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Χαιρετισµός του Προέδρου ΣΕΒ, κ. ∆ηµήτρη ∆ασκαλόπουλου 
στο 3ο Τριήµερο Συνέδριο (16-18.1.2007): 

 
«Η αλληλεπίδραση εποπτικών αρχών κι εποπτευοµένων φορέων 

και η ανταγωνιστικότητα της αγοράς», 
 

που διοργανώνεται από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και τον ΣΕΒ.  
 

Ξενοδοχείο Hilton, 16 Ιανουαρίου 2007 
 
 
 
Η σύγχρονη παγκοσµιοποιηµένη οικονοµία της αγοράς διακρίνεται από ταχύτατες 
οικονοµικές εξελίξεις που δηµιουργούν την ανάγκη για προσπάθεια να βρεθεί η «άριστη» 
ισορροπία ανάµεσα στην έκταση της ελευθερίας των αγορών από τη µία µεριά και της 
κανονιστικής εµβέλειας των εποπτικών αρχών από την άλλη.  Η προσπάθεια αυτή κινείται 
πάνω σε δύο άξονες.  Ο ένας άξονας είναι η πίστη στην ικανότητα της ελεύθερης αγοράς 
να πετυχαίνει την –κατά το δυνατόν– καλύτερη κατανοµή πόρων και η ευµάρεια που 
επέφερε η απελευθέρωση του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, που συνηγορεί υπέρ ενός 
εποπτικού συστήµατος µε λίγους κανόνες και περιορισµένη εµβέλεια.  Από την άλλη 
πλευρά, υπάρχει η ατυχής εµπειρία των ακραίων πρακτικών και συµπεριφορών, που 
κορυφώθηκαν µε περιστατικά σαν αυτό της ENROΝ και η εισαγωγή ολοένα και 
περισσότερων, ολοένα και πιο πολύπλοκων και ολοένα και πιο αλληλεξαρτώµενων 
χρηµατοπιστωτικών προϊόντων και υπηρεσιών που συνηγορούν υπέρ του σχεδιασµού και 
της εφαρµογής ενός αυστηρού και µε µεγάλη εµβέλεια κανονιστικού πλαισίου. 
 
Στόχος όλων µας πρέπει να είναι –πάντα– η ελεύθερη λειτουργία του υγιούς 
ανταγωνισµού κάτω από την εποπτεία ανεξάρτητων και κατάλληλα στελεχωµένων 
εποπτικών οργάνων, που λειτουργούν µε βάση την ορθή, χρηστή και συνεπή 
ερµηνεία των νόµων.   
 
Οι νόµοι αυτοί µε τη σειρά τους, και ο τρόπος εφαρµογής τους, οφείλουν να λαµβάνουν 
υπόψη τους τις πραγµατικότητες της λειτουργίας της αγοράς και τη δεδοµένη διεθνή 
εµπειρία.   
 
Στη βάση αυτή, είναι λάθος να θεωρούµε ότι η αγορά πρέπει να βρίσκεται σε µία διαρκή 
αντιπαράθεση µε τις εποπτικές αρχές, ή εκείνες σε αντιπαράθεση µε την 
επιχειρηµατικότητα, ενώ οι χρήστες –επενδυτές, καταναλωτές, αποταµιευτές– 
βρίσκονται «πιασµένοι» στη µέση. Ο στόχος είναι κοινός: η ανάπτυξη της 
οικονοµίας και η άριστη κατανοµή των πόρων. Το πρόβληµα είναι κοινό: η 
αποφυγή ακραίων φαινοµένων που νοθεύουν τον ανταγωνισµό, µε αποτέλεσµα το 
κοινωνικό σύνολο να επωµίζεται το κόστος του οφέλους των λίγων.  Η διαδροµή 
είναι κοινή και δεν είναι άλλη από την κοινή προσπάθεια.   
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Η ένταση που συχνά επικρατεί στις σχέσεις µεταξύ εποπτευόµενων και εποπτών δεν έχει 
νόηµα, δεν οδηγεί πουθενά.  Οφείλεται συνήθως σε δύο ταυτόχρονες, εύλογες µεν αλλά 
διευθετήσιµες ανησυχίες: από την πλευρά των εποπτικών αρχών, την ανησυχία να φανούν 
αποτελεσµατικές και άτεγκτες σε ένα περιβάλλον που ωθεί προς συνεχείς παρεµβάσεις.   
 
Και από τη πλευρά των επιχειρήσεων, την ανησυχία ότι µπορούν να γίνουν θύµατα 
παρεξηγήσεων ή και υπερβολικής εφαρµογής της εξουσίας που έχουν οι αρχές.  
Πρωταρχικό καθήκον όλων µας είναι να εξαλείψουµε αυτή την ένταση. Η πρακτική 
εµπειρία αγοράς πρέπει να συµβιβαστεί µε την πιο θεωρητική προσέγγιση των εποπτικών 
αρχών. 
 
Κι αυτό γίνεται αν όλοι αποδεχτούµε δύο βασικές αρχές: οι επιχειρήσεις οφείλουν 
µε εντατική προσπάθεια να ενεργούν µέσα στα πλαίσια των νόµων και 
κανονισµών.  Και οι εποπτικές αρχές πρέπει να εφαρµόζουν την εποπτική τους 
λειτουργία µε γνώµονα όχι την τυπικότητα, αλλά την εξασφάλιση της σωστής αλλά 
και απρόσκοπτης λειτουργίας των αγορών. 
 
Η ταυτόχρονη εφαρµογή αυτών των αρχών ευνοείται, επίσης, από την  καθιέρωση σε 
τακτά χρονικά διαστήµατα ανοιχτού διαλόγου µεταξύ εποπτικών οργάνων και 
εποπτευόµενων φορέων. 
  
Προς αυτήν την κατεύθυνση, ο ΣΕΒ έχει δεσµευτεί και σχεδιάζει µία σειρά 
πρωτοβουλιών για την προώθηση αυτού του διαλόγου µε όλες τις εποπτικές αρχές, 
µε σκοπό την καλύτερη ενηµέρωση των επιχειρήσεων και των στελεχών τους για 
τις υποχρεώσεις τους και –ταυτόχρονα– την µεταφορά των απόψεων της αγοράς 
προς τις εποπτικές αρχές. 
 
Το σηµερινό συνέδριο αποτελεί, έτσι, µία εξαιρετικά σηµαντική πρωτοβουλία.  Για πρώτη 
ίσως φορά οι φορείς της αγοράς, οι εποπτευόµενοι και οι εποπτικές αρχές, συναντώνται 
για µια ολοκληρωµένη διαβούλευση και ανταλλαγή απόψεων, µε στόχο τη διαµόρφωση 
ενός πιο αποτελεσµατικού και ανταγωνιστικού ρυθµιστικού πλαισίου λειτουργίας της 
ελληνικής κεφαλαιαγοράς, µέσα στο πλαίσιο των κοινοτικών οδηγιών και µε βάση τη 
διαφάνεια και την αξιοπιστία. Στόχος του είναι επίσης να οδηγήσει σ’ έναν καλύτερο βαθµό 
επικοινωνίας και κατανόησης µεταξύ των εποπτικών αρχών και των εποπτευόµενων 
φορέων, µε λιγότερες ασάφειες και παρερµηνείες. Μόνο έτσι θα µπορέσουµε να 
εξυπηρετήσουµε τα ευρύτερα συµφέροντα της ελληνικής οικονοµίας και κοινωνίας. 
 
Στον χρηµατοπιστωτικό τοµέα, µε τις εξελίξεις να ακολουθούν µία δυναµική πορεία και µε 
την επίτευξη της επιθυµητής ισορροπίας να αποδεικνύεται ένας φευγαλέος, προς το 
παρόν, στόχος, η δική µας χώρα προσπαθεί να βρει τα δικά της πρότυπα.   
 
Πρότυπα τα οποία υποχρεωτικά οφείλουν να συµµορφωθούν µε τις γενικές γραµµές που 
χαράσσει το κοινοτικό Financial Services Action Plan και το οποίο επιδιώκει µέσω 43 
κανονιστικών διατάξεων να πετύχει: 
 

• Μία ενιαία ευρωπαϊκή αγορά στις χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες και προϊόντα. 
• Ανοιχτές και ασφαλείς αγορές για τους επενδυτές. 
• Σύγχρονο και αποτελεσµατικό εποπτικό πλαίσιο. 
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Τα θέµατα που θα διαπραγµατευτεί το συνέδριο είναι πολλά, σηµαντικά και καλύπτουν 
όλο το φάσµα του προβληµατισµού που µας απασχολεί.  Θέλω, όµως, να επισηµάνω 
µερικά στα οποία ο ΣΕΒ αποδίδει ιδιαίτερη σηµασία και τα οποία, ελπίζω, πως θα τύχουν 
ιδιαίτερης προσοχής από τους καταξιωµένους συνέδρους µας. 
 
Το πρώτο αφορά την τάση να µεταφέρουµε στην Ελλάδα κοινοτικές οδηγίες και 
πρακτικές που είναι, όµως, «επαυξηµένες».   
Αυτή η τάση του λεγόµενου Gold Plating είναι συχνά χωρίς αιτία και οδηγεί σε µία ελληνική 
κεφαλαιαγορά που είναι λιγότερο ανταγωνιστική από τις άλλες, τουλάχιστον στην 
Ευρωπαϊκή Ένωση.  Ως παράδειγµα αναφέρω τις απαιτήσεις για το listing και το delisting 
εταιρειών, καθώς και τις απαιτήσεις για το trading και το reporting.  Βεβαίως και οφείλουµε 
να ευθυγραµµιστούµε µε τις καλύτερες πρακτικές. Αλλά, όταν προστίθενται διαδοχικές 
ρυθµιστικές διατάξεις που υπερβαίνουν τις απαιτήσεις είτε της εναρµόνισης είτε της 
υιοθέτησης των best practices, αυτό δεν µπορεί παρά να αποβαίνει σε βάρος της 
ανταγωνιστικότητάς µας και, έτσι, της προσπάθειάς µας να προσελκύσουµε αναγκαία για 
την ανάπτυξή µας κεφάλαια. 
 
Ένα δεύτερο θέµα είναι η ανάγκη να επιτευχθεί ένας καλύτερος συντονισµός 
ανάµεσα στη σωρεία των εποπτικών αρχών που λειτουργούν σήµερα στην 
Ελλάδα: της Τραπέζης της Ελλάδος, της Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, της Επιτροπής 
Ανταγωνισµού, του Υπουργείου Εµπορίου, του νέου, υπό δηµιουργία, εποπτικού φορέα 
των ασφαλιστικών εταιρειών κ.ο.κ.  Στην ίδια βάση είναι απαραίτητο να αποσαφηνιστούν 
οι αρµοδιότητες του κάθε φορέα και να περιοριστούν οι αλληλεπικαλύψεις ώστε να 
περιοριστεί η σύγχυση που συχνά επικρατεί σήµερα, αλλά και η αντινοµία στην ερµηνεία 
νόµων και διατάξεων. 
 
Ένα τρίτο θέµα αφορά στην έλλειψη της δυνατότητας ακρόασης από ένα 
δευτεροβάθµιο όργανο όταν σ’ ένα φορέα επιβληθεί κύρωση. Η προσφυγή στη 
δικαιοσύνη είναι χρονοβόρα, ενώ παράλληλα, η κατανόηση του δικαστικού σώµατος σε 
πολύπλοκα θέµατα χρηµατοπιστωτικών πράξεων είναι εξαιρετικά περιορισµένη.  Ο ΣΕΒ 
πιστεύει πως θα πρέπει να θεσµοθετηθεί ένα δευτεροβάθµιο όργανο, τουλάχιστον για τις 
αποφάσεις της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, ενώ παράλληλα θα πρέπει να ολοκληρωθεί ο 
εκσυγχρονισµός του Ν.2190 περί ανωνύµων εταιρειών, αφετέρου δε να ιδρυθεί σώµα 
οικονοµικών δικαστών, οι οποίοι θα έχουν τη γνώση και την εµπειρία να κρίνουν τα 
πολύπλοκα χρηµατοπιστωτικά θέµατα. 
 
Πιστεύω ότι στο συνέδριο που ξεκινά σήµερα, συµµετέχει όλο εκείνο το δυναµικό του 
συστήµατος που µπορεί να εγείρει όλα τα σηµαντικά θέµατα και να καταλήξει σε κοινά 
αποδεκτές προτάσεις για µία λειτουργία της ελληνικής χρηµατοπιστωτικής αγοράς που 
είναι οικονοµικά πιο αποδοτική, διεθνώς πιο ανταγωνιστική και κοινωνικά πιο αποδεκτή.  
Η καταξίωσή της δεν έρχεται µόνο µε τον αριθµό των πράξεων που διενεργεί και των 
ποσών που διαπραγµατεύεται, αλλά και µε την προσήλωσή της στις αρχές της διαφάνειας 
και της αξιοπιστίας για όλους τους πολίτες µέσα σε ένα κράτος δικαίου. 
 
Ο ΣΕΒ πάγια υποστηρίζει ότι η διασφάλιση του υγιούς ανταγωνισµού απαιτεί την 
ύπαρξη δύο κυρίως προϋποθέσεων:  διοικήσεις που να αναπτύσσουν µία εταιρική 
κουλτούρα βασισµένη στα χρηστά εναλλακτικά ήθη και ανεξάρτητες αρχές που µε 
συνέπεια και αξιοπιστία εφαρµόζουν τους νόµους, µακριά από κάθε άλλης µορφής 
εκτίµηση ή επιρροή.  Είµαι σίγουρος ότι, µεταξύ άλλων, αυτές τις αρχές θα αναδείξει και 
το τριήµερο συνέδριό µας. 


