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∂ÈÛ·ÁˆÁ‹

ΔÈ Â›Ó·È Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ √‰ËÁ›· 2004/39/∂∫ ÁÈ· ÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ 
¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ (Markets in Financial Instruments 
Directive – MiFID) Î·È Ò˜ Û·˜ ÂËÚÂ¿˙ÂÈ;

ΔÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫ÔÈÓÔ‚Ô‡ÏÈÔ Î·È ÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜ ÚÔ¯ÒÚËÛÂ, ÙÔ 2004,

ÛÙËÓ ¤Î‰ÔÛË ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ √‰ËÁ›·˜ 2004/39/∂∫ ("√‰ËÁ›· MiFID"), Ë ÔÔ›· ·Ó·-

Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ.  ŸÏ· Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË Â›Ó·È ˘Ô¯ÚÂˆ-

Ì¤Ó· Ó· ˘ÈÔıÂÙ‹ÛÔ˘Ó ÙËÓ √‰ËÁ›· MiFID. ∏ μÔ˘Ï‹ ÙˆÓ ∞ÓÙÈÚÔÛÒˆÓ ÙË˜ ∫‡ÚÔ˘, ÁÈ·

ÛÎÔÔ‡˜ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË˜ ÌÂ ÙËÓ √‰ËÁ›· MiFID, ÚÔ¯ÒÚËÛÂ, ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2007, ÛÙË

„‹ÊÈÛË ÙÔ˘ ¡fiÌÔ˘ ÁÈ· ÙËÓ ¶·ÚÔ¯‹ ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ Î·È ÙËÓ ÕÛÎËÛË ∂ÂÓ‰˘-

ÙÈÎÒÓ ¢Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È ÙË §ÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ƒ˘ıÌÈ˙fiÌÂÓˆÓ ∞ÁÔÚÒÓ.  √ ÂÓ ÏfiÁˆ ¡fiÌÔ˜

Ù¤ıËÎÂ ÛÂ ÈÛ¯‡ ÙËÓ 1Ë ¡ÔÂÌ‚Ú›Ô˘ 2007.  

√ ·ÚÒÓ √‰ËÁfi˜ ·Â˘ı‡ÓÂÙ·È ÛÂ ÂÛ¿˜ Ô˘ ¤¯ÂÙÂ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ ‹ ÚÔÙ›ıÂÛÙÂ Ó· ÂÂÓ-

‰‡ÛÂÙÂ ÛÂ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û·. ∂ÍËÁÂ› ÙÈ˜ ‚·ÛÈÎ¤˜ ÚfiÓÔÈÂ˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ MiFID,

Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô Û·˜ ÂËÚÂ¿˙ÂÈ fiÙ·Ó Û˘Ó·ÏÏ¿ÛÛÂÛÙÂ ÌÂ ∂È-

¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ¶·ÚÔ¯‹˜ ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ ("∂¶∂À")1 ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·2. 

™ÎÂÊÙÂ›ÙÂ Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÚÔ˚fiÓÙ· Ù· ÔÔ›· Î·Ù¤¯ÂÙÂ.  ∂Ó‰Â¯ÔÌ¤Óˆ˜ Ó· ‰È·-

ı¤ÙÂÙÂ ¤Ó· ‹ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ˘˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜, Î¿ÔÈÔ ‰¿ÓÂÈÔ, ÌÈ· ÈÛÙˆÙÈ-

Î‹ Î¿ÚÙ·, ÔÚÈÛÌ¤ÓÔ ·ÚÈıÌfi ÌÂÙÔ¯ÒÓ, ¤Ó· Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎfi ÚfiÁÚ·ÌÌ·, ‹ ¤Ó· ¯·ÚÙÔÊ˘-

Ï¿ÎÈÔ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ.  ∏ √‰ËÁ›· MiFID ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÌfiÓÔ ÛÂ ÔÚÈÛÌ¤Ó· ·fi Ù· ÚÔ˚fiÓÙ·

·˘Ù¿, fiˆ˜ ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÌÂÙÔ¯¤˜, ÔÌfiÏÔÁ·, ·Ú¿ÁˆÁ· Î·È ÌÂÚ›‰È· ÛÂ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜

Û˘ÏÏÔÁÈÎÒÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ (ÌÂ ¿ÏÏ· ÏfiÁÈ· Ù· "¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û·"). ¢ÂÓ ÈÛ¯‡ÂÈ

ÁÈ· Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜, ‰¿ÓÂÈ· ‹ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ¿ ÚÔ˚fiÓÙ·.  °È· Ù· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔ-

ÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û·, Ô˘ Î·Ï‡ÙÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ √‰ËÁ›· MiFID, ÔÈ ∂¶∂À ‰‡Ó·ÓÙ·È Ó· Û·˜ ·-

Ú¤¯Ô˘Ó ˘ËÚÂÛ›Â˜, fiˆ˜ ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÂÂÓ‰‡ÛÂ-

ˆÓ, ÙË˜ ·ÚÔ¯‹˜ Û˘Ì‚Ô˘ÏÒÓ ÁÈ· ı¤Ì·Ù· ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Î·È ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ‹ ÒÏËÛË˜ ¯ÚË-

Ì·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ. 

ŒÓ·˜ ·fi ÙÔ˘˜ ÚˆÙ·Ú¯ÈÎÔ‡˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ MiFID Â›Ó·È Ë ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙË˜ ÚÔ-

ÛÙ·Û›·˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÛÂ ÔÏfiÎÏËÚË ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·.  √ ‚·ıÌfi˜ ÚÔÛÙ·-

Û›·˜ Ô˘ ı· ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÂÙÂ ˆ˜ ÂÂÓ‰˘Ù‹˜ Û¯ÂÙ›˙ÂÙ·È ¿ÌÂÛ· ÌÂ ÙËÓ ÂÌÈÛÙÔÛ‡ÓË Ô˘

¤¯ÂÙÂ ÛÙËÓ ∂¶∂À ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· Û˘ÓÂÚÁ¿˙ÂÛÙÂ ·ÏÏ¿ Î·È ÛÙÔÓ Â·˘Ùfi Û·˜.  °È· ·Ú¿-

‰ÂÈÁÌ·, ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ Ë ÁÓÒÛË Î·È Ë ÂÌÂÈÚ›· Û·˜ ÛÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÙÔÌ¤·

Â›Ó·È ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓË Î·È ˙ËÙ¿ÙÂ ·fi ÙËÓ ∂¶∂À Ó· Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜ ‹ Ó· Ï·Ì-

‚¿ÓÂÈ ÂÎÂ›ÓË ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi Û·˜, ÙfiÙÂ ı· ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÙÔ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ

‚·ıÌfi ÚÔÛÙ·Û›·˜. 

1 ∂¶∂À Â›Ó·È Ù· ÓÔÌÈÎ¿ ÚfiÛˆ· Ù· ÔÔ›· Î·Ù¤¯Ô˘Ó ¿‰ÂÈ· ·fi ·ÚÌfi‰È· ÂÔÙÈÎ‹ ·Ú¯‹ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜ ÁÈ·

Ó· ·Ú¤¯Ô˘Ó ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜.
2 ¶¤Ú·Ó ÙˆÓ 27 ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ, ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÔÈ ¡ÔÚ‚ËÁ›·, πÛÏ·Ó‰›· Î·È §È Ù̄ÂÓÛÙ¿ÈÓ.
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∏ √‰ËÁ›· MiFID ı¤ÙÂÈ ÛÙÈ˜ ∂¶∂À ÙÚÂÈ˜ ÚˆÙ·Ú¯ÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ÔÊÂ›ÏÔ˘Ó Ó·

ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó fiÙ·Ó ı· Û·˜ ·Ú¤¯Ô˘Ó ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜.  ∞˘Ù¤˜ Â›Ó·È ÔÈ ÂÍ‹˜: 

● ¡· ÂÓÂÚÁÔ‡Ó ‰›Î·È·, ÌÂ ÂÓÙÈÌfiÙËÙ· Î·È Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÛÌfi, ÒÛÙÂ Ó· ÂÍ˘ËÚÂÙÔ‡Ó ÌÂ

ÙÔÓ Î·Ï‡ÙÂÚÔ ‰˘Ó·Ùfi ÙÚfiÔ Ù· Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙ· Û·˜.  ∏ ·Ú¯‹ ·˘Ù‹ Û·˜ ÚÔÛÙ·ÙÂ‡ÂÈ fiÙ·Ó

Û˘Ó·ÏÏ¿ÛÛÂÛÙÂ ÌÂ ÌÈ· ∂¶∂À, Ë ÔÔ›· ÏfiÁˆ ÙË˜ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ‹˜ ÙË˜ È‰ÈfiÙËÙ·˜ ‚Ú›-

ÛÎÂÙ·È ÛÂ ÈÛ¯˘ÚfiÙÂÚË ı¤ÛË ·fi fi,ÙÈ ÂÛÂ›˜.

● ¡· Û·˜ ·Ú¤¯Ô˘Ó Î·Ù¿ÏÏËÏÂ˜ Î·È ÂÎÙÂÓÂ›˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ Â›Ó·È ·ÎÚÈ‚Â›˜,

Û·ÊÂ›˜ Î·È ÌË ·Ú·Ï·ÓËÙÈÎ¤˜.  ∏ ·Ú¯‹ ·˘Ù‹ ı· Û·˜ ‚ÔËı‹ÛÂÈ Ó· Î·Ù·ÓÔ‹ÛÂÙÂ Ù·

¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· Î·È ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ ÒÛÙÂ Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÂÓËÌÂÚˆÌ¤ÓÂ˜ ÂÂÓ-

‰˘ÙÈÎ¤˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜. ¢È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ Â›ÛË˜ fiÙÈ ‰ÂÓ ı· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÌË-·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎ¤˜ ‹

Û˘ÁÎÂ¯˘Ì¤ÓÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜. 

● ¡· Û·˜ ·Ú¤¯Ô˘Ó ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë ÙÈ˜ ‰ÈÎ¤˜ Û·˜ È‰È·ÈÙÂÚfiÙËÙÂ˜.  ∏

·Ú¯‹ ·˘Ù‹ ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ fiÙÈ ÔÈ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ Û·˜ ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Ô‡Ó ÛÙÔ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi Û·˜ ÚÔ-

Ê›Ï, ·ÏÏ¿ Î·È ÛÙÈ˜ ÚÔÛˆÈÎ¤˜ Û·˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜. 

∏ ‰ÔÌ‹ ·˘ÙÔ‡ ÙÔ˘ √‰ËÁÔ‡ Â›Ó·È ¯ÚÔÓÔÏÔÁÈÎ‹ Î·È ·ÓÙÈÎ·ÙÔÙÚ›˙ÂÈ Ù· ‰È¿ÊÔÚ· ÛÙ¿‰È·

·fi ÙËÓ ·Ú¯‹ Ì¤¯ÚÈ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ·ÚÔ¯‹˜ ÌÈ·˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹˜ ˘ËÚÂÛ›·˜, Î·-

ıÒ˜ Î·È ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô ÔÈ ∂¶∂À ı· Û˘Ó·ÏÏ¿ÛÛÔÓÙ·È Ì·˙› Û·˜ ÛÂ ËÌÂÚ‹ÛÈ·

‚¿ÛË.  √È ·Ú¯¤˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ MiFID ÈÛ¯‡Ô˘Ó ÛÂ Î¿ıÂ ÛÙ¿‰ÈÔ ÙË˜ Û¯¤ÛË˜ ÌÈ·˜ ∂¶∂À
Ì·˙› Û·˜.
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™Ù¿‰È· ·ÚÔ¯‹˜ 
ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹˜ ˘ËÚÂÛ›·˜ 

¶ƒπ¡ Δ∏¡ ∂¶∂¡¢À™∏

™À¡∂Ã∂π™ À¶√Ãƒ∂ø™∂π™

● ¢È·¯Â›ÚÈÛË Û‡ÁÎÚÔ˘ÛË˜ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ

● ¢È·ÛÊ¿ÏÈÛË ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ Î·È ÙˆÓ ¯ÚËÌ¿ÙˆÓ Û·˜

● ∞¿ÓÙËÛË ÛÙÈ˜ ÂÚˆÙ‹ÛÂÈ˜ Û·˜ Î·È ÛÂ Ù˘¯fiÓ ·Ú¿ÔÓ· Û·˜

∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ 
ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ:
● π‰ÈÒÙÂ˜ 

● ∂·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜

∂›‰Ë ˘ËÚÂÛÈÒÓ:
● ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜

Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜ 

● ∞ÁÔÚ¿ & ÒÏËÛË

¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ

Ì¤ÛˆÓ 

● ¢È·¯Â›ÚÈÛË     

ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ

● ¢È·ÊËÌÈÛÙÈÎ¤˜ 

·Ó·ÎÔÈÓÒÛÂÈ˜  

● ¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ 

ÙËÓ ∂¶∂À, ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜

ÙË˜, Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ 

Ì¤Û·, ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ 

Î·È ÙÈ˜ ÂÈ‚·Ú‡ÓÛÂÈ˜.  

● ™‡Ì‚·ÛË ÌÂ ÙÔÓ ÂÏ¿ÙË

∏ ∂¶∂À Ì¿ÏÏÔÓ Û·˜ 
Î·ÙËÁÔÚÈÔÔÈÂ› 

ˆ˜ È‰ÈÒÙË ÂÂÓ‰˘Ù‹

∏ ∂¶∂À Û·˜ ˙ËÙ¿  
ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, ·Ó¿ÏÔÁ· 

ÌÂ ÙÔ Â›‰Ô˜ ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ 
Ô˘ ı· ·Ú·Û¯ÂıÔ‡Ó

∏ ∂¶∂À Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ 
ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÒÛÙÂ Ó· 

Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÂÓËÌÂÚˆÌ¤ÓÂ˜ 
·ÔÊ¿ÛÂÈ˜

∫∞Δ∞ ∫∞π ª∂Δ∞ Δ∏¡ ∂¶∂¡¢À™∏ ™∞™

● ∂ÎÙ¤ÏÂÛË ÂÓÙÔÏÒÓ 

● μ¤ÏÙÈÛÙË ÂÎÙ¤ÏÂÛË

● ∞Ó·ÊÔÚ¤˜ ÛÙÔ˘˜  ÂÏ¿ÙÂ˜

∏ ÂÓÙÔÏ‹ Û·˜ ‰ÈÂÎÂÚ·ÈÒÓÂÙ·È 
Ù¿¯ÈÛÙ· Î·È ÌÂ ÙÔ˘˜ ‚¤ÏÙÈÛÙÔ˘˜ 

‰˘Ó·ÙÔ‡˜ fiÚÔ˘˜ ÁÈ· ÂÛ¿˜

∏ ∂¶∂À Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ ÂÈ‚Â‚·›ˆÛË ÙˆÓ 
Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Û·˜ Î·È ÂÚÈÔ‰ÈÎ¤˜ ·Ó·ÊÔÚ¤˜
Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Û·˜
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ª∂ƒ√™ 1

¶ÚÈÓ ÙËÓ ∂¤Ó‰˘ÛË

1.1 ™Â ÔÈ· Î·ÙËÁÔÚ›· ÂÏ¿ÙË ·Ó‹ÎÂÙÂ;

∏ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ, ÚÔÙÔ‡ ·Ú ›̄ÛÂÈ Ó· Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ ÌÈ· ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ˘ËÚÂÛ›·, Ó· Û·˜ Î·-

ÙËÁÔÚÈÔÔÈ‹ÛÂÈ Â›ÙÂ ˆ˜ È‰ÈÒÙË Â›ÙÂ ˆ˜ Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›· ÂÏ¿ÙË.  ∫·Ù¿ Î·ÓfiÓ· ı· Î·ÙË-

ÁÔÚÈÔÔÈËıÂ›ÙÂ ˆ˜ È‰ÈÒÙË˜ ÂÏ¿ÙË˜, ÌÈ· Î·ÙËÁÔÚ›· ÛÙËÓ ÔÔ›· ÂÓÙ¿ÛÛÂÙ·È Ë ÏÂÈÔÓfi-

ÙËÙ· ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ ÂÂÓ‰‡Ô˘Ó. 

ø˜ È‰ÈÒÙË˜ ÂÏ¿ÙË˜ ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÙÔÓ ˘„ËÏfiÙÂÚÔ ‚·ıÌfi ÚÔÛÙ·Û›·˜.  ∏ √‰ËÁ›·

MiFID ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ÚÔÛÙ·Û›· ÛÂ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ÏÈÁfiÙÂÚË

ÁÓÒÛË Î·È ÂÌÂÈÚ›· (È‰ÈÒÙÂ˜ ÂÏ¿ÙÂ˜), ÂÓÒ ÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ ÌÂ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚË ÁÓÒÛË Î·È

ÂÌÂÈÚ›· (Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜ ÂÏ¿ÙÂ˜) ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÌÈÎÚfiÙÂÚË ÚÔÛÙ·Û›·.  ™ÙÔ˘˜ Â·Á-

ÁÂÏÌ·Ù›Â˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÙÚ¿Â˙Â˜, Î˘‚ÂÚÓ‹ÛÂÈ˜, Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎ¿ Ù·ÌÂ›·,

ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È, Î·Ù’ ÂÍ·›ÚÂÛË, ÔÚÈÛÌ¤ÓÔÈ È‰ÈÒÙÂ˜, ÂÊfiÛÔÓ ÏËÚÔ‡Ó Î¿ÔÈ·

Î·ıÔÚÈÛÌ¤Ó· ÎÚÈÙ‹ÚÈ·.

ΔÈ Á›ÓÂÙ·È ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÂÈı˘ÌÂ›ÙÂ Ó· ÂÓÙ·¯ıÂ›ÙÂ ÛÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÙÔ˘ Â·Á-
ÁÂÏÌ·Ù›· ÂÏ¿ÙË;  ΔÈ Á›ÓÂÙ·È ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ Ë ∂¶∂À Û·˜ ˙ËÙ¿ Ë ›‰È· Ó· ÂÓÙ·-
¯ıÂ›ÙÂ ÛÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÙÔ˘ Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›· ÂÏ¿ÙË; ¶ÔÈÂ˜ Â›Ó·È ÔÈ ÂÈÙÒÛÂÈ˜; 
™Â ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ÌÔÚÂ›ÙÂ Ó· ıÂˆÚËıÂ›ÙÂ Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›·˜ ÂÏ¿ÙË˜.  ∂›-

Ó·È Èı·ÓfiÓ Ó· ÂÈı˘ÌÂ›ÙÂ Ó· ÂÓÙ·¯ıÂ›ÙÂ ÛÂ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÁÈ· Ó· ¤¯ÂÙÂ ÚfiÛ‚·-

ÛË ÛÂ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· Ô˘ ‰ÂÓ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌ· ÛÙÔ˘˜ È‰ÈÒÙÂ˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ ‹ ·Ó

ÂÈı˘ÌÂ›ÙÂ Ó· Á›ÓÂÙÂ ÂÏ¿ÙË˜ ∂¶∂À Ô˘ ‰ÂÓ ·Ú¤¯ÂÈ ˘ËÚÂÛ›Â˜ ÛÂ È‰ÈÒÙÂ˜ ÂÏ¿ÙÂ˜.

™Â ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÂÈı˘ÌÂ›ÙÂ Ó· ıÂˆÚËıÂ›ÙÂ Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›·˜ ÂÏ¿ÙË˜, Ú¤ÂÈ Ó· ÓÈÒ-

ıÂÙÂ fiÙÈ ‰È·ı¤ÙÂÙÂ ÙËÓ ··Ú·›ÙËÙË Â›Ú·, ÙÈ˜ ÁÓÒÛÂÈ˜ Î·È ÙËÓ ÂÌÂÈÚÔÁÓˆÌÔÛ‡ÓË ÁÈ·

Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÙÈ˜ ‰ÈÎ¤˜ Û·˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜, Ó· Â›ÛÙÂ ÈÎ·Ófi˜ Ó· ÂÎÙÈÌ¿ÙÂ ÙÔ˘˜

ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ Î·È Ó· ÌËÓ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÛÙÂ ˘„ËÏfi ‚·ıÌfi ÚÔÛÙ·Û›·˜. 

∞Ó ÂÈÏ¤ÍÂÙÂ Ó· ıÂˆÚËıÂ›ÙÂ Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›·˜ ÂÏ¿ÙË˜, ı· ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÌÈÎÚfiÙÂÚË
ÚÔÛÙ·Û›· ·fi ·˘Ù‹ Ô˘ Î·ıÔÚ›˙ÂÈ Ë √‰ËÁ›· MiFID Î·È ÈÛ¯‡ÂÈ ÁÈ· ÙÔ˘˜ È‰ÈÒÙÂ˜ Â-
Ï¿ÙÂ˜.  ∏ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· Û·˜ ÙÔ ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓ›ÛÂÈ ·˘Ùfi.  °È· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, ÛÂ ·ÚÈıÌfi ıÂ-

Ì¿ÙˆÓ, ı· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÏÈÁfiÙÂÚÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, ÂÓËÌÂÚÒÛÂÈ˜ ‹ ÚÔÂÈ‰ÔÔÈ‹ÛÂÈ˜.

∏ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ, ÚÔÙÔ‡ Û·˜ Î·ÙËÁÔÚÈÔÔÈ‹ÛÂÈ ˆ˜ Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›· ÂÏ¿ÙË, Ó· ÂÎÙÈÌ‹-

ÛÂÈ ·Ó Ë Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË Î·ÙËÁÔÚ›· Â›Ó·È Î·Ù¿ÏÏËÏË ÁÈ· ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛ‹ Û·˜. ∏ ∂¶∂À,

ÌÂ ÙËÓ ÂÎÙ›ÌËÛË ·˘Ù‹,  ¤¯ÂÈ ˆ˜ ÛÎÔfi Ó· ÚÔÛ‰ÈÔÚ›ÛÂÈ ·Ó Â›ÛÙÂ ÛÂ ı¤ÛË Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂ-

ÙÂ ÌfiÓÔÈ Û·˜ ÙÈ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û·˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ Î·È Ó· Î·Ù·ÓÔÂ›ÙÂ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘

·˘Ù¤˜ Û˘ÓÂ¿ÁÔÓÙ·È. 

∏ ∂¶∂À ÚfiÎÂÈÙ·È Ó· Û·˜ Î·ÙËÁÔÚÈÔÔÈ‹ÛÂÈ ˆ˜ Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›· ÂÏ¿ÙË ÌfiÓÔÓ Â¿Ó ÏË-

ÚÂ›ÙÂ ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ‰‡Ô ·fi ÙÈ˜ ·Ú·Î¿Ùˆ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜: 

● ‰ÈÂÓÂÚÁÂ›ÙÂ Û˘¯Ó¿ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ 

● ‰È·ı¤ÙÂÙÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ 

● ¤¯ÂÙÂ ÂÚÁ·ÛÙÂ› ÛÙÔÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ÙÔÌ¤· 



∫·Ù¿ Î·ÓfiÓ·, ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· Ï¿‚ÂÙÂ, ·fi  ∂¶∂À, Ì›· ‹ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ·fi ÙÈ˜ ·ÎfiÏÔ˘-

ıÂ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜:

● ¶ÚÔÛˆÈÎ¤˜ Û˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜, ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· Î·È ÛÂÈ-

Ú¿ ÂÓÂÚÁÂÈÒÓ (ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜).

● ∞ÁÔÚ¿ Î·È ÒÏËÛË ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ ¯ˆÚ›˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜.

● ¢È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ.  

™ÙË Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÂÂÍËÁÔ‡ÌÂ ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ô˘ ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· Ï¿‚ÂÙÂ ·fi ÌÈ·Ó ∂¶∂À Î·È

ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Ô˘ ·˘Ù‹ ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÒÛÙÂ Ó· ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÙÔÓ ·Ó¿ÏÔÁÔ

‚·ıÌfi ÚÔÛÙ·Û›·˜. 
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1.2 ¶ÔÈÂ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ ÂÓ‰Â¯ÔÌ¤Óˆ˜ Ó· Ï¿‚ÂÙÂ; 

1.2.1 ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜

ŸÙ·Ó Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÚÔÛˆÈÎ¤˜ Û˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ (ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜), ‚·Û›˙ÂÛÙÂ ÛÂ ÌÂ-

Á·Ï‡ÙÂÚÔ ‚·ıÌfi ÛÙËÓ ∂¶∂À ·fi fiÙÈ ˘fi ¿ÏÏÂ˜ ÂÚÈÛÙ¿ÛÂÈ˜, fiˆ˜ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ‰ÈÂ-

Ó¤ÚÁÂÈ·˜ ·ÏÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ∂¶∂À ¯ˆÚ›˜ ÙË Ï‹„Ë Û˘Ì‚Ô˘ÏÒÓ.  ∫·Ù¿ Û˘Ó¤-

ÂÈ·, ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Ó· Â›ÛÙÂ ‚¤‚·ÈÔÈ fiÙÈ Ë ∂¶∂À Î·Ù·ÓÔÂ› ÙÈ˜ ÚÔÛˆÈÎ¤˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ Î·È È‰È-

·ÈÙÂÚfiÙËÙ¤˜ Û·˜, ÒÛÙÂ Ó· Û·˜ ÚÔÙÂ›ÓÂÈ Ù· Î·Ù¿ÏÏËÏ·, ÁÈ· ÂÛ¿˜, ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿

Ì¤Û·.  ∏ √‰ËÁ›· MiFID ÂÈ‚¿ÏÏÂÈ ÌÈ· ‰È·‰ÈÎ·Û›·, Ë ÔÔ›· Ï¤ÁÂÙ·È "·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜
Î·Ù·ÏÏËÏfiÙËÙ·˜" (suitability test), Î·Ù¿ ÙËÓ ÔÔ›· Ë ∂¶∂À Û·˜ ı¤ÙÂÈ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÚˆ-

Ù‹ÛÂÈ˜ ÒÛÙÂ Ó· Î·Ù·ÓÔ‹ÛÂÈ ÔÈ· Â›‰Ë ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Â›Ó·È Î·Ù¿ÏÏËÏ· ÁÈ· ÂÛ¿˜. 

°È· ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Î·Ù·ÏÏËÏfiÙËÙ·˜, ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· Û·˜ ÙÂıÔ‡Ó ÂÚˆÙ‹Ì·Ù·
Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ Ù· ·Ú·Î¿Ùˆ ÛËÌÂ›·:
● ΔÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÔ‡˜ Û·˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ 
∞˘Ùfi ‰‡Ó·Ù·È Ó· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÂÚˆÙ‹ÛÂÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË ¯ÚÔÓÈÎ‹ ‰È¿ÚÎÂÈ·, Î·Ù¿ ÙËÓ

ÔÔ›· ÂÈı˘ÌÂ›ÙÂ Ó· ÎÚ·Ù‹ÛÂÙÂ ÙËÓ Â¤Ó‰˘Û‹ Û·˜, ÙÔ ‚·ıÌfi Î·È ÙÔ Â›‰Ô˜ ÎÈÓ‰‡-

ÓÔ˘ Ô˘ Â›ÛÙÂ ‰È·ÙÂıÂÈÌ¤ÓÔÈ Ó· ·Ó·Ï¿‚ÂÙÂ, ÙÔ ·Ó ÂÈı˘ÌÂ›ÙÂ Ó· ÂÂÓ‰‡ÛÂÙÂ ÌÂ

ÛÎÔfi ÙÔ ÂÈÛfi‰ËÌ· ‹ ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÎÂÊ·Ï·›Ô˘, ÙÔ ·Ó ÚÔÛ‰ÔÎ¿ÙÂ Ó· ‰È·ÙËÚ‹ÛÂÙÂ

ÙÔ ÎÂÊ¿Ï·Èfi Û·˜ ·ÛÊ·Ï¤˜ Î·È Ó· ·ÔÊ‡ÁÂÙÂ ÔÔÈÔÓ‰‹ÔÙÂ Î›Ó‰˘ÓÔ ‹ ·Ó ·Ô‰¤-

¯ÂÛÙÂ ¤Ó·Ó ˘„ËÏfi ‚·ıÌfi ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. 

● ΔË ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Û·˜ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË 
√È ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Û·˜ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó·

ÏËÊıÔ‡Ó Ì¤Ûˆ ÂÚˆÙ‹ÛÂˆÓ ¿Óˆ ÛÂ ˙ËÙ‹Ì·Ù· fiˆ˜ ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· Ë ËÁ‹ Î·È ÙÔ

Ì¤ÁÂıÔ˜ ÙÔ˘ Ù·ÎÙÈÎÔ‡ Û·˜ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜, Ù· ÂÚÈÔ˘ÛÈ·Î¿ Û·˜ ÛÙÔÈ¯Â›·, Ù˘¯fiÓ ·Î›-

ÓËÙË ÂÚÈÔ˘Û›·, ¯Ú¤Ë Ô˘ ‰È·ı¤ÙÂÙÂ Î·È ¿ÏÏÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Û·˜ ‰ÂÛÌÂ‡ÛÂÈ˜. 

● ΔÈ˜ ÁÓÒÛÂÈ˜ Î·È ÙËÓ ÂÌÂÈÚ›· Û·˜
√È ÂÚˆÙ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙË ÁÓÒÛË Î·È ÙËÓ ÂÌÂÈÚ›· Û·˜ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔ˘Ó Ù· Â›‰Ë

ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ Î·È ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ ÌÂ Ù· ÔÔ›· Â›ÛÙÂ ÂÍÔÈÎÂÈˆÌ¤ÓÔÈ,

ÙÔ Â›‰Ô˜, ÙÔÓ fiÁÎÔ Î·È ÙË Û˘¯ÓfiÙËÙ· ÙˆÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Û·˜, Î·ıÒ˜

Î·È ÙÔ Â›Â‰Ô ÙË˜ ÌfiÚÊˆÛË˜ Û·˜ Î·È ÙÔ ·ÚfiÓ ‹ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ Â¿ÁÁÂÏÌ· Û·˜.
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1.2.2 ∞ÁÔÚ¿ Î·È ÒÏËÛË ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ 
Ì¤ÛˆÓ ¯ˆÚ›˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜

(·) ∞ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜  (appropriateness test)
Ÿˆ˜ ÂÚÈÁÚ¿ÊËÎÂ ÈÔ ¿Óˆ, fiÙ·Ó ÌÈ· ∂¶∂À Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜,

ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ fiÙÈ ÔÈ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜ ÙË˜ Â›Ó·È Î·Ù¿ÏÏËÏÂ˜ ÁÈ· ÂÛ¿˜. 

∫·Ù¿ Û˘Ó¤ÂÈ·, fiÙ·Ó ‰ÂÓ Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜ ·fi ÌÈ· ∂¶∂À ‹ ‰ÂÓ ‚·-

Û›˙ÂÛÙÂ ÛÂ ÌÈ· ∂¶∂À ÁÈ· ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Û·˜, ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂ-

ÙÂ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ ‚·ıÌfi Â˘ı‡ÓË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ Û·˜.  ™ÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, Î·Ù¿ ÙÈ˜ ÔÔ›-

Â˜ ˙ËÙ¿ÙÂ ·fi ÌÈ· ∂¶∂À Ó· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ ·ÏÒ˜ ÙÈ˜ Ô‰ËÁ›Â˜ Û·˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ

·ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÂÓfi˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Ì¤ÛÔ˘, ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÙ·È ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎfi˜ ‚·ı-

Ìfi˜ ÚÔÛÙ·Û›·˜. ∞˘Ùfi˜ Ô ‚·ıÌfi˜ ÚÔÛÙ·Û›·˜ ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÙ·È ÌÂ ‰È·‰ÈÎ·Û›· Ë ÔÔ›·

ÔÓÔÌ¿˙ÂÙ·È "·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜". 

∏ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ·˘Ù‹ ·ÔÛÎÔÂ› Ó· ·Ú¿Û Â̄È ÚÔÛÙ·Û›· ÛÂ ÂÎÂ›ÓÔ˘˜ Ô˘ ÂÓ‰Â¯ÔÌ¤Óˆ˜ Ó·

ÌËÓ Î·Ù·ÓÔÔ‡Ó ‹ Ó· ÌËÓ ¤¯Ô˘Ó Â›ÁÓˆÛË ÙˆÓ ÂÈÙÒÛÂˆÓ Î·È ÙÔ˘ ÂÈ¤‰Ô˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Ô˘

ÂÓ¤ Â̄Ù·È ÛÂ ÌÈ· Û˘Ó·ÏÏ·Á‹, È‰›ˆ˜ fiÔ˘ Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· Â›Ó·È "ÂÚ›ÏÔÎ·", ‹

fiÔ˘ Ë ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÌÈ·˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ ‰ÂÓ ‹Ù·Ó ÌÂÙ¿ ·fi ‰ÈÎ‹ ÙÔ˘˜ Ú Ù̂Ô‚Ô˘Ï›·.

¶·Ú·‰Â›ÁÌ·Ù· "ÌË ÂÚ›ÏÔÎˆÓ"  ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ:
● ªÂÙÔ ¤̄˜ Ô˘ Ù˘Á̄ ¿ÓÔ Ó̆ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜ ÛÂ Ú˘ıÌÈ˙fiÌÂÓË ·ÁÔÚ¿ (.¯. ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ) 

● ª¤Û· ¯ÚËÌ·Ù·ÁÔÚ¿˜

● ¢È¿ÊÔÚ· Â›‰Ë ÔÌÔÏfiÁˆÓ

● ªÂÚ›‰È· ÛÂ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜ Û˘ÏÏÔÁÈÎÒÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ

¶·Ú·‰Â›ÁÌ·Ù· "ÂÚ›ÏÔÎˆÓ"  ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ:
● ™˘Ì‚fiÏ·È· ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ ÚÔÙ›ÌËÛË˜ (options), Û˘Ì‚fiÏ·È· ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹˜ ÂÎÏ‹-

ÚˆÛË˜ (futures), Û˘Ì‚¿ÛÂÈ˜ ·ÓÙ·ÏÏ·Á‹˜ (swaps) Î·È ¿ÏÏ· ·Ú¿ÁˆÁ· 

● ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Û˘Ì‚¿ÛÂÈ˜ Â› ‰È·ÊÔÚÒÓ (financial contracts for differences)

● ªÂÙ·ÙÚ¤„ÈÌÔÈ ÔÌÔÏÔÁÈ·ÎÔ› Ù›ÙÏÔÈ (convertible bonds)

● ¢ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· ·ÁÔÚ¿˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ (warrants)

°È· ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜, ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· Û·˜ ÙÂıÔ‡Ó ÂÚˆÙ‹ÛÂÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ

ÙË ÁÓÒÛË Î·È ÂÌÂÈÚ›· Û·˜ ÛÙÔÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ÙÔÌ¤·.  ∞Ó Ë ∂¶∂À Û˘ÌÂÚ¿ÓÂÈ fiÙÈ: 

● ¢È·ı¤ÙÂÙÂ ÙËÓ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÁÓÒÛË Î·È ÂÌÂÈÚ›· ÁÈ· Î·Ù·ÓfiËÛË ÙˆÓ Û¯ÂÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡-

ÓˆÓ ı· Û·˜ ‰ÒÛÂÈ ÙÔ Ú¿ÛÈÓÔ Êˆ˜ ÁÈ· ÙË ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜. 

● ¢ÂÓ ‰È·ı¤ÙÂÙÂ ÙËÓ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÁÓÒÛË Î·È ÂÌÂÈÚ›· ‹ ‰ÂÓ ¤̄ ÂÙÂ ·Ú¿Û̄ ÂÈ Â·ÚÎÂ›˜ ÏË-

ÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜ Û·˜, ÙfiÙÂ ı· Ï¿‚ÂÙÂ ÚÔÂÈ‰ÔÔ›ËÛË
·fi ÙËÓ  ∂¶∂À, Ë ÔÔ›· ı· ·Ó·Ê¤ÚÂÈ Â›ÙÂ fiÙÈ Ë ∂¶∂À ‰ÂÓ ıÂˆÚÂ› ÙËÓ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓË Û˘-

Ó·ÏÏ·Á‹ Û˘Ì‚·Ù‹ ÌÂ ÂÛ¿˜, Â›ÙÂ fiÙÈ ÔÈ ·Ú·Û Â̄ıÂ›ÛÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È Â·ÚÎÂ›˜

∞Ó ÌÈ· ∂¶∂À ‰ÂÓ ·ÔÎÙ¿ ‹ ‰ÂÓ ‰‡Ó·Ù·È Ó· ·ÔÎÙ‹ÛÂÈ ÙÈ˜ ·Ó·ÁÎ·›Â˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜

ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂÈ ÙËÓ Î·Ù·ÏÏËÏfiÙËÙ¿ Û·˜, ÙfiÙÂ ‰ÂÓ ‰‡Ó·Ù·È Ó· ÚÔ‚Â› ÛÂ

ÚÔÛˆÈÎ¤˜ Û˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜.  ∞Ó ‰ÒÛÂÙÂ ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, ·˘Ùfi ı· ÂËÚÂ¿-

ÛÂÈ ÙË Ê‡ÛË ÙË˜ ˘ËÚÂÛ›·˜ Ô˘ Ë ∂¶∂À ÂÈÙÚ¤ÂÙ·È Ó· Û·˜ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ.
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ÁÈ· Ó· ÙË ‚ÔËı‹ÛÔ˘Ó Ó· ÚÔÛ‰ÈÔÚ›ÛÂÈ ÙË Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ· Û·˜.  ™Â ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ·Ú¿

ÙËÓ ÚÔÂÈ‰ÔÔ›ËÛË ÙË˜ ∂¶∂À ÂÛÂ›˜ ÂÈÌ¤ÓÂÙÂ Ó· ‰ÈÂÓÂÚÁ‹ÛÂÙÂ ÙË Û˘Ó·ÏÏ·Á‹, ÙfiÙÂ

ÔÊÂ›ÏÂÙÂ Ó· ·Ó·Ï¿‚ÂÙÂ Î·È ÙÔ Û˘ÓÂ·ÁfiÌÂÓÔ Î›Ó‰˘Ófi ÙË˜. 

(‚) ™˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ ÛÂ "ÌË ÂÚ›ÏÔÎ·" ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· ÛÙË ‚¿ÛË ÙË˜ ÂÎÙ¤-
ÏÂÛË˜ ÂÓÙÔÏÒÓ ÌfiÓÔ 
∏ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜ ‰ÂÓ ÈÛ¯‡ÂÈ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÂÈ‰ÒÓ Û˘Ó·Ï-

Ï·ÁÒÓ, ÁÈ· Ù· ÔÔ›· ‰ÂÓ ·Ú¤¯ÔÓÙ·È Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜.  ∏ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ˘ËÚÂÛ›· ÁÈ· ÙË ‰ÈÂ-

Ó¤ÚÁÂÈ· Ù¤ÙÔÈˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ ÔÓÔÌ¿˙ÂÙ·È "ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÂÓÙÔÏÒÓ ÌfiÓÔ". √È ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜

ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ‰ÂÓ ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÙ·È Ë ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜ Â›Ó·È ÔÈ ·ÎfiÏÔ˘ıÂ˜:

● ΔÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi Ì¤ÛÔ Ô˘ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÙ·È ÛÙËÓ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓË Û˘Ó·ÏÏ·Á‹

Â›Ó·È ·˘Ùfi Ô˘ ÛÙËÓ √‰ËÁ›· MiFID ·ÔÎ·ÏÂ›Ù·È ˆ˜ "ÌË ÂÚ›ÏÔÎÔ". 

● ∏ ÂÈÎÔÈÓˆÓ›· ÌÂ ÙËÓ ∂¶∂À ÁÈ· Ó· ÂÎÙÂÏ¤ÛÂÈ ÙËÓ ÂÓÙÔÏ‹ Û·˜ ¤ÁÈÓÂ ÌÂ ‰ÈÎ‹ Û·˜ Úˆ-

ÙÔ‚Ô˘Ï›·. ∞˘Ùfi ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ‰ÂÓ ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÂÛÙÂ ÛÂ ÌÈ· ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ÚÔÛˆÈÎ‹

ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ·fi Ì¤ÚÔ˘˜ ÙË˜ ∂¶∂À, Ë ÔÔ›· Â›¯Â ˆ˜ ÛÙfi¯Ô Ó· Û·˜ ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÚÔ˜

Î¿ÔÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ Ì¤ÛÔ ‹ ÚÔ˜ ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÌÈ·˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ (.¯. ÛÂ ÔÚÈÛÌ¤-

ÓÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ·ÁÔÚ¿˙ÂÙÂ ÌÂÙÔ¯¤˜ ·Â˘ıÂ›·˜ Ì¤Ûˆ ‰È·‰ÈÎÙ‡Ô˘). 

™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ·˘Ù‹ ı· Û·˜ ‰ÔıÂ› ÚÔÂÈ‰ÔÔ›ËÛË fiÙÈ Ë ∂¶∂À ‰ÂÓ ÚÔ‚·›ÓÂÈ ÁÈ·
ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi Û·˜ ÛÂ ÔÔÈ·‰‹ÔÙÂ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ¿˜ Û·˜ ÌÂ ÙËÓ ÂÓÙÔ-
Ï‹ Ô˘ ‰ÒÛ·ÙÂ.

™Â Ù¤ÙÔÈÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, ‰ÂÓ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Ó· ··ÓÙ‹ÛÂÙÂ Ù˘¯fiÓ ÂÚ Ù̂‹ÛÂÈ˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË

ÁÓÒÛË Î·È ÂÌÂÈÚ›· Û·˜ ÛÙÔÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ÙÔÌ¤·, ÙËÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Û·˜ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË

‹ ÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÔ‡˜ Û·˜ ÛÙfi¯Ô˘˜.  ∏  ∂¶∂À ÂÓ‰¤ Â̄Ù·È ‚Â‚·›ˆ˜ Ó· Û·˜ ı¤ÛÂÈ ÂÚ Ù̂‹Ì·Ù·

ÁÈ· ¿ÏÏÔ˘˜ ÛÎÔÔ‡˜, È‰›ˆ˜ ·Ó Â›ÛÙÂ Ó¤Ô˜ ÂÏ¿ÙË˜ (.¯. ÁÈ· ÛÎÔÔ‡˜ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË˜ ÙË˜

Ù·˘ÙfiÙËÙ·˜ Û·˜ fiˆ˜ ·˘Ùfi ··ÈÙÂ›Ù·È ·fi ÙË ÓÔÌÔıÂÛ›· Ô˘ ÚÔ‚Ï¤ÂÈ ÁÈ· ÙËÓ ·ÚÂÌfi-

‰ÈÛË ÍÂÏ‡Ì·ÙÔ˜ ·Ú¿ÓÔÌÔ˘ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜ ÙË˜ ÙÚÔÌÔÎÚ·Ù›·˜).

1.2.3 ¢È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ  

Δ¤ÏÔ˜, fiÙ·Ó ÌÈ· ∂¶∂À ‰È· Â̄ÈÚ›˙ÂÙ·È ÙÈ˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ Û·˜, ‚·Û›˙ÂÛÙÂ ¿Óˆ ÛÙÈ˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜

Î·È ÂÈÏÔÁ¤˜ ÙË˜.  ∏  ∂¶∂À ‰ÂÓ Â›Ó·È ˘Ô¯ÚÂˆÌ¤ÓË Ó· ÂÈÎÔÈÓˆÓÂ› Ì·˙› Û·˜ Î¿ıÂ ÊÔÚ¿

Ô˘ ı· ‰ÈÂÓÂÚÁÂ› ÌÈ· Â¤Ó‰˘ÛË ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi Û·˜ Î·È ˆ˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Ó· Î·-

Ù¤ Â̄È Â·ÚÎÂ›˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ÂÛ¿˜, ·fi ÙËÓ ·Ú¯‹, ÁÈ· Ó· Â›Ó·È ÛÂ ı¤ÛË Ó· Û·˜ ·Ú¤-

Â̄È ÙË ̇ ËÙÔ‡ÌÂÓË ̆ ËÚÂÛ›·. °È· Ó· ÙÔ ÂÙ‡ Â̄È ·˘Ùfi, fiˆ˜ ·ÎÚÈ‚Ò˜ Î·È ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜

·ÚÔ¯‹˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ Û˘Ì‚Ô˘ÏÒÓ Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÈÔ ¿Óˆ, Ë ∂¶∂À ı· ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÂÈ ÛÂ

·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ Î·Ù·ÏÏËÏfiÙËÙ·˜ Û·˜.  ™Â ÂÚ›ÙˆÛË Î·Ù¿ ÙËÓ ÔÔ›· ‰ÂÓ ‰ÒÛÂÙÂ ÛÙËÓ ∂¶∂À

Â·ÚÎÂ›˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, ÙfiÙÂ ·˘Ù‹ ‰ÂÓ ı· Â›Ó·È ÛÂ ı¤ÛË Ó· Û·˜ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ ÙËÓ ˘ËÚÂÛ›·

ÙË˜ ‰È· Â̄›ÚÈÛË˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ.  ∞Ó ‰ÒÛÂÙÂ ÂÏÏÈÂ›˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, ·˘Ùfi ı· ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÙË

Ê‡ÛË ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ Ô˘ ÂÈÙÚ¤ÂÙ·È ÛÙËÓ ∂¶∂À Ó· Û·˜ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ.

ΔÔ ‰È¿ÁÚ·ÌÌ· Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Â›Ó·È ÌÈ· Û‡ÓÔ„Ë ÙˆÓ fiÛˆÓ ¤¯Ô˘Ó Û˘˙ËÙËıÂ› ÛÙÔ ·-
ÚfiÓ ª¤ÚÔ˜.
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™˘Ó‹ıˆ˜ ı· ÚÔÛÂÁÁ›̇ ·ÙÂ ÌÈ·Ó ∂¶∂À ÁÈ· ¤Ó·Ó ·fi ÙÔ˘˜ ·ÎfiÏÔ˘ıÔ˘˜ ÏfiÁÔ˘˜

Δπ ™Àªμ∞π¡∂π À™Δ∂ƒ∞;

1.-2. ∏ ∂¶∂À ı· Û·˜ ˙ËÙ‹ÛÂÈ

ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ˘˜

ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÔ‡˜ Û·˜ ÛÙfi¯Ô˘˜, ÙË

¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹  Û·˜

Î·Ù¿ÛÙ·ÛË, ÙÈ˜ ÁÓÒÛÂÈ˜ Î·È ÙËÓ

ÂÌÂÈÚ›· Û·˜, ÒÛÙÂ Ó· ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÂ›

Î·Ù¿ÏÏËÏ· ÙÈ˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ Û·˜ ‹

Ó· Û·˜ ÚÔÙÂ›ÓÂÈ Î·Ù¿ÏÏËÏ·

¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· ‹

Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ – 

¢È·‰ÈÎ·Û›· "·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ 
ÙË˜ Î·Ù·ÏÏËÏfiÙËÙ·˜"

3. ΔÔ ÙÈ Û˘Ì‚·›ÓÂÈ ÛÙË Û˘Ó¤ Â̄È· ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È ·fi

ÙÔ ·Ó ÙÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi

Ì¤ÛÔ ÛÙÔ ÔÔ›Ô ¤ Â̄ÙÂ Î·Ù·Ï‹ÍÂÈ Â›Ó·È

"ÂÚ›ÏÔÎÔ" ‹ "ÌË ÂÚ›ÏÔÎÔ"

∞Ó ÙÔ

¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi

Ì¤ÛÔ Â›Ó·È

"ÂÚ›ÏÔÎÔ", ‹ ∂¶∂À

ı· Û·˜ ˙ËÙ‹ÛÂÈ

ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÒÛÙÂ Ó·

Â›Ó·È ÛÂ ı¤ÛË Ó·

ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ ·Ó

‰È·ı¤ÙÂÙÂ ÙËÓ

··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÁÓÒÛË

Î·È ÂÌÂÈÚ›· ÁÈ· Ó·

Î·Ù·ÓÔ‹ÛÂÙÂ ÙÔ˘˜

ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘

Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È Ë

ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓË

Û˘Ó·ÏÏ·Á‹ – 

¢È·‰ÈÎ·Û›· 
"·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÙË˜

Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜"

∞Ó ÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔ-

ÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi Ì¤ÛÔ

Â›Ó·È "ÌË

ÂÚ›ÏÔÎÔ"

ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÙ·È Ë

‰È·‰ÈÎ·Û›·

«·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÙË˜

Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜»

ÂÎÙfi˜ Â¿Ó

ÚÔÛÂÁÁ›Û·ÙÂ 

ÙËÓ ∂¶∂À ÌÂ ‰ÈÎ‹

Û·˜ ÚˆÙÔ‚Ô˘Ï›·

ÁÈ· Ó· ÙË˜

˙ËÙ‹ÛÂÙÂ ÙËÓ

ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÙË˜

ÂÓÙÔÏ‹˜ Û·˜ -  

ÀËÚÂÛ›· 
ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ 

ÂÓÙÔÏÒÓ ÌfiÓÔ 

1.¡· ˙ËÙ‹ÛÂÙÂ
·fi ÙËÓ 
∂¶∂À Ó· 

‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÂ› ÙÈ˜
ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ Û·˜

2. ¡· Ï¿‚ÂÙÂ 
ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ 

Û˘Ì‚Ô˘Ï¤˜ ·fi ÙËÓ
∂¶∂À Û̄ ÂÙÈÎ¿ ÌÂ 

¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿
Ì¤Û· ‹ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜

·ÔÊ¿ÛÂÈ˜

3. ¡· ˙ËÙ‹ÛÂÙÂ ·fi ÙËÓ ∂¶∂À Ó· 
·ÁÔÚ¿ÛÂÈ ‹ Ó· Ô˘Ï‹ÛÂÈ, ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi

Û·˜, Î¿ÔÈÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi Ì¤ÛÔ 
‹ Ó· ÂÎÙÂÏ¤ÛÂÈ ÙËÓ ÂÓÙÔÏ‹ Û·˜ ¯ˆÚ›˜ 
ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ Û˘Ì‚Ô˘ÏÒÓ ·fi ÙËÓ ›‰È·
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1.3 ¶ÔÈÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ı· Ï¿‚ÂÙÂ ÚÈÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂÙÂ;

ŸÏÂ˜ ÔÈ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Ô˘ ı· Û·˜ ·Ú¤¯ÔÓÙ·È, Î·ı’ fiÏË ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ Û ¤̄ÛË˜ Û·˜ ÌÂ

ÌÈ· ∂¶∂À, Ú¤ÂÈ Ó· Â›Ó·È "·ÎÚÈ‚Â›˜, Û·ÊÂ›˜ Î·È ÌË ·Ú·Ï·ÓËÙÈÎ¤˜."  ∏ ·Ú¯‹ ·˘Ù‹ ·Ó·-

Ê¤ÚÂÙ·È ÙfiÛÔ ÛÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙË˜ ÏËÚÔÊfiÚËÛË˜ fiÛÔ Î·È ÛÙÔÓ ÙÚfiÔ ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô Û·˜

·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È Ë ÏËÚÔÊfiÚËÛË ·˘Ù‹. 

∏ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ, ÚÔÙÔ‡ ÂÂÓ‰‡ÛÂÙÂ, Ó· Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ ÙÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¤˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÛÂ Â‡-

ıÂÙÔ ̄ ÚfiÓÔ, ÒÛÙÂ Ó· Â›ÛÙÂ ÛÂ ı¤ÛË Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÂÓËÌÂÚˆÌ¤ÓÂ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜.

√È ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Ô˘ ı· Ï¿‚ÂÙÂ ÚÈÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂÙÂ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔ˘Ó, ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏ Ó̂, Ù· ÂÍ‹˜: 

● ¢È·ÊËÌÈÛÙÈÎ¤˜ ·Ó·ÎÔÈÓÒÛÂÈ˜
∂›ÙÂ Â›ÛÙÂ ÂÏ¿ÙË˜ ÌÈ·˜ ∂¶∂À Â›ÙÂ fi È̄, ÌÔÚÂ› Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ‰È·ÊËÌÈÛÙÈÎfi ˘ÏÈÎfi Î·È

¿ÏÏ· Â›‰Ë ·Ó·ÎÔÈÓÒÛÂˆÓ Ô˘ ÂÎ‰›‰ÔÓÙ·È ·fi ÌÈ·Ó ∂¶∂À.  ŸÏÂ˜ ÔÈ ‰È·ÊËÌ›ÛÂÈ˜ Î·È

·Ó·ÎÔÈÓÒÛÂÈ˜ Ú¤ÂÈ Ó· ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È Î·Ù¿ Ù¤ÙÔÈÔ ÙÚfiÔ ÒÛÙÂ Ó· ÌÔÚÂ›ÙÂ Ó· ÙÈ˜

·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÙÂ ˆ˜ Ù¤ÙÔÈÂ˜. 

● ™˘Ì‚¿ÛÂÈ˜
∞Ó Â›ÛÙÂ Ó¤Ô˜ È‰ÈÒÙË˜ ÂÏ¿ÙË˜ ÌÈ·˜ ∂¶∂À, ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· Û˘Ó¿ÙÂÙÂ Û˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ· ÙËÓ

·ÚÔ¯‹ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ, ÂÎÙfi˜ ·˘Ù‹˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ Û˘Ì‚Ô˘ÏÒÓ, ı· Û·˜

˙ËÙËıÂ› Ó· Û˘Ó·ÈÓ¤ÛÂÙÂ ÂÁÁÚ¿Êˆ˜ ÛÂ ÌÈ· Û‡Ì‚·ÛË, ÛÙËÓ ÔÔ›· ı· ÂÚÈ¤¯ÔÓÙ·È Ù· ‚·-

ÛÈÎ¿ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· Î·È ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ Û·˜, Î·ıÒ˜ Î·È ·˘ÙÒÓ ÙË˜ ∂¶∂À. 

● ¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ∂¶∂À 
ªÈ· ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ ÁÂÓÈÎ¤˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ›‰È· Î·È ÁÈ· ÙËÓ ·Ú-

Ìfi‰È· ·Ú¯‹ Ô˘ ÙËÓ ÂÔÙÂ‡ÂÈ, Î·ıÒ˜ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ̆ ËÚÂÛ›Â˜ Ô˘ ‰‡Ó·Ù·È, Î·ÙfiÈÓ ¿‰ÂÈ-

·˜, Ó· ·Ú¤ Â̄È ÛÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ ÙË˜, ÒÛÙÂ Ó· Û·˜ ‚ÔËı‹ÛÂÈ Ó· Î·Ù·ÓÔ‹ÛÂÙÂ ÙË Ê‡ÛË ÙˆÓ

˘ËÚÂÛÈÒÓ Ô˘ ·Ú¤ Â̄È Î·È ÙÔ˘˜ Û˘ÓÂ·ÁfiÌÂÓÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜. 

● ¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ 
ŸÙ·Ó ̇ ËÙ¿ÙÂ ·fi ÌÈ· ∂¶∂À Ó· ‰È· Â̄ÈÚÈÛÙÂ› ÙÈ˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ Û·˜ ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi Û·˜, Ùfi-

ÙÂ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·Ó·Ì¤ÓÂÙÂ Ó· Ï¿‚ÂÙÂ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, fiˆ˜ ÂÚÈÁÚ·Ê‹ ÙˆÓ ÛÙfi¯ˆÓ ÙË˜

‰È· Â̄›ÚÈÛË˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Î·È ÙÔ˘ Û Â̄ÙÈÎÔ‡ ÂÈ¤‰Ô˘ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, Ù· Â›‰Ë ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈ-

ÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤Û Ó̂ ‹ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Ô˘ ÂÓ‰¤ Â̄Ù·È Ó· ÂÚÈ¤¯ÔÓÙ·È ÛÙÔ ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈfi Û·˜,

Î·ıÒ˜ Î·È ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û Â̄ÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô Î·È ÙË Û˘ Ó̄fiÙËÙ· ·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÙˆÓ ÂÂÓ-

‰‡ÛÂÒÓ Û·˜.

● ¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· 
£· Ï¿‚ÂÙÂ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, ÌÂ ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓ›˙ÂÙ·È Ë Ê‡ÛË, ÔÈ Î›Ó‰˘ÓÔÈ Î·È ÙÔ Îfi-

ÛÙÔ˜ ·fiÎÙËÛË˜ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ.  ™ÙÈ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ·˘Ù¤˜ ÂÚÈÏ·Ì-

‚¿ÓÔÓÙ·È, ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, ÂÚÈÁÚ·Ê‹ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ Û˘Ó‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈ-

ÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· Î·È ·Ó·ÊÔÚ¿ ÛÂ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓË ‰È·Î‡Ì·ÓÛË ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ / ·Í›Â˜ ÙÔ˘˜.  √
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fiÁÎÔ˜ ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È ·fi ÙÔÓ Ù‡Ô ÙÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Ì¤ÛÔ˘, ÙËÓ

ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ¿ ÙÔ˘ Î·È ÙÔ Â›‰Ô˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. 

● ¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÎfiÛÙÔ˜ Î·È ÂÈ‚·Ú‡ÓÛÂÈ˜
£· Ï¿‚ÂÙÂ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û Â̄ÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ¿ÌÂÛÔ Î·È ¤ÌÌÂÛÔ ÎfiÛÙÔ˜ Î·È ÙÈ˜ ÂÈ‚·Ú‡ÓÛÂÈ˜

ÌÈ·˜ ˘ËÚÂÛ›·˜ ‹ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Ì¤ÛÔ˘, Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓË˜ Î¿ıÂ ÚÔÌ‹-

ıÂÈ·˜ Ë ÔÔ›· ¯ÚÂÒÓÂÙ·È ‹ Î·Ù·‚¿ÏÏÂÙ·È.   ∏ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ·˘Ù‹ Ú¤ÂÈ Ó· Û·˜ ‰Â›̄ ÓÂÈ

Î·ı·Ú¿ ÙÔ Û˘ÓÔÏÈÎfi ÎfiÛÙÔ˜.  ªÂÚÈÎ¤˜ ÊÔÚ¤˜, ˆÛÙfiÛÔ, ÙÔ ·ÎÚÈ‚¤˜ ÔÛfi ÙÔ˘ Û˘ÓÔÏÈ-

ÎÔ‡ ÎfiÛÙÔ˘˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ Î·Ù¿ ÙË ̄ ÚÔÓÈÎ‹ ÂÚ›Ô‰Ô ÙË˜ ÎÔÈÓÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ÏË-

ÚÔÊÔÚÈÒÓ.  ™Â Ù¤ÙÔÈÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, Ú¤ÂÈ Ó· Û·˜ ‰ÔıÔ‡Ó Â·ÚÎÂ›˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ·

ÙÔÓ ÙÚfiÔ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜, ÒÛÙÂ Ó· Â›ÛÙÂ ÛÂ ı¤ÛË Ó· Â·ÏËıÂ‡ÛÂÙÂ ÙÔ Û˘-

ÓÔÏÈÎfi ÎfiÛÙÔ˜ fiÙ·Ó ·˘Ùfi Û·˜ ÎÔÈÓÔÔÈËıÂ›.

● ¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ·Ú¿ÔÓ· ·fi ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ Î·È ·Ô˙ËÌÈÒÛÂÈ˜
¶ÚÈÓ Ó· ÂÂÓ‰‡ÛÂÙÂ, ı· ‹Ù·Ó ÊÚfiÓÈÌÔ Ó· ‚Â‚·ÈˆıÂ›ÙÂ fiÙÈ ÁÓˆÚ›˙ÂÙÂ ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜

Ô˘ ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ ÌÈ· ∂¶∂À ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ¯ÚÂÈ·ÛÙÂ› Ó· ˘Ô‚¿ÏÂÙÂ ·Ú¿ÔÓÔ ‹ Ó·

˙ËÙ‹ÛÂÙÂ ·Ô˙ËÌÈÒÛÂÈ˜.  ∂›ÛË˜, Ó· ‚Â‚·ÈˆıÂ›ÙÂ  fiÙÈ Ï¿‚·ÙÂ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ÙÔ Ù·-

ÌÂ›Ô ·Ô˙ËÌ›ˆÛË˜ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÛÙÔ ÔÔ›Ô Ë ∂¶∂À Â›Ó·È Ì¤ÏÔ˜.  ∏ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· Û·˜

‰ÒÛÂÈ ÙËÓ ÏËÚÔÊfiÚËÛË ·˘Ù‹.



¶Ò˜ ‰ÈÂÎÂÚ·ÈÒÓÂÙ·È Ë ÂÓÙÔÏ‹ Û·˜;
∫¿ıÂ ÊÔÚ¿ Ô˘ ·Â˘ı‡ÓÂÛÙÂ ÛÂ ∂¶∂À ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÁÔÚ¿ÛÂÙÂ ‹ Ó· ˆÏ‹ÛÂÙÂ ¤Ó·

¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi Ì¤ÛÔ, Ë ÂÓÙÔÏ‹ Û·˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÎÙÂÏÂ›Ù·È Ù¿¯ÈÛÙ·, ‰È·‰Ô¯ÈÎ¿ (Û‡Ì-

ÊˆÓ· ÌÂ ÙË ¯ÚÔÓÔÏÔÁÈÎ‹ ÛÂÈÚ¿ Ï‹„Ë˜ ÙË˜ ·fi ÙËÓ ∂¶∂À) Î·È ¤ÁÎ·ÈÚ·.

™Â ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÁÈ· ÔÔÈÔÓ‰‹ÔÙÂ ÏfiÁÔ Ë ∂¶∂À ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‰˘ÛÎÔÏ›·

ÁÈ· ÙË ‰È·‰Ô¯ÈÎ‹ ‰ÈÂÎÂÚ·›ˆÛË ÙË˜ ÂÓÙÔÏ‹˜ Û·˜, ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· Û·˜ ÂÓËÌÂÚÒÛÂÈ Û¯ÂÙÈÎ¿. 

ΔÈ Â›Ó·È Ë ‚¤ÏÙÈÛÙË ÂÎÙ¤ÏÂÛË; 
¶ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› Ë ·ÁÔÚ¿ ‹ Ë ÒÏËÛË ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ, Ë

∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ÂÎÙÂÏ¤ÛÂÈ ÙÈ˜ ÂÓÙÔÏ¤˜ Û·˜ Î·Ù¿ ÙÚfiÔ ÒÛÙÂ Ó· ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÈ ¿ÓÙÔÙÂ

ÙÔ ‚¤ÏÙÈÛÙÔ ‰˘Ó·Ùfi ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÁÈ· ÂÛ¿˜.  ∞˘Ùfi Î·ÏÂ›Ù·È "‚¤ÏÙÈÛÙË ÂÎÙ¤ÏÂÛË."

™ÙËÓ Ô˘Û›·, Ë ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· Û·˜ ÚÔÛ‰ÈÔÚ›ÛÂÈ ÙÔ˘˜ "ÙfiÔ˘˜ ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜", Ì¤Ûˆ

ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Î·ı›ÛÙ·Ù·È ÂÊÈÎÙ‹ Ë Â›ÙÂ˘ÍË ÙË˜ ‚¤ÏÙÈÛÙË˜ ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜.  ¶·Ú·‰Â›ÁÌ·Ù· Ùfi-

ˆÓ ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ Â›Ó·È Ù· ‰È¿ÊÔÚ· ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈ·, Ï·ÙÊfiÚÌÂ˜ ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Û˘Ó·ÏÏ·-

ÁÒÓ, ¿ÏÏÂ˜ ∂¶∂À, ‹ ·ÎfiÌË Î·È Ë ‰ÈÎ‹ Û·˜ ∂¶∂À. 

∏ ∂¶∂À ‰‡Ó·Ù·È Ó· ÂÈÙ‡¯ÂÈ ÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÙˆÓ ÂÓÙÔÏÒÓ Û·˜ ·ÊÔ‡ Ï¿‚ÂÈ ˘fi-

„Ë ÙË˜ ÌÈ· ÏËıÒÚ· ·Ú·ÁfiÓÙˆÓ, fiˆ˜, ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, ÙËÓ ÙÈÌ‹, ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÂÎÙ¤ÏÂ-

ÛË˜, ÙËÓ Ù·¯‡ÙËÙ· Î·È ÙËÓ Èı·ÓfiÙËÙ· ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ ÙË˜ ÂÓÙÔÏ‹˜. 

√È ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ› ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ ÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ ı· Ï¿‚ÂÈ ˘fi„Ë Ë ∂¶∂À, Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÎÙ¤-

ÏÂÛË ÙË˜ ÂÓÙÔÏ‹˜ Û·˜, Â›Ó·È Ë ÙÈÌ‹ Î·È ÙÔ Û˘ÓÔÏÈÎfi ÎfiÛÙÔ˜ (‰ËÏ·‰‹, ÙÔ Û˘ÓÔÏÈÎfi Ô-

Ûfi Ô˘ ı· Î·Ù·‚¿ÏÂÙÂ ÁÈ· ÌÈ· Û˘Ó·ÏÏ·Á‹, ÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ ÙÈÌ‹˜, fiÏˆÓ ÙˆÓ

ÂÍfi‰ˆÓ, ÙˆÓ ÙÂÏÒÓ Ô˘ Î·Ù·‚¿ÏÏÔÓÙ·È ÛÙÔ˘˜ ÙfiÔ˘˜ ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜, ÙˆÓ ÙÂÏÒÓ ‰È·Î·ÓÔ-

ÓÈÛÌÔ‡ Î·È Ù˘¯fiÓ ÏÔÈÒÓ ÂÍfi‰ˆÓ Ô˘ Î·Ù·‚¿ÏÏÔÓÙ·È ÛÂ ÙÚ›Ù· ÚfiÛˆ· Ù· ÔÔ›· Û˘Ì-

ÌÂÙ¤¯Ô˘Ó ÛÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ ÙË˜ ÂÓÙÔÏ‹˜).
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ª∂ƒ√™ 2

∫·Ù¿ Î·È ÌÂÙ¿ ÙËÓ Â¤Ó‰˘Û‹ Û·˜

2.1 ΔÈ Û˘Ì‚·›ÓÂÈ fiÙ·Ó ‰›ÓÂÙÂ ÌÈ· ÂÓÙÔÏ‹ ÛÂ ÌÈ· ∂¶∂À;

2.2 ¶ÔÈÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ı· Ï¿‚ÂÙÂ Î·Ù¿ Î·È ÌÂÙ¿ ÙËÓ Â¤Ó‰˘Û‹ Û·˜;

¶ÔÈÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙÂ Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ·fi ∂¶∂À Ë ÔÔ›· ÂÎÙÂÏÂ› ÙÈ˜ ÂÓÙÔ-
Ï¤˜ Û·˜;
£· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û Â̄ÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ Ò˜ Ë ∂¶∂À ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÈ ÁÈ· ÂÛ¿˜ ÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË

ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÙˆÓ ÂÓÙÔÏÒÓ Û·˜. ™ÙÈ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ·˘Ù¤˜ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È, ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ, Ù·

·ÎfiÏÔ˘ı·:

● ªÂ ÔÈÔÓ ÙÚfiÔ Ë ∂¶∂À ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÂÈ ÙÔ˘˜ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ Ô˘ Â›Ó·È ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ› ÁÈ·

ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙË˜ ‚¤ÏÙÈÛÙË˜ ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜

● ¶ÔÈÔÈ Â›Ó·È ÔÈ ÙfiÔÈ ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ ÛÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ ‚·Û›˙ÂÙ·È Ë ∂¶∂À

● ¶ÚÔÂÈ‰ÔÔ›ËÛË fiÙÈ ·Ó ‰›ÓÂÙÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ Ô‰ËÁ›Â˜ ÛÙËÓ ∂¶∂À ÁÈ· ÙËÓ ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÌÈ·˜

ÂÓÙÔÏ‹˜, ÔÈ Ô‰ËÁ›Â˜ ·˘Ù¤˜ ı· Ï¿‚Ô˘Ó ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ· Î·È Ë ∂¶∂À ‰ÂÓ ı· Â›Ó·È ÛÂ ı¤ÛË
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Ó· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ ÙË ‰ÈÎ‹ ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙË˜ ‚¤ÏÙÈÛÙË˜ ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ ÁÈ·

ÂÛ¿˜, ·ÏÏ¿ ı· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ ·ÏÒ˜ ÙÈ˜ Ô‰ËÁ›Â˜ Û·˜.  °È· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, ·Ó ‰ÒÛÂÙÂ Ô‰Ë-

Á›Â˜ ÛÙËÓ ∂¶∂À Ó· Û·˜ ·ÁÔÚ¿ÛÂÈ ¤Ó· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi Ì¤ÛÔ ÛÂ ÌÈ·

Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ·ÁÔÚ¿, ÂÓ‰¤ Â̄Ù·È Ó· ̄ ¿ÛÂÙÂ ÙÔ ÏÂÔÓ¤ÎÙËÌ· ÙË˜ Â›ÙÂ˘ÍË˜ Î·Ï‡ÙÂÚË˜ ÙÈ-

Ì‹˜ ÛÂ Î¿ÔÈ· ¿ÏÏË ·ÁÔÚ¿.

ΔÈ Â›‰Ô˘˜ ·Ó·ÊÔÚ¤˜ ı· Ï·Ì‚¿ÓÂÙÂ;
ªÂÙ¿ ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÂÓfi˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Ì¤ÛÔ˘, Ë ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· Û·˜ ·Ô-

ÛÙ¤ÏÏÂÈ ‚Â‚·›ˆÛË ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ ÌÂ ÙÈ˜ ·Ó·ÁÎ·›Â˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜, fiˆ˜ fiÓÔÌ· ¯ÚËÌ·-

ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Ì¤ÛÔ˘, ÙÈÌ‹, ËÌÂÚÔÌËÓ›· Î·È ÒÚ· ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ Î·È ÙÔ Û˘ÓÔ-

ÏÈÎfi ÔÛfi ÚÔÌËıÂÈÒÓ Î·È ÂÍfi‰ˆÓ.

™ÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ fiÔ˘ Ë ∂¶∂À ‰È· Â̄ÈÚ›˙ÂÙ·È ÙÈ˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ Û·˜, ÙfiÙÂ ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· Û·˜ ÛÙ¤Ï-

ÏÂÈ ÂÚÈÔ‰ÈÎ¤˜ ·Ó·ÊÔÚ¤˜ ÌÂ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ fiˆ˜ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ Î·È

ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Û·˜, ÙÔ Û˘ÓÔÏÈÎfi ÔÛfi ¯ÚÂÒÛÂˆÓ Î·ıÒ˜ Î·È ÙËÓ ·fi‰Ô-

ÛË ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Û·˜ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ˘fi ·Ó·ÊÔÚ¿ ÂÚÈfi‰Ô˘.

∂Ó·fiÎÂÈÙ·È ÛÂ Û·˜ Ó· Ê˘Ï¿ÁÂÙÂ Ù· ·ÓÙ›ÁÚ·Ê· fiÏˆÓ ÙˆÓ ÂÁÁÚ¿ÊˆÓ Ô˘ Û·˜ ·ÔÛÙ¤ÏÏÂÈ

Ë ∂¶∂À.
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∏ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ÂÓÂÚÁÂ› ÒÛÙÂ Ó· ÂÍ˘ËÚÂÙÂ› Ù· Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙ· Û·˜ ÌÂ ÙÔÓ Î·Ï‡ÙÂÚÔ

‰˘Ó·Ùfi ÙÚfiÔ.  °È· ÙÔ ÛÎÔfi ·˘Ùfi, Ë ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ‰È·ÙËÚÂ› Î·Ù¿ÏÏËÏÔ˘˜ ÌË¯·ÓÈ-

ÛÌÔ‡˜ ÒÛÙÂ Ó· ·ÔÙÚ¤ÔÓÙ·È Û˘ÁÎÚÔ‡ÛÂÈ˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ¤¯Ô˘Ó ‰˘ÛÌÂÓÂ›˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÛÙÔ

Û˘ÌÊ¤ÚÔÓ Û·˜.  ∏ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ, fiÙ·Ó Û·˜ ·Ú¤¯ÂÈ ÌÈ· ˘ËÚÂÛ›·, Ó· ·ÔÊÂ‡ÁÂÈ ÙËÓ

·‰ÈÎ·ÈÔÏfiÁËÙË ÚfiÙ·ÍË ÙˆÓ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ ¿ÏÏˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ ÙË˜ ‹ ÙË˜ ›‰È·˜ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘

‰ÈÎÔ‡ Û·˜ Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙÔ˜. 

™Ù· ·Ú·‰Â›ÁÌ·Ù· Û˘ÁÎÚÔ‡ÛÂˆÓ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ ÂÌ›ÙÂÈ Ë Èı·ÓfiÙËÙ· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›·˜ ÔÈ-

ÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÔÊ¤ÏÔ˘˜ ‹ ·ÔÊ˘Á‹˜ ·ˆÏÂÈÒÓ ·fi ÙËÓ ∂¶∂À ÂÈ˜ ‚¿ÚÔ˜ Û·˜, ‹ ·ÎfiÌË

fiÙ·Ó Ë ∂¶∂À ¤¯ÂÈ Î›ÓËÙÚÔ Ó· Â˘ÓÔ‹ÛÂÈ Ù· Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙ· ¿ÏÏˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ ÂÈ˜ ‚¿ÚÔ˜ ÙˆÓ

‰ÈÎÒÓ Û·˜.

∏ ∂¶∂À ı· Û·˜ ÂÓËÌÂÚÒÛÂÈ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ Ù· Î‡ÚÈ· Ì¤ÙÚ· Ô˘ Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ÁÈ·  ÂÓÙÔÈÛÌfi

Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ Û˘ÁÎÚÔ‡ÛÂˆÓ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ. 

ŸÙ·Ó Ù· ·ÓˆÙ¤Úˆ Ì¤ÙÚ· ‰ÂÓ Â·ÚÎÔ‡Ó ÁÈ· ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË Ì›·˜ Û‡ÁÎÚÔ˘ÛË˜ Û˘ÌÊÂÚfi-

ÓÙˆÓ, Ë ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÂÈ, ÚÔÙÔ‡ Û˘Ì‚ÏËıÂ› Ì·˙› Û·˜, Ó· Û·˜ ÁÓˆÛÙÔÔÈ‹ÛÂÈ, ÌÂ Û·-

Ê‹ÓÂÈ·, ÙË Ê‡ÛË Î·È ÙÈ˜ ËÁ¤˜ ÙË˜ Û‡ÁÎÚÔ˘ÛË˜ ·˘Ù‹˜.

∏ √‰ËÁ›· MiFID Î·ıÔÚ›˙ÂÈ ÔÚÁ·ÓˆÙÈÎ¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜, ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ Î·È
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÌÈ·˜ ∂¶∂À.  √ÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ·fi ÙÈ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ·˘Ù¤˜ ÂÊ·ÚÌfi˙ÔÓÙ·È fiÙ·Ó Û˘Ó·ÏÏ¿-
˙ÂÛÙÂ ÌÂ ÙËÓ ∂¶∂À. 

ª∂ƒ√™ 3

™˘ÓÂ¯Â›˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜

3.1 ™˘ÁÎÚÔ‡ÛÂÈ˜ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ

∫¿ıÂ ÊÔÚ¿ Ô˘ ÙÔÔıÂÙÂ›ÙÂ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· ‹ ÎÂÊ¿Ï·È· ÛÂ ÌÈ· ∂¶∂À, Ë ÙÂ-

ÏÂ˘Ù·›· ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ Ù· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· È‰ÈÔÎÙËÛ›·˜ Û·˜ ÌÂ ÌË¯·ÓÈÛÌÔ‡˜ Ô˘

ı¤ÙÂÈ, ÒÛÙÂ:

● ¡· Ù· ÙËÚÂ› ¯ˆÚÈÛÙ¿ ·fi Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· Î·È Ù· ÎÂÊ¿Ï·È· ÙË˜ ›‰È·˜ Î·È

ÙˆÓ ¿ÏÏˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ.

● ¡· ÙËÚÂ› ÔÚı¿ ·Ú¯Â›· Î·È ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜ Î·È Ó· ‰ÈÂÓÂÚÁÂ› Ù·ÎÙÈÎ¿ Û˘ÌÊÈÏÈÒÛÂÈ˜

˘ÔÏÔ›ˆÓ.

● ¡· Û·˜ ·ÔÛÙ¤ÏÏÂÈ ÏÂÙÔÌÂÚ‹ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË, ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ Ì›· ÊÔÚ¿ ÂÙËÛ›ˆ˜, Û¯ÂÙÈÎ¿

ÌÂ Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û· Î·È Ù· ÎÂÊ¿Ï·È· Ô˘ Î·Ù¤¯ÂÈ ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi Û·˜.

3.2 ¢È·ÛÊ¿ÏÈÛË ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ Î·È ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 

∏ ∂¶∂À ˘Ô¯ÚÂÔ‡Ù·È Ó· ‰È·ı¤ÙÂÈ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ¤˜ Î·È ‰È·Ê·ÓÂ›˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ÁÈ· ÙÔ

¯ÂÈÚÈÛÌfi Ù˘¯fiÓ ·Ú·fiÓˆÓ Û·˜.  ŸÙ·Ó ·ÔÛÙ¤ÏÏÂÙÂ ¤Ó· ·Ú¿ÔÓÔ ÛÙËÓ ∂¶∂À, ÙfiÙÂ Ë

ÙÂÏÂ˘Ù·›· ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ÙÔ ÂÈÏ‡ÂÈ Î·È ÛÙË Û˘Ó¤¯ÂÈ· Ó· ÙÔ Î·Ù·¯ˆÚÂ› ÛÂ ·Ú¯Â›Ô, Ì·˙› ÌÂ

Ù· Ì¤ÙÚ· Ô˘ ¤Ï·‚Â ÁÈ· ÙËÓ Â›Ï˘ÛË  ÙÔ˘.

3.3 ¶·Ú¿ÔÓ· ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ 



15

™˘Ì¤Ú·ÛÌ·

ªÂ ÙË ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË ÙÔ˘ ·ÚfiÓÙÔ˜ √‰ËÁÔ‡, ÚfiıÂÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜

∫‡ÚÔ˘ Â›Ó·È Ë ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ÁÈ· ÙÔ Ò˜ Û·˜ ÂËÚÂ¿˙Ô˘Ó ÔÈ ·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ ·ÔÚÚ¤Ô˘Ó

·fi ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ MiFID Î·È ÙÔ ¡fiÌÔ ÁÈ· ÙËÓ ¶·ÚÔ¯‹ ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÀË-

ÚÂÛÈÒÓ Î·È ÙËÓ ÕÛÎËÛË ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ¢Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È ÙË §ÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ƒ˘ıÌÈ˙fiÌÂ-

ÓˆÓ ∞ÁÔÚÒÓ.  ŸÏÂ˜ ÔÈ ·ÏÏ·Á¤˜ Î·È ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙÔÓ ·ÚfiÓÙ· √‰Ë-

Áfi ¤¯Ô˘Ó Û¯Â‰È·ÛÙÂ› Î·Ù¿ ÙÚfiÔ Ô˘ Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÙ·È fiÙÈ Â›ÛÙÂ Â·ÚÎÒ˜ "ÚÔÛÙ·-

ÙÂ˘Ì¤ÓÔÈ" fiÙ·Ó ÂÂÓ‰‡ÂÙÂ ÛÂ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Ì¤Û·.

¡· ı˘Ì¿ÛÙÂ ÙÈ˜ Î‡ÚÈÂ˜ ·Ú¯¤˜ ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ÔÈ ∂¶∂À ÔÊÂ›ÏÔ˘Ó Ó· ÙËÚÔ‡Ó fiÙ·Ó Û˘-
Ó·ÏÏ¿ÛÛÔÓÙ·È Ì·˙› Û·˜:
● ¡· ÂÓÂÚÁÔ‡Ó ‰›Î·È·, ÌÂ ÂÓÙÈÌfiÙËÙ· Î·È Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÛÌfi, ÒÛÙÂ Ó· ÂÍ˘ËÚÂÙÔ‡Ó

ÌÂ ÙÔÓ Î·Ï‡ÙÂÚÔ ‰˘Ó·Ùfi ÙÚfiÔ Ù· Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙ· Û·˜.

● ¡· Û·˜ ·Ú¤¯Ô˘Ó Î·Ù¿ÏÏËÏÂ˜ Î·È ÂÎÙÂÓÂ›˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÔÈ ÔÔ›Â˜ Â›Ó·È ·ÎÚÈ-

‚Â›˜, Û·ÊÂ›˜ Î·È ÌË ·Ú·Ï·ÓËÙÈÎ¤˜.

● ¡· Û·˜ ·Ú¤¯Ô˘Ó ˘ËÚÂÛ›Â˜ ÔÈ ÔÔ›Â˜ Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ˘fi„Ë ÙÈ˜ ‰ÈÎ¤˜ Û·˜ È‰È·È-

ÙÂÚfiÙËÙÂ˜.

°È· ·Ú¿ÔÓ· ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ Â›Â‰Ô Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË˜ ÙˆÓ ∂¶∂À ÌÂ Ù· fiÛ· ÂÚÈÏ·Ì-

‚¿ÓÂÈ Ô ¡fiÌÔ˜, ÌÔÚÂ›ÙÂ Ó· ·Â˘ı˘ÓıÂ›ÙÂ ÛÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ ∫‡ÚÔ˘.
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Ref. CESR/08-003

√ ·ÚÒÓ √‰ËÁfi˜ ¤¯ÂÈ ÂÎ‰ÔıÂ› ·fi ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ ∫‡ÚÔ˘ ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙËÓ  ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ƒ˘ı-

ÌÈÛÙÈÎÒÓ ∞Ú¯ÒÓ ÙˆÓ ∞ÁÔÚÒÓ ∫ÈÓËÙÒÓ ∞ÍÈÒÓ (CESR).  ∏ CESR ·ÔÙÂÏÂ› ∞ÓÂÍ¿ÚÙËÙË ∂ÈÙÚÔ‹ ÙˆÓ ∂˘Úˆ·˚ÎÒÓ ∞ÚÌfi‰ÈˆÓ

∂ÔÙÈÎÒÓ ∞Ú¯ÒÓ ÁÈ· ı¤Ì·Ù· ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜.  √ ·ÚÒÓ √‰ËÁfi˜ ‰È·Ù›ıÂÙ·È ÛÙÔ˘˜ ‰È·‰ÈÎÙ˘·ÎÔ‡˜ ÙfiÔ˘˜ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫Â-

Ê·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ ∫‡ÚÔ˘ Î·È ÙË˜ CESR, ÛÙÈ˜ ‰ÈÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜ www.cysec.gov.cy Î·È www.cesr.eu ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·.  √ √‰ËÁfi˜ ·˘Ùfi˜

·ÔÙÂÏÂ› ÌfiÓÔ Û˘ÓÔÙÈÎ‹ ·Ó·ÊÔÚ¿ Î·È fi¯È Ï‹ÚË ÂÚÈÁÚ·Ê‹ ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ, Ù· ÔÔ›· ·ÔÚÚ¤Ô˘Ó ·fi

ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ √‰ËÁ›· 2004/39/∂∫ ÁÈ· ÙÈ˜ ∞ÁÔÚ¤˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ª¤ÛˆÓ Î·È Î·Ù’ Â¤ÎÙ·ÛË ·fi ÙÔ ¡fiÌÔ ÁÈ· ÙËÓ ¶·-

ÚÔ¯‹ ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ Î·È ÙËÓ ÕÛÎËÛË ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ¢Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È ÙË §ÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ƒ˘ıÌÈ˙fiÌÂÓˆÓ ∞ÁÔÚÒÓ.  ΔÔ

ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓfi ÙÔ˘ Â›Ó·È ·ÏÒ˜ ÂÚÈÁÚ·ÊÈÎfi Î·È ‰ÂÓ Û˘ÓÈÛÙ¿ ÓÔÌÈÎ‹ Û˘Ì‚Ô˘Ï‹.  ΔÔ Ï‹ÚÂ˜ ÓÔÌÈÎfi ÎÂ›ÌÂÓÔ Â›Ó·È ·˘Ùfi Ô˘

ËÁ¿˙ÂÈ ·fi ÙËÓ √‰ËÁ›· MiFID Î·È ÙÔÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ ¡fiÌÔ, Ù· ÔÔ›· ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È ÛÙÔ ‰È·‰ÈÎÙ˘·Îfi ÙfiÔ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÂÊ·Ï·È-

·ÁÔÚ¿˜ ∫‡ÚÔ˘ (www.cysec.gov.cy).
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