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Από το 2007 έως και τέλος του 2008 δίνονται χιλιάδες δάνεια σε ελβετικά φράγκα, κάποια έγιναν από μετατροπή από  υφιστάμενα δάνεια
σε ευρώ.

Ο  N.3606/2007 δίνει αρμοδιότητα για επενδυτικές εργασίες  ΚΑΙ στα  πιστωτικά ιδρύματα  (που αφορούν κινητές αξίες)  και ορίζει γι
αυτές  ως εποπτική αρχή όχι την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς αλλά ρητά την Τράπεζα Ελλάδος.  Ο αποκλεισμός της εποπτείας από την
Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς για συγκεκριμένες επενδυτικές υπηρεσίες από πιστωτικά ιδρύματα δεν απεμπολούν τον χαρακτήρα μιας
υπηρεσίας ή ενός προϊόντος  ως επενδυτικού.

Τα πιστωτικά ιδρύματα που παρέχουν κύριες επενδυτικές υπηρεσίες, οφείλουν, ως Εταιρίες Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών (ΕΠΕΥ) να
τηρούν επιπροσθέτως ΚΑΙ ΤΙΣ ειδικότερες διατάξεις   που περιέχονται στον Κώδικα Δεοντολογίας ΕΠΕΥ.

ΤΙ ΠΡΟΒΛΕΠΟΥΝ ΟΙ ΚΟΙΝΟΤΙΚΕΣ ΟΔΗΓΙΕΣ ΓΙΑ ΤΑ ΣΤΕΓΑΣΤΙΚΑ ΔΑΝΕΙΑ και ΔΑΝΕΙΑ ΣΕ ΕΛΒΕΤΙΚΟ ΦΡΑΓΚΟ?
NEA KOINOTIKH ΟΔΗΓΙΑ 04.02.2014 ΓΙΑ ΤΑ ΣΤΕΓΑΣΤΙΚΑ ΔΑΝΕΙΑ  (ΧΩΡΙΣ ΑΝΑΔΡΟΜΙΚΗ ΙΣΧΥ)

Σε επίπεδο κοινοτικής έννομης τάξης, η Σύσταση του Ευρωπαϊκού Συμβουλίου Συστημικού κινδύνου της 21.09.2011 σχετικά με το
δανεισμό σε ξένο νόμισμα, υιοθετήθηκε από την τράπεζα Ελλάδος με την απόφαση ΕΠΑΘ  65/2/22.03.2013 δυνάμει της οποίας εκδόθηκε
η εγκύκλιος 457/23.04.2013 της Διεύθυνσης Εποπτείας Πιστωτικού Συστήματος.
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Η ανωτέρω Σύσταση αναλύοντας διεξοδικά τα χαρακτηριστικά του δανεισμού σε ξένο νόμισμα ιδίως στις χώρες της κεντρικής και
ανατολικής Ευρώπης αναφέρεται ρητώς στον πιστωτικό κίνδυνο που απορρέει από την υποτίμηση του εγχώριου νομίσματος και
συνεπάγεται την αύξηση της αξίας του ανεξόφλητου υπολοίπου του χρέους όπως αυτή (η αξία) εκφράζεται σε εγχώριο νόμισμα.

Η πρόταση Οδηγίας του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου σχετικά με τις συμβάσεις πίστωσης για ακίνητα κατοικίας,
εγκρίθηκε 10.09.2013  [ενυπόθηκη πίστη, COM (2011)/0062(COD)] ρητώς αναφέρεται στα δάνεια ξένου νομίσματος  (σκ.4, α.9)  ως
κάτωθι:

Προκειμένου μάλιστα η Ευρωπαική Κοινότητα να διασφαλίσει συνεπές πλαίσιο για τους καταναλωτές στον τομέα της πίστης δηλώνει
ρητά   στην ανωτέρω απόφαση  άρθρο (20) δίνει οδηγίες όπου είναι δυνατόν να ακολουθηθεί η δομή της οδηγίας 2008/48/ΕΚ και κυρίως
τις αρχές «οι πληροφορίες που περιλαμβάνονται στις διαφημίσεις για συμβάσεις πίστωσης που αφορούν ακίνητα κατοικίας πρέπει να
παρέχονται στον καταναλωτή με αντιπροσωπευτικό παράδειγμα, ότι πρέπει να παρέχεται στον καταναλωτή λεπτομερής ενημέρωση πριν από
τη σύναψη της σύμβασης με τυποποιημένο δελτίο πληροφοριών, ότι πρέπει να παρέχονται στον καταναλωτή επαρκείς επεξηγήσεις
προτού συναφθεί η σύμβαση πίστωσης, ότι πρέπει να θεσπιστεί κοινή βάση για τον υπολογισμό του ΣΕΠΕ εκτός της αμοιβής
συμβολαιογράφου και ότι οι πιστωτικοί φορείς θα αξιολογούν την πιστοληπτική ικανότητα του καταναλωτή πριν από τη χορήγηση πίστωσης.

Ομοίως, θα πρέπει να διασφαλίζεται πρόσβαση των πιστωτικών φορέων χωρίς διακρίσεις σε σχετικές βάσεις δεδομένων, ώστε να
επιτυγχάνονται ισότιμοι όροι ανταγωνισμού βάσει των διατάξεων της οδηγίας 2008/48/ΕΚ. Όπως με την οδηγία 2008/48/ΕΚ, με την παρούσα
οδηγία πρέπει να διασφαλίζεται η δέουσα διαδικασία χορήγησης άδειας λειτουργίας και η εποπτεία όλων των πιστωτικών φορέων που
παρέχουν συμβάσεις πίστωσης για ακίνητα, θα πρέπει δε να προβλεφθούν οι όροι για τη δημιουργία εξωδικαστικών μηχανισμών
επίλυσης διαφορών, καθώς και για την πρόσβαση σε αυτούς.

Στην ίδια κοινοτική οδηγία στο άρθρο (22) Ταυτοχρόνως, είναι σημαντικό να λαμβάνονται υπόψη οι ιδιαιτερότητες των συμβάσεων
πίστωσης που αφορούν ακίνητα κατοικίας, για τις οποίες δικαιολογείται διαφοροποιημένη προσέγγιση. Λόγω της φύσης και των
ενδεχόμενων συνεπειών για τον καταναλωτή μιας σύμβασης πίστωσης που αφορά ακίνητα κατοικίας, τα διαφημιστικό υλικό και οι
εξατομικευμένες προσυμβατικές πληροφορίες θα πρέπει να περιλαμβάνουν επαρκείς ειδικές προειδοποιήσεις για τους κινδύνους, λόγου
χάριν σχετικά με τις ενδεχόμενες επιπτώσεις από τη διακύμανση των συναλλαγματικών ισοτιμιών στα ποσά που οφείλει να εξοφλήσει
ο καταναλωτής και, όπου κρίνεται απαραίτητο από τα κράτη μέλη, τη φύση και τις συνέπειες της σύναψης ασφάλειας. Σύμφωνα με
την μέχρι τώρα εθελοντική προσέγγιση που ακολουθείται από τον κλάδο των στεγαστικών δανείων, θα πρέπει να είναι διαθέσιμες ανά
πάσα στιγμή εκτός από εξατομικευμένες και γενικές προσυμβατικές πληροφορίες. Επί πλέον αιτιολογείται διαφοροποιημένη προσέγγιση
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ώστε να ληφθούν υπόψη τα διδάγματα από τη χρηματοπιστωτική κρίση και προκειμένου να διασφαλιστεί ότι η προεργασία για τη χορήγηση
της πίστωσης πραγματοποιείται σε υγιή βάση. Εν προκειμένω, θα πρέπει να ενισχυθούν οι διατάξεις για την αξιολόγηση πιστοληπτικής
ικανότητας, σε σύγκριση με την καταναλωτική πίστη, θα πρέπει να παρέχονται ακριβέστερες πληροφορίες από τους μεσίτες πιστώσεων
σχετικά με το καθεστώς τους και τη σχέση τους με τους πιστωτικούς φορείς, ούτως ώστε να γνωστοποιούνται δυνητικές συγκρούσεις
συμφερόντων, και όλοι οι συντελεστές που συμμετέχουν στην προεργασία για τη σύναψη συμβάσεων πίστωσης που αφορούν ακίνητα θα
πρέπει να αδειοδοτούνται και να εποπτεύονται δεόντως.

(30) Εξαιτίας των σημαντικών κινδύνων που συνεπάγεται ο δανεισμός σε ξένο νόμισμα, είναι απαραίτητο να προβλεφθούν μέτρα που εξασφαλίζουν
ότι οι καταναλωτές έχουν επίγνωση του κινδύνου που αναλαμβάνουν και έχουν τη δυνατότητα να περιορίσουν την έκθεσή τους στον συναλλαγματικό
κίνδυνο καθ' όλη τη διάρκεια της πίστωσης. Ο κίνδυνος μπορεί να μειωθεί είτε μέσω της παροχής στον καταναλωτή του δικαιώματος μετατροπής του
νομίσματος της πίστωσης είτε μέσω άλλων ρυθμίσεων, όπως ανώτατα όρια ή προειδοποιήσεις, όταν αυτές επαρκούν για τον περιορισμό του
συναλλαγματικού κινδύνου.

(48) Ο καταναλωτής ενδέχεται να εξακολουθεί να χρειάζεται πρόσθετη βοήθεια, προκειμένου να αποφασίσει ποια σύμβαση πίστωσης, από το
φάσμα των προτεινόμενων προϊόντων, είναι η καταλληλότερη για τις ανάγκες και την οικονομική του κατάσταση. Οι πιστωτικοί φορείς και,
κατά περίπτωση, οι μεσίτες πιστώσεων θα πρέπει να παρέχουν βοήθεια όσον αφορά τα πιστωτικά προϊόντα τα οποία προσφέρουν στον
καταναλωτή, εξηγώντας στον καταναλωτή με εξατομικευμένο τρόπο τις σχετικές πληροφορίες, συμπεριλαμβανομένων ιδίως των βασικών
χαρακτηριστικών των προτεινόμενων προϊόντων, ούτως ώστε ο καταναλωτής να αντιλαμβάνεται τις ενδεχόμενες συνέπειές τους στην
οικονομική του κατάσταση. Οι πιστωτικοί φορείς και, κατά περίπτωση, οι μεσίτες πιστώσεων θα πρέπει να προσαρμόζουν τον τρόπο με τον
οποίο δίνονται τέτοιες εξηγήσεις στις συνθήκες υπό τις οποίες προσφέρεται η πίστωση και στην ανάγκη του καταναλωτή για βοήθεια,
λαμβάνοντας υπόψη τις γνώσεις και τη σχετική με πιστώσεις εμπειρία του καταναλωτή καθώς και τη φύση των επιμέρους πιστωτικών
προϊόντων. Τέτοιες εξηγήσεις δεν θα πρέπει να συνιστούν από μόνες τους προσωπική σύσταση.

(50) Το συνολικό κόστος της πίστωσης για τον καταναλωτή θα πρέπει να περιλαμβάνει το σύνολο των επιβαρύνσεων..

Συμπερασματικά η Ευρωπαική Κοινότητα αναγνωρίζει ότι οι μέχρι σήμερα πρακτικές πιστωτικών ιδρυμάτων μέχρι τώρα σε
προσυμβατικό επίπεδο  αλλά και στο μετέπειτα στάδιο ενημέρωσης και διαφάνειας συναλλαγών που αφορά δάνεια σε ξένο νόμισμα
δημιούργησαν τόσα προβλήματα που έπρεπε να επέμβουν με σαφείς οδηγίες.
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Η Ευρωπαική Κοινότητα έδωσε τις κάτωθι οδηγίες
ΑΡΘΡΟ 23-Δάνεια σε Ξένο Νόμισμα
Παραγρ.4. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι όταν ένας καταναλωτής έχει δάνειο σε ξένο νόμισμα, ο πιστωτικός φορέας ειδοποιεί σε τακτική
βάση τον καταναλωτή, εγγράφως ή με άλλο σταθερό μέσο, τουλάχιστον όταν το ύψος του οφειλόμενου συνολικού ποσού που πρέπει να
καταβάλει ο καταναλωτής ή των οφειλόμενων δόσεων παρουσιάζει διακύμανση μεγαλύτερη από 20% σε σχέση με αυτό που θα ήταν εάν ίσχυε
η συναλλαγματική ισοτιμία μεταξύ του νομίσματος της σύμβασης και του νομίσματος του κράτους μέλους που ίσχυε τη στιγμή σύναψης της
σύμβασης πίστωσης.

Ο καταναλωτής ειδοποιείται για τυχόν αύξηση στο συνολικό οφειλόμενο ποσό από τον καταναλωτή, για το ενδεχόμενο δικαίωμα
μετατροπής του δανείου σε εναλλακτικό νόμισμα και για τις σχετικές προϋποθέσεις και ενημερώνεται για τυχόν άλλους μηχανισμούς
που μπορούν να εφαρμοστούν προκειμένου να περιοριστεί ο συναλλαγματικός κίνδυνος στον οποίο εκτίθεται.

5. Τα κράτη μέλη μπορούν να θεσπίζουν περαιτέρω ρυθμίσεις όσον αφορά τα δάνεια σε ξένο νόμισμα, με την προϋπόθεση ότι αυτές
οι ρυθμίσεις δεν έχουν αναδρομική ισχύ.

Άρθρο 24
Πιστώσεις μεταβλητού επιτοκίου

Όταν μία σύμβαση πίστωσης είναι πίστωση μεταβλητού επιτοκίου, τα κράτη μέλη μεριμνούν ώστε:

α) οι δείκτες ή τα επιτόκια αναφοράς που χρησιμοποιούνται για τον υπολογισμό του χρεωστικού επιτοκίου να είναι σαφείς, προσιτοί,
αντικειμενικοί και επαληθεύσιμοι από τους συμβαλλομένους της σύμβασης πίστωσης και τις αρμόδιες αρχές· και

β)να κρατούνται αρχεία των δεικτών που χρησιμοποιούνται για τον υπολογισμό των χρεωστικών επιτοκίων είτε από τους παρόχους αυτών
των δεικτών είτε από τους πιστωτικούς φορείς.

3.10.1 Η πρόταση οδηγίας καθιερώνει:
- την αρχή της ύπαρξης κυρώσεων, που αναθέτει στα κράτη μέλη να μεριμνούν, σύμφωνα με το εθνικό τους δίκαιο, για τη λήψη των
κατάλληλων μέτρων έναντι των δανειστών και των δανειζομένων. Η συμμετρία αυτή είναι κατανοητή, αλλά δεν πρέπει να ξεχνάμε ότι οι
δεύτεροι είναι το αδύναμο μέρος της σύμβασης, επειδή εξαρτώνται από τις πληροφορίες που τους παρέχουν οι πιστωτικοί φορείς ή οι
μεσίτες.
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ΟΔΗΓΙΑ 2014/17/ΕΕ
ΤΟΥ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟΥ ΚΟΙΝΟΒΟΥΛΙΟΥ ΚΑΙ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ

της 4ης Φεβρουαρίου 2014
σχετικά με τις συμβάσεις πίστωσης για καταναλωτές για ακίνητα που προορίζονται για κατοικία και την τροποποίηση των

οδηγιών 2008/48/ΕΚ και 2013/36/EE και του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 1093/2010
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L0017&from=EN

Η ανωτέρω κοινοτική οδηφία για τα δάνεια σε ξένο νόμισμα στο κεφάλαιο 9 προβλέπει τα  κάτωθι:

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 9: ΔΑΝΕΙΑ ΣΕ ΞΕΝΟ ΝΟΜΙΣΜΑ ΚΑΙ ΔΑΝΕΙΑ ΜΕΤΑΒΛΗΤΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ

Άρθρο 23: Δάνεια σε ξένο νόμισμα

«1. Τα κράτη μέλη μεριμνούν ώστε όταν μια σύμβαση πίστωσης αφορά δάνειο σε ξένο νόμισμα, τη στιγμή που συνάπτεται η σύμβαση να

υπάρχει το κατάλληλο κανονιστικό πλαίσιο ώστε να διασφαλίζεται τουλάχιστον ότι:

α)ο καταναλωτής έχει το δικαίωμα να μετατρέψει τη σύμβαση πίστωσης σε εναλλακτικό νόμισμα υπό ορισμένες προϋποθέσεις, ή

β) υπάρχουν άλλες ρυθμίσεις που περιορίζουν τον συναλλαγματικό κίνδυνο στον οποίο είναι εκτεθειμένος ο καταναλωτής βάσει της

σύμβασης πίστωσης.

2. Το εναλλακτικό νόμισμα που αναφέρεται στην παράγραφο 1 στοιχείο α) είναι:
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α)είτε το νόμισμα στο οποίο ο καταναλωτής λαμβάνει κατά κύριο λόγο το εισόδημά του ή διατηρεί τα περιουσιακά του στοιχεία από τα

οποία πρόκειται να εξοφληθεί η πίστωση, όπως κατέδειξε η τελευταία αξιολόγηση της πιστοληπτικής του ικανότητας πριν από τη σύμβαση

πίστωσης, ή

β)το νόμισμα του κράτους μέλους στο οποίο ο καταναλωτής είτε κατοικούσε τη στιγμή της σύναψης της σύμβασης πίστωσης είτε

κατοικεί την παρούσα στιγμή.

Τα κράτη μέλη μπορούν να προσδιορίζουν εάν ο καταναλωτής έχει στη διάθεσή του και τις δύο δυνατότητες που αναφέρονται στα στοιχεία α)

και β) του πρώτου εδαφίου ή μόνον τη μια από αυτές ή μπορούν να επιτρέπουν στους πιστωτικούς φορείς να προσδιορίζουν εάν ο

καταναλωτής έχει στη διάθεσή του και τις δύο δυνατότητες που αναφέρονται στα στοιχεία α) και β) του πρώτου εδαφίου ή μόνον τη μια από

αυτές.

3. Όταν ο καταναλωτής έχει δικαίωμα να μετατρέψει τη σύμβαση πίστωσης σε εναλλακτικό νόμισμα σύμφωνα με το στοιχείο α) της

παραγράφου 1, τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι η συναλλαγματική ισοτιμία βάσει της οποίας γίνεται η μετατροπή είναι η συναλλαγματική

ισοτιμία που ισχύει την ημέρα της μετατροπής εκτός εάν προβλέπεται διαφορετικά στη σύμβαση πίστωσης.

4. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι όταν ένας καταναλωτής έχει δάνειο σε ξένο νόμισμα, ο πιστωτικός φορέας ειδοποιεί σε τακτική βάση

τον καταναλωτή, εγγράφως ή με άλλο σταθερό μέσο, τουλάχιστον όταν το ύψος του οφειλόμενου συνολικού ποσού που πρέπει να

καταβάλει ο καταναλωτής ή των οφειλόμενων δόσεων παρουσιάζει διακύμανση μεγαλύτερη από 20 % σε σχέση με αυτό που θα ήταν

εάν ίσχυε η συναλλαγματική ισοτιμία μεταξύ του νομίσματος της σύμβασης και του νομίσματος του κράτους μέλους που ίσχυε τη στιγμή

σύναψης της σύμβασης πίστωσης. Ο καταναλωτής ειδοποιείται για τυχόν αύξηση στο συνολικό οφειλόμενο ποσό από τον καταναλωτή, για το
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ενδεχόμενο δικαίωμα μετατροπής του δανείου σε εναλλακτικό νόμισμα και για τις σχετικές προϋποθέσεις και ενημερώνεται για τυχόν

άλλους μηχανισμούς που μπορούν να εφαρμοστούν προκειμένου να περιοριστεί ο συναλλαγματικός κίνδυνος στον οποίο εκτίθεται.

5. Τα κράτη μέλη μπορούν να θεσπίζουν περαιτέρω ρυθμίσεις όσον αφορά τα δάνεια σε ξένο νόμισμα, με την προϋπόθεση ότι αυτές οι

ρυθμίσεις δεν έχουν αναδρομική ισχύ.

6. Οι ρυθμίσεις που εφαρμόζονται δυνάμει του παρόντος άρθρου κοινοποιούνται στον καταναλωτή στο πλαίσιο του ESIS και της σύμβασης

πίστωσης. Όταν δεν υπάρχει στη σύμβαση πίστωσης διάταξη που να περιορίζει τον συναλλαγματικό κίνδυνο στον οποίο εκτίθεται ο

καταναλωτής σε λιγότερο από 20 % διακύμανση της συναλλαγματικής ισοτιμίας, το ESIS περιλαμβάνει ενδεικτικό παράδειγμα του

αντίκτυπου διακύμανσης 20 % της συναλλαγματικής ισοτιμίας.»

MΠΟΡΕΙ Η ΑΝΩΤΕΡΩ ΠΡΟΒΛΕΨΗ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑΙΚΗΣ ΚΟΙΝΟΤΗΤΑΣ ΝΑ ΜΗΝ ΕΧΕΙ ΑΝΑΔΡΟΜΙΚΗ ΙΣΧΥ, ΑΛΛΑ

ΕΙΝΑΙ ΕΝΔΕΙΚΤΙΚΗ ΤΗΣ ΑΝΑΓΚΗΣ ΠΟΥ ΥΠΗΡΞΕ ΓΙΑ ΔΙΑΡΘΡΩΤΙΚΑ ΜΕΤΡΑ ΣΤΗΝ ΑΣΥΔΟΣΙΑ ΤΩΝ ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ

ΙΔΡΥΜΑΤΩΝ, ΣΕ ΟΤΙ ΑΦΟΡΑ ΤΑ ΔΑΝΕΙΑ ΠΟΥ ΔΟΘΗΚΑΝ ΕΔΩ ΚΑΙ ΜΙΑ ΔΕΚΑΕΤΙΑ ΣΕ ΞΕΝΟ ΝΟΜΙΣΜΑ.

Στο άρθρο 41 της παρούσας οδηγίας δηλώνει ότι είναι αναγκαστατικού χαρακτήρα για τα εθνικά δικαστήρια.

Κατόπιν των ανωτέρω το Ευρωπαικό Κοινοβούλιο  και το Συμβούλιο της Ευρωπαικής Ένωσης διαπιστώνοντας στην παράγραφο 3 τα

προβλήματα  (παράγραφος 3) «….Η χρηματοπιστωτική κρίση έδειξε ότι η ανεύθυνη συμπεριφορά των συμμετεχόντων στην αγορά μπορεί να

υπονομεύσει τα θεμέλια του χρηματοοικονομικού συστήματος, οδηγώντας σε έλλειψη εμπιστοσύνης εκ μέρους όλων των πλευρών, ιδίως των

καταναλωτών, και, δυνητικά, σε σοβαρές κοινωνικές και οικονομικές συνέπειες. Πολλοί καταναλωτές έχουν απολέσει την εμπιστοσύνη

τους στον χρηματοπιστωτικό τομέα, οι δε δανειολήπτες διαπιστώνουν όλο και περισσότερο ότι δεν είναι σε θέση να ανταποκριθούν στις

δανειακές υποχρεώσεις τους, με αποτέλεσμα να αυξάνονται οι αθετήσεις πληρωμών και οι αναγκαστικές εκποιήσεις. Κατόπιν αυτού, η G20
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παρήγγειλε στο Συμβούλιο Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας να διατυπώσει αρχές σχετικά με υγιή πρότυπα αναδοχής σε ό,τι αφορά τα

ακίνητα που προορίζονται για κατοικία. Μολονότι ορισμένα από τα σημαντικότερα προβλήματα μέσα στη χρηματοπιστωτική κρίση

προέκυψαν έξω από την Ένωση, οι καταναλωτές εντός της Ένωσης έχουν σημαντικά επίπεδα χρέους, μεγάλο μέρος του οποίου είναι

συγκεντρωμένο σε πιστώσεις που σχετίζονται με ακίνητα που προορίζονται για κατοικία…»

Στα ελληνικά πιστωτικά ιδρύματα σήμερα,  ακόμη και μετά τις οδηγίες της ΕΕ το 2011 δεν υπήρξε  καμιά μετασυμβατική
ενημέρωση των δανειοληπτών ως προς το ύψος του δανειακού κεφαλαίου τους σε ευρώ. Τα μηνιαία ενημερωτικά σημειώματα που

τους στέλνουν δείχνουν,  για ένα δάνειο που εξυπηρετείται ένα κεφάλαιο σε ελβετικά φράγκα μειούμενο. ΑΝ ΥΠΗΡΧΕ ταυτόχρονη

αντιστοιχία σε ευρώ, οι δανειολήπτες θα  διαπίστωναν  έγκαιρα ήδη από το 2008 ότι το υπόλοιπο  του κεφαλαίου  τους σε ευρώ

αυξανόταν, συνεπώς θα είχαν την δυνατότητα να κάνουν έγκαιρα διορθωτικές κινήσεις.

ΤΙ ΠΡΟΒΛΕΠΕΤΑΙ ΓΙΑ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΑ ΠΡΟΙΟΝΤΑ ΑΠΟ ΤΙΣ  ΤΡΑΠΕΖΕΣ

Οι τράπεζες θα πρέπει να παρέχουν επαρκή πληροφόρηση για τις επενδυτικές υπηρεσίες που προσφέρουν, ώστε να είναι σε θέση ο
συμβαλλόμενος να προβεί στην κατάλληλη γι αυτόν επιλογή. Ενδεικτικά, οι τράπεζες οφείλουν να εξηγούν στον συναλλασσόμενο με
πληρότητα και σαφήνεια τον τρόπο υπολογισμού της απόδοσης της επένδυσης και την ακριβή διάρκειά της, εφόσον αυτή είναι
προκαθορισμένη, και να τον ενημερώνουν αναλυτικά για όλες τις προμήθειες, έξοδα, φόρους, τέλη κλπ που θα τον βαρύνουν.

Η ΠΔΤΕ 2501/31.10.2002 ορίζει ότι για την ενημέρωση των συναλλασσομένων με τα πιστωτικά ιδρύματα για τους όρους που διέπουν τις
συναλλαγές τους ως ελάχιστη απαιτούμενη ενημέρωση για σύνθετα τραπεζικά προϊόντα των οποίων η απόδοση προσδιορίζεται βάσει
στοιχείων και δεικτών και τα οποία προσιδιάζουν στο χαρακτήρα των επενδυτικών προιόντων, η ενημέρωση  των συναλλασσομένων
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πρέπει  να περιλαμβάνει ειδικές πληροφορίες ούτως ώστε να διευκολύνεται η συγκρισιμότητα  των προιόντων αυτών με ομοειδή ,
αμιγώς καταθετικά ή επενδυτικά προϊόντα, καθώς  και η κατανόηση της αναμενόμενης απόδοσης και των πιθανών κινδύνων.

Ειδικότερα , για τη διευκόλυνση της κατανόησης  και συγκρισιμότητας των παραπάνω προιόντων, τα πιστωτικά ιδρύματα οφείλουν να
προβαίνουν σε
-αναγωγή του ποσοστού απόδοσης  σε ετήσια βάση κατά το χρόνο της επένδυσης , ανεξάρτητα από το χρονικό ορίζοντα της
τοποθέτησης
-σαφή και αναλυτική περιγραφή των παραγόντων που προσδιορίζουν την απόδοση των προιόντων με εναλλακτικές παραδοχές ως
προς τις κύριες συνιστώσες του προϊόντος (δείκτες χρηματιστηρίων, εξέλιξη συναλλαγματικής ισοτιμίας κλπ) ΠΑΡΑΘΕΤΟΝΤΑΣ
ΔΥΟ ΤΟΥΛΑΧΙΣΤΟΝ ΑΝΤΙΠΡΟΣΩΠΕΥΤΙΚΑ ΠΑΡΑΔΕΙΓΜΑΤΑ.

Σύμφωνα με τον Κώδικα Τραπεζικής Δεοντολογίας που εγκρίθηκε ομόφωνα από την γενική Συνέλευση της Ένωσης Ελληνικών
Τραπεζών της 12η Μαρτίου 1997 για τις Τράπεζες που παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες για λογαριασμό πελατών τους σε κινητές αξίες
οφείλουν πριν από την παροχή των υπηρεσιών αυτών  να:

Οι τραπεζουπάλληλοι θα πρέπει
Α) ενημερώνονται σχετικά με την ταυτότητα, οικονομική κατάσταση, στόχους, εμπειρία συναλλασσομένου στον τομέα  των επενδύσεων,
ούτως ώστε να τους παρέχουν κατάλληλες επενδυτικές συμβουλές.

Β) να παρέχουν στον συναλλασσόμενο τις πληροφορίες που είναι απαραίτητες για την κατανόηση της φύσης του αντικειμένου της κύριας
ή παρεπόμενης επενδυτικής συναλλαγής.

Γ) να αναλύουν  τους ενδεχόμενους επενδυτικούς κινδύνους των συναλλαγών σε πρωτογενή και παράγωγα χρηματοοικονομικά προϊόντα
καθώς και τις πιθανές ζημίες που συνδέονται με αυτές είτε ως μεμονωμένες πράξεις (πχ μείωσης της αξίας των σχετικών δικαιωμάτων)
είτε σε συνδυασμό με άλλες (πχ χορήγηση πίστωσης για την εκπλήρωση σχετικών υποχρεώσεων)

Οι τράπεζες οφείλουν να μη παρέχουν υποσχέσεις σχετικά με μελλοντικές αποδόσεις οι οποίες εξαρτώνται από αβέβαιες καταστάσεις η
γεγονότα και να μη καλλιεργούν προσδοκίες στους επενδυτές εκτός εάν παρέχουν νομικά  ισχυρή εγγύηση για την υποσχόμενη απόδοση.

Η Τράπεζα της Ελλάδος σε  επιστολή της (ΑΠ 5460/04.06.2013),  απάντησε σε επερώτηση στην βουλη για το συγκεκριμένο  θέμα,
(απάντηση στις υπ΄αριθμ. 10671/16.05.2013 και 10795/20.05.20130 ερωτήσεις των κ.κ. Μαριά και Καπερνάρου) αναφέρει ρητά
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«..οι υποχρεώσεις των πιστωτικών ιδρυμάτων με βάση το θεσμικό πλαίσιο που έχει θεσπιστεί από την Τράπεζα της Ελλάδος
(ΠΔΤΕ 2501/2002) στο πλαίσιο των αρμοδιοτήτων της για τη διαφάνεια των τραπεζικών συναλλαγών, συνίστανται στην
κατάλληλη ενημέρωση των συναλλασσομένων τόσο ΠΡΙΝ από την υπογραφή των συμβάσεων όσο και κατά την διάρκεια
λειτουργίας τους. Ειδικότερα σε ότι αφορά τα δάνεια σε συνάλλαγμα, τα πιστωτικά ιδρύματα οφείλουν να παρέχουν κατ΄ ελάχιστον
προσυμβατική ενημέρωση ως προς τους κινδύνους, τη δυνατότητα και το κόστος τεχνικών κάλυψης του συναλλαγματικού
κινδύνου Οι εν λόγω κανόνες είναι εναρμονισμένοι προς τις συστάσεις που σχετικώς πρόσφατα εξέδωσε και το Ευρωπαϊκό
Συμβούλιο Συστημικού  κινδύνου αναφορικά  με την οφειλόμενη προς τους συναλλασσομένους ενημέρωση επί δανεισμού σε ξένο
νόμισμα (2011/C342/01)

Τράπεζα στο διαδίκτυο παρουσιάζει τα προγράμματά για την διαχείριση συναλλαγματικών κινδύνων  την αντιστάθμιση δηλαδή σε
επενδυτικά προϊόντα που ενέχουν συναλλαγματικό κίνδυνο. Σημειώνει

« τα χρηματοοικονομικά προϊόντα που περιγράφονται είναι συνθετικά προϊόντα που εμπεριέχουν παράγωγα χρηματοοικονομικά προϊόντα.
Τα προϊόντα αυτά είναι προϊόντα ειδικού τύπου και απευθύνονται σε επιχειρήσεις που διαθέτουν τις απαραίτητες γνώσεις, εμπειρία και
επαγγελματική νομική φορολογική ή άλλου είδους κατάλληλη υποστήριξη για να προβούν στην αξιολόγηση των συγκεκριμένων προιόντων και
των κινδύνων που συνεπάγονται αυτά. Τα χρηματοοικονομικά προϊόντα που περιγράφονται στο παρόν έντυπο ΕΙΝΑΙ ΥΨΗΛΟΥ
ΚΙΝΔΥΝΟΥ…».

ΠΩΣ ΓΙΝΟΤΑΝ Η ΕΝΗΜΕΡΩΣΗ ΤΩΝ ΣΥΓΚΕΚΡΙΜΕΝΩΝ ΔΑΝΕΙΩΝ ΑΠΟ ΤΙΣ ΤΡΑΠΕΖΕΣ

Η ενημέρωση που γινόταν από τα πιστωτικά ιδρύματα στα συγκεκριμένα δάνεια προφορικά περιορίσθηκε μόνο στα ευεργετικά σημεία της
σύμβασης ήτοι  1) ενός καλύτερου επιτοκίου σε σχέση με ένα στεγαστικό δάνειο σε  ευρώ 2) περιοριζόταν τις περισσότερες φορές στην
προσδοκία ότι αυτή ισοτιμία θα κρατηθεί σταθερή και στα επόμενα 20 ή 30 χρόνια όσο και η διάρκεια της σύμβασης δανείου.

Γραμματικά μέσα στην  σύμβαση αναφερόταν  ενδεικτικά
Αναφέρουμε αποσπάσματα από συμβάσεις στεγαστικών δανείων σε ελβετικό φράγκο
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«ο δανειολήπτης ενημερώθηκε πλήρως για τα χαρακτηριστικά του συγκεκριμένου προιόντος»

Μετά το 2011 και μετά τις κοινοτικές οδηγίες οι οποίες προέβλεπαν συγκεκριμένο πρωτόκολλο ενημέρωσης Τράπεζα μετασυμβατικά
δίνει φυλλάδιο προσυμβατικής ενημέρωσης στεγαστικά δάνεια και ειδικά για τα στεγαστικά δάνεια σε ξένο νόμισμα έχει το κάτωθι
κείμενο

. «Το ευρώ είναι δυνατόν να υποτιμηθεί σε σχέση με το νόμισμα που επιλέγετε πολλές φορές κατά τη διάρκεια της ζωής του
δανείου….πρέπει να γίνει γνωστό ότι τυχόν δυσμενής εξέλιξη σε απρόβλεπτους παράγοντες εξέλιξης μπορεί να εξανεμίσει τα όποια
σημαντικά πλεονεκτήματα έναντι ενός δανείου σε ευρώ…πρέπει να συνυπολογίζονται οι πιθανές μεταβολές της συναλλαγματικής
ισοτιμίας του ξένου νομίσματος λόγω του ότι η μηνιαία δόση….θα επηρεάζεται…ΕΠΙΣΗΜΑΙΝΕΤΑΙ ΕΠΙΣΗΣ ¨ΟΤΙ ΘΑ
ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΖΕΤΑΙ ΚΑΤΑ ΤΟ ΙΔΙΟ ΠΟΣΟΣΤΟ ΚΑΙ ΤΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΟΥ ΔΑΝΕΙΟΥ….ΣΕ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ
ΙΣΧΥΡΟΠΟΙΗΣΗΣ ΞΝ ΘΑ ΑΥΞΑΝΕΤΑΙ. ΣΤΗΝ ΒΑΣΗ ΑΥΤΗ, ΕΑΝ ΑΠΟΦΑΣΙΣΘΕΙ ΤΡΟΠΟΠΟΙΗΣΗ ΤΟΥ ΝΟΜΙΣΜΑΤΟΣ ΤΟΥ
ΔΑΝΕΙΟΥ ΣΕ ΕΥΡΩ…ΘΑ ΥΠΑΡΞΕΙ ΑΝΑΛΟΓΗ ΖΗΜΙΑ».

ΠΩΣ ΣΥΝΔΕΕΤΑΙ ΤΟ  ΔΑΝΕΙΟ ΣΕ ΕΛΒΕΤΙΚΟ ΦΡΑΓΚΟ ΜΕ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑ

Ένα  δάνειο σε ελβετικό φράγκο  είναι επενδυτικό προϊόν γιατί :
Η ΟΦΕΙΛΗ ΑΠΟ ΤΟ ΔΑΝΕΙΟ ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΑΠΟΠΛΗΡΩΜΗ ΤΟΥ ΔΑΝΕΙΟΥ ΑΝΤΑΛΛΑΣΣΕΤΑΙ ΚΑΙ ΓΙΝΕΤΑΙ ΟΦΕΙΛΗ
ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ ΣΤΟ ΤΟΜΕΑ ΤΩΝ ΚΙΝΗΤΩΝ ΑΞΙΩΝ, αιτία ΣΥΜΒΑΣΗΣ SWAP. (Ανταλλαγή νομισμάτων ήτοι
ανταλλαγή σε κινητή αξία). Ταυτόχρονα πραγματοποιείται και ανταλλαγή επιτοκίου.

Η δυνατότητα των συγκεκριμένων δανείων στις τράπεζες δίνεται

με την ΠΔΤΕ  2325/1994. (ΚΕΦ.Α  παρ.2…στα πλαίσια της παρούσας πράξης μπορούν να χρησιμοποιηθούν ελεύθερα όλες οι
χρηματοοικονομικές τεχνικές και παράγωγα προιόντα, σύμφωνα με τα καθοριζόμενα στην παρ.Α1 της ΠΔΤΕ 2303/94..)
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και με ΠΔΤΕ 2303/94 «πράξεις συναλλάγματος μεταξύ κατοίκων και μη Ελλάδος κλπ» (…τα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν στην
Ελλάδα και έχουν εξουσιοδοτηθεί για την πραγματοποίηση πράξεων σε συνάλλαγμα μπορούν να διενεργούν με κατοίκους και ΜΗ
κατοίκους πάσης φύσεως πράξεις αγοράς και πώλησης συναλλάγματος, πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων και επιτοκίων καθώς και
πράξεις σε όλες τις χρηματοοικονομικές τεχνικές και παράγωγα προιόντα….)

Η πραγματικότητα είναι ότι γίνεται ΑΝΤΑΛΛΑΓΗ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ ΚΑΙ ΝΟΜΙΣΜΑΤΩΝ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ ΣΥΜΦΩΝΑ ΜΕ ΤΟΝ
ΝΟΜΟ μόνο που ήταν σε άγνοια των δανειοληπτών. Επι της ουσίας είχαμε ένα προιον Cross Currency Swap και όχι ένα απλό
στεγαστικό προιόν σε ξένο νόμισμα.

Oι δανειολήπτες-οφειλέτες-επενδυτές  δίνουν χρήματα (με την σύμβαση δανείου-αμφοτεροβαρής σύμβαση, η υποχρέωση της Τράπεζας
τελειώνει με την εκταμίευση- η υποχρέωση του δανειολήπτη τελειώνει με την αποπληρωμή του – η σύμβαση  έχει θέση υποσχετικής
αποπληρωμής) - αυτά που  οφείλουν να επιστρέψουν στην Τράπεζα με ίδια κεφάλαια, τα επενδύουν σε κινητή αξία συναλλάγματος
CHF κάθε μήνα με την αποπληρωμή του δανείου, λόγω του ότι η οφειλή τους εικονικά εκφράζεται σε ελβετικά φράγκα (ελβετικά
φράγκα δεν πήραν ποτέ) λόγω του παραγώγου swap . Παύεται πλεόν η οφειλή σε ευρώ (που πήρανε)  αλλά οφειλή από swap και κάθε
φορά, που καταβάλλεται  η μηνιαία τοκοχρεωλυτική δόση, ο δανειολήπτης θα αγοράζει με τα ευρώ που διαθέτει, συνάλλαγμα ελβετικών
φράγκων.

Η προσδοκία της επενδυτικής ενέργειας (βασικό χαρακτηριστικό επενδυτικού προιόντος) από τον δανειολήπτη/επενδυτή εκφράζεται με
την ελπίδα σε βάθος χρόνου,  το ποσό που θα πληρώσει να είναι μικρότερο από αυτό που πραγματικά οφείλει και έτσι να προκύψει
κέρδος. Αυτή η επενδυτική ενέργεια, η επιστρεφόμενη οφειλή να εξαρτάται από αξία συναλλάγματος, ενέχει συναλλαγματικό κίνδυνο και
η ύπαρξη κέρδους ή ζημίας στο ποσό του αρχικού εκταμιευθέντος κεφαλαίου είναι ΔΕΔΟΜΕΝΗ. Επιτυγχάνεται με αυτόν τον τρόπο ο
στόχος της επενδυτικής ενέργειας που είναι πάντα η προσδοκία κέρδους από την πλευρά του δανειολήπτη/επενδυτή.

Η αγορά (εκταμίευση του δανείου) του συναλλάγματος βεβαιώνεται με την  βεβαίωση αγοράς συναλλάγματος  που θα έπρεπε να εκδίδει η
Τράπεζα,  επιβάλλεται από την Τράπεζα της Ελλάδος προκειμένου για συναλλαγές σε ξένο νόμισμα  για λόγους διαφάνειας  και
ονομάζονται «ΒΕΒΑΙΩΣΕΙΣ ΑΓΟΡΑΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ».
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[ Επισημαίνεται ότι από 23-4-2008 και μετά, με την 1047709/810/Α0012/23-4-2008  η  Β.Α.Σ "μοναδικό δελτίο  εισαγόμενων μετρητών"
δεν αποτελεί πλέον αποδεικτικό στοιχείο εισαγωγής χρηματικών κεφαλαίων στην Ελλάδα για κάλυψη τεκμηρίων. Καταργήθηκε  η έκδοσή
της αλλά μόνο για το εισαγόμενο συνάλλαγμα και γι αυτούς που φέρνουν συνάλλαγμα από το εξωτερικό. Εξακολουθεί όμως να παραμένει
το μόνο αποδεικτικό ευρωποίησης συναλλάγματος]

Η αγορά συναλλάγματος κάθε μήνα για την αποπληρωμή του δανείου έχει τον τύπο της  ΕΝΤΟΛΗΣ προς την Τράπεζα (για τους
υπέρμαχους της άποψης ότι μία επενδυτική ενέργεια πρέπει να εμπεριέχει εντολή προς κερδοσκοπία) και θα έπρεπε να εκτυπώνεται με την
βεβαίωση αγοραπωλησίας συναλλάγματος (Β.Α.Σ). Ο δανειολήπτης στην συγκεκριμένη περίπτωση καταρτίζοντας την σύμβαση δανείου
σε ελβετικά φράγκα επενδύει τα χρήματα που έλαβε σε μία κινητή αξία κάθε μήνα με την αποπληρωμή του δανείου, με σκοπό να
επωφεληθεί  από τις συναλλαγματικές ισοτιμίες αποπληρωμών (με δικά τους χρήματα) με στόχο ένα δάνειο πιο ευνοϊκό  από ένα δάνειο σε
ευρώ.

Η επενδυτική ενέργεια κατόπιν των ανωτέρω σε ένα δάνειο σε ελβετικό φράγκο ΔΕΝ ΕΙΝΑΙ Ο ΣΚΟΠΟΣ ΤΟΥ ΔΑΝΕΙΟΥ αλλά Η
ΜΗΝΙΑΙΑ ΕΝΤΟΛΗ  προς την Τράπεζα μετατροπής  των   ευρώ από ίδια κεφάλαια των δόσεων αποπληρωμής,  σε ελβετικά φράγκα ήτοι
σε κινητή αξία διαπραγματευόμενη στην διεθνή αγορά χρήματος, υποκείμενη σε συναλλαγματικό κίνδυνο  μακροχρόνιας διάρκειας με
σκοπό την κερδοσκοπία του δανειολήπτη-επενδυτή.

Η συγκεκριμένη συναλλαγή ενός δανείου σε ελβετικά φράγκα έχει όλα τα χαρακτηριστικά ενός επενδυτικού προϊόντος :
(1)Αγορά συναλλάγματος (αγορά κεφαλαίου σε ελβετικά φράγκα ήτοι ο δανειολήπτης-οφειλέτης-επενδυτής δίνει ευρώ από ίδια
κεφάλαια, αγοράζει ελβετικά φράγκα. Αντίστοιχα η Τράπεζα πουλάει ελβετικά φράγκα σε αυτόν,  με τιμή πώλησης συναλλάγματος.

(2) Η αποπληρωμή του δανείου  είναι  μακροπρόθεσμη για συγκεκριμένο χρονικό διάστημα συνεπώς  έχει το  χρονικό χαρακτηριστικό
γνώρισμα μιας επένδυσης.

(3) Η προσδοκία κέρδους Ο δανειολήπτης-επενδυτής ευελπιστεί με την  αποπληρωμή του δανείου η τιμή συναλλάγματος να είναι
ευνοϊκότερη από την τιμή αγοράς που εκταμιεύθηκε. Ο συνδυασμός με την  χρήση ενός  επιτοκίου  σε ξένο νόμισμα (LIBOR) με ένα
επιτόκιο αναφοράς δανείων σε ευρώ (EURIBOR)πολύ ευνοϊκότερο, καθώς και η ελπίδα ότι δύναται η συναλλαγματική ισοτιμία του
ελβετικού φράγκου να αλλάξει υπέρ του δανειολήπτη-επενδυτή  ενσωματώνει το κυριότερο χαρακτηριστικό ενός επενδυτικού προϊόντος
που είναι η κερδοσκοπία.
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(4) Κατά Γεωργιάδη μια επένδυση πρέπει να εμπεριέχει και το στοιχείο της απόδοσης. Με την αποπληρωμή ενός δανείου σε ελβετικό
φράγκο , δύναται να γίνει αξιολόγηση κέρδους ή ζημίας και είναι διαφορετική η απόδοση για την Τράπεζα και διαφορετική για τον
δανειολήπτη.

(5) Κατά Γεωργιάδη η ρευστότητα δηλαδή η ευκολία με την οποία το περιουσιακό αγαθό μπορεί να μετατραπεί ξανά σε χρήμα είναι ένα
επιπλέον χαρακτηριστικό της επένδυσης. Θα πρέπει να εξετασθεί αν στις συμβάσεις δανείων ελβετικού φράγκου υπάρχει  η δυνατότητα
στον δανειολήπτη-επενδυτή να μετατρέψει ξανά  το  δάνειο  από  ελβετικό φράγκο σε ευρώ. Αν θα είναι ευνοϊκή αυτή η μετατροπή ή όχι
για τον δανειολήπτη-επενδυτή και αν θα το αποφασίσει ή όχι,  δεν αλλάζει το  χαρακτηρισμό του συγκεκριμένου προϊόντος ως επενδυτικό
διότι κρίνουμε μόνο την δυνατότητα και την ύπαρξη της ρευστότητας ως γνώρισμα.

(6) Η ύπαρξη εντολής σαν χαρακτηριστικό ενός επενδυτικού προϊόντος ενσωματώνεται με την εντολή που δίνει ο δανειολήπτης-
επενδυτής προς την Τράπεζα να μετατρέψει τα ευρώ των μηνιαίων αποπληρωμών, σε ελβετικά φράγκα.

Η διάθεση του κεφαλαίου μπορεί να είναι εκ μέρους της Τράπεζας (για τους υπέρμαχους της άποψης ότι με ξένα χρήματα δεν νοείται
επένδυση)  αλλά δυνάμει της σύμβασης που έχει υπογράψει ο δανειολήπτης-επενδυτής  γίνεται κύριος των ευρώ με την υπογραφή της (η
οποία λειτουργεί σαν υποσχετική αποπληρωμής) και  την υποχρέωση της κάλυψης του κεφαλαίου την έχει με δικά του χρήματα,  άρα το
ρίσκο της επένδυσης το έχει ο δανειολήπτης με δικά του χρήματα. Την προκύπτουσα ζημία ή κέρδος από τις συναλλαγματικές ισοτιμίες,
την αναλαμβάνει ο δανειολήπτης μέσα από την δανειακή σύμβαση που έχει υπογράψει με την Τράπεζα.

Με την υπογραφή της σύμβασης,  ο συναλλαγματικός κίνδυνος -ΑΠΟΔΕΙΞΗ ΟΤΙ ΤΟ ΣΥΓΚΕΚΡΙΜΕΝΟ ΠΡΟΙΟΝ ΕΙΝΑΙ ΚΙΝΗΤΗ
ΑΞΙΑ- είναι παρόν και άμεσος και ξεκινάει με την υπογραφή της σύμβασης. Μια ενδεχόμενη αποπληρωμή την ίδια ημέρα της
εκταμίευσης θα γίνει με ζημία του δανειολήπτη διότι το δάνειό του θα εκταμιευθεί με τιμή αγοράς και θα πληρωθεί με τιμή πώλησης
συναλλάγματος.

Mε την μηνιαία αποπληρωμή  συναλλάγματος των μηνιαίων δόσεων του    δανείου ο δανειολήπτης-επενδυτής του δανείου σε ελβετικό
φράγκο προσδοκά ότι η συναλλαγματική τιμή αποπληρωμής κάθε μήνα θα αποβεί προς όφελός του σε σχέση με την τιμή που
ΑΓΟΡΑΣΕ το  δανειακό κεφάλαιο σε ελβετικά φράγκα και του επέτρεψε να αγοράσει το σπίτι του. Και αυτή είναι η ουσιώδης διαφορά
ενός  δανείου σε ελβετικό φράγκο με ένα  δάνειο σε ευρώ. Το μεν πρώτο είναι επενδυτικό προϊόν διότι συνδέεται με
συναλλαγματικές ισοτιμίες άρα κινητή αξία ενώ το δεύτερο όχι.
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Συνεπώς τα δάνεια σε ελβετικό φράγκο είναι συμβάσεις επενδυτικής ενέργειας που ενέχουν αυξημένο κίνδυνο διότι έχουμε να
κάνουμε με κινητές αξίες που εμπεριέχουν επενδυτική προσδοκία κέρδους,   διότι  οι συναλλαγματικές τιμές αποπληρωμής  δύνανται
να είναι μικρότερες  η μεγαλύτερες (με κέρδος ή ζημία)  από την τιμή αγοράς του ξένου νομίσματος-εκταμίευσης του δανείου στην
μακροχρόνια διάρκεια που ισχύουν.

Η αξιολόγηση της συγκεκριμένης επένδυσης  για τον δανειολήπτη-οφειλέτη-επενδυτή μπορεί να γίνει μόνο  με το πέρας της ήτοι με την
ολική αποπληρωμή του δανείου. Αρα ένα στεγαστικό δάνειο σε ελβετικό φράγκο είναι μία επενδυτική πράξη (αγορά συναλλάγματος) που
μακροπρόθεσμα (έχοντας το χρονικό χαρακτηριστικό γνώρισμα μιας επένδυσης)  μπορεί να εμπεριέχει κέρδος ή ζημία.

Με την πράξη αγοράς ελβετικού φράγκου για αγορά ακινήτου  αγοράστηκε και  η προσδοκία της ανατίμησης  της επένδυσης στο μέλλον
υπέρ του δανειολήπτη.

ΠΩΣ ΓΙΝΕΤΑΙ Η ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΕΝΟΣ ΤΕΤΟΙΟΥ ΠΡΟΙΟΝΤΟΣ ΓΙΑ ΤΟΝ ΔΑΝΕΙΟΛΗΠΤΗ
Μετά το πέρας της δανειακής σχέσης, στο τέλος δηλαδή και με την εξόφληση ο δανειολήπτης θα αφαιρέσει από το δανειακό του κεφάλαιο
σε ευρώ αυτά που πλήρωσε για κεφάλαιο τόκους και έξοδα. Το υπόλοιπο που θα προκύψει που θα είναι αρνητικό για τον ίδιο θα αποτελεί
το κόστος του δανείου του. Πριν από την υπογραφή της  σύμβασης δεν μπορεί να κάνει πρόβλεψη για αξιολόγηση του δανείου που θα
πάρει γιατί δεν έχει τις τεχνοοικονομικές γνώσεις  για αυτό.

ΠΩΣ ΓΙΝΕΤΑΙ Η ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΕΝΟΣ ΤΕΤΟΙΟΥ ΠΡΟΙΟΝΤΟΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΤΡΑΠΕΖΑ

Ο ανάλυση ενός τέτοιου κινδύνου μπορεί να αναλυθεί  με Risk analysis and Forecasting, γίνεται για λογαριασμό της τράπεζας  από τα
στελέχη της,  τα αποτελέσματά των οποίων θα έπρεπε να κοινοποιηθούν προσυμβατικά στους δανειολήπτες προκειμένου να
αποφασίσουν για την ανάληψη ενός τέτοιου κινδύνου. Η ανάλυση  του μελλοντικού συναλλαγματικού  κινδύνου  επιβάλλεται από την
Τράπεζα της Ελλάδος για όλα τα τραπεζικά ιδρύματα, και είναι υποχρεωμένα να τα κοινοποιούν  στους μετόχους και επενδυτές  στις
ετήσιες οικονομικές εκθέσεις τους. Όλες οι τράπεζες δεσμεύονται από το τραπεζικό πιστωτικό σύστημα να χρησιμοποιούν μεθόδους
ανάλυσης των κινδύνων αλλά αυτή την ενημέρωση δεν την μετέφεραν στους δανειολήπτες. Στο οργανογράμματα των φαίνεται ότι
υπάρχουν όλες οι επιχειρηματικές δομές που ασχολούνται με το θέμα σχεδιασμού ανάπτυξης συγκεκριμένων προϊόντων  και
οικονομικής ανάλυσης κινδύνων. Αυτές που χρησιμοποιούν οι πιο πολλές τράπεζες είναι η μέθοδος της Καθαράς Παρούσας Αξίας (Net
Present Value) και ο Εσωτερικός Βαθμός Απόδοσης (Internal Rate of Return). Προκειμένου να υπολογίσει η Τράπεζα για τον εαυτό της
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τη μέση ετήσια απόδοση της Επένδυσης θα πρέπει να υπολογίσει και το κόστος της αντιστάθμισης κινδύνου με τα περαιτέρω
παράγωγα χρηματοοικονομικά προϊόντα που χρησιμοποιεί.

Πέραν της ανωτέρω ανάλυσης μελλοντικού κινδύνου τα πιστωτικά ιδρύματα οφείλουν με την ΠΔΤΕ 2468/06.12.2000 (ΦΕΚ
269/15.12.2000) να παρέχουν στην τράπεζα της Ελλάδος  στοιχεία και πληροφορίες που απαιτούνται για την παρακολούθηση της
λειτουργίας της εγχώριας αγοράς συναλλάγματος και για την παροχή στατιστικών πληροφοριών στην ΕΚΤ (Ευρωπαική Κεντρική
τράπεζα). Για το σκοπό αυτό τα πιστωτικά ιδρύματα οφείλουν να δηλώνουν την ημερήσια συναλλαγματική τους θέση.

Τίθεται βέβαια ένα ζήτημα πολύ σοβαρό. Με την ΠΔΤΕ 2524/23.07.2003 οι πράξεις ανταλλαγής επιτοκίων σε διαφορετικά
νομίσματα (cross –currency interest rate swaps) καθώς και άλλες συμβάσεις παρεμφερούς φύσεως (όπως αυτά που υποστηρίζουμε
ότι είναι τα συγκεκριμένα προιόντα στεγαστικής πίστης) ΑΝΗΚΟΥΝ ΣΤΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΕΚΤΟΣ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΩΝ ΤΩΝ
ΤΡΑΠΕΖΙΚΩΝ ΙΔΡΥΜΑΤΩΝ…..

Ένα δάνειο σε ελβετικό φράγκο ΔΕΝ ΘΑ ΗΤΑΝ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΟ ΠΡΟΙΟΝ μόνο όταν :
1. Η συναλλαγματική ισοτιμία  αποπληρωμής των μηνιαίων καταβολών παρέμενε σταθερή με την τιμή αγοράς-εκταμίευσης καθόλη
την διάρκεια του δανείου. Αν δηλαδή ο δανειολήπτης πλήρωνε κάθε μήνα με την ίδια τιμή ισοτιμίας που είχε αρχικά πάρει το δάνειο.
2. Αν στο τέλος του δανείου το κέρδος της Τράπεζας  περιοριζόταν μόνο στους τόκους.

Αν ήταν όμως έτσι, δηλαδή δεν υπήρχε πρόθεση επένδυσης άρα ρίσκου, ποιος ο  λόγος να δημιουργηθεί ένα τέτοιο προϊόν σε ελβετικό
φράγκο? Αν όπως ισχυρίζονται οι Τράπεζες το κέρδος τους  στα συγκεκριμένα προϊόντα είναι μόνον οι τόκοι,  ποιος ο λόγος να
δημιουργήσουν και να προσθέσουν το συγκεκριμένο προϊόν στο πλήθος των ήδη υπαρχόντων? Ποιος ο λόγος να μετατρέψουν χιλιάδες
δάνεια από ευρώ σε δάνεια ελβετικών φράγκων υφισταμένων πελατών τους,  αν δεν προσδοκούσαν οι Τράπεζες επιπλέον κέρδη από τα
ήδη που έπαιρναν από τα υφιστάμενα δάνεια σε ευρώ?

ΟΙ ΣΥΜΦΩΝΙΕΣ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΟΣ ΚΑΙ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ (swaps) EINAI ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΑ ΠΡΟΙΟΝΤΑ

Ως "επένδυση" θεωρείται η αγορά ενός περιουσιακού στοιχείου ή αγαθού που εμπεριέχει μέσα της προσδοκία εσόδων. (βιβλιογραφία
1) Επίσης, ως επένδυση θεωρείται η δέσμευση κεφαλαίων ή πόρων για συγκεκριμένο χρονικό διάστημα που αναμένεται να αποφέρει
επιπλέον πόρους στον επενδυτή (βιβλιογραφία 2). Δύναται να θεωρείται επένδυση η «αγορά αγαθών» σήμερα,  που η χρήση τους στο
μέλλον μπορεί να αποφέρει πλούτο (βιβλιογραφία 3).
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Ως "επενδυτικό προϊόν", με χρηματοοικονομικούς όρους, θεωρείται νομισματικό περιουσιακό στοιχείο που αγοράζεται με την
προσδοκία ότι θα αποφέρει έσοδα στο μέλλον ή θα ανατιμηθεί και θα πωληθεί σε υψηλότερη τιμή, αποφέροντας συνεπώς ευνοϊκή
απόδοση.

Ως επένδυση θεωρείται η διάθεση χρημάτων για την απόκτηση μακροπρόθεσμων, αποδοτικών και εύκολα ρευστοποιήσιμων κινητών
αξιών που αποτελούν αντικείμενο διαπραγμάτευσης στο Χρηματιστήριο.(βιβλιογραφία 4) Τα βασικά χαρακτηριστικά κατά Γεωργιάδη
είναι η χρονική διάρκεια, η απόδοση, η ρευστότητα και ο επενδυτικός κίνδυνος (Γεωργιάδης π.π. σελ.12-13) Σαν επενδυτικές
δραστηριότητες είναι (κατά Γεωργιάδη ο.π. σελ.13-18) οι προθεσμιακές τραπεζικές καταθέσεις, απόκτηση ομολογιών, απόκτηση
ομολόγων, έντοκα γραμμάτια Ελληνικού Δημοσίου και repos, απόκτηση μεριδίων αμοιβαίων κεφαλαίων, απόκτηση μετοχών εταιριών
επενδύσεων χαρτοφυλακίου, παράγωγα χρηματοοικονομικά προϊόντα, τα futures (συμβόλαια μελλοντικής εκπλήρωσης), τα options
(δικαιώματα προαίρεσης) και τα Swaps (συμφωνίες ανταλλαγής μετρητών).

Στο άρθρο 2 Ν.2396/1996/Α-73 ορίζεται ότι
Κύρια επενδυτική υπηρεσία είναι  οποιαδήποτε από τις κάτω κατηγορίες
Λήψη και  διαβίβαση για λογαριασμό επενδυτών εντολών για κατάρτιση συναλλαγών επί ενός ή περισσοτέρων από τα κατωτέρω
αναφερόμενα χρηματοπιστωτικά μέσα:
αα)Κινητές αξίες και μερίδια οργανισμών συλλογικών επενδύσεων……εε)συμβάσεις ανταλλαγής (swaps) υποχρεώσεων με αντικείμενο
επιτόκιο ή συνάλλαγμα ή συμβάσεις ανταλλαγής συνδεόμενες με μετοχές ή με δείκτη μετοχών….
Υπηρεσίες ξένου συναλλάγματος, εφόσον συνδέονται με την παροχή επενδυτικών υπηρεσιών.
Επιχείρηση Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών εφεξής Ε.Π.Ε.Υ….

Πιστωτικά Ιδρύματα:Tα νομικά πρόσωπα κατά την έννοια του άρθρου 2076/1992 ΦΕΚ 130 Α΄. Η Τράπεζα της Ελλάδος διατηρεί την
ευχέρεια ένα  η περισσότερα από τα εκεί εξαιρούμενα πιστωτικά ιδρύματα σε διατάξεις του παρόντος νόμου.
Περαιτέρω στο άρθρο 2 του ν.3606/2007 ορίζεται ότι  ως «κινητές αξίες»  είναι οι κατηγορίες κινητών αξιών που είναι δεκτικές
διαπραγμάτευσης στην κεφαλαιαγορά, εξαιρουμένων των μέσων πληρωμής και ιδίως :…(γ) κάθε κινητή αξία που παρέχει δικαίωμα
αγοράς ή πώλησης παρόμοιων μεταβιβάσιμων κινητών αξιών ή που είναι δεκτική διακανονισμού με ρευστά διαθέσιμα και που
προσδιορίζεται με αναφορά προς κινητές αξίες, νομίσματα, επιτόκια ή αποδόσεις, εμπορεύματα ή άλλους δείκτες και μεγέθη.
Περαιτέρω στο άρθρο 4 του ίδιου νόμου ορίζεται ότι ως επενδυτικές υπηρεσίες και δραστηριότητες νοούνται οι εξής:
α) Η λήψη και διαβίβαση εντολών, η οποία συνίσταται στη λήψη και διαβίβαση εντολών για λογαριασμό πελατών, για κατάρτιση
συναλλαγών σε χρηματοπιστωτικά μέσα.
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β) Η εκτέλεση εντολών για λογαριασμό πελατών, η οποία συνίστανται στην κατάρτιση συμβάσεων αγοράς ή πώλησης ενός η
περισσοτέρων χρηματοπιστωτικών μέσων για λογαριασμό πελατών.
Ως παρεπόμενες υπηρεσίες  νοούνται οι εξής: …δ) Η παροχή υπηρεσιών ξένου συναλλάγματος εφόσον συνδεόνται με την παροχή
επενδυτικών υπηρεσιών…
Στο άρθρο 5 του ίδιου νόμου ορίζεται ότι στην έννοια των χρηματοπιστωτικών μέσων εμπίπτουν :
α) οι κινητές αξίες
ε) τα συμβόλαια διαιωμάτων προαίρεσης, τα  συμβόλαια μελλοντικής εκπλήρωσης, οι συμβάσεις ανταλλαγής (swaps)
ΑΠΟ ΤΑ ΑΝΩΤΕΡΩ ΠΡΟΚΥΠΤΕΙ ΟΤΙ ΕΙΝΑΙ ΣΑΦΕΣ ΟΤΙ Η ΣΥΜΦΩΝΙΑ «ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ ΚΑΙ
ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ ΕΥΡΩ-ΕΛΒΕΤΙΚΟ ΦΡΑΓΚΟ» Cross Currency Swap και credit default είναι βάσει νόμου ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ
ΥΠΗΡΕΣΙΑ, όπως αυτή θεσμοθετείται στο Ν.2396/1996 για Επιχειρήσεις Επενδυτικών Υπηρεσιών και Ν.3606/2007 Αγορές
Χρηματοπιστωτικών Μέσων και άλλες διατάξεις.

Σύμφωνα με τον κώδικα Τραπεζικής Δεοντολογίας που εγκρίθηκε ομόφωνα από την γενική Συνέλευση της Ένωσης Ελληνικών Τραπεζών
της 12η Μαρτίου 1997  επενδυτική υπηρεσία είναι κάθε υπηρεσία που σχετίζεται με χρηματιστηριακές πράξεις ή με κινητές αξίες που
αποτελούν αντικείμενο διαπραγμάτευσης στις αγορές χρήματος και κεφαλαίου (μετοχές, ομολογίες, παράγωγα χρηματοοικονομικά
προϊόντα κλπ- παράγραφος 59 ).

Για την παροχή επενδυτικών συμβουλών οι συγκεκριμένοι υπάλληλοι των πιστωτικών ιδρυμάτων θα έπρεπε να είχαν πιστοποιητικό

επαγγελματικής επάρκειας που χορηγείται από την Τράπεζα Ελλάδος και συγκεκριμένα για παροχή επενδυτικών συμβουλών σε κινητές

αξίες, ενδείκνυται το πιστοποιητικό Τύπου Β1.

Στο εκπαιδευτικό εγχειρίδιο που δίδεται στα τραπεζικά στελέχη που εκπαιδεύονται στην παροχή επενδυτικών συμβουλών σε κινητές αξίες

(εκδόσεως Ένωσης Ελληνικών Τραπεζών-Κ.Γαλιάτσου-«επενδυτικές υπηρεσίες») προλογίζει ο καθηγητής κ.Β.Γκόρτσος

«..η εισδοχή των εμπορικών Τραπεζών στον τομέα της επενδυτικής τραπεζικής…δίνει την ευκαιρία στους δανειοδοτούμενους  να

προσεγγίσουν νέες μορφές άντλησης κεφαλαίων, ικανοποιώντας έτσι αποτελεσματικότερα τις ανάγκες τους… δόθηκε η δυνατότητα τόσο

στους αποταμιευτές/επενδυτές όσο και στους δανειολήπτες/επενδυτές να προσεγγίσουν προιόντα με διαφορετικά χαρακτηριστικά
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κινδύνου/απόδοσης από αυτά που ήταν μέχρι τώρα διαθέσιμα…η συγχώνευση της εμπορικής με την επενδυτική τραπεζική δημιούργησε

νέες προκλήσεις που θα έπρεπε να αντιμετωπισθούν…δίνεται η διεθνής διάσταση των επενδυτικών επιλογών, με την εξέταση ειδικότερα

της αγοράς συναλλάγματος…» (σελ.13-14)

Ο εκπαιδευόμενος «…θα πρέπει να κατανοεί τους μηχανισμούς λειτουργίας και τη δυναμική που αναπτύσσεται στις διεθνείς αγορές

συναλλάγματος, όχι μόνο γιατί η διαμόρφωση της συναλλαγματικής ισοτιμίας επηρεάζει άμεσα την απόδοση των επενδύσεών του σε ξένες

αγορές, αλλά επειδή το ίδιο ξένο συνάλλαγμα αποτελεί μια δυνητική μορφή επένδυσης..» (σελ.17)

Ένα δάνειο σε συνάλλαγμα συνδέεται με κίνδυνο απρόσμενων εξελίξεων στο μακροοικονομικό περιβάλλον και ως εκ τούτου είναι

δύσκολο να προβλεφθεί και να διαχειριστεί από τον δανειολήπτη. Oι Τράπεζες έχουν γνωστική υπεροχή, έχουν τρόπους με Risk

Analysis και έμπειρο προσωπικό να έχουν γνώση των μελλοντικών κινδύνων.

Πρόκειται για κινητή αξία συνεπώς πρόκειται για επένδυση και το δάνειο σε συνάλλαγμα ενέχει συστημικό επενδυτικό κίνδυνο

(άγνωστο ποιάς κλίμακας) για τον οποίο είναι ολοφάνερο ότι ο δανειολήπτης δεν ενημερώθηκε. Είναι αυτός ο λόγος που, η Τράπεζα

της Ελλάδος, επιβάλλει η συγκεκριμένη ενημέρωση να γίνεται από ειδικούς αξιόπιστους υπαλλήλους, με ειδικές γνώση &

εκπαίδευση και με μακροχρόνια εμπειρία και, επιβάλλει,  διαρκή συνεννόηση, συμπαράσταση  και ενημέρωση καθ’ όλη τη
διάρκεια της δανειακής σχέσης. (βλέπετε και http://www.nbgam.gr/funds/pd/sv/KIID/INCOME_PLUS_A_gr.pdf)
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ΕΡΜΗΝΕΙΑ ΤΟΥ ΚΕΙΜΕΝΟΥ ΤΗΣ ΔΑΝΕΙΑΚΗΣ ΣΥΜΒΑΣΗΣ ΤΟΥ ΣΤΕΓΑΣΤΙΚΟΥ ΔΑΝΕΙΟΥ ΣΕ ΕΛΒΕΤΙΚΑ ΦΡΑΓΚΑ

Σύμφωνα με το 806 ΑΚ  «Δάνειο είναι  η σύμβαση με την οποία ο συμβαλλόμενος (δανειστής-στην προκειμένη περίπτωση η ΤΡΑΠΕΖΑ)
μεταβιβάζει κατά κυριότητα, στον άλλο συμβαλλόμενο (οφειλέτη-δανειολήπτη) αντικαταστατά πράγματα (ήτοι, χρήματα) που στην
συγκεκριμένη περίπτωση είναι το ποσό του δανειακού κεφαλαίου) ο δε οφειλέτης υποχρεούται να επιστρέψει πράγματα (ήτοι
χρήματα) της αυτής ποσότητας και ποιότητας ήτοι το ποσό σε ευρώ που πήρε.

Υπάρχει προστασία από τον νόμο σε σχέση με την μορφή του δανείου (ΑΚ 806, ΠΔΤΕ 1955/1971) και το ύψος των επιτοκίων.

Για κάλυψη στεγαστικής ανάγκης προστατεύεται το ύψος του επιτοκίου γιατί θεωρείται από τον νομοθέτη πρωταρχική ανάγκη του
δανειολήπτη. Πρόθεση δηλαδή του νομοθέτη είναι να προστατεύσει τους ιδιώτες και καταναλωτές.
Αντίστοιχα στα είδη διαρκείας και «πολυτελείας» το επιτόκιο είναι ελεύθερα διαπραγματεύσιμο…
Τεκμαίρεται δηλαδή ότι ο νομοθέτης ΑΝ ΓΝΩΡΙΖΕ θα προστάτευε και το κεφάλαιο αν αυτό κινδύνευε (εδώ προστατεύει το
επιτόκιο…που είναι μικρότερου κινδύνου)

Όταν ένα δάνειο συμφωνείται η αποπληρωμή του να γίνει με τοκοχρεωλυτικές δόσεις  όπως οι συγκεκριμένες συμβάσεις, ήτοι σε δόσεις
που περιλαμβάνουν τμήμα κεφαλαίου και τόκων  με την καταβολή κάθε μηνιαίας τοκοχρεωλυτικής δόσης αφαιρείται το χρεωλύσιο από το
κεφάλαιο του δανείου με αποτέλεσμα να απομειώνεται κάθε μήνα και αντίστοιχα να μειώνεται και η δική του υποχρέωση προς την
τράπεζα και αντίστοιχα μειώνεται και η απαίτηση της Τράπεζας.

Μετατρέποντας το  δάνειο η Τράπεζα σε ελβετικά φράγκα εικονικά, μεταφέρει την ζημία που προέκυψε στο άληκτο κεφάλαιο του
δανείου ΜΕ επενδυτική ενέργεια στην αγορά συναλλάγματος.  Έγινε επένδυση του επιστραφέντος κεφαλαίου του δανείου σε κινητή αξία,
αυτή του συναλλάγματος καταστρατηγώντας τις διατάξεις του ΑΚ 806 και της ΠΔΤΕ 1955/1971.
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ΑΣΥΜΒΙΒΑΣΤΟ ΔΑΝΕΙΟΥ ΜΕ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΑ ΠΡΟΙΟΝΤΑ. ΕΠΙΒΑΛΛΕΤΑΙ ΑΝΤΙΣΤΑΘΜΙΣΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΟΥ
ΚΙΝΔΥΝΟΥ

Τα δάνεια σε ελβετικό φράγκο CHF δεν είναι απλά δάνεια, αλλά στην ουσία πρόκειται για προϊόντα επενδυτικού χαρτοφυλακίου

συνδεδεμένα ευθέως με την αγορά συναλλάγματος. Η αγορά συναλλάγματος (FX ή FOREX) είναι η αγορά όπου καθορίζονται οι

συναλλαγματικές ισοτιμίες. Οι συναλλαγματικές ισοτιμίες είναι οι μηχανισμοί μέσω των οποίων τα διάφορα νομίσματα

συσχετίζονται μεταξύ τους στην παγκόσμια αγορά, παρέχοντας την τιμή του ενός ως προς το άλλο.

Για να μπορέσει να σταθμίσει ο (μέσος) δανειολήπτης τον μεγάλο κίνδυνο μιας μελλοντικής σοβαρής μεταβολής της ισοτιμίας και ο

τρόπος που αυτό θα μπορούσε να επιδράσει στην αποπληρωμή του δανείου του, αυτό θα ήταν δυνατό μόνο με την βοήθεια ειδικού

συμβούλου της Τράπεζας εξειδικευμένου στην παροχή επενδυτικών συμβουλών σε ξένο νόμισμα.\

Η πληροφόρηση θα έπρεπε να ήταν επαρκής και εξειδικευμένη, προκειμένου ο δανειολήπτης να είναι σε θέση να λαμβάνει

εμπεριστατωμένες και συνετές αποφάσεις και σαφώς θα έπρεπε να περιλαμβάνει κατ’ ελάχιστον τις επιπτώσεις που θα είχε στις δόσεις και

στο κεφάλαιο του δανείου μια σοβαρή υποτίμηση του ευρώ και τυχόν αύξηση του ελβετικού φράγκου.

Οι πληροφορίες που απαιτούνται από τον νόμο προκειμένου να κατανοήσει ο δανειολήπτης την φύση του κινδύνου και να του

προσδιοριστεί με σαφήνεια το προφίλ του κινδύνου. Αν αυτό (το προφίλ), δηλαδή, ανήκει σε χαμηλό ή υψηλό κίνδυνο είναι

υποχρέωση του πιστωτικού ιδρύματος που δίνει το δάνειο.

 Δεν ενημερώθηκαν οι δανειολήπτες ότι υπήρχαν εξειδικευμένα ασφαλιστικά συμβόλαια που μειώνουν τους κινδύνους που

σχετίζονται με κάποια δανειακή θέση «εκπεφρασμένη» σε ξένο νόμισμα.  Ενδεικτικά Τράπεζα στην ιστοσελίδα της κάνει

συνοπτική παρουσίαση λύσεων  αντιστάθμισης από συναλλαγματικούς κινδύνους σε τέτοια προϊόντα.
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 Ενδεικτικά αναφέρουμε

 Forward (Συμφωνία κατοχύρωσης συναλλαγματικής εξασφάλισης)

 Forward Plus (Συμφωνία Forward με δυνατότητα βελτίωσης των όρων υπό προϋποθέσεις)

 Flexible Forward (Συμφωνία ανοιχτού χρόνου εκτέλεσης)

 Knock-Out Forward (Συμφωνία κάλυψης συναλλαγματικών υποχρεώσεων-απαιτήσεων με πιθανότητα ακύρωσης)

 Foreign Exchange Options (Συμφωνία συναλλαγματικής εξασφάλισης)

 Zero Coast Collar (Συμφωνία εξασφάλισης ύψους υποχρεώσεων-απαιτήσεων εντός προκαθορισμένου εύρους τιμών)

 Interest Reduction (Συμφωνία περιορισμού δανειακού κόστους)

Οι τράπεζες δεν ενημέρωσαν για προιόντα αντιστάθμισης κινδύνων ή όταν το έκαναν μόνο για προστασία δόσης από συναλλαγματικούς
κινδύνους περιορισμένης χρονικής διάρκειας ( μόνο για 36 μήνες και επιλεκτικά σε ορισμένους πελάτες) αυτή δεν ήταν επαρκής.

Η  κερδοφορία των τραπεζών βασίστηκε  στην ζημία του δανειολήπτη.

Το κόστος της δικής τους αντιστάθμισης έπρεπε να «βγει» από την μη δική τους αντιστάθμιση.

Το κόστος αντιστάθμισης κινδύνου για τον δανειολήπτη θα εξουδετέρωνε το όποιο επιτοκιακό όφελος που είχε.

Δημιουργούσε επιπλέον όλων των εξόδων και πρόσθετα έξοδα για σύνθετα προιόντα.

Τα συγκεκριμένα προιόντα ήταν  σύνθετα και σε περίπτωση που τα χαρακτήριζαν επενδυτικά  και αδύνατον να πουληθούν μαζικά.
Προκειμένου μάλιστα να αποφύγουν την  προσήκουσα ενημέρωση ως επενδυτικά προιόντα φρόντισαν να τα βαφτίσουν απλά

στεγαστικά δάνεια ώστε να μην υποχρεούνται από τον νόμο.

Είναι γεγονος ότι κανένας δανειολήπτης δεν θα υπέγραφε, αν η ενημέρωση γινόταν όπως έπρεπε.

Γιατί η στεγαστική του ανάγκη ενός καταναλωτή  δεν συνάδει με ανάγκη  του να τζογάρει.
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Γιατί συνήθως οι απλοί καταναλωτές και δανειολήπτες για τόσο μακροχρόνιο κίνδυνο προτιμούν προιόντα ΑΣΦΑΛΗ ΚΑΙ

ΚΑΤΑΝΟΗΤΑ στους ΙΔΙΟΥΣ.

Όλα τα ανωτέρω προϊόντα δόθηκαν  από κάποιες ΤΡΑΠΕΖΕΣ ΜΕ αντιστάθμιση του συναλλαγματικού κινδύνου ΜΟΝΟ ΣΤΟΥΣ
ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΕΣ (γιατί κατά την γνώμη τους μόνον αυτοί θα πρέπει να τυγχάνουν τέτοιας μεταχείρισης επειδή τα προϊόντα

που απευθύνονται σε αυτούς τα ονόμασαν επενδυτικά και γιατί μόνο αυτοί έχουν τις γνώσεις για να τα κατανοήσουν. Επί της

ουσίας  ασφάλισαν τα δάνειά σε συναλλαγματικό κίνδυνο σε επιχειρηματίες που έχουν γνώση του κινδύνου και  άφησαν τους

καταναλωτές που έχουν άγνοια  στο έλεος των συναλλαγματικών διαφορών.

Ειδικότερα η Τράπεζα κατά την εκπλήρωση των συναφών υποχρεώσεών της απέναντι στον αντισυμβαλλόμενό της (πελάτη της ) έχει,

όπως απαιτεί η καλή πίστη και τα συναλλακτικά ήθη (ΑΚ 288), τις αποκαλούμενες «υποχρεώσεις πρόνοιας» (που εξειδικεύονται σε μία

σειρά παρεπόμενων υποχρεώσεών της και ειδικότερα στην υποχρέωση προστασίας των περιουσιακών αγαθών του πελάτη της, ιδίως όταν

τα αγαθά αυτά είναι δυνατόν, κατά την εκπλήρωση τηςπαροχής, να τεθούν σε κίνδυνο) επειδή έχει αυξημένη δυνατότητα να επεμβαίνει

στην περιουσιακή σφαίρα των πελατών.

Οι διαφορετικές συμβάσεις που συνάπτονται μεταξύ πελάτη και τράπεζας, παρά τις διαφορές που παρουσιάζουν σε σχέση με τις

υποχρεώσεις και τις συνέπειες της ευθύνης που προβλέπονται στις ρυθμίσεις κάθε συμβατικού τύπου, έχουν και κοινά χαρακτηριστικά,

που απορρέουν ιδίως από την ιδιαίτερη έντονη σχέση εμπιστοσύνης πελάτη και Τράπεζας. Η νομοθετική αναγνώριση και ρύθμιση της

σχέσης αυτής εμπιστοσύνης, που εγκαθιδρύεται με την έναρξη των διαπραγματεύσεων (ΑΚ 197-198) συγκεκριμενοποιείται κατά το

στάδιο της συμβατικής δέσμευσης στη διάταξη του άρθρου ΑΚ 288, που επιβάλλει πρόσθετες, παρεπόμενες συμβατικές υποχρεώσεις στα

μέρη, διευρύνοντας το περιεχόμενο της ενοχής, μεταξύ των οποίων σε βάρος της Τράπεζας μία γενική υποχρέωση διαφύλαξης των
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συμφερόντων των πελατών της, που εξειδικεύεται ιδίως σε ΥΠΟΧΡΕΩΣΗ ΔΙΑΦΩΤΙΣΗΣ, ΣΥΜΒΟΥΛΕΥΤΙΚΗΣ ΚΑΘΟΔΗΓΗΣΗΣ ΚΑΙ

ΠΡΟΕΙΔΟΠΟΙΗΣΗΣ ΤΟΥ ΠΕΛΑΤΗ ΕΝΟΨΕΙ ΣΥΓΚΕΚΡΙΜΕΝΩΝ ΚΙΝΔΥΝΩΝ ΚΑΙ ΤΕΛΟΣ ΣΕ ΥΠΟΧΡΕΩΣΗ ΠΑΡΟΧΗΣ

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ.

Στα ως άνω πλαίσια η τράπεζα υπέχει αυξημένη υποχρέωση προστασίας και πρόνοιας των συμφερόντων των πελατών της, η οποία

εξειδικεύεται με βάση και τις ειδικές συνθήκες κάθε συγκεκριμένης περίπτωσης. Και τούτο διότι δημιουργείται μεταξύ Τράπεζας και

πελάτη μία εξειδικευμένη σχέση εμπιστοσύνης αλλά εν  μέρει και εξάρτησης του πελάτη, καθόσον, όπως προαναφέρθηκε η Τράπεζα έχει

ειδικές γνώσεις των συνθηκών της αγοράς καθώς και ευρύτατο φάσμα πληροφοριών.

Η τράπεζα είναι επαγγελματίας και γνώστης της αγοράς χρήματος, με ευρύτατη πληροφόρηση στον χρηματοπιστωτικό τομέα, λογω δε της

θέσεως της αυτής, μπορεί να προκύψει υποχρέωσή της να καταστήσει τον πελάτη της κοινωνό ορισμένων πληροφοριών ή να του παράσχει

συμβουλές.

Από  συμπεριφορά της τράπεζας εξαρτάται πολλές φορές ακόμα και η οικονομική υπόσταση του πελάτη της, ενώ οι σχέσεις τράπεζας και

πελάτη έχουν εμπιστευτικό και άρα ιδιαίτερα ευαίσθητο χαρακτήρα, δεδομένου ότι η Τράπεζα γνωρίζει πολλά προσωπικά και

ενδεχομένως απόρρητα στοιχεία του πελάτη της. Τα πιστωτικά ιδρύματα δεν είναι  απλές εμπορικές επιχειρήσεις αλλά επιτελούν

σημαντικότατη λειτουργία στην εθνική οικονομία της χώρας διότι χρηματοδοτούν το εμπόριο και τη βιομηχανία, επιβάλλει την υποχρέωση

ομαλής και καλόπιστης συνεργασίας με τους πελάτες της. Από τις παραπάνω, επομένως παραμέτρους Έτσι η Τράπεζα υπέχει υποχρέωση

ενημέρωσης, όταν είναι πρόδηλο ότι ο συγκεκριμένος πελάτης δεν αντιλαμβάνεται τους κινδύνους από τη σκοπούμενη συναλλαγή ή όταν

η Τράπεζα γνωρίζει ορισμένα γεγονότα ΠΟΥ ΑΝ ΤΑ ΓΝΩΡΙΖΕ Ο ΠΕΛΑΤΗΣ, ΠΙΘΑΝΟΤΑΤΑ ΔΕΝ ΘΑ ΠΡΟΕΒΑΙΝΕ ΣΤΗ ΣΥΝΑΨΗ

ΤΗΣ.
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Συνάγεται ότι η θέση της Τράπεζας είναι πολύ πλεονεκτικότερη  από αυτή των πελατών της. Όπως ειπώθηκε, από τη γενική υποχρέωση

προστασίας και από τη συναλλακτική σχέση Τράπεζας και πελάτη απορρέει μεταξύ άλλων και η ειδικότερη υποχρέωση ενημέρωσης και

παροχής συμβουλών.

Και αν δεν υφίσταται γενική υποχρέωση της Τράπεζας για ενημέρωση, εντούτοις από τη σχέση εμπιστοσύνης που συνδέει την Τράπεζα με

τον πελάτη της και το προβάδισμα της πρώτης στον τομέα της πληροφόρησης, μπορεί σε συγκεκριμένη περίπτωση να προκύψει

υποχρέωση της Τράπεζας για ενημέρωση, ανάλογα με τις συγκεκριμένες συνθήκες, όπως το είδος της σκοπούμενης συναλλαγής και το

επίπεδο γνώσεων του πελάτη.

Έτσι ενώ η Τράπεζα περιγράφει πλήρως τις απαιτήσεις της έναντι των οφειλετών της, εκ της χορηγήσεως δανείου δεν περιγράφει τις

υποχρεώσεις που αναλαμβάνει ως Τράπεζα «επενδυτικών υπηρεσιών σε κινητές αξίες» και ουδέποτε ακολούθησε τις διατάξεις των νόμων

3606,  3371.

Συμπερασματικά η σύμβαση δεν περιλαμβάνει καθόλου στοιχεία  που θα έπρεπε να έχει και για επενδυτικές υπηρεσίες σε κινητές αξίες

που πράγματι προσέφερε η τράπεζα στους πελάτες της.

ΕΚΑΝΕ ΑΝΤΙΣΤΑΘΜΙΣΗ ΚΙΝΔΥΝΟΥ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ Η ΤΡΑΠΕΖΑ ΚΑΙ ΑΠΟΔΕΙΚΝΥΕΤΑΙ ΑΠΟ ΤΙΣ ΕΤΗΣΙΕΣ
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΕΚΘΕΣΕΙΣ ΤΗΣ ΚΑΘΕ ΤΡΑΠΕΖΑΣ

Μετά από μελέτη των οικονομικών εκθέσεων της Τράπεζας από τον 2005 έως το 2011 όλες οι Tράπεζες σχετικά  με την πρόβλεψη

του κινδύνου  ενημερώνουν σε γενικές γραμμές για τα εξής:
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Ενημερώνουν  για τους κινδύνους που είναι εκτεθειμένοι ήτοι συναλλαγματικούς, μετοχικούς και επιτοκιακούς.

Ενημερώνουν για ποιες μεθόδους εφαρμόζουν για τον υπολογισμό τους (VaR)

Eνημερώνουν για τις μεθόδους προσωμοίωσης κινδύνων που χρησιμοποιούν.
Και διαβεβαιώνουν τους μετόχους ότι παρακολουθούνται σε συνεχή μέσω διαδικασίας εκ των υστέρων ελέγχου (Back testing) για να

ελεγχθεί η εγκυρότητα των υποθέσεων και των παραμέτρων που χρησιμοποιήθηκαν για τον υπολογισμό VaR.

Τα πραγματικά αποτελέσματα παρακολουθούνται σε συνεχή μέσω διαδικασίας εκ των υστέρων ελέγχου (Back testing) για να ελεγχθεί η

εγκυρότητα των υποθέσεων και των παραμέτρων που χρησιμοποιήθηκαν για τον υπολογισμό VaR.

Ενημερώνουν για τα παράγωγα αντιστάθμισης κινδύνων που χρησιμοποιούν.
Ενδεικτικά αναφέρουμε αποσπάσματα από ετήσιες εκθέσεις τραπεζών.
«Η Τράπεζα χρησιμοποιεί τα πιο κάτω παράγωγα ως μέσα αντιστάθμισης χρηματοπιστωτικού κινδύνου για εμπορικούς

«Οι προθεσμιακές συμβάσεις συναλλάγματος   (currency forwards) απεικονίζουν υποχρεώσεις αγοράς ή πώλησης ξένου ή εγχώριου

συναλλάγματος. Τα συμβόλαια μελλοντικής εκπλήρωσης συναλλάγματος και επιτοκίων (currency and interest rate futures) αποτελούν

συμβατικές υποχρεώσεις για την είσπραξη ή την πληρωμή ενός ποσού (μετά από συμψηφισμό των θέσεων των αντισυμβαλλομένων) και

προσδιορίζεται βάσει των μεταβολών στις τιμές συναλλάγματος και στα επιτόκια αναφοράς. Δεδομένου ότι τα συμβόλαια μελλοντικής

εκπλήρωσης είναι εξασφαλισμένα με χρηματικά διαθέσιμα ή χρεόγραφα, και οι μεταβολές στην εύλογη αξία τους τακτοποιούνται ημερησίως

μέσω συμψηφισμών, ο πιστωτικός τους κίνδυνος είναι αμελητέος.

Οι συμβάσεις ανταλλαγής συναλλάγματος και επιτοκίων (currency and interest rate swaps) αποτελούν δεσμεύσεις ανταλλαγής συνόλου

ταμειακών ροών έναντι άλλων. Οι συμβάσεις ανταλλαγής αποσκοπούν στην ανταλλαγή συναλλάγματος ή επιτοκίων (πχ ανταλλαγή σταθερού

επιτοκίου έναντι κυμαινόμενου επιτοκίου) ή στο συνδυασμό όλων αυτών (πχ συμβάσεις αμοιβαίας ανταλλαγής συναλλάγματος και επιτοκίων-

cross currency interest rate swap)».
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«Τα παράγωγα χρηματοοικονομικά μέσα περιλαμβάνουν κυρίως συμβάσεις ξένου συναλλάγματος (foreign exchange contracts)

προθεσμιακές νομισματικές συμβάσεις (forward currency agreements) και συμβόλαια δικαιωμάτων προαίρεσης επιτοκίων – που πωλήθηκαν

και αγοράστηκαν (interest rate options-written and purchased) ανταλλαγές συναλλάγματος επιτοκίων (currency and interest rate swaps) και

άλλα παράγωγα χρηματοοικονομικά μέσα….Η Τράπεζα κατά τη σύναψη της συναλλαγής στοιχειοθετεί τη σχέση μεταξύ των μέσων

αντιστάθμισης και των στοιχείων που αντισταθμίζονται, καθώς και το σκοπό και τη στρατηγική διαχείρισης κινδύνου που εξυπηρετείται μέσω

της σύναψης  διαφόρων συναλλαγών αντιστάθμισης. Επίσης στοιχειοθετείται την εκτίμησή της, κατά  τη σύναψη της αντιστάθμισης και σε

συνεχή βάση, για την αποτελεσματικότητα των παραγώγων – που χρησιμοποιούνται σε συναλλαγές αντιστάθμισης – στο να συμψηφίζουν

μεταβολές στις εύλογες αξίες ή στις ταμειακές ροές των στοιχείων που αντισταθμίζουν».

«Η Επιτροπή Κινδύνων της Τράπεζας καθορίζει τα όρια στα επίπεδα έκθεσης σε συναλλαγματικό  κίνδυνο, τα  οποία παρακολουθούνται

καθημερινά»

Οι Τράπεζες έχουν θεσμοθετήσει πολιτικές για την αντιστάθμιση κινδύνων σύμφωνα με τις αναθεωρημένες διατάξεις του ΔΛΠ 39. Η

Δυνατότητα υπολογισμού της αποτελεσματικότητας της σχέσης αντιστάθμισης καθ’ όλη τη διάρκεια της σχέσης αντιστάθμιση είναι εις

γνώση της Τράπεζας της Ελλάδος που επιθυμεί καθημερινή θέση των τραπεζών σε κινδύνους. Ελέγχει κατά τη σύναψη της αντιστάθμισης

και σε συνεχή βάση, την αποτελεσματικότητα της σχέσης αντιστάθμισης που παρακολουθούνται σε συστηματική βάση. Εφαρμόζουν

μεθόδους υπολογισμού με χρονικό ορίζοντα και συνοδεύονται με  αριθμό σεναρίων προσομοίωσης καταστάσεων κρίσης.

Προκύπτει από τα ανωτέρω ότι η Τράπεζα χρησιμοποιεί παράγωγα μέσα με σκοπό την διαχείριση των κινδύνων επί συναλλαγματικών

ισοτιμιών. Αυτά περιλαμβάνουν συμβόλαια επί συναλλαγματικών ισοτιμιών, προθεσμιακά συμβόλαια, συμβόλαια μελλοντικής

εκπλήρωσης, δικαιώματα προαίρεσης επί συναλλάγματος και άλλα παράγωγα χρηματοπιστωτικά προϊόντα. Με τα μέσα αυτά

επιτυγχάνεται «άκρως αποτελεσματική προστασία ως προς τον συμψηφισμό των κινδύνων που προκύπτουν από διακυμάνσεις
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συναλλαγματικών ισοτιμιών» και μάλιστα «καθ’ όλη τη διάρκεια της αντισταθμιστικής σχέσης». Η άκρως αποτελεσματική αυτή προστασία

κυμαίνεται σε επίπεδο εμπιστοσύνης 99%.

Προκύπτει αβίαστα ότι η Τράπεζα  θωρακίστηκαν από τις συναλλαγματικές ισοτιμίες από συμβόλαια που η ίδια ανέλαβε, αλλά αυτήν

την θωράκιση δεν την μετακύλησε στους καταναλωτές. Αφέθηκαν δίχως καμιά προστασία που θα μπορούσε να προκύψει από

ενδεχόμενη διακύμανση της ισοτιμίας CHF/EURO κίνδυνο για τον οποίο ουδέποτε ενημερώθηκαν, με αποτέλεσμα να έχουν άγνοια του

κινδύνου που ανέλαβαν.

ΓΝΩΡΙΖΑΝ  ΟΙ ΤΡΑΠΕΖΑ ΟΤΙ ΘΑ ΕΠΕΛΘΕΙ ΑΝΙΣΟΤΗΤΑ ΣΤΗΝ ΣΧΕΣΗ CHF/EURO ΩΣΤΕ ΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΟΘΕΤΕΙΤΑΙ
ΔΟΛΟΣ ήτοι ΣΥΝΤΟΝΙΣΜΕΝΗ ΚΑΙ ΕΠΙ ΤΟΥΤΟΙΣ ΚΕΡΔΟΣΚΟΠΙΑ ΕΚ ΜΕΡΟΥΣ ΤΗΣ ΜΕ ΤΗΝ ΠΡΟΩΘΗΣΗ ΤΩΝ
ΔΑΝΕΙΩΝ ΣΕ ΕΛΒΕΤΙΚΟ ΦΡΑΓΚΟ?

Το πιθανό επιχείρημα ότι η χώρα μας ανήκει σε ισχυρή Νομισματική Ένωση και ότι δεν θα επηρεαζόταν από την αρνητική εξέλιξη του

ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών καταρρίπτεται από την ανάλυση του διοικητή της Τραπέζης Ελλάδος κ. Προβόπουλου «…από την

δεκαετία του 1960 μέχρι τα τέλη της δεκαετίας του 1990, το έλλειμμα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών στην Ελλάδα

διαμορφωνόταν, σύμφωνα με τα εθνικολογιστικά στοιχεία, μεταξύ 0% και 5% του ΑΕΠ. Σε ορισμένα μάλιστα έτη είχε

καταγραφεί και πλεόνασμα. Παρόλο που τα στοιχεία δεν είναι συγκρίσιμα, από το 2000 και μετά η κατάσταση άλλαξε

δραματικά προς το χειρότερο και το έλλειμμα κορυφώθηκε στο 14% του ΑΕΠ το 2008. Αυτή η εξέλιξη υποδηλώνει αδύναμη

ανταγωνιστικότητα... Τα ελλείμματα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών συνοδεύονταν συνήθως στις χώρες αυτές από

συσσώρευση εξωτερικού χρέους...»
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Ο Οίκος Fitch Ratings με έκθεσή του έκρουε τον κώδωνα του κινδύνου για το «αυξημένο προφίλ ρίσκου που χαρακτηρίζει

την ελληνική αγορά ενυπόθηκων στεγαστικών δανείων μετά και το πλήθος νέων προιόντων (στεγαστικά σε ελβετικό φράγκο)

που διέθεσαν οι ελληνικές Τράπεζες τα τελευταία χρόνια». Ανάλογες εκτιμήσεις από έγκυρους αναλυτές της περιόδου 2007-

2008 γνωστών Οίκων Αξιολόγησης προέβλεπαν την ραγδαία ενίσχυση του Ελβετικού Φράγκου, λόγω της κρίσης που

ξέσπασε στην αγορά ενυπόθηκων δανείων στις ΗΠΑ που οδήγησε στην κατάρρευση της Lehman Brothers. Εν μέσω τέτοιας

παγκόσμιας κρίσης οι ελληνικές Τράπεζες χορηγούσαν αθρόα δάνεια σε ελβετικό φράγκο χωρίς καμιά προστασία από

συναλλαγματικό κίνδυνο, ακόμη και μετά την κατάρρευση της Lehman Brothers στις 15.09.2008.

ΤΟ 2007 η Ετήσια Οικονομική Έκθεση της Εθνικής τράπεζας της Ελλάδος προέβλεπε 30% υποτίμηση του ευρώ έναντι όλων των
άλλων νομισμάτων.

Τα σενάρια αυτά έγιναν καθ΄υπόδειξη του ΔΝΤ Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου και αφορούσαν τρείς βασικές κατηγορίες

κινδύνου (επιτοκιακό, μετοχικό, συναλλαγματικό)

Οι Τράπεζες   έχουν στο οργανόγραμμά τους επιτροπές Στρατηγικού σχεδιασμού προιόντων (Strategic Planning group) η οποία λαμβάνει
στρατηγικές αποφάσεις για την παροχή νέων προιόντων και υπηρεσιών στο καταναλωτικό κοινό. Ο επιχειρηματικός αυτός τομέας που
είναι τμήματα των τραπεζών προκειμένου χρησιμοποιούν  όλους τους πόρους που έχουν στην διάθεσή του και να  αξιολογούν την
απόδοση του νέων  προϊόνων. H μεθοδολογία και οι υποθέσεις που χρησιμοποιούνται για τον υπολογισμό του ποσού (πρόβλεψη
πιστωτικών κινδύνων) και της χρονικής στιγμής των μελλοντικών ταμειακών ροών, επανεξετάζονται περιοδικά, ώστε να μειώνουν
οποιεσδήποτε διαφορές μεταξύ των εκτιμήσεων για ζημιές και την πραγματικής εμπειρίας ζημιών προϊόντος. (Ετήσια Οικονομική Έκθεση
EUROBANK 31.12.2012 σελ.18)

Επίσης όλες οι  τράπεζες διαθέτουν Επιτροπή κινδύνων που παρακολουθεί και καθορίζει τα όρια των ανοικτών θέσεων που επηρεάζονται
από τη διακύμανση των συναλλαγματικών ισοτιμιών, τα οποία παρακολουθούνται ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΑ. Επιβάλλεται από την Τράπεζα της
Ελλάδος με σύσταση ΔΝΤ και ΕΚΤ.
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Συνεπώς η  αντιστάθμιση  του συναλλαγματικού κινδύνου για τα προϊόντα των δανείων σε ελβετικό φράγκο είναι βεβαία. Ο ισχυρισμός
στελεχών Τραπεζών που αρνούνται ότι υπήρξε αντιστάθμιση με παράγωγα προϊόντα έρχεται αντιμέτωπη με την οδηγία των Διεθνών
Λογιστικών Προτύπων για τα πιστωτικά ιδρύματα.

Για να πληρούνται τα κριτήρια της λογιστικής αντιστάθμισης απαιτείται κατά την σύναψη  της αντιστάθμισης και καθόλη την διάρκειά της
αποτελεσματικότητα αντισταθμιζόμενου κινδύνου από 80% έως 125%.  Τα πιστωτικά ιδρύματα (όπως τεκμαίρεται) από τις ετήσιες
οικονομικές εκθέσεις τους  «κλείδωσαν» με χρηματοπιστωτικά παράγωγα την ισοτιμία CHF/EURO (1,60) για τις ίδιες, ενώ άφησαν τους
δανειολήπτες να υποχρεώνονται να αποπληρώνουν τα δάνεια με (1,20) περίπου.

Τα προϊόντα αντιστάθμισης είναι τόσο σύνθετα που  απαιτούν ειδικές γνώσεις παρουσιάσεως τους στους καταναλωτές και ειδικές γνώσεις
για να κατανοήσουν οι δανειολήπτες. Αλλά όπως αναφέραμε και πιο πάνω δεν ήταν αυτός ο λόγος που δεν πρότειναν αντιστάθμιση του
κινδύνου.

ΠΟΙΕΣ ΑΡΧΕΣ ΚΑΤΑΠΑΤΗΣΕ Η ΤΡΑΠΕΖΑ ΔΙΝΟΝΤΑΣ ΤΑ ΣΥΓΚΕΚΡΙΜΕΝΑ ΔΑΝΕΙΑ ΣΕ ΕΛΒΕΤΙΚΟ ΦΡΑΓΚΟ?

Η συγκεκριμένη συναλλακτική συμπεριφορά της Τράπεζας δια των εντεταλμένων υπαλλήλων της καταπατά την ευθύτητα και την

εντιμότητα που επιβάλλονται από τα χρηστά συναλλακτικά ήθη και φυσικά είναι ο ορισμός της καταχρηστικής συμπεριφοράς του

άρθρου 281 ΑΚ.

Ο συγκεκριμένος όρος της σύμβασης σύμφωνα με τον οποίον, η πρόωρη εξόφληση προκύπτει από την τρέχουσα συναλλαγματική

ισοτιμία χωρίς προστασία κεφαλαίου δεν αποτέλεσε αντικείμενο ατομικής διαπραγμάτευσης. Σε αυτή την περίπτωση θεωρείται

καταχρηστικότητα όταν, παρά την απαίτηση καλής πίστης, δημιουργεί σε βάρος του καταναλωτή σημαντική ανισορροπία ανάμεσα
στις υποχρεώσεις και τα δικαιώματα των μερών, τα απορρέοντα από την σύμβαση. H Τράπεζα παραβίασε, εν γνώσει της, τρεις

βασικές αρχές:
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Α) Ο συναλλαγματικός κίνδυνος πρέπει να είναι βραχυχρόνιος για να είναι αποδεκτός. Αντίθετα δέσμευσε τους πελάτες της

ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΑ χωρίς καμία κάλυψη των «ανοικτών» συναλλαγματικών θέσεων που θα δημιουργούντο στο μέλλον και χωρίς καμία

ενημέρωσή τους.

Β) Παρέβλεψε ότι δεν υπήρχε περίπτωση ο δανειολήπτης να έχει έσοδα από ελβετικό φράγκο, ώστε να μη διατρέχει τον κίνδυνο της

συναλλαγματικής διακύμανσης

Γ) Αγνόησε την διαρκή και δραματική επιδείνωση του ισοζυγίου των τρεχουσών Συναλλαγών από το 2000 και μετά (έλλειμμα

τρεχουσών συναλλαγών 14% του ΑΕΠ το 2008) η επιδείνωση του οποίου επί σειρά ετών καθιστούσε αποτρεπτική την οποιαδήποτε

ανάληψη συναλλαγματικού κινδύνου.

Δ)Τα ελβετικά φράγκα στην Ελλάδα δεν μπορεί να εξυπηρετήσουν καμιά ανάγκη.  Κανείς στην Ελλάδα δεν θα πάει να αγοράσει ένα

ακίνητο με ελβετικά φράγκα ούτε να τα χρησιμοποιήσει για κεφάλαιο κίνησης. Η ανάγκη των ελβετικών φράγκων ως προϊόν ενυπόθηκης

στεγαστικής πίστης ήταν  εφεύρεση των πιστωτικών ιδρυμάτων την διετία 2007-2008 για να κερδοσκοπήσουν με την αναμενόμενη

υποτίμηση του ευρώ έναντι του ελβετικού φράγκου.

Ε) Οι Τράπεζες αγνόησαν τις εκθέσεις διεθνών οίκων του εξωτερικού το 2007 για σοβαρή υποτίμηση του ευρώ έως και 30% έναντι

άλλων νομισμάτων  επένδυσαν στην διατραπεζική αγορά αγοράζοντας μεγάλο ύψος ελβετικών φράγκων. Με στρατηγική σχεδιασμού από

τα αντίστοιχα τμήματά τους επιδόθηκαν από το 2006 έως και το 2008 σε διοχέτευση των ελβετικών φράγκων  σε υφιστάμενους πελάτες

τους  που είχαν ήδη δάνειο  σε ευρώ  (ποιος ο λόγος μετατροπής τους όταν ήδη είχαν νόμιμα έσοδα –δείτε ανωτέρω τους ορισμούς της

κερδοσκοπίας) και σε νέους πελάτες.

Το 2009 σταμάτησαν να δίνουν τέτοια δάνεια,  διότι η ανατίμησή του ελβετικού φράγκου έναντι του ευρώ δεν εξυπηρετούσε

κερδοσκοπικούς σκοπούς (η άποψη ότι δεν θα  συνέφερε πλέον τους δανειολήπτες είναι παραπλανητική. Η εκτίμηση  είναι,  ότι αν
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και ακριβό το ελβετικό φράγκο το επιτόκιο παραμένει ακόμη εξαιρετικά χαμηλό,  συνεπώς με  την ανάλογη αντιστάθμιση κινδύνου

θα ήταν ένα προϊόν  άξιο επιλογής για ένα δανειολήπτη αλλά όχι το  ίδιο κερδοσκοπικό  για την Τράπεζα.

Το αυξημένο κόστος που έχει η Τράπεζα από την ασφάλιση των δικών της συναλλαγματικών κινδύνων  μέσω παραγώγων, το
αποσβένει με την μη αντιστάθμιση που δεν έχει δώσει στον πελάτη της. Αυτό σημαίνει πρακτικά ότι για την Τράπεζα εφόσον

δεν αντιστάθμισε το συναλλαγματικό κίνδυνο του πελάτη της,  σε μια δεδομένη (αναμενόμενη) ισοτιμία κατά του οφειλέτη,  η

Τράπεζα θα ωφεληθεί πολλαπλώς.

Ο δανειολήπτης  θα κληθεί να πληρώσει το ελβετικό (έφτασε 35% επάνω) ένα αυξημένο ελβετικό που   θα καλύψει το  δικό της

αυξημένο κόστος  από την ασφάλιση και θα βγάλει επιπλέον κέρδη πολύ υψηλά διότι η ίδια  η Tράπεζα ασφαλιζόμενη μέσω

παραγώγων δεν θα πληρώσει παραπάνω από αυτό που συμφωνήθηκε.

Συνεπώς η άποψη ότι η Τράπεζα  έχει σαν κέρδος μόνο τους τόκους  στα συγκεκριμένα δεν ευσταθεί, διότι αν ήταν έτσι,  ποιος
ο λόγος να μην δώσουν δάνειο σε ευρώ στον δανειολήπτη,  όπου ή Τράπεζα έχει μεγαλύτερα επιτοκιακά περιθώρια κέρδους  από

το Euribor και μικρότερο λειτουργικό κόστος?

Επίσης δεν ευσταθεί η άποψη των στελεχών των Τραπεζών που ισχυρίζονται ότι αντίστοιχα έχουν υποστεί ζημίες και οι ίδιες οι
Τράπεζες από τον συναλλαγματικό κίνδυνο CHF/EURO.

Η Τράπεζα της Ελλάδος και η Ευρωπαική Κοινότητα υποχρεώνουν τα πιστωτικά ιδρύματα να προβαίνουν ΥΠΟΧΡΕΩΤΙΚΑ σε

ασφάλιση επιτοκιακού και συναλλαγματικού κινδύνου.

Στην περίπτωση που είχαν και τα πιστωτικά ιδρύματα ζημίες από συναλλαγματικές ισοτιμίες θα έπρεπε να πληροφορήσουν το

επενδυτικό κοινό τους μέσω ανακοινώσεων και εκθέσεων επί των οικονομικών τους, που υποχρεούνται ανά τρίμηνο εφόσον η
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μετοχή τους είναι διαπραγματεύσιμη στο Χρηματιστήριο. Γνωρίζουν οι μέτοχοι ότι υπάρχουν ζημίες από συναλλαγματικές

ισοτιμίες  δανείων  σε ελβετικό φράγκο?   Η απάντηση είναι όχι. Δεν προκύπτει σίγουρα ζημία διότι σε καμιά οικονομική

έκθεση της Τράπεζας από το 2008 έως σήμερα δεν αναφέρεται ζημία από συναλλαγματικές διαφορές. Η δε κερδοσκοπία από τα

συναλλαγματικές διαφορές  τεκμαίρεται από την ύπαρξη των υφισταμένων κερδών που ενδεχόμενα ένα μέρος να είναι από τα

συγκεκριμένα προϊόντα.

Ακόμη και επισφαλή να γίνουν τα συγκεκριμένα δάνεια είναι καλυμμένα 100% με ενυπόθηκη εξασφάλιση, γεγονός που

σηματοδοτεί την άμεση ρευστότητα της Τράπεζας με το εκπλειστηρίασμα ή την επικερδή διαπραγμάτευσή του συγκεκριμένου

δανείου  σε διεθνή funds.

.

ΠΕΡΑΙΤΕΡΩ

Στο άρθρο 60 του Ν.3606/17.08.2007  παραγρ.1 «Η Τράπεζα Ελλάδος και η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς συνεργάζονται για την
αποτελεσματική άσκηση εποπτείας επί των   ΕΠΕΥ ΚΑΙ ΕΠΙ ΤΩΝ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΙΔΡΥΜΑΤΩΝ και παρέχει η μία στην άλλη κάθε
αναγκαία συνδρομή για την εκτέλεση των καθηκόντων της ….. το μνημόνιο συνεργασίας προβλέπει (α) την εξειδίκευση των υποχρεώσεων
των εποπτευομένων από αυτές ΑΕΠΕΥ ΚΑΙ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΙΔΡΥΜΑΤΩΝ …(στ) τη διαδικασία συνεργασίας μεταξύ της Επιτροπής
Κεφαλαιαγοράς και της Τράπεζας  Ελλάδος για τη διενέργεια ελέγχων σχετικά με τη συμμόρφωση των πιστωτικών ιδρυμάτων με τις
υποχρεώσεις των άρθρων 25,27,28,50 έως 54,56 και 57 καθώς και την επιβολή κυρώσεων στις σχετικές παραβάσεις».

Κατά το άρθρο 61 του Ν. 3606/17.08.2007 παραγρ. 3 «Η ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ είναι αρμόδια για την επιβολή κυρώσεων της
παραγρ. 1 (επίπτωση της παράβασης στην εύρυθμη λειτουργία της αγοράς, ΚΙΝΔΥΝΟΣ ΠΡΟΚΛΗΣΗΣ ΒΛΑΒΗΣ ΣΤΑ ΣΥΜΦΕΡΟΝΤΑ ΤΩΝ
ΕΠΕΝΔΥΤΩΝ, ΤΟ ΥΨΟΣ ΤΗΣ ΠΡΟΚΛΗΘΕΙΣΑΣ ΖΗΜΙΑΣ ΣΤΟΥΣ ΕΠΕΝΔΥΤΕΣ ΚΑΙ Η ΤΥΧΟΝ ΑΝΟΡΘΩΣΗ ΤΗΣ, Η ΛΗΨΗ ΜΕΤΡΩΝ
ΓΙΑ ΤΗΝ ΑΡΣΗ ΤΗΣ ΠΑΡΑΒΑΣΗΣ ΣΤΟ ΜΕΛΛΟΝ, ο βαθμός συνεργασίας με την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς κατά το στάδιο διερεύνησης
και ελέγχου, οι ανάγκες της ειδικής και γενικής πρόληψης και η τυχόν καθ΄υποτροπήν  τέλεση παραβάσεων του νόμου αυτού)  προκειμένου
περί παραβάσεων του των διατάξεων των άρθρων 12 έως  15 και 19 έως 29 του νόμου αυτού, των κανονιστικών πράξεων που εκδίδονται
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κατ΄εξουσιοδότηση αυτών των διατάξεων, καθώς και των εκτελεστικών μέτρων της οδηγίας 2004/39/ΕΚ  ΑΠΟ ΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΙΔΡΥΜΑΤΑ
ΠΟΥ ΕΠΟΠΤΕΥΕΙ Η ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ. Η Τράπεζα της Ελλάδος μπορεί ακόμη να επιβάλλει το  πρόστιμο που προβλέπεται στην
παράγραφο 2 σε περίπτωση μη συνεργασίας πιστωτικού ιδρύματος που εποπτεύει η ίδια σε έρευνα προκειμένου περί παραβάσεως των
διατάξεων των άρθρων 12 έως 15, 19 και 29.»

Συμπερασματικά ο Ν.3606/17.08.2007 επιτρέπει επενδυτικές εργασίες στα πιστωτικά ιδρύματα που λειτουργούν εν Ελλάδι υπό  την
εποπτεία  της Τραπέζης Ελλάδος.

Όλα τα δάνεια σε ελβετικό φράγκο δόθηκαν από τα πιστωτικά ιδρύματα εν Ελλάδι  μετά την ψήφιση του συγκεκριμένου νόμου
Ν.3606/17.08.2007 Συνεπώς για την εφαρμογή   και την επιτήρηση των επενδυτικών προιόντων  (σαφώς ορίζεται) για τα πιστωτικά
ιδρύματα είναι υπεύθυνη η τράπεζα της Ελλάδος και για επενδυτικά προϊόντα των ΑΕΠΕΥ είναι υπεύθυνη η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς
χωρίς να αποκλείεται η συνεργασία μεταξύ τους.

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΙΚΑ
Οι γραμματικές διατυπώσεις (που μόνο ορισμένες συμβάσεις είχαν) περιορίζονταν «ενημερώθηκε ο δανειολήπτης» αφορούν γενικούς
όρους συμβάσεων που έχρηζαν  προφορικής επεξήγησης που δεν έγινε.
Πλείστα των συγκεκριμένων δανείων δόθηκαν χωρίς να τηρηθούν οι αρχές υπεύθυνου δανεισμού (έλεγχος πιστοληπτικής ικανότητας,
αποπληρωμή με βιώσιμο τρόπο)

Οι δανειολήπτες δεν είχαν την προσήκουσα ενημέρωση από τις τράπεζες ως όφειλαν από τον νόμο  για επενδυτικά προιόντα.
Ως εκ τούτου

-δεν τους δόθηκε η δυνατότητα των επιπτώσεων που θα είχε ένα δυσμενές σενάριο άνισης συναλλαγματικής ισοτιμίας  στην οικονομική
τους και προσωπική τους ελευθερία.
-δεν τους δόθηκε η δυνατότητα να κατανοήσουν ότι  σε περίπτωση καταγγελίας, ολικής αποπληρωμής θα πληρωνόταν το δανειακό
τους κεφάλαιο  με την τρέχουσα αυξημένη συναλλαγματική τιμή πώλησης.
-δεν τους δόθηκε η δυνατότητα να κατανοήσουν ότι δεν θα μπορούσαν να μετατρέψουν το δάνειό τους ανα πάσα στιγμή σε  ευρώ αν το
επιθυμούσαν, χωρίς ζημία.
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-ακόμη και όταν αντελήφθησαν κάποιοι από αυτούς ότι θα πλήρωναν με την τρέχουσα συναλλαγματική ισοτιμία  πίστεψαν τις
διαβεβαιώσεις των στελεχών των τραπεζών (στις πλείστες των περιπτώσεων) ότι αυτή θα εξισσοροπούσε με το χαμηλότερο και
προνομιακό επιτόκιο.
-έδειξαν υπερβάλλουσα εμπιστοσύνη στο πιστωτικό ίδρυμα και στους υπαλλήλους  που τους πούλησαν τα συγκεκριμένα δάνεια.

--oOo--


