποπτικών αρχών ςτην εποπτεύα τουσ και τη διαδικαςύα λόψησ αποφϊςεων 

(Signorini, 2012: 12). Οι ιταλικϋσ ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ μπορεύ να 

δραςτηριοποιοϑταν αποκλειςτικϊ ςτην ιταλικό αγορϊ, ϐμωσ η ευρωπαώκό κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ τισ επιβϊρυνε με μη εξυπηρετοϑμενα δϊνεια. Η απϐφαςη ανϊθεςησ 

τησ εποπτεύασ τουσ ςτον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ αποςκοποϑςε ςτην 

αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των ιταλών καταθετών ςε αυτϋσ, παρϊλληλα με την 

εκκύνηςη ενϐσ ςχεδύου αναδιϊρθρωςησ αυτών (Banca d'Italia 2018). 

 

5.6.1.2. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SRM 

 

Η ϋκθεςη του ιταλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ ςε ιταλικϐ κρατικϐ χρϋοσ, απϐ κοινοϑ 

με την ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών κινητοπούηςε την 

Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών ςτο θϋμα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ. Όπωσ 

δόλωνε ο πρϐεδρϐσ τησ Giovanni Sabatini «προϒπϐθεςη για το ςπϊςιμο του φαϑλου 

κϑκλου κρατών-τραπεζών αποτελεύ η εγκαθύδρυςη ενϐσ Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ που θα λειτουργεύ επικουρικϊ ςτον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ» 

(Sabatini, 2013: 4). Όμωσ, κρύςιμοσ θα όταν ο ρϐλοσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ και ςτη δημιουργύα ενϐσ κοινοϑ πλαιςύου εξυγύανςησ για τισ 

προβληματικϋσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα ςτην ΕΕ. ΢την Ιταλύα εύχαν την 

ϋδρα τουσ η UniCredit και η Intesa Sanpaolo, δϑο εθνικού πρωταθλητϋσ με ςημαντικό 

διεθνοπούηςη που εύχαν ςυμφϋρον απϐ τη δημιουργύα του. Προσ αυτό την κατεϑθυνςη 

λοιπϐν, ο Sabatini υπογρϊμμιζε ϐτι «η ϋλλειψη ενϐσ Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ 

καθιςτοϑςε δϑςκολη, αν ϐχι αδϑνατη, την ϋναρξη τησ διαδικαςύασ εξυγύανςησ 

προβληματικών τραπεζών με διαςυνοριακό παρουςύα, κυρύωσ εξαιτύασ των 

αντικρουϐμενων εθνικών ςυμφερϐντων ωσ προσ την κατανομό των βαρών, γι' αυτϐ η 

δημιουργύα ενϐσ τϋτοιου μηχανιςμοϑ όταν αναγκαύα» (Sabatini, 2013: 4). Όςον αφορϊ 

το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, ο Sabatini θεωροϑςε ϐτι 

«θα ϋπρεπε να καλϑπτει ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ που μετεύχαν ςτην τραπεζικό ϋνωςη» 
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(Sabatini, 2013: 4). Σο πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ 

ςυνδϋεται με το ποιοι θα εύναι οι χρηματοδϐτεσ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Η 

Ιταλύα εύχε αρνητικϐ προφύλ κινδϑνου (υψηλϐ επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων 

και πολλϋσ τρϊπεζεσ μη αδϑναμη κεφαλαιακό θϋςη). Ωσ εκ τοϑτου, εύχε ανϊγκη τη 

δημιουργύα ενιαύων ταμεύων διϊςωςησ και εξυγύανςησ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. Γι' αυτϐ, 

η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών ζητοϑςε ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ ΕΕ να ςυνειςφϋρουν ςε 

αυτϐ ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ (Sabatini, 2013: 4). Αναφορικϊ με το ποιοσ θα εκκινοϑςε 

τη διαδικαςύα εξυγύανςησ, η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών προτιμοϑςε αρμϐδιο να εύναι 

το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ (Sabatini, 2013: 6). 

 

Οι ιταλικϋσ ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν πληγεύ ϋντονα απϐ την ευρωπαώκό κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ και τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. Αποτϋλεςμα όταν να 

βρεθοϑν με ϋνα μεγϊλο ϐγκο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων ςτουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ, 

ενώ πολλϋσ απϐ αυτϋσ διϋθεταν αδϑναμη κεφαλαιακό θϋςη. Αυτϋσ μπορεύ να 

δραςτηριοποιοϑνταν αποκλειςτικϊ ςε εγχώριο επύπεδο και, ωσ εκ τοϑτου, να μην όταν 

ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ, ωςτϐςο η κακό τουσ υγεύα λειτουργοϑςε αποςταθεροποιητικϊ 

για το ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Έτςι, παρϐτι η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα 

΢υνεταιριςτικών Σραπεζών όταν αρνητικό ωσ προσ τη ςυμμετοχό των τραπεζών που 

εκπροςωποϑςε ςτο πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, όταν 

πρϐθυμη να ςυναινϋςει ςτο να αποφαςύζει το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ για την 

εξυγύανςη μϐνο εκεύνων των ιταλικών ςυνεταιριςτικών τραπεζών η αποτυχύα των 

οπούων θα πυροδοτοϑςε ςυνϋπειεσ για το εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα (Santoro, 2016: 

4). 

 

Ευθυγραμμιςμϋνοσ με τισ θϋςεισ τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών εμφανιζϐταν ο 

διοικητικόσ τησ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ τησ Ιταλύασ Ignazio Visco. Ο Visco, 

αναγνωρύζοντασ ωσ προτεραιϐτητα την ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών, απϐ τον οπούο η Ιταλύα υπϋφερε, χαιρϋτιζε την πρϐταςη 

δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ θεωρώντασ ϐτι θα ςυνϋβαλε ςτο 

ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών και θα αποκαθιςτοϑςε την αξιοπιςτύα 

του ευρωπαώκοϑ (και ιταλικοϑ) τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ 

(Visco, 2013: 19). Ακϐμη, ζητοϑςε πεδύο εφαρμογόσ του να εύναι ϐλεσ οι ιταλικϋσ 

τρϊπεζεσ (και οι μη ςυςτημικϋσ) προςδοκώντασ ϋτςι την πρϐςβαςη αυτών ςτουσ 

πϐρουσ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, ενώ ϐςον αφορϊ τη διακυβϋρνηςό του 

Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ θεωροϑςε επιβεβλημϋνη τη γρόγορη λόψη 

αποφϊςεων καθώσ, ϐπωσ η ιταλικό τραπεζικό κρύςη εύχε δεύξει, η καθυςτϋρηςη ό 

αδρϊνεια εύναι κοςτοβϐρα, ακϐμη και ϐταν η κρύςη χτυπϊ μικρϋσ τρϊπεζεσ (Visco, 

2013: 19). 
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Ικανοποιημϋνοσ με τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ όταν και ο 

γενικϐσ διευθυντόσ για την τραπεζικό και χρηματοπιςτωτικό εποπτεύα τησ Κεντρικόσ 

Σρϊπεζασ τησ Ιταλύασ Luigi Federico Signorini. Ο Signorini θεωροϑςε προτεραιϐτητα 

το ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών και πύςτευε ϐτι ο Ενιαύοσ 

Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ μποροϑςε να ςυμβϊλει προσ αυτό την κατεϑθυνςη. Ωςτϐςο, 

παρατηροϑςε ϐτι «η επιτυχύα του εξαρτώταν απϐ την προθυμύα των κυβερνόςεων των 

κρατών-μελών τησ Ευρωζώνησ να ςυναινϋςουν ςτην αμοιβαιοπούηςη των πϐρων των 

εθνικών ταμεύων εξυγύανςησ» (Signorini, 2012: 4). Μϊλιςτα, τϐνιζε πωσ «ςτισ χώρεσ 

που εύναι αντιμϋτωπεσ με δημοςιονομικϋσ πιϋςεισ, οι διαθϋςιμοι πϐροι για την ςτόριξη 

των εγχώριων τραπεζικών τομϋων ενδϋχεται να εύναι ανεπαρκεύσ και η δυνατϐτητα 

χρόςησ εθνικών μηχανιςμών εξυγύανςησ περιοριςμϋνη» (Signorini, 2012: 4), ενώ 

κατϋληγε λϋγοντασ ϐτι «η αδυναμύα των εθνικών αρχών να ςτηρύξουν τα εγχώρια 

τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα διαμϐρφωνε την αντύληψη των αγορών για τη 

ςταθερϐτητα αυτών, την πιςτοληπτικό τουσ ικανϐτητα και τουσ ϐρουσ πρϐςβαςησ 

αυτών ςτισ αγορϋσ» (Signorini, 2012: 4). 

 

5.6.2. Οι θϋςεισ των ιταλικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.6.2.1. Η δημιουργύα του SRF, η χρόςη του ESM ωσ fiscal backstop ςτο SRF, η 

νομοθϋτηςη τησ BRRD 

 

Tο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα διϋθετε αρνητικϐ προφύλ κινδϑνου (υψηλϐ επύπεδο μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων και αδϑναμη κεφαλαιακό βϊςη). Οπϐτε, εύχε ανϊγκη τη 

δημιουργύα μηχανιςμών διϊςωςησ και εξυγύανςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Γι' αυτϐ, η 

ειςόγηςη τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών για το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ όταν 

θετικό. Όπωσ δόλωνε «το ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών και η 

αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ ςτο εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα προϒποθϋτει τη 

δημιουργύα ενϐσ ευρωπαώκοϑ ταμεύου εξυγύανςησ, ςτο οπούο ϐλεσ οι τρϊπεζεσ, 

ανεξϊρτητα του μεγϋθουσ τουσ, θα ςυνειςφϋρουν» (Sabatini, 2013: 7). Όμωσ, οι 

ιταλικϋσ τρϊπεζεσ (μεγϊλεσ και μικρϋσ) ςυμμετεύχαν ςε ςυςτόματα θεςμικόσ 

προςταςύασ που εύχαν δημιουργηθεύ βϊςει κοινόσ ςυμφωνύασ, μϋςω των οπούων ϐςεσ 

ςυμμετεύχαν ςε αυτϊ αλληλεπικαλϑπτονταν ϋναντι κινδϑνων ρευςτϐτητασ και 

αφερεγγυϐτητασ. Έτςι, αντιμετώπιζαν τον κύνδυνο να επιβαρυνθοϑν περαιτϋρω με τη 

χρηματοδϐτηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ που προβλεπϐταν να εύναι εκ των 

προτϋρων (Sabatini, 2013: 7). Γι' αυτϐ, ο πρϐεδροσ τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών 

Giovanni Sabatini ζητοϑςε τη μεύωςη τησ εκ των προτϋρων ειςφορϊσ των ιταλικών 

τραπεζών ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ (Sabatini, 2013: 8). Όςον αφορϊ τον τρϐπο 

υπολογιςμοϑ των ειςφορών, η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών προτιμοϑςε να γύνεται 
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βϊςει του μεγϋθουσ κϊθε ιδρϑματοσ (Sabatini, 2013: 8). Σο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα 

διϋθετε, μετϊ το γερμανικϐ, τον χαμηλϐτερο βαθμϐ ςυγκϋντρωςησ. Επομϋνωσ, εύχε 

κύνητρο ο υπολογιςμϐσ των ειςφορών να γύνεται ςτη βϊςη του μεγϋθουσ κϊθε 

ιδρϑματοσ. 

 

Πολλϋσ μικρϋσ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν πληγεύ απϐ την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου 

χρϋουσ και αδυνατοϑςαν να επιτελϋςουν την κοινωνικό τουσ λειτουργύα. Γι' αυτϐ, η 

Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών όταν θετικό ςτην πρϐταςη 

δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Ωςτϐςο, διατϑπωνε τουσ 

προβληματιςμοϑσ τησ ωσ προσ το ϑψοσ των ειςφορών που θα καλοϑνταν οι τρϊπεζεσ 

που εκπροςωποϑςε να ςυνειςφϋρουν ςε αυτϐ (BCC 2014). Όπωσ δόλωνε «θα ϋπρεπε 

(το ϑψοσ τουσ) να καθορύζεται απϐ το ςυςτημικϐ χαρακτόρα κϊθε τρϊπεζασ», ενώ 

ςυνϋχιζε λϋγοντασ ϐτι «υπϊρχει ο κύνδυνοσ οριςμϋνεσ τρϊπεζεσ να πληρώςουν 

αναλογικϊ υψηλϐτερεσ ειςφορϋσ απϐ τη ςυςτημικό τουσ ςημαςύα, ενώ κϊποιεσ ϊλλεσ 

χαμηλϐτερεσ» (BCC 2014). Πϋραν τοϑτων, δεδομϋνου του ρϐλου τουσ ςτη 

χρηματοδϐτηςη των μικρομεςαύων και οικογενειακών επιχειρόςεων ςτην Ιταλύα, 

παρατηροϑςε ϐτι «το ϑψοσ των ειςφορών αναμϋνεται να αποδυναμώςει τη ςυμβολό 

τουσ ςτη χρηματοδϐτηςη των τοπικών μικρομεςαύων επιχειρόςεων», γι' αυτϐ καλοϑςε 

την Επιτροπό να λϊβει τα απαραύτητα μϋτρα για ϋνα πιο δύκαιο τρϐπο υπολογιςμοϑ 

των ειςφορών που θα ςτηρύζεται ςτη ςυςτημικϐτητα των τραπεζών (BCC 2014). Η 

πλειοψηφύα των ιταλικών ςυνεταιριςτικών τραπεζών όταν μη ςυςτημικϋσ. Με αυτϐ το 

ςκεπτικϐ, η ϋνωςη τραπεζών που τισ εκπροςωποϑςε ζητοϑςε, ϐπωσ ςτην περύπτωςη 

του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, 

αναλογικϐτητα ςτον τρϐπο υπολογιςμοϑ των ειςφορών, δηλαδό οι μεγϊλεσ τρϊπεζεσ, 

οι οπούεσ ϋχουν διαςυνοριακό παρουςύα και εκτύθενται ςε περιςςϐτερουσ κινδϑνουσ, 

να πληρώνουν περιςςϐτερο και οι μικρϋσ, οι οπούεσ δραςτηριοποιοϑνται ςε εγχώριο 

επύπεδο, λιγϐτερο (BCC 2014). Πϋραν του εγχώριου προςανατολιςμοϑ τουσ, οι 

ιταλικϋσ ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ ςυμμετεύχαν ςε ςϑςτημα θεςμικόσ προςταςύασ. Ωσ 

εκ τοϑτου, αντιμετώπιζαν τον κύνδυνο να επιβαρυνθοϑν επιπλϋον με τη 

χρηματοδϐτηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Γι' αυτϐ, ζητοϑςαν η ςυνειςφορϊ ςε 

αυτϐ να υπολογύζεται με βϊςη τον ςυςτημικϐ χαρακτόρα μιασ τρϊπεζασ και ϐχι να 

εύναι οριζϐντια για ϐλεσ (BCC 2014). 

 

΢ϑμφωνοσ με τισ θϋςεισ των μεγϊλων ιταλικών τραπεζών εμφανιζϐταν ο διοικητόσ 

τησ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ τησ Ιταλύασ Ignazio Visco. Αναγνωρύζοντασ την ανϊγκη του 

ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ο ιταλϐσ κεντρικϐσ τραπεζύτησ 

χαρακτόριζε την ειςαγωγό του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ «αναγκαύα προϒπϐθεςη 

για το ςπϊςιμϐ του», ενώ ϐπωσ παρατηροϑςε «ςε διαφορετικό περύπτωςη θα 
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αμφιςβητοϑταν η αξιοπιςτύα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ» (Visco, 2013: 19). Δεδομϋνησ τησ 

επιβϊρυνςησ των εθνικών προϒπολογιςμών απϐ τισ τραπεζικϋσ διαςώςεισ ςτην 

Ευρωζώνη, δόλωνε ςϑμφωνοσ με τη χρηματοδϐτηςη  του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ 

απϐ τισ τρϊπεζεσ, ϋτςι ώςτε τα κϐςτη να μετατοπιςτοϑν ςτην ύδια την τραπεζικό 

βιομηχανύα (Visco, 2013: 19). Όμωσ, λϐγω του επιβαρυμϋνου προφύλ κινδϑνου των 

μικρών ιταλικών τραπεζών ο ιταλϐσ κεντρικϐσ τραπεζύτησ θεωροϑςε αναγκαύα τη 

ςυμμετοχό και αυτών ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, λϋγοντασ ϐτι «η επύδραςη του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ςτη φόμη των μικρών καταθετικών τραπεζών, οι οπούεσ 

ςτην Ιταλύα εύχαν πληγεύ απϐ την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ, θα εύναι 

ευεργετικό» (Visco, 2018: 10). Έτςι, ζητοϑςε τη γρόγορη αμοιβαιοπούηςη αυτοϑ (με 

ικανοποιητικϐ επύπεδο πϐρων), καθώσ το αντύθετο ςενϊριο θα επιςκύαζε και πϊλι τα 

δημϐςια οικονομικϊ ςε μεμονωμϋνεσ χώρεσ (Visco, 2018: 10). Σϋλοσ, τϐνιζε ϐτι 

«χρειϊζεται το ϑψοσ των πϐρων που θα διαχειρύζεται το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ να 

εύναι επαρκϋσ ώςτε να μπορεύ να αντιμετωπύςει τισ ςυνϋπειεσ ςυςτημικών κρύςεων, 

καθώσ ςε διαφορετικό περύπτωςη η αξιοπιςτύα του ύδιου του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ θα τεθεύ εν αμφιβϐλω» (Visco, 2013: 2). 

 

Θετικό όταν η ςτϊςη τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών, ϐςον αφορϊ την Οδηγύα για 

την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη. Άλλωςτε, η δημοςιονομικό αδυναμύα τησ 

ιταλικόσ κυβϋρνηςησ να παρϋμβει ςτο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα καθιςτοϑςε 

μονϐδρομο τη ςτόριξη τησ, η οπούα ςτο μεταξϑ θα μετϋφερε τα κϐςτη εξυγύανςησ ςτα 

ύδια τα ιδρϑματα, εξϋλιξη που θα αποδυνϊμωνε τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. 

Ωςτϐςο, για τον πρϐεδρο τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών Giovanni Sabatini η 

Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη δεν ϋπρεπε να εφαρμοςτεύ ϊμεςα 

(Sabatini, 2013: 7). Ο Sabatini ζητοϑςε τη διαςφϊλιςη ενϐσ βαθμοϑ ευελιξύασ ωσ προσ 

το ποιοι τελικϊ θα επωμύζονται τα βϊρη τησ εξυγύανςησ (Sabatini, 2013: 7). Ση ςτϊςη 

του εξηγεύ το ιδιαύτερα υψηλϐ ποςοςτϐ χρϋουσ μειωμϋνησ εξαςφϊλιςησ που 

κρατοϑςαν τα ιταλικϊ νοικοκυριϊ. Αυτϐ υπολογύζεται ϐτι ϋφτανε το 15,6% (Micossi, 

2019: 4). Ωσ εκ τοϑτου, η πιθανό εφαρμογό τησ οδηγύασ θα οδηγοϑςε ςτο κοϑρεμα και 

αυτών. 

 

Η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών αρνοϑταν την εφαρμογό τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςτισ τρϊπεζεσ που 

εκπροςωποϑςε. Σο ςκεπτικϐ τησ όταν ϐτι αυτό θα ϋπρεπε να εφαρμϐζεται μϐνο ςτισ 

ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ τρϊπεζεσ, η αποτυχύα των οπούων θα επηρϋαζε τη 

χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα και την οικονομύα, και ϐχι ςε τρϊπεζεσ που 

δραςτηριοποιοϑνταν αποκλειςτικϊ ςε εγχώριο επύπεδο και, ϊρα, δεν όταν ςυςτημικϊ 

ςημαντικϋσ (BCC 2016). 
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Ευθυγραμμιςμϋνη με τη θϋςη τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών ωσ προσ την Οδηγύα 

για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη όταν η Κεντρικό Σρϊπεζα τησ Ιταλύασ. 

Αυτό ζητοϑςε τη μερικό τροποπούηςη τησ πρϐταςησ τησ Επιτροπόσ (η οπούα 

προϋβλεπε την επύτευξη των ελϊχιςτων απαιτόςεων με ειδικϐ χρϋοσ μειωμϋνησ 

εξαςφϊλιςησ) ώςτε να διαςφαλιςτεύ ϐτι οι ελϊχιςτεσ απαιτόςεισ θα επιτυγχϊνονταν 

με ύδια κεφϊλαια, με μη βαςικϊ κεφϊλαια (non core capital), με χρϋοσ μειωμϋνησ 

εξαςφϊλιςησ (subordinated debt) και με μακροπρϐθεςμο μη εξαςφαλιςμϋνο χρϋοσ 

(senior unsecured debt) και ϐτι θα χορηγοϑταν ςτισ αρμϐδιεσ εθνικϋσ αρχϋσ ϋνασ 

οριςμϋνοσ βαθμϐσ διακριτικόσ ευχϋρειασ ςτην επιλογό των ςτοιχεύων που θα 

μποροϑςαν να κουρευτοϑν (Banca d'Italia, 2013: 5). Σο υψηλϐ ποςοςτϐ χρϋουσ 

μειωμϋνησ εξαςφϊλιςησ που κρατοϑςαν τα ιταλικϊ νοικοκυριϊ εξηγεύ τη θϋςη τησ. 

Επιπλϋον, τϐνιζε ϐτι «τυχϐν απώλειεσ και ϊλλα κϐςτη εξυγύανςησ που υπερβαύνουν 

την ικανϐτητα απορρϐφηςησ ζημιών του ιδρϑματοσ θα πρϋπει να καλϑπτονται απϐ το 

Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ» (Banca d'Italia, 2013: 5). Όςον αφορϊ τον χρϐνο θϋςησ τησ 

ςε ιςχϑ, η Κεντρικό Σρϊπεζα τησ Ιταλύασ ζητοϑςε μια μεταβατικό περύοδο, κατϊ την 

οπούα οι τρϊπεζεσ θα ϋχτιζαν ςταδιακϊ τισ ελϊχιςτεσ απαιτόςεισ, ενώ πρϐτεινε να 

αρχύςει να εφαρμϐζεται απϐ το 2019 (Banca d'Italia, 2013: 5). Μϊλιςτα, ο ιταλϐσ 

κεντρικϐσ τραπεζύτησ Ignazio Visco υποςτόριζε ϐτι «η ϊμεςη εφαρμογό τησ ύςωσ 

καθιςτοϑςε ανύκανεσ τισ αρμϐδιεσ εθνικϋσ αρχϋσ να αποτρϋψουν τον τραπεζικϐ πανικϐ 

και ϊρα τη μετϊδοςη κινδϑνου» (Novak 2016). 

 

Γι' αυτϐ, πρϐκρινε ωσ την αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ και τη 

θϋςη ςε ιςχϑ τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη τη χρόςη των 

πϐρων του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη 

προβληματικών τραπεζών τησ Ευρωζώνησ, λειτουργώντασ ϋτςι ωσ ενιαύοσ μηχανιςμϐσ 

αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ. Ο Visco επιςόμανε ϐτι «μια τϋτοια επιλογό 

θα ενύςχυε την εμπιςτοςϑνη τησ αγορϊσ ςτα τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ περιφϋρειασ 

του Ευρώ, καθώσ θα βοηθοϑςε ςτην εξυγύανςη των προβληματικών χωρύσ να 

επιβαρυνθοϑν τα δημϐςια οικονομικϊ» (Visco, 2016: 16-17). Η χρόςη του Ευρωπαώκοϑ 

Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών θα 

εξαςφϊλιζε ςτην Ιταλύα πολϑτιμο χρϐνο ώςτε, αφενϐσ, να περιοριςτεύ το ϑψοσ των 

κατϐχων χρϋουσ μειωμϋνησ εξαςφϊλιςησ, αφετϋρου να ςυγκεντρωθοϑν απϐ τισ 

ιταλικϋσ τρϊπεζεσ οι ελϊχιςτεσ απαιτόςεισ που προϋβλεπε η Οδηγύα για την 

Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςε μεγαλϑτερο χρονικϐ διϊςτημα, δύχωσ ϋτςι να 

επηρεαςτεύ η ικανϐτητϊ τουσ να χρηματοδοτοϑν την ιταλικό οικονομύα. 

 

To αρνητικϐ προφύλ κινδϑνου του ιταλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (υψηλϊ επύπεδα 

μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και αδϑναμη κεφαλαιακό θϋςη) καθιςτοϑςε 
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επιβεβλημϋνη την εξυγύανςη πολλών, κυρύωσ μικρών, ιταλικών τραπεζών. Όμωσ, το 

ϑψοσ του ιταλικοϑ δημοςύου χρϋουσ δεν επϋτρεπε την κρατικό παρϋμβαςη ςε αυτϋσ. 

Γι' αυτϐ, η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών ςτόριζε τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών ςτην Ευρωζώνη. Σο 

ςκεπτικϐ όταν πωσ ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ μποροϑςε να βοηθόςει 

τισ χώρεσ με αδϑναμα δημϐςια οικονομικϊ και χαμηλό δανειοδοτικό ικανϐτητα να 

ςτηρύξουν και εξυγιϊνουν τα εθνικϊ τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα δύχωσ να επιβαρϑνουν 

τουσ προϒπολογιςμοϑσ τουσ (΢υνϋντευξη 2). Πϋραν τοϑτου, η χρόςη του Ευρωπαώκοϑ 

Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ θα απϋτρεπε την ϊμεςη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςτισ προβληματικϋσ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ. 

 

5.6.2.2. Η δημιουργύα του EDIS 

 

Η μεγαλϑτερη πρϐκληςη που αντιμετώπιζε το ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα όταν η 

αποτελεςματικό αντιμετώπιςη του μεγϊλου ϐγκου μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και 

των υπο-κεφαλαιοποιημϋνων τραπεζών. Ωσ εκ τοϑτου, κϊθε βόμα προσ τον 

επιμεριςμϐ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, ϐπωσ η δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, όταν απϐ την οπτικό του προσ τη ςωςτό 

κατεϑθυνςη. Έτςι, την πρϐταςη δημιουργύασ του καλωςϐριζε ο πρϐεδροσ τησ Ένωςησ 

Ιταλικών Σραπεζών Giovanni Sabatini που θεωροϑςε ϐτι, αφενϐσ, θα ϋβαζε φρϋνο ςτη 

φυγό καταθϋςεων ςε περιϐδουσ κρύςησ προσ χώρεσ που θεωροϑνταν «αςφαλεύσ 

παρϊδειςοι» πυροδοτώντασ τραπεζικϐ πανικϐ, αφετϋρου, θα ολοκλόρωνε την 

τραπεζικό ϋνωςη εξαςφαλύζοντασ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου (Sabatini, 

2013: 10). Όμωσ, οι ιταλικϋσ τρϊπεζεσ (μεγϊλεσ και μικρϋσ) διϋθεταν δικϊ τουσ 

ςυςτόματα εγγϑηςησ καταθϋςεων, τα οπούα πϋραν τησ αποζημύωςησ των καταθετών 

ςε περύπτωςη τραπεζικόσ αποτυχύασ, λειτουργοϑςαν και ωσ ενιαύα ςυςτόματα 

ευθϑνησ. Γι' αυτϐ, ο Sabatini ζητοϑςε την προςταςύα τησ κοινωνικόσ λειτουργύασ τησ 

ϋγκαιρησ παρϋμβαςησ για την επύλυςη τραπεζικών κρύςεων που αυτϊ διαδραμϊτιζαν 

(Sabatini, 2013: 10). Παρατηροϑςε δε, πωσ «η πρϐταςη τησ Επιτροπόσ φαύνεται να μη 

λαμβϊνει υπϐψη αυτό τη λειτουργύα που ωσ ςόμερα απεδεύχθη ςημαντικό για την 

αποφυγό τησ χρόςησ δημοςύου χρόματοσ για την επύλυςη τραπεζικών κρύςεων ςτην 

Ιταλύα, απαλλϊςςοντασ τουσ ιταλοϑσ φορολογουμϋνουσ απϐ τα βϊρη αυτών» 

(Sabatini, 2013: 10). Μϊλιςτα, καλοϑςε την Επιτροπό να προβεύ ςτισ απαραύτητεσ 

αλλαγϋσ ςτην πρϐταςό τησ με απώτερο ςκοπϐ την αποφυγό τησ διϊλυςησ του 

ιταλικοϑ ςυςτόματοσ εγγϑηςησ καταθϋςεων και τησ διατόρηςησ τησ ϋγκαιρησ 

παρϋμβαςησ για την επύλυςη τυχϐν τραπεζικών κρύςεων (Sabatini, 2013: 10). Ακϐμη, 

εξϋφραζε τισ αντιρρόςεισ του για την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα 
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Εγγϑηςησ Καταθϋςεων να χρηματοδοτεύται εκ των προτϋρων, ϋναντι εκ των υςτϋρων 

που χρηματοδοτοϑταν το ιταλικϐ ςυςτόμα, επιςημαύνοντασ την επύδραςη τησ 

πρϐταςησ αυτόσ ςτη χρηματοδϐτηςη των ιταλικών μικρομεςαύων επιχειρόςεων 

(Sabatini, 2012: 12). 

 

Αντύθετη με τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων 

παρουςιαζϐταν η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών. ΢την Ιταλύα οι 

καταθετικϋσ τρϊπεζεσ διϋθεταν το δικϐ τουσ τομεακϐ ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων. 

Μϊλιςτα, κατϊ την περύοδο τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ πολλϋσ όταν αυτϋσ που 

χρηςιμοπούηςαν τουσ πϐρουσ του για την λόψη εναλλακτικών μϋτρων, ϐπωσ η 

ανακεφαλαιοπούηςη. Γι' αυτϐ, θϋλοντασ να προςτατεϑςει αυτό τη δυνατϐτητα, 

αρνοϑταν τη ςυμμετοχό των τραπεζών που εκπροςωποϑςε ςτο Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (BCC, 2016: 6-7). 

 

Ευθυγραμμιςμϋνη με τισ θϋςεισ τησ Ένωςησ Ιταλικών Σραπεζών παρουςιαζϐταν η 

Κεντρικό Σρϊπεζα τησ Ιταλύασ. Ο γενικϐσ διευθυντόσ για την τραπεζικό και 

χρηματοπιςτωτικό εποπτεύα τησ κεντρικόσ τρϊπεζασ τησ Ιταλύασ Luigi Federico 

Signorini καλωςϐριζε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για τη δημιουργύα ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Ωςτϐςο δόλωνε ϐτι «τα ταμεύα 

εγγϑηςησ καταθϋςεων ςτην Ιταλύα ςυμβϊλλουν ςτη μεύωςη τησ ςυςτημικόσ 

επύδραςησ των τραπεζικών κρύςεων, τον περιοριςμϐ των πιθανοτότων ξεςπϊςματοσ 

ενϐσ τραπεζικοϑ πανικοϑ και τησ μετϊδοςησ τησ κρύςησ εντϐσ και εκτϐσ ςυνϐρων» 

(Signorini, 2012: 7), ενώ ςυνεχύζοντασ τϐνιζε ϐτι «ςυνειςφϋρουν ςτην περιφροϑρηςη 

τησ χρηματοπιςτωτικόσ ςταθερϐτητασ ενιςχϑοντασ την εμπιςτοςϑνη των καταθϋτων 

ςτο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα» (Signorini, 2012: 7). Ωσ εκ τοϑτου, επιθυμοϑςε τα δϑο 

ςυςτόματα εγγϑηςησ καταθϋςεων να μποροϑν να εγγυώνται την αποζημύωςη των 

καταθετών και να μποροϑν να χρηςιμοποιηθοϑν ωσ χρηματοδοτικϊ μϋςα κατϊ τη 

διαδικαςύα διϊςωςησ και εξυγύανςησ (Signorini, 2012: 18). 

 

5.7. Επιςκϐπηςη ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ  

 

Σο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα διϋθετε τρεισ πυλώνεσ. Πϋραν των μεγϊλων τραπεζών 

ςτην Ιςπανύα λειτουργοϑςαν καταθετικϋσ και ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ, με τισ πρώτεσ 

να ανταγωνύζονται τισ μεγϊλεσ ιδιωτικϋσ τρϊπεζεσ. Σο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα 

ωσ και το 2008 χαρακτηριζϐταν απϐ χαμηλϐ βαθμϐ ςυγκϋντρωςησ (Πύνακασ 16). 

Όμωσ, το ξϋςπαςμα τησ κρύςησ του 2008 οδόγηςε ςε πλόθοσ ςυγχωνεϑςεων με 

αποτϋλεςμα την αλλαγό των δεδομϋνων. Πριν το 2008, ςτην Ιςπανύα λειτουργοϑςαν 

45 καταθετικϋσ τρϊπεζεσ, με τον αριθμϐ αυτϐ να μειώνεται ςε 11 το 2012 (Bülbül et al., 
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2013: 14). Όπωσ δεύχνει ο πύνακασ 16, οι πϋντε μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ τησ Ιςπανύασ το 

2012 (ϋτοσ εκκύνηςησ των διαπραγματεϑςεων για την τραπεζικό ϋνωςη) κρατοϑςαν το 

58,3% του ςυνϐλου των περιουςιακών ςτοιχεύων τησ ιςπανικόσ τραπεζικόσ αγορϊσ, 

καθιςτώντασ το ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα το πλϋον ςυγκεντρωμϋνο μεταξϑ των 

κϑριων κρατών-μελών. 

 

Πύνακασ 16. Βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (2008-2014) 

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Ιταλύα 42,4% 43,3% 44,3% 48,1% 51,4% 54,4% 58,3% 

Πηγό: ECB (2013b, 2016) 

 

Σο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα εύναι ετερογενϋσ, καθώσ το μερύδιο αγορϊσ 

κατανϋμεται ςχετικϊ ομοιϐμορφα μεταξϑ των μεγϊλων ιδιωτικών και καταθετικών 

τραπεζών. Ενδεικτικϊ αναφϋρεται ϐτι το μερύδιϐ των καταθετικών τραπεζών επύ 

ςυνϐλου των τραπεζικών περιουςιακών ςτοιχεύων το 2010 ϋφταςε να ξεπερνϊ το 40% 

των εγχώριων περιουςιακών ςτοιχεύων (Bülbül et al., 2013: 14). 

 

Σο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα κυριαρχοϑταν απϐ δϑο μεγϊλεσ τρϊπεζεσ, την Banco 

Santander και την BBVA (Πύνακασ 17). ΢τα τϋλη του 2012, η πρώτη όταν απϐ τισ πιο 

διεθνοποιημϋνεσ τρϊπεζεσ ςτην ΕΕ κρατώντασ εκτϐσ των ςυνϐρων τησ το 73% του 

ςυνϐλου των περιουςιακών τησ ςτοιχεύων (41% ςε κρϊτη-μϋλη τησ ΕΕ και 32% 

διεθνώσ), ενώ η δεϑτερη το 44% (9% ςε κρϊτη-μϋλη τησ ΕΕ και 35% διεθνώσ). Λϐγω 

του μεγϋθουσ τουσ, τησ πολυπλοκϐτητϊσ τουσ και τησ διαςϑνδεςόσ τουσ, τϋτοιεσ 

τρϊπεζεσ χαρακτηρύζονται ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ, καθώσ η αποτυχύα τουσ μπορεύ να 

προκαλϋςει διαταραχό ςτο χρηματοπιςτωτικϐ ςϑςτημα και να επηρεϊςει την 

πραγματικό οικονομύα. Σα δεδομϋνα αυτϊ αναμϋνεται να τισ ωθόςουν (ό την ϋνωςη 

τραπεζών που τισ εκπροςωπεύ) να ςτηρύξουν ϋναν υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, 

ϐντασ αμφϐτερεσ πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν και να διαςωθοϑν.  

 

Πύνακασ 17. Βαθμϐσ διεθνοπούηςησ μεγαλϑτερων ιςπανικών τραπεζών, τϋλη του 2012 

(ωσ % του ςυνϐλου των περιουςιακών ςτοιχεύων) 

Ιςπανύα Εγχώρια  ΕΕ Διεθνώσ 

Banco Santander  27% 41% 32% 

BBVA 56% 9% 35% 

Πηγό: Howarth & Quaglia (2016: 442) 

 

΢την Ιςπανύα οι καταθετικϋσ τρϊπεζεσ ωσ τη δεκαετύα του 1980 υπϐκειντο ςτην 
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περιφερειακό αρχό που περιϐριζε τισ δραςτηριϐτητϋσ τουσ ςε μια ςτενϊ καθοριςμϋνη 

γεωγραφικό περιοχό. Με την τροποπούηςη ϐμωσ του ςχετικοϑ κανονιςμοϑ ςτα τϋλη 

τησ δεκαετύασ του 1980, τουσ δϐθηκε η ευκαιρύα να λειτουργοϑν και εκτϐσ περιφϋρειασ 

αλλϊ αποκλειςτικϊ ενϐσ των ιςπανικών ςυνϐρων (Bülbül et al., 2013: 14). Ωςτϐςο, 

ςυνϋχιζαν να δεςμεϑονται με κοινωνικϐ προςανατολιςμϐ ςτηρύζοντασ την οικονομικό 

ανϊπτυξη των κοινοτότων τουσ μϋςω χορόγηςησ πιςτώςεων ςε μικρομεςαύεσ 

επιχειρόςεισ. Άρα, η δρϊςη των καταθετικών τραπεζών όταν κυρύωσ εγχώρια, ενώ δε 

ςυμμετεύχαν ςε κϊποιο ενιαύο ςϑςτημα ευθϑνησ (Howarth & Quaglia, 2018: 197). Κατϊ 

ςυνϋπεια, δεν αποτελοϑςαν ςυςτημικό απειλό για τη ςταθερϐτητα του ευρωπαώκοϑ 

χρηματοπιςτωτικοϑ ςυςτόματοσ. ΢ε αντύθεςη με τισ μεγϊλεσ ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ, οι 

οπούεσ ρυθμύζονταν ϊμεςα απϐ την Κεντρικό Σρϊπεζα τησ Ιςπανύασ και το ιςπανικϐ 

Τπουργεύο Οικονομικών, οι καταθετικϋσ τρϊπεζεσ ρυθμύζονταν τϐςο απϐ την κεντρικό 

κυβϋρνηςη (υπεϑθυνη για τουσ βαςικοϑσ κανϐνεσ), ϐςο και τισ αυτϐνομεσ 

κυβερνόςεισ των κοινοτότων (υπεϑθυνεσ για την εφαρμογό και ανϊπτυξη των 

κανϐνων). Έπειτα, εύχαν ιςχυροϑσ δεςμοϑσ με τισ περιφερειακϋσ και τισ τοπικϋσ 

κυβερνόςεισ, με πρώην πολιτικοϑσ να ςυμμετϋχουν ςτισ διοικόςεισ αυτών (Garicano 

2012). Όςον αφορϊ τα επύπεδα πιςτώςεων που χορηγοϑςαν ςε εγχώριεσ μη 

χρηματοπιςτωτικϋσ επιχειρόςεισ, αυτϊ όταν αντύςτοιχα των μεγϊλων τραπεζών τησ 

χώρασ (Διϊγραμμα 3). Ο περιοριςμϐσ τησ δρϊςησ τουσ ςε εγχώριο επύπεδο θα 

οδηγοϑςε την ϋνωςη τραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ να 

ζητόςουν την εξαύρεςό τουσ απϐ τουσ τρεισ πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Διϊγραμμα 3. Σραπεζικϐσ δανειςμϐσ προσ μη χρηματοπιςτωτικϋσ επιχειρόςεισ ςτην 

Ιςπανύα ανϊ εύδοσ τρϊπεζασ (2008-2010, ςε δις. Ευρώ) 

 
Πηγό: Banco de España 

 

Σο ξϋςπαςμα τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ βρόκε τισ ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ 

να κρατοϑν ιςπανικϊ κρατικϊ ομϐλογα ϑψουσ €203,310 δις. (Blundell-Wignall & 

Slovik, 2010: 8). Σο δεδομϋνο αυτϐ θα αναμϋναμε να κινητοποιόςει τισ μεγϊλεσ 
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ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα, και την ϋνωςη τραπεζών που τισ 

εκπροςωπεύ, υπϋρ τησ δημιουργύασ τραπεζικόσ ϋνωςησ προκειμϋνου, αφενϐσ, να 

ςταθεροποιόςουν το εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα ςπϊζοντασ τον φαϑλο κϑκλο 

κρατών-τραπεζών, αφετϋρου, να αποκαταςτόςουν την αξιοπιςτύα του διεθνεύσ 

χρηματαγορϋσ.  

 

΢την Ιςπανύα το επύπεδο των μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων όταν υψηλϐ (Πύνακασ 18). 

Ενώ ςτο ξϋςπαςμα τησ διεθνοϑσ κρύςησ του 2008 το ϑψοσ τουσ ανερχϐταν ςε 2,8% επύ 

ςυνϐλου των εγχώριων δανεύων, με την ϋναρξη τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ το 2010 αυτϐ διπλαςιϊςτηκε (4,7%), ενώ ςτην κορϑφωςη αυτόσ το 2012 ςχεδϐν 

τριπλαςιϊςτηκε. Η Ιςπανύα διϋθετε, μετϊ την Ιταλύα, το υψηλϐτερο επύπεδο μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων μεταξϑ των κϑριων κρατών-μελών. Σα δεδομϋνα αυτϊ 

αναμϋνεται να οδηγόςουν τισ ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑν τισ μεγϊλεσ και 

μικρϋσ ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ να ζητόςουν τη δημιουργύα ενιαύων ταμεύων διϊςωςησ και 

εξυγύανςησ ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Πύνακασ 18. Επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων/ςϑνολο εγχώριων δανεύων ςτην 

Ιςπανύα 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

2,8% 4,1% 4,7% 6% 7,5% 9,4% 8,5% 

Πηγό: Financial Soundness Indicators - IMF Data  

 

Σην κεφαλαιακό ανεπϊρκεια των ιςπανικών τραπεζών ανϋδειξαν τα stress tests που 

διεξόγαγε η Ευρωπαώκό Αρχό Σραπεζών το 2011. Με εξαύρεςη τισ Banco Santander και 

BBVA, οι περιςςϐτερεσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ απϋτυχαν ςε αυτϊ ϋχοντασ αδϑναμη 

κεφαλαιακό θϋςη και χρόζοντασ ςτόριξησ (Πύνακασ 19). Σην αδϑναμη κεφαλαιακό 

τουσ θϋςη επιβεβαύωςε και η ςυνολικό αξιολϐγηςη τησ ΕΚΣ δϑο χρϐνια μετϊ (Quaglia 

& Royo, 2015: 495). 

 

Πύνακασ 19. Κεφαλαιακό θϋςη των ιςπανικών τραπεζών υπϐ το κανονικϐ και το 

δυςμενϋσ ςενϊριο 

Ιςπανύα Κεφαλαιακό 

θϋςη (Δεύκτησ 

κύριων βαςικών 

ιδύων κεφαλαύων 

ωσ % του ςυνόλου 

κεφαλαύων 2011) 

Αποτϋλεςμα 

stress test 

(δυςμενϋσ 

ςενϊριο) 

Banco Santander  8.4% 7.1% 
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BBVA  9.2% 8% 

BFA-Bankia  6.9% 5.4% 

La Caixa  6.8% 6.4% 

Effibank  8.3% 6.8% 

Banco Popular Español  7.1% 5.3% 

Catalunya Caixa  6.4% 4.8% 

Novacaixa galicia  5.3% 5.2% 

Banco Mare Nostrum S.A. (BMN)  8.3% 6.1% 

Bankinter  6.2% 5.3% 

Caja España-Duero  8.3% 8.2% 

Grupo Banca Cívica  8% 5.6% 

Caja de Ahorros y Monte de Piedad 

de Zaragoza Aragon y Rioja 

9.7% 6.7% 

Monte de Piedad y Caja de Ahorros  

de Ronda, C|diz, Almería, M|laga, 

Antequera y Jaén 

12.5% 9.4% 

Banco Popular Pastor, S.A 7.6% 3.3% 

Groupo Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK)  10.2% 8.8% 

Caixa D'Estalvis Unió de Caixes de 

Manlleu Sabadell I Terrassa  

6.3% 4.5% 

Banca March 23.5% 22% 

Caja de Ahorros de Vitoria y Álava 12.5% 8.7% 

Grupo Caja Rural 8.6% 4% 

Colonya, Caixa d'Estalvis de 

Pollença  

11.2% 6.2% 

Caja de Ahorros y Monte de Piedad 

de Ontinyent  

8.9% 5.6% 

Caja de Ahorros del Mediterr|neo  3.8% 3% 

Πηγό: ΕΒΑ (2011) 

 

΢την Ιςπανύα τισ μεγϊλεσ ιδιωτικϋσ τρϊπεζεσ εκπροςωπεύ η Ένωςη Ιςπανικών 

Σραπεζών και τισ καταθετικϋσ η Ιςπανικό ΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών. Σο 

ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα εύναι ετερογενϋσ, υπϐ την ϋννοια ϐτι το μερύδιο αγορϊσ 

κατανϋμεται ςχετικϊ ομοιϐμορφα μεταξϑ των μεγϊλων ιδιωτικών και καταθετικών 

τραπεζών. Οι ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ λϐγω τησ δρϊςησ τουσ ςε περιφερειακϐ 

επύπεδο εύχαν αποκτόςει ςτενοϑσ δεςμοϑσ με τουσ πολιτικοϑσ των τοπικών κοινωνιών 

λϐγω του ςημαντικοϑ τουσ ρϐλου ςτην εξαςφϊλιςη πύςτωςησ για τισ τοπικϋσ 

οικονομύεσ. Ωςτϐςο, εύχαν πληγεύ ςοβαρϊ απϐ την παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό 
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κρύςη του 2008 και το ςπϊςιμο τησ φοϑςκασ ςτην ιςπανικό αγορϊ ακινότων, 

λειτουργώντασ αποςταθεροποιητικϊ για το ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Έτςι, ενώ θα 

αναμϋναμε να επηρεϊςουν τισ προτιμόςεισ τησ ιςπανικόσ κυβϋρνηςησ, εν τϋλει η 

ςυμπερύληψό τουσ ςτουσ τρεισ πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ με ςκοπϐ την 

αποκατϊςταςη τησ ςταθερϐτητασ τουσ και τησ αξιοπιςτύασ τουσ αναμϋνουμε να 

αποτελϋςει προτεραιϐτητα για εκεύνη (ιςπανικό κυβϋρνηςη). 

 

5.8. Οι ιςπανικϋσ θϋςεισ για την τραπεζικό ϋνωςη 

5.8.1. Οι θϋςεισ των ιςπανικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.8.1.1. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SSM 

 

Οι εθνικού πρωταθλητϋσ Banco Santander και BBVA, ϐντασ αμφϐτερεσ τρϊπεζεσ με 

υψηλϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ, επιδύωκαν τη δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου πεδύου 

ανταγωνιςμοϑ για ϐλεσ τρϊπεζεσ ςτην ΕΕ και, ωσ εκ τοϑτου, ςτόριζαν τη δημιουργύα 

ενϐσ Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ (Pérez 2014). Όμωσ, δεν όταν μϐνο η 

διαςυνοριακό παρουςύα που διαμϐρφωςε τισ θϋςεισ τουσ ςτο ζότημα του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Η Banco Santander ϋβλεπε την ανϊληψη τησ τραπεζικόσ 

εποπτεύασ απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ ωσ «μονϐδρομο» ςτην προςπϊθεια 

ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ 

(Botin 2012, 2014). Όςον αφορϊ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ, η Banco Santander ζητοϑςε να εύναι ϐλεσ οι τρϊπεζεσ που 

λειτουργοϑςαν εντϐσ ΕΕ (ϊρα και οι ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ). Δεδομϋνου πωσ 

οι ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ ςυνϋχιζαν να εύναι προβληματικϋσ ακϐμη και μετϊ 

το δεϑτερο κϑμα ςυγχωνεϑςεων, η BBVA επύςησ ςτόριζε την ανϊληψη τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ ϐλων των τραπεζών απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ (BBVA, 2013: 12). 

Όπωσ τϐνιζε «η εγκαθύδρυςη ενϐσ ενιαύου επϐπτη ςτην Ευρωζώνη όταν ζωτικόσ 

ςημαςύασ για την αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ τησ αγορϊσ ςτο ιςπανικϐ 

τραπεζικϐ ςϑςτημα» (BBVA, 2013: 12). Αυτό θα εξαςφαλιζϐταν με την ανϊληψη τησ 

ϊμεςησ εποπτεύασ και των καταθετικών τραπεζών απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ 

Μηχανιςμϐ, οι οπούεσ λειτοϑργηςαν αποςταθεροποιητικϊ για το ιςπανικϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα ςτα χρϐνια τησ κρύςησ. Ο πρϐεδροσ τησ Caixabank Isidro Fainé ςτόριζε τη 

δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και την ανϊληψη τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ ολϐκληρου του ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ απϐ αυτϐν, θεωρώντασ 

πωσ εύναι ο μϐνοσ τρϐποσ επανϊκτηςησ τησ απολεςθεύςασ αξιοπιςτύασ των διεθνών 

χρηματαγορών (El País 2012). 

 

΢ϑμφωνη με τισ θϋςεισ των δϑο εθνικών πρωταθλητών όταν η Ένωςη Ιςπανικών 
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Σραπεζών που καλωςϐριζε τη δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Σο 

ξϋςπαςμα τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ και η ϊνοδοσ του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών εύχαν προκαλϋςει την απώλεια εμπιςτοςϑνησ των διεθνών 

χρηματαγορών ςτο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, με τη δημοςιονομικό δυνατϐτητα 

τησ ιςπανικόσ κυβϋρνηςησ να επϋμβει ςτισ προβληματικόσ τρϊπεζεσ να τύθεται υπϐ 

αμφιςβότηςη. Γι' αυτϐ, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών ζητοϑςε υπϐ την ϊμεςη 

εποπτεύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ να τεθοϑν ϐλεσ οι ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ 

ωσ βόμα προσ την αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των αγορών προσ αυτϋσ 

(΢υνϋντευξη 1). Ο πρϐεδρϐσ τησ José María Rold|n πύςτευε ϐτι η Ευρώπη ϋπρεπε να 

αποφϑγει τη δημιουργύα ενϐσ ςυςτόματοσ εποπτεύασ δϑο πυλώνων, ϐπου οι μεγϊλεσ 

τρϊπεζεσ θα εποπτεϑονταν ϊμεςα απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ και οι μικρϋσ 

απϐ τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ (Rold|n, 2014: 6). Μϊλιςτα, θεωροϑςε ϐτι και οι 

μικρϋσ τρϊπεζεσ μποροϑςαν να λειτουργόςουν αποςταθεροποιητικϊ ςε κϊθε 

τραπεζικϐ ςϑςτημα. Γι' αυτϐ, πρϐτεινε την ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ ϐλων των 

ιςπανικών τραπεζών απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ ωσ βόμα ενύςχυςησ τησ 

αξιοπιςτύασ τουσ ςτισ διεθνεύσ αγορϋσ (Rold|n, 2014: 6-7). 

 

Απϐ την πλευρϊ τησ, η Ιςπανικό ΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών αρχικϊ δεν 

υπϋβαλλε κϊποια επύςημη θϋςη επύ του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ, προφανώσ εξαιτύασ του ϐτι οι καταθετικϋσ τρϊπεζεσ υπόρξαν η ρύζα τησ 

ιςπανικόσ τραπεζικόσ κρύςησ (Pérez 2014). Οι ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν 

μεγϊλη ανϊγκη την ολοκλόρωςη τησ ςυμφωνύασ για τη δημιουργύα του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, αφενϐσ, γιατύ ϋτςι θα εξαςφϊλιζαν την ϊμεςη 

ανακεφαλαιοπούηςη τουσ απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ, αφετϋρου, 

γιατύ η υπαγωγό τουσ ςτο πεδύο εφαρμογόσ του, δεδομϋνου ϐτι εύχαν πληγεύ ςφοδρϊ 

τϐςο απϐ το ςπϊςιμο τησ φοϑςκασ ςτην ιςπανικό αγορϊ ακινότων, ϐςο και τον φαϑλο 

κϑκλο κρατών-τραπεζών, θα ενύςχυε την αξιοπιςτύα τουσ ςτισ αγορϋσ. ΢ε 

μεταγενϋςτερο χρϐνο εμφανύςτηκε, δια του γενικοϑ γραμματϋα τησ José María 

Méndez, ςϑμφωνη με την ανϊθεςη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ των τραπεζών που 

εκπροςωποϑςε ςτον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ (La Vanguardia 2016). Μϊλιςτα, ο 

Méndez δόλωνε ϐτι «εύμαςτε πεπειςμϋνοι ϐτι η ΕΚΣ μπορεύ να ςυμβϊλλει ςτην 

ανϊκαμψη και ςταθεροπούηςη του ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ» (La 

Vanguardia 2016). ΢το ύδιο μόκοσ κϑματοσ όταν και οι δηλώςεισ του πρϐεδρου τησ 

Isidro Fainé. Ο Fainé δόλωνε θετικϐσ ςτην ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ των 

ιςπανικών καταθετικών τραπεζών απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ, οι οπούεσ 

ςυνϋχιζαν να φϋρουν ςτουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ βαριϊ τραϑματα τϐςο απϐ το ςπϊςιμο 

τησ φοϑςκασ ςτην ιςπανικό αγορϊ ακινότων, ϐςο και την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου 

χρϋουσ (eldiario 2016). Μϊλιςτα, ο Fainé τϐνιζε ϐτι «η ανϊληψη τησ εποπτεύασ των 
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τραπεζών μασ απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ θα ςυμβϊλλει ςτην 

επανατοποθϋτηςη τουσ ςε ςτϋρεεσ βϊςεισ», ενώ χαρακτόριζε τη μεταφορϊ εξουςύασ 

απϐ τουσ εθνικοϑσ και περιφερειακοϑσ εποπτικοϑσ φορεύσ ςτην ΕΚΣ «απϐφαςη που 

ενιςχϑει την αξιοπιςτύα των ιςπανικών καταθετικών τραπεζών ςτισ διεθνεύσ 

χρηματαγορϋσ, δύνοντϊσ τουσ την ευκαιρύα μετϊ τη διαδικαςύα αναδιϊρθρωςησ που 

πραγματοποιόθηκε ςτα χρϐνια τησ κρύςησ να τοποθετηθοϑν ςε ιδανικό θϋςη ώςτε να 

διαδραματύςουν ςημαντικϐ ρϐλο ςτο ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα» (eldiario 2016). 

Άρα, όταν η ανϊγκη αποκατϊςταςησ τησ αξιοπιςτύασ τουσ που οδόγηςε την Ιςπανικό 

΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών να ςτηρύξει την ανϊληψη τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ τουσ απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ. 

 

Όμωσ, τη δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ και ενϐσ ευρωπαώκοϑ μηχανιςμοϑ εποπτεύασ 

καλωςϐριζε και ο ιςπανϐσ κεντρικϐσ τραπεζύτησ Luis Linde. Ο  Linde δόλωνε ϐτι «η 

ϋναρξη λειτουργύασ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ ςηματοδοτεύ μια βαθιϊ 

αλλαγό ςτισ διαδικαςύεσ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςτην ΕΕ που θα οδηγόςει ςτην 

δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου πεδύου ανταγωνιςμοϑ», ενώ ςυνεχύζοντασ παρατηροϑςε ϐτι 

«η απϐφαςη δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ πρϋπει να γύνει 

κατανοητό ωσ ϋνα ουςιαςτικϐ βόμα για το ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών, την ενύςχυςη τησ υγεύασ του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ και την 

εξαςφϊλιςη τησ μη αναςτρεψιμϐτητασ του κοινοϑ νομύςματοσ» (Linde, 2013: 7). 

 

5.8.1.2. Σο πεδύο εφαρμογόσ του SRM 

 

Θετικϋσ ςτην προοπτικό εγκαθύδρυςησ μιασ ευρωπαώκόσ αρχόσ εξυγύανςησ που θα 

εξαςφϊλιζε τη ςϑγκλιςη των διαδικαςιών εξυγύανςησ παρουςιϊζονταν οι Banco 

Santander και BBVA. Αμφϐτερεσ λειτουργοϑςαν μϋςω πλόθουσ θυγατρικών, οπϐτε 

εύχαν μεγϊλο ςυμφϋρον απϐ τη δημιουργύα του. Η εκτελεςτικό πρϐεδροσ τησ Banco 

Santander Ana Botín ςτόριζε το εγχεύρημα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ. 

Όπωσ παρατηροϑςε «η δημιουργύα του θα διευκϐλυνε την εξυγύανςη τραπεζών με 

διαςυνοριακό παρουςύα ςτην ΕΕ» (Botín 2014). Ακϐμη, τϐνιζε ϐτι «η εγκαθύδρυςη του 

Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ μπορεύ να ςυμβϊλει αποφαςιςτικϊ ςτο ςπϊςιμο του 

φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτισ πληγεύςεσ απϐ την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου 

χρϋουσ χώρεσ» (Botín 2014). Η Banco Santander δραςτηριοποιοϑταν διεθνώσ μϋςω 

θυγατρικών, οπϐτε το ςυμφϋρον (και ενδιαφϋρον) τησ απϐ τη δημιουργύα του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ όταν υψηλϐ. Σο ύδιο ύςχυε και για την BBVA που εςτύαζε 

ςτην ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, δηλώνοντασ ϐτι 

«προϒπϐθεςη για το ςπϊςιμϐ αυτοϑ αποτελεύ η δημιουργύα ενϐσ πανευρωπαώκοϑ 

μηχανιςμοϑ για την εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών τησ Ευρωζώνησ» 
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(BBVA, 2013: 13). Με το ςκεπτικϐ αυτϐ ςτόριζε τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ. Μϊλιςτα, επιςόμανε ϐτι «η δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ θα εύναι ϊνευ ουςύασ αν δε ςυνοδεϑεται απϐ ϋνα Ενιαύο Μηχανιςμϐ 

Εξυγύανςησ» (BBVA, 2013: 14). Όπωσ υπογρϊμμιζε «αιτύα γι' αυτϐ θα όταν πωσ ο 

Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ θα καλοϑταν να ςυνυπϊρχει με εθνικοϑσ μηχανιςμοϑσ 

για την εξυγύανςη προβληματικών τραπεζών με διαςυνοριακό παρουςύα, 

αποτυγχϊνοντασ να ςπϊςει τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών» (BBVA, 2013: 14). 

 

Η ϋκθεςη των ιςπανικών τραπεζών ςε ιςπανικϊ κρατικϊ ομϐλογα εύχε προκαλϋςει την 

πυροδϐτηςό του, καθιςτώντασ τη μούρα τουσ αλληλϋνδετη με εκεύνη του κρϊτουσ 

τουσ. Η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών εςτύαζε ςτην ανϊγκη ςπαςύματοσ του φαϑλου 

κϑκλου κρατών-τραπεζών ωσ προϒπϐθεςη για την αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ 

των αγορών ςτο τραπεζικϐ ςϑςτημα τησ χώρασ. Προσ αυτό την κατεϑθυνςη, 

ςημαντικϐσ θα όταν ο ρϐλοσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, τη δημιουργύα του 

οπούου ςτόριζε (΢υνϋντευξη 1). Δεδομϋνησ τησ ϋκταςησ του προβλόματοσ ςτισ 

ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ, τισ οπούεσ θεωροϑςε πηγό αςτϊθειασ για το εγχώριο 

τραπεζικϐ ςϑςτημα, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών ταςςϐταν υπϋρ τησ ςυμμετοχόσ 

ϐλων των τραπεζών ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ, καθώσ το αντύθετο ςενϊριο 

(μϐνο οι ςυςτημικϋσ) δε θα εύχε νϐημα και δε θα ϋλυνε το πρϐβλημα (΢υνϋντευξη 1). 

Αναφορικϊ με τη διακυβϋρνηςη του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, πρϐκρινε την 

ανϊθεςη τησ απϐφαςησ για την εξυγύανςη μιασ προβληματικόσ τρϊπεζασ ςτο Ενιαύο 

΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ, καθώσ όταν ςε θεςη να αποφαςύζει γρόγορα χωρύσ να δϋχεται 

πολιτικό πύεςη (΢υνϋντευξη 1). Έτςι, ο Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ θα όταν 

λειτουργικϐσ και θα εξυπηρετοϑςε το δημϐςιο ςυμφϋρον. Όμωσ, ςτο ςενϊριο που 

κϊποιο ϊλλο ϐργανο, ςτο οπούο θα ςυμμετεύχαν κυβερνόςεισ ό θα όταν επιρρεπϋσ 

ςτην ϊςκηςη πολιτικών πιϋςεων, οριζϐταν αρμϐδιο για τη λόψη αποφϊςεων ςε αυτϐν, 

η αποτελεςματικϐτητϊ του θα αμφιςβητοϑνταν (΢υνϋντευξη 1). ΢ϑμφωνοσ με τη 

δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ εμφανύζονταν ο πρϐεδροσ τησ 

Ένωςησ Ιςπανικών Σραπεζών José María Rold|n, χαρακτηρύζοντϊσ τον «κρύςιμο 

πυλώνα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ που θα καθιςτοϑςε την Ευρωζώνη ικανό να 

αντιμετωπύςει αποτελεςματικϊ τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών» (Rold|n, 2014: 

6). Παρϊλληλα, δόλωνε ϐτι «θα ϋκανε πιο εϑκολη την εξυγύανςη των 

διεθνοποιημϋνων τραπεζών, καθώσ θα απομϊκρυνε τισ πολιτικϋσ παρεμβϊςεισ απϐ τη 

διαδικαςύα» (Rold|n, 2014: 6). Ακϐμη, ιδιαύτερη αναφορϊ ϋκανε ςτον ρϐλο που θα 

εύχε η δημιουργύα του ςτην αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των διεθνών 

χρηματαγορών ςτο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. 

 

Πολϑ θετικϐσ ςε ϐτι αφορϊ τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ 
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παρουςιαζϐταν ο γενικϐσ διευθυντόσ τησ Ιςπανικόσ ΢υνομοςπονδύασ Καταθετικών 

Σραπεζών José María Méndez. Οι καταθετικϋσ τρϊπεζεσ ςτην Ιςπανύα εύχαν πληγεύ 

ανεπανϐρθωτα, τϐςο απϐ την παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 2008, ϐςο και 

την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου  χρϋουσ. Έτςι, κουβαλοϑςαν ςτουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ 

μεγϊλο ϐγκο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων χρόζοντασ εξυγύανςησ. Ωσ εκ τοϑτου, η 

Ιςπανικό ΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών ϋβλεπε, μϋςω τησ ςυμμετοχόσ των 

τραπεζών τησ ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ, μια ευκαιρύα αυτϋσ να απαλλαγοϑν 

απϐ την κληρονομιϊ τησ κρύςησ. Έτςι, θα πετϑχαινε να τισ ςταθεροποιόςει, ώςτε να 

πϊψουν να αποτελοϑν πηγό αςτϊθειασ για το εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα, και να 

αποκαταςτόςει την εμπιςτοςϑνη των ιςπανών καταθετών ςε αυτϋσ. Γι' αυτϐ, ο 

Méndez χαρακτόριζε τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ «ορϐςημο» 

ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών (Ahorro, 2015: 

31). 

 

Ευθυγραμμιςμϋνοσ με τισ θϋςεισ των δϑο ενώςεων παρουςιαζϐταν ο διοικητόσ τησ 

ιςπανικόσ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ Luis Linde. Ο Linde πύςτευε ϐτι μϐνο με τη ςυμμετοχό 

ϐλων των ιςπανικών τραπεζών ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ θα επιτυγχϊνονταν 

η αποκατϊςταςη τησ αξιοπιςτύασ του εγχώριου τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ ςτισ διεθνεύσ 

χρηματαγορϋσ (Linde, 2017: 12). Ακϐμη, αναγνώριζε τον αποςταθεροποιητικϐ ρϐλο 

των καταθετικών τραπεζών τησ χώρασ ςτα χρϐνια τησ κρύςησ για το ιςπανικϐ 

τραπεζικϐ ςϑςτημα. Γι' αυτϐ, δόλωνε ϐτι «μϐνο μϋςω του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ, και ενϐσ ενιαύου ταμεύου που θα τον ςυνϐδευε, αυτϋσ θα μποροϑςαν να 

εξυγιανθοϑν και, μαζύ με ϋνα ςχϋδιο αναδιϊρθρωςησ, να ςταθεροποιηθοϑν μην 

αποτελώντασ πλϋον πηγό αςτϊθειασ» (Linde, 2017: 12). 

 

5.8.2. Οι θϋςεισ των ιςπανικών οικονομικών ςυμφερϐντων για τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

5.8.2.1 Η δημιουργύα του SRF, η χρόςη του ESM ωσ fiscal backstop ςτο SRF, η 

νομοθϋτηςη τησ BRRD 

 

Ιδιαύτερο ενδιαφϋρον για την ολοκλόρωςη τησ ςυμφωνύασ για τη δημιουργύα ενϐσ 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ϋδειχνε η εκτελεςτικό πρϐεδροσ τησ Banco Santander 

Ana Botín. Αυτό ηγοϑταν μιασ πολϑ διεθνοποιημϋνησ τρϊπεζασ που όταν πολϑ μεγϊλη 

για να αποτϑχει και να διαςωθεύ. Ωσ εκ τοϑτου, εύχε ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη μϋςω τησ δημιουργύασ ενιαύων ταμεύων 

τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ. Η Ana Botín ςτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ κοινοϑ 

ταμεύου εξυγύανςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη θεωρώντασ ϐτι ϋτςι θα ϋπαυε η ανϊγκη των 

μεγϊλων τραπεζών να καταφεϑγουν ςτισ κυβερνόςεισ τουσ ζητώντασ ςτόριξη ςε 
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περύπτωςη αποτυχύασ (Botín 2014). Ακϐμη, δόλωνε ϐτι «η δημιουργύα του θα 

ςυνϋβαλε αποφαςιςτικϊ ςτο ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτισ 

χώρεσ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ» (Botín 2014). Ωσ εκ τοϑτου, χϊρη ςε αυτϐ 

φιλοδοξοϑςε να επιςτρϋψει η εμπιςτοςϑνη των διεθνών χρηματαγορών ςτο ιςπανικϐ 

τραπεζικϐ ςϑςτημα. 

 

H Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών καλωςϐριζε την εγκαθύδρυςη ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ, καθώσ θεωροϑςε την παρουςύα ενϐσ τϋτοιου αυτονϐητη ςε μια κοινό 

τραπεζικό αγορϊ ϐπου οι τρϊπεζεσ δραςτηριοποιοϑνται διαςυνοριακϊ (΢υνϋντευξη 1). 

Έπειτα, χαρακτόριζε την ειςαγωγό του ωσ «προϒπϐθεςη» για το ςπϊςιμϐ του φαϑλου 

κϑκλου κρατών-τραπεζών (΢υνϋντευξη 1). Όςον αφορϊ τον τρϐπο υπολογιςμοϑ των 

ειςφορών ςε αυτϐ, προτιμοϑςε αυτϐσ να γύνεται βϊςει των κινδϑνων ϐπου κϊθε 

ύδρυμα εκτύθεται (΢υνϋντευξη 1). Σο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα μετϊ τισ 

ςυγχωνεϑςεισ των καταθετικών τραπεζών όταν το πιο ςυγκεντρωμϋνο μεταξϑ των 

ςυςτημϊτων των κϑριων κρατών-μελών. Άρα, αν το ϑψοσ των ειςφορών 

υπολογιζϐταν βϊςει μεγϋθουσ κϊθε ιδρϑματοσ οι ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ θα καλοϑνταν να 

ςυνειςφϋρουν περιςςϐτερα ςυγκριτικϊ με τουσ ανταγωνιςτϋσ τουσ, με ϐτι αυτϐ 

ςυνεπαγϐταν για την κερδοφορύα τουσ και τη δανειοδοτικό τουσ ικανϐτητα. Επιπλϋον, 

θεωροϑςε αναγκαύα την ςυμμετοχό ϐλων των ευρωπαώκών τραπεζών ςτη 

χρηματοδϐτηςό του (ανεξϊρτητα μεγϋθουσ) (΢υνϋντευξη 1), θϋςη που εξηγεύ και πϊλι 

ο βαθμϐσ ςυγκϋντρωςησ του ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ. Ο πρϐεδροσ τησ 

Ένωςησ Ιςπανικών Σραπεζών José María Rold|n ςτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ θεωρώντασ το ςημαντικϐ εργαλεύο ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ 

του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών. Μϊλιςτα, κατϋληγε ϐτι «δεδομϋνησ τησ 

επιβϊρυνςησ των εθνικών προϒπολογιςμών απϐ τισ τραπεζικϋσ διαςώςεισ ςτην 

Ευρωζώνη και του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, το ϑψοσ των διαθϋςιμων πϐρων 

του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ και κυρύωσ ο χρϐνοσ αμοιβαιοπούηςόσ του όταν 

καθοριςτικόσ ςημαςύασ» (Rold|n, 2014: 6). 

 

Δεδομϋνησ τησ ζημιϊσ που εύχε προκαλϋςει η παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 

2008 και η ευρωπαώκό κρύςη χρϋουσ του 2010 ςτισ ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ, 

αυτϋσ εύχαν ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη. Έτςι, θα εύχαν την ευκαιρύα να αποκαταςτόςουν την αξιοπιςτύα τουσ ςτουσ 

ιςπανοϑσ καταθϋτεσ. Ο γενικϐσ διευθυντόσ τησ Ιςπανικόσ ΢υνομοςπονδύασ 

Καταθετικών Σραπεζών José María Méndez ςτόριζε τη ςυμμετοχό των τραπεζών που 

εκπροςωποϑςε ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ. Ο Méndez θεωροϑςε «κρύςιμο» τον 

ρϐλο του ταμεύου ςτην απαλλαγό των ευρωπαώκών τραπεζών απϐ την κληρονομιϊ τησ 

ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ, ενώ ϐπωσ παρατηροϑςε «το Ενιαύο Σαμεύο 
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Εξυγύανςησ ςυνιςτϊ ϋνα βόμα επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη και θα 

διαδραματύςει θεμελιώδη ρϐλο ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του δεςμοϑ μεταξϑ 

τραπεζικοϑ και κρατικοϑ κινδϑνου που χαρακτόριςε την τρϋχουςα κρύςη» (Ahorro, 

2015: 31). 

 

Σην ανϊγκη δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, και γρόγορα, τϐνιζε ο 

διοικητόσ τησ ιςπανικόσ Κεντρικόσ Σρϊπεζασ Luis Linde. Ο Linde θεωροϑςε αναγκαύα 

την ϑπαρξη ενϐσ τϋτοιου μηχανιςμοϑ ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου 

κϑκλου κρατών-τραπεζών. Όμωσ, ϋδινε μεγϊλη ςημαςύα ςτη γρόγορη αμοιβαιοπούηςη 

και χρόςη του προσ αυτό την κατεϑθυνςη (Linde, 2017: 12). Ακϐμη, ζητοϑςε τη χρόςη 

του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφαλεύασ ςτο 

Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ κατϊ την περύοδο αμοιβαιοπούηςησ αυτοϑ, λϋγοντασ ϐτι 

«μπορεύ να ϋχει καθοριςτικό ςυμβολό ςτο ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών» (Aguado & Day 2018). 

 

Η δημοςιονομικό αδυναμύα τησ ιςπανικόσ κυβϋρνηςησ να παρϋμβει ςτο εγχώριο 

τραπεζικϐ ςϑςτημα καθιςτοϑςε χρόςιμο εργαλεύο την Οδηγύα για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη που θα μετϋφερε τα κϐςτη εξυγύανςησ ςτα ύδια τα ιδρϑματα. 

Με αυτϐ το ςκεπτικϐ, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών ςτόριζε τη διϊςωςη με ύδιουσ 

πϐρουσ (΢υνϋντευξη 1). Όμωσ, θεωροϑςε καλό επιλογό την ϑπαρξη ευελιξύασ 

αναφορικϊ με το ποιοσ θα επωμύζεται τα βϊρη τησ διϊςωςησ με ύδια μϋςα (΢υνϋντευξη 

1). Με ϊλλα λϐγια, ζητοϑςε ευελιξύα ςτο ποιοι θα επωμύζονται τα κϐςτη τησ διϊςωςησ 

πριν τελικϊ κληθοϑν οι καταθϋτεσ να ςυνειςφϋρουν. Πρώτη προτεραιϐτητα για εκεύνη 

αποτελοϑςε η, ει δυνατϐν, μϋγιςτη προςταςύα των καταθετών (΢υνϋντευξη 1). Όςον 

αφορϊ το χρϐνο εφαρμογόσ τησ, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών ζητοϑςε να μην 

εφαρμοςτεύ ϊμεςα, επικαλοϑμενη τα ςυςςωρευμϋνα κϐςτη που θα προκαλοϑςε για 

τισ ιςπανικϋσ τρϊπεζεσ η ςυγκϋντρωςη των ελϊχιςτων απαιτόςεων μαζύ με την 

καταβολό των ειςφορών ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ και κυρύωσ την επύδραςη 

αυτών ςτη χρηματοδϐτηςη τησ ιςπανικόσ οικονομύασ (΢υνϋντευξη 1). Έπειτα, η ϊμεςη 

εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη θα δημιουργοϑςε 

ςτρεβλώςεισ ςτον ανταγωνιςμϐ εντϐσ τησ κοινόσ τραπεζικόσ αγορϊσ (΢υνϋντευξη 1). 

Η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών εξϋφραζε τον προβληματιςμϐ τησ ςχετικϊ με τουσ 

διαφορετικοϑσ βαθμοϑσ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των κοςτών 

διϊςωςησ και εξυγύανςησ μεταξϑ των κρατών-μελών που καθιςτοϑςαν την επιλογό 

τησ διϊςωςησ με ύδια μϋςα πιο πιθανό ςε χώρεσ με χαμηλϐτερη δημοςιονομικό 

ικανϐτητα. Δεδομϋνησ λοιπϐν τησ αδϑναμησ δημοςιονομικόσ θϋςησ τησ Ιςπανύασ, 

όταν πολϑ πιθανϐ η Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη να 

εφαρμοςτεύ ςε πολλϋσ προβληματικϋσ τρϊπεζεσ τησ χώρασ για την εξυγύανςό τουσ. Γι' 
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αυτϐ, ζητοϑςε μια μεταβατικό περύοδο ωσ την εφαρμογό τησ (΢υνϋντευξη 1). Για τον 

πρϐεδρο τησ Ένωςησ Ιςπανικών Σραπεζών Jose Maria Rold|n η ϑπαρξη κανϐνων που 

θα ρϑθμιζαν την κατανομό του κϐςτουσ εξυγύανςησ μεταξϑ του ιδιωτικοϑ τομϋα θα 

εξϊλειφε την ανϊγκη προςφυγόσ ςε δημϐςιουσ πϐρουσ (Rold|n, 2014: 6). Ακϐμη, ο 

Rold|n παρατηροϑςε ϐτι «η Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη 

ςυνιςτϊ κρύςιμο εργαλεύο ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών, καθώσ μετατοπύζει το κϐςτοσ εξυγύανςησ ςτα ύδια τα ιδρϑματα» (Rold|n, 

2014: 6). Ωςτϐςο, αναδεύκνυε τισ ςτρεβλώςεισ ςτον ανταγωνιςμϐ εντϐσ τησ κοινόσ 

τραπεζικόσ που θα δημιουργοϑςε η ϊμεςη εφαρμογό τησ. Γι' αυτϐ, ζητοϑςε τη χρόςη 

του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη των προβληματικών 

τραπεζών και μια μεταβατικό περύοδο ωσ την εφαρμογό τησ. 

 

Δεδομϋνησ την απροθυμύασ τησ να δεχθεύ την ϊμεςη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την 

Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών ζητοϑςε τη 

χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών ςτην Ευρωζώνη ωσ τη πλόρη αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ (΢υνϋντευξη 1). Έτςι, θα αποφεϑγονταν η επιβϊρυνςη του 

ιςπανικοϑ προϒπολογιςμοϑ που θα αναζωπϑρωνε τον φαϑλο κϑκλο κρατών-

τραπεζών. Γι' αυτό, η χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ θα 

εξαςφϊλιζε ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ μετϊ την 

κρύςη χρϋουσ (΢υνϋντευξη 1). 

 

Όπωσ ϋχει ειπωθεύ, οι ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν αρνητικϐ προφύλ 

κινδϑνου (υψηλϐ επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και αδϑναμη κεφαλαιακό 

θϋςη). Ωσ εκ τοϑτου, η ϊμεςη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη 

και Εξυγύανςη θα ςόμαινε την εφαρμογό τησ ςε πολλϋσ απϐ αυτϋσ, επιδεινώνοντασ 

περαιτϋρω τη ςχϋςη εμπιςτοςϑνησ με τουσ καταθϋτεσ τουσ. Θετικϐσ ϐςον αφορϊ την 

οδηγύα εμφανιζϐταν ο γενικϐσ διευθυντόσ τησ Ιςπανικόσ ΢υνομοςπονδύασ 

Καταθετικών Σραπεζών José María Méndez. Ο Méndez δόλωνε αρχικϊ υπϋρ τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, καθώσ θεωροϑςε ϐτι «θα 

εξαςφϊλιζε πωσ ςε μελλοντικϋσ κρύςεισ δε θα επωμιζϐταν ο φορολογοϑμενοσ το 

βϊροσ τησ εξυγύανςησ μιασ προβληματικόσ τρϊπεζασ» (Ahorro, 2015: 31). Ωςτϐςο, 

παρατηροϑςε ϐτι «για την επιτυχό εφαρμογό τησ απαραύτητη εύναι η γρόγορη 

αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ό η ςυμφωνύα για ειςαγωγό μϋτρων 

backstop ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο που θα εύναι αξιϐπιςτα και ανϊλογα με το μϋγεθοσ 

του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ» (Ahorro, 2015: 31). 
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5.8.2.2. Η δημιουργύα του EDIS 

 

Η BBVA όταν μια ςημαντικϊ διεθνοποιημϋνη τρϊπεζα και, ωσ εκ τοϑτου, εύχε 

ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Η 

πρϐταςη δημιουργύασ ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων την 

ϋβριςκε θετικό, καθώσ θεωροϑςε ϐτι αποτελεύ ϋνα ακϐμη εργαλεύο ςτην προςπϊθεια 

αντιμετώπιςησ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών» (BBVA, 2013: 14). Ωςτϐςο, 

αναγνώριζε ϐτι «δεδομϋνου ϐτι η ςυμφωνύα για τη δημιουργύα του ςυνεπαγϐταν 

εμμϋςωσ δημοςιονομικό ϋνωςη, οι προςδοκύεσ για την πρϐοδο ςτον πυλώνα αυτϐ 

όταν περιοριςμϋνεσ εξαιτύασ τησ ϊρνηςησ των πιςτωτριών χωρών να επωμιςτοϑν τα 

κϐςτη τησ κρύςησ χρϋουσ ςτην περιφϋρεια του Ευρώ» (BBVA, 2013: 14). 

 

Η μεγαλϑτερη πρϐκληςη που αντιμετώπιζε το ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα όταν η 

αποτελεςματικό αντιμετώπιςη του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών. Ωσ εκ τοϑτου, 

βόματα προσ τον επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, ϐπωσ η δημιουργύα 

ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων που θα ολοκλόρωνε τη 

τραπεζικό ϋνωςη, κρύνονταν θετικϊ. Γι' αυτϐ, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών ςτόριζε 

τη δημιουργύα του (΢υνϋντευξη 1). Γενικϊ ςτόριζε κϊθε ευρωπαώκό λϑςη προσ τον 

επιμεριςμϐ κινδϑνου που θα βοηθοϑςε τραπεζικϊ ςυςτόματα με κακό υγεύα να 

αποκαταςτόςουν τη ςταθερϐτητϊ τουσ και την αξιοπιςτύα τουσ ςτισ διεθνεύσ 

χρηματαγορϋσ. Για εκεύνη η δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων όταν, και παραμϋνει, πρώτη τησ προτεραιϐτητα (΢υνϋντευξη 1). 

Αναγνωρύζοντασ ωςτϐςο τισ πολιτικϋσ δυςκολύεσ για την επύτευξη ςυμφωνύασ 

παρουςιαζϐταν πρϐθυμη να ςτηρύξει την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για την 

ανταςφϊλιςη, δηλώνοντασ ωςτϐςο πωσ υπϊρχουν κϊποιεσ κϐκκινεσ γραμμϋσ 

(΢υνϋντευξη 1). 

 

΢ϑμφωνοσ με τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων 

εμφανιζϐταν ο γενικϐσ διευθυντόσ τησ Ιςπανικόσ ΢υνομοςπονδύασ Καταθετικών 

Σραπεζών José María Méndez. Ο Méndez τϐνιζε την κριςιμϐτητα τησ ολοκλόρωςησ 

τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ μϋςω του τρύτου πυλώνα, ο οπούοσ μαζύ με το Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ θα αποτελοϑςαν βόματα προσ την αμοιβαιοπούηςη κινδϑνου και θα 

καθιςτοϑςαν τισ μούρεσ κρατών-τραπεζών αςυςχϋτιςτεσ (Ahorro, 2018: 21). Μϊλιςτα, 

αντιλαμβανϐμενοσ την απροθυμύα κϊποιων χωρών τησ Ευρωζώνησ να αποδεχτοϑν ϋνα 

τϋτοιο ςϑςτημα ςτόριζε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για ϋνα αρχικϐ ςτϊδιο 

ανταςφϊλιςησ ώςτε να καταςτεύ δυνατό η επύτευξη ςυμφωνύασ ςϑντομα (Ahorro, 

2018: 21). 
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Η Κεντρικό Σρϊπεζα τησ Ιςπανύασ επύςησ ςτόριζε τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θεωρώντασ ϐτι θα καθιςτοϑςε το ευρωπαώκϐ 

τραπεζικϐ ςϑςτημα πιο ανθεκτικϐ ςτα ςοκ, ενώ θα μεύωνε την ανϊγκη μελλοντικόσ 

διϊςωςησ απϐ τουσ φορολογουμϋνουσ, πρακτικό που ςτην πρϐςφατη Ευρώ-κρύςη 

προκϊλεςε τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών (Aguado & Day 2019). Παρϊλληλα, ο 

διοικητόσ τησ Pablo Hernandez de Cos δόλωνε πωσ «εύναι πια απαραύτητο να 

ολοκληρωθεύ η τραπεζικό ϋνωςη μϋςω τησ ςυμφωνύασ δημιουργύασ ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων που θα ενιςχϑςει τον επιμεριςμϐ κινδϑνου 

ςυμβϊλλοντασ αποφαςιςτικϊ ςτη διαςφϊλιςη τησ χρηματοπιςτωτικόσ ςταθερϐτητασ 

ςτην Ευρωζώνη» (Aguado & Kassam 2019). 
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Κεφϊλαιο 6. Η διαπραγμϊτευςη και οι θεςμικϋσ επιλογϋσ ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

 

΢ε αυτϐ το κεφϊλαιο αναλϑεται η διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Σο 

κεφϊλαιο ξεκινϊ περιγρϊφοντασ τα κϑρια ζητόματα πολιτικόσ που πυροδϐτηςαν τη 

ςϑγκρουςη μεταξϑ τησ γερμανικόσ, τησ γαλλικόσ, τησ ιταλικόσ και τησ ιςπανικόσ 

κυβϋρνηςησ ςτη διαπραγματευτικό διαδικαςύα. ΢τη ςυνϋχεια, αναλϑει τη 

διαπραγμϊτευςη ανϊ θϋμα πολιτικόσ, περιγρϊφοντασ τη διαμϐρφωςη των 

προτιμόςεων των κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών κατϊ τη διϊρκεια των 

διαπραγματεϑςεων και τη ςτϊςη που τόρηςαν οι ευρωπαώκού θεςμού ςτα πεδύα 

ςϑγκρουςησ. Σϋλοσ, παρουςιϊζει την τελικό ϋκβαςη τησ διαπραγμϊτευςησ ανϊ θϋμα 

πολιτικόσ προκεύμενου να ερμηνεϑςει τον θεςμικϐ τησ ςχεδιαςμϐ.  

 

6.1. Σα κϑρια ζητόματα πολιτικόσ τησ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

 

Η διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ θα μποροϑςε να χαρακτηριςτεύ ωσ η μϊχη 

των προτιμόςεων των κϑριων κρατών-μελών. Θϋματα ϐπωσ το πεδύο εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ και η διακυβϋρνηςό του φανϋρωςαν τισ αποκλύνουςεσ προςεγγύςεισ τουσ 

γϑρω απϐ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη, ο οπούοσ θα 

καθϐριζε τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςε αυτό. Γι' αυτϐ, η Γερμανύα επιδύωξε να 

περιορύςει το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ανηςυχώντασ πωσ ϋνασ υψηλϐσ βαθμϐσ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ θα ςόμαινε τη δϋςμευςό τησ ςε δημοςιονομικϋσ μεταβιβϊςεισ ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη, μϋςω τησ δημιουργύασ ενιαύων ταμεύων διϊςωςησ και εξυγύανςησ. 

Μϊλιςτα, επικαλοϑμενη τον ηθικϐ κύνδυνο, προςπϊθηςε να προωθόςει την εθνικό 

υπευθυνϐτητα ςτη διαχεύριςη των τραπεζικών κρύςεων και ταυτϐχρονα να περιορύςει 

τουσ διαθϋςιμουσ κοινοϑσ πϐρουσ για την αντιμετώπιςη των τραπεζικών αποτυχιών. 

Ωσ εκ τοϑτου, ζητόματα ϐπωσ η εγκαθύδρυςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ και η 

χρηματοδϐτηςό του, η χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου 

μηχανιςμοϑ αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, η δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων και η νομοθϋτηςη και ο χρϐνοσ εφαρμογόσ τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη πυροδϐτηςαν ςυγκροϑςεισ 

μεταξϑ τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ και των κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών, 

γϑρω απϐ τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

6.2. Οι διαπραγματεϑςεισ για το πεδύο εφαρμογόσ του SSM 

 

Σον ΢επτϋμβριο του 2012 η Επιτροπό υπϋβαλε τη νομοθετικό τησ πρϐταςη γϑρω απϐ 
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την εγκαθύδρυςη του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Αυτό ειςηγοϑταν την ανϊθεςη 

τησ εποπτεύασ ϐλων τραπεζών τησ Ευρωζώνησ, ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ και 

επιχειρηματικοϑ μοντϋλου, ςτην ΕΚΣ (European Commission 2012a). Επιπλϋον, 

ζητοϑςε η εγκαθύδρυςη του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ να ϋχει ολοκληρωθεύ ωσ 

τα τϋλη του 2012. Ωςτϐςο, ο ςτϐχοσ αυτϐσ όταν εξαιρετικϊ φιλϐδοξοσ και ϋτςι η 

ολοκλόρωςό του μετετϋθη για τισ αρχϋσ του 2014. To ζότημα που μονοπώληςε το 

ενδιαφϋρον των κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών ςτη διαπραγμϊτευςη για την 

εγκαθύδρυςη του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ όταν το αν η ΕΚΣ θα ϋπρεπε να 

εποπτεϑει ϊμεςα ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ ό αποκλειςτικϊ εκεύνεσ που εύχαν 

διαςυνοριακό παρουςύα. Με ϊλλα λϐγια, το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ όταν το κϑριο ςημεύο ςϑγκρουςησ ςτη διαπραγμϊτευςη αυτοϑ, η ϋκβαςη 

τησ οπούασ θα ϋκρινε τον βαθμϐ υπερεθνικόσ εποπτεύασ και μαζύ την ιςχϑ τησ ΕΚΣ 

ϋναντι των εθνικών εποπτικών αρχών. 

 

Αντύθετη με την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ παρουςιαζϐταν η Γερμανύα που ςυναινοϑςε 

ςτην ϊμεςη εποπτεύα απϐ την ΕΚΣ μϐνο των ςυςτημικϊ ςημαντικών τραπεζών 

(Schild, 2018: 105). Σο γερμανικϐ Τπουργεύο Οικονομικών εξαρχόσ υποςτόριζε την 

ϊμεςη εποπτεύα απϐ την ΕΚΣ μϐνο των μεγαλϑτερων γερμανικών τραπεζών (Steen 

2012a). Με ϊλλα λϐγια επιδύωξε τον περιοριςμϐ του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, ϐντασ ευθυγραμμιςμϋνο με τισ απϐψεισ των ενώςεων 

τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τισ γερμανικϋσ καταθετικϋσ, ςυνεταιριςτικϋσ και 

δημϐςιεσ τρϊπεζεσ, οι οπούεσ αρνοϑνταν την ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ των 

τραπεζών τουσ απϐ την ΕΚΣ (Barker & Spiegel 2012b). Οι ςτενϋσ ςχϋςεισ των 

γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών με τουσ γερμανοϑσ πολιτικοϑσ, οδόγηςαν τη 

γερμανικό κυβϋρνηςη να ςτηρύξει τελικϊ το αύτημϊ των ενώςεων τραπεζών τουσ περύ 

διατόρηςησ τησ αρμοδιϐτητασ ϊςκηςησ εποπτεύασ τουσ ςε εθνικϐ επύπεδο και τον 

περιοριςμϐ του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ ςτισ 

ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ (Schäfer, 2016: 966). 

 

Αρκετού ςτην κυβϋρνηςη τησ καγκελαρύου Merkel ϋδειχναν να αςπϊζονται τισ θϋςεισ 

των ενώςεων τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τισ γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ, 

ϐςον αφορϊ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Γι' αυτϐ, η 

γερμανύδα καγκελϊριοσ τοποθετοϑμενη επύ του θϋματοσ δόλωςε ϐτι «η ΕΚΣ θα 

μποροϑςε με διαφορετικϐ τρϐπο να αςκόςει την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων των τραπεζών 

τησ Ευρωζώνησ» (Barker 2012d), ευθυγραμμιζϐμενη ϋτςι με αυτϋσ και τουσ υπουργοϑσ 

τησ κυβϋρνηςόσ τησ. Ουςιαςτικϊ, η καγκελϊριοσ Merkel ειςηγοϑταν τη διαφορετικό 

αντιμετώπιςη των γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών, με την ΕΚΣ να 

επικεντρώνεται ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ (Spiegel 2012). O γερμανϐσ υπουργϐσ 
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Οικονομικών Wolfgang Schäuble υποςτόριζε ϐτι «η εποπτεύα τησ ΕΚΣ θα πρϋπει να 

περιοριςτεύ ςτισ Deutsche Bank, Commerzbank και τισ υπϐλοιπεσ τρϊπεζεσ που θα 

μποροϑςαν να δημιουργόςουν ςυςτημικϐ κύνδυνο για το ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα» (Howarth & Quaglia, 2016: 423), ενώ ςυνεχύζοντασ τϐνιζε ϐτι «μια 

ευρωπαώκό ρυθμιςτικό αρχό δε θα όταν ςε θϋςη να εποπτεϑει αποτελεςματικϊ ϐλεσ 

τισ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ» (Schäuble 2012). 

 

΢ϑμφωνη με την πρϐταςό τησ Επιτροπόσ όταν η Γαλλύα. Η γαλλικό κυβϋρνηςη 

ζητοϑςε η ΕΚΣ να αναλϊβει την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ 

(Howarth & Quaglia, 2015: 15). Ωςτϐςο, δεν ϋκρυβε την προτύμηςό τησ για ϋνα 

ςϑςτημα αδειοδϐτηςησ, ϐπου οι εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ θα αςκοϑςαν την εποπτεύα 

ϐλων των εγχώριων τραπεζών για λογαριαςμϐ τησ ΕΚΣ ςϑμφωνα με τουσ νϋουσ 

εποπτικοϑσ κανϐνεσ (Steen 2012a). Ση γαλλικό θϋςη εξηγεύ ο υψηλϐσ βαθμϐσ 

ςυγκϋντρωςησ του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ που κυριαρχοϑταν απϐ πϋντε 

μεγϊλεσ τρϊπεζεσ, οι οπούεσ κινδϑνευαν να καταλόξουν να εποπτεϑονται ϊμεςα απϐ 

την ΕΚΣ (Barker 2012c). Αυτϋσ κρατοϑςαν ϊνω του 80% των γαλλικών περιουςιακών 

ςτοιχεύων (Howarth & Quaglia, 2015: 14). Γι' αυτϐ, ο γϊλλοσ υπουργϐσ Οικονομικών 

Michel Sapin δόλωνε ϐτι «η ΕΚΣ κατϊ την ϊςκηςη τησ εποπτεύασ θα πρϋπει να λϊβει 

υπϐψη τισ ιδιαιτερϐτητεσ των γαλλικών τραπεζών, κρύνοντασ αυτϋσ ςτη βϊςη των 

πραγματικών κινδϑνων ϐπου εκτύθενται και ϐχι βϊςει του μεγϋθουσ τουσ» (Howarth & 

Quaglia, 2016: 100), αποτυπώνοντασ ϋτςι τον κυρύαρχο ρϐλο των πϋντε μεγαλϑτερων 

τραπεζών ςτο γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Η ανϊληψη τησ εποπτεύασ μϐνο των 

ςυςτημικών τραπεζών απϐ την ΕΚΣ θα οδηγοϑςε δεκατρεύσ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ, οι 

οπούεσ κρατοϑςαν ϊνω του 95% των εγχώριων περιουςιακών ςτοιχεύων, υπϐ την 

ϊμεςη εποπτεύα τησ ΕΚΣ, ϋναντι 25 γερμανικών τραπεζών, οι οπούεσ διατηροϑςαν 

κοντϊ ςτο 50% των εγχώριων περιουςιακών ςτοιχεύων (Barker 2012c). 

 

Η Ιταλύα, ςτο πνεϑμα τησ γαλλικόσ πρϐταςησ, ζητοϑςε την ανϊληψη τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ ϐλων των ιταλικών τραπεζών απϐ την ΕΚΣ. Ωςτϐςο, προτιμοϑςε η ϊςκηςη 

τησ καθημερινόσ τραπεζικόσ εποπτεύασ εκ μϋρουσ τησ ΕΚΣ να γύνεται απϐ τισ εγχώριεσ 

εποπτικϋσ αρχϋσ (Howarth & Quaglia, 2016: 92). Ο ιταλϐσ πρωθυπουργϐσ Mario 

Monti υποςτόριζε ϐτι «η χώρα του τϊςςεται υπϋρ τησ ανϊληψησ τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ ϐλων των ευρωπαώκών τραπεζών απϐ την ΕΚΣ» (La Repubblica 2012). 

Παρϊλληλα, ζητοϑςε την επύςπευςη τησ λειτουργύασ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ (La Repubblica 2012). Επιπλϋον, τϐνιζε ϐτι «αυτϐσ (Ενιαύοσ Εποπτικϐσ 

Μηχανιςμϐσ) μπορεύ να ςπϊςει τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών, ςυνειςφϋροντασ 

παρϊλληλα ςτην αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των αγορών ςτο ιταλικϐ 

τραπεζικϐ ςϑςτημα» (Corriere della Sera 2012a). 
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Η ιςπανικό κυβϋρνηςη ςτόριζε τη γρόγορη δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ και την ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ ϐλων των τραπεζών τησ ΕΕ απϐ 

την ΕΚΣ (Pérez 2012). Ωσ εκ τοϑτου, προτιμοϑςε ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ να 

αςκεύ την ϊμεςη εποπτεύα και των ιςπανικών καταθετικών τραπεζών εξαιτύασ των 

προβλημϊτων που αυτϋσ αντιμετώπιζαν και του αποςταθεροποιητικοϑ τουσ ρϐλου για 

το εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα (Christie, Βrunsden & van Gaal 2012). Έτςι, θεωροϑςε 

ϐτι θα ενιςχυϐταν η εμπιςτοςϑνη των διεθνών χρηματαγορών ςτο τραπεζικϐ ςϑςτημα 

τησ χώρασ. Γι' αυτϐ, ο ιςπανϐσ πρωθυπουργϐσ Mariano Rajoy πύεζε για την επύτευξη 

γρόγορησ ςυμφωνύασ για τη δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ αλλϊ και 

την επύςπευςη τησ λειτουργύασ του (Gonz|lez 2012). ΢ϑμφωνα με τον Rajoy «ο Ενιαύοσ 

Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ δε θα βοηθοϑςε μϐνο ςτο να αντιμετωπιςτεύ αποτελεςματικϊ 

το πρϐβλημα του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, ενιςχϑοντασ ϋτςι την 

εμπιςτοςϑνη ςτο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, αλλϊ θα ςτερϋωνε περαιτϋρω τισ 

καταθετικϋσ τρϊπεζεσ τησ χώρασ, ϐπωσ αυτϋσ εύχαν προκϑψει ϑςτερα και απϐ το 

δεϑτερο κϑμα ςυγχωνεϑςεων» (Pérez 2012). Η Ιςπανύα ςτόριζε τη δημιουργύα του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, ελπύζοντασ ϐτι θα ςόμαινε ϋναν κοινϐ μηχανιςμϐ 

εξυγύανςησ και ϋνα κοινϐ ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων προκειμϋνου η ςταθερϐτητα 

του τραπεζικοϑ τομϋα να ςυνιςτϊ ευρωπαώκό ευθϑνη και ϐχι εθνικό (Pérez 2012). 

 

Η ΕΚΣ ςτόριξε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ να αναλϊβει την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων 

τραπεζών τησ ΕΕ ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ (Epstein & Rhodes, 2016: 420). Μϊλιςτα, ο 

πρϐεδροσ τησ ΕΚΣ δόλωνε ϐτι «η ΕΚΣ θα πρϋπει να εύναι αποφαςιςτικϐσ επϐπτησ και 

για τισ 6.000 τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ με ςκοπϐ τη δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου πεδύου 

ανταγωνιςμοϑ» (Barker 2012a). Θετικού ςτην πρϐταςη τησ Επιτροπόσ παρουςιϊζονταν 

οι Peter Praet (Praet 2012) και Jörg Asmussen (Barker & Spiegel 2012a). Σο ϑψοσ των 

Πρϊξεων πιο Μακροπρϐθεςμησ Αναχρηματοδϐτηςησ τησ ΕΚΣ εύχε αυξόςει τισ 

πιθανϐτητεσ ηθικοϑ κινδϑνου απϐ τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ. Αυτϐσ όταν ο λϐγοσ 

που η ΕΚΣ ςτόριζε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ (De Rynck, 2016: 129). Ο Lorenzo Bini 

Smaghi (2013) επιβεβαιώνει τη ςκϋψη αυτό υποςτηρύζοντασ πωσ «μια κεντρικό 

τρϊπεζα που δε διαθϋτει εποπτικϋσ εξουςύεσ αδυνατεύ να αξιολογόςει αν η ρευςτϐτητα 

που ειςϊγεται ςτο τραπεζικϐ ςϑςτημα διακινδυνεϑει τη δημιουργύα τυχϐν 

ςτρεβλώςεων» (Bini Smaghi, 2013: 89). Tην ϊποψη αυτό ςυμμερύζεται και ο Jean-

Claude Trichet (2013), υποςτηρύζοντασ ϐτι «τα πλαύςια χρηματοδϐτηςησ των 

τραπεζών ϋπρεπε να μεταδύδονται ορθϊ απϐ τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ ώςτε να εύναι 

αποτελεςματικϊ» (Trichet, 2013: 239), κατηγορώντασ ϋτςι τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ 

για ηθικϐ κύνδυνο. Οι εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ τησ Ευρωζώνησ εύχαν κύνητρο να 

υποβαθμύζουν τα ζητόματα φερεγγυϐτητασ των τραπεζών τουσ προκειμϋνου αυτϋσ να 

ϋχουν πρϐςβαςη ςτη ρευςτϐτητα τησ κεντρικόσ τουσ τρϊπεζασ (De Rynck, 2016: 129). 
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Αντύςτοιχη γνώμη εξϋφραςε και ο αντιπρϐεδροσ τησ ΕΚΣ Vítor Const}ncio, ο οπούοσ 

υποςτόριξε ϐτι: «η ιδϋα μιασ ευρωπαώκόσ εποπτικόσ αρχόσ γεννόθηκε ςτη ΢ϑνοδο 

Κορυφόσ του Ιουνύου 2012 ωσ ςυνϋπεια τησ απϐφαςησ για την ϊμεςη 

ανακεφαλαιοπούηςη των αδϑναμων ιςπανικών τραπεζών ϊμεςα απϐ τον Ευρωπαώκϐ 

Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ. Η ϋλλειψη ρευςτϐτητασ που παρατηρόθηκε ςτα τϋλη του 

2011 οδόγηςε την ΕΚΣ ςτη διεξαγωγό δϑο Πρϊξεων πιο Μακροπρϐθεςμησ 

Αναχρηματοδϐτηςησ διϊρκειασ τριών ετών. Ωςτϐςο, κϊτι τϋτοιο απαιτοϑςε την 

ανϊθεςη τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο» (Const}ncio 2014a). 

 

Η Γερμανύα, ϋχοντασ τη ςτόριξη τησ Υινλανδύασ, τησ Αυςτρύασ και του Βελγύου, πύεζε 

για τον περιοριςμοϑ του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ ςτισ 

ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ (De Rynck, 2016: 124). Ενδεικτικό εύναι η δόλωςη του γερμανοϑ 

υπουργοϑ Οικονομικών Wolfgang Schäuble πωσ «η κυβϋρνηςό του θα αντιταχθεύ 

ςτην πλόρη εποπτεύα», τονύζοντασ ϐτι «θα όταν ιδιαύτερα δϑςκολο η ςυμφωνύα να 

εγκριθεύ απϐ το γερμανικϐ Κοινοβοϑλιο αν η εποπτεύα ϐλων των γερμανικών 

τραπεζών αςκοϑταν ϊμεςα απϐ την ΕΚΣ» (Fox 2012a). O γερμανϐσ υπουργϐσ 

Οικονομικών επιςόμανε ϐτι «η εποπτεύα των μη ςυςτημικών τραπεζών θα πρϋπει να 

μεύνει ςτα χϋρια των εθνικών εποπτικών αρχών» (Schäuble 2012), θϋςη που 

αςπαζϐταν και η γερμανύδα καγκελϊριοσ Merkel που ζητοϑςε τη διαφορετικό 

αντιμετώπιςη των γερμανικών καταθετικών, ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων τραπεζών 

και την ΕΚΣ να επικεντρώνεται ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ (Spiegel 2012). Άρα, 

επιθυμύα τησ Γερμανύασ όταν ϋνα εποπτικϐ ςϑςτημα δϑο πυλώνων (Schäfer, 2016: 9). 

 

Η Γερμανύα τϐςο πριν, ϐςο και ςτη διϊρκεια τησ διαπραγμϊτευςησ, ςτοχεϑοντασ ςτην 

εξαύρεςη των μικρών εναλλακτικών τησ τραπεζών απϐ την ϊμεςη εποπτεύα τησ ΕΚΣ, 

επικαλϋςτηκε τον μεγϊλο ϐγκο ιδρυμϊτων, τα οπούα (η ΕΚΣ) θα καλοϑταν να 

εποπτεϑει, ωσ αναςταλτικϐ παρϊγοντα για την ϊςκηςη μιασ αποδοτικόσ εποπτεύασ 

(Davenport 2012). Απϐ την ϊλλη, η Γαλλύα, ηγοϑμενη ενϐσ μπλοκ χωρών που 

απαρτιζϐταν απϐ την Ολλανδύα, το Λουξεμβοϑργο και τισ χώρεσ τησ περιφϋρειασ τησ 

Ευρωζώνησ, πύεζε προσ την αντύθετη κατεϑθυνςη. Ζητοϑςε η ΕΚΣ να αναλϊβει την 

ϊμεςη εποπτεύα ϐλων των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ (Howarth & Quaglia, 2016: 452). 

H γαλλικό κυβϋρνηςη, με αφορμό τισ δηλώςεισ Schäuble περύ ανϊγκησ περιοριςμοϑ 

του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ ςτισ ςυςτημικϊ 

ςημαντικϋσ τρϊπεζεσ, η αποτυχύα των οπούων θα λειτουργοϑςε αποςταθεροποιητικϊ 

για το ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, τϐνιζε ϐτι η διαύρεςη ςε ςυςτημικϋσ και μη-

ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ δεν εύχε ιδιαύτερη ςημαςύα, δεδομϋνου πωσ οι τραπεζικϋσ κρύςεισ 

εκκινοϑςαν ςυχνϊ απϐ μικρϐτερεσ τρϊπεζεσ. 
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Σην ύδια ςτιγμό, η Γερμανύα, με το ςκεπτικϐ ϐτι η ανϊληψη απϐ την ΕΚΣ τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ ϐλων των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ θα δημιουργοϑςε πιϋςεισ για 

δημοςιονομικϋσ μεταβιβϊςεισ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο, πρϐταςςε τον ηθικϐ κύνδυνο 

ώςτε να μπλοκϊρει την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ (Gren, Howarth & Quaglia, 2015: 181-

2). Θϋλοντασ να αμβλϑνει τη ςϑγκρουςη, ο πρϐεδροσ τησ Επιτροπόσ José Manuel 

Barroso τϐνιζε πωσ «η ΕΚΣ δε θα αςχολεύται καθημερινϊ με την εποπτεύα, καθώσ αυτό 

θα αςκεύται απϐ κοινοϑ με τισ εθνικϋσ και τοπικϋσ αρμϐδιεσ αρχϋσ» (Schuetze & Aloisi 

2012). Ο Jörg Asmussen, μϋλοσ του Εκτελεςτικοϑ ΢υμβουλύου τησ ΕΚΣ, δόλωνε ϐτι 

«θα όταν λογικϐ, τουλϊχιςτον αρχικϊ, να περιοριζϐταν η ευρωπαώκό εποπτεύα ςτισ 

μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα», ενώ ςυνϋχιςε λϋγοντασ «αν 

ανατεθεύ η εντολό τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςτην ΕΚΣ, τϐτε αυτό πρϋπει να αναθϋςει 

την καθημερινό εποπτεύα μικρϐτερων τραπεζών ςτισ εθνικϋσ αρχϋσ, διατηρώντασ 

ϐμωσ την εξουςύα να παρεμβαύνει ςε ειδικϋσ περιπτώςεισ» (Wilson 2012).  

 

Η ΕΚΣ, επιθυμώντασ την ϊμεςη επύτευξη ςυμφωνύασ αναφορικϊ με το πεδύο 

εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, ϋδειχνε περιςςϐτερο διαλλακτικό 

αναφορικϊ με το ποιεσ τρϊπεζεσ τελικϊ θα επϐπτευε ϊμεςα (Fox 2013c). Ενδεικτικϋσ 

εύναι οι δηλώςεισ του πρϐεδρου τησ Mario Draghi πωσ «ςτην πρϊξη η ΕΚΣ δε θα εύναι 

ςε θϋςη να επιβλϋπει 6000 τρϊπεζεσ (...) ϐςο το μϋγεθοσ και η ςυςτηματικϐτητα μιασ 

τρϊπεζασ μειώνεται, θα μειώνεται και η ϋνταςη τησ εποπτεύασ που θα αςκεύται ςε 

ευρωπαώκϐ επύπεδο, με την ϋνταςη τησ εποπτεύασ που αςκεύται ςτο εθνικϐ επύπεδο να 

αυξϊνεται» (Steen 2012b). Ακϐμη, επιςόμανε ϐτι «εφϐςον η ΕΚΣ αναλϊμβανε την 

ϊμεςη εποπτεύα και των μικρϐτερων τραπεζών, οι αλλαγϋσ ςτισ εποπτικϋσ πρακτικϋσ 

αυτών θα όταν ελϊχιςτεσ» (Fox 2013c), δηλώςεισ που ςτϐχευαν ςτο να καμφθοϑν οι 

γερμανικϋσ αντιρρόςεισ ςε ϐτι αφορϊ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ. Όμωσ, ο πρϐεδροσ τησ ΕΚΣ ανϋφερε ϐτι «αν ςτο νϋο πλαύςιο η ΕΚΣ δεν 

αςκοϑςε την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων των τραπεζών, αυτϐ θα εμπϐδιζε την 

αποτελεςματικό εκτϋλεςη των νϋων τησ εποπτικών καθηκϐντων, ενώ θα υπονϐμευε 

την προςπϊθεια ανϊκτηςησ τησ εμπιςτοςϑνησ των αγορών» (Steen 2012a). 

 

Η Ιταλύα και η Ιςπανύα, ϋχοντασ πληγεύ απϐ την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ 

και ϋχοντασ ανϊγκη την επύτευξη μιασ ςυμφωνύασ, δόλωναν πρϐθυμεσ να 

ςυμβιβαςτοϑν με την πιθανϐτητα η ΕΚΣ να εποπτεϑει ϊμεςα μϐνο τισ ςυςτημικϋσ 

τρϊπεζεσ. Ο Mariano Rajoy δόλωνε ανοικτϐσ ςε ϋνα ςυμβιβαςμϐ για το πεδύο 

εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, ζητώντασ την επύτευξη μιασ 

γρόγορησ ςυμφωνύασ (Gonz|lez 2012). Αυτό του η υποχώρηςη ςτισ γερμανικϋσ 

προτιμόςεισ ςυνδεϐταν με τη γερμανικό υποχώρηςη ςτο ζότημα τησ ϊμεςησ 

ανακεφαλαιοπούηςησ των ιςπανικών τραπεζών απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 
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΢ταθερϐτητασ (Pérez 2012). Η δημοςιονομικό αδυναμύα τησ Ιςπανύασ να υποςτηρύξει 

τισ τρϊπεζϋσ τησ περιϐριςε τουσ βαθμοϑσ ελευθερύασ τησ ςτη διαπραγμϊτευςη 

(Atkins, Wilson & Wigglesworth, Parker 2012). Θετικό ωσ προσ την ϊμεςη 

ανακεφαλαιοπούηςη των ιςπανικών τραπεζών απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 

΢ταθερϐτητασ εμφανιζϐταν η ιταλικό κυβϋρνηςη (Kudrna, 2016: 255-256). Η 

κορϑφωςη τησ ιςπανικόσ κρύςησ χρϋουσ και η απειλό μετϊδοςη τησ κρύςησ εύχαν 

πυροδοτόςει την ϊνοδο του ιταλικοϑ spread τον Ιοϑνιο του 2011 (Meakin & Dobson 

2011). 

 

Η Ιταλύα ανηςυχοϑςε πωσ η ιςπανικό τραπεζικό κρύςη θα μποροϑςε να μεταδοθεύ ςτισ 

ιταλικϋσ τρϊπεζεσ αν η Γερμανύα δε ςυναινοϑςε ςτο αύτημα τησ Ιςπανύασ και επϋμενε 

ςτην αρχικό τησ θϋςη περύ πρϐςβαςησ ςτα κεφϊλαια του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ υπϐ ϐρουσ (Mallet & Atkins 2012). Για το λϐγο αυτϐ, ϋδειχνε πρϐθυμη 

να δεχθεύ τισ γερμανικϋσ προτιμόςεισ, ϐςον αφορϊ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ με αντϊλλαγμα μια γρόγορη ςυμφωνύα για την εγκαθύδρυςό 

του και την επύςπευςη τησ λειτουργύασ του, θεωρώντασ ϐτι μϐνο ϋτςι θα ϋςπαγε ο 

φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ (Christie, 

Brunsden & van Gaal 2012). Ενδεικτικϋσ εύναι οι δηλώςεισ του ιταλοϑ πρωθυπουργοϑ 

Mario Monti που τϐνιζε πωσ «ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ μπορεύ να ςπϊςει τον 

φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών ςτην περιφϋρεια του Ευρώ και να ςυνειςφϋρει ςτην 

αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των αγορών ςτο τραπεζικϐ ςϑςτημα τησ 

περιφϋρειασ και τησ Ιταλύασ» (Corriere della Sera 2012a). Έτςι, ζητοϑςε την επύςπευςη 

τησ εγκαθύδρυςησ και τησ λειτουργύασ του δηλώνοντασ πρϐθυμοσ για ϋνα ςυμβιβαςμϐ 

ςτο πεδύο εφαρμογόσ του (La Repubblica 2012). Έπειτα, οι αςφυκτικϋσ πιϋςεισ των 

κϐμματων που ςυμμετεύχαν ςτον κυβερνητικϐ ςυναςπιςμϐ προσ τον Mario Monti για 

την επύτευξη ςυμφωνύασ, οδόγηςαν ςτην αποδοχό των γερμανικών προτιμόςεων ωσ 

προσ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ (Dinmore & Spiegel 2012). 

 

Η ιςπανικό κρύςη ωςτϐςο απειλοϑςε και τη Γαλλύα. Η υψηλό ϋκθεςη του τραπεζικοϑ 

τησ ςυςτόματοσ ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ (ςτην Ιςπανύα και την Ιταλύα ϋφτανε 

το 14% του γαλλικοϑ ΑΕΠ), ςε ςυνδυαςμϐ με την κορϑφωςη τησ ιςπανικόσ κρύςησ και 

την απειλό μετϊδοςησ κινδϑνου, την εύχαν φϋρει αντιμϋτωπη με τον κύνδυνο 

υποβϊθμιςησ τησ πιςτοληπτικόσ τησ ικανϐτητασ (Carnegy 2012). Ο γϊλλοσ πρϐεδροσ 

Hollande, αντιλαμβανϐμενοσ τον κύνδυνο η ιςπανικό κρύςη να μεταδοθεύ και ςτη 

χώρα του, καλοϑςε τη Γερμανύα να ςυναινϋςει ςτην ϊμεςη ανακεφαλαιοπούηςη των 

ιςπανικών τραπεζών απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ, ενώ παρϊλληλα, 

επιθυμώντασ την πρϐοδο των διαπραγματεϑςεων του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, 

πρϐτεινε τη ςταδιακό μετϊβαςη ςε ϋνα ςϑςτημα ϐπου ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ 
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Ευρωζώνησ θα εποπτεϑονταν ϊμεςα απϐ την ΕΚΣ, ειςπρϊττοντασ την ϊρνηςη τησ 

γερμανικόσ κυβϋρνηςησ (Fox 2012b). Όμωσ, υψηλό ϋκθεςη ςτην περιφϋρεια τησ 

Ευρωζώνησ εύχε και το γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, με την ϋκθεςό του ςτην Ιςπανύα 

και την Ιταλύα να φτϊνει το 8% του γερμανικοϑ ΑΕΠ. Παρϐτι αυτό μειώθηκε την 

περύοδο 2010-2013 απϐ τα €532.729 δις. ςτα €372.755, η αναζωπϑρωςη τησ κρύςησ 

δημοςύου χρϋουσ ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ, η απειλό χρεοκοπύασ τησ Ιςπανύασ 

και τησ Ιταλύασ και ιδύωσ η απειλό μετϊδοςησ κινδϑνου οδόγηςαν τη γερμανικό 

κυβϋρνηςη να αποδεχτεύ το αύτημα ϊμεςησ κεφαλαιοπούηςησ των ιςπανικών 

τραπεζών απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ (Schild, 2018 : 107).  

 

΢την προςπϊθεια επύτευξησ μιασ ςυμφωνύασ, η κυπριακό Προεδρύα ετούμαςε ϋνα 

προςχϋδιο ςϑμφωνα με το οπούο, οι τρϊπεζεσ με περιουςιακϊ ςτοιχεύα ϊνω των €30 

δις. και διαςυνοριακό παρουςύα θα υπϐκεινται ςτην ϊμεςη εποπτεύα τησ ΕΚΣ, ενώ 

ϐλεσ οι ϊλλεσ θα εποπτεϑονταν απϐ τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ (Epstein & Rhodes, 

2016: 423). Όμωσ, η τελικό ευθϑνη για ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ θα ανόκε ςτην ΕΚΣ 

(Münchau 2012). Η Γερμανύα επϋμενε ϐτι το ϐριο για την ϊμεςη εποπτεύα ϋπρεπε να 

καθοριςτεύ πιο κοντϊ ςτα €50 δις., αποςκοπώντασ ςτην εξαύρεςη και των δημϐςιων 

τραπεζών τησ απϐ το πεδύο εφαρμογόσ τησ ΕΚΣ. Επιπλϋον, πύεζε για τη μετϊθεςη του 

χρϐνου ανϊληψησ των εποπτικών καθηκϐντων απϐ την ΕΚΣ. Ωςτϐςο, ςτη Γερμανύα 

επικρατοϑςε διχογνωμύα, ςε ϐτι αφορϊ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ. Ο πρϐεδροσ 

τησ Deutsche Bundesbank Jens Weidmann υποςτόριζε πωσ «θα ϋπρεπε να υπϊρξει 

μεταβολό τησ ΢ΛΕΕ προκειμϋνου να δοθοϑν ςτην ΕΚΣ νϋεσ εξουςύεσ» (Howarth & 

Macartney, 2019: 9). 

 

Για τη γερμανύδα καγκελϊριο Merkel τϐςο η ενιαύα εποπτεύα, ϐςο και η 

ανακεφαλαιοπούηςη των ιςπανικών τραπεζών ϊμεςα απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 

΢ταθερϐτητασ αποτελοϑςαν παραχωρόςεισ προσ ϋνα υπερεθνικϐ μοντϋλο, ςτο οπούο 

ωσ τϐτε όταν αντύθετη. Όμωσ, η κορϑφωςη τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτην 

περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ το καλοκαύρι του 2012, η υψηλό ϋκθεςη του γερμανικοϑ 

τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ ςε Ιςπανύα και Ιταλύα και η απειλό μετϊδοςησ κινδϑνου 

οδόγηςαν ςτην αλλαγό τησ ςτϊςησ που τηροϑςε ωσ τϐτε γϑρω απϐ την ενιαύα 

εποπτεύα και ςτην απϐφαςό τησ να υπεραςπιςτεύ την ακεραιϐτητα τησ Ευρωζώνησ 

(De Rynck, 2016: 130-131). Ο πρϐεδροσ τησ ΕΚΣ Mario Draghi διαδραμϊτιςε κρύςιμο 

ρϐλο ςτη δημιουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ καθώσ, εκμεταλλευϐμενοσ 

τη μεύωςη τησ επιρροόσ τησ Bundesbank την περύοδο 2011-2013, πϋτυχε να 

δημιουργόςει ρόγμα ςτισ ςχϋςεισ τησ καγκελϊριου Merkel με τον πρϐεδρο τησ 

Bundesbank Weidmann (Jones 2012). Ση ρόξη αυτό εύχε πυροδοτόςει η απϐφαςη τησ 

Angela Merkel, αντύθετα ςτισ βουλϋσ τησ Bundesbank, να υποςτηρύξει το πρϐγραμμα 
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αγορϊσ εθνικών ομολϐγων τησ ΕΚΣ ςτα τϋλη του 2010, μια εξϋλιξη που λειτοϑργηςε 

ωσ κρύςιμο ςταυροδρϐμι για το ρϐλο τησ ΕΚΣ (Spiegel 2014b). 

 

Επιπλϋον, ο πρϐεδροσ τησ ΕΚΣ πϋτυχε να δημιουργόςει απϐςταςη μεταξϑ των Merkel 

και Schäuble (Epstein & Rhodes, 2016: 421), κινόςεισ που απϋφεραν καρποϑσ ςτη 

΢ϑνοδο Κορυφόσ του Ευρωπαώκοϑ ΢υμβουλύου του Ιουνύου του 2012, ϐπου η 

γερμανύδα καγκελϊριοσ αποδϋχθηκε το αύτημα ανακεφαλαιοπούηςησ των ιςπανικών 

τραπεζών ϊμεςα απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ (Krampf, 2014: 311-

312). Σελικϊ, το αύτημα τησ Γερμανύασ περύ περιοριςμοϑ του πεδύου εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ και, 

κυρύωσ, η ανϊγκη η γερμανικό κυβϋρνηςη να ςυναινϋςει ςτην ϊμεςη 

ανακεφαλαιοπούηςη των ιςπανικών τραπεζών απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 

΢ταθερϐτητασ υπονϐμευςαν την αρχικό πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για την τραπεζικό 

εποπτεύα. Η επιρροό αυτόσ (Επιτροπόσ) ςτη διαπραγμϊτευςη του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ κρύνεται περιοριςμϋνη, καθώσ, καύτοι επιδύωξε την προώθηςη τησ 

κοινοτικόσ μεθϐδου, υποχώρηςε χϊριν του διακυβερνητιςμοϑ, ο οπούοσ προωθοϑταν 

ωσ ιδανικό λϑςη απϐ τη γερμανικό κυβϋρνηςη. 

 

Ο ςυμβιβαςμϐσ για τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ προϋβλεπε πωσ «η ΕΚΣ θα όταν 

αρμϐδια για τη ςυνολικό λειτουργύα του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και ϐτι θα 

αναλϊμβανε την ϊμεςη εποπτεύα των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ» (European Council, 

2012: 2). Όμωσ, η ΕΚΣ θα αςκοϑςε την εποπτεύα ςε ςυνεργαςύα με τισ εθνικϋσ 

εποπτικϋσ αρχϋσ. Ακϐμη, η ϊμεςη εποπτεύα απϐ την ΕΚΣ (μϋςω Μεικτών Εποπτικών 

Ομϊδων, Joint Supervisory Teams-JSTs) θα κϊλυπτε μϐνο τισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ, 

δηλαδό ϐςεσ πληροϑςαν τα ακϐλουθα κριτόρια (European Council 2013a): 

 
1. ανόκε ςτα τρύα μεγαλϑτερα τραπεζικϊ ιδρϑματα τησ χώρασ βϊςει των  

περιουςιακών τησ ςτοιχειών, 

2. η αξύα των περιουςιακών τησ ςτοιχειών υπερϋβαινε τα € 30 δις., 

3. τα περιουςιακϊ τησ ςτοιχεύα αντιπροςώπευαν τουλϊχιςτον το 20% του ΑΕΠ  

τησ χώρασ τουσ, εκτϐσ και αν η αξύα αυτών εύναι μικρϐτερη των € 5 δις., 

4. διϋθεταν υψηλϐ επύπεδο διεθνοπούηςησ. 

 

΢την τελικό ςυμφωνύα υπϊρχουν ςημαντικϋσ αποκλύςεισ απϐ τισ θϋςεισ που εξϋφραςε 

η Γερμανύα. Προβλϋπεται η ΕΚΣ να εύναι αρμϐδια για τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ 

και να αςκεύ την ϊμεςη εποπτεύα ϐλων των ςυςτημικών τραπεζών τησ Ευρωζώνησ 

απϐ κοινοϑ με τισ εγχώριεσ εποπτικϋσ αρχϋσ. Η ϊμεςη εποπτεύα αφορϊ 128 ςυςτημικϋσ 

τρϊπεζεσ που κρατοϑν ςχεδϐν το 80% των τραπεζικών περιουςιακών ςτοιχεύων τησ 

Ευρωζώνησ. Ωςτϐςο, η ΕΚΣ δϑναται να επεμβαύνει και, ϐπου και αν κρύνει ςκϐπιμο, 
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να αναλαμβϊνει την εποπτεύα οποιαςδόποτε εκ των 6.000 μη ςυςτημικών τραπεζών 

τησ Ευρωζώνησ (Pop 2012). Βϊςει τησ ςυμφωνύασ, η ΕΚΣ θα αναλϊμβανε επύςημα τα 

νϋα τησ εποπτικϊ καθόκοντα το Νοϋμβριο του 2014, νωρύτερα δηλαδό απ' ϐτι ζητοϑςε 

η γερμανικό πλευρϊ. ΢ε ϐτι αφορϊ το ϑψοσ των τραπεζικών περιουςιακών ςτοιχεύων 

βϊςει του οπούου η ΕΚΣ θα αναλϊμβανε την ϊμεςη εποπτεύα μιασ τρϊπεζασ, αυτϐ 

αποφαςύςτηκε να εύναι €30 δις., ϋναντι €50 δις. που ειςηγοϑνταν οι γερμανού 

υπεϑθυνοι χϊραξησ πολιτικόσ. Παρϐτι, οι γερμανικϋσ καταθετικϋσ και ςυνεταιριςτικϋσ 

τρϊπεζεσ αποκλεύονται απϐ την ϊμεςη εποπτεύα τησ ΕΚΣ, ςχεδϐν ϐλεσ οι δημϐςιεσ 

γερμανικϋσ τρϊπεζεσ υπϐκεινται ςτο πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ (Epstein & Rhodes, 2016: 431). 

 

Η Bundesbank δόλωνε δυςαρεςτημϋνη με αυτϋσ τισ εξελύξεισ και μϋχρι τον Ιοϑλιο του 

2013 ςτη μηνιαύα ϋκθεςό τησ ςυνϋχιζε να επαναλαμβϊνει τον ςκεπτικιςμϐ τησ για τισ 

εποπτικϋσ εξουςύεσ και το ςυνδυαςμϐ αυτών με τα καθόκοντα ϊςκηςησ νομιςματικόσ 

πολιτικόσ (Pop 2013b). Ωςτϐςο, παρϐτι ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ όταν ο νϋοσ 

επϐπτησ των ςυςτημικών τραπεζών, οριςμϋνεσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ αντιςτϋκονταν ςε 

αυτό τη νϋα τϊξη πραγμϊτων (Epstein & Rhodes, 2016: 424). Ενδεικτικό περύπτωςη 

εύναι η κρατικό αναπτυξιακό τρϊπεζα τησ Γερμανύασ KfW Ipex-Bank (ECB, 2014: 39). 

Αυτό, ϋχοντασ καταχωρηθεύ ωσ τρϊπεζα που θα εποπτευϐταν ϊμεςα απϐ την ΕΚΣ, 

προϋβη ςτην πώληςη περιουςιακών τησ ςτοιχεύων ςτην Kreditanstalt für 

Wiederaufbau, μειώνοντασ ϋτςι τον ιςολογιςμϐ τησ κϊτω απϐ το ϐριο των €30 δις. 

΢κοπϐσ τησ όταν την εποπτεύα τησ να αναλϊβουν εκ νϋου η BaFin και η Bundesbank. 

Σον Μϊρτιο του 2015 η Landeskreditbank Baden-Württemberg, με περιουςιακϊ 

ςτοιχεύα περύπου €70 δις., υπϋβαλε αγωγό ςτο Ευρωπαώκϐ Δικαςτόριο με ςκοπϐ την 

αμφιςβότηςη τησ εποπτεύασ τησ απϐ την ΕΚΣ (Henning & Stevens 2015). 

 

6.3. Οι διαπραγματεϑςεισ για το πεδύο εφαρμογόσ του SRM και τη διακυβϋρνηςη του 

SRM 

 

Σον Ιοϑλιο του 2013 η Επιτροπό, επιθυμώντασ την ολοκλόρωςη του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, ειςηγόθηκε τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ. Η νομοθετικό τησ πρϐταςη προϋβλεπε πεδύο εφαρμογόσ του να εύναι 

ϐςεσ τρϊπεζεσ εποπτεϑονταν ϊμεςα απϐ τον Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ (European 

Commission 2013a). Η πρϐταςη προϋβλεπε την εγκαθύδρυςη ενϐσ Ενιαύου ΢υμβουλύου 

Εξυγύανςησ (Single Resolution Board-SRB) που θα αποτελοϑταν απϐ αντιπροςώπουσ 

τησ ΕΚΣ, τησ Επιτροπόσ και των εθνικών αρχών εξυγύανςησ των χωρών ϐπου 

βριςκϐταν η ϋδρα ό οι θυγατρικϋσ ό τα υποκαταςτόματα των τραπεζών. ΢ϑμφωνα με 

το προςχϋδιο, η ΕΚΣ, μϋςω του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, θα ςηματοδοτοϑςε 
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αν μια τρϊπεζα αντιμετώπιζε δυςκολύεσ και ϋχρηζε εξυγύανςησ. Σο Ενιαύο ΢υμβοϑλιο 

Εξυγύανςησ θα ετούμαζε το πλϊνο εξυγύανςησ και θα εύχε την ευθϑνη των κρύςιμων 

αποφϊςεων για την υλοπούηςό τησ (European Commission 2013a), με τισ εθνικϋσ 

αρχϋσ εξυγύανςησ να μετϋχουν ςτην ϐλη διαδικαςύα. Η απϐφαςη για το αν μια 

τρϊπεζα θα τύθονταν ςε διαδικαςύα εξυγύανςησ θα λαμβανϐταν απϐ την Επιτροπό, η 

οπούα υποςτόριζε πωσ η αρμοδιϐτητα αυτό δεν όταν δυνατϐ να μοιραςτεύ με το Ενιαύο 

΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ για νομικοϑσ λϐγουσ (European Commission 2013a). Οι 

εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ παρϋμεναν υπεϑθυνεσ για την υλοπούηςη τησ εξυγύανςησ, με 

το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ να επιτηρεύ τη διαδικαςύα, ενώ ςε περύπτωςη μη 

ςυμμϐρφωςόσ τουσ με τισ αποφϊςεισ του, εύχε την εντολό να προχωρόςει ϊμεςα τη 

διαδικαςύα εξυγύανςησ (European Commission 2013a). Η Επιτροπό λοιπϐν πρϐτεινε 

ϋνα πλαύςιο εξυγύανςησ ϐπου οι κϑριεσ αποφϊςεισ για την εξυγύανςη θα λαμβϊνονταν 

ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. Όμωσ, η πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ 

Εξυγύανςησ επικρύθηκε ϋντονα (Epstein & Rhodes, 2016: 426). 

 

Η Γερμανύα αμφιςβητοϑςε τη ςυμβατϐτητα τησ νομοθετικόσ πρϐταςησ τησ Επιτροπόσ 

για τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ με το γερμανικϐ δύκαιο, υποδεικνϑοντασ την 

ανϊγκη αναθεώρηςησ τησ ΢ΛΕΕ ωσ προϒπϐθεςη για την ϋναρξη των ςυζητόςεων 

(Open Europe Blog 2013). Δύχωσ αυτό, η ανϊθεςη ενϐσ βαςικοϑ ρϐλου ςτην Επιτροπό 

για την εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών θα ςυνεπαγϐταν ςοβαροϑσ 

κινδϑνουσ νομικόσ αμφιςβότηςησ ενώπιον του γερμανικοϑ ΢υνταγματικοϑ 

Δικαςτηρύου, κυρύωσ λϐγω των πιθανών δημοςιονομικών ςυνεπειών των αποφϊςεών 

τησ για τα κρϊτη-μϋλη (Schild, 2018: 108). Με ϊλλα λϐγια, ανηςυχοϑςε πωσ οι 

γερμανού φορολογοϑμενοι θα όταν υποχρεωμϋνοι να ςτηρύξουν τισ αποφϊςεισ που θα 

λϊμβανε ο Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ, οι οπούεσ θα εύχαν δημοςιονομικϋσ 

ςυνϋπειεσ, δύχωσ προηγουμϋνωσ να υπϊρχει ϋγκριςη απϐ το γερμανικϐ ομοςπονδιακϐ 

Κοινοβοϑλιο (Howarth & Quaglia, 2015: 129-130). Η Γερμανύα θεωροϑςε πωσ το 

προςχϋδιο νϐμου παραχωροϑςε πολλϋσ εξουςύεσ ςτην Επιτροπό, η οπούα θα 

αποφϊςιζε αν και πϐτε μια τρϊπεζα θα τύθονταν ςε διαδικαςύα εξυγύανςησ (Howarth 

& Quaglia, 2014: 158). Για το λϐγο αυτϐ, δόλωνε απρϐθυμη να ςυναινϋςει ςτη 

δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ και καλοϑςε τα κρϊτη-μϋλη τησ 

Ευρωζώνησ να ακολουθόςουν το παρϊδειγμϊ τησ και να δημιουργόςουν τουσ δικοϑσ 

τουσ μηχανιςμοϑσ εξυγύανςησ (Howarth & Quaglia, 2015: 129). Η γερμανικό 

κυβϋρνηςη θεωροϑςε ϐτι η δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ θα 

δημιουργοϑςε κύνητρα για τισ κυβερνόςεισ των κρατών-μελών να εύναι πιο επιεικεύσ 

ςτη ρϑθμιςη και εποπτεύα των εθνικών τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων, καθώσ θα 

γνώριζαν ϐτι υπόρχαν διαθϋςιμοι ευρωπαώκού πϐροι για την πιθανό εξυγύανςη αυτών 

και, ωσ εκ τοϑτου, ϐτι τα βϊρη για τουσ φορολογουμϋνουσ τουσ θα όταν περιοριςμϋνα 
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(Barker & Ehrlich 2013). 

 

Ο γϊλλοσ υπουργϐσ Οικονομικών Pierre Moscovici υποςτόριζε την πρϐταςη τησ 

Επιτροπόσ για τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, ενώ ϐςον αφορϊ 

το πεδύο εφαρμογόσ του δόλωνε ϐτι «θα πρϋπει να εύναι ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ 

Ευρωζώνησ» (Moscovici 2013a). Η Γαλλύα επιθυμοϑςε το πλαύςιο διακυβϋρνηςησ του 

Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ να εύναι απλϐ, προκειμϋνου οι αποφϊςεισ για την 

εξυγύανςη μιασ προβληματικόσ τρϊπεζασ να εύναι γρόγορεσ και αποτελεςματικϋσ 

(Assemblée Nationale 2014). Γι' αυτϐ, ςτόριζε τον κεντρικϐ ρϐλο τησ Επιτροπόσ ςτη 

διαδικαςύα λόψησ των ςχετικών αποφϊςεων (AFR 2013). Ο ιταλϐσ υπουργϐσ 

Οικονομικών Fabrizio Saccomanni τϐνιζε ϐτι «για την Ιταλύα η επύτευξη μιασ 

γρόγορησ ςυμφωνύασ για τον δεϑτερο πυλώνα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ αποτελεύ 

προτεραιϐτητα» (la Repubblica 2013c), επιςημαύνοντασ πωσ «η απϐφαςη δημιουργύασ 

του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ςυνιςτοϑςε κρύςιμο βόμα για το ςπϊςιμο του 

φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, ενώ ςημαντικϐσ θα όταν ο ρϐλοσ του ςτην 

αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των αγορών ςτο ιταλικϐ τραπεζικϐ ςυςτόμα» (la 

Repubblica 2013c). ΢ϑμφωνα με τον Saccomanni «η προτύμηςη τησ Ιταλύασ όταν ϋνα 

μοντϋλο εξυγύανςησ ϐςο το δυνατϐν περιςςϐτερο εναρμονιςμϋνο, ώςτε να 

εξαςφαλύζει βεβαιϐτητα ςτουσ επενδυτϋσ» (la Repubblica 2013a). ΢ε ϐτι αφορϊ τη 

διαδικαςύα λόψησ αποφϊςεων ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ, ο Saccomanni 

θεωροϑςε ϐτι «αυτό πρϋπει να μην εύναι περύπλοκη, ώςτε να εύναι ικανϐσ να λαμβϊνει 

γρόγορα αποφϊςεισ και να διαχειρύζεται με τρϐπο αποτελεςματικϐ κϊθε διαδικαςύα 

εξυγύανςησ προβληματικών τραπεζών» (la Repubblica 2013c). Γι' αυτϐ, ςτόριζε τον 

κεντρικϐ ρϐλο του Ενιαύου ΢υμβουλύου Εξυγύανςησ ςτην ϐλη διαδικαςύα. 

 

Ο ιςπανϐσ πρωθυπουργϐσ Mariano Rajoy επιθυμοϑςε μια γρόγορη ςυμφωνύα για τον 

Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ (El País 2013a). Όπωσ δόλωνε «για εκεύνον και την 

Ιςπανύα αποτελεύ προτεραιϐτητα το κλεύςιμο του ζητόματοσ», ενώ υποςτόριζε ϐτι 

«δεν ϋχουμε αμετακύνητη θϋςη ςτο ζότημα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ» (El 

País 2013a). Γϑρω απϐ το ποια αρχό θα αποφϊςιζε την εξυγύανςη μιασ τρϊπεζασ, 

θεωροϑςε ϐτι «αυτϐ το ρϐλο θα μποροϑςε να τον αναλϊβει εύτε η Επιτροπό, εύτε το 

΢υμβοϑλιο» (El País 2013a). Τπϋρμαχοσ τησ δημιουργύασ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ όταν και ο ιςπανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Luis de Guindos (La 

Vanguardia 2013a), ο οπούοσ χαρακτόριζε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για τον Ενιαύο 

Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ ωσ «ςημαντικϐ βόμα ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του 

φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών» (La Vanguardia 2013a), ενώ παρατηροϑςε ϐτι «ο 

ρϐλοσ του θα όταν ςημαντικϐσ ςτην αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των διεθνών 

αγορών ςτο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα» (La Vanguardia 2013a). Ο de Guindos 
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επιθυμοϑςε τη γρόγορη λόψη αποφϊςεων ςτα πλαύςια του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ. Όπωσ υπογρϊμμιζε «θα πρϋπει η αρμϐδια για την εξυγύανςη αρχό να εύναι 

ικανό να λαμβϊνει αποφϊςεισ εντϐσ χρονικόσ περιϐδου που δε θα υπερβαύνει τισ 24 

ώρεσ» (de Guindos 2014). Μϊλιςτα, ο ιςπανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών φαύνεται πωσ 

προτιμοϑςε ο δρών που θα αποφαςύζει την εξυγύανςη μιασ προβληματικόσ τρϊπεζασ 

να εύναι η Επιτροπό (de Guindos 2014). 

 

Ο Επύτροποσ για την Εςωτερικό Αγορϊ και τισ Τπηρεςύεσ Michel Barnier, απαντώντασ 

ςτη Γερμανύα, τϐνιζε ϐτι «η πρϐταςη τησ Επιτροπόσ βαςιζϐταν ςαφώσ και νϐμιμα ςτο 

ϊρθρο 114 τησ ΢ΛΕΕ, αναφορικϊ με την εναρμϐνιςη των εθνικών νομοθεςιών με ςτϐχο 

τη δημιουργύα μιασ ενιαύασ αγορϊσ» (Fox 2013). Όμωσ, η Γερμανύα όθελε να εμποδύςει 

την εγκαθύδρυςη του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ με κϊθε τρϐπο (Der Spiegel 

2013). Ο γερμανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Wolfgang Schäuble υποςτόριζε πωσ «η 

Επιτροπό υπερϋβη την εξουςύα τησ με τη νομοθετικό πρϐταςη για τον Ενιαύο 

Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ και ϐτι οι ςημερινϋσ ςυνθόκεσ τησ ΕΕ δε μποροϑν να 

αποτελοϑν νομικϐ ςτόριγμα γι' αυτϐν» (Schäuble 2013). Γι' αυτϐ, πρϐτεινε μια 

προςϋγγιςη δϑο ςταδύων ωσ την εγκαθύδρυςη του, η οπούα θα εκκινοϑςε με ϋνα 

μηχανιςμϐ εξυγύανςησ ςτηριζϐμενο ςε ϋνα δύκτυο εθνικών αρχών, ϋωσ ϐτου ο Ενιαύοσ 

Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ τύθονταν ςε λειτουργύα, εγκρινϐταν η Οδηγύα για την 

Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη και οι νϋεσ κεφαλαιακϋσ απαιτόςεισ τησ 

Βαςιλεύασ ΙΙΙ επιτυγχϊνονταν (Schild, 2018: 108). Έτςι, θα κερδιζϐταν χρϐνοσ για την 

προετοιμαςύα μιασ νομικόσ βϊςησ που θα επϋτρεπε μια ευρωπαώκό και υπερεθνικό 

τραπεζικό ϋνωςη (Schäuble 2013). Παρϊλληλα, η γερμανύδα καγκελϊριοσ τϐνιζε ϐτι 

«μια ευρωπαώκό αρχό εξυγύανςησ απαιτοϑςε μια νϋα Ευρωπαώκό ΢υνθόκη» (Barker 

2013g). 

 

Έπειτα, η Γερμανύα ειςηγοϑταν την τελικό απϐφαςη για την εξυγύανςη να τη λαμβϊνει 

το ΢υμβοϑλιο (Barker, Spiegel, & Wagstyl 2013). Σο ςκεπτικϐ πύςω απϐ αυτό την 

πρϐταςη όταν πωσ εκεύ οι αποφϊςεισ λαμβϊνονταν ομϐφωνα και, ωσ εκ τοϑτου, τα 

κρϊτη-μϋλη θα μποροϑςαν να αςκόςουν veto. Η γαλλικό κυβϋρνηςη αντιδροϑςε ςτην 

πρϐταςη αυτό θεωρώντασ ϐτι το ΢υμβοϑλιο δεν όταν ςε θϋςη να λαμβϊνει γρόγορα 

κρύςιμεσ αποφϊςεισ ςε περιϐδουσ κρύςησ (Schild, 2018: 108). Σον Οκτώβριο του 2013 η 

νομικό υπηρεςύα τησ Επιτροπόσ διατϑπωςε τισ αμφιβολύεσ τησ (υπϐ τισ παροϑςεσ 

ςυνθόκεσ τησ ΕΕ) ςχετικϊ με τη νομιμϐτητα ανϊθεςησ τησ τελικόσ απϐφαςησ για την 

εξυγύανςη μιασ τρϊπεζασ ςε ϋνα νϋο οργανιςμϐ, υποςτηρύζοντασ πωσ «οι εξουςύεσ που 

θα παρϋχει η πρϐταςη ςτην Επιτροπό θα πρϋπει να διευκρινιςτοϑν περαιτϋρω για να 

περιοριςτεύ κϊθε περιθώριο διακριτικόσ ευχϋρειασ αυτόσ» (euractiv 2013). Η 

Εκτελεςτικό Επιτροπό τησ ΕΚΣ υποςτόριζε την ϊμεςη μετϊβαςη ςτον Ενιαύο 
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Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ (Barker & Εhrlich 2013). Μϊλιςτα, τον Νοϋμβριο του 2013 η 

ΕΚΣ εξϋδωςε γνωμοδϐτηςη ςϑμφωνα με την οπούα το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ 

θα ϋπρεπε να εύναι, απϐ την αρχό, ϋνα ενιαύο, ιςχυρϐ και ανεξϊρτητο ϐργανο, 

αμφιςβητώντασ ϋτςι τη γερμανικό ϊποψη ϐτι ο Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ θα 

ϋπρεπε να ξεκινόςει ωσ δύκτυο εθνικών αρχών (Schild, 2018: 108). Μϊλιςτα, η ΕΚΣ 

επϋμενε πωσ η αλλαγό τησ ΢ΛΕΕ δε ςυνιςτϊ προϒπϐθεςη για τη δημιουργύα του 

Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ (Black & Christie 2013). Σην τελευταύα εβδομϊδα του 

Οκτωβρύου του 2013 υπόρξαν ενδεύξεισ πωσ η γερμανικό θϋςη ϊλλαξε.  

 

Αναγνωρύζοντασ το αδιϋξοδο, ο γερμανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών τον Δεκϋμβριο του 

2013 προςκϊλεςε τον Michel Barnier ςτο Βερολύνο. Παρϐν ςε αυτό την ανεπύςημη 

ςυνϊντηςη όταν οι υπουργού Οικονομικών τησ Ιταλύασ, τησ Γαλλύασ, τησ Ιςπανύασ και 

τησ Ολλανδύασ (Barker, Spiegel & Wagstyl 2013), ενώ το αντικεύμενϐ τησ αφοροϑςε 

την πορεύα των διαπραγματεϑςεων του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ και του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, η οπούα ϋνεκα των αντιρρόςεων τησ Γερμανύασ 

βριςκϐταν ςε τϋλμα. Η τελευταύα ςυνϋχιζε να τονύζει ϐτι το προςχϋδιο νομοθεςύασ 

παραχωροϑςε πϊρα πολϑ ιςχϑ ςτην Επιτροπό ςχετικϊ με το αν και πϐτε μια τρϊπεζα 

θα τύθονταν ςε διαδικαςύα εξυγύανςησ. Η γερμανικό κυβϋρνηςη επιςόμανε ςε ϐλουσ 

τουσ τϐνουσ ϐτι «αν η Επιτροπό αναλϊμβανε καθόκοντα εξυγύανςησ τϐτε η  

ςυγκϋντρωςη εξουςύασ ςτα χϋρια τησ θα όταν ϊνευ προηγουμϋνου» (European 

Council, 2013a: 16). Απϐ την πλευρϊ τησ, η γαλλικό κυβϋρνηςη ςτόριζε τον κεντρικϐ 

ρϐλο τησ Επιτροπόσ ςτη διαδικαςύα λόψησ αποφϊςεων (Schild, 2018: 108). 

 

Πλϋον το Βερολύνο ζητοϑςε το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ να εύναι υπεϑθυνο μϐνο 

για την εξυγύανςη των τραπεζών που θα εποπτεϑονταν ϊμεςα απϐ την ΕΚΣ. Με ϊλλα 

λϐγια, ζητοϑςε να περιοριςτεύ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ, η εποπτεύα των οπούων θα αςκοϑταν ϊμεςα 

απϐ την ΕΚΣ. Οι Γερμανού ϋτςι θα πετϑχαιναν την εξαύρεςη των γερμανικών 

εναλλακτικών τραπεζών απϐ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ και μαζύ την υποχρϋωςη αυτών να ςυνειςφϋρουν ςτο Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ. Η Γερμανύα όθελε οι εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ να ςυνεχύςουν να εύναι 

υπεϑθυνεσ για την εξυγύανςη ϐλων των μικρών τραπεζών που λειτουργοϑςαν ςτην 

Ευρωζώνη, εκτϐσ και αν αυτϋσ αιτοϑνταν την πρϐςβαςό τουσ ςτο Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ, οπϐτε ο Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ θα αναλϊμβανε την εξυγύανςό 

τουσ (Schild, 2018: 108). Όμωσ, δεδομϋνου ϐτι οι γερμανικϋσ καταθετικϋσ, 

ςυνεταιριςτικϋσ και δημϐςιεσ τρϊπεζεσ διϋθεταν δικϊ τουσ ςυςτόματα θεςμικόσ 

προςταςύασ, οι πιθανϐτητεσ να προςφϑγουν ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ όταν 

μηδενικϋσ (Howarth & Quaglia, 2014: 121). Για να περιοριςτεύ ο ηθικϐσ κύνδυνοσ η 
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γερμανικό κυβϋρνηςη αιτοϑταν την ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ των 

ςυςτηματικών τραπεζών απϐ την ΕΚΣ, την επιτϊχυνςη τησ νομοθϋτηςησ και 

εφαρμογόσ τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, ενώ επϋμενε ϐτι 

η οποιαδόποτε ςτόριξη απϐ την ΕΕ για τισ τρϊπεζεσ θα υπόρχε ωσ επιλογό μϐνο αφοϑ 

τα κρϊτη-μϋλη εύχαν εξαντλόςει ϐλεσ τισ εθνικϋσ λϑςεισ, ςυμπεριλαμβανομϋνησ αυτόσ 

τησ διϊςωςησ με ύδια μϋςα. Όμωσ, ϐλεσ αυτϋσ οι προϒποθϋςεισ που ϋθετε 

αμφιςβητοϑςαν την αξιοπιςτύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ (Barker 2013a). Ο 

ιςπανϐσ πρωθυπουργϐσ Mariano Rajoy ζητοϑςε τη δημιουργύα του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, καθώσ ϐπωσ δόλωνε «θα ςυνϋβαλε καθοριςτικϊ ςτο 

ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτην Ιςπανύα» (El País 2013a). 

 

΢τισ 23 Οκτωβρύου ενϐψει τησ ΢υνϐδου Κορυφόσ τησ ΕΕ ςτισ Βρυξϋλλεσ ο πρϐεδροσ 

τησ ΕΚΣ δόλωνε πωσ «οι ηγϋτεσ τησ ΕΕ δεςμεϑτηκαν να ϋχουν ϋτοιμουσ κατϊλληλουσ 

και επαρκεύσ μηχανιςμοϑσ αςφϊλιςησ ςε εθνικϐ επύπεδο ϋωσ ϐτου ολοκληρωθοϑν η 

ςυνολικό αξιολϐγηςη και τα stress tests», ενώ τϐνιζε ϐτι «ϋχει επϋλθει ςυμφωνύα ςτο 

ανώτατο επύπεδο για τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ» (Steen 2013). Ανώτεροσ 

γερμανϐσ αξιωματοϑχοσ την ύδια μϋρα δόλωνε πωσ «η γερμανύδα καγκελϊριοσ 

αναμϋνεται να τηρόςει μια εποικοδομητικό ςτϊςη ςτο θϋμα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ, επιδιώκοντασ μια ςυμφωνύα μεταξϑ των κρατών-μελών μϋχρι το τϋλοσ 

του ϋτουσ» (Pop 2013c). Αυτό τη φορϊ δεν υπόρχε καμύα αναφορϊ ςτην ανϊγκη 

αναθεώρηςησ τησ ΢ΛΕΕ. Μϊλιςτα, γερμανού αξιωματοϑχοι αποκϊλυψαν ϐτι η 

γερμανύδα καγκελϊριοσ εύχε όδη καταλόξει ςτην απϐφαςη ϐτι ο Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ 

Εξυγύανςησ θα μποροϑςε να τεθεύ ςε εφαρμογό με κανονιςμϐ βϊςει του Άρθρου 114 

τησ ΢ΛΕΕ, ϐπωσ εύχε αναφϋρει η Επιτροπό (Epstein & Rhodes, 2014: 428). 

 

΢τισ 18 Δεκεμβρύου του 2013 το ΢υμβοϑλιο Τπουργών ςυμφώνηςε ςτο προςχϋδιο του 

κανονιςμοϑ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ (European Council 2013b), ενώ οι 

κυβερνόςεισ τησ Ευρωζώνησ ςυμφώνηςαν να διαπραγματευτοϑν μια διακυβερνητικό 

ςυμφωνύα για τη λειτουργύα του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ωσ τον Μϊρτιο του 2014. 

Σο προςχϋδιο του κανονιςμοϑ που ςυμφωνόθηκε απϐ το ΢υμβοϑλιο ϐριζε πωσ «μετϊ 

απϐ γνωςτοπούηςη τησ ΕΚΣ πωσ μια τρϊπεζα αποτυγχϊνει ό εύναι πιθανϐν να 

αποτϑχει, το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ θα προετούμαζε ϋνα ςχϋδιο εξυγύανςησ, το 

οπούο θα ϋθετε την τρϊπεζα ςε διαδικαςύα εξυγύανςησ» (European Council 2013b). 

Επιπλϋον, το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ θα αποφϊςιζε για την εφαρμογό των 

εργαλεύων εξυγύανςησ και τη χρόςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, ενώ οι 

αποφϊςεισ του θα τύθονταν ςε ιςχϑ εντϐσ 24 ωρών απϐ την ϋγκριςό τουσ, εκτϐσ και αν 

το ΢υμβοϑλιο με απλό πλειοψηφύα, ϑςτερα απϐ πρϐταςη τησ Επιτροπόσ, ενύςτατο ό 

ζητοϑςε τροποποιόςεισ (European Council 2013b). Αυτό όταν μια ςημαντικό αλλαγό 
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ςυγκριτικϊ με την αρχικό πρϐταςη τησ Επιτροπόσ που παραχωροϑςε ςτον εαυτϐ τησ 

την εξουςύα να αποφαςύζει για την εξυγύανςη μιασ τρϊπεζασ. Ση θϋςη αυτό ςτόριζε η 

Γερμανύα. 

 

Επύςησ, ςυμφωνόθηκε πωσ το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ θα αποτελοϑταν απϐ 

ϋναν εκτελεςτικϐ διευθυντό, τϋςςερα μϋλη και τουσ εκπροςώπουσ των εθνικών αρχών 

εξυγύανςησ. ΢ε ϐτι αφορϊ την ΕΚΣ και την Επιτροπό, προβλεπϐταν να ϋχουν ρϐλο 

παρατηρητό. Tο προςχϋδιο του κανονιςμοϑ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ 

ϐριζε πωσ η απϐφαςη για το κλεύςιμο μιασ τρϊπεζασ χρειαζϐταν την ϋγκριςη τησ 

Επιτροπόσ, του ΢υμβοϑλιου Τπουργών, του Εποπτικοϑ ΢υμβουλύου και τησ 

Εκτελεςτικόσ Επιτροπόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ και τησ ολομϋλειϊσ του. 

Αναφορικϊ με το πεδύο τησ εφαρμογόσ του, υπερύςχυςε η θϋςη των Γερμανών. 

Δηλαδό θα κϊλυπτε ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ που εποπτεϑονταν ϊμεςα απϐ την ΕΚΣ, ενώ για 

ϐλεσ τισ ϊλλεσ τρϊπεζεσ υπεϑθυνεσ θα όταν οι εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ, εκτϐσ αν μια 

τρϊπεζα χρειαζϐταν πρϐςβαςη ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ. Οι εθνικϋσ αρχϋσ εύχαν 

και την ευθϑνη υλοπούηςησ τησ εξυγύανςησ των τραπεζών που βρύςκονταν υπϐ τον 

ϋλεγχο του Ενιαύου ΢υμβουλύου Εξυγύανςησ (European Council 2013b). Ακϐμη, τα 

κρϊτη-μϋλη μποροϑςαν να αναθϋςουν ςτο Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ την ϊςκηςη 

ϐλων των ςχετικών εξουςιών και αρμοδιοτότων και για τισ τρϊπεζεσ που όταν εκτϐσ 

του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ. Σϋλοσ, με ςκοπϐ την 

εφαρμογό υψηλών προτϑπων εξυγύανςησ και ςε τρϊπεζεσ αρμϐδιεσ για τισ οπούεσ 

όταν οι εθνικϋσ αρμϐδιεσ αρχϋσ, το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ ϑςτερα απϐ 

διαβοϑλευςη με αυτϋσ δϑναται να αςκόςει ϐλεσ τισ ςχετικϋσ εξουςύεσ (European 

Commission, 2014: 3). 

 

Μετϊ το ςυμβιβαςμϐ του Ευρωπαώκοϑ ΢υμβουλύου του Δεκϋμβριου του 2013 το μϋλοσ 

τησ Εκτελεςτικόσ Επιτροπόσ τησ ΕΚΣ Vitor Const}ncio διατϑπωνε το φϐβο τησ ΕΚΣ 

ϐτι «οι αγορϋσ θα θεωροϑςαν την προτεινϐμενη διαδικαςύα εξυγύανςησ αναξιϐπιςτη 

και ανεπαρκό, καθώσ όταν υπερβολικϊ πολϑπλοκη και περιλϊμβανε τη ςυμμετοχό 

πϊρα πολλών δρώντων ςτη λόψη τησ απϐφαςησ για την εξυγύανςη μιασ 

προβληματικόσ τρϊπεζασ» (ECB 2012). Ο Const}ncio επιςόμανε ϐτι «για να εύναι αυτό 

αξιϐπιςτη, θα ϋπρεπε τα εθνικϊ ταμεύα εξυγύανςησ να ϋχουν πρϐςβαςη ςε εξωτερικό 

(ευρωπαώκό) χρηματοδϐτηςη» (Fairless & Steinhauser 2013). Ο Michel Barnier, 

αρμϐδιοσ Επύτροποσ για τισ χρηματοπιςτωτικϋσ υπηρεςύεσ, ςυνϋχιζε να ανηςυχεύ για 

τη δυνατϐτητα του Ενιαύου ΢υμβουλύου Εξυγύανςησ να λαμβϊνει δϑςκολεσ αποφϊςεισ 

για το κλεύςιμο μιασ τρϊπεζασ. Επιςόμανε ϐτι «η λόψη αποφϊςεων ςτο πλαύςιο του 

Ενιαύου ΢υμβουλύου Εξυγύανςησ όταν ιδιαιτϋρωσ πολϑπλοκη με ϋνα ςϑςτημα 

διαβοϑλευςησ που καθυςτϋρει τη διαδικαςύα (Waterfield 2013). 
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6.4. Οι διαπραγματεϑςεισ για το SRF 

 

Η Επιτροπό, μαζύ με τη δημιουργύα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, ςτισ 10 

Ιουλύου του 2013 ειςηγόθηκε τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ 

(European Commission 2013b). Η πρϐταςό τησ προϋβλεπε τη δημιουργύα εθνικών 

ταμεύων εξυγύανςησ, ςτα οπούα οι τρϊπεζεσ ϋπρεπε να ςυνειςφϋρουν με βϊςη τισ 

υποχρεώςεισ και τα προφύλ κινδϑνων τουσ. Κϊθε ταμεύο καλοϑταν ωσ το 2025 να 

διαθϋτει τουλϊχιςτον το 1% των εγγυημϋνων καταθϋςεων των τραπεζών που όταν ςε 

λειτουργύα ςτη χώρα του. Η Επιτροπό ιςχυριζϐταν ϐτι με τη ςυγκϋντρωςη ειςφορών 

απϐ ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ που λειτουργοϑςαν εντϐσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ το Ενιαύο 

Σαμεύο Εξυγύανςησ θα λειτουργοϑςε ωσ ενιαύοσ μηχανιςμϐσ αςφϊλιςησ, ο οπούοσ θα 

ςυνϋβαλε ςτο ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου τραπεζών-κρατών και θα διαςφϊλιζε την 

ευθυγρϊμμιςη των επύπεδων τραπεζικόσ εποπτεύασ και εξυγύανςησ (European 

Commission, 2013b: 14–15). Η Επιτροπό προϋβλεπε πωσ θα χρειαζϐταν μια μεταβατικό 

περύοδοσ δϋκα ετών ώςτε το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ να ςυγκεντρώςει το 1% των 

εγγυημϋνων καταθϋςεων που αντιςτοιχοϑςε ςε €55 δις. (European Commission 2014). 

 

Η Γερμανύα, το μοναδικϐ κρϊτοσ-μϋλοσ τησ ΕΕ με δικϊ τησ ταμεύα εξυγύανςησ 

προβληματικών τραπεζών, εμφανιζϐταν να εύναι αντύθετη με τη δημιουργύα του, 

χαρακτηρύζοντασ το ωσ «de facto μηχανιςμϐ διϊςωςησ» (Epstein & Rhodes, 2016: 

427), ενώ ϋθετε θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου υποςτηρύζοντασ ϐτι «η δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ θα επϋτρεπε ςε χώρεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ να εξυγιϊνουν 

τισ τρϊπεζϋσ τουσ με κοινοϑσ πϐρουσ» (Barker, Spiegel & Wagstyl 2013). Γι' αυτϐ, ο 

γερμανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Wolfgang Schäuble αντιπρϐτεινε ϋνα δύκτυο 

εθνικών ταμεύων εξυγύανςησ ωσ προςωρινό λϑςη, τονύζοντασ ϐτι «η δημιουργύα του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ προϒπϋθετε την αναθεώρηςη τησ ΢ΛΕΕ» (Barker, Spiegel 

& Wagstyl 2013). Παρϊλληλα, ζητοϑςε την επύςπευςη τησ εφαρμογόσ τησ Οδηγύασ για 

την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη το 2015, αντύ του 2018, προκειμϋνου να 

μειωθοϑν οι πιθανϐτητεσ εξυγύανςησ των προβληματικών τραπεζών τησ Ευρωζώνησ 

με πϐρουσ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ (Münchau 2013a). Ωςτϐςο, δόλωνε 

ανοικτϐσ ςε νϋεσ προτϊςεισ προσ αυτό την κατεϑθυνςη (Barker 2013a). 

 

Οι χώρεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ, ϋχοντασ να αντιμετωπύςουν τον φαϑλο κϑκλο 

κρατών-τραπεζών, ςτόριζαν την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για τη δημιουργύα ενϐσ 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ που θα χρηματοδοτοϑταν μϋςω τραπεζικών ειςφορών. 

΢ϑμφωνη με την πρϐταςη δόλωνε η γαλλικό κυβϋρνηςη (Howarth & Quaglia, 2014: 

124). Ο Pierre Moscovici υποςτόριζε πωσ το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ αποτελοϑςε 

«βαςικϐ ςυμπλόρωμα του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ» (Ricard 2014) και πωσ 
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«ςυνιςτοϑςε αναγκαιϐτητα για την Ευρωζώνη, καθώσ ενύςχυε τον επιμεριςμϐ 

κινδϑνου ςυνειςφϋροντασ ςτην καλϑτερη αντιμετώπιςη των τραπεζικών αποτυχιών» 

(Carnegy & Barker 2013). Αντύςτοιχη ϊποψη εξϋφραζε ο Fabrizio Saccomanni, 

δηλώνοντασ πωσ «η δημιουργύα ενιαύων μηχανιςμών ςτόριξησ και εξυγύανςησ θα 

ςυνϋβαλε ςτην αποκατϊςταςη τησ εμπιςτοςϑνησ των αγορών ςτο ιταλικϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα που όταν φορτωμϋνο με την κληρονομιϊ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ» (la Repubblica 2013c). Μϊλιςτα, τϐνιζε ϐτι «ο Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ 

Εξυγύανςησ θα όταν αξιϐπιςτοσ ςτα μϊτια των αγορών μϐνο αν ςυνοδευϐταν απϐ ϋνα 

ενιαύο και ιςχυρϐ ταμεύο εξυγύανςησ (la Repubblica 2013c). Γι' αυτϐ, ο ιταλϐσ 

πρωθυπουργϐσ Enrico Letta επιθυμοϑςε τη γρόγορη εγκαθύδρυςό αυτών (la 

Repubblica 2013e). 

 

Η ιςπανικό κυβϋρνηςη ςτόριζε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για το Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ, με τον Mariano Rajoy να τονύζει πωσ «η Ιςπανύα επιθυμεύ τη δημιουργύα 

ενϐσ ευρωπαώκοϑ ταμεύου εξυγύανςησ» (El País 2013a). Όμωσ, ςυνεχύζοντασ 

υπογρϊμμιζε πωσ «υπϊρχουν χώρεσ που δεν επιθυμοϑν τη δημιουργύα ενϐσ τϋτοιου 

ταμεύου αλλϊ εθνικϊ ταμεύα, γι' αυτϐ εύμαςτε ανοιχτού να ακοϑςουμε ϐλεσ τισ 

κυβερνόςεισ, καθώσ για την ιςπανικό κυβϋρνηςη η επύτευξη μιασ ςυμφωνύασ αποτελεύ 

προτεραιϐτητα» (El País 2013a). Τπϋρμαχοσ τησ δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ όταν ο ιςπανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Luis de Guindos (La Vanguardia 

2013a). ΢ϑμφωνα με ϐςα υποςτόριζε «η δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ 

θα απϊλλαςςε για πϊντα τουσ φορολογουμϋνουσ απϐ την υποχρϋωςη να επωμύζονται 

τα κϐςτη τησ πτώχευςησ μιασ τρϊπεζασ» (La Vanguardia 2013a). 

 

Ο γϊλλοσ υπουργϐσ Οικονομικών Pierre Moscovici προτιμοϑςε τη ςταδιακό 

αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ (Lederer & Renaud 2014a). Η 

γαλλικό κυβϋρνηςη πρϐκρινε μια μεταβατικό περύοδο για την πλόρη αμοιβαιοπούηςό 

του διϊρκειασ πϋντε ετών (Assemblée Nationale 2014). ΢ϑμφωνοσ με τη θϋςη του 

Moscovici παρουςιαζϐταν ο ιταλϐσ ομϐλογϐσ του Fabrizio Saccomanni, δηλώνοντασ 

ϐτι «η Ιταλύα θα δεχϐταν την προοδευτικό αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ» (la Repubblica 2013b). Πρϐθυμοσ να ςτηρύξει τη ςταδιακό 

αμοιβαιοπούηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ παρουςιαζϐταν και ο Mariano Rajoy 

(El País 2013b). Ακϐμη, ο Rajoy υποςτόριζε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για 

χρηματοδϐτηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ απϐ την ευρωπαώκό τραπεζικό 

βιομηχανύα (El País 2013b). Όπωσ τϐνιζε «η χρηματοδϐτηςό του απϐ τον 

χρηματοπιςτωτικϐ τομϋα θα επϋτρεπε την ελαχιςτοπούηςη του κϐςτουσ για τουσ 

φορολογοϑμενουσ» (El País 2013b). Ο ιςπανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Luis de 

Guindos όταν ςϑμφωνοσ με τη χρηματοδϐτηςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ μϋςω 
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τραπεζικών ειςφορών (de Guindos 2014). Ωςτϐςο, το ϑψοσ τησ ςυνειςφορϊσ του 

ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ τομϋα ςε αυτϐ τον προβλημϊτιζε. Αυτό ανερχϐταν ςε περύπου 

12% επύ ςυνϐλου κεφαλαύων του ταμεύου (de Guindos 2014).  

 

Ακανθώδεσ ζότημα ςτη διαπραγμϊτευςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ αποτϋλεςε 

η ςυμβολό των μικρών και μεγϊλων τραπεζών ςε αυτϐ. ΢ϑμφωνα με την πρϐταςη τησ 

Επιτροπόσ, οι ειςφορϋσ θα όταν χαμηλϐτερεσ για ϐςεσ τρϊπεζεσ χρηματοδοτοϑνταν 

μϋςω καταθϋςεων και τα επύπεδα κινδϑνων που αναλϊμβαναν όταν χαμηλϐτερα. Η 

γαλλικό κυβϋρνηςη ςτόριζε την πρϐταςη δημιουργύασ του Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ που θα χρηματοδοτοϑταν μϋςω τραπεζικών ειςφορών (Howarth & 

Quaglia, 2015: 133), ωςτϐςο πύεζε ο υπολογιςμϐσ των ειςφορών κϊθε τρϊπεζασ να 

γύνεται ςυναρτόςει του προφύλ κινδϑνου αυτόσ και ϐχι του μεγϋθουσ τησ, επιλογό που 

θα ϋπληττε το γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα ϋνεκα του υψηλοϑ βαθμοϑ ςυγκϋντρωςόσ 

του (Schild, 2018: 109). Έπειτα, εξϋφραζε τισ ανηςυχύεσ τησ πωσ τα λιγϐτερο 

ςυγκεντρωμϋνα τραπεζικϊ ςυςτόματα θα ςυνειςϋφεραν λιγϐτερο. Μια τϋτοια 

περύπτωςη αποτελοϑςε το γερμανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, το οπούο όταν απϐ τα 

λιγϐτερο ςυγκεντρωμϋνα ςτην ΕΕ (Schild, 2018: 109). Γι' αυτϐ, η Γαλλύα πύεζε να 

ςυμπεριληφθοϑν ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ ςτο πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, ςυμπεριλαμβανομϋνων των γερμανικών εναλλακτικών 

τραπεζών, αποςκοπώντασ ςτο να τισ δεςμεϑςει να ςυνειςφϋρουν ϐλεσ τουσ ςτο Ενιαύο 

Σαμεύο Εξυγύανςησ, ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ (Rapport Marc, 2014: 31). 

 

Η γερμανικό κυβϋρνηςη επιδύωκε την εξαύρεςη των μικρών γερμανικών τραπεζών απϐ 

την υποχρϋωςη να ςυνειςφϋρουν ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, καθώσ εύχαν τα δικϊ 

τουσ ταμεύα εξυγύανςησ (Howarth & Quaglia, 2014: 124). Γι' αυτϐ, η Επιτροπό προϋβη 

ςε οριςμϋνεσ παραχωρόςεισ ϋναντι τησ Γερμανύασ ςυγκριτικϊ με την αρχικό τησ 

πρϐταςη, εξαςφαλύζοντασ ϐτι οι μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ θα ςυνειςϋφεραν 

λιγϐτερο απϐ τισ μεγϊλεσ τρϊπεζεσ (Schild, 2018: 109). Η γερμανικό κυβϋρνηςη 

ανηςυχοϑςε πωσ οι τρϊπεζϋσ τησ θα καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν τα περιςςϐτερα ςτο 

Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ (Howarth & Quaglia, 2014: 133). 

 

Ένα ϊλλο ζότημα που προκϊλεςε ςυγκροϑςεισ ςτη διαπραγμϊτευςη του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ όταν ο τρϐποσ διαχεύριςησ εκ μϋρουσ των εθνικών αρχών τησ 

αποτυχύασ μιασ τρϊπεζασ αν τα κεφϊλαια των εθνικών ταμεύων εξυγύανςησ δεν 

επαρκοϑςαν για την αντιμετώπιςό τησ. Η Γερμανύα πύεζε ςε αυτό την περύπτωςη οι 

φορολογοϑμενοι τησ χώρασ προϋλευςησ να επωμύζονται το κϐςτοσ. Ακϐμη, ζητοϑςε 

την ϊμεςη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη 

(Münchau 2013a). Παρϊ την υποςτόριξη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ απϐ κρϊτη-
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μϋλη και ευρωπαώκοϑσ θεςμοϑσ, η Γερμανύα ςυνϋχιζε να τηρεύ αρνητικό ςτϊςη. Όπωσ 

επιςόμανε «όταν απρϐθυμη να ςυνειςφϋρει ςτην εξυγύανςη των τραπεζών ϊλλων 

χωρών» (Münchau 2012). ΢τη ΢ϑνοδο Κορυφόσ του Δεκεμβρύου του 2012 η γερμανύδα 

καγκελϊριοσ απϋρριψε κϊθε μορφόσ δημοςιονομικϋσ μεταβιβϊςεισ (Porter 2012). 

Όμωσ, ϋτςι απϋρριπτε και το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, καθώσ αυτϐ ςυνεπαγϐταν τη 

μεταφορϊ πϐρων των γερμανών φορολογουμϋνων ςτην περιφϋρεια του Ευρώ για την 

εξυγύανςη των εκεύ τραπεζών (Münchau 2012). 

 

Σελικϊ, ϋνασ ςυμβιβαςμϐσ επετεϑχθη που ςτηρύζονταν ςε μια διεθνό ςυμφωνύα εκτϐσ 

δικαύου τησ Ένωςησ (Schild, 2018: 109). Η λιθουανικό Προεδρύα επιδύωξε να πεύςει τισ 

χώρεσ που όταν υπϋρ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ϐτι η Γερμανύα όταν πολϑ 

ςημαντικό για να περιθωριοποιηθεύ. Έτςι, εςτύαςε ςτο να ευθυγραμμύςει τη θϋςη 

αυτών με την αδιϊλλακτη γερμανικό θϋςη (Vilpišauskas, 2014: 104). Ο ςυμβιβαςμϐσ 

προϋβλεπε τη δημιουργύα ενϐσ ενιαύου ταμεύου που θα αποτελοϑταν απϐ εθνικϊ 

ταμεύα, ϐπωσ προϋβλεπε η γερμανικό θϋςη. Καθϋνα απϐ αυτϊ καλοϑταν εντϐσ ενϐσ 

διαςτόματοσ δϋκα ετών να κρατϊ τουλϊχιςτον το 1% των εγγυημϋνων καταθϋςεων 

ϐλων των ςε λειτουργύα τραπεζών ςτη χώρα τουσ, ενώ οι τρϊπεζεσ καλοϑνταν να 

καταβϊλουν ετόςιεσ ειςφορϋσ ανϊλογεσ των παθητικών τουσ και προςαρμοςμϋνεσ 

ςτα επύπεδα κινδϑνων τουσ (European Council, 2013b: 3). 

 

΢ϑμφωνα με την τελικό ςυμφωνύα, τα εθνικϊ ταμεύα θα ςυγχωνεϑονταν ςταδιακϊ ςε 

ϋνα ωσ το 2023, το οπούο θα προικιζϐταν με ϋνα ποςϐ κοντϊ ςτα €55 δις. Η 

προςϋγγιςη αυτό μεύωνε ςημαντικϊ την αρχό τησ αλληλεγγϑησ εντϐσ του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ (Schild, 2018: 109). Ο τελικϐσ ςυμβιβαςμϐσ ενϐσ 

προοδευτικϊ αμοιβαιοποιημϋνου Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ θα μποροϑςε να κριθεύ 

ωσ μια «μη λϑςη» ςτην ανϊγκη εξυγύανςησ των προβληματικών τραπεζών ςτην 

Ευρωζώνη, καθώσ μεςοπρϐθεςμα το οικονομικϐ βϊροσ μιασ εξυγύανςησ θα ςυνϋχιζαν 

να το επωμύζονται τα κρϊτη-μϋλη. Η προςϋγγιςη αυτό ϐμωσ όταν ορατό και ςτην 

απϐφαςη ςχετικϊ με το πωσ θα μποροϑςαν οι προβληματικϋσ τρϊπεζεσ να 

εξυγιανθοϑν πριν την ϋναρξη του νϋου καθεςτώτοσ. ΢ϑμφωνα με τη ςυμφωνύα, 

«πιθανϋσ κεφαλαιακϋσ ανεπϊρκειεσ που θα προϋκυπταν ϋπρεπε να αντιμετωπιςτοϑν 

μϋςω ιδιωτικών κεφαλαύων, μϋςω εθνικών πϐρων και ωσ ϋςχατη επιλογό δια 

ευρωπαώκών πϐρων» (European Council, 2013b: 2). Μϊλιςτα, η Γερμανύα τϐνιζε ϐτι αν 

τα διαθϋςιμα για την εξυγύανςη κεφϊλαια δεν επαρκοϑν, εύναι ευθϑνη των εθνικών 

αρχών να επωμιςτοϑν τα βϊρη (Barker 2013b). Έτςι, το κϐςτοσ εξυγύανςησ μετϊ την 

εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη θα επωμύζονταν 

τα ταμεύα εξυγύανςησ των κρατών-μελών ϐπου ϋδρευαν οι τρϊπεζεσ. To Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ θα όταν διαθϋςιμο μϐνο ϐταν τα εθνικϊ ταμεύα εξυγύανςησ πετϑχαιναν τον 
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ςτϐχο του 1% και ςυγχωνεϑονταν (Traynor 2013). 

 

6.5. Οι διαπραγματεϑςεισ για τη χρόςη του ESM ωσ ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφαλεύασ 

ςτο SRF 

 

Η «Έκθεςη των τεςςϊρων Προϋδρων» δόλωνε ϐτι ϋνα αξιϐπιςτο πανευρωπαώκϐ 

πλαύςιο εξυγύανςησ θα ϋπρεπε να διαθϋτει ϋνα κατϊλληλο και αποτελεςματικϐ ενιαύο 

μηχανιςμϐ αςφϊλιςησ (Van Rompuy, 2012b: 7). Ακϐμη, ειςηγοϑταν αυτϐ το ρϐλο να 

τον ϋχει ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ. ΢τη διϊρκεια τησ 

διαπραγμϊτευςησ η Γαλλύα, ςυνεπικουροϑμενη απϐ τισ χώρεσ τησ περιφϋρειασ τησ 

Ευρωζώνησ, υποςτόριζε ϐτι βαςικό προϒπϐθεςη για τη δημιουργύα ενϐσ αξιϐπιςτου 

υπερεθνικοϑ πλαιςύου εξυγύανςησ όταν ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ να 

εύναι ςε θϋςη να παρϋχει ϋκτακτη πιςτωτικό γραμμό ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ 

(Howarth & Quaglia, 2014: 134). Ο γϊλλοσ υπουργϐσ Οικονομικών Pierre Moscovici 

υποςτόριζε τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ κοινοϑ 

μηχανιςμοϑ αςφαλεύασ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ κατϊ τη μεταβατικό περύοδο 

αμοιβαιοπούηςησ αυτοϑ (Le Monde 2013a). ΢ϑμφωνοσ με την ϊποψη αυτό 

εμφανιζϐταν ο ιταλϐσ ομϐλογϐσ του Fabrizio Saccomanni, ο οπούοσ τϐνιζε ϐτι «ϋνασ 

ενιαύοσ μηχανιςμϐσ αςφαλεύασ θα ϋπρεπε να εύναι λειτουργικϐσ ςτη μεταβατικό φϊςη 

ώςτε να ςυμβϊλει ςτο κϐςτοσ εξυγύανςησ δύχωσ ϐρουσ» (Steinhauser 2013), ενώ ϋθετε 

ωσ προϒπϐθεςη τη ςυμφωνύα επύ αυτοϑ για τη μεταβύβαςη εθνικόσ κυριαρχύασ ςτον 

Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ. Όπωσ τϐνιζε «η ιςτορύα διδϊςκει πωσ οι κρύςεισ 

εμπιςτοςϑνησ ςτον χρηματοπιςτωτικϐ τομϋα μποροϑν να αποφευχθοϑν με την 

προετοιμαςύα αποτελεςματικών αμυνών, ενώ η βϋλτιςτη διαχεύριςό τουσ προϒποθϋτει 

την ϑπαρξη επαρκών πϐρων» (la Repubblica 2013c). Με βϊςη το ςκεπτικϐ αυτϐ, 

πρϐτεινε τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ κατϊ τη μεταβατικό 

περύοδο αμοιβαιοπούηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ για την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών τησ Ευρωζώνησ, καλώντασ για την επύτευξη μιασ γρόγορησ 

ςυμφωνύασ πριν τισ Ευρωεκλογϋσ του 2014 (la Repubblica 2013d). Αντύςτοιχη ϊποψη 

διατϑπωνε και ο ιςπανϐσ ομϐλογϐσ του Luis de Guindos (de Guindos 2014). 

 

Σισ αντιρρόςεισ τουσ ςτην πρϐταςη τησ Επιτροπόσ ϋςπευςαν να διατυπώςουν 

οριςμϋνεσ χώρεσ του πυρόνα τησ Ευρωζώνησ, θϋτοντασ θϋμα ηθικοϑ κύνδυνου. Η 

γερμανικό κυβϋρνηςη, με τη ςτόριξη τησ Αυςτρύασ, τησ Ολλανδύασ και τησ 

Υινλανδύασ, επϋμενε ϐτι τα κεφϊλαια του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ δε 

μποροϑςαν να χρηςιμοποιηθοϑν για την κϊλυψη των προβλημϊτων των τραπεζών τησ 

περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ, τα οπούα όταν κληρονομιϊ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ 

δημοςύου χρϋουσ (Howarth & Quaglia, 2016: 124). Όπωσ υπογρϊμμιζε ο Wolfgang 
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Schäuble «η διαχεύριςη τησ κληρονομιϊσ τησ κρύςησ χρϋουσ ςυνιςτϊ εθνικό 

αρμοδιϐτητα» (Schäuble 2013). Προκεύμενου να περιοριςτεύ ο ηθικϐσ κύνδυνοσ για τισ 

τρϊπεζεσ και να προςτατευτοϑν οι γερμανού φορολογοϑμενοι, το Βερολύνο ζητοϑςε 

την εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, ςτη ςυνϋχεια 

την προςφυγό ςτα εθνικϊ ταμεύα εξυγύανςησ και ωσ ϋςχατη επιλογό, μϋςα απϐ μια 

μακρϊ διαδικαςύα και ενϐσ δϑςκολου ςυςτόματοσ ψηφοφορύασ, τη δυνατϐτητα 

προςφυγόσ ςτον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ (Howarth & Quaglia, 2015: 

129). Μϊλιςτα, ο Wolfgang Schäuble επιςόμανε ϐτι «ο μϐνοσ δρϐμοσ για τον 

Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ όταν δια του εθνικοϑ κρϊτουσ, ενώ η 

διαθεςιμϐτητα των κεφαλαύων θα γινϐταν υπϐ προϒποθϋςεισ» (Spiegel & Barker 2013) 

(Schäuble 2013).  

 

Λϐγω των μεγϊλων διαφοροποιόςεων ςτισ προτιμόςεισ των κρατών-μελών, η 

λιθουανικό Προεδρύα επιχεύρηςε να διαχωρύςει τισ διαπραγματεϑςεισ για τον Ενιαύο 

Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ απϐ τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ 

ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ κατϊ τη μεταβατικό 

περύοδο αμοιβαιοπούηςησ αυτοϑ. Η απϐφαςη αυτό καλωςορύςτηκε απϐ τη γερμανικό 

κυβϋρνηςη, η οπούα υποςτόριζε ϐτι «απϐ τη ςτιγμό που η Οδηγύα για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη όταν νομοθετημϋνη, ϋπαυε η ανϊγκη τησ χρόςησ των πϐρων 

του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη των προβληματικών 

τραπεζών ςτη μεταβατικό περύοδο αμοιβαιοπούηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ» 

(Schäuble 2013). Η Γερμανύα αρνοϑμενη ςτα κρϊτη-μϋλη τησ Ευρωζώνησ τη χρόςη 

των πϐρων του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ για την εξυγύανςη των 

προβληματικών τουσ τραπεζών τισ προϋτρεπε να εφαρμϐςουν ϊμεςα την Οδηγύα για 

την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη. Η απϐφαςη αυτό ϐμωσ, δεδομϋνων των 

πολιτικών επιπτώςεων που θα εύχε η εφαρμογό αυτόσ, ϊφηνε ςτισ εκεύ κυβερνόςεισ 

μια μϐνο επιλογό, τη χρόςη δημϐςιου χρόματοσ για την εξυγύανςη αυτών. 

 

Η ςυμφωνύα για τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ και το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, 

αντύθετα με την αρχικό πρϐταςη τησ Επιτροπόσ, δεν προϋβλεπε τη χρόςη του 

Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφαλεύασ ςτη 

μεταβατικό περύοδο αμοιβαιοπούηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Η γερμανικό 

εμμονό περύ ανϊγκησ περιοριςμοϑ του ηθικοϑ κύνδυνου ςτην Ευρωζώνη και τησ 

προςταςύασ των γερμανών φορολογοϑμενων μπλϐκαρε τη φιλϐδοξη πρϐταςη τησ 

Επιτροπόσ. Αξιωματοϑχοι τησ ΕΕ αμφιςβητοϑςαν ϐτι το ϑψοσ των κεφαλαύων του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ όταν ικανϐ να καλϑψει μεγϊλεσ ό διαδοχικϋσ τραπεζικϋσ 

αποτυχύεσ (Münchau 2013a). Μια κρύςη ςυςτημικοϑ χαρακτόρα θα μποροϑςε εϑκολα 

να απορροφόςει το ςϑνολο κεφαλαύων του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ απϐ μια μϐνο 
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τρϊπεζα μεςαύου μεγϋθουσ. Ενδεικτικϐ εύναι το παρϊδειγμα τησ ΢λοβενύασ που 

εξϊντληςε τα δημοςιονομικϊ τησ περιθώρια για να διοχετεϑςει €3 δις. νϋο κεφαλαύο 

ςτισ τρεισ μεγαλϑτερεσ τρϊπεζϋσ τησ (Münchau 2013a). Γι' αυτϐ, το Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ ϋχει ανϊγκη μια πιςτωτικό γραμμό για περιπτώςεισ ϋκτακτησ ανϊγκησ. 

 

΢τη ΢ϑνοδο Κορυφόσ τησ 29ησ Ιουνύου 2018 οι ηγϋτεσ των κρατών-μελών ςυμφώνηςαν 

ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ να χρηςιμοποιεύται ωσ ενιαύοσ μηχανιςμϐσ 

αςφαλεύασ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, με το μϋγεθϐσ του να κινεύται μεταξϑ €55 

και €60 δις. Η ςυμφωνύα προϋβλεπε αυτϐ να ςυμβεύ το 2024. Μετϊ απϐ ϋνα και πλϋον 

χρϐνο διαπραγματεϑςεων, οι υπουργού Οικονομικών τησ ΕΕ κατϋληξαν ςε ςυμφωνύα 

για την τροποπούηςη τησ ςυνθόκησ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ, 

κϊνοντασ ϋτςι ϋνα βόμα για την ολοκλόρωςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Ο πρϐεδροσ του 

Eurogroup Paschal Donohoe χαρακτόριςε την υπογραφό τησ ςυμφωνύασ «ορϐςημο 

ςτην εξϋλιξη τησ ΟΝΕ», ενώ δόλωνε πωσ «η χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου μηχανιςμοϑ αςφαλεύασ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ θα 

ενύςχυε την εμπιςτοςϑνη των αγορών ςτην ικανϐτητα τησ Ευρωζώνησ να 

αντιμετωπύζει τισ τραπεζικϋσ κρύςεισ πριν αυτϋσ κλιμακωθοϑν» (Khan 2020). 

 

΢ϑμφωνα με τουσ ϐρουσ τησ τελικόσ ςυμφωνύασ, ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ 

΢ταθερϐτητασ θα παρεύχε δϊνεια (ωσ €68 δις.) ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ για την 

εξυγύανςη προβληματικών τραπεζών αν οι πϐροι του τελευταύου εξαντλοϑνταν. 

Μϊλιςτα, προβλεπϐταν να τεθεύ ςε ιςχϑ το 2022 (δϑο χρϐνια νωρύτερα απϐ ϐτι εύχε 

αρχικϊ προγραμματιςτεύ). Ρϐλο ςε αυτϐ φαύνεται πωσ ϋπαιξε το ξϋςπαςμα τησ 

πανδημύασ COVID-19 και οι ϋντονεσ ανηςυχύεσ περύ δραματικόσ αϑξηςησ των μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων ςε ολϐκληρη την Ευρωζώνη (Khan 2020). 

 

Για ςημαντικϐ βόμα ϋκανε λϐγο και ο επικεφαλόσ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ Klaus Regling, o οπούοσ δόλωςε ϐτι «η τροποπούηςη τησ ςυνθόκησ του 

Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ αποτελεύ ορϐςημο» (ESM 2021). 

΢υνεχύζοντασ επιςόμανε ϐτι «μετϊ την ϋγκριςη τησ ςυμφωνύασ απϐ τα εθνικϊ 

κοινοβοϑλια ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ θα καταςτεύ το κοινϐ δύχτυ 

αςφαλεύασ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, κϊτι που θα μασ φϋρει ϋνα βόμα πιο 

κοντϊ ςτην ολοκλόρωςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, η οπούα θα κϊνει τη νομιςματικό 

ϋνωςη πιο ανθεκτικό» (ESM 2021). 

 

6.6. Οι διαπραγματεϑςεισ για την BRRD 

 

Η Επιτροπό υπϋβαλε επιςόμωσ τη νομοθετικό τησ πρϐταςη για την Οδηγύα για την 
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Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη τον Ιοϑνιο του 2012 (European Commission 

2012b). Η προετοιμαςύα τησ εύχε ξεκινόςει όδη απϐ τα μϋςα του 2008. Ωςτϐςο, επειδό 

η τραπεζικό εξυγύανςη όταν ϋνα πολιτικϊ ακανθώδεσ ζότημα ςτην ΕΕ ακολοϑθηςε 

ευρεύα διαβοϑλευςη. ΢ϑμφωνα με την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ, πεδύο εφαρμογόσ τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη όταν ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ ΕΕ. Η 

οδηγύα επιτρϋπει ςτισ εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ να αντιμετωπύςουν τραπεζικϋσ κρύςεισ 

ςε τρύα επύπεδα: προετοιμαςύα και πρϐληψη, ϋγκαιρη παρϋμβαςη και εξυγύανςη. 

 

Η γερμανικό κυβϋρνηςη, επικαλοϑμενη τον ηθικϐ κύνδυνο που θα προκαλοϑςε η 

δημιουργύα του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ και επιθυμώντασ να προςτατεϑςει τουσ 

γερμανοϑσ φορολογοϑμενουσ απϐ το να ςυνειςφϋρουν ςτην εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών τησ Ευρωζώνησ, επιθυμοϑςε την ϊμεςη νομοθϋτηςό τησ 

ώςτε να αποτελεύ το πρώτο βόμα ςτη διαδικαςύα τησ εξυγύανςησ (Barker 2013g). Έτςι, 

επιθυμοϑςε να καταςτόςει ϊνευ ουςύασ τη ςυζότηςη για το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, 

το οπούο χαρακτόριζε ωσ «de facto μηχανιςμϐ διϊςωςησ» (Epstein & Rhodes, 2016: 

427). O Pierre Moscovici εμφανιζϐταν θετικϐσ ωσ προσ την Οδηγύα για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη θεωρώντασ πωσ «θα εξαςφϊλιζε ϐτι οι κυβερνόςεισ δε θα 

αναγκϊζονται πλϋον να διαςώζουν τισ πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν τρϊπεζεσ υπϐ 

το φϐβο μετϊδοςησ κινδϑνου και αποςταθεροπούηςησ τησ οικονομύασ» (Moscovici 

2013a). Παρϊλληλα, επιςόμανε ϐτι «πλϋον δε θα εύναι οι φορολογοϑμενοι που θα 

επωμύζονται τα βϊρη τησ διϊςωςησ αλλϊ οι πιςτωτϋσ και οι μϋτοχοι των τραπεζών, 

ϐντασ αρμϐδιοι για τουσ κινδϑνουσ που αυτϋσ αναλαμβϊνουν» (Moscovici 2013a). Ο 

ιςπανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Luis de Guindos όταν υπϋρ τησ διϊςωςησ με ύδια 

μϋςα, ωςτϐςο προτιμοϑςε τη μϋγιςτη προςταςύα των καταθετών (de Guindos 2014), 

ϊποψη που ςυμμεριζϐταν και ο ιταλϐσ ομϐλογϐσ του Fabrizio Saccomanni (la 

Repubblica 2013d). 

 

Σα ακανθώδη θϋματα ςτη διαπραγμϊτευςό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη 

και Εξυγύανςη όταν ο βαθμϐσ ελευθερύασ των κυβερνόςεων ςτη διαδικαςύα λόψησ 

αποφϊςεων για την εξυγύανςη προβληματικών τραπεζών και η ιεραρχύα των πιςτωτών 

που θα καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν ςτη διϊςωςη με ύδια μϋςα (Sandbu 2013). Η 

πρϐταςη τησ Επιτροπόσ ϐριζε ϐτι «μϐνο καταθϋςεισ που θεωροϑνται εγγυημϋνεσ και 

ςυγκεκριμϋνα εύδη παθητικοϑ εξαιροϑνται απϐ τη διαδικαςύα διϊςωςησ με ύδια μϋςα» 

(European Commission, 2012b: 13). Η Επιτροπό και η ΕΚΣ αρχικϊ τϐνιζαν πωσ ϐλοι οι 

πιςτωτϋσ, ςυμπεριλαμβανομϋνων των καταθετών, ϋπρεπε να επωμύζονται τα κϐςτη 

διϊςωςησ μια τρϊπεζασ ιςϐτιμα με τα εθνικϊ ςυςτόματα εγγϑηςησ καταθϋςεων να 

καλϑπτουν τισ καταθϋςεισ κϊτω των €100.000, θεωρώντασ πωσ αυτϐσ ο τρϐποσ 

επιμεριςμοϑ των βαρών δε θα ανηςυχοϑςε τουσ ανώτερουσ ομολογιοϑχουσ. Ωςτϐςο, 
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η τραπεζικό κρύςη ςτην Κϑπρο το 2013 όρθε να ανατρϋψει την πρϐταςό τουσ. Η 

απϐφαςη για καθολικϐ και οριζϐντιο κοϑρεμα καταθϋςεων ςε ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ για 

αςφαλιςμϋνεσ και αναςφϊλιςτεσ καταθϋςεισ με ςκοπϐ την ανακεφαλαιοπούηςό τουσ 

πυροδϐτηςε τραπεζικϐ πανικϐ επιφϋροντασ την επιβολό κεφαλαιακών ελϋγχων. 

 

Μετϊ τη μαζικό απϐςυρςη καταθϋςεων ςτην Κϑπρο και την απειλό μετϊδοςησ 

κινδϑνου ςτην υπϐλοιπη Ευρωζώνη, η ΕΚΣ και η Επιτροπό προςανατολύζονταν ςε μια 

ιεραρχύα ϐπου οι αναςφϊλιςτεσ καταθϋςεισ, δηλαδό ϊνω των €100.000, θα όταν οι 

τελευταύεσ που θα υφύςταντο απώλειεσ (Barker 2013c). Ενδεικτικό όταν η τοποθϋτηςη 

του πρϐεδρου τησ ΕΚΣ Mario Draghi ϐτι «αν μπορεύ να αποφευχθεύ, δε θα πρϋπει να 

αγγύζουμε τουσ αναςφϊλιςτουσ καταθϋτεσ» (Barker 2013c). ΢ϑμφωνοι με τη δόλωςη 

αυτό όταν αρκετού ευρωπαύοι υπουργού Οικονομικών και το μϋλοσ τησ Εκτελεςτικόσ 

Επιτροπόσ τησ ΕΚΣ Benoît Cœuré (ECB 2013a). Ωςτϐςο, πολλϋσ χώρεσ εύχαν 

διαφορετικό γνώμη. Η Γερμανύα, ςυνεπικουροϑμενη απϐ τη Υινλανδύα και την 

Ολλανδύα, προτιμοϑςε εναρμονιςμϋνουσ κανϐνεσ χωρύσ κϊποια ειδικό μεταχεύριςη για 

τισ αναςφϊλιςτεσ καταθϋςεισ» (Barker 2013c). Άρα, οι χώρεσ του πυρόνα του Ευρώ 

επιθυμοϑςαν ϐλοι οι πιςτωτϋσ να ςυμμετϋχουν ςτη διϊςωςη μιασ τρϊπεζασ ϐταν αυτό 

ϋχει πρϐβλημα, ςυμπεριλαμβανομϋνων των καταθετών (Fox 2013b). ΢ϑμφωνα με την 

προςϋγγιςη αυτό, οι απώλειεσ θα επωμύζονταν ιςϐτιμα ςε ϐλουσ, ενώ τα εθνικϊ 

ςυςτόματα εγγϑηςησ καταθϋςεων θα εγγυϐνταν καταθϋςεισ μϋχρι €100.000. Αυτό 

όταν η «εναρμονιςμϋνη προςϋγγιςη» και προωθοϑταν απϐ τισ χώρεσ του πυρόνα του 

Ευρώ με ςκοπϐ να αποφϑγουν οι ύδιεσ μελλοντικϋσ διαςώςεισ τραπεζών ςτην  

περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ. 

 

Απϐ την ϊλλη, η «μϐνιμη μη ςυμπερύληψη», η οπούα προωθοϑταν απϐ την Ιςπανύα, ωσ 

προςϋγγιςη εύχε ςτϐχο την εξαύρεςη ϐλων των καταθετών ςε μια τραπεζικό διϊςωςη 

και προϋβλεπε την ανϊληψη επιπλϋον βαρών απϐ ϊλλουσ πιςτωτϋσ και τουσ 

φορολογοϑμενουσ. Οι κυβερνόςεισ τησ Γαλλύασ και του Ηνωμϋνου Βαςύλειου, για 

διαφορετικοϑσ λϐγουσ κϊθε μύα, ζητοϑςαν οι εθνικϋσ αρχϋσ να ϋχουν την ευελιξύα να 

απαλλϊςςουν οριςμϋνουσ πιςτωτϋσ απϐ τη ςυμμετοχό τουσ ςτη διϊςωςη μιασ 

τρϊπεζασ με ύδια μϋςα αναλϐγωσ των περιςτϊςεων (Barker 2013c). Η «ευϋλικτη 

προςϋγγιςη» ϋδινε τη δυνατϐτητα ςτισ εθνικϋσ αρχϋσ να απαλλϊξουν οριςμϋνουσ 

πιςτωτϋσ, ενώ μποροϑςε να ςυνδυαςτεύ με εξαιρϋςεισ για τουσ αςφαλιςμϋνουσ 

καταθϋτεσ ό την προτύμηςη των καταθετών. Προσ αυτό την κατεϑθυνςη όταν και η 

θϋςη τησ ιρλανδικόσ κυβϋρνηςησ (Barker 2013c). Ο Michel Barnier, Επύτροποσ για την 

Εςωτερικό Αγορϊ και τισ Τπηρεςύεσ, χαιρϋτιζε την πρϐταςη για την διϊςωςη με ύδια 

μϋςα, θεωρώντασ την «ύςωσ τον μϐνο τρϐπο να παϑςουν οι κρατικϋσ εγγυόςεισ προσ 

τον χρηματοπιςτωτικϐ τομϋα», ενώ επιςόμανε πωσ «οι τρϊπεζεσ πρϋπει να 



164 

 

πληρώνουν για τισ τρϊπεζεσ» και ϐτι «ϋτςι θα ϋςπαγε η ςχϋςη μεταξϑ τραπεζικών 

κρύςεων και κρατικών προϒπολογιςμών» (Barker & Masters 2012). ΢ε ϐτι αφορϊ τισ 

επιλογϋσ για τη διϊςωςη με ύδια μϋςα, ο Επύτροποσ Barnier όταν κατϊ τησ 

υπερβολικόσ ευελιξύασ (Fox 2013b). Μϊλιςτα, θεωροϑςε πωσ η υπερβολικό ευελιξύα 

θα δημιουργοϑςε ϋνα ςϑςτημα ϐπου οι εϑπορεσ χώρεσ του πυρόνα τησ Ευρωζώνησ θα 

μποροϑςαν να χρηςιμοποιοϑν δημϐςιο χρόμα για τραπεζικϋσ διαςώςεισ, ενώ οι 

φτωχϐτερϋσ χώρεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ θα ϋπρεπε να μεταθϋςουν τισ ζημύεσ για 

τη διϊςωςη μιασ τρϊπεζασ κατϊ ςειρϊ ςτουσ μετϐχουσ, ςτουσ πιςτωτϋσ και, ϐπωσ 

ςυνϋβη ςτην Κϑπρο, ςτουσ καταθϋτεσ (Howarth & Quaglia, 2016: 121). 

 

Όμωσ, η υπερβολικό ευελιξύα ςυνδεϐταν με δϑο αρνητικϋσ εξελύξεισ για το τραπεζικϐ 

ςϑςτημα (Sandbu 2013). Πρώτον, θα επϋτρεπε ςτισ κυβερνόςεισ να αποφαςύζουν κατϊ 

περύπτωςη το ποια τρϊπεζα θα διαςωζϐταν μϋςω πακϋτου διϊςωςησ και ποια με ύδια 

μϋςα, εξϋλιξη που θα προκαλοϑςε αβεβαιϐτητα ϐταν μια κρύςη ρευςτϐτητασ ό 

φερεγγυϐτητασ ϋκανε την εμφϊνιςό τησ, και δεϑτερον, θα μποροϑςε να καταςτόςει 

μια ιεραρχύα ωσ προσ το ποιοι θα επωμύζονται τα βϊρη δεδομϋνη εκ των προτϋρων, 

ενώ οι κανϐνεσ θα διϋφεραν απϐ χώρα ςε χώρα (Sandbu 2013). Σο ςενϊριο αυτϐ θα 

οδηγοϑςε ςε ροό κεφαλαύων προσ τα κρϊτη που θα όταν πιο πρϐθυμα να παρϋχουν 

πακϋτα διϊςωςησ (Sandbu 2013). 

 

Κατϊ τη διϊρκεια των διαπραγματεϑςεων το Ευρωπαώκϐ Κοινοβοϑλιο και οριςμϋνα 

κρϊτη-μϋλη, ανϊμεςα ςε αυτϊ η Γαλλύα, η Ιταλύα, η Ιςπανύα και η Μεγϊλη Βρετανύα, 

αιτοϑνταν μεγαλϑτερο βαθμϐ εθνικόσ διακριτικόσ ευχϋρειασ με ςκοπϐ την προςταςύα 

κϊποιων πιςτωτών απϐ το κοϑρεμα (Barker 2013c). Μϊλιςτα, πύεζαν να δοθεύ ςτισ 

κυβερνόςεισ η ικανϐτητα προςωρινόσ εθνικοπούηςησ ό ανακεφαλαιοπούηςησ ςτη 

διϊρκεια μιασ ςυςτημικόσ κρύςησ (Barker 2013c). Όμωσ, μια τϋτοια ενϋργεια θα 

ςυνιςτοϑςε, ςϑμφωνα με την Επιτροπό, κρατικό ενύςχυςη. Η Επιτροπό προειδοπούηςε 

τα κρϊτη-μϋλη πωσ δε θα όταν ςε θϋςη να προςτατϋψουν ϐλουσ τουσ πιςτωτϋσ απϐ 

τισ απώλειεσ ςε αποτυχημϋνεσ τρϊπεζεσ ϋςτω και αν οι νϋεσ διατϊξεισ επϋτρεπαν τη 

διϊςωςη με χρόματα των φορολογουμϋνων (Barker 2013d). Η Επιτροπό ανηςυχοϑςε 

πωσ η πιθανό ςυμπερύληψη τησ ρότρασ διϊςωςησ με χρόματα των φορολογουμϋνων 

ςτουσ κανϐνεσ για τη διαχεύριςη των προβληματικών τραπεζών θα μποροϑςε να 

δημιουργόςει ϋνα κενϐ, το οπούο θα υπονϐμευε τον ςτϐχο να καταςτοϑν οι πιςτωτϋσ, 

και ϐχι φορολογοϑμενοι, υπεϑθυνοι για τισ τραπεζικϋσ διαςώςεισ. 

 

Έτςι, πρϐτεινε οποιαδόποτε δημϐςια ςτόριξη των τραπεζών να ςυνεχύςει να υπϐκειται 

ςτουσ κανϐνεσ περύ κρατικών ενιςχϑςεων που απαιτοϑςαν τουλϊχιςτον οι κατώτεροι 

ομολογιοϑχοι να υφύςτανται ζημύεσ πριν την ϋγκριςη μιασ διϊςωςησ. Ακϐμη, 
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προειδοποιοϑςε πωσ υπόρχαν ϐρια ςτην εξουςύα των τραπεζικών διαςώςεων, καθώσ 

τα ϊρθρα τησ ΢ΛΕΕ περιϐριζαν τισ κρατικϋσ ενιςχϑςεισ προσ τον ιδιωτικϐ τομϋα και 

ϋτςι θα επιςκύαζαν κϊθε εξαύρεςη που θα ςυμπεριλαμβανϐταν ςτο κεύμενο τησ 

εγκριθεύςασ νομοθεςύασ (Barker 2013d). Η Επιτροπό φοβϐταν ϐτι με ευϋλικτουσ 

κανϐνεσ εξυγύανςησ μϐνο οι φτωχϋσ χώρεσ θα αναγκϊζονταν να κουρϋψουν τουσ 

πιςτωτϋσ, προκαλώντασ ϋτςι ανηςυχύα ςτουσ επενδυτϋσ, ενώ οι πλοϑςιεσ χώρεσ θα 

χρηςιμοποιοϑςαν δημϐςιο χρόματα για να αποφϑγουν αυτό την εξϋλιξη. Έτςι, οι 

τρϊπεζεσ των μεν θα εύχαν υψηλϊ κϐςτη χρηματοδϐτηςησ ϋνεκα του κουρϋματοσ που 

θα εύχαν υποςτεύ προηγοϑμενοι επενδυτϋσ, ενώ οι τρϊπεζεσ των δε θα εύχαν χαμηλϊ 

κϐςτη χρηματοδϐτηςησ και θα θεωροϑνταν αςφαλόσ παρϊδειςοσ για τουσ επενδυτϋσ. 

 

Μετϊ απϐ περιςςϐτερο απϐ ϋνα χρϐνο πολϑπλοκων διαπραγματεϑςεων οι υπουργού 

Οικονομικών τησ Ευρωζώνησ ϋφταςαν ςε ςυμφωνύα διατηρώντασ ϋναν βαθμϐ εθνικόσ 

διακριτικόσ ευχϋρειασ ςτουσ χειριςμοϑσ τουσ με τισ προβληματικϋσ τρϊπεζεσ. Σο 

ζότημα τησ εθνικόσ ευελιξύασ καθυςτεροϑςε τισ ςυζητόςεισ για μόνεσ, με ϐλεσ τισ 

κυβερνόςεισ να αγωνύζονται ώςτε η διαμϐρφωςη των νϋων κανϐνων να εύναι 

προςαρμοςμϋνη ςτισ δικϋσ τουσ τρϊπεζεσ και εμπειρύεσ απϐ την αντιμετώπιςη 

χρηματοπιςτωτικών κρύςεων (Barker 2013e). Ο ιρλανδϐσ υπουργϐσ Οικονομικών 

Μichael Noonan χαρακτόριζε τη ςυμφωνύα για τη διϊςωςη με ύδια μϋςα ωσ 

«επαναςτατικό αλλαγό ςτον τρϐπο που αντιμετωπύζονται οι τρϊπεζεσ». Ο γερμανϐσ 

υπουργϐσ Οικονομικών Wolfgang Schäuble δόλωνε «ϐτι η μεταρρϑθμιςη αυτό 

αποτελεύ απϐδειξη ϐτι πλϋον, τϐςο οι μϋτοχοι, ϐςο και οι πιςτωτϋσ ϋχουν πρώτοι την 

ευθϑνη», ενώ περιϋγραφε τισ διαπραγματεϑςεισ ωσ «δϑςκολεσ» και «ϋντονεσ». Ο 

ολλανδϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Jeroen Dijsselbloem θεωροϑςε τουσ νϋουσ κανϐνεσ 

«ςημαντικϐ βόμα για την τραπεζικό ϋνωςη» (Barker 2013e). Επιςόμανε δε, ϐτι «η 

ςυμφωνύα για τη διϊςωςη με ύδια μϋςα αποτελεύ αςπύδα για τουσ φορολογουμϋνουσ, 

ενώ θα ςυνειςφϋρει ςτο ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, καθώσ (οι 

νϋοι κανϐνεσ) θα ωθόςουν τισ τρϊπεζεσ να ςυμπεριφϋρονται πιο υπεϑθυνα» (O' 

Donnell & Emmott 2013). 

 

Η ςυμφωνύα επύ κοινών κανϐνων για τον τρϐπο διαχεύριςησ των τραπεζικών 

αποτυχιών όταν προϒπϐθεςη ώςτε να δοθεύ ςτον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 

΢ταθερϐτητασ η δυνατϐτητα ϊμεςησ ανακεφαλαιοπούηςησ των τραπεζών. Σο ζότημα 

αυτϐ αποτϋλεςε πεδύο αντιπαρϊθεςησ για τη Γαλλύα και τη Γερμανύα. Η Γαλλύα 

ζητοϑςε ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ να παρεμβαύνει απευθεύασ ςτισ 

προβληματικϋσ τρϊπεζεσ με ςκοπϐ την προςταςύα και ϊλλων πιςτωτών. Ο Pierre 

Moscovici χαιρϋτιζε την τελικό διατϑπωςη, αναγνωρύζοντασ τον ρϐλο του 

Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ, ο οπούοσ θα δημιουργοϑςε μια αύςθηςη 
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αλληλεγγϑησ. Ο ςυμβιβαςμϐσ αναφϋρει πωσ πρϋπει πρώτα ϐλοι οι μη αςφαλιςμϋνοι 

ομολογιοϑχοι να υποςτοϑν απώλειεσ πριν μια τρϊπεζα εύναι επιλϋξιμη να λϊβει 

κεφϊλαια απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ (Barker 2013e). 

 

Σο δεϑτερο επύμαχο ζότημα ςτη διαπραγμϊτευςη τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςχετιζϐταν με το χρϐνο εφαρμογόσ τησ. Σο προςχϋδιο τησ 

πρϐταςησ που εύχε κατατεθεύ απϐ την Επιτροπό προϋβλεπε την εφαρμογό τησ μετϊ το 

2018 (European Commission 2012b: 18). Όμωσ, μετϊ την ϋναρξη των 

διαπραγματεϑςεων για τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ η Γερμανύα, μαζύ με τισ 

υπϐλοιπεσ χώρεσ του πυρόνα τησ Ευρωζώνησ, αποφϊςιςε να ςυνδϋςει την εφαρμογό 

τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη με την πρϐοδο των 

διαπραγματεϑςεων γϑρω απϐ τισ αρχϋσ χρηματοδϐτηςησ του Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ (Barker 2013e). Επιθυμώντασ η εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών 

να καταςτεύ ζότημα κυρύωσ των ύδιων των τραπεζών και δευτερεϑοντοσ του κρατικοϑ 

τομϋα, η Γερμανύα αντιπροτεύνε τη γρηγορϐτερη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την 

Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη πριν το 2015 (Christie & Brunsden 2013, 

Münchau 2013a). Μϊλιςτα, ο γερμανϐσ υπουργϐσ Οικονομικών Wolfgang Schäuble 

δόλωνε πωσ «η ςτόριξη ςε ανεπαρκεύσ επιλογϋσ για την εξυγύανςη των τραπεζών εύναι 

εςφαλμϋνη. Φρειαζϐμαςτε ϊμεςα αξιϐπιςτουσ κανϐνεσ διϊςωςησ με ύδια μϋςα ϊμεςα» 

(Schäuble 2013). 

 

Προσ επύρρωςη των λεγομϋνων του τϐνιζε πωσ «ϐπωσ ϋδειξε η περύπτωςη τησ 

Κϑπρου, η ϑπαρξη ξεκϊθαρων κανϐνων ςχετικϊ με το πϐτε οι μϋτοχοι και οι πιςτωτϋσ 

και με ποια ςειρϊ θα καλοϑνται να ςυνειςφϋρουν ςτη διϊςωςη ενϐσ ιδρϑματοσ 

θεωρεύται εκ των ουκ ϊνευ» (Schäuble 2013). Προσ αυτό την κατεϑθυνςη, πρϐτεινε την 

ϊμεςη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη (Schäuble 

2013). Ωςτϐςο, το γερμανικϐ αύτημα απϋτυχε να εξαςφαλύςει την ϋγκριςη του 

΢υμβοϑλιου, με τισ κυβερνόςεισ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ να εμφανύζονται 

αρνητικϋσ (Barker 2013d). Αυτϋσ εξϋφραζαν τουσ φϐβουσ τουσ πωσ μια τϋτοια επιλογό 

θα τρϐμαζε τουσ επενδυτϋσ, αυξϊνοντασ τα κϐςτη χρηματοδϐτηςησ των τραπεζών 

τουσ. Ο γϊλλοσ υπουργϐσ Οικονομικών Pierre Moscovici παρουςιαζϐταν αιςιϐδοξοσ, 

δηλώνοντασ πωσ «υπϊρχει μια ευρεύα ςυναύνεςη για την εφαρμογό τησ Οδηγύασ για 

την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη το 2018», τονύζοντασ ϐτι «αυτϋσ οι αλλαγϋσ 

εύναι ςημαντικϋσ και δε μποροϑν να επιςπευςτοϑν». Η Γερμανύα πρϐτεινε ο Ενιαύοσ 

Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ να τεθεύ ςε ιςχϑ την ημερομηνύα που θα ςυμφωνοϑταν η 

εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη (European 

Council, 2013c: 6). 
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Οι κυβερνόςεισ τησ Γαλλύασ, τησ Ιταλύασ και τησ Ιςπανύασ, παρϐτι όταν ςϑμφωνεσ για 

την ανϊγκη μετατϐπιςησ του κϐςτουσ εξυγύανςησ ςτισ τρϊπεζεσ, εύχαν τουσ 

ενδοιαςμοϑσ τουσ ωσ προσ τισ πιθανϋσ αρνητικϋσ ςυνϋπειεσ μιασ πρώιμησ εφαρμογόσ 

τησ οδηγύασ (Barker, Spiegel & Wagstyl 2013). Γι' αυτϐ, ςτόριζαν την αρχικό πρϐταςη 

τησ Επιτροπόσ που προϋβλεπε την εφαρμογό αυτόσ το 2018 (Barker, Spiegel & 

Wagstyl 2013). Παρϊ τισ αποκλύνουςεσ προτιμόςεισ των κρατών-μελών, το ΢υμβοϑλιο 

αποφϊςιςε ϐτι η εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη 

θα ξεκινόςει απϐ το 2016 (European Council, 2013c: 3). 

 

Η τελικό ςυμφωνύα προϋβλεπε ϐτι οι καταθϋςεισ κϊτω των €100.000 όταν εγγυημϋνεσ 

ςε περύπτωςη εφαρμογόσ τησ οδηγύασ. ΢τουσ καταθϋτεσ ιδιωτών και μικρομεςαύων 

επιχειρόςεων ϊνω των €100.000 δύδονταν μεγαλϑτερη προςταςύα, ενώ για τισ 

καταθϋςεισ των μεγϊλων επιχειρόςεων και θεςμικών επενδυτών ϊνω των €100.000 το 

τελικϐ κεύμενο προϋβλεπε ελϊχιςτη προςταςύα (European Council, 2013b: 2). Όμωσ, η 

ςυμφωνύα ϐριζε οριςμϋνα ςτοιχεύα παθητικοϑ που εξαιροϑνταν απϐ την εξυγύανςη 

μιασ τρϊπεζασ με ύδια μϋςα (European Council, 2013b: 3). Η ςυμφωνύα προϋβλεπε πωσ 

«οι εγγυημϋνεσ καταθϋςεισ, τα αςφαλιςμϋνα ςτοιχεύα του παθητικοϑ 

(ςυμπεριλαμβανομϋνων των καλυμμϋνων ομϐλογων), οι υποχρεώςεισ ϋναντι 

εργαζομϋνων προβληματικών τραπεζικών ιδρυμϊτων (ϐπωσ οι ςταθερϋσ αποδοχϋσ και 

οι ςυνταξιοδοτικϋσ παροχϋσ), οι εμπορικϋσ απαιτόςεισ ςχετικϊ με αγαθϊ και 

υπηρεςύεσ κρύςιμεσ για την καθημερινό λειτουργύα τησ τρϊπεζασ, οι υποχρεώςεισ που 

προϋκυπταν απϐ τη ςυμμετοχό ςε ςυςτόματα πληρωμών με χρϐνο ωρύμανςησ κϊτω 

των επτϊ ημερών και οι διατραπεζικϋσ υποχρεώςεισ με χρϐνο ωρύμανςησ κϊτω των 

επτϊ ημερών εξαιροϑνταν» (European Council, 2013b: 3). Επιπλϋον, όταν ςτη 

διακριτικό ευχϋρεια των εθνικών αρχών να αποκλεύουν πλόρωσ ό μερικώσ ςτοιχεύα 

παθητικοϑ αν δε μποροϑςαν να κουρευτοϑν εντϐσ ενϐσ λογικοϑ χρονικοϑ διαςτόματοσ 

ώςτε να διαςφαλιςτεύ η ςυνϋχιςη κρύςιμων λειτουργιών για την αποφυγό τησ 

μετϊδοςησ τησ κρύςησ και να αποφευχθεύ η καταςτροφό αξύασ που θα προκαλοϑςε 

ζημύεσ ςε ϊλλουσ πιςτωτϋσ (European Council, 2013b: 3). 

 

Η ςυμφωνύα θα μποροϑςε να θεωρηθεύ ωσ νύκη των κυβερνόςεων που ζητοϑςαν 

μεγαλϑτερη ευελιξύα για τισ εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ. Όμωσ, η ευελιξύα αυτό θα εύναι 

διαθϋςιμη μϐνο ϐταν ϋχουν επιβληθεύ ςτουσ μετϐχουσ και τουσ πιςτωτϋσ μιασ 

τρϊπεζασ ζημύεσ που ανϋρχονται ςε ποςοςτϐ τουλϊχιςτον 8% των ςυνολικών 

υποχρεώςεών αυτόσ ό υπϐ ειδικϋσ περιπτώςεισ το 20% των ωσ προσ τον κύνδυνο 

ςταθμιςμϋνων περιουςιακών ςτοιχεύων (Risk Weighted Assets-RWA) ενϐσ ιδρϑματοσ 

ϐταν η ςυμφωνύα χρηματοδϐτηςησ τησ εξυγύανςησ ϋχει ςτη διϊθεςό τησ εκ των 

προτϋρων ειςφορϋσ ανϊλογεσ τουλϊχιςτον του 3% των καλυμμϋνων καταθϋςεων 
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(European Council, 2013b: 4). Η ςυνειςφορϊ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ϋχει 

καθοριςτεύ ςτο ανώτατο ϐριο του 5% των ςυνολικών υποχρεώςεων μιασ τρϊπεζασ. ΢ε 

εξαιρετικϋσ περιπτώςεισ, εφϐςον ϋχει ςυμπληρωθεύ το ϐριο του 5% και μϐνον αφοϑ 

ϋχει εφαρμοςτεύ η Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, η αρχό 

εξυγύανςησ εύναι ςε θϋςη να αναζητόςει χρηματοδϐτηςη απϐ εναλλακτικϋσ 

χρηματοδοτικϋσ πηγϋσ (European Council, 2013b: 4). Αυτϐ μπορεύ να ςυμβεύ ςε 

ϋκτακτεσ περιπτώςεισ, ϐπου μια διϊςωςη με ύδια μϋςα ενδϋχεται να θϋςει ςε κύνδυνο 

τη χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα. ΢ε εξαιρετικϊ ςοβαρϋσ περιπτώςεισ, τισ οπούεσ 

αξιολογεύ η Επιτροπό, εύναι δυνατό η προςφυγό ςε δημϐςια ςτόριξη μετϊ την 

εφαρμογό τησ οδηγύασ για τη διϊςωςη με ύδια μϋςα (European Council, 2013b: 4). 

 

Αναφορικϊ με τον χρϐνο εφαρμογόσ τησ οδηγύασ για τη διϊςωςη με ύδια μϋςα, παρϐτι 

το προςχϋδιο πρϐταςησ που εύχε υποβϊλει η Επιτροπό προϋβλεπε την εφαρμογό 

αυτόσ μετϊ το 2018 (European Commission 2012b: 18), η τελικό ςυμφωνύα προϋβλεπε 

την εφαρμογό τησ απϐ το 2016 (European Council, 2013c: 3). Η ανϊγκη ςυμβιβαςμοϑ 

του περιοριςμοϑ των πακϋτων διϊςωςησ προσ τισ τρϊπεζεσ και των ςυνεπειών που θα 

επϋφερε η πρώιμη εφαρμογό τησ ςτο κϐςτοσ χρηματοδϐτηςησ των τραπεζών, κυρύωσ 

ςε εκεύνα τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ, οδόγηςαν ςε αυτϐ το αποτϋλεςμα. 

 

6.7. Οι διαπραγματεϑςεισ για το EDIS 

 

Σον Ιοϑλιο του 2010 η Επιτροπό πρϐτεινε την τροποπούηςη τησ οδηγύασ περύ των 

ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων με ςκοπϐ την εναρμϐνιςη των εθνικών 

ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων (European Commission, 2010: 5). ΢τϐχοσ τησ 

πρϐταςησ όταν η δημιουργύα ενϐσ δικτϑου ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων ωσ 

πρώτο βόμα προσ την κατεϑθυνςη ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων, το οπούο θα κϊλυπτε τισ τρϊπεζεσ τησ ΕΕ (European Commission, 2010: 

5). Ακϐμη, ειςηγοϑταν τη λειτουργύα υποχρεωτικοϑ δανειςμοϑ μεταξϑ των εθνικών 

ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων (European Commission, 2010: 7). Η γερμανικό 

κυβϋρνηςη φοβϐταν πωσ ο δανειςμϐσ μεταξϑ των εθνικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ 

καταθϋςεων θα όταν το πρώτο βόμα προσ την κατεϑθυνςη ενϐσ Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Schild, 2018: 110). Πρϊγματι, η Επιτροπό κατϊ τη 

διϊρκεια προετοιμαςύασ τησ νομοθετικόσ τησ πρϐταςησ για την τροποπούηςη τησ 

οδηγύασ περύ των ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων εξϋταςε τη δημιουργύα ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Όμωσ, λϐγω των ϋντονων 

γερμανικών αντιρρόςεων και των νομικών κωλυμϊτων που πόγαζαν απϐ την ανϊγκη 

αναθεώρηςησ τησ ΢ΛΕΕ αναγκϊςτηκε να εγκαταλεύψει το πλϊνο τησ (Howarth & 

Quaglia, 2018: 193). Σον Ιοϑνιο του 2012 κοινοποιόθηκε η Έκθεςη Van Rompuy ό 
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ϋκθεςη των «Σεςςϊρων Προϋδρων». 

 

Αυτό περιεύχε το Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων ωσ πυλώνα τησ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ δηλώνοντασ πωσ «θα ενύςχυε την αξιοπιςτύα ϐλων των 

ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων και θα διαςφϊλιζε πωσ οι καταθϋςεισ ϐλων των 

τραπεζών όταν αςφαλεύσ» (Van Rompuy, 2012: 4). Όμωσ, τϐνιζε ϐτι «η αξιοπιςτύα 

οποιουδόποτε ςυςτόματοσ εγγϑηςησ καταθϋςεων προϒπϋθετε πρϐςβαςη ςε ϋνα ενιαύο 

μηχανιςμϐ αςφαλεύασ» (Van Rompuy, 2012: 4). Σον ΢επτϋμβριο του 2012 η Επιτροπό 

εύχε ετοιμϊςει ϋνα προςχϋδιο που πρϐτεινε τη δημιουργύα μιασ Ευρωπαώκόσ Αρχόσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων και Εξυγύανςησ (European Deposit insurance and Resolution 

Authority-EDIRA), η οπούα θα λειτουργοϑςε υπϐ τον ϋλεγχο του Ευρωπαώκοϑ Σαμεύου 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων και Εξυγύανςησ (European Deposit Insurance and Resolution 

Fund-EDIRF). Έτςι, η Ευρωπαώκό Αρχό Εγγϑηςησ Καταθϋςεων και Εξυγύανςησ θα 

γινϐταν η ενιαύα αρχό εξυγύανςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη αντικαθιςτώντασ τα εθνικϊ 

ςυςτόματα εγγϑηςησ καταθϋςεων. Ωςτϐςο, και η πρϐταςη αυτό αποςϑρθηκε απϐ την 

Επιτροπό ϋνεκα των γερμανικών αντιρρόςεων. Έτςι, το τελικϐ ϋγγραφο τησ 

Επιτροπόσ «Φϊρτησ πορεύασ προσ την τραπεζικό ϋνωςη» ςυζητοϑςε εν ςυντομύα το 

Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, ενώ τον Δεκϋμβριο του 2012 η 

εγκαθύδρυςη του εύχε εξαφανιςτεύ απϐ την agenda πολιτικόσ τησ (Schild, 2018: 109).  

 

Σο Δεκϋμβριο του 2012 κοινοποιόθηκε η τελικό εκδοχό τησ Έκθεςησ Van Rompuy που 

περιοριζϐταν ςτην απλό εναρμϐνιςη των εθνικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων 

(Van Rompuy, 2012: 8). Αιτύα γι' αυτϐ όταν ξανϊ οι γερμανικϋσ αντιρρόςεισ (Brunsden 

2015a). Η Γερμανύα, χρηςιμοποιώντασ την ιςχϑ τησ, απϐ το 2012 ωσ το 2015 μπλϐκαρε 

τη δημιουργύα του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Assemblée 

Nationale, 2014: 5). Η ϋντονη απροθυμύα πολλών κυβερνόςεων να ςυναινϋςουν ςτη 

μεταβύβαςη εθνικόσ κυριαρχύασ ϋθετε φραγμοϑσ ςτισ προτϊςεισ τησ Επιτροπόσ. 

 

΢το πεδύο μϊχησ ςυγκροϑονταν οι χώρεσ που φοβϐνταν πωσ οι τρϊπεζϋσ τουσ θα όταν 

οι βαςικού αιμοδϐτεσ του νϋου ςυςτόματοσ, με τισ χώρεσ των οπούων τα τραπεζικϊ 

ςυςτόματα αντιμετώπιζαν προβλόματα (Donnelly, 2014 : 988). Οι κυβερνόςεισ των 

κρατών-μελών που διϋθεταν ςταθερϐτερα τραπεζικϊ ςυςτόματα αντιτϊςςονταν ςτη 

δημιουργύα του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, καθώσ αρνοϑνταν 

να επιβϊλλουν επιπλϋον κϐςτη ςτισ τρϊπεζϋσ τουσ, ενώ εξϋφραζαν τουσ φϐβουσ τουσ 

για τη δημιουργύα ηθικοϑ κινδϑνου. Η Γερμϊνια επϋκρινε το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων χαρακτηρύζοντϊσ το «βόμα προσ την αμοιβαιοπούηςη χρϋουσ» 

(Barker 2012b). Όμωσ, αρνητικϊ ςτην προοπτικό ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων όταν και τα κϑρια πολιτικϊ κϐμματα ςτη Γερμανύα. Σα 
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κϐμματα που αποτελοϑςαν τον κυβερνητικϐ ςυναςπιςμϐ (Φριςτιανοδημοκρατικό 

Ένωςη, Φριςτιανοκοινωνικό Ένωςη και ΢οςιαλδημοκρατικϐ Κϐμμα) απϋρριπταν την 

ιδϋα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Koalitionsvertrag, 2013: 

94). Μϊλιςτα, η ςυνθόκη ςυναςπιςμοϑ τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ δόλωνε ϐτι: «η 

διαφϑλαξη των εθνικών ιδιαιτεροτότων πρϋπει να αποτελεύ εθνικό προτεραιϐτητα» 

(German Federal Government, 2014: 61), ενώ τϐνιζε ϐτι «δεδομϋνου πωσ τα γερμανικϊ 

ςυςτόματα εγγϑηςησ καταθϋςεων αποδεύχθηκαν ςταθερϊ ςτην κρύςη, απορρύπτουμε 

την κοινοτικοπούηςό τουσ» (German Federal Government, 2014: 61). 

 

Η γερμανικό κυβϋρνηςη αντιδροϑςε ςτην προοπτικό οι γερμανού φορολογοϑμενοι και 

οι γερμανικϋσ τρϊπεζεσ να εγγυηθοϑν για τουσ καταθϋτεσ των κρατών-μελών, των 

οπούων τα τραπεζικϊ ςυςτόματα όταν αςταθό (Barker 2013f). Δεδομϋνησ τησ 

διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ τησ Γερμανύασ, με τη ςτόριξη τησ Ολλανδύασ, τησ Αυςτρύασ 

και τησ Υινλανδύασ, η πρϐταςη τησ Επιτροπόσ κατϋπεςε το 2013 (Schild, 2018: 109-110). 

Η Γερμανύα όθελε να εξαςφαλύςει τη ρυθμιςτικό αυτονομύα των εθνικών τησ 

τομεακών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων (Brunsden 2015c). Γι' αυτϐ, αντιτύθετο 

ςτην επιβολό μιασ πιθανόσ επιβϊρυνςησ αυτών για τη ςτόριξη των ςυςτημϊτων 

εγγϑηςησ καταθϋςεων των υπολούπων κρατών-μελών τησ ΕΕ (Spiegel & Wagstyl 

2015). Γενικϊ, αρνοϑταν οι καταθϋτεσ τησ να ςυνειςφϋρουν ςτα ταμεύα ϊλλων χώρων, 

γι' αυτϐ αντιπρϐτεινε η ευθϑνη να παραμεύνει ςε εθνικϐ επύπεδο (Schwarz 2012). Ο 

γϊλλοσ υπουργϐσ Οικονομικών Pierre Moscovici δόλωνε πωσ «η δημιουργύα ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα αποτελϋςει ϋνα ακϐμη τεύχοσ 

αςφαλεύασ ϋναντι των τραπεζικών αποτυχιών» (Moscovici 2013). Ακϐμη, τϐνιζε ϐτι 

«μπορεύ να ςυνειςφϋρει ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών», επιςημαύνοντασ ϐτι «η Γαλλύα ςτηρύζει τη δημιουργύα του το ςυντομϐτερο 

δυνατϐν, καθώσ θα ςυμβϊλλει ςτον επιμεριςμϐ κινδϑνου ςτην Ευρωζώνη» (Moscovici 

2012). ΢ϑμφωνα με τον ιταλϐ υπουργϐ Οικονομικών Fabrizio Saccomanni «βαςικό 

επιδύωξη τησ Ιταλύασ, ςχετικϊ με το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, 

αποτελοϑςε η αμοιβαιοπούηςη των ειςφορών που θα εξαςφϊλιζε ϋνα ιςχυρϐ ενιαύο 

μηχανιςμϐ αςφαλεύασ για το ιταλικϐ ςϑςτημα εγγϑηςησ καταθϋςεων» (la Repubblica 

2013f). Η ιταλικό κυβϋρνηςη ζητοϑςε τη διατόρηςη των εθνικών ιδιαιτεροτότων των 

ιταλικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων, τα οπούα επϋτρεπαν την πρϐωρη 

παρϋμβαςη ςε περιπτώςεισ τραπεζικόσ κρύςησ (la Repubblica 2013f). Θετικϐσ ςτην 

προοπτικό ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων δόλωνε ο Mariano 

Rajoy, ο οπούοσ παρατηροϑςε ϐτι «η δημιουργύα του θα ςυμβϊλλει ςτην αντιμετώπιςη 

του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτην Ιςπανύα» (Rajoy 2013). 

 

Η ΕΚΣ θεωροϑςε το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων αναπϐςπαςτο 
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πυλώνα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Όμωσ, ϋκρινε ϐτι η εγκαθύδρυςό του μποροϑςε να 

ολοκληρωθεύ ςε μεταγενϋςτερο χρϐνο. Όπωσ δόλωνε ο αντιπρϐεδρϐσ τησ Vítor 

Const}ncio «Η καθιϋρωςη ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων ωσ 

πυλώνα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ εύναι λιγϐτερο επεύγουςα απϐ εκεύνη των ϊλλων 

πυλώνων (...) Ωςτϐςο, η εγκαθύδρυςό του πρϋπει να ςυνεχιςτεύ αργϐτερα, καθώσ θα 

ςυνϋβαλλε ςτην αποτροπό φυγόσ κεφαλαύων απϐ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό 

παρουςύα, ενιςχϑοντασ ϋτςι την εμπιςτοςϑνη ςτον ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ τομϋα» 

(Const}ncio 2014b). Σον Ιοϑνιο του 2015 η «Έκθεςη των Πϋντε Προϋδρων» 

υποςτόριξε τη δημιουργύα του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Παρϊ 

τισ αντιρρόςεισ των Γερμανών (Brunsden 2015a), το φθινϐπωρο του 2015 η Επιτροπό, 

με τη ςτόριξη τησ ΕΚΣ, επανϋφερε την εγκαθύδρυςη ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων ςτην agenda τησ ΕΕ (Heller & Strupczewski 2015) με τον 

αντιπρϐεδρϐ αυτόσ Valdis Dombrovskis να δεςμεϑεται για την υποβολό νομοθετικόσ 

πρϐταςησ ωσ τα τϋλη του 2015. Έχοντασ υπϐψη τισ διαφορϋσ ςτα επύπεδα 

χρηματοδϐτηςησ των εθνικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων και το πρϐβλημα 

του ηθικοϑ κινδϑνου, η Επιτροπό υπϋβαλλε την πρϐταςό τησ τον Νοϋμβριο του 2015. 

Αυτό πρϐτεινε την καθιϋρωςη του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων ςε 

τρύα ςτϊδια: θα ξεκινοϑςε απϐ ϋνα ςϑςτημα που θα βαςιζϐταν ςτην «ανταςφϊλιςη», 

το οπούο ςτη ςυνϋχεια θα εξελιςςϐταν ςε ϋνα ςϑςτημα «ςυναςφϊλιςησ», το οπούο θα 

ακολουθοϑςε το Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων ωσ το 2024 (European 

Commission, 2015: 3). Για την επύτευξη αυτοϑ του ςτϐχου ειςηγοϑταν την εγκαθύδρυςη 

ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (joint Deposit Insurance Fund-JDIF) που 

θα χρηματοδοτοϑταν απϐ τον τραπεζικϐ τομϋα και θα βριςκϐταν υπϐ τον ϋλεγχο του 

Ενιαύου ΢υμβουλύου Εξυγύανςησ. 

 

΢ϑμφωνα με την πρϐταςη, ςτην πρώτη φϊςη ϋνα ςυμμετϋχον εθνικϐ ςϑςτημα 

εγγϑηςησ καταθϋςεων θα όταν ςε θϋςη να ϋχει πρϐςβαςη ςτο ενιαύο ταμεύο εγγϑηςησ 

καταθϋςεων μϐνο αν εύχε εξαντλόςει τα ύδια κεφϊλαιϊ του. ΢τη δεϑτερη φϊςη, το 

Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα παρεύχε ϋνα οριςμϋνο μερύδιο τησ 

χρηματοδϐτηςησ και θα επωμιζϐταν μϋροσ των απωλειών των εθνικών ςυςτημϊτων 

εγγϑηςησ καταθϋςεων που ςυμμετεύχαν ςε αυτϐ απϐ την αποζημύωςη των καταθετών 

ό τη ςυμβολό ςτην εξυγύανςη. ΢την τρύτη φϊςη, το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων θα παρεύχε πλόρη χρηματοδϐτηςη, καλϑπτοντασ ϐλεσ τισ απώλειεσ των 

εθνικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων (European Commission, 2015: 4). Καύτοι, 

η πρϐταςη υιοθετοϑςε μια ςυντηρητικό προςϋγγιςη προτεύνοντασ τη ςταδιακό 

ςυγχώνευςη των εθνικών ταμεύων ωσ την πλόρη αμοιβαιοπούηςη το 2024, ςυναντοϑςε 

την ϊρνηςη του γερμανοϑ υπουργοϑ Οικονομικών Wolfgang Schäuble και τησ 

γερμανικόσ κυβϋρνηςησ που απειλοϑςε με προςφυγό ςτο Ευρωπαώκϐ Δικαςτόριο, 
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δηλώνοντασ πωσ «δε θα δεχτοϑμε τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων ϋωσ ϐτου ϋχουμε μια τροποποιημϋνη ΢ΛΕΕ» (Brunsden 2015c). 

Η τοποθϋτηςη αυτό ϋβριςκε ςϑμφωνεσ τισ ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τισ 

γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ, το Γερμανικϐ ΢υμβοϑλιο Οικονομικών 

Εμπειρογνωμϐνων και τη Bundesbank (Schild, 2018: 110). Μϊλιςτα, ανώτεροσ 

αξιωματοϑχοσ τησ Bundesbank προειδοποιοϑςε ϐτι «η ςυμπϐρευςη τησ ενιαύασ 

τραπεζικόσ εποπτεύασ με ενιαύα κεφϊλαια για την εγγϑηςη καταθϋςεων και την 

εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών ςτην Ευρωζώνη θα μποροϑςε ςαν επιλογό 

να εύναι τα τελευταύα μϋτρα ενϐσ πολϑ δϑςκολου και μεγϊλου δρϐμου» (Wilson & 

Spiegel 2012). 

 

΢τισ 27 Απριλύου του 2016 η γερμανύδα καγκελϊριοσ Merkel διαβεβαύωςε δημοςύωσ τισ 

διοικόςεισ των γερμανικών καταθετικών τραπεζών ςτην ετόςια ςυνϊντηςό τουσ ϐτι 

«δεν ϋχει ϋρθει ακϐμη η ώρα για τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων», ενώ επιςόμανε ϐτι «πρϋπει να δοθεύ προτεραιϐτητα ςτη 

μεύωςη των κινδϑνων και ϐχι ςτην αμοιβαύα ανϊληψη κινδϑνων» (Schild, 2018: 110). Η 

ομιλύα τησ καθιςτοϑςε ςαφϋσ ϐτι υπόρχαν ακϐμη πολλϋσ αδϑναμεσ τρϊπεζεσ ςτην ΕΕ 

και ϐτι οι εθνικϋσ κυβερνόςεισ θα ϋπρεπε να κϊνουν πολλϊ ακϐμη για τη μεύωςη των 

κινδϑνων που αυτϋσ όταν εκτεθειμϋνεσ πριν ανούξει ξανϊ ο διϊλογοσ για το Ευρωπαώκϐ 

΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Donnelly, 2017: 216). Ο γερμανϐσ υπουργϐσ 

Οικονομικών επικαλοϑταν τον ηθικϐ κύνδυνο που θα δημιουργοϑςε το Ευρωπαώκϐ 

΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Schäuble 2012). Μϊλιςτα, τϐνιζε ϐτι «η δημιουργύα 

του θα μποροϑςε να αποτελϋςει δικαιολογύα για τισ τρϊπεζεσ να φερθοϑν ανεϑθυνα, 

ςτϋλνοντασ το λογαριαςμϐ ςτουσ γερμανοϑσ φορολογοϑμενουσ» (Brunsden 2015c). O 

Schäuble ϋδινε προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων των ευρωπαώκών τραπεζών 

πριν υπϊρξει αμοιβαιοπούηςη αυτών. Μϊλιςτα, ειςηγοϑταν την ενύςχυςη τησ 

κεφαλαιακόσ τουσ επϊρκειασ, η οπούα θα ενύςχυε την ανθεκτικϐτητϊ τουσ ςτα ςοκ 

(Brunsden 2015c). Όπωσ επιςόμανε «γερμανικϐσ ςτϐχοσ όταν η επιπλϋον μεύωςη των 

τραπεζικών κύνδυνων και ο διαχωριςμϐσ των κύνδυνων μεταξϑ τραπεζών και κρατών», 

ενώ ςυνϋχιζε λϋγοντασ ϐτι «η δημιουργύα ενϐσ ενιαύου ςυςτόματοσ εγγϑηςησ 

καταθϋςεων δεν όταν επαρκόσ για το ςκοπϐ αυτϐ» (Spiegel & Wagstyl 2015). 

 

΢ϑμφωνα με τον Schäuble «το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα 

δημιουργοϑςε θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου, καθώσ ο επιμεριςμϐσ κινδϑνου που ςυνεπαγϐταν 

υπονϐμευε την προςπϊθεια μεύωςησ των κινδϑνων» (Brunsden 2015c). Όμοια όταν η 

ϊποψη του επικεφαλόσ οικονομολϐγου του γερμανικοϑ Τπουργεύου Οικονομικών. 

΢ϑμφωνα με δόλωςό του «το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων όταν ϋνα 

ενιαύο ςϑςτημα αςφϊλιςησ, το οπούο το μϐνο που θα δημιουργοϑςε όταν 
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προβλόματα» (Schuknecht 2016). Σον ΢επτϋμβριο του 2015 η γερμανικό κυβϋρνηςη 

εξϋδωςε non-paper που επιςόμανε τα βόματα που ϋπρεπε να υλοποιηθοϑν 

προκειμϋνου η τραπεζικό ϋνωςη να αποτελϋςει ϋνα επιτυχημϋνο εγχεύρημα, δύχωσ 

ϐμωσ να γύνεται λϐγοσ για τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων (Howarth & Quaglia, 2018: 195, German Federal Republic, 2015: 1-2). 

Ειδικϐτερα προειδοποιοϑςε την Επιτροπό ϐτι «ο χρϐνοσ ϋναρξησ των ςυζητόςεων για 

την περαιτϋρω αμοιβαιοπούηςη των κινδϑνων των τραπεζών μϋςω του Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων εύναι μη αποδεκτϐσ» (German Federal Republic, 

2015: 3). Η Γερμανύα ϋδινε προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων των τραπεζών 

πριν τον επιμεριςμϐ τουσ, ενώ ζητοϑςε τη νομοθϋτηςη τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη για την επικϑρωςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ και μια 

ρυθμιςτικό αλλαγό με ςκοπϐ τη μεύωςη τησ ϋκθεςησ των τραπεζών ςε κρατικϐ χρϋοσ 

(Schild, 2018: 110). 

 

Ο εκπρϐςωποσ τϑπου τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ Steffen Seibert υπογρϊμμιζε το 

Δεκϋμβριο του 2015 πωσ «η Γερμανύα ϋκανε ςαφό την ϊρνηςό τησ περύ ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων και θα ςυνεχύςει ςτον ύδιο δρϐμο» 

(Donnelly, 2017: 6). Ο Wolfgang Schäuble χαρακτόριζε την πρϐταςη τησ Επιτροπόσ 

«ελλιπό και διαπραγματεϑςιμη μϐνο αφοϑ εκπληρώνονταν οριςμϋνεσ προϒποθϋςεισ» 

(Schäuble, 2013). Μϊλιςτα, προςπϊθηςε να πεύςει την Επιτροπό να ςυμπεριλϊβει 

αυτϋσ τισ προϒποθϋςεισ ςτην πρϐταςό τησ τον Οκτώβριο του 2015 πριν την 

κοινοπούηςη αυτόσ τον Δεκϋμβριο του ύδιου ϋτουσ. 

 

Αντύθετα, η Γαλλύα θεωροϑςε ϐτι το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα 

ϋπρεπε να εύναι ο τρύτοσ πυλώνασ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, καθώσ θα ςυνϋβαλε ςτο 

ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, ενώ θα ϋβαζε φρϋνο ςτη ςυνεχό φυγό 

καταθϋςεων απϐ τισ τρϊπεζεσ των χώρων που εύχαν πληγεύ απϐ την κρύςη δημοςύου 

χρϋουσ (Heller & Strupczewski 2015). ΢ϑμφωνοσ ωσ προσ την ανϊγκη μεύωςησ των 

τραπεζικών κινδϑνων δόλωνε ο γϊλλοσ υπουργϐσ Οικονομικών Michel Sapin, 

ζητώντασ μια ταυτϐχρονη διαδικαςύα μεύωςησ των κινδϑνων και επιμεριςμοϑ αυτών 

(Schild, 2018: 110). Μϊλιςτα, ϋδειχνε ανοιχτϐσ ςτην ανταςφϊλιςη ωσ πρώτο βόμα ςτην 

πορεύα προσ το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Schild, 2018: 110). Οι 

ιταλικϋσ αρχϋσ επιςόμαναν πωσ «ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ πρϋπει να 

ςυμπληρώνεται απϐ τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ και το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, καθώσ πρϋπει να υπϊρχει ςυμμετρύα μεταξϑ υπερεθνικόσ 

εποπτεύασ και διαχεύριςησ κρύςεων» (Szego, 2013: 7). Ομούωσ, η ιςπανικό κυβϋρνηςη 

υπογρϊμμιζε την ανϊγκη να ςυμφωνηθεύ η βϊςη και η ημερομηνύα ολοκλόρωςησ του 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Rajoy 2013). Πριν τα μϋςα του 2015 
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οι δϑο αυτϋσ χώρεσ ενϋτειναν τισ προςπϊθειϋσ τουσ για την εγκαθύδρυςη του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ και του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ (Howarth & Quaglia, 

2018: 196), αφόνοντασ ϋτςι ςτην ϊκρη τη μϊχη για το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων, καθώσ τη θεωροϑςαν χαμϋνη. 

 

Η Επιτροπό επιθυμώντασ το ξεπϊγωμα των διαπραγματεϑςεων του Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων αναζητοϑςε τρϐπουσ ϊμβλυνςησ των γερμανικών 

αντιςτϊςεων. Έτςι, πρϐτεινε την εξαύρεςη ϐλων των γερμανικών καταθετικών, 

ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων τραπεζών απϐ την υποχρϋωςό τουσ να ςυνειςφϋρουν 

ςτο Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Schuetze & Goodman 2015). Όμωσ, 

πϊλι απϋτυχε να εξαςφαλύςει τη ςυναύνεςη των Γερμανών που τϐνιζαν πωσ «δε θα 

ςυμμετϋχουν ςτισ ςυζητόςεισ ϋωσ ϐτου υπϊρξει ουςιαςτικό μεύωςη των κινδϑνων των 

τραπεζών τησ Ευρωζώνησ» (Brunsden 2017). Ο διϊδοχοσ του Wolfgang Schäuble ςτο 

γερμανικϐ Τπουργεύο Οικονομικών Olaf Scholz ϋδειχνε πιο διαλλακτικϐσ, 

υποςτηρύζοντασ τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. 

Μϊλιςτα, ειςηγοϑταν ϋνα πρϐγραμμα ανταςφϊλιςησ με ϋνα ευρωπαώκϐ ταμεύο να 

παρεμβαύνει αν οι πϐροι των εθνικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων εξαντληθοϑν 

(Scholz 2019). Όμωσ, ϋθετε ωσ προϒπϐθεςη για τη μετϊβαςη ςε αυτϐ το ςϑςτημα την 

υλοπούηςη μιασ ςειρϊσ μεταρρυθμύςεων υψηλόσ δυςκολύασ για τισ χώρεσ τησ 

περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ που εύχαν αδϑναμεσ τρϊπεζεσ (Strupczewski 2019). 

 

Μεταξϑ αυτών όταν η τροποπούηςη των κεφαλαιακών κανϐνων τησ ΕΕ με ςκοπϐ την 

εξϊλειψη των κινότρων για τισ εγχώριεσ τρϊπεζεσ να αγορϊζουν μεγϊλεσ ποςϐτητεσ 

κρατικοϑ χρϋουσ τησ χώρασ τουσ, η περαιτϋρω δρϊςη για τη μεύωςη των μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων ςτα τραπεζικϊ ςϑςτημα τησ ΕΕ, η θϋςπιςη κοινών κανϐνων 

για τον υπολογιςμϐ των φϐρων επύ των εταιρικών κερδών και η εναρμϐνιςη του 

πτωχευτικοϑ δικαύου των τραπεζών ςτην ΕΕ, καθώσ θεωροϑςε ϐτι ετερογϋνειϊ του 

υπονομεϑει τισ προςπϊθειεσ τησ ΕΕ να εξαςφαλύςει ϐτι οι πρωτεϑοντεσ πιςτωτϋσ θα 

επωμύζονται τα κϐςτη των αποτυχιών (Scholz 2019). Όπωσ όταν αναμενϐμενο οι 

προτϊςεισ αυτϋσ δημιοϑργηςαν ποικύλεσ αντιδρϊςεισ ανϊ την Ευρώπη. 

Φριςτιανοδημοκρϊτησ ςϑμβουλοσ τησ γερμανύδασ καγκελαρύου δόλωςε πωσ «το 

κεύμενο όλθε ωσ πλόρη ϋκπληξη», ενώ ο Andreas Jung, αναπληρωτόσ επικεφαλόσ τησ 

κοινοβουλευτικόσ ομϊδασ των Φριςτιανοδημοκρατών και Φριςτιανοκοινωνιςτών, 

επιςόμανε ϐτι «οι Φριςτιανοδημοκρϊτεσ εύναι ςκεπτικού ωσ προσ τη δημιουργύα ενϐσ 

Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων», ενώ ςυνεχύζοντασ τϐνιζε ϐτι 

«πρϐοδοσ θα μποροϑςε να επιτευχθεύ μϐνο ϐταν μειωθοϑν τα μη εξυπηρετοϑμενα 

δϊνεια» (Fleming, Brunsden, Arnold & Chazan 2019). Ο Helmut Schleweis, 

επικεφαλόσ τησ Ένωςησ Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών, θεωροϑςε πωσ «οι 



175 

 

προτϊςεισ αυτϋσ αποτελοϑν ϋνα ενδιϊμεςο βόμα προσ ϋνα ςϑςτημα επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην Ευρωζώνη». Ο εκπρϐςωποσ τησ γερμανύδασ καγκελαρύου Steffen 

Seibert ερωτηθεύσ αν οι προτϊςεισ του Scholz εύχαν την ϋγκριςό τησ δόλωςε ϐτι 

«αυτϋσ αποτελοϑν μια απλό ςυνειςφορϊ, τροφοδοτώντασ τη ςυζότηςη ςε ευρωπαώκϐ 

επύπεδο και ςτο εςωτερικϐ τησ κυβϋρνηςησ» (Fleming, Brunsden, Arnold & Chazan 

2019). 

 

Όμωσ, τισ προτϊςεισ Scholz δεν ϋβλεπαν θετικϊ και ϊλλεσ κυβερνόςεισ του πυρόνα 

τησ Ευρωζώνησ που ανηςυχοϑςαν πωσ θα επωμύζονταν τα κϐςτη των τραπεζικών 

αποτυχιών ςε ϊλλεσ χώρεσ (Fleming, Brunsden, Arnold & Chazan 2019). Ο Andrea 

Enria, επικεφαλόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, χαιρϋτιζε τισ προτϊςεισ του 

Scholz, δηλώνοντασ πωσ «οι καταθϋτεσ πρϋπει να νιώθουν βϋβαιοι πωσ τα χρόματϊ 

τουσ εύναι αςφαλό ανεξαρτότωσ απϐ το αν εύναι κατατεθειμϋνα ςε κϊποια τρϊπεζα 

ςτη Γαλλύα, την Ιταλύα, την Ελλϊδα ό τη Γερμανύα (Valero 2019). Ο Olivier Guersent, 

γενικϐσ διευθυντόσ για τη χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα ςτην Επιτροπό, 

παρατηροϑςε ϐτι «η παρϋμβαςη Scholz όταν μια τολμηρό κύνηςη και ευπρϐςδεκτη», 

τϐνιζε ωςτϐςο ϐτι «ο Scholz πρϐτεινε ϋνα ςϑςτημα ανταςφϊλιςησ, ϋναντι ενϐσ 

πλόρωσ αμοιβαιοποιημϋνου Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, ενώ οι 

προτϊςεισ του περιεύχαν πλόθοσ προϒποθϋςεων» (Valero 2019). Ακϐμη, υποςτόριξε 

πωσ «οι ιδϋεσ αυτϋσ δεν εύναι φιλϐδοξεσ ςε ςχϋςη με τισ νομοθετικϋσ πρωτοβουλύεσ 

που εύχε λϊβει η Επιτροπό και με εκεύνεσ τισ τομϋσ που εκεύνη θεωρεύ αναγκαύεσ» 

(Valero 2019). 

 

Σελικϊ, όταν η γερμανικό θϋςη που επικρϊτηςε με το ECOFIN τησ 17ησ Ιουνύου του 

2016 να αιτεύται απϐ την Επιτροπό την επεξεργαςύα μϋτρων για τη μεύωςη των 

τραπεζικών κινδϑνων. Έτςι, οι εργαςύεσ για το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων κρύθηκαν χαμηλόσ προτεραιϐτητασ, καθώσ το ΢υμβοϑλιο θα ςυνϋχιζε 

την εποικοδομητικό εργαςύα μϐνο ςε τεχνικϐ επύπεδο ϋωσ ϐτου ςημειωνϐταν επαρκόσ 

πρϐοδοσ ςτα μϋτρα για τη μεύωςη των κινδϑνων (European Council 2016). Η λύςτα 

του ΢υμβουλύου περιεύχε την αναθεώρηςη των επιπϋδων κεφαλαύου τα οπούα θα 

ϋπρεπε η κϊθε τρϊπεζα να κρατεύ ώςτε να εύναι εφικτό η διϊςωςη με ύδια μϋςα (Total 

Loss-Absorbing Capacity-TLAC) και ϐχι με χρόματα των φορολογουμϋνων, την 

εφαρμογό των περιοριςμών τησ Επιτροπόσ τησ Βαςιλεύασ ΙΙΙ ϐςον αφορϊ τον 

τραπεζικϐ δανειςμϐ (δεύκτεσ μϐχλευςησ και καθαρόσ ςταθερόσ χρηματοδϐτηςησ), την 

ελϊχιςτη εναρμϐνιςη του πτωχευτικοϑ δικαύου για την επιτϊχυνςη τησ διαγραφόσ των 

μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και την επαναξιολϐγηςη του κινδϑνου των κρατικών 

ομολϐγων. 
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Οι τρϊπεζεσ ςτην περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ πριν την κρύςη εύχαν επενδϑςει 

κολοςςιαύα ποςϊ ςτην αγορϊ κρατικών ομϐλογων των χωρών τουσ, καθώσ αυτϊ 

θεωροϑνταν μηδενικοϑ κινδϑνου. Ωςτϐςο, η ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ τα 

κατϋςτηςε αφερϋγγυα, με αποτϋλεςμα να επηρεαςτοϑν ϐςεσ τα κρατοϑςαν. Σο 

΢υμβοϑλιο δε μπϐρεςε να ςυμφωνόςει ςε κϊποια λϑςη αλλϊ ςυμφώνηςε να περιμϋνει 

ώςπου η Επιτροπό τησ Βαςιλεύασ να διατυπώςει πρϐταςη για την επύλυςη αυτόσ τησ 

αντιπαρϊθεςησ (European Council 2016). Σϋλοσ, το ΢υμβοϑλιο υπογρϊμμιζε την 

πρϐθεςη των κυβερνόςεων των κρατών-μελών να καταφϑγουν ςε διακυβερνητικό 

ςυμφωνύα ϐταν οι διαπραγματεϑςεισ για το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων ξεκινόςουν (European Council 2016), αρνοϑμενο το δικαύωμα 

ςυναπϐφαςησ ςτο Ευρωπαώκϐ Κοινοβοϑλιο και παρϋχοντασ ςτη Γερμανύα το 

δικαύωμα ϊςκηςησ veto. Η Γερμανύα με αυτϐ τον τρϐπο πϋτυχε να επιβϊλει τη μεύωςη 

των τραπεζικών κινδϑνων ωσ προαπαιτοϑμενο για τον επιμεριςμϐ τουσ (Donnelly, 

2017: 6). 
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7. ΢υμπερϊςματα 

 

΢ε αυτϐ το κεφϊλαιο γύνεται η παρουςύαςη των ςυμπεραςμϊτων τησ διατριβόσ. Η 

παροϑςα διατριβό ςτοχεϑει να απαντόςει τα δϑο ακϐλουθα ερευνητικϊ ερωτόματα:  

 

Ερ. 1: Σι εξηγεύ τισ εθνικϋσ προτιμόςεισ των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον 

βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη; 

 

Ερ. 2: Σι εξηγεύ το αποτϋλεςμα τησ διακυβερνητικόσ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ; 

 

Με βϊςη το θεωρητικϐ πλαύςιο δημιουργόθηκαν δϑο υποθϋςεισ για τη διαμϐρφωςη 

των εθνικών προτιμόςεων και μύα για τισ διακυβερνητικϋσ διαπραγματεϑςεισ. Αυτϋσ 

παρεύχαν τη βϊςη του εμπειρικοϑ ελϋγχου των ερωτημϊτων. Ο ϋλεγχοσ των δϑο 

ερωτημϊτων επιχειρόθηκε μϋςω των τριών ακϐλουθων ερευνητικών υποθϋςεων: 

 

Υπ. 1: Σισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον 

βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου, καθορύζουν οι ενώςεισ 

τραπεζών τουσ  

 

Υπ. 2: Σο ενδιαφϋρον των ενώςεων τραπεζών των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ 

τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου, καθορύζουν ο 

βαθμϐσ διεθνοπούηςησ και η υγεύα των τραπεζών που εκπροςωποϑν 

 

Υπ. 3: Σο αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ αντανακλϊ τισ προτιμόςεισ τησ 

γερμανικόσ κυβϋρνηςησ που διϋθετε τον υψηλϐτερο βαθμϐ διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ 

 

7.1. Η εξόγηςη των προτιμόςεων των ενώςεων τραπεζών για τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

 

Η ανϊλυςη που προηγόθηκε εφαρμϐζει μια φιλελεϑθερη θεωρύα ςχηματιςμοϑ 

προτιμόςεων για να εξηγόςει τη διαμϐρφωςη των εθνικών προτιμόςεων των κϑριων 

κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Η προτεινϐμενη θεωρύα αναμϋνει οι προτιμόςεισ των 

κυβερνόςεων να αντανακλοϑν τισ θϋςεισ των κυριϊρχων ςε εγχώριο επύπεδο 

οικονομικών ςυμφερϐντων. Οι υποθϋςεισ 1 και 2 προβλϋπουν ϐτι τισ προτιμόςεισ των 

κυβερνόςεων, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου, καθορύζουν οι ενώςεισ τραπεζών τουσ, τισ θϋςεισ των οπούων καθορύζουν ο 
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βαθμϐσ διεθνοπούηςησ και η υγεύα των τραπεζών που εκπροςωποϑν. Όςον αφορϊ τισ 

θϋςεισ ποιασ ϋνωςησ τραπεζών θα υιοθετόςουν οι κυβερνόςεισ, η προτεινϐμενη 

θεωρύα προβλϋπει ϐτι αυτϋσ θα ευθυγραμμιςτοϑν με τισ θϋςεισ εκεύνησ που εύναι πιο 

ιςχυρό και θα τισ βοηθόςει να αυξόςουν τισ πιθανϐτητεσ επανεκλογόσ τουσ. 

 

7.1.1. Ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μεγαλϑτερων τραπεζών ωσ παρϊγοντασ που εξηγεύ 

τισ προτιμόςεισ των ενώςεων τραπεζών  

 

Ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μεγαλϑτερων γερμανικών, γαλλικών, ιταλικών και 

ιςπανικών τραπεζών εξηγεύ τισ προτιμόςεισ των ενώςεων τραπεζών που τισ 

εκπροςωποϑςαν ωσ προσ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. ΢ϑμφωνα με την ανϊλυςη, τρϊπεζεσ ϐπωσ η 

Deutsche Bank, η Commerzbank, η ΒNP Paribas, η Société Générale, η Crédit 

Mutuel, η Crédit Agricole, η UniCredit, η BBVA και η Banco Santander διϋθεταν 

υψηλϐ βαθμϐ διεθνοπούηςησ και χαρακτηρύζονταν πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν 

και να διαςωθοϑν. Ωσ εκ τοϑτου, εύχαν ςυμφϋρον απϐ τη δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου 

πεδύου ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ, απαλλαγμϋνο απϐ εθνικϋσ 

ρυθμύςεισ και εμπϐδια, και την ανϊθεςη ςε υπερεθνικϐ επύπεδο τησ διαδικαςύασ 

διαχεύριςησ κρύςεων, μϋςω τησ εγκαθύδρυςησ ενιαύων ταμεύων τραπεζικόσ διϊςωςησ 

και εξυγύανςησ. 

 

Οι ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑςαν ςημαντικϊ διεθνοποιημϋνεσ τρϊπεζεσ 

φαύνεται ϐτι προτύμηςαν ϋναν υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και ϋναν 

υψηλϐ βαθμϐ (κϊποιεσ υπϐ προϒποθϋςεισ) επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Όςον αφορϊ τον 

Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ, η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών, η 

Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών και η Ένωςη 

Ιταλικών Σραπεζών ςτόριξαν τη δημιουργύα του, καθώσ θα ςυνειςϋφερε ςτην 

ομοιϐμορφη ερμηνεύα και εφαρμογό των κανϐνων εντϐσ τησ κοινόσ τραπεζικόσ 

αγορϊσ. ΢χετικϊ με τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ, οι τϋςςερισ ενώςεισ τραπεζών 

επύςησ ςτόριξαν την εγκαθύδρυςό του, δεδομϋνου ϐτι θα διαμϐρφωνε ϋνα ενιαύο 

πλαύςιο εξυγύανςησ για τισ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα υπϐ μια ενιαύα αρχό, η 

οπούα θα αποφϊςιζε γρόγορα και θα κατϋνειμε δύκαια τα βϊρη μιασ τραπεζικόσ 

αποτυχύασ. Γϑρω απϐ το πεδύο εφαρμογόσ των δϑο νϋων θεςμών, η Ομοςπονδιακό 

Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών, η Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών, η Ένωςη 

Ιςπανικών Σραπεζών και η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών υποςτόριξαν να εύναι ϐλεσ οι 

τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ, καθώσ, ϐπωσ εύχε δεύξει η ιςπανικό τραπεζικό κρύςη, και οι 

μικρϋσ τρϊπεζεσ με εγχώριο προςανατολιςμϐ μποροϑςαν να λειτουργόςουν 

αποςταθεροποιητικϊ για το εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα. Έπειτα, ςϑμφωνα με την 
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ανϊλυςη, θα μποροϑςε να υποςτηριχθεύ ϐτι ςτη Γερμανύα και την Ιςπανύα, ϐπου το 

τραπεζικϐ όταν ςϑςτημα όταν ετερογενϋσ (δηλαδό το μερύδιο αγορϊσ κατανεμϐταν 

ςχετικϊ ομοιϐμορφα μεταξϑ διαφορετικών ειδών τραπεζών), η επιλογό αυτό ϋγινε και 

για λϐγουσ ανταγωνιςτικών ςυμφερϐντων μεταξϑ των μεγϊλων ιδιωτικών και των 

μικρών (καταθετικών, ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων) τραπεζών. 

 

Ακϐμη, η διαςυνοριακό παρουςύα των μεγϊλων γερμανικών, γαλλικών, ιταλικών και 

ιςπανικών τραπεζών τισ καθιςτοϑςε πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν και να 

διαςωθοϑν. ΢τη λογικό αυτό, οι ενώςεισ τραπεζών που τισ εκπροςωποϑςαν ςτόριξαν 

τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, το οπούο θα χρηματοδοτοϑςε η ύδια η 

τραπεζικό βιομηχανύα. Σο ςκεπτικϐ τουσ όταν πωσ αυτϐ θα ςυνϋβαλε ςτον επιμεριςμϐ 

του κϐςτουσ αποτυχύασ μιασ τρϊπεζασ μεταξϑ των τραπεζών που θα ςυμμετεύχαν ςτη 

χρηματοδϐτηςό του, βοηθώντασ ϋτςι ςτην απεξϊρτηςό τουσ απϐ τισ κρατικϋσ 

διαςώςεισ και, κυρύωσ, τη δημοςιονομικό ικανϐτητα των χωρών τουσ να τισ 

διαςώςουν. Γι' αυτϐ, πύεςαν ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ να ςυνειςφϋρουν ϐλεσ οι 

τρϊπεζεσ τησ ΕΕ, ανεξϊρτητα του μεγϋθουσ τουσ, οϑτωσ ώςτε το ϑψοσ των πϐρων που 

αυτϐ θα διαχειριζϐταν να επαρκοϑςε για το ςκοπϐ τουσ. Αυτό τουσ την επιθυμύα 

εξηγεύ και η ςτόριξό τουσ ςτο να παρϋχει ο Ευρωπαώκϐσ Μηχανιςμϐσ ΢ταθερϐτητασ 

πιςτωτικό γραμμό ςε περιπτώςεισ ϋκτακτησ ανϊγκησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ. 

Επιπλϋον, ςϑμφωνεσ παρουςιϊζονταν με τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Ωςτϐςο, η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών και 

η Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών, παρϐτι ςτόριζαν τη δημιουργύα του, ϋδιναν 

προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων ϐπου όταν εκτεθειμϋνοσ ο τραπεζικϐσ 

τομϋασ τησ Ευρωζώνησ, θϋτοντασ θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου. Η Ένωςη Ιςπανικών 

Σραπεζών και η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών θεωροϑςαν ϐτι το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα βελτύωνε το προφύλ κινδϑνου τουσ, γεγονϐσ που θα ενύςχυε 

την εμπιςτοςϑνη των αγορών ςε αυτϋσ και θα τισ ϋκανε πιο ελκυςτικϋσ ςτουσ 

επενδυτϋσ. Γι' αυτϐ, αμφϐτερεσ ςτόριζαν τη δημιουργύα του. Με ϊλλα λϐγια, η 

Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών, η Ομοςπονδύα Γαλλικών Σραπεζών, η 

Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών και η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών ςτόριξαν ϋναν υψηλϐ 

βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, δεδομϋνου ϐτι οι τρϊπεζεσ τουσ 

εύχαν διαςυνοριακό παρουςύα και όταν πολϑ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν και 

διαςωθοϑν, ενώ ϋτςι θα διαςφϊλιζαν ϐτι ςε περύπτωςη τραπεζικόσ αποτυχύασ θα 

διαςώζονταν ανεξϊρτητα απϐ τη δημοςιονομικό ικανϐτητα των χωρών τουσ να τισ 

υποςτηρύξουν.  
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7.1.2. Ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μικρϐτερων τραπεζών ωσ παρϊγοντασ που εξηγεύ 

τισ προτιμόςεισ των ενώςεων τραπεζών  

 

Ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μικρϐτερων τραπεζών εξηγεύ (ςε κϊποιεσ περιπτώςεισ 

πλόρωσ, ςε κϊποιεσ εν μϋρει και ςε κϊποιεσ καθϐλου) τισ προτιμόςεισ των ενώςεων 

τραπεζών που τισ εκπροςωποϑςαν, ωσ προσ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ 

και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. ΢ϑμφωνα με την ανϊλυςη που 

προηγόθηκε, ςτη Γερμανύα, την Ιταλύα και την Ιςπανύα λειτουργοϑςαν μικρϋσ 

καταθετικϋσ, ςυνεταιριςτικϋσ και δημϐςιεσ τρϊπεζεσ, οι οπούεσ δραςτηριοποιοϑνταν 

κυρύωσ (ό αποκλειςτικϊ) ςε εγχώριο επύπεδο και, ωσ εκ τοϑτου, δεν όταν ςυςτημικϊ 

ςημαντικϋσ. Άρα, η αποτυχύα τουσ δε θα αποτελοϑςε πηγό αςτϊθειασ για το εγχώριο ό 

ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Επομϋνωσ, εκ πρώτησ ϐψεωσ δεν εύχαν ςυμφϋρον απϐ 

τη ςυμμετοχό τουσ ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

Η Ένωςη Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών, η Εθνικό Ένωςη Γερμανικών 

΢υνεταιριςτικών Σραπεζών και η Ομοςπονδιακό Ένωςη Δημϐςιων Σραπεζών ςτη 

Γερμανύα ζητοϑςαν πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ να εύναι 

μϐνο οι ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ, η αποτυχύα των οπούων θα εύχε ςυνϋπειεσ για την 

ευρωπαώκό χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα και την ευρωπαώκό οικονομύα. Σο 

επιχεύρημϊ τουσ όταν πωσ οι τρϊπεζεσ που εκπροςωποϑςαν δραςτηριοποιοϑνταν ςε 

εγχώριο επύπεδο (ϊρα δεν όταν ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ) και το επιχειρηματικϐ τουσ 

μοντϋλο όταν διαφορετικϐ απϐ εκεύνα των μεγϊλων γερμανικών τραπεζών. Έπειτα, οι 

μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ, λϐγω του ρϐλου τουσ ςτη χρηματοδϐτηςη μικρομεςαύων 

επιχειρόςεων (και των τοπικών οικονομιών γενικϐτερα), διϋθεταν ϋνα προνομιακϐ 

πλαύςιο λειτουργύασ ςτη γερμανικό τραπεζικό αγορϊ το οπούο όθελαν να 

διατηρόςουν. Παρϊλληλα, οι ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τισ γερμανικϋσ 

εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ αρνοϑνταν οι τρϊπεζϋσ τουσ να ςυμπεριληφθοϑν ςτο πεδύο 

εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ. Σο επιχεύρημϊ τουσ όταν πωσ, παρϊ 

τον εγχώριο προςανατολιςμϐ τουσ, διϋθεταν δικϊ τουσ ςυςτόματα θεςμικόσ 

προςταςύασ, την προληπτικό δρϊςη των οπούων ανηςυχοϑςαν ϐτι θα χϊςουν με τη 

ςυμμετοχό τουσ ςε αυτϐν. Όμωσ, απρϐθυμεσ εμφανύζονταν να ςυμμετϊςχουν ςτο 

Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ και το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Όπωσ 

όδη αναφϋρθηκε, οι μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ λειτουργοϑςαν τα δικϊ τουσ 

ςυςτόματα θεςμικόσ προςταςύασ οπϐτε δεν εύχαν κύνητρο να επιβαρϑνουν τα κϐςτη 

τουσ με τη χρηματοδϐτηςη των δϑο. Έπειτα, θεωροϑςαν ϐτι λϐγω τησ 

δραςτηριοπούηςόσ τουσ κυρύωσ ςε εγχώριο επύπεδο η ςυμμετοχό τουσ ςε αυτϊ θα 

όταν ϊνευ ουςύασ. Πϋραν τοϑτων, ϋκριναν ϐτι ςε αυτϊ θα ϋπρεπε να ςυνειςφϋρουν 

μϐνο οι μεγϊλεσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα λϐγω των κινδϑνων που αυτϋσ 
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θα μποροϑςαν να εύναι εκτεθειμϋνεσ λϐγω αυτόσ (διαςυνοριακόσ παρουςύασ). ΢ε ϐτι 

αφορϊ την Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, διαφωνοϑςαν με την 

εφαρμογό τησ ςτισ τρϊπεζεσ που εκπροςωποϑςαν, καθώσ θεωροϑςαν ϐτι αυτό θα 

ϋπρεπε να εφαρμϐζεται αποκλειςτικϊ ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ λϐγω των κινδϑνων 

που εγκυμονοϑςε η αποτυχύα αυτών για τη ςταθερϐτητα του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ 

ςυςτόματοσ. Ωσ εκ τοϑτου, ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ εξηγεύ τισ προτιμόςεισ των 

ενώςεων τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τισ μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ, γϑρω απϐ 

τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη. 

 

Οι ιταλικϋσ ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ δραςτηριοποιοϑνταν αποκλειςτικϊ ςε εγχώριο 

επύπεδο και, ωσ εκ τοϑτου, δεν όταν ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ. Έτςι, η Ιταλικό 

΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών (αρχικϊ) ζητοϑςε το πεδύο εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ να περιοριςτεύ ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ, μια πιθανό 

αποτυχύα των οπούων θα προκαλοϑςε ςυςτημικϐ κύνδυνο. Ωςτϐςο, πολλϋσ απϐ τισ 

ιταλικϋσ ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν πληγεύ ϋντονα απϐ την ευρωπαώκό κρύςη 

δημοςύου χρϋουσ και λειτουργοϑςαν αποςταθεροποιητικϊ για το ιταλικϐ τραπεζικϐ 

ςϑςτημα. Γι' αυτϐ, η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών, παρϐτι 

θεωροϑςε ϐτι μια ενιαύα εποπτεύα θα ϋπρεπε να αφορϊ αποκλειςτικϊ τισ ςυςτημικϋσ 

τρϊπεζεσ τησ χώρασ, αποδϋχτηκε ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ να αναλϊβει την 

ϊμεςη εποπτεύα μϐνο εκεύνων των τραπεζών που εκεύνη εκπροςωποϑςε, η αποτυχύα 

των οπούων θα επηρϋαζε το ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Αντύςτοιχη όταν η ςτϊςη τησ 

ωσ προσ τη ςυμμετοχό των τραπεζών τησ ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ, 

αποδεχϐμενη το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ να αποφαςύζει για την εξυγύανςη μϐνο 

των ιταλικών ςυνεταιριςτικών τραπεζών, η αποτυχύα των οπούων θα πυροδοτοϑςε 

ςυνϋπειεσ για το εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα, ενώ για ϐλεσ τισ ϊλλεσ τρϊπεζεσ που 

εκπροςωποϑςε αρμϐδιεσ να παρϋμεναν οι ιταλικϋσ αρμϐδιεσ αρχϋσ. Οι ιταλικϋσ 

ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ κουβαλοϑςαν ςτουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ μεγϊλο ϐγκο μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων. Γι' αυτϐ, η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών 

Σραπεζών ςυμφωνοϑςε με τη δημιουργύα του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, ωςτϐςο 

ζητοϑςε η ςυνειςφορϊ ςε αυτϐ να γύνεται αναλογικϊ, βϊςει του μεγϋθουσ κϊθε μύασ 

τρϊπεζασ. Αρνητικό εμφανιζϐταν η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών 

Σραπεζών ωσ προσ την εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και 

Εξυγύανςη ςτισ τρϊπεζεσ που εκπροςωποϑςε, θεωρώντασ ϐτι αυτϐ το εργαλεύο 

εξυγύανςησ πρϋπει να χρηςιμοποιεύται μϐνο ςτισ ςυςτημικϊ ςημαντικϋσ τρϊπεζεσ και 

ϐχι ςε τρϊπεζεσ που δραςτηριοποιοϑνταν αποκλειςτικϊ ςε εγχώριο επύπεδο. Ακϐμη, 

διαφωνοϑςε με τη ςυμμετοχό των τραπεζών τησ ςτο Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων, καθώσ θεωροϑςε ϐτι ϋτςι οι τρϊπεζεσ τησ θα ϋχαναν τα προνϐμια του 
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ςυςτόματοσ εγγϑηςησ καταθϋςεων που διϋθεταν, το οπούο λειτουργοϑςε και ωσ 

ςϑςτημα θεςμικόσ προςταςύασ. ΢υνεπώσ, ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ εξηγεύ εν μϋρει τισ 

προτιμόςεισ τησ Ιταλικόσ ΢υνομοςπονδύασ ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών ςχετικϊ με τον 

βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

Η Ιςπανικό ΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών ζητοϑςε πεδύο εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ να εύναι 

ϐλεσ οι τρϊπεζεσ (και εκεύνεσ που εκπροςωποϑςε η ύδια) ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ. Οι 

ιςπανικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν αποκλειςτικϊ εγχώριο προςανατολιςμϐ, 

ωςτϐςο εύχαν πληγεύ ϋντονα τϐςο απϐ την παγκϐςμια χρηματοπιςτωτικό κρύςη του 

2008, ϐςο και την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ του 2010. Σο ςκεπτικϐ τησ 

ϋνωςησ τραπεζών που τισ εκπροςωποϑςε όταν ϐτι η ςυμμετοχό τουσ ςτουσ δϑο 

πυλώνεσ θα τισ ςταθεροποιοϑςε και θα αποκαθιςτοϑςε την εμπιςτοςϑνη των ιςπανών 

καταθετών ςε αυτϋσ. Επιπλϋον, δεδομϋνου του αρνητικοϑ προφύλ κινδϑνου τουσ, η 

Ιςπανικό ΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών ςτόριζε ϋναν υψηλϐ βαθμϐ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Η αποκατϊςταςη τησ ςταθερϐτητϊσ τουσ και τησ αξιοπιςτύασ 

τουσ προϒπϋθετε πρϐςβαςη ςε ταμεύα διϊςωςησ και εξυγύανςησ. Γι' αυτϐ, ςτόριξε τη 

δημιουργύα του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ και του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Επύςησ, ςτόριξε την εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό 

Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ωσ εργαλεύο εξυγύανςησ ακϐμη και ςτισ τρϊπεζεσ που 

εκπροςωποϑςε, ϐμωσ υπϐ προϒποθϋςεισ και ϐχι ϊμεςα. Εκ των ειρημϋνων ςυνϊγεται 

ϐτι ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ δεν εξηγεύ τισ προτιμόςεισ τησ Ιςπανικόσ 

΢υνομοςπονδύασ Καταθετικών Σραπεζών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

7.1.3. Η υγεύα των τραπεζικών ςυςτημϊτων ωσ παρϊγοντασ που εξηγεύ τισ προτιμόςεισ 

των ενώςεων τραπεζών  

 

Σισ προτιμόςεισ των γερμανικών, γαλλικών, ιταλικών και ιςπανικών ενώςεων 

τραπεζών για τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη εξηγεύ η υγεύα 

των τραπεζικών ςυςτημϊτων που εκπροςωποϑςαν και ειδικϐτερα ςτοιχεύα ϐπωσ το 

ϑψοσ των μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και η κεφαλαιακό τουσ επϊρκεια. Απϐ την 

ανϊλυςη προκϑπτει ϐτι το ιταλικϐ και ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα εύχαν υψηλϐ 

επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και αδϑναμη κεφαλαιακό βϊςη. Άρα, οι 

ιταλικϋσ και ιςπανικϋσ ενώςεισ τραπεζών εύχαν ςυμφϋρον απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου με ςκοπϐ τη ςταθεροπούηςη των τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων 

και την αποκατϊςταςη τησ αξιοπιςτύασ τουσ ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ. 
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Η κακό υγεύα του ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ (υψηλϐ επύπεδο μη 

εξυπηρετοϑμενων δανεύων και αδϑναμη κεφαλαιακό θϋςη), η οπούα υπονϐμευε την 

προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών ςτην Ιςπανύα, εξηγεύ 

τη θετικό ςτϊςη τησ Ένωςησ Ιςπανικών Σραπεζών και τησ Ιςπανικόσ ΢υνομοςπονδύασ 

Καταθετικών Σραπεζών ϋναντι ενϐσ υψηλοϑ βαθμοϑ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη. Αμφϐτερεσ όταν υπϋρ τησ δημιουργύασ ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ, και τησ γρόγορησ αμοιβαιοπούηςησ του, δεδομϋνου ϐτι θα βοηθοϑςε ςτην 

εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών τησ χώρασ, ενώ θα απϊλλαςςε τισ τρϊπεζεσ 

που εκπροςωποϑςαν απϐ τη δημοςιονομικό ικανϐτητα τησ ιςπανικόσ κυβϋρνηςησ να 

τισ εξυγιϊνει. Με το ύδιο ςκεπτικϐ ςτόριζαν τϐςο τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ 

Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύο μηχανιςμϐ αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ, ϐςο και τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων. Η κακό υγεύα του ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ καθιςτοϑςε βϋβαιη 

την εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςτισ 

προβληματικϋσ τρϊπεζεσ τησ χώρασ. Έτςι, η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών και η 

Ιςπανικό ΢υνομοςπονδύα Καταθετικών Σραπεζών δεν επιθυμοϑςαν την ϊμεςη 

εφαρμογό τησ, ωςτϐςο ςτόριζαν τη νομοθϋτηςό τησ. Γενικϐτερα, δεδομϋνησ τησ 

χαμηλόσ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ τησ ιςπανικόσ κυβϋρνηςησ να εξυγιϊνει το 

εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα λϐγω του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, οι δϑο 

ενώςεισ τραπεζών ςτόριζαν ευρωπαώκϋσ λϑςεισ, ϋναντι των εθνικών, για τη διαχεύριςη 

τησ κληρονομιϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ. 

 

Αντύςτοιχη όταν η ιταλικό περύπτωςη. Η Ιταλύα, επύςησ, υπϋφερε απϐ τον φαϑλο 

κϑκλο κρατών-τραπεζών, ενώ το τραπεζικϐ τησ ςϑςτημα κουβαλοϑςε ϋνα υψηλϐ 

επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και διϋθετε πολλϋσ τρϊπεζεσ (κυρύωσ μικρϋσ) με 

αδϑναμη κεφαλαιακό θϋςη. Η κατϊςταςη αυτό εξηγεύ την απϐφαςη τησ Ένωςησ 

Ιταλικών Σραπεζών να ςτηρύξει ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη. Η ϋνωςη τραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ μεγϊλεσ ιταλικϋσ 

ιδιωτικϋσ τρϊπεζεσ ςτόριξε τη δημιουργύα ενϐσ ενιαύου ταμεύου τραπεζικόσ εξυγύανςησ 

και την ϊμεςη χρόςη των πϐρων του, δεδομϋνησ τησ χαμηλόσ δημοςιονομικόσ 

ικανϐτητασ τησ ιταλικόσ κυβϋρνηςησ να παρϋμβει ςτο εγχώριο τραπεζικϐ ςϑςτημα 

και να το εξυγιϊνει λϐγω του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών. Επιπλϋον, με την ύδια 

λογικό, ςτόριξε τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου 

μηχανιςμοϑ αςφϊλιςησ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ. Δεδομϋνου του αρνητικοϑ 

προφύλ κινδϑνου των ιταλικών καταθετικών τραπεζών, τη δημιουργύα του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ ςτόριξε και η Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών 

Σραπεζών, θϋτοντασ ωςτϐςο θϋμα αναλογικϐτητασ ςε ϐτι αφορϊ τη χρηματοδϐτηςό 

του. Οι δϑο ιταλικϋσ ενώςεισ τραπεζών διαφοροποιόθηκαν απϐ τισ δϑο ιςπανικϋσ ςτη 
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δημιουργύα του τρύτου πυλώνα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Δεδομϋνου ϐτι τα ςυςτόματα 

εγγϑηςησ καταθϋςεων που διϋθεταν λειτουργοϑςαν και ωσ κοινϊ ςυςτόματα ευθϑνησ, 

ζότηςαν την προςταςύα τουσ. Παρϐλα αυτϊ, η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών δεν 

απϋκλειε τη δημιουργύα του, αντύθετα με την Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών 

Σραπεζών. Σϋλοσ, αρνητικϋσ παρουςιϊζονταν ϐςον αφορϊ την ϊμεςη εφαρμογό τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, καθώσ λϐγω τησ κακόσ υγεύασ 

του ιταλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ όταν βϋβαιη η εφαρμογό τησ ςτισ 

προβληματικϋσ τρϊπεζεσ τησ χώρασ. Όπωσ υποςτηρύχθηκε ςτην ανϊλυςη που 

προηγόθηκε, τα ιταλικϊ νοικοκυριϊ κρατοϑςαν υψηλϐ ποςοςτϐ χρϋουσ μειωμϋνησ 

εξαςφϊλιςησ και, ωσ εκ τοϑτου, θα καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν ςτην εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών τησ χώρασ τουσ. Έτςι, οι ιταλικϋσ ενώςεισ επιθυμοϑςαν μια 

μεταβατικό περύοδο για την εφαρμογό τησ οδηγύασ. 

 

΢ε αντύθεςη με τα τραπεζικϊ ςυςτόματα των χώρων τησ περιφϋρειασ του Ευρώ, εκεύνα 

του πυρόνα δεν όταν ιδιαύτερα χτυπημϋνα απϐ την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ, 

διαθϋτοντασ χαμηλϐ επύπεδο μη εξυπηρετοϑμενων δανεύων και ανθεκτικό κεφαλαιακό 

βϊςη. Άρα, δεν εύχαν ανϊγκη απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη. Η καλό υγεύα του γερμανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ εξηγεύ την 

ϊρνηςη τησ Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ Γερμανικών Σραπεζών, τϐςο, για τη χρόςη του 

των πϐρων του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ για την εξυγύανςη των προβληματικών 

τραπεζών τησ Ευρωζώνησ, ϐςο και τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ για τον ύδιο ςκοπϐ ωσ την πλόρη αμοιβαιοπούηςη του πρώτου. Ακϐμη, 

εξηγεύ την προτεραιϐτητα που ϋδινε η Ομοςπονδιακό Ένωςη Γερμανικών Σραπεζών 

ςτην ϊμεςη εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη για 

την εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών ςτην Ευρωζώνη αλλϊ και την 

προτεραιϐτητα που ϋδινε ςτη μεύωςη των κινδϑνων ϐπου εκτύθενται οι τρϊπεζεσ τησ 

Ευρωζώνησ πριν τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. 

Σο θετικϐ προφύλ κινδϑνου του γερμανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ εξηγεύ την 

αρνητικό ςτϊςη τησ Ένωςησ Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών, τησ Εθνικόσ 

Ένωςησ Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών και τησ Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ 

Δημϐςιων Σραπεζών ςτη Γερμανύα ωσ προσ τη δημιουργύα μηχανιςμών επιμεριςμοϑ 

κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, καθώσ η εγκαθύδρυςη τϋτοιων, πϋραν του ϐτι θα 

ςυνεπϊγονταν δημοςιονομικϋσ μεταβιβϊςεισ ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, θα 

χρηςιμοποιοϑνταν για τη διϊςωςη και εξυγύανςη προβληματικών τραπεζών ςε ϊλλεσ 

χώρεσ τησ Ευρωζώνησ. Έτςι, οι τρεισ γερμανικϋσ ενώςεισ τραπεζών ϋθεταν θϋμα 

ηθικοϑ κινδϑνου. Με ϊλλα λϐγια, η καλό υγεύα του γερμανικοϑ τραπεζικοϑ 

ςυςτόματοσ εξηγεύ τουσ φϐβουσ ϐλων των γερμανικών ενώςεων τραπεζών περύ 

ηθικοϑ κινδϑνου που θα προκαλοϑςε ϋνασ υψηλϐσ βαθμϐσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην 
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τραπεζικό ϋνωςη και την προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των τραπεζικών κινδϑνων ςτην 

Ευρωζώνη πριν τον επιμεριςμϐ τουσ. 

 

Αντύςτοιχα, η καλό υγεύα του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ εξηγεύ τουσ φϐβουσ 

τησ Ομοςπονδύασ Γαλλικών Σραπεζών περύ ηθικοϑ κινδϑνου που θα προκαλοϑςε η 

δημιουργύα του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Η Ομοςπονδύα 

Γαλλικών Σραπεζών ϋθετε ωσ προϒπϐθεςη για τη δημιουργύα ενϐσ τϋτοιου 

ςυςτόματοσ τη μεγϊλη μεύωςη των κινδϑνων ϐπου όταν εκτεθειμϋνεσ οι τρϊπεζεσ τησ 

Ευρωζώνησ, προωθώντασ τη λϑςη τησ ανταςφϊλιςησ τουλϊχιςτον ωσ πρώτο βόμα. 

Ωςτϐςο, δε μπορεύ να υποςτηριχθεύ ϐτι η υγεύα του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ 

εξηγεύ τισ γαλλικϋσ προτιμόςεισ ςε θϋματα ϐπωσ η δημιουργύα του Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ, η χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ ωσ ενιαύου 

μηχανιςμοϑ αςφϊλιςησ ςε αυτϐ και η μεταβατικό περύοδοσ ςτην εφαρμογό τησ 

Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη. Γι' αυτϊ τα ζητόματα τισ 

γαλλικϋσ θϋςεισ εξηγεύ η χαμηλό δημοςιονομικό ικανϐτητα τησ γαλλικόσ κυβϋρνηςησ, 

ςυγκριτικϊ με τη γερμανικό, να παρϋμβει ςτο γαλλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα 

μελλοντικϊ, αν αυτϐ χρειαζϐταν, λϐγω του ϑψουσ του γαλλικοϑ δημοςύου χρϋουσ. 

 

7.2. Η εξόγηςη των εθνικών προτιμόςεων των κυβερνόςεων για τον βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

 

Οι θϋςεισ των γερμανικών, γαλλικών, ιταλικών και ιςπανικών ενώςεων τραπεζών 

διαμϐρφωςαν τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεών τουσ ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη. Ωςτϐςο, οι κυβερνόςεισ επϋλεξαν να ευθυγραμμιςτοϑν με τισ θϋςεισ εκεύνων 

που όταν πιο ιςχυρϋσ ςτισ χώρεσ τουσ και θα τισ βοηθοϑςαν να αυξόςουν τισ 

πιθανϐτητεσ επανεκλογόσ τουσ. 

 

Οι προτιμόςεισ τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ διαμορφώθηκαν απϐ τισ ενώςεισ 

τραπεζών των μικρών γερμανικών τραπεζών. ΢το ζότημα του πεδύου εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ η γερμανικό 

κυβϋρνηςη ςτόριξε τον περιοριςμϐ του ςτισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ, με το ςκεπτικϐ ϐτι 

η αποτυχύα τουσ θα προκαλοϑςε ςυςτημικϐ κύνδυνο. Όςον αφορϊ τη δημιουργύα του 

Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, ςτόριξε τη δημιουργύα του, ϐμωσ ζητοϑςε την εξαύρεςη 

των γερμανικών καταθετικών, ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων τραπεζών απϐ την 

υποχρϋωςη ςυνειςφορϊσ ςε αυτϐ. ΢χετικϊ με τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ υποςτηρικτικϊ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, η γερμανικό κυβϋρνηςη 

δόλωνε αρνητικό θϋτοντασ θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου, ενώ ϋδινε προτεραιϐτητα ςτη 
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μεύωςη των κινδϑνων ϐπου οι ευρωπαώκϋσ τρϊπεζεσ όταν εκτεθειμϋνεσ. Αναφορικϊ με 

την Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, απϐ τη μια ςτόριξε την 

ϊμεςη νομοθϋτηςη και εφαρμογό τησ, απϐ την ϊλλη ϐμωσ ζητοϑςε να μην εφαρμοςτεύ 

ςτισ μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ. Σϋλοσ, ςχετικϊ με το Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ 

Καταθϋςεων, η γερμανικό κυβϋρνηςη όταν αντύθετη με τη δημιουργύα του, θϋτοντασ 

θϋμα ηθικοϑ κινδϑνου. 

 

Εκεύνο που ςυνϊγεται απϐ τη γερμανικό περύπτωςη εύναι ϐτι η γερμανικό κυβϋρνηςη 

υιοθϋτηςε τισ θϋςεισ τησ Ένωςησ Γερμανικών Καταθετικών Σραπεζών, τησ Εθνικόσ 

Ένωςησ Γερμανικών ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών και τησ Ομοςπονδιακόσ Ένωςησ 

Δημϐςιων Σραπεζών ςτη Γερμανύα. Αυτϋσ ϋκριναν ϐτι μϐνο οι μεγϊλεσ γερμανικϋσ 

τρϊπεζεσ, για λϐγουσ που εύχαν να κϊνουν με το ςυςτημικϐ τουσ χαρακτόρα, ϋπρεπε 

να ςυμμετϊςχουν ςτο εγχεύρημα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, ενώ για τισ τρϊπεζεσ που 

εκπροςωποϑςαν αιτοϑνταν την εξαύρεςό τουσ απϐ τουσ τρεισ πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ επικαλοϑμενεσ τον εγχώριο προςανατολιςμϐ τουσ και το μικρϐ τουσ μϋγεθοσ 

(ϊρα το μη ςυςτημικϐ τουσ χαρακτόρα). Θα μποροϑςε να υποςτηριχθεύ ϐτι οι ενώςεισ 

τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τισ μικρϋσ γερμανικϋσ τρϊπεζεσ, εκμεταλλευϐμενεσ το 

ρϐλο τουσ ςτη χρηματοδϐτηςη τησ γερμανικόσ οικονομύασ και τη ςυμμετοχό ςτα 

Διοικητικϊ τουσ ΢υμβοϑλια πολιτικών ςε επύπεδο κρατιδύων και δόμων, πϋτυχαν να 

διαμορφώςουν τισ προτιμόςεισ τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ, πετυχαύνοντασ ϋτςι το 

ςτϐχο τουσ. Έπειτα, η γερμανικό κυβϋρνηςη εύχε κύνητρο να διατηρόςει τη ρυθμιςτικό 

αυτονομύα των γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών, καθώσ ϋτςι θα διατηροϑςε το 

καθεςτώσ τησ ςιωπηρόσ ςυμμετοχόσ που τϐςο πολϑ βοηθοϑςε το εξαγωγικϐ μοντϋλο 

τησ χώρασ. Έτςι, ϋδωςε προτεραιϐτητα ςτην εξαύρεςη αυτών απϐ τουσ τρεισ πυλώνεσ 

τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, προκρύνοντασ τη ςυμμετοχό μϐνο των ςυςτημικών τραπεζών 

ςε αυτοϑσ για λϐγουσ που ςχετύζονταν με το μϋγεθϐσ τουσ και τισ ςυνϋπειεσ που θα 

εύχε μια πιθανό τουσ αποτυχύα για τη ςταθερϐτητα του ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ 

ςυςτόματοσ. Παρϐλα αυτϊ, η γερμανικό κυβϋρνηςη ϋμμεςα ικανοπούηςε και τα 

αιτόματα των μεγϊλων γερμανικών τραπεζών. Οι τελευταύεσ ζητοϑςαν τη δημιουργύα 

ενϐσ ιςϐτιμου πεδύου ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ και τη δημιουργύα 

μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Η δημιουργύα 

των δϑο πρώτων πυλώνων τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ (του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ) εξυπηρετοϑν τον πρώτο 

ςκοπϐ, ωςτϐςο μϐνο για τισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ. ΢ε ϐτι αφορϊ τη δημιουργύα 

μηχανιςμών διϊςωςησ και εξυγύανςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη, αυτού δημιουργοϑνται 

μεν με την εγκαθύδρυςη του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, ωςτϐςο απϐ τη 

χρηματοδϐτηςη αυτοϑ εξαιροϑνται οι γερμανικϋσ εναλλακτικϋσ τρϊπεζεσ. 
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Σισ προτιμόςεισ τησ γαλλικόσ κυβϋρνηςησ ςχημϊτιςε η Ομοςπονδύα Γαλλικών 

Σραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ μεγαλϑτερεσ τρϊπεζεσ τησ Γαλλύασ. Σο γαλλικϐ 

τραπεζικϐ ςϑςτημα όταν απϐ τα πλϋον ςυγκεντρωμϋνα μεταξϑ των κϑριων κρατών-

μελών. Άρα, η επιρροό τησ ϋνωςησ τραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ μεγαλϑτερεσ 

γαλλικϋσ τρϊπεζεσ όταν πολϑ μεγϊλη. Η γαλλικό κυβϋρνηςη ζότηςε πεδύο εφαρμογόσ 

του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ να εύναι ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ ΕΕ, ανεξαρτότωσ 

μεγϋθουσ, ενώ λϐγω τησ υψηλόσ ςυγκϋντρωςησ του γαλλικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ 

πύεςε να ληφθοϑν υπϐψη οι ιδιαιτερϐτητϋσ του. Αντύςτοιχα, επιθυμοϑςε πεδύο 

εφαρμογόσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ να εύναι ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ ΕΕ, 

ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ, με το ςκεπτικϐ ϐτι ϋτςι θα επιμερύζονταν δικαιϐτερα τα βϊρη 

χρηματοδϐτηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ μεταξϑ των περιςςϐτερο και 

λιγϐτερο ςυγκεντρωμϋνων τραπεζικών ςυςτημϊτων. ΢χετικϊ με το Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ, η γαλλικό κυβϋρνηςη ςτόριξε τη δημιουργύα του και την υποχρϋωςη 

ςυνειςφορϊσ ςε αυτϐ ϐλων των τραπεζών τησ ΕΕ, ανεξαρτότωσ μεγϋθουσ, δύνοντασ 

βϊροσ ςτον τρϐπο υπολογιςμοϑ των ειςφορών που κϊθε τρϊπεζα θα κατϋθετε ςε 

αυτϐ, ανηςυχώντασ για την επύδραςη που θα εύχε ςτην ικανϐτητα των γαλλικών 

τραπεζών να χρηματοδοτοϑν τη γαλλικό οικονομύα. Όςον αφορϊ τη χρόςη του 

Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ υποςτηρικτικϊ ςτο Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ δόλωςε θετικό, καθώσ θα ϋλυνε το πρϐβλημα τησ επύδραςησ τησ 

χρηματοδϐτηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ ςτη χρηματοδϐτηςη τησ γαλλικόσ 

οικονομύασ. Γϑρω απϐ την Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, η 

γαλλικό κυβϋρνηςη ςτόριξε τη νομοθϋτηςό τησ, δεδομϋνου ϐτι χϊρη ςε αυτό τα βϊρη 

των τραπεζικών αποτυχιών θα μετατοπύζονταν ςτισ τρϊπεζεσ απϐ τουσ εθνικοϑσ 

προϒπολογιςμοϑσ. Ωςτϐςο, όταν αντύθετη με την ϊμεςη εφαρμογό τησ, ζητώντασ μια 

μεταβατικό περύοδο κατϊ την οπούα οι γαλλικϋσ τρϊπεζεσ θα ϋχτιζαν τισ ελϊχιςτεσ 

απαιτόςεισ. Έτςι, δε θα καλοϑνταν παρϊλληλα με τη χρηματοδϐτηςη του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ να επιβαρυνθοϑν και με τη ςυγκϋντρωςη αυτών. Σϋλοσ, ςχετικϊ 

με το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, η κυβϋρνηςη τησ Γαλλύασ ςτόριξε 

τη δημιουργύα του αλλϊ ϋδινε προτεραιϐτητα ςτη μεύωςη των κινδϑνων ϐπου όταν 

εκτεθειμϋνοσ ο τραπεζικϐσ τομϋασ τησ Ευρωζώνησ. Παρϊλληλα, όταν ςϑμφωνη με 

την πρϐταςη ανταςφϊλιςησ ωσ πρώτο βόμα πριν τη μετϊβαςη ςε ϋνα ενιαύο ςϑςτημα 

για την εγγϑηςη των καταθϋςεων. 

  

Εκεύνο που ςυνϊγεται απϐ τη γαλλικό περύπτωςη εύναι ϐτι η γαλλικό κυβϋρνηςη όταν 

πλόρωσ ευθυγραμμιςμϋνη με τισ θϋςεισ τησ Ομοςπονδύασ Γαλλικών Σραπεζών. Έτςι, 

πϋτυχε να την ικανοποιόςει, κϊνοντασ ϋνα βόμα προσ τη δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου 

πεδύου ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ και ϋνα βόμα προσ τη δημιουργύα 

μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Όπωσ ειπώθηκε όδη, το γαλλικϐ τραπεζικϐ 
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ςϑςτημα όταν απϐ τα πλϋον ςυγκεντρωμϋνα μεταξϑ των κϑριων κρατών-μελών. Έτςι, 

η ϋνωςη τραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ μεγαλϑτερεσ γαλλικϋσ τρϊπεζεσ πϋτυχε να 

επηρεϊςει τισ προτιμόςεισ τησ γαλλικόσ κυβϋρνηςησ. Η τελευταύα εύχε κύνητρο να 

υιοθετόςει τισ θϋςεισ τησ πρώτησ, δεδομϋνου ϐτι οι τρϊπεζεσ που αυτό εκπροςωποϑςε 

δραςτηριοποιοϑνταν και εκτϐσ γαλλικών ςυνϐρων (ϊλλεσ ςε μεγαλϑτερο βαθμϐ και 

ϊλλεσ ςε μικρϐτερο), ϊρα όταν πολυ μεγϊλεσ για να αποτϑχουν και να διαςωθοϑν, 

ενώ όταν οι κϑριοι χρηματοδϐτεσ τησ γαλλικόσ οικονομύασ. 

 

Οι προτιμόςεισ τησ ιταλικόσ κυβϋρνηςησ αντανακλοϑν τισ θϋςεισ τησ Ένωςησ 

Ιταλικών Σραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ μεγϊλεσ ιταλικϋσ τρϊπεζεσ, παρϊ εκεύνεσ 

τησ Ιταλικόσ ΢υνομοςπονδύασ ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών που εκπροςωποϑςε τισ 

μικρϋσ ιταλικϋσ ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ. Η ιταλικό κυβϋρνηςη ςτο ζότημα του 

πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ ζητοϑςε αυτϐ να εύναι ϐλεσ οι τρϊπεζεσ (ςυςτημικϋσ και μη ςυςτημικϋσ), 

με το ςκεπτικϐ ϐτι ϋτςι, αφενϐσ, θα δημιουργοϑςε ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ για 

ϐςεσ εύχαν διαςυνοριακό παρουςύα, αφετϋρου, θα ςταθεροποιοϑςε τισ προβληματικϋσ 

τρϊπεζεσ τησ χώρασ και θα αποκαθιςτοϑςε την εμπιςτοςϑνη των διεθνών αγορών ςτο 

ιταλικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Όςον αφορϊ τη δημιουργύα του Ενιαύου Σαμεύου 

Εξυγύανςησ, η ιταλικό κυβϋρνηςη ςτόριξε τη δημιουργύα του βλϋποντασ ςε αυτϐ τη 

λϑςη ςτο πρϐβλημα των ιταλικών προβληματικών τραπεζών που ϋχρηζαν εξυγύανςησ, 

ενώ θεωροϑςε ϐτι θα ϋπρεπε ϐλεσ οι τρϊπεζεσ (ανεξϊρτητα του μεγϋθουσ τουσ) να 

ςυνειςφϋρουν ςε αυτϐ. Ακϐμη, ςτόριξε τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ υποςτηρικτικϊ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ με το ςκεπτικϐ ϐτι η 

διαθεςιμϐτητα των πϐρων του για την εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών θα 

διευκϐλυνε τισ χώρεσ, των οπούων τα τραπεζικϊ ςυςτόματα διϋθεταν αρνητικϐ προφύλ 

κινδϑνου. Γϑρω απο την Οδηγύα για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, η 

ιταλικό κυβϋρνηςη ςτόριξε τη νομοθϋτηςό τησ, ωςτϐςο ζητοϑςε μια μακρϊ 

μεταβατικό περύοδο μϋχρι την εφαρμογό τησ λϐγω των υψηλών επιπϋδων χρϋουσ 

μειωμϋνησ εξαςφϊλιςησ που κρατοϑςαν τα ιταλικϊ νοικοκυριϊ. Σϋλοσ, αναφορικϊ με 

το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, ςτόριξε μεν τη δημιουργύα του αλλϊ 

ζητοϑςε τη διατόρηςη των προνομύων του εγχώριου ςυςτόματοσ εγγϑηςησ 

καταθϋςεων. 

 

Η ιταλικό περύπτωςη δεύχνει ϐτι η ιταλικό κυβϋρνηςη ευθυγραμμύςτηκε με τισ θϋςεισ 

που διατϑπωςε η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Η τελευταύα 

εκπροςωποϑςε κϊποιεσ τρϊπεζεσ ςημαντικϊ διεθνοποιημϋνεσ, οπϐτε ζητοϑςε τη 

δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου πεδύου ανταγωνιςμοϑ ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ και τησ 
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ανϊθεςησ τησ διαχεύριςησ τραπεζικών αποτυχιών ςε υπερεθνικϐ επύπεδο. Έπειτα, ο 

φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών εύχε πλόξει την αξιοπιςτύα του ιταλικοϑ τραπεζικοϑ 

ςυςτόματοσ ςτισ διεθνεύσ χρηματαγορϋσ. Οπϐτε η Ένωςη Ιταλικών Σραπεζών ϋβλεπε 

ςτην τραπεζικό ϋνωςη το τϋλειο φϊρμακο για την αντιμετώπιςό του. Αντύθετα, η 

Ιταλικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών Σραπεζών εμφανιζϐταν ιδιαύτερα αρνητικό 

ωσ προσ τη ςυμμετοχό ϐλων των τραπεζών που εκπροςωποϑςε ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη. Όμωσ, λϐγω τησ κακόσ υγεύασ πολλών απϐ αυτϋσ και του 

αποςταθεροποιητικοϑ τουσ ρϐλου ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών, απϋτυχε να επηρεϊςει τισ προτιμόςεισ τησ ιταλικόσ κυβϋρνηςησ. 

Εκτιμϊται δε, ϐτι το αρνητικϐ προφύλ κινδϑνου που διϋθεταν πολλϋσ απϐ αυτϋσ όταν 

που δρομολϐγηςε την προςπϊθεια αναδιϊρθρωςησ των ιταλικών ςυνεταιριςτικών 

τραπεζών εκ μϋρουσ τησ ιταλικόσ κυβϋρνηςησ. Γι' αυτϐ, η τελευταύα επιθυμοϑςε να τισ 

εντϊξει ϐλεσ ςτην τραπεζικό ϋνωςη. 

 

Οι προτιμόςεισ τησ ιςπανικόσ κυβϋρνηςησ αντανακλοϑν τισ θϋςεισ τησ Ένωςησ 

Ιςπανικών Σραπεζών. Η ιςπανικό κυβϋρνηςη ζητοϑςε πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ να εύναι ϐλεσ οι 

τρϊπεζεσ (ςυςτημικϋσ και μη ςυςτημικϋσ) με το ςκεπτικϐ ϐτι ϋτςι θα δημιουργοϑςε 

ϋνα ιςϐτιμο πεδύο ανταγωνιςμοϑ για ϐςεσ τρϊπεζεσ εύχαν διαςυνοριακό παρουςύα και 

πωσ θα ςταθεροποιοϑςε τισ προβληματικϋσ καταθετικϋσ τρϊπεζεσ, αποκαθιςτώντασ 

παρϊλληλα την εμπιςτοςϑνη των διεθνών αγορών ςτο ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, 

το οπούο υπϋφερε απϐ τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. Πρϐθυμη ϐμωσ όταν και 

για τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, θεωρώντασ ϐτι θα ςυνϋβαλε ςτο 

ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, ενώ ϋκρινε δύκαιο ϐλεσ οι τρϊπεζεσ 

να ςυνειςφϋρουν ςε αυτϐ ανεξϊρτητα του ςυςτημικοϑ τουσ χαρακτόρα. Επιπλϋον, 

δόλωνε θετικό για τη χρόςη του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ 

υποςτηρικτικϊ ςτο Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ. Αναφορικϊ με την Οδηγύα για την 

Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, όταν ςϑμφωνη με τη νομοθϋτηςό τησ αλλϊ 

επϋμενε ςε μια μεταβατικό περύοδο πριν την εφαρμογό τησ. Ακϐμη, ϋδινε ςημαςύα ςτα 

επύπεδα προςταςύασ των καταθετών. Σϋλοσ, ςε ϐτι αφορϊ το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα 

Εγγϑηςησ Καταθϋςεων ςτόριζε τη δημιουργύα του. 

 

Η ιςπανικό περύπτωςη δεύχνει ϐτι η ιςπανικό κυβϋρνηςη ευθυγραμμύςτηκε με τισ 

θϋςεισ που διατϑπωςε η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Αυτό 

(Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών), δεδομϋνου ϐτι εκπροςωποϑςε ςημαντικϊ 

διεθνοποιημϋνεσ τρϊπεζεσ, ζητοϑςε τη δημιουργύα ενϐσ ιςϐτιμου πεδύου ανταγωνιςμοϑ 

ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ και την ανϊθεςη τησ διαχεύριςησ των τραπεζικών 
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αποτυχιών ςε υπερεθνικϐ επύπεδο. Έπειτα, ο φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών εύχε 

πλόξει την αξιοπιςτύα του ιςπανικοϑ τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ ςτισ διεθνεύσ 

χρηματαγορϋσ, οπϐτε η Ένωςη Ιςπανικών Σραπεζών θεωροϑςε την τραπεζικό ϋνωςη 

τον μϐνο τρϐπο ςπαςύματϐσ του. Η Ιςπανικό ΢υνομοςπονδύα ΢υνεταιριςτικών 

Σραπεζών επύςησ όθελε τη ςυμμετοχό των τραπεζών που εκπροςωποϑςε ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη. Λϐγω τησ κακόσ υγεύασ των τραπεζών τησ και του 

αποςταθεροποιητικοϑ τουσ ρϐλου ςτην προςπϊθεια ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου 

κρατών-τραπεζών, ςτόριξε τη ςυμμετοχό των τραπεζών τησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

αποςκοπώντασ ςτη ςταθεροπούηςό τουσ και την αποκατϊςταςη τησ αξιοπιςτύασ τουσ 

ςτισ διεθνεύσ αγορϋσ. Παρϐτι οι θϋςεισ τησ Ένωςησ Ιςπανικών Σραπεζών και τησ 

Ιςπανικόσ ΢υνομοςπονδύασ Καταθετικών Σραπεζών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη, όταν ϐμοιεσ, εκτιμϊται ϐτι η ιςπανικό κυβϋρνηςη, δεδομϋνησ τησ πολϑ κακόσ 

υγεύασ των ιςπανικών καταθετικών τραπεζών, ϋδειξε πιο πρϐθυμη να ςυμπορευτεύ με 

τισ θϋςεισ τησ Ένωςησ Ιςπανικών Σραπεζών, παρϊ τον ρϐλο των καταθετικών 

τραπεζών ςτη χρηματοδϐτηςη τησ ιςπανικόσ οικονομύασ και των ςτενών ςχϋςεων των 

τοπικών κυβερνόςεων με τισ διοικόςεισ αυτών. Έπειτα, εξαιτύασ του ϐτι οι 

καταθετικϋσ τρϊπεζεσ υπόρξαν η ρύζα τησ ιςπανικόσ τραπεζικόσ κρύςησ και εύχαν 

λειτουργόςει αποςταθεροποιητικϊ τϐςο για το ιςπανικϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα, ϐςο και 

την ιςπανικό οικονομύα, για την ιςπανικό κυβϋρνηςη η υιοθϋτηςη των θϋςεων τησ 

Ένωςησ Ιςπανικών Σραπεζών όταν μονϐδρομοσ. 

 

Όπωσ υποςτηρύζει ο Moravcsik (1999) «οι ομϊδεσ εγχώριων ςυμφερϐντων, αφοϑ 

πρώτα εξετϊςουν αν αναμϋνουν οι προτεινϐμενεσ αλλαγϋσ να εύναι ευνοώκϋσ ό 

δυςμενεύσ για τα δικϊ τουσ ςυμφϋροντα, αςκοϑν πιϋςεισ υπϋρ ό κατϊ τησ 

ειςηγοϑμενησ αλλαγόσ πολιτικόσ» (Moravcsik, 1999: 36). Η δημιουργύα τραπεζικόσ 

ϋνωςησ επϋφερε αλλαγϋσ ςτην τραπεζικό διακυβϋρνηςη και τον τρϐπο διαχεύριςησ 

των τραπεζικών αποτυχιών ςτην ΕΕ. Ωσ εκ τοϑτου, τισ θϋςεισ των ενώςεων τραπεζών 

των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, μποροϑν να εξηγόςουν ο διαφορετικϐσ 

βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των τραπεζών και το διαφορετικϐ προφύλ κινδϑνου των 

τραπεζικών ςυςτημϊτων που αυτϋσ εκπροςωποϑν. Άρα, ο φιλελεϑθεροσ 

διακυβερνητιςμϐσ επιβεβαιώνει την υπϐθεςη 2 πωσ το ενδιαφϋρον των ενώςεων 

τραπεζών των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, καθορύζουν ο 

βαθμϐσ διεθνοπούηςησ και η υγεύα των τραπεζών που εκπροςωποϑν. 

 

Ο Moravcsik (1999) υποςτηρύζει ϐτι «τα ϊτομα και οι ιδιωτικϋσ ομϊδεσ ςυμφερϐντων 
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προωθοϑν τα ςυμφϋροντϊ τουσ αναζητώντασ τη μεγιςτοπούηςη των κερδών τουσ» 

(Moravcsik, 1999: 19–24). Μϊλιςτα υποςτηρύζει ϐτι «εύναι αυτϊ (ϊτομα και ιδιωτικϋσ 

ομϊδεσ ςυμφερϐντων) που καθορύζουν τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεών τουσ» 

(Moravcsik, 1999: 3). Όμωσ, ο Moravcsik (1999) επιςημαύνει ϐτι «ςε καταςτϊςεισ με 

ανταγωνιςτικϊ ςυμφϋροντα η κυβϋρνηςη θα ακολουθόςει την πιο ιςχυρό εγχώρια 

ομϊδα ςυμφερϐντων προκειμϋνου να εξαςφαλύςει την υψηλϐτερη δυνατό υποςτόριξη 

για την επανεκλογό τησ (Moravcsik, 1999: 36). Ωσ εκ τοϑτου, τισ προτιμόςεισ των 

κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη, μποροϑν να 

εξηγόςουν οι θϋςεισ των ενώςεων τραπεζών με την ιςχυρϐτερη παρουςύα και επιρροό 

ςτο εςωτερικϐ των χωρών τουσ. Άρα, ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ επιβεβαιώνει 

την υπϐθεςη 1 ϐτι τισ προτιμόςεισ των κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών, ϐςον 

αφορϊ τον βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και επιμεριςμοϑ κινδϑνου, καθορύζουν 

οι ενώςεισ τραπεζών τουσ. 

 

7.3. Η εξόγηςη του αποτελϋςματοσ τησ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

 

Η απϐφαςη των κρατών-μϋλων του Ευρώ ςτη ΢ϑνοδο Κορυφόσ του Ιουνύου του 2012 

να προχωρόςουν ςτην εγκαθύδρυςη μιασ «ατελοϑσ» τραπεζικόσ ϋνωςησ αποκϊλυψε 

τη ςϑγκρουςη των προτιμόςεων των κϑριων κρατών-μελών. Η Ιςπανύα, η Ιταλύα, και 

η Γαλλύα ςτη διαπραγμϊτευςη επιδύωξαν την εγκαθύδρυςη μιασ «πλόρουσ» 

τραπεζικόσ ϋνωςησ, η οπούα θα χαρακτηριζϐταν απϐ ϋναν υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ώςτε να αντιμετωπιςτεύ 

αποτελεςματικϊ ο φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-τραπεζών ςτην περιφϋρεια τησ 

Ευρωζώνησ. Για το λϐγο αυτϐ ςτόριξαν εξαρχόσ ϐλεσ τισ νομοθετικϋσ προτϊςεισ τισ 

Επιτροπόσ. ΢τον αντύποδα, η Γερμανύα αντιπρϐτεινε ϋναν μϋςο βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ και ϋναν χαμηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου που ςυνεπϊγονταν την 

εγκαθύδρυςη μιασ «ατελοϑσ» τραπεζικόσ ϋνωςησ, η οπούα ςτϐχο θα εύχε την πρϐληψη 

των μελλοντικών τραπεζικών κρύςεων. Σελικϊ, όταν οι γερμανικϋσ προτιμόςεισ που ςε 

μεγϊλο βαθμϐ επικρϊτηςαν. Γιατύ ϐμωσ ςυνϋβη αυτϐ; 

 

Κατϊ γενικό ομολογύα όταν η υψηλό ευπϊθεια, κυρύωσ, τησ Ιςπανύασ και τησ Ιταλύασ 

και, δευτερευϐντωσ, τησ Γαλλύασ ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τη Γερμανύα που 

ϋγειρε την πλϊςτιγγα υπϋρ τησ τελευταύασ ςτη διαπραγματευτικό διαδικαςύα. Η 

Γερμανύα απολϊμβανε ϋναν υψηλϐ βαθμϐ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ 

των κοςτών διϊςωςησ και εξυγύανςησ του εγχώριου τραπεζικοϑ τησ ςυςτόματοσ, ο 

οπούοσ την καθιςτοϑςε λιγϐτερο ευπαθό ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ και, ϊρα, πιο 

ιςχυρό ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Απϐ την ϊλλη, η Ιςπανύα, η 
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Ιταλύα και η Γαλλύα διϋθεταν χαμηλϐ βαθμϐ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ 

των κοςτών διϊςωςησ και εξυγύανςησ των εθνικών τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων και, 

ωσ εκ τοϑτου, εύχαν περιοριςμϋνη ιςχϑ ςτη διαπραγμϊτευςη. Άρα, οι τρεισ τουσ εύχαν 

περιςςϐτερο ανϊγκη την ολοκλόρωςη ςυμφωνύασ για τη δημιουργύα τραπεζικόσ 

ϋνωςησ, ειδικϊ τη δημιουργύα μηχανιςμών τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ, 

ϋναντι τησ Γερμανύασ. Καθοριςτικϐ ρϐλο ςε αυτϐ ϋπαιξε ο φαϑλοσ κϑκλοσ κρατών-

τραπεζών και οι ϋντονεσ πιϋςεισ των διεθνών χρηματαγορών. 

 

Πριν το ξϋςπαςμα τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτην Ευρωζώνη το 2010 οι 

προϒπολογιςμού των κϑριων κρατών-μελών όταν ελλειμματικού (Διϊγραμμα 4) λϐγω 

τησ ανϊγκησ ςτόριξησ των εγχώριων τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων την επομϋνη τησ 

παγκϐςμιασ χρηματοπιςτωτικόσ κρύςησ του 2008. 

 

Διϊγραμμα 4. Ελλεύμματα και πλεϐναςμα γενικόσ κυβϋρνηςησ ςε επιλεγμϋνα κρϊτη-

μϋλη τησ Ευρωζώνησ 

 
Πηγό: Eurostat 

 

Όμωσ, πριν την ϋναρξη των διαπραγματεϑςεων για την εγκαθύδρυςη τραπεζικόσ 

ϋνωςησ ςτα μϋςα του 2012 η Γερμανύα ιςοςκϋλιςε τον προϒπολογιςμϐ τησ και μεύωςε 

το, ςχετικϊ χαμηλϐ, δημϐςιο χρϋοσ τησ (Διϊγραμμα 5), αποκτώντασ ϋτςι μεγαλϑτερη 

δημοςιονομικό ικανϐτητα διαχεύριςησ των αναγκών του εγχώριου τραπεζικοϑ τησ 

ςυςτόματοσ. Αντιθϋτωσ, η Ιςπανύα και η Ιταλύα εύχαν ελλειμματικοϑσ 

προϒπολογιςμοϑσ και υψηλϐ δημϐςιο χρϋοσ (Διαγρϊμματα 4, 5), με αυξητικϋσ 

μϊλιςτα τϊςεισ. Άρα, η δημοςιονομικό ικανϐτητα διαχεύριςησ των αναγκών των 

εγχώριων τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων όταν χαμηλό. Η Γαλλύα με τη ςειρϊ τησ εύχε 

δημοςιονομικϐ ϋλλειμμα και υψηλϐ δημϐςιο χρϋοσ (Διαγρϊμματα 4, 5), ωςτϐςο 
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πϋτυχε να το ςταθεροποιεύ ςτισ αρχϋσ του 2012, κερδύζοντασ ϋτςι την εμπιςτοςϑνη των 

αγορών και αποφεϑγοντασ μια κρύςη δημοςύου χρϋουσ. Όμωσ, το ϑψοσ του γαλλικοϑ 

δημοςύου χρϋουσ καθιςτοϑςε δϑςκολη μια μελλοντικό παρϋμβαςη (αν χρειαζϐταν) 

ςτο τραπεζικϐ τησ ςϑςτημα. 

 

Διϊγραμμα 5. Δημϐςιο χρϋοσ Δημϐςιο χρϋοσ ςε επιλεγμϋνα κρϊτη-μϋλη τησ 

Ευρωζώνησ 

 
Πηγό: Eurostat 

 

Η χαμηλό δημοςιονομικό ικανϐτητα διαχεύριςησ των τρεχουςών και μελλοντικών 

αναγκών των τραπεζών τουσ αϑξανε την ανηςυχύα ςτισ αγορϋσ και μαζύ τα επιτϐκια 

δανειςμοϑ, ϐπωσ αυτϊ αποτυπώνονται ςτισ αποδϐςεισ των δεκαετών κρατικών 

ομολϐγων (Διϊγραμμα 6). Σο καλοκαύρι του 2012 το κϐςτοσ δανειςμοϑ των κρατών-

μελών τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ απϋκλινε ςημαντικϊ ςε ςϑγκριςη με τησ 

Γερμανύασ, με την απϐδοςη των 10ετών ιταλικών κρατικών ομολϐγων να ανϋρχεται ςτο 

5,9%, των ιςπανικών ςτο 6,6%, των γαλλικών ςτο 2,6% και των γερμανικών μϐλισ ςτο 

1,3%. Έτςι, η Γερμανύα βρϋθηκε ςε ιςχυρϐτερη διαπραγματευτικό θϋςη ςτη 

διαπραγμϊτευςη ϋναντι τησ Γαλλύασ, τησ Ιςπανύασ και τησ Ιταλύασ εξαιτύασ του 

ςυγκριτικϊ υψηλϐτερου βαθμοϑ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των κοςτών 

τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ. Αυτϐσ δικαιολογεύ τισ ιδιαύτερα χαμηλϋσ 

αποδϐςεισ των 10ετών γερμανικών κρατικών ομολϐγων. 
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Διϊγραμμα 6: Απϐδοςη 10ετών κρατικών ομολϐγων ςε επιλεγμϋνα κρϊτη-μϋλη τησ 

Ευρωζώνησ 

 
Πηγό: ECB 

 

Δεν ύςχυε ϐμωσ το ύδιο για την Ιςπανύα και την Ιταλύα, καθώσ αμφϐτερεσ διϋθεταν 

χαμηλϐ βαθμϐ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των κοςτών τραπεζικόσ 

διϊςωςησ και εξυγύανςησ. Μϊλιςτα, λϐγω του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών αυτό 

ϋφθινε ςυνεχώσ. Σην επιδεύνωςη αυτό γνώριζαν οι διεθνεύσ χρηματαγορϋσ, οι οπούεσ, 

προεξοφλώντασ την αδυναμύα τουσ να ςτηρύξουν τα τραπεζικϊ τουσ ςυςτόματα, 

αϑξαναν το κϐςτοσ δανειςμοϑ για τισ δϑο χώρεσ, ϐπωσ αυτϐ αντανακλϊται ςτισ 

υψηλϋσ αποδϐςεισ των 10ετών τουσ κρατικών ομολϐγων (Διϊγραμμα 7). H Γαλλύα 

διϋθετε χαμηλϐ βαθμϐ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των κοςτών 

τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ του εγχώριου τραπεζικοϑ τησ ςυςτόματοσ. Παρϊ 

το υψηλϐ, αλλϊ ςταθεροποιημϋνο, ϑψοσ δημοςύου χρϋουσ, χϊρη ςτο υγιϋσ και καλϊ 

κεφαλαιοποιημϋνο τραπεζικϐ τησ ςϑςτημα πϋτυχε να αποφϑγει τα υψηλϊ επιτϐκια και 

μαζύ μια κρύςη δημοςύου χρϋουσ. Σο ϑψοσ δημοςύου χρϋουσ τησ θα καθιςτοϑςε ςχεδϐν 

αδϑνατη την παρϋμβαςη τησ ςτο τραπεζικϐ τησ ςϑςτημα αν καλοϑταν να παρϋμβει, 

ενώ οι αγορϋσ, προεξοφλώντασ την αδυναμύα τησ, θα αϑξαναν, ϐπωσ ςτην Ιςπανύα και 

Ιταλύα, τα επιτϐκια δανειςμοϑ.  

 

Άρα, ο χαμηλϐσ βαθμϐσ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των κοςτών 

τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ που διϋθεταν η Ιςπανύα και η Ιταλύα, κυρύωσ, και 

η Γαλλύα, δευτερευϐντωσ, τισ κατϋςτηςε περιςςϐτερο ευπαθεύσ ςτη ςχϋςη 

αλληλεξϊρτηςησ με τη Γερμανύα. Η ϑπαρξη λοιπϐν αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ 

εξαςφϊλιςε ςτη Γερμανύα ιςχυρό διαπραγματευτικό ιςχϑ διευκολϑνοντϊσ τη να 
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μεγιςτοποιόςει τα κϋρδη τησ ϋναντι των ϊλλων χωρών ςτη διαπραγματευτικό 

διαδικαςύα. Ο βαθμϐσ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των κοςτών 

τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ διαμϐρφωςε το ενδιαφϋρον των κϑριων κρατών-

μελών για τη δημιουργύα ενιαύων μηχανιςμών τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ 

ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Η Γερμανύα, δεδομϋνου πωσ όταν δημοςιονομικϊ 

ικανό να υποςτηρύξει το τραπεζικϐ τησ ςϑςτημα, διϋθετε χαμηλϐ ςυμφϋρον απϐ τη 

δημιουργύα τϋτοιων μηχανιςμών. Αντιθϋτωσ, η Ιςπανύα και η Ιταλύα εύχαν υψηλϐ 

ςυμφϋρον απϐ τη δημιουργύα τουσ, καθώσ δεν όταν ικανϋσ να ςτηρύξουν τα τραπεζικϊ 

τουσ ςυςτόματα. Τψηλϐ ςυμφϋρον ϐμωσ απϐ τη δημιουργύα μηχανιςμών τραπεζικόσ 

διϊςωςησ και εξυγύανςησ εύχε και η Γαλλύα που λϐγω του ϑψουσ του δημοςύου χρϋουσ 

τησ δε θα όταν ικανό να ςτηρύξει μελλοντικϊ το τραπεζικϐ τησ ςϑςτημα αν καλοϑταν 

να το πρϊξει.  

 

Η Γερμανύα εκμεταλλευϐμενη τη δημοςιονομικό τησ θϋςη και την ιςχϑ που απϋρρεε 

απϐ αυτό πϋτυχε να επιβϊλλει τισ προτιμόςεισ τησ γϑρω απϐ τον θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ 

τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. Σο ςκεπτικϐ πύςω απϐ τη γερμανικό ςυναύνεςη ςτη 

δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ όταν η αποφυγό τησ επϐμενησ κρύςησ και ϐχι να 

επωμιςτεύ η Γερμανύα το βϊροσ τησ κληρονομιϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου 

χρϋουσ ςτουσ ιςολογιςμοϑσ των ευρωπαώκών τραπεζών (Barker 2013f). Η πρϐταςη τησ 

Επιτροπόσ προϋβλεπε η ΕΚΣ να εποπτεϑει ϊμεςα ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ τησ ΕΕ. H 

Γερμανύα προωθοϑςε ϋνα ςϑςτημα δϑο πυλώνων ςτο οπούο η ΕΚΣ θα αναλϊμβανε την 

ϊμεςη εποπτεύα μϐνο των ςυςτημικών τραπεζών και τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ να 

παραμϋνουν αρμϐδιεσ για την εποπτεύα των μη-ςυςτημικών. Έτςι, περιορύζοντασ το 

πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, θα διατηροϑςε την εποπτεύα 

των γερμανικών καταθετικών, ςυνεταιριςτικών και δημϐςιων τραπεζών ςε εθνικϐ 

επύπεδο. Παρϐτι, οι γερμανικϋσ προτιμόςεισ αμφιςβητόθηκαν, τελικϊ όταν εκεύνεσ 

που αντανακλοϑςαν την τελικό ςυμφωνύα ωσ προσ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Αυτό προϋβλεπε την ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ μϐνο 

των ςυςτημικών τραπεζών απϐ την ΕΚΣ, εξαιρώντασ ϐλεσ τισ καταθετικϋσ και 

ςυνεταιριςτικϋσ τρϊπεζεσ απϐ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ, εξαιρουμϋνων των γερμανικών δημϐςιων τραπεζών (Howarth & 

Quaglia, 2013: 112). 

 

Ωςτϐςο, ορατϐ όταν το γερμανικϐ αποτϑπωμα και ςτη ςυμφωνύα για τον Ενιαύο 

Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ. Παρϐτι, η πρϐταςη τησ Επιτροπόσ ϐριζε πεδύο εφαρμογόσ 

του να εύναι ϐλεσ οι τρϊπεζεσ τησ ΕΕ η Γερμανύα ζητοϑςε τον περιοριςμϐ του ςτισ 

τρϊπεζεσ που εποπτεϑονταν ϊμεςα απϐ την ΕΚΣ. Ουςιαςτικϊ, αιτοϑταν την εξαύρεςη 

των μικρών εναλλακτικών γερμανικών τραπεζών απϐ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου 
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Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ. Η τελικό ςυμφωνύα δεύχνει να αποτυπώνει τισ γερμανικϋσ 

απϐψεισ, με τον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ να εύναι υπεϑθυνοσ για την εξυγύανςη 

των τραπεζών που εποπτεϑονταν ϊμεςα απϐ την ΕΚΣ και τισ εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ 

να παραμϋνουν αρμϐδιεσ για την εξυγύανςη των μη-ςυςτημικών τραπεζών. 

 

΢ημαντικό ϐμωσ όταν η γερμανικό επιρροό και ςτο ποιοσ θα αποφϊςιζε για την 

εξυγύανςη ςτα πλαύςια του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ. Η πρϐταςη τησ 

Επιτροπόσ ϐριζε να εύναι εκεύνη (Επιτροπό) που θα αποφαςύζει για την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών. Όμωσ, η Γερμανύα πρϐτεινε να εύναι το ΢υμβοϑλιο που θα 

λαμβϊνει την απϐφαςη, επικαλοϑμενη τισ δημοςιονομικϋσ ςυνϋπειεσ των αποφϊςεων 

τησ Επιτροπόσ για τουσ εθνικοϑσ προϒπολογιςμοϑσ. Επιπλϋον, τϐνιζε τη νομικό 

αςυμβατϐτητα τησ νομοθετικόσ πρϐταςησ τησ Επιτροπόσ με τισ τρϋχουςεσ 

Ευρωπαώκϋσ ΢υνθόκεσ. Εν τϋλει, αποφαςύςτηκε να μην εύναι η Επιτροπό αλλϊ το 

Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ που θα λαμβϊνει την απϐφαςη για την εξυγύανςη. Η 

εξϋλιξη αυτό αςφαλώσ και δεν αντανακλϊ τισ γερμανικϋσ προτιμόςεισ, ωςτϐςο η 

Γερμανύα πϋτυχε να μην εύναι η Επιτροπό εκεύνη που θα αποφαςύζει για την εξυγύανςη 

των προβληματικών τραπεζών ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ. 

 

Πύνακασ 20. Βαθμϐσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

 Πριν τη διαπραγμϊτευςη Τελικό ςυμφωνύα 

Χώρεσ Γαλλύα 

Ιταλύα 

Ιςπανύα 

ΕΚΣ 

Επιτροπό 

Γερμανύα  

Πεδύο 

εφαρμογόσ 

του  

SSM 

Άμεςη εποπτεύα 

ϐλων των  

τραπεζών 

Άμεςη εποπτεύα 

μϐνο των  

ςυςτημικών 

τραπεζών 

Άμεςη εποπτεύα 

μϐνο των 

ςυςτημικών 

τραπεζών 

Χώρεσ Γαλλύα 

Ιταλύα 

Ιςπανύα 

ΕΚΣ 

Επιτροπό 

Γερμανύα  

Πεδύο 

εφαρμογόσ 

του 

SRM 

Όλεσ οι 

τρϊπεζεσ 

 

Όςεσ 

εποπτεϑονται 

ϊμεςα απϐ 

τον SSM 

Όςεσ εποπτεϑονται 

ϊμεςα απϐ 

τον SSM 
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Χώρεσ Γαλλύα 

Ιταλύα 

Ιςπανύα 

ΕΚΣ 

Επιτροπό 

Γερμανύα  

Διακυβϋρνηςη 

του SRM 

Η Επιτροπό ό 

το SRB  

να αποφαςύζει 

για την 

εξυγύανςη 

Σο ΢υμβοϑλιο 

να αποφαςύζει 

για την 

εξυγύανςη 

Σο SRB αποφαςύζει για 

για την εξυγύανςη ϐςων 

εποπτεϑονται ϊμεςα 

απϐ τον SSM. Για ϐλεσ 

τισ ϊλλεσ οι εθνικϋσ 

αρχϋσ εξυγύανςησ 

 

Η ανϊλυςη των προτιμόςεων των κυβερνόςεων των κϑριων κρατών-μελών δεύχνει ϐτι 

η Γερμανύα, παρϐτι αρχικϊ παρουςιαζϐταν απομονωμϋνη ςτη διαπραγμϊτευςη, τελικϊ 

πϋτυχε να επιβϊλλει τισ προτιμόςεισ τησ περιορύζοντασ το πεδύο εφαρμογόσ του 

Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ςτισ 

ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ και εκπαραθυρώνοντασ την Επιτροπό απϐ τη θϋςη του δρώντα 

που θα αποφϊςιζε την εξυγύανςη, ςυναινώντασ παρϊλληλα τον ρϐλο αυτϐ να τον ϋχει 

το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ. Έτςι, πϋτυχε τον αρχικϐ τησ ςκοπϐ που όταν η 

εγκαθύδρυςη μιασ τραπεζικόσ ϋνωςησ με ϋναν μϋςο βαθμϐ υπερεθνικόσ 

διακυβϋρνηςησ. Με ϊλλα λϐγια, τον περιοριςμϐ του πεδύου εφαρμογόσ του Ενιαύου 

Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ και του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ ςτισ ςυςτημικϋσ 

τρϊπεζεσ. 

 

Όπωσ αναλϑθηκε πιο πϊνω, ϋνασ μϋςοσ βαθμϐσ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ θα 

περιλϊμβανε περιοριςμϋνη ανϊθεςη τησ λόψησ αποφϊςεων ςτα πεδύα τησ τραπεζικόσ 

εποπτεύασ και εξυγύανςησ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. Ειδικϐτερα, ςτο πεδύο τησ εποπτεύασ, 

θα δημιουργοϑνταν ϋνα ςϑςτημα δϑο πυλώνων, το οπούο θα περιορύζε την ενιαύα 

εποπτεύα ςτισ μεγϊλεσ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα ώςτε να 

αποφευχθοϑν μελλοντικϋσ τραπεζικϋσ αποτυχύεσ που θα προκαλοϑςαν ςυςτημικϐ 

κύνδυνο. Όςον αφορϊ τισ μικρϋσ τρϊπεζεσ, η εποπτεύα αυτών θα ςυνϋχιζε να αςκεύται 

απϐ τισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ. Αντύςτοιχα, ςτο πεδύο τησ εξυγύανςησ θα 

δημιουργοϑταν ϋνα ςϑςτημα δϑο πυλώνων, το οπούο θα περιορύζε την ενιαύα 

εξυγύανςη ςτισ μεγϊλεσ τρϊπεζεσ με διαςυνοριακό παρουςύα, η αποτυχύα των οπούων 

θα γεννοϑςε ςυςτημικϐ κύνδυνο. ΢χετικϊ με την εξυγύανςη των μικρών τραπεζών, 

αρμϐδιεσ γι' αυτό θα παρϋμεναν οι εγχώριεσ αρμϐδιεσ αρχϋσ. 

 

H Γερμανύα προωθώντασ την ανϊληψη τησ ϊμεςησ εποπτεύασ μϐνο των ςυςτημικών 
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τραπεζών απϐ την ΕΚΣ φιλοδοξοϑςε την αποτροπό νϋων τραπεζικών ςυςτημικών 

κρύςεων ςτην Ευρωζώνη. Η ΕΚΣ, ωσ ενιαύοσ επϐπτησ των ευρωπαώκών ςυςτημικών 

τραπεζών, θα μποροϑςε διεξϊγοντασ Έλεγχουσ Ποιϐτητασ Περιουςιακών ΢τοιχεύων 

(Asset Quality Review-AQR) ςυμπληρωματικϊ ςτα stress tests τησ Ευρωπαώκόσ 

Αρχόσ Σραπεζών να προβαύνει ςε αξιολϐγηςη των πιςτωτικών και λοιπών κινδϑνων 

των ιςολογιςμών των τραπεζών που επϐπτευε. Έτςι, ϐπου (η ΕΚΣ) ϋκρινε αναγκαύο, 

θα ζητοϑςε απϐ τισ τρϊπεζεσ να αυξϊνουν τα εποπτικϊ τουσ κεφϊλαια, περιορύζοντασ 

ϋτςι τισ μελλοντικϋσ τραπεζικϋσ αποτυχύεσ και μαζύ τισ πιθανϐτητεσ προςφυγόσ ςτουσ 

πϐρουσ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ. 

 

Η Γερμανικό κυβϋρνηςη εμφανιζϐταν αντύθετη ςτην πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για τη 

δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Η πρϐταςη προϋβλεπε τη 

χρηματοδϐτηςη αυτοϑ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο απϐ ϐλεσ τισ εντϐσ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

τρϊπεζεσ και την αμοιβαιοπούηςη του εντϐσ πϋντε ετών. Η Γερμανύα απϋκλειε την 

προοπτικό εγκαθύδρυςησ του, αντιπροτεύνοντασ ϋνα δύκτυο εθνικών ταμεύων 

εξυγύανςησ που θα χρηματοδοτοϑταν ςε εθνικϐ επύπεδο μϋςω τραπεζικών ειςφορών. 

Ακϐμη, δόλωνε απρϐθυμη να ςυμβϊλλει ςτην εξυγύανςη των προβληματικών 

τραπεζών τησ Ευρωζώνησ. Εν τϋλει, η Γερμανύα ςυναύνεςε ςτη δημιουργύα του Ενιαύου 

Σαμεύου Εξυγύανςησ. Ωςτϐςο, ο μεγϊλοσ χρϐνοσ ολοκλόρωςησ τησ αμοιβαιοπούηςόσ 

του (οκτώ ϋτη), το ιδιαύτερα χαμηλϐ ποςϐ που θα διαχειριζϐταν (€55 δις.), η εξαύρεςη 

απϐ την υποχρϋωςη ςυνειςφορϊσ των γερμανικών εναλλακτικών τραπεζών και η 

εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη, ςε ςυνδυαςμϐ με 

την εξϊντληςη κϊθε εθνικόσ λϑςησ, πριν απϐ την προςφυγό ςτο Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ, φανερώνουν ϐτι η Γερμανύα πϋτυχε το ςτϐχο τησ που όταν η διαχεύριςη 

τησ κληρονομϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτουσ ιςολογιςμοϑσ των 

τραπεζών τησ Ευρωζώνησ να παραμεύνει εθνικό αρμοδιϐτητα. 

 

Ωςτϐςο, αρνητικό όταν η ςτϊςη που τηροϑςε και ςτο ζότημα τησ χρόςησ του 

Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ ΢ταθερϐτητασ κατϊ τη μεταβατικό περύοδο 

αμοιβαιοπούηςησ του Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ. Η γερμανικό κυβϋρνηςη, 

επικαλοϑμενη τον ηθικϐ κύνδυνο και τονύζοντασ ϐτι η διαχεύριςη τησ κληρονομιϊσ τησ 

ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτισ τρϊπεζεσ τησ Ευρωζώνησ ςυνιςτϊ εθνικό 

ευθϑνη, αρνοϑταν τη ςχετικό πρϐταςη τησ Επιτροπόσ. Σελικϊ, το ξϋςπαςμα τησ 

πανδημύασ COVID-19 και η πύεςη αυτόσ ςτουσ ιςολογιςμοϑσ των ευρωπαώκών 

τραπεζών την οδόγηςαν ςτο να την αποδεχθεύ. 

 

Όμωσ, θετικό όταν η ςτϊςη τησ ςτην πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για την Οδηγύα για την 

Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη. Μϊλιςτα, ζητοϑςε την ϊμεςη εφαρμογό αυτόσ 
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(απϐ το 2015). Έπειτα, επιθυμοϑςε πολϑ περιοριςμϋνη διακριτικό ευχϋρεια ςχετικϊ με 

την εφαρμογό τησ, προτιμώντασ εναρμονιςμϋνουσ κανϐνεσ χωρύσ ειδικό μεταχεύριςη 

ςε ϐτι αφορϊ τισ αναςφϊλιςτεσ καταθϋςεισ. Παρϊ την ϋντονη αντύθεςη του μπλοκ τησ 

περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ για τη γρόγορη εφαρμογό τησ η Γερμανύα πϋτυχε το 

ςτϐχο τησ, καθώσ χρϐνοσ ϋναρξησ τησ εφαρμογόσ αυτόσ ορύςτηκε να εύναι το 2016. 

Απεναντύασ, απϋτυχε να περιορύςει την ειδικό μεταχεύριςη των αναςφϊλιςτων 

καταθϋςεων. Αυτϐ ςόμαινε ϐτι η εφαρμογό τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη 

και Εξυγύανςη ύςωσ να μην επαρκοϑςε για τη διϊςωςη ενϐσ ιδρϑματοσ. Άρα, 

αυξϊνονταν οι πιθανϐτητεσ προςφυγόσ ςε ευρωπαώκοϑσ πϐρουσ. Παρϐλα αυτϊ, η 

τελικό ςυμφωνύα προϋβλεπε ϐτι ςε αυτό την περύπτωςη οι εθνικϋσ αρχϋσ δϑνανται να 

κινητοποιόςουν κεφϊλαια απϐ τον εθνικϐ τουσ προϒπολογιςμϐ (Buch et al., 2013: 24), 

περιορύζοντασ τισ γερμανικϋσ ανηςυχύεσ περύ ηθικοϑ κύνδυνου. 

 

Ιδιαύτερα ϋντονεσ όταν οι αντιρρόςεισ τησ Γερμανύασ ςτην πρϐταςη τησ Επιτροπόσ για 

τη δημιουργύα ενϐσ Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. Παρϐτι, ο 

ςυναςπιςμϐσ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ ςτόριξε την πρϐταςη δημιουργύασ του, 

τελικϊ η Γερμανύα πϋτυχε να μη ςυμπεριληφθεύ ωσ πυλώνασ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Πύνακασ 21. Βαθμϐσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη 

 Πριν τη διαπραγμϊτευςη Τελικό ςυμφωνύα 

Χώρεσ Γαλλύα 

Ιταλύα 

Ιςπανύα 

ΕΚΣ 

Επιτροπό 

Γερμανύα  

SRF Δημιουργύα ενιαύου 

ταμεύου εξυγύανςησ. 

Φρηματοδϐτηςη 

ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο 

απϐ ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ 

που λειτουργοϑςαν 

εντϐσ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ. 

Οι ειςφορϋσ να 

υπολογύζονται βϊςει 

του προφύλ κινδϑνου 

των τραπεζών. 

Αμοιβαιοπούηςη 

Δύκτυο εθνικών 

ταμεύων 

εξυγύανςησ. 

Φρηματοδϐτηςη 

μϋςω τραπεζικών  

ειςφορών ςε 

εθνικϐ επύπεδο. 

Οι ειςφορϋσ να 

υπολογύζονται 

βϊςει μεγϋθουσ 

κϊθε ιδρϑματοσ. 

Οι ςυςτημικϋσ 

να ςυνειςφϋρουν 

Δημιουργύα ενιαύου 

ταμεύου εξυγύανςησ. 

Φρηματοδϐτηςη 

ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο 

απϐ ϐλεσ τισ τρϊπεζεσ 

που λειτουργοϑςαν 

εντϐσ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ, πλην των 

γερμανικών 

καταθετικών, 

ςυνεταιριςτικών και 

δημϐςιων τραπεζών. 

Αμοιβαιοπούηςη 
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εντϐσ πϋντε ετών. περιςςϐτερο. εντϐσ οκτώ ετών. 

Χώρεσ Γαλλύα 

Ιταλύα 

Ιςπανύα 

ΕΚΣ 

Επιτροπό 

Γερμανύα  

Χρόςη του 

ESM ωσ  

ενιαύου 

μηχανιςμού 

αςφαλεύασ 

ςτο SRF  

 

Να ςυμπεριληφθεύ 

ςτη διαπραγμϊτευςη 

για τον SRM 

λειτουργώντασ 

υποςτηρικτικϊ ςτο 

SRF κατϊ τη 

μεταβατικό περύοδο 

αμοιβαιοπούηςόσ 

του   

Να μη 

ςυμπεριληφθεύ  

ςτη 

διαπραγμϊτευςη 

για τον SRM 

Θα λειτουργεύ 

υποςτηρικτικϊ ςτο 

SRF κατϊ τη 

μεταβατικό περύοδο 

αμοιβαιοπούηςόσ 

του 

Χώρεσ Γαλλύα 

Ιταλύα 

Ιςπανύα 

ΕΚΣ 

Επιτροπό 

Γερμανύα  

BRRD Εφαρμογό απϐ 

το 2018. 

Τψηλϐσ βαθμϐσ 

διακριτικόσ ευχϋρειασ 

και εξαιρϋςεισ κατϊ 

την εφαρμογό τησ 

Εφαρμογό 

απϐ το 2015. 

Μηδενικό 

διακριτικό 

ευχϋρεια 

και εξαιρϋςεισ 

κατϊ την  

εφαρμογό 

τησ 

Εφαρμογό 

απϐ το 2016. 

΢ημαντικϐσ βαθμϐσ 

διακριτικόσ ευχϋρειασ 

και πολλϋσ εξαιρϋςεισ 

κατϊ την εφαρμογό 

τησ 

Χώρεσ Γαλλύα 

Ιταλύα 

Ιςπανύα 

ΕΚΣ 

Επιτροπό 

Γερμανύα  

EDIS Να ςυμπεριληφθεύ 

ωσ πυλώνασ τησ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ  

 

Να μη 

ςυμπεριληφθεύ 

ωσ πυλώνασ 

τησ τραπεζικόσ 

Δε δημιουργεύται ωσ 

πυλώνασ τησ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ, 

ωςτϐςο οι 
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ϋνωςησ διαπραγματεϑςεισ 

ςυνεχύζονται, ϐπωσ 

και η μεύωςη των 

τραπεζικών κινδϑνων 

 

Η επιςκϐπηςη των προτιμόςεων των κϑριων κρατών-μελών αναφορικϊ με τον βαθμϐ 

επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη φανερώνει τη γερμανικό επιμονό ςτον 

περιοριςμϐ αυτοϑ, αντύθετα με τισ γαλλικϋσ, ιςπανικϋσ και ιταλικϋσ θϋςεισ. Η 

Γερμανύα, κεφαλαιοποιώντασ την ιςχυρό δημοςιονομικό τησ θϋςη, πϋτυχε να 

διαμορφώςει τουσ ϐρουσ ολοκλόρωςησ ϐςον αφορϊ τον βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου 

ςτην τραπεζικό ϋνωςη, επιβϊλλοντασ τον χαμηλϐτερο κοινϐ παρονομαςτό, δηλαδό 

ϋναν χαμηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου .  

 

Όπωσ αναλϑθηκε πιο πϊνω, ϋνασ χαμηλϐσ βαθμϐσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου θα 

ςυνεπαγϐταν περιοριςμϋνη μετϊθεςη τησ διαχεύριςησ των τραπεζικών αποτυχιών ςε 

ευρωπαώκϐ επύπεδο. Ένασ χαμηλϐσ βαθμϐσ επιμεριςμοϑ κινδϑνου θα ςυνεπαγϐταν τη 

δημιουργύα μηχανιςμών τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ, ωςτϐςο οι πϐροι αυτών 

θα όταν ςχετικϊ περιοριςμϋνοι και η πρϐςβαςη ςε αυτοϑσ θα όταν ςχετικϊ δϑςκολη, 

δεδομϋνησ τησ εθνικόσ ευθϑνησ κϊθε χώρασ, παρϊ τη δημιουργύα αυτών, ςε ϐτι αφορϊ 

τη διαχεύριςη των προβληματικών τραπεζών. Έτςι, κϊθε χώρα θα ςυνϋχιζε να εύναι 

αρμϐδια για τη διαχεύριςη των δημοςιονομικών βαρών των προβληματικών τραπεζών, 

με τα εθνικϊ ταμεύα εξυγύανςησ να ϋχουν τον πρώτο λϐγο, ενώ οι ευρωπαώκού πϐροι θα 

όταν διαθϋςιμοι μϐνο ωσ ϋςχατη λϑςη και ςυμπληρωτικϊ ςτουσ εθνικοϑσ πϐρουσ. Ωσ 

εκ τοϑτου, η διαχεύριςη των τραπεζικών αποτυχιών θα γινϐταν μια αμιγώσ ευρωπαώκό 

υπϐθεςη. 

 

Όπωσ υποςτηρύχθηκε, η απϐφαςη δημιουργύασ μιασ ατελοϑσ τραπεζικόσ ϋνωςησ ϋχει 

ςτϐχο την πρϐληψη των μελλοντικών τραπεζικών κρύςεων και ϐχι τη διϐρθωςη τησ 

κληρονομιϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτουσ ιςολογιςμοϑσ των 

τραπεζών τησ Ευρωζώνησ. Η Γερμανύα, ςυνεπικουροϑμενη απϐ τισ χώρεσ του πυρόνα 

τησ Ευρωζώνησ, προωθοϑςε ϋναν χαμηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου επιθυμώντασ η 

διαχεύριςη τησ κληρονομιϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτουσ 

ιςολογιςμοϑσ των τραπεζών τησ Ευρωζώνησ να παραμεύνει εθνικό υπϐθεςη. Όςον 

αφορϊ τη διαχεύριςη των μελλοντικών τραπεζικών αποτυχιών, και εκεύ τον πρώτο 

λϐγο θα ϋχουν τα κρϊτη-μϋλη. Η Γερμανύα μπορεύ να ςυναύνεςε ςτη δημιουργύα 

ενιαύων μηχανιςμών τραπεζικόσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη, 

ϐμωσ οι πϐροι αυτών, πϋραν του ϐτι όταν περιοριςμϋνοι, προβλεπϐταν να λειτουργοϑν 

ςυμπληρωματικϊ ςτουσ εθνικοϑσ και μϊλιςτα υπϐ ϐρουσ, αντανακλώντασ τουσ 
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γερμανικοϑσ φϐβουσ περύ ηθικοϑ κινδϑνου. 

 

Όμωσ, τι εξηγεύ τισ γερμανικϋσ παραχωρόςεισ που ϋγιναν ςτη διαπραγμϊτευςη; Όπωσ 

φανερώνει ο πύνακασ 22, υψηλό όταν η ϋκθεςη των γερμανικών τραπεζών ςτην 

Ιςπανύα και την Ιταλύα ςτα τϋλη του πρώτου τριμόνου του 2011, με αυτό να φτϊνει το 

4% και 11% αντύςτοιχα του γερμανικοϑ ΑΕΠ. Σην ύδια περύοδο, χαμηλό όταν η ϋκθεςη 

των γαλλικών τραπεζών ςτισ δϑο αυτϋσ χώρεσ φτϊνοντασ το 2% και 2% αντύςτοιχα 

του γαλλικοϑ ΑΕΠ (Πύνακασ 22). ΢υνεπώσ, οι γερμανικϋσ τρϊπεζεσ εύχαν υψηλϐτερη 

ϋκθεςη απϐ τισ γαλλικϋσ ςτισ δϑο χώρεσ τησ περιφϋρειασ του Ευρώ. Δεδομϋνου λοιπϐν 

του κινδϑνου κλιμϊκωςησ τησ ιςπανικόσ τραπεζικόσ κρύςησ και τησ μετϊδοςόσ τησ 

ςτην Ιταλύα, οι γερμανικϋσ τρϊπεζεσ ϋδειχναν περιςςϐτερο ευϊλωτεσ απϐ τισ 

γαλλικϋσ. 

 

Πύνακασ 22. Έκθεςη των γερμανικών και γαλλικών τραπεζών ςε επιλεγμϋνα 

κρϊτη-μϋλη (2012, Q1) 

 Γερμανύα Γαλλύα Ιςπανύα Ιταλύα 

Γερμανύα     

κρατικϊ ομϐλογα  40.788 3.952 48.521 

τρϊπεζεσ  59.557 5.953 50.716 

επιχειρόςεισ του μη 

χρηματοπιςτωτικοϑ τομϋα 

 109.651 44.584 135.195 

ςϑνολο  209.996 54.489 234.434 

% ΑΕΠ  9% 4% 11% 

Γαλλύα     

κρατικϊ ομϐλογα 20.182  5.546 2.270 

τρϊπεζεσ 87.892  9.034 25.758 

επιχειρόςεισ του 

μη χρηματοπιςτωτικοϑ τομϋα 

66.788  12.955 14.960 

ςϑνολο 174.862  27.535 43.013 

% ΑΕΠ 5%  2% 2% 

Πηγό: BIS (2012), Quarterly Review detailed Statistical Annex - June 2012 

 

Η υψηλό τουσ ϋκθεςη ςτην Ιςπανύα και την Ιταλύα οδόγηςαν τον ούκο Moody's τον 

Ιοϑλιο του 2012 να αλλϊξει την αξιολϐγηςη των τριών Α των γερμανικών κρατικών 

ομολϐγων απϐ ςταθερό ςε αρνητικό (Moody’s 2012). Η εξϋλιξη αυτό ϊλλαξε τη 

γερμανικό ςτϊςη ςτο ζότημα τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ. Ακϐμη, ϋκαμψε την αρνητικό 

τησ ςτϊςη γϑρω απϐ την ϊμεςη ανακεφαλαιοπούηςη των ιςπανικών τραπεζών ϊμεςα 

απϐ τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ. Ωςτϐςο, ςε αντϊλλαγμα εξαςφϊλιςε 
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τη δϋςμευςη των τριών χώρων (Γαλλύασ, Ιταλύασ και Ιςπανύασ) ςτην υπερεθνικό 

εποπτεύα, ενώ πϋτυχε την εξαύρεςη των καταθετικών και ςυνεταιριςτικών γερμανικών 

τραπεζών απϐ το πεδύο εφαρμογόσ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. 

 

΢ημαντικϐ ρϐλο ςε αυτϐ, δηλαδό ςτη χαμηλό δυνατϐτητα τησ Ιςπανύασ και τησ 

Ιταλύασ να εγεύρουν αντιςτϊςεισ, όταν η ϋκθεςη των τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων ςε 

κρατικϊ ομϐλογα των κυβερνόςεών τουσ. Η επιδεύνωςη των οικονομικών ςυνθηκών 

των δϑο χωρών πυροδϐτηςε τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. Όμωσ, η ενύςχυςό 

του αϑξανε τισ πιθανϐτητεσ μετϊδοςησ κινδϑνου απϐ τισ ιςπανικϋσ και ιταλικϋσ 

τρϊπεζεσ ςτα κρϊτη τουσ αλλϊ και ςτα κρϊτη-μϋλη τησ Ευρωζώνησ, οι τρϊπεζεσ των 

οπούων εύχαν ϋκθεςη ςτισ δϑο χώρεσ, ςυμπεριλαμβανομϋνων τησ Γερμανύασ και τησ 

Γαλλύασ. Ωσ εκ τοϑτου, οι κυβερνόςεισ των δϑο όταν πρϐθυμεσ να δεχθοϑν τη 

μεταβύβαςη τησ τραπεζικόσ εποπτεύασ ςε υπερεθνικϐ επύπεδο, ςε αντϊλλαγμα τησ 

ϊμεςησ πρϐςβαςησ ςτον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ ΢ταθερϐτητασ. Θετικό ςτο ςενϊριο 

αυτϐ ϋδειχνε η Γαλλύα, η οπούα εξαιτύασ τησ ϋκθεςησ των τραπεζών τησ ςτισ δϑο 

χώρεσ τησ περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ, παρϐτι αυτό όταν ςημαντικϊ χαμηλϐτερη απϐ 

εκεύνη των γερμανικών τραπεζών, και τησ κορϑφωςησ τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ 

ςτην Ιςπανύα ςτα μϋςα του 2012, βρϋθηκε αντιμϋτωπη με τον κύνδυνο μετϊδοςησ τησ 

κρύςησ ςε αυτό.  

 

΢υμπεραςματικϊ, η ανϊλυςη των διαςτϊςεων του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών 

φανερώνει ϐτι ο χαμηλϐσ βαθμϐσ δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των 

τρεχουςών ό μελλοντικών αναγκών των ιςπανικών και ιταλικών τραπεζών εκ μϋρουσ 

των εθνικών τουσ κυβερνόςεων κατϋςτηςε τισ τελευταύεσ δϋςμιεσ των γερμανικών 

προτιμόςεων, ςε ϐτι αφορϊ τισ θεςμικϋσ επιλογϋσ ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Απϐ την 

ϊλλη, η ανϊγκη τησ Γερμανύασ να περιορύςει τισ πιθανϐτητεσ μετϊδοςησ τησ κρύςησ, 

ϋνεκα τησ υψηλόσ ϋκθεςησ των τραπεζών τησ ςτισ οικονομύεσ των δϑο χωρών την 

οδόγηςε ςε παραχωρόςεισ. Αυτϋσ προκλόθηκαν μετϊ την απϐφαςη τησ Moody’s να 

αλλϊξει την αξιολϐγηςη των τριών Α των γερμανικών κρατικών ομολϐγων απϐ 

ςταθερό ςε αρνητικό. Όμωσ, παρϊ τισ γερμανικϋσ υποχωρόςεισ, ϐπωσ αυτϋσ 

αναλϑονται πιο πϊνω, οι θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν ςτην τραπεζικό ϋνωςη ςε πολϑ 

μεγϊλο βαθμϐ αντανακλοϑν τισ γερμανικϋσ προτιμόςεισ. Ο υψηλϐσ βαθμϐσ 

δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ διαχεύριςησ των μελλοντικών αναγκών του γερμανικοϑ 

τραπεζικοϑ ςυςτόματοσ εκ μϋρουσ τησ Γερμανύασ αϑξηςε τη διαπραγματευτικό τησ 

ιςχϑ ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Όπωσ υποςτηρύζουν οι Moravcsik & Schimmelfennig (2019) «τα αποτελϋςματα μιασ 

διαπραγμϊτευςησ εξαρτώνται απϐ τη ςχετικό ιςχϑ των δρώντων που προκϑπτει απϐ 
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την ϑπαρξη αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ, η τιμό τησ οπούασ καθορύζει την ιςχϑ κϊθε 

χώρασ» (Moravcsik & Schimmelfennig, 2019: 68). Έτςι, ςυνεχύζουν, «τα κρϊτη εκεύνα 

που εύναι λιγϐτερο ευϊλωτα ςτην αλληλεξϊρτηςη δεν ϋχουν ανϊγκη την επύτευξη μιασ 

ςυμφωνύασ, ϊρα δϑνανται να απειλόςουν με ϊρνηςη ςυνεργαςύασ εξωθώντασ τα ϊλλα 

κρϊτη ςε υπϋρ τουσ παραχωρόςεισ» (Moravcsik & Schimmelfennig, 2019: 67). Άρα, οι 

θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν ςτα πλαύςια τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ μποροϑν να 

εξηγηθοϑν απϐ το διαφορετικϐ βαθμϐ ευπαθεύασ των κϑριων κρατών-μελών ςτη 

ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ λϐγω των διαφορετικών βαθμών δημοςιονομικόσ ικανϐτητασ 

διαχεύριςησ των αναγκών των τραπεζικών τουσ ςυςτημϊτων που οδόγηςε ςτην ϊνιςη 

κατανομό τησ διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ. Άρα, η Γερμανύα, η οπούα όταν η λιγϐτερο 

ευϊλωτη ςτην αλληλεξϊρτηςη, εύχε ιςχυρό διαπραγματευτικό ιςχϑ πετυχαύνοντασ να 

επιβϊλει τισ προτιμόςεισ τησ ςτον θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ ϊρα επιβεβαιώνει την υπϐθεςη 3 ϐτι το 

αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ αντανακλϊ τισ προτιμόςεισ τησ γερμανικόσ 

κυβϋρνηςησ που διϋθετε τον υψηλϐτερο βαθμϐ διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ. Ωςτϐςο, η 

πλόρησ επιβεβαύωςη αυτόσ θα προϋκυπτε αν το αποτϋλεςμα των διαπραγματεϑςεων 

αντανακλοϑςε πλόρωσ τισ γερμανικϋσ προτιμόςεισ. Κϊτι τϋτοιο δεν ςυμβαύνει, καθώσ, 

ϐπωσ φϊνηκε, αποτυγχϊνει να εξηγόςει τη γερμανικό υποχώρηςη ςτο να αναλϊβει η 

ΕΚΣ την εποπτεύα ςχεδϐν ϐλων των δημϐςιων Γερμανικών τραπεζών, ςτο να 

δημιουργηθεύ ο Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ και το Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ, ςτο 

να εύναι το Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ εκεύνο που θα αποφαςύζει για την εξυγύανςη 

ςτον Ενιαύο Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ. Παρϐλα αυτϊ, θα μποροϑςε να υποςτηριχθεύ ϐτι, 

ςε γενικϋσ γραμμϋσ, οι θεςμικϋσ επιλογϋσ που ϋγιναν ςτην τραπεζικό ϋνωςη ϋχουν 

«γερμανικϐ αποτϑπωμα». 

 

7.4. Αξιολϐγηςη τησ θεςμικόσ εξϋλιξησ και ςυνϋπειεσ για την χρηματοπιςτωτικό 

ςταθερϐτητα 

 

Η τραπεζικό ϋνωςη μπορεύ να αξιολογηθεύ ωσ προσ το πϐςο ικανό εύναι να εγγυηθεύ τη 

χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα. Η χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα αναφϋρεται ςτην 

ικανϐτητα των τραπεζών να ικανοποιοϑν τισ απαιτόςεισ των πιςτωτών και των 

καταθετών τουσ επι καθημερινόσ βϊςεωσ. Ο μηχανιςμϐσ εγγϑηςησ καταθϋςεων 

αποτρϋπει μια τραπεζικό αποτυχύα πριν αυτό ξεκινόςει, ενώ ο μηχανιςμϐσ εξυγύανςησ 

αποτρϋπει τη μετϊδοςη μιασ τραπεζικόσ αποτυχύασ ςε ϊλλεσ τρϊπεζεσ. Σην επιτυχύα 

αυτών καθορύζει η ϑπαρξη ιςχυρόσ εποπτεύασ που ελαχιςτοποιεύ τη ζότηςη αυτών των 

εργαλεύων. Οι προτιμόςεισ των κυβερνόςεων γϑρω απϐ το ποιοσ πυλώνασ τησ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ θα δημιουργοϑταν πρώτοσ απϋκλιναν, με τισ χώρεσ τησ 
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περιφϋρειασ τησ Ευρωζώνησ να θεωροϑν την εγκαθύδρυςη ενϐσ ευρωπαώκοϑ ταμεύου 

διϊςωςησ ωσ το πλϋον ςημαντικϐ ςτοιχεύο ςτην τραπεζικό ϋνωςη και τισ χώρεσ του 

πυρόνα τησ Ευρωζώνησ να ϋχουν τελεύωσ διαφορετικϋσ προτεραιϐτητεσ, ϐπωσ τη 

διατόρηςη τησ δανειοδοτικόσ ικανϐτητασ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ ςε χαμηλϊ επύπεδα και τη δημιουργύα ενϐσ ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ 

επϐπτη που θα αςκοϑςε την ϊμεςη εποπτεύα των ςυςτημικών τραπεζών και θα 

απϋτρεπε ϋγκαιρα την ανϊγκη προςφυγόσ ςτον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 

΢ταθερϐτητασ. Έπειτα, δεν υπόρχε καμύα διϊθεςη πεδύο εφαρμογόσ αυτοϑ (του 

ευρωπαώκοϑ τραπεζικοϑ επϐπτη) να εύναι ολϐκληρο το ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ 

ςυςτόμα.  

 

Έτςι, ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ ςχεδιϊςτηκε με περιοριςμϋνο πεδύο 

εφαρμογόσ ώςτε ο αρχικϐσ ςκοπϐσ να εκπληρωθεύ. Επομϋνωσ, η επιλογό τησ ΕΚΣ ωσ 

ενιαύου τραπεζικοϑ επϐπτη όταν για τη Γερμανύα και ϊλλεσ χώρεσ του πυρόνα τησ 

Ευρωζώνησ, οι οπούεσ θα καλοϑνταν να ςυνειςφϋρουν τα περιςςϐτερα ςε ενιαύουσ 

μηχανιςμοϑσ διϊςωςησ και εξυγύανςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη, προϒπϐθεςη ώςτε να 

εξαςφαλύςουν ϐτι οι ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ θα δϊνειζαν ςυντηρητικϊ ςτο μϋλλον. Για 

ϊλλουσ, το ςκεπτικϐ τησ Γερμανύασ και ϊλλων χωρών του πυρόνα του Ευρώ να 

δημιουργόςουν ϋναν Ενιαύο Εποπτικϐ Μηχανιςμϐ μαζύ με τον Ευρωπαώκϐ Μηχανιςμϐ 

΢ταθερϐτητασ όταν πωσ οι τρϊπεζεσ ςτην περιφϋρεια του Ευρώ όταν αντιμϋτωπεσ με 

ςημαντικϊ προβλόματα και πωσ μποροϑςαν να ςτηριχθοϑν με ευρωπαώκοϑσ πϐρουσ 

μϐνο αν ϋνασ ενιαύοσ επϐπτησ εγγυϐταν ϐτι θα δϊνειζαν με λογικό και ςϑνεςη ςτο 

μϋλλον. Αυτό η λογικό ςτηρύχθηκε απϐ τουσ ευρωπαώκοϑσ θεςμοϑσ που προτιμοϑςαν 

ϋνα διαφορετικϐ δρϐμο για την περιφροϑρηςη τησ χρηματοπιςτωτικόσ ςταθερϐτητασ, 

περιςςϐτερο υπερεθνικϐ. Η ΕΕ ςυμφώνηςε την ανϊδειξη τησ ΕΚΣ ςε ενιαύο τραπεζικϐ 

επϐπτη ςτην κοινό τραπεζικό αγορϊ, υπεϑθυνη για την ϊμεςη εποπτεύα 128 

ςυςτημικών τραπεζών, και την ανϊπτυξη ενϐσ ενιαύου εγχειρύδιου κανϐνων. Ωςτϐςο, η 

ΕΚΣ βαςύζεται ςτισ εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ για τη λόψη δεδομϋνων και την 

εφαρμογό των καθηκϐντων τησ. Όμωσ, η κατανομό των κοςτών και οφελών μεταξϑ 

των κυβερνόςεων τησ Ευρωζώνησ αποδεύχθηκε πιο ςημαντικό απϐ την ομοιομορφύα 

τησ εποπτεύασ του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ. Έτςι, η εποπτεύα των τραπεζών 

ςτην ΕΕ κατϋληξε να εύναι δϑο επιπϋδων. 

 

Η ΕΚΣ εύναι αρμϐδια για την ϊμεςη εποπτεύα των ςυςτημικών τραπεζών και οι εθνικϋσ 

εποπτικϋσ αρχϋσ των μη ςυςτημικών τραπεζών. Σο ςκεπτικϐ αυτόσ τησ απϐφαςησ 

όταν πωσ οι μικρϋσ μη ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ δε ςυνιςτοϑν απειλό για τη 

χρηματοπιςτωτικό ςταθερϐτητα. Ωςτϐςο, ϐπωσ φανϋρωςε η ιςπανικό τραπεζικό 

κρύςη κϊτι τϋτοιο δεν ιςχϑει. Ο Ενιαύοσ Εποπτικϐσ Μηχανιςμϐσ αποτελεύ ύςωσ το 
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ςημαντικϐτερο θεςμικϐ βόμα προσ την υπερεθνικό διακυβϋρνηςη ςτην τραπεζικό 

ϋνωςη, με ςημαντικό ςυνειςφορϊ ςτην προςπϊθεια αποτελεςματικόσ περιφροϑρηςησ 

τησ χρηματοπιςτωτικόσ ςταθερϐτητασ ςτην Ευρωζώνη. Η απϐφαςη να ςυμπληρώςει 

τα stress tests τησ Ευρωπαώκόσ Αρχόσ Σραπεζών με τον Έλεγχο Ποιϐτητασ 

Περιουςιακών ΢τοιχεύων (Asset Quality Review- AQR) επιβεβαιώνει του λϐγου το 

αληθϋσ. Ο τελευταύοσ ϋλεγχοσ ϋδειξε ςε τρϊπεζεσ και εθνικϋσ εποπτικϋσ αρχϋσ ϐτι η 

ϋρευνα θα όταν ενδελεχϋςτερη ϋναντι των stress tests τησ Ευρωπαώκόσ Αρχόσ 

Σραπεζών, οδηγώντασ τισ περιςςϐτερεσ τρϊπεζεσ κατϊ τη διϊρκεια του 2013 να 

αυξόςουν ςημαντικϊ τα κεφϊλαια τουσ και για ϐςεσ δεν τα κατϊφεραν να το πρϊξουν 

αργϐτερα. Αυτϐ ενύςχυςε τη φόμη τησ ΕΚΣ ωσ ενιαύου τραπεζικοϑ επϐπτη (Binham & 

Arnold 2015) 

 

Απεναντύασ, οι υπϐλοιποι πυλώνεσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ απϋτυχαν να εξαςφαλύςουν 

τη γερμανικό ςτόριξη, καθώσ δε βρύςκονταν μεταξϑ των προτεραιοτότων τησ 

Γερμανύασ. Έτςι, ςχεδιαςτόκαν για να ςυντονύζουν τισ αρμϐδιεσ εθνικϋσ αρχϋσ ό ςε 

ϊλλεσ περιπτώςεισ δε δημιουργόθηκαν καθϐλου. Ένασ Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ 

Εξυγύανςησ και ϋνα Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων, εξοπλιςμϋνοι με 

δικοϑσ τουσ πϐρουσ και ικανού να κλεύνουν και να αναδιαρθρώνουν τρϊπεζεσ, 

κρύνονταν αναγκαύοι για την αποτελεςματικό διαχεύριςη τραπεζών που εύχαν αποτϑχει 

και ϋπρεπε ϊμεςα να κλεύςουν με αςφαλό τρϐπο για να μη προκαλϋςουν ζημιϊ ςτισ 

εθνικϋσ τουσ οικονομύεσ. Σελικϊ, η ΕΕ ςυμφώνηςε τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ αρμϐδιου να ςυντονύζει τισ εθνικϋσ αρχϋσ εξυγύανςησ. Ο 

Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ εύναι αρμϐδιοσ για την επαναξιολϐγηςη των ςχεδύων 

εξυγύανςησ που ετοιμϊζουν οι εθνικϋσ αρχϋσ και τη διαςφϊλιςη ςυνεργαςύασ των 

εθνικών αρχών. Ακϐμη, διαθϋτει το προνϐμιο να ειςηγεύται την εξυγύανςη των 

προβληματικών τραπεζών ςτην Επιτροπό και το ΢υμβοϑλιο, με το ΢υμβοϑλιο να εύναι 

εκεύνο που τισ εγκρύνει. ΢τη ςυνϋχεια, η εθνικό αρχό εξυγύανςησ εκτελεύ το ςχϋδιο υπϐ 

την εποπτεύα του Ενιαύου ΢υμβουλύου Εξυγύανςησ. 

 

Επομϋνωσ, πρϐκειται για ϋνα ςϑςτημα που ςυντονύζει πρωτύςτωσ τισ εθνικϋσ αρχϋσ. Ο 

Ενιαύοσ Μηχανιςμϐσ Εξυγύανςησ υπολεύπεται ςημαντικϊ των προςδοκιών τησ ΕΚΣ και 

του Ευρωπαώκοϑ ΢υςτόματοσ ΢υςτημικοϑ Κινδϑνου. Η πολιτικό και το εθνικϐ 

ςυμφϋρον καθϐριςαν το πϐςο μακριϊ θα μποροϑςε να φτϊςει η προςπϊθεια 

δημιουργύασ μιασ ενιαύασ αρχόσ εξυγύανςησ και ενϐσ ενιαύου ταμεύου εξυγύανςησ. Αντύ 

ενϐσ θεςμοϑ ϐμοιου τησ Ομοςπονδιακόσ Εταιρεύασ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων (Federal 

Deposit Insurance Corporation-FDIC) η ΕΕ δημιοϑργηςε ϋνα Ενιαύο ΢υμβοϑλιο 

Εξυγύανςησ, το οπούο ςυντονύζει τισ εθνικϋσ αρχϋσ και ςυνεργϊζεται μαζύ τουσ για την 

υποβολό ςϑςταςησ εξυγύανςησ προσ την Επιτροπό και τα κρϊτη-μϋλη ςτο ΢υμβοϑλιο. 
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Σο Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ υποβϊλει γνωμοδϐτηςη ςτην Επιτροπό ςχετικϊ με 

το κατϊ πϐςο μια τρϊπεζα χρόζει εξυγύανςησ, απϐ κοινοϑ με ϋνα ςχϋδιο για την 

εξυγύανςη που καταρτύζεται απϐ την εθνικό αρχό εξυγύανςησ και ςε ειδικϋσ 

περιπτώςεισ απϐ ϋνα Κολλϋγιο δϑο και ύςωσ περιςςϐτερων εθνικών αρχών 

εξυγύανςησ. Εν αναμονό τησ ϋγκριςησ απϐ την Επιτροπό και το ΢υμβοϑλιο, το Ενιαύο 

΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ αφόνει την εφαρμογό τησ εξυγύανςησ ςτισ αρμϐδιεσ εθνικϋσ 

αρχϋσ. Σο Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ δε δϑναται να παρϋμβει ςε αρχικϐ ςτϊδιο για 

να θϋςει μια τρϊπεζα ςε καθεςτώσ εξυγύανςησ και να την ανακεφαλαιοποιόςει, παρϊ 

μϐνο ϐταν αυτό ϋχει αποτϑχει. 

 

Ο κανονιςμϐσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ δημιουργεύ και ϋνα Ενιαύο Σαμεύο 

Εξυγύανςησ που αποτελεύται απϐ εθνικϊ τμόματα. Όμωσ, το ποςϐ που θα διαχειρύζεται 

ϐταν ολοκληρωθεύ η αμοιβαιοπούηςό θα εύναι ιδιαιτϋρωσ χαμηλϐ, ανούγοντασ ϋτςι την 

πϐρτα για παρεμβϊςεισ των εθνικών αρχών, οι οπούεσ βϋβαια θα όταν ανϊλογεσ των 

δημοςιονομικών ικανοτότων των χωρών τουσ. Ο κανονιςμϐσ του Ενιαύου Μηχανιςμοϑ 

Εξυγύανςησ προϋβλεπε τη χρόςη των πϐρων των εθνικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ 

καταθϋςεων ςυμπληρωματικϊ ςτα ταμεύα εξυγύανςησ. Άρα, τα εθνικϊ ταμεύα και οι 

δημϐςιοι μηχανιςμού αςφϊλιςησ (public backstops) ςυνϋχιζαν να διαδραματύζουν 

κρύςιμο ρϐλο ςτην εξυγύανςη των προβληματικών τραπεζών. Ελλεύψει λοιπϐν 

ευρωπαώκών θεςμών και ευρωπαώκών κεφαλαύων, η κϊθε εθνικό αρχό εξυγύανςησ και 

το κϊθε εθνικϐ ταμεύο εξυγύανςησ ςυνϋχιζαν να εύναι αρμϐδια για την υλοπούηςη τησ 

εξυγύανςησ. Σο Ενιαύο ΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ εύχε τη δυνατϐτητα να αξιολογεύ τι 

πρϊττει καθϋνα εξ' αυτών και να ειςηγεύται βελτιώςεισ, ωςτϐςο τα πλϊνα 

καθορύζονταν ςε εθνικϐ επύπεδο. 

 

Ακϐμη, η ΕΕ ςυμφώνηςε τη νομοθϋτηςη τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη 

και Εξυγύανςη. Αυτό επιτρϋπει τη διϊςωςη με ύδια μϋςα και διαςφαλύζει τη μετατϐπιςη 

των δημοςιονομικών βαρών απϐ τισ κυβερνόςεισ ςτουσ πιςτωτϋσ των τραπεζών. Η εν 

λϐγω μετατϐπιςη υλοποιεύται δια τησ μετατροπόσ ςυγκεκριμϋνων περιουςιακών 

ςτοιχεύων ςε ύδια κεφϊλαια, τα οπούα ανακεφαλαιώνουν μια αποτυχημϋνη τρϊπεζα. Η 

θϋςη ςε ιςχϑ τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςηματοδοτεύ 

την ανϊγκη ςυμμϐρφωςησ των τραπεζών με τισ Ελϊχιςτεσ Απαιτόςεισ Ιδύων 

Κεφαλαύων και Επιλϋξιμων Τποχρεώςεων (Minimum Requirement For Own Funds 

and Eligible Liabilities-MREL) που θα διαςφαλύζουν την επαρκό ϑπαρξη εργαλεύων 

που θα μποροϑν να κουρευτοϑν. 

 

΢ε ϐτι αφορϊ το Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων αυτϐ δε δημιουργόθηκε. 

To Ευρωπαώκϐ ΢υςτόμα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων θα εξαςφϊλιζε ϐτι οι καταθϋςεισ ωσ 



208 

 

και €100.000 θα παρϋχονταν απϐ ϋνα πανευρωπαώκϐ ςϑςτημα. Αυτϐ θα 

χρηματοδοτοϑταν απϐ τα τραπεζικϊ ςυςτόματα τησ Ευρωζώνησ ςπϊζοντασ τη 

διαςϑνδεςη μεταξϑ εθνικών εγγυόςεων των καταθϋςεων και του εγχώριου τραπεζικοϑ 

ςυςτόματοσ 

 

Όμωσ, παρϊ την πρϐοδο που ςημειώθηκε ςτην προςπϊθεια για το ςπϊςιμο του 

φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, οι προκλόςεισ παραμϋνουν. Οι αλλαγϋσ που ϋφερε 

η τραπεζικό ϋνωςη ςτην τραπεζικό πολιτικό τησ ΕΕ κρύνονται μεν ςημαντικϋσ, ϐμωσ 

αδυνατοϑν να αντιμετωπύςουν αποτελεςματικϊ τισ απειλϋσ ϐπου εκτύθεται το 

ευρωπαώκϐ τραπεζικϐ ςϑςτημα. Απειλϋσ που απορρϋουν τϐςο απϐ την παγκϐςμια 

οικονομύα, ϐςο και την ςυρρύκνωςη τησ οικονομικόσ δραςτηριϐτητασ ςτην περιφϋρεια 

του Ευρώ ωσ αποτϋλεςμα του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, ο οπούοσ επιφϋρει 

περαιτϋρω ϑφεςη ό οικονομικό ςταςιμϐτητα, ϊρα επιπλϋον προβλόματα για τα κρϊτη 

και τισ τρϊπεζεσ. Ο λϐγοσ που ςυμβαύνει αυτϐ εύναι πωσ ςυςτατικϐ ςτοιχεύο τησ 

αρχιτεκτονικόσ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ αποτελεύ το εθνικϐ ςυμφϋρον που υπονομεϑει 

την αποτελεςματικό περιφροϑρηςη τησ χρηματοπιςτωτικόσ ςταθερϐτητασ ςτην ΕΕ. 

Σο αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ αντανακλϊ τισ 

προτιμόςεισ των κυβερνόςεων του πυρόνα τησ Ευρωζώνησ, οι οπούεσ ϋδωςαν 

προτεραιϐτητα ςτη δημιουργύα ςυγκεκριμϋνων πυλώνων που αυξϊνουν την εθνικό 

τουσ ευημερύα και εξυπηρετοϑν το εθνικϐ τουσ ςυμφϋρον. 

 

Η απϐφαςη δημιουργύασ μιασ ατελοϑσ τραπεζικόσ ϋνωςησ ϋχει ςτϐχο κυρύωσ την 

πρϐληψη των μελλοντικών τραπεζικών κρύςεων, μϋςω τησ ανϊληψησ τησ ϊμεςησ 

εποπτεύασ μϐνο των ςυςτημικών τραπεζών απϐ την ΕΚΣ, και ϐχι τη διϐρθωςη τησ 

κληρονομιϊσ τησ ευρωπαώκόσ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ ςτουσ ιςολογιςμοϑσ των 

τραπεζών τησ Ευρωζώνησ, μϋςω δημιουργύασ μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου. Η 

Γερμανύα, και γενικϐτερα οι χώρεσ του πυρόνα του Ευρώ, προώθηςαν ϋνα μϋςο βαθμϐ 

υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ ςτην τραπεζικό ϋνωςη μϋςω τησ ανϊθεςησ των 

εποπτικών αποφϊςεων για τισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ ςτην ΕΚΣ. Έτςι, η τελευταύα θα 

εύχε πλόρη πρϐςβαςη ςτα επύπεδα κινδϑνων αυτών και με τη διεξαγωγό των stress 

tests και των Έλεγχων Ποιϐτητασ Περιουςιακών ΢τοιχεύων θα ζητοϑςε απϐ τισ 

τρϊπεζεσ, ϐπου και ϐποτε αυτϐ όταν αναγκαύο, να αυξϊνουν τα εποπτικϊ τουσ 

κεφϊλαια. Έτςι, θα αποφεϑγονταν μελλοντικϋσ τραπεζικϋσ αποτυχύεσ και θα 

περιοριζϐταν η ανϊγκη προςφυγόσ ςτουσ πϐρουσ του Ευρωπαώκοϑ Μηχανιςμοϑ 

΢ταθερϐτητασ. 

 

Παρϊλληλα, η Γερμανύα προώθηςε ϋνα χαμηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην 

τραπεζικό ϋνωςη. Ένα Ενιαύο Σαμεύο Εξυγύανςησ δημιουργεύται (δε δημιουργεύται ϋνα 
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Ευρωπαώκϐ ΢ϑςτημα Εγγϑηςησ Καταθϋςεων), ϐμωσ οι πϐροι που διαχειρύζεται εύναι 

περιοριςμϋνοι για την αποτελεςματικό αντιμετώπιςη ςυςτημικών κρύςεων. Η εξόγηςη 

αυτόσ τησ απϐφαςησ βρύςκεται ςτην προώθηςη τησ εθνικόσ ευθϑνησ κϊθε χώρασ ςε 

ϐτι αφορϊ τη διαχεύριςη των προβληματικών τραπεζών και την προτεραιϐτητα τησ 

χρόςησ των πϐρων των εθνικών ταμεύων εξυγύανςησ ϋναντι των ευρωπαώκών πϐρων. 

Οι τελευταύοι θα όταν διαθϋςιμοι υπϐ προϒποθϋςεισ μϐνο ωσ ϋςχατη λϑςη και 

ςυμπληρωτικϊ ςτουσ εθνικοϑσ πϐρουσ. 

 

7.5. Σελικϋσ παρατηρόςεισ, ςυνειςφορϊ ςτη βιβλιογραφύα και προοπτικϋσ 

περαιτϋρω ϋρευνασ 

 

Η δημιουργύα τραπεζικόσ ϋνωςησ ςυγκρύνεται ςυχνϊ με αποφϊςεισ ϐπωσ η ΢υνθόκη 

του Μϊαςτριχτ και η ειςαγωγό του κοινοϑ νομύςματοσ. Η τραπεζικό ϋνωςη οδόγηςε 

ςτη μεταφορϊ ςημαντικοϑ μϋρουσ εθνικόσ κυριαρχύασ ςτο πεδύο τησ τραπεζικόσ 

πολιτικόσ ςε ευρωπαώκϐ επύπεδο. Σαυτϐχρονα, διαμϐρφωςε τισ προϒποθϋςεισ για 

αλλαγό παραδεύγματοσ ςτην τραπεζικό διακυβϋρνηςη με την ΕΚΣ και το Ενιαύο 

΢υμβοϑλιο Εξυγύανςησ να αναλαμβϊνουν τα ηνύα ςτα πεδύα τησ ενιαύασ εποπτεύασ και 

ενιαύασ εξυγύανςησ αντύςτοιχα. Σο νϋο πλαύςιο τραπεζικόσ πολιτικόσ τησ ΕΕ ϋχει 

ακϐμη ατϋλειεσ, οι οπούεσ θα πρϋπει να ξεπεραςτοϑν. Αυτϐ θα μποροϑςε να ςυμβεύ με 

τη δημιουργύα του τρύτου πυλώνα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, του Ευρωπαώκοϑ 

΢υςτόματοσ Εγγϑηςησ Καταθϋςεων. ΢ε αυτϐ το πλαύςιο, η αναθεώρηςη τησ 

τραπεζικόσ πολιτικόσ τησ ΕΕ και η ανϊλυςό τησ ςτη βιβλιογραφύα για την τραπεζικό 

ϋνωςη αφόνουν μια ςειρϊ απϐ αναπϊντητα ερωτόματα που ςχετύζονται τϐςο με το τι 

διαμϐρφωςε τισ προτιμόςεισ των ιςχυρϐτερων παικτών ςτη διαπραγμϊτευςη τησ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ, ϐςο και ποιων και γιατύ οι προτιμόςεισ επικρατόςαν ςε αυτό. 

 

Όςον αφορϊ το πρώτο ερώτημα, η διατριβό δεύχνει ϐτι τισ προτιμόςεισ διαμϐρφωςαν 

τα εγχώρια οικονομικϊ ςυμφϋροντα, δηλαδό οι ενώςεισ τραπεζών. Προηγουμϋνωσ, 

δεύχνει ϐτι ο βαθμϐσ διεθνοπούηςησ των μεγαλϑτερων και μικρϐτερων τραπεζών και η 

υγεύα των τραπεζικών ςυςτημϊτων όταν εκεύνοι οι παρϊγοντεσ που ςχημϊτιςαν τισ 

προτιμόςεισ των γερμανικών, γαλλικών, ιταλικών και ιςπανικών ενώςεων τραπεζών. 

Όπωσ αποδεύχθηκε οι μεγϊλεσ τρϊπεζεσ που όταν διεθνοποιημϋνεσ, δεδομϋνου του 

ςυςτημικοϑ τουσ χαρακτόρα, ςτόριξαν (μϋςω των ενώςεων τραπεζών τουσ) ϋναν 

υψηλϐ βαθμϐ υπερεθνικόσ διακυβϋρνηςησ και (κϊποιεσ υπϐ προϒποθϋςεισ) ϋναν 

υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςτην τραπεζικό ϋνωςη. Αντύθετα, οι μικρϋσ 

τρϊπεζεσ που δραςτηριοποιοϑνταν κυρύωσ (ό αποκλειςτικϊ) ςε εγχώριο επύπεδο 

προτιμοϑςαν να μεύνουν εκτϐσ των τριών πυλώνων τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

επικαλοϑμενεσ τη μη ςυςτημικϐτητϊ τουσ. Ωςτϐςο, πϋραν τησ διεθνοπούηςησ η υγεύα 
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των τραπεζικών ςυςτημϊτων ϋπαιξε ρϐλο ςτη διαμϐρφωςη των θϋςεων των ενώςεων 

τραπεζών. Οι ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τραπεζικϊ ςυςτόματα με 

αρνητικϐ προφύλ κινδϑνου ςτόριξαν ϋναν υψηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου. 

Αντύθετα, οι ενώςεισ τραπεζών που εκπροςωποϑςαν τραπεζικϊ ςυςτόματα με θετικϐ 

προφύλ κινδϑνου ςτόριξαν ϋνα χαμηλϐ βαθμϐ επιμεριςμοϑ κινδϑνου, επικαλοϑμενεσ 

ηθικϐ κύνδυνο. 

 

Όςον αφορϊ το δεϑτερο ερώτημα, τι εξηγεύ το αποτϋλεςμα τησ διακυβερνητικόσ 

διαπραγμϊτευςησ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, υποςτηρύχθηκε ϐτι οι θεςμικϋσ επιλογϋσ 

που ϋγιναν αντανακλοϑν ςε μεγϊλο βαθμϐ τισ γερμανικϋσ προτιμόςεισ. Η διατριβό 

υποςτηρύζει ϐτι δημιουργόθηκε μια ατελόσ τραπεζικό ϋνωςη που μπορεύ να θεωρηθεύ 

ωσ το αποτϋλεςμα ενϐσ ςυμβιβαςμοϑ μεταξϑ μιασ πλόρουσ τραπεζικόσ ϋνωςησ, η 

οπούα ςτηριζϐταν απϐ τη Γαλλύα, την Ιταλύα και την Ιςπανύα, και μιασ ατελοϑσ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ, την οπούα προτιμοϑςε η Γερμανύα. 

 

Ωςτϐςο, το αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ φανερώνει ϐτι η Γερμανύα προϋβη ςε 

οριςμϋνεσ παραχωρόςεισ, εξϋλιξη που απϐ τη θεωρύα δε θεωροϑταν αναμενϐμενη. 

Ενώ ο φιλελεϑθεροσ διακυβερνητιςμϐσ προϋβλεπε την κεντρικό θϋςη τησ γερμανικόσ 

κυβϋρνηςησ ςτισ διαπραγματεϑςεισ, εν τϋλει αποτυγχϊνει να εξηγόςει τισ γερμανικϋσ 

παραχωρόςεισ ςχετικϊ με κρύςιμα ςτοιχεύα τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ, ϐπωσ τον ρϐλο 

του Ενιαύου ΢υμβουλύου Εξυγύανςησ ςτη διαδικαςύα λόψησ αποφϊςεων ςτον Ενιαύο 

Μηχανιςμϐ Εξυγύανςησ, τη δημιουργύα ενϐσ Ενιαύου Σαμεύου Εξυγύανςησ, τον χρϐνο 

εφαρμογόσ τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη και τον βαθμϐ 

διακριτικόσ ευχϋρειασ κατϊ την εφαρμογό τησ. Αυτϋσ οι παραχωρόςεισ υπερβαύνουν 

αυτϐ που θα μποροϑςε να ερμηνευτεύ ωσ «ςτρατηγικϋσ παραχωρόςεισ». Για να 

επιβεβαιωθεύ πλόρωσ η υπϐθεςη 3 (το αποτϋλεςμα τησ διαπραγμϊτευςησ αντανακλϊ 

τισ προτιμόςεισ τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ που διϋθετε τον υψηλϐτερο βαθμϐ 

διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ), το αποτϋλεςμα των διαπραγματεϑςεων θα ϋπρεπε να 

ακολουθεύ πλόρωσ τισ προτιμόςεισ τησ γερμανικόσ κυβϋρνηςησ λϐγω τησ χαμηλόσ 

ευπϊθειασ ςτη ςχϋςη αλληλεξϊρτηςησ με τη Γαλλύα, την Ιταλύα και την Ιςπανύα και, 

ωσ εκ τοϑτου, τησ ιςχυρόσ διαπραγματευτικόσ τησ ιςχϑοσ. 

 

Όπωσ υποςτηρύζει ο Schäfer (2016) θα μποροϑςε τισ γερμανικϋσ υποχωρόςεισ ςτη 

διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ να εξηγόςει η χρόςη των ιδεών και 

ειδικϐτερα η χρόςη τησ ιδϋασ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών. ΢ϑμφωνα με τον 

Schimmelfennig (2001) «οι εξηγόςεισ που βαςύζονται ςε οικονομικϊ ςυμφϋροντα 

αγνοοϑν το γεγονϐσ, ϐτι κατϊ τη διαδικαςύα λόψησ αποφϊςεων ςτην ΕΕ τα κρϊτη-

μϋλη πρϋπει να ακολουθόςουν ϋνα οριςμϋνο θεςμοθετημϋνο πρϐτυπο πολιτικόσ 
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νομιμϐτητασ που καθορύζει ποιεσ ενϋργειεσ και ςυμπεριφορϋσ εύναι πολιτικϊ 

αποδεκτϋσ για την επύτευξη των ςτϐχων κϊποιου» (Schimmelfennig, 2001: 63). 

Μϊλιςτα, ο Schimmelfennig (2001) παρατηρεύ ϐτι «αυτϐ (θεςμοθετημϋνο πρϐτυπο 

πολιτικόσ νομιμϐτητασ) χρηςιμεϑει ωσ εξωτερικϐσ θεςμικϐσ περιοριςμϐσ που 

επικυρώνει ό νομιμοποιεύ τα επιχειρόματϊ τουσ ςτον πολιτικϐ λϐγο» 

(Schimmelfennig, 2001: 63), ενώ ςυνεχύζει τονύζοντασ ϐτι «γι' αυτϐ, διϊφοροι δρώντεσ 

νομιμοποιοϑν τισ θϋςεισ τουσ χρηςιμοποιώντασ ρητορικό δρϊςη» (Schimmelfennig, 

2001: 63). 

 

Ο Schäfer (2016) υποςτηρύζει ϐτι ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ τα 

κρϊτη-μϋλη χρηςιμοπούηςαν τη ρητορικό δρϊςη για την επύτευξη των πολιτικών τουσ 

ςτϐχων. Όπωσ υποςτηρύζει «δεδομϋνου ϐτι η Γερμανύα υπϋγραψε τον κοινϐ ςτϐχο του 

ςπαςύματοσ του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, η κυβϋρνηςό τησ ϋπεςε ςε μια 

ρητορικό παγύδα» (Schäfer, 2016: 973). Έτςι, η γερμανικό κυβϋρνηςη κατϋςτη 

ευϊλωτη ςτα αιτόματα των κυβερνόςεων τησ Γαλλύασ, τησ Ιταλύασ και τησ Ιςπανύασ 

για ϋναν θεςμικϐ ςχεδιαςμϐ τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ που θα διαςφϊλιζε την ικανϐτητα 

αυτόσ να ςπϊςει τον φαϑλο κϑκλο κρατών-τραπεζών. Ενδεικτικό εύναι η δόλωςη τησ 

΢υνϐδου Κορυφόσ του Ιουνύου του 2012, η οπούα ερμηνεϑτηκε ςαν να υπονοεύ ϐτι 

καμύα τρϊπεζα τησ Ευρωζώνησ δε θα αποκλειϐταν απϐ την κοινό εποπτεύα (Schäfer, 

2016: 973). Έτςι, αν και η Γερμανύα υποςτόριζε ϐτι η ΕΚΣ ϋπρεπε να εύναι υπεϑθυνη 

μϐνο για τισ ςυςτημικϋσ τρϊπεζεσ τησ ΕΕ, τα ϊλλα κρϊτη-μϋλη τϐνιζαν ϐτι μια τϋτοια 

πρϐταςη δε θα επϋτρεπε την επύτευξη των ςυμφωνηθϋντων ςτϐχων. Αντύςτοιχα, όταν 

κατανοητϐ ϐτι ϋνα αποτελεςματικϐ πλαύςιο υπερεθνικόσ εξυγύανςησ και η δημιουργύα 

μηχανιςμών επιμεριςμοϑ κινδϑνου ςε υπερεθνικϐ επύπεδο όταν απαραύτητοι για το 

ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-τραπεζών, παρϊ τισ εκφραςμϋνεσ γερμανικϋσ 

αντιθϋςεισ επύ αυτοϑ (Schäfer, 2016: 973). ΢υνεπώσ, ςϑμφωνα με τον Schäfer (2016), 

«τισ γερμανικϋσ υποχωρόςεισ ςτη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ μπορεύ να 

εξηγόςει η δϋςμευςη τησ Γερμανύασ ςτο ςπϊςιμο του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών που αποτϋλεςε ρητορικό παγύδα για εκεύνη» (Schäfer, 2016: 973). 

 

Η παροϑςα μελϋτη ςυνειςφϋρει ςτη βιβλιογραφύα των εθνικών τραπεζικών 

ςυςτημϊτων μϋςω τησ ανϊδειξησ των κϑριων χαρακτηριςτικών τουσ, προκειμϋνου να 

εξηγόςει τισ προτιμόςεισ των κϑριων κρατών-μελών για τουσ τρεισ πυλώνεσ τησ 

τραπεζικόσ ϋνωςησ. Ακϐμη, ςυνδϋει την υγεύα των τραπεζικών ςυςτημϊτων και τη 

δημοςιονομικό θϋςη των κυβερνόςεων για να εξηγόςει τον βαθμϐ εξϊρτηςησ ςτα 

πλαύςια τησ αςϑμμετρησ αλληλεξϊρτηςησ που διαμϐρφωςε την κατανομό 

διαπραγματευτικόσ ιςχϑοσ κατϊ τη διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 
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Η ανϊλυςη πϊςχει απϐ κϊποιουσ περιοριςμοϑσ που ωςτϐςο παρϋχουν ενδιαφϋρουςεσ 

κατευθϑνςεισ για περαιτϋρω ϋρευνα. Πρώτον, δεν εξετϊζονται οι εθνικϋσ προτιμόςεισ 

ϐλων των κρατών-μελών τησ Ευρωζώνησ ό τησ ΕΕ αλλϊ δύδεται ϋμφαςη ςτισ 

προτιμόςεισ εκεύνων με τουσ μεγαλϑτερουσ τραπεζικοϑσ τομεύσ ςτην Ευρωζώνη που 

παρϋχουν ϋνα μύγμα χωρών του πυρόνα και τησ περιφϋρειασ του Ευρώ.  Η Γερμανύα, η 

Γαλλύα, η Ιταλύα και η Ιςπανύα, ϋχοντασ τισ μεγαλϑτερεσ οικονομύεσ τησ Ευρωζώνησ 

και διαθϋτοντασ τουσ μεγαλϑτερουσ τραπεζικοϑσ τομεύσ, εύχαν ιςχυρό επιρροό ςτισ 

διαπραγματεϑςεισ. Αν και αυτϐ, ϐπωσ φϊνηκε, δεν ύςχυε για την Ιςπανύα και την 

Ιταλύα που εξαιτύασ τησ κρύςησ δημοςύου χρϋουσ και του φαϑλου κϑκλου κρατών-

τραπεζών εύδαν την ιςχϑ τουσ ςτη διαπραγμϊτευςη να περιορύζεται. Επομϋνωσ, 

περαιτϋρω ϋρευνα θα μποροϑςε να γύνει ςτισ προτιμόςεισ των ϊλλων (μικρϐτερων) 

κρατών-μελών που ςτην παροϑςα μελϋτη δεν εξετϊζονται ϋνεκα του μεγϋθουσ των 

οικονομιών τουσ και τραπεζικών τουσ τομϋων, ϊρα τησ χαμηλόσ τουσ επιρροόσ ςτη 

διαπραγμϊτευςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ. 

 

Ένασ δεϑτεροσ περιοριςμϐσ τησ διατριβόσ εύναι πωσ δεν εξετϊζει τη λειτουργικϐτητα 

των πυλώνων τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ (ϐςων ϋχουν εγκαθιδρυθεύ ωσ τώρα) με ςχετικϋσ 

αναφορϋσ ςε περιπτώςεισ μελϋτησ. Άρα θα μποροϑςε να ερευνηθεύ η λειτουργικϐτητα 

του Ενιαύου Εποπτικοϑ Μηχανιςμοϑ, η ςυνεργαςύα μεταξϑ του Ενιαύου Εποπτικοϑ 

Μηχανιςμοϑ και των εθνικών εποπτικών αρχών ςτην Ευρωζώνη, η ςϑγκλιςη των 

εποπτικών πρακτικών, οι πολιτικϋσ και τραπεζικϋσ δυςκολύεσ γϑρω απϐ την εφαρμογό 

τησ Οδηγύασ για την Σραπεζικό Ανϊκαμψη και Εξυγύανςη ςε τρϊπεζεσ ςτην 

περιφϋρεια τησ Ευρωζώνησ που χρόζουν εξυγύανςησ, η λειτουργικϐτητα του Ενιαύου 

Μηχανιςμοϑ Εξυγύανςησ, η ςϑγκλιςη των εθνικών ςυςτημϊτων εγγϑηςησ καταθϋςεων.  

 

Ένασ τρύτοσ περιοριςμϐσ εύναι ϐτι η διατριβό δεν εξηγεύ τισ ςυνϋπειεσ τησ τραπεζικόσ 

ϋνωςησ για τα κρϊτη-μϋλη που μετϋχουν ςε αυτό. Η επύδραςη τησ τραπεζικόσ ϋνωςησ 

αναμϋνεται να εύναι ςημαντικό ςτα τραπεζικϊ ςυςτόματα των κρατών-μελών που 

επλόγηςαν ςημαντικϊ απϐ την ευρωπαώκό κρύςη δημοςύου χρϋουσ και που κουβαλοϑν 

την κληρονομιϊ αυτόσ ςτουσ ιςολογιςμοϑσ τουσ. Ακϐμη, αναμϋνουμε ο θεςμικϐσ τησ 

ςχεδιαςμϐσ να λειτουργεύ προσ ϐφελοσ των κϑριων υποςτηρικτών τησ, διαιωνύζοντασ 

με αυτϐ τον τρϐπο την ϊνιςη κατανομό των κοςτών και οφελών ςτα πλαύςιϊ τησ. 
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