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ΠΙΝΑΚΑΣΠΙΝΑΚΑΣ ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΩΝΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΩΝ

ΙΙ. . Έννοια και παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου Έννοια και παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς

ΙΙ. ΙΙ. Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του ευρωπαϊκού Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του ευρωπαϊκού 
δικαίου της κεφαλαιαγοράςδικαίου της κεφαλαιαγοράς

ΙΙΙ. ΙΙΙ. Η ενσωμάτωση στο ελληνικό δίκαιο του ευρωπαϊκού δικαίου της Η ενσωμάτωση στο ελληνικό δίκαιο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

IV. IV. Ειδικά: Η Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές Ειδικά: Η Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοχρηματο--
πιστωτικών μέσων (πιστωτικών μέσων (MiFIDMiFID))
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ΙΙ. Έννοια και παράγοντες διαμόρφωσης του . Έννοια και παράγοντες διαμόρφωσης του 
ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράςευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς

ΑΑ. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

Το ευρωπαϊκό δίκαιο της κεφαλαιαγοράς:Το ευρωπαϊκό δίκαιο της κεφαλαιαγοράς:
αποτελεί κλάδο του ευρωπαϊκού χρηματοπιστωτικού αποτελεί κλάδο του ευρωπαϊκού χρηματοπιστωτικού 
δικαίου καιδικαίου και
περιέχει διατάξεις περιέχει διατάξεις μέσωμέσω των οποίων επιδιώκεται η των οποίων επιδιώκεται η 
ικανοποίηση τεσσάρων (4) αιτημάτων πολιτικήςικανοποίηση τεσσάρων (4) αιτημάτων πολιτικής
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΜέσωΜέσω του ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς επιδιώκεται η του ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς επιδιώκεται η 
διασφάλιση:διασφάλιση:

της της ελευθερίας εγκατάστασης και παροχής υπηρεσιώνελευθερίας εγκατάστασης και παροχής υπηρεσιών από από 
τις επιχειρήσεις και τους οργανισμούς που παρέχουν, σε ατομική τις επιχειρήσεις και τους οργανισμούς που παρέχουν, σε ατομική 
ή συλλογική βάση, επενδυτικές υπηρεσίες στις κεφαλαιαγορέςή συλλογική βάση, επενδυτικές υπηρεσίες στις κεφαλαιαγορές
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

διασφάλισηδιασφάλιση της της σταθερότητας των κεφαλαιαγορώνσταθερότητας των κεφαλαιαγορών, η οποία μπορεί να , η οποία μπορεί να 
διαταραχθεί κυρίως λόγω της πτώχευσης ενός διαταραχθεί κυρίως λόγω της πτώχευσης ενός διαμεσολαβούντοςδιαμεσολαβούντος
χρηματοπιστωτικού φορέα που παρέχει επενδυτικές υπηρεσίες σε αυτχρηματοπιστωτικού φορέα που παρέχει επενδυτικές υπηρεσίες σε αυτήνήν

Η ικανοποίηση αυτού του αιτήματος επιδιώκεται με την καθιέρωση Η ικανοποίηση αυτού του αιτήματος επιδιώκεται με την καθιέρωση 
κανόνων που αφορούν: κανόνων που αφορούν: 

την ορθή λειτουργία των μηχανισμών διαπραγμάτευσης των την ορθή λειτουργία των μηχανισμών διαπραγμάτευσης των 
συναλλαγών σε μετοχές και ομολογίες (είτε πρόκειται για συναλλαγών σε μετοχές και ομολογίες (είτε πρόκειται για 
οργανωμένες αγορές είτε μηχανισμούς πολυμερείς μηχανισμούς οργανωμένες αγορές είτε μηχανισμούς πολυμερείς μηχανισμούς 
διαπραγμάτευσης), καιδιαπραγμάτευσης), και
την την αδειοδοσίααδειοδοσία, τους όρους άσκησης δραστηριότητας και την , τους όρους άσκησης δραστηριότητας και την 
προληπτική εποπτεία των προληπτική εποπτεία των διαμεσολαβούντωνδιαμεσολαβούντων χρηματοπιστωτικών χρηματοπιστωτικών 
φορέων που παρέχουν (σε ατομική ή συλλογική βάση) φορέων που παρέχουν (σε ατομική ή συλλογική βάση) 
επενδυτικές υπηρεσίες στην κεφαλαιαγορά.επενδυτικές υπηρεσίες στην κεφαλαιαγορά.



6

ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

διασφάλισηδιασφάλιση της της αποτελεσματικότητας των κεφαλαιαγορών,αποτελεσματικότητας των κεφαλαιαγορών, δηλαδή δηλαδή 
τόσο της βέλτιστης κατανομής των δανειακών κεφαλαίων που αντλούντόσο της βέλτιστης κατανομής των δανειακών κεφαλαίων που αντλούνται ται 
σε αυτές, όσο και της προστασίας των επενδυτώνσε αυτές, όσο και της προστασίας των επενδυτών
Το αίτημα αυτό ικανοποιείται με την καθιέρωση κανόνων αναφορικά Το αίτημα αυτό ικανοποιείται με την καθιέρωση κανόνων αναφορικά με: με: 

τις υποχρεώσεις που υπέχουν οι επιχειρήσεις που επιθυμούν να τις υποχρεώσεις που υπέχουν οι επιχειρήσεις που επιθυμούν να 
αντλήσουν δανειακά κεφάλαια από τις αγορές (αντλήσουν δανειακά κεφάλαια από τις αγορές (π.χπ.χ.. όροι εισαγωγής όροι εισαγωγής 
χρηματοπιστωτικών μέσων στις κεφαλαιαγορές, περιοδική ενημέρωση χρηματοπιστωτικών μέσων στις κεφαλαιαγορές, περιοδική ενημέρωση 
του επενδυτικού κοινού, εταιρική διακυβέρνηση), του επενδυτικού κοινού, εταιρική διακυβέρνηση), 
τη διαφάνεια των συναλλαγών που πραγματοποιούνται κατά τη τη διαφάνεια των συναλλαγών που πραγματοποιούνται κατά τη 
διαπραγμάτευση μετοχών και ομολογιών στις κεφαλαιαγορές,διαπραγμάτευση μετοχών και ομολογιών στις κεφαλαιαγορές,
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

την αποφυγή πρακτικών που οδηγούν σε στρεβλώσεις των όρων την αποφυγή πρακτικών που οδηγούν σε στρεβλώσεις των όρων 
λειτουργίας των κεφαλαιαγορών (όπως η χειραγώγηση της αγοράς καιλειτουργίας των κεφαλαιαγορών (όπως η χειραγώγηση της αγοράς και η η 
κατάχρηση προνομιακών πληροφοριών),κατάχρηση προνομιακών πληροφοριών),
την προστασία των δικαιωμάτων και συμφερόντων των επενδυτών σε την προστασία των δικαιωμάτων και συμφερόντων των επενδυτών σε 
εισηγμένεςεισηγμένες εταιρείες εν όψει εξαγοράς,εταιρείες εν όψει εξαγοράς,
την ομοιόμορφη λογιστική απεικόνιση των συναλλαγών των την ομοιόμορφη λογιστική απεικόνιση των συναλλαγών των εισηγμένωνεισηγμένων
εταιρειών, καιεταιρειών, και
τον ορθό εξωτερικό έλεγχο των τον ορθό εξωτερικό έλεγχο των εισηγμένωνεισηγμένων εταιρειών, εταιρειών, 
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

διασφάλιση των επενδυτών σε περίπτωση διασφάλιση των επενδυτών σε περίπτωση περιέλευσηςπεριέλευσης μιας μιας 
επιχείρησης επενδύσεων σε κατάσταση αφερεγγυότηταςεπιχείρησης επενδύσεων σε κατάσταση αφερεγγυότητας
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΒασικέςΒασικές αρχέςαρχές

•• Αρχές που αφορούν την άσκηση  της εποπτείας σε αγορές και Αρχές που αφορούν την άσκηση  της εποπτείας σε αγορές και 
διαμεσολαβούντεςδιαμεσολαβούντες χρηματοπιστωτικούς φορείς:χρηματοπιστωτικούς φορείς:

αρχήαρχή της αποκεντρωμένης διαχείρισης,της αποκεντρωμένης διαχείρισης,
αρχή της αμοιβαίας αναγνώρισης,αρχή της αμοιβαίας αναγνώρισης,
αρχή της άσκησης εποπτείας σε ενοποιημένη βάση,αρχή της άσκησης εποπτείας σε ενοποιημένη βάση,
αρχή της διασυνοριακής συνεργασίας των εθνικών εποπτικών αρχών αρχή της διασυνοριακής συνεργασίας των εθνικών εποπτικών αρχών 
καθώς και της μεταξύ τους ανταλλαγής πληροφοριών και διοικητικήςκαθώς και της μεταξύ τους ανταλλαγής πληροφοριών και διοικητικής
συνδρομήςσυνδρομής

•• Αρχές που αφορούν το εφαρμοστέο δίκαιο:Αρχές που αφορούν το εφαρμοστέο δίκαιο:
αρχή της ελάχιστης εναρμόνισης,αρχή της ελάχιστης εναρμόνισης,
αρχή της μερικής εναρμόνισης,αρχή της μερικής εναρμόνισης,
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΠηγέςΠηγές –– υλικό πεδίο εφαρμογήςυλικό πεδίο εφαρμογής
Ικανοποίηση πρώτου αιτήματος:Ικανοποίηση πρώτου αιτήματος:
Οδηγία 85/611/ΕΟΚΟδηγία 85/611/ΕΟΚ (όπως ισχύει) του Συμβουλίου (όπως ισχύει) του Συμβουλίου «για τον «για τον 
συντονισμό των νομοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεσυντονισμό των νομοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων ων 
σχετικά με ορισμένους οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητσχετικά με ορισμένους οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές ές 
αξίες»αξίες»
άρθρα 31άρθρα 31--35 της 35 της Οδηγίας 2004/39/ΕΚΟδηγίας 2004/39/ΕΚ του Ευρωπαϊκού του Ευρωπαϊκού 
Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «για τις αγορές «για τις αγορές 
χρηματοπιστωτικών μέσων, για την τροποποίηση των οδηγιών χρηματοπιστωτικών μέσων, για την τροποποίηση των οδηγιών 
85/611/ΕΟΚ και 93/6/ΕΟΚ του Συμβουλίου και της Οδηγίας 85/611/ΕΟΚ και 93/6/ΕΟΚ του Συμβουλίου και της Οδηγίας 
2000/12/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου και 2000/12/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου και 
για την κατάργηση της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ»για την κατάργηση της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ»
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΙκανοποίησηΙκανοποίηση δεύτερου αιτήματος:δεύτερου αιτήματος:
άρθρα 7άρθρα 7--14, 1614, 16--17 και 3617 και 36--43 της 43 της Οδηγίας 2004/39/ΕΚΟδηγίας 2004/39/ΕΚ του Ευρωπαϊκού του Ευρωπαϊκού 
Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων, «για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων, 
για την τροποποίηση των οδηγιών 85/611/ΕΟΚ και 93/6/ΕΟΚ του Συμβγια την τροποποίηση των οδηγιών 85/611/ΕΟΚ και 93/6/ΕΟΚ του Συμβουλίου ουλίου 
και της Οδηγίας 2000/12/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Σκαι της Οδηγίας 2000/12/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου υμβουλίου 
και για την κατάργηση της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ»και για την κατάργηση της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ»,,
Οδηγία 2006/49/ΕΚΟδηγία 2006/49/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου 
«για την επάρκεια των ιδίων κεφαλαίων των επιχειρήσεων επενδύσεω«για την επάρκεια των ιδίων κεφαλαίων των επιχειρήσεων επενδύσεων και των ν και των 
πιστωτικών ιδρυμάτων»,πιστωτικών ιδρυμάτων»,
Οδηγία 85/611/ΕΟΚΟδηγία 85/611/ΕΟΚ του Συμβουλίου του Συμβουλίου «για τον συντονισμό των νομοθετικών, «για τον συντονισμό των νομοθετικών, 
κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων σχετικά με ορισμένους οργκανονιστικών και διοικητικών διατάξεων σχετικά με ορισμένους οργανισμούς ανισμούς 
συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες»συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες»



12

ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΙκανοποίησηΙκανοποίηση τρίτου αιτήματος:τρίτου αιτήματος:
(i) (i) υποχρεώσεις που υπέχουν οι επιχειρήσεις που επιθυμούν να αντλήσουποχρεώσεις που υπέχουν οι επιχειρήσεις που επιθυμούν να αντλήσουν ή έχουν αντλήσει δανειακά υν ή έχουν αντλήσει δανειακά 

κεφάλαια από τις αγορέςκεφάλαια από τις αγορές, σύμφωνα με τις διατάξεις των εξής νομικών πράξεων:, σύμφωνα με τις διατάξεις των εξής νομικών πράξεων:
της της Οδηγίας 2001/34/ΕΚΟδηγίας 2001/34/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «σχετικά με «σχετικά με 
την εισαγωγή κινητών αξιών και τις πληροφορίες επί των αξιών αυττην εισαγωγή κινητών αξιών και τις πληροφορίες επί των αξιών αυτών που πρέπει να δημοσιεύονται» ών που πρέπει να δημοσιεύονται» 
της της Οδηγίας 2003/71/ΕΚΟδηγίας 2003/71/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «σχετικά με «σχετικά με 
το ενημερωτικό δελτίο που πρέπει να δημοσιεύεται κατά τη δημόσιατο ενημερωτικό δελτίο που πρέπει να δημοσιεύεται κατά τη δημόσια προσφορά κινητών αξιών ή την προσφορά κινητών αξιών ή την 
εισαγωγή τους προς διαπραγμάτευση και την τροποποίηση της οδηγίαεισαγωγή τους προς διαπραγμάτευση και την τροποποίηση της οδηγίας 2001/34/ΕΚ»ς 2001/34/ΕΚ»,,
της της Οδηγίας 2004/109/ΕΚΟδηγίας 2004/109/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «για την «για την 
εναρμόνιση των προϋποθέσεων διαφάνειας αναφορικά με την πληροφόρεναρμόνιση των προϋποθέσεων διαφάνειας αναφορικά με την πληροφόρηση σχετικά με εκδότες των ηση σχετικά με εκδότες των 
οποίων οι κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγμάτευση σε ρυοποίων οι κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγμάτευση σε ρυθμιζόμενη αγορά και για την θμιζόμενη αγορά και για την 
τροποποίηση της οδηγίας 2001/34/ΕΚ»τροποποίηση της οδηγίας 2001/34/ΕΚ»,,
της της Σύστασης 2004/913/ΕΚ Σύστασης 2004/913/ΕΚ της Επιτροπής της Επιτροπής «για την προώθηση κατάλληλου καθεστώτος «για την προώθηση κατάλληλου καθεστώτος 
αποδοχών των διοικητικών στελεχών των αποδοχών των διοικητικών στελεχών των εισηγμένωνεισηγμένων εταιρειών»εταιρειών», και, και
της της Σύστασης 2005/162/ΕΚ Σύστασης 2005/162/ΕΚ της Επιτροπής «σχετικά με το ρόλο των μη εκτελεστικών της Επιτροπής «σχετικά με το ρόλο των μη εκτελεστικών 
μελών και των εποπτικών διοικητικών στελεχών των μελών και των εποπτικών διοικητικών στελεχών των εισηγμένωνεισηγμένων εταιρειών, καθώς και με τις εταιρειών, καθώς και με τις 
επιτροπές του διοικητικού ή του εποπτικού συμβουλίου». επιτροπές του διοικητικού ή του εποπτικού συμβουλίου». 
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

(ii) (ii) διαφάνεια των συναλλαγών που πραγματοποιούνται κατά τη διαπραγμάδιαφάνεια των συναλλαγών που πραγματοποιούνται κατά τη διαπραγμάτευση μετοχών και τευση μετοχών και 
ομολογιών στις κεφαλαιαγορές και την προστασία των επενδυτώνομολογιών στις κεφαλαιαγορές και την προστασία των επενδυτών, σύμφωνα με τις , σύμφωνα με τις 
διατάξεις των άρθρων 18διατάξεις των άρθρων 18--26, 2726, 27--30 και 4430 και 44--47 της 47 της Οδηγίας 2004/39/ΕΚΟδηγίας 2004/39/ΕΚ
του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «για τις αγορές «για τις αγορές 
χρηματοπιστωτικών μέσων, για την τροποποίηση των οδηγιών 85/611/χρηματοπιστωτικών μέσων, για την τροποποίηση των οδηγιών 85/611/ΕΟΚ και ΕΟΚ και 
93/6/ΕΟΚ του Συμβουλίου και της Οδηγίας 2000/12/ΕΚ του Ευρωπαϊκο93/6/ΕΟΚ του Συμβουλίου και της Οδηγίας 2000/12/ΕΚ του Ευρωπαϊκού ύ 
Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου και για την κατάργηση της οδηγίαΚοινοβουλίου και του Συμβουλίου και για την κατάργηση της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ»ς 93/22/ΕΟΚ»,,

(iii) (iii) αποφυγή πρακτικών που οδηγούν σε στρεβλώσεις των όρων λειτουργίααποφυγή πρακτικών που οδηγούν σε στρεβλώσεις των όρων λειτουργίας των ς των 
κεφαλαιαγορώνκεφαλαιαγορών, σύμφωνα με τις διατάξεις της , σύμφωνα με τις διατάξεις της Οδηγίας 2003/6/ΕΚΟδηγίας 2003/6/ΕΚ του του 
Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «για τις πράξεις προσώπων που «για τις πράξεις προσώπων που 
κατέχουν εμπιστευτικές πληροφορίες και τις πράξεις χειραγώγησης κατέχουν εμπιστευτικές πληροφορίες και τις πράξεις χειραγώγησης της αγοράς της αγοράς 
(κατάχρηση αγοράς)»(κατάχρηση αγοράς)»,,

(iv) (iv) προστασία των δικαιωμάτων και συμφερόντων των επενδυτών σε προστασία των δικαιωμάτων και συμφερόντων των επενδυτών σε εισηγμένεςεισηγμένες εταιρείες εν εταιρείες εν 
όψει εξαγοράςόψει εξαγοράς, σύμφωνα με τις διατάξεις της , σύμφωνα με τις διατάξεις της Οδηγίας 2004/25/ΕΚ Οδηγίας 2004/25/ΕΚ του του 
Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «σχετικά με τις δημόσιες «σχετικά με τις δημόσιες 
προσφορές εξαγοράς»προσφορές εξαγοράς»,,
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

(v) (v) ομοιόμορφη λογιστική απεικόνιση των συναλλαγών των ομοιόμορφη λογιστική απεικόνιση των συναλλαγών των εισηγμένωνεισηγμένων εταιρειώνεταιρειών, σύμφωνα , σύμφωνα 
με τις διατάξεις του Κανονισμού 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβομε τις διατάξεις του Κανονισμού 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου υλίου 
και του Συμβουλίου και του Συμβουλίου «για την εφαρμογή διεθνών λογιστικών προτύπων»«για την εφαρμογή διεθνών λογιστικών προτύπων»,,

(vi) (vi) ορθός εξωτερικός έλεγχος των ορθός εξωτερικός έλεγχος των εισηγμένωνεισηγμένων εταιρειώνεταιρειών, σύμφωνα με τις διατάξεις:, σύμφωνα με τις διατάξεις:
της της Οδηγίας 2006/43/ΕΚΟδηγίας 2006/43/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου 
για τους υποχρεωτικούς ελέγχους των ετήσιων και ενοποιημένων λογγια τους υποχρεωτικούς ελέγχους των ετήσιων και ενοποιημένων λογαριασμών, αριασμών, 
για την τροποποίηση των Οδηγιών 78/660/ΕΟΚ και 83/349/ΕΟΚ του για την τροποποίηση των Οδηγιών 78/660/ΕΟΚ και 83/349/ΕΟΚ του 
Συμβουλίου και για την κατάργηση της Οδηγίας 84/253/ΕΟΚ του ΣυμβΣυμβουλίου και για την κατάργηση της Οδηγίας 84/253/ΕΟΚ του Συμβουλίου,ουλίου,
της της Σύστασης 2002/590/ΕΚΣύστασης 2002/590/ΕΚ της Επιτροπής για την ανεξαρτησία του ορκωτού της Επιτροπής για την ανεξαρτησία του ορκωτού 
ελεγκτή στην ΕΕ: θεμελιώδεις αρχές, καιελεγκτή στην ΕΕ: θεμελιώδεις αρχές, και
της της Σύστασης 2001/256/ΕΚΣύστασης 2001/256/ΕΚ της Επιτροπής σχετικά με τη διασφάλιση της της Επιτροπής σχετικά με τη διασφάλιση της 
ποιότητας του υποχρεωτικού λογιστικού ελέγχου στην Ευρωπαϊκή Ένωποιότητας του υποχρεωτικού λογιστικού ελέγχου στην Ευρωπαϊκή Ένωση ση --
Ελάχιστες υποχρεώσεις.Ελάχιστες υποχρεώσεις.
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΙκανοποίησηΙκανοποίηση τέταρτου αιτήματος: Οδηγία 97/9/ΕΚ τέταρτου αιτήματος: Οδηγία 97/9/ΕΚ του του 
Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου «σχετικά με τα «σχετικά με τα 
συστήματα αποζημίωσης των επενδυτών».συστήματα αποζημίωσης των επενδυτών».
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ΙΙ. Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της . Α. Έννοια και περιεχόμενο του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΠροσωπικόΠροσωπικό πεδίο εφαρμογήςπεδίο εφαρμογής
Μηχανισμοί διαπραγμάτευσηςΜηχανισμοί διαπραγμάτευσης

οργανωμένες αγορές,οργανωμένες αγορές,
πολυμερείς μηχανισμοί διαπραγμάτευσηςπολυμερείς μηχανισμοί διαπραγμάτευσης

ΔιαμεσολαβούντεςΔιαμεσολαβούντες χρηματοπιστωτικοί φορείς:χρηματοπιστωτικοί φορείς:
επιχειρήσεις επενδύσεων,επιχειρήσεις επενδύσεων,
πιστωτικά ιδρύματα,πιστωτικά ιδρύματα,
ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ

Αρνητικοί αποταμιευτές που αντλούν δανειακά ή ίδια κεφάλαια στιςΑρνητικοί αποταμιευτές που αντλούν δανειακά ή ίδια κεφάλαια στις
κεφαλαιαγορές κεφαλαιαγορές 

Δημόσιο,Δημόσιο,
ΕπιχειρήσειςΕπιχειρήσεις
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ΙΙ. Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου . Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς

ΤοΤο θεσμικό περιβάλλονθεσμικό περιβάλλον
Εισαγωγικές παρατηρήσειςΕισαγωγικές παρατηρήσεις

Οι πηγές του ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς Οι πηγές του ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς 
συναντώνται: συναντώνται: 
τόσο στη Συνθήκη (πρωτογενές δίκαιο τόσο στη Συνθήκη (πρωτογενές δίκαιο –– άρθρο 105, παρ. άρθρο 105, παρ. 
5/6 αναφορικά με τις αρμοδιότητες του Ευρωπαϊκού 5/6 αναφορικά με τις αρμοδιότητες του Ευρωπαϊκού 
Συστήματος Κεντρικών Τραπεζών και της Ευρωπαϊκής Συστήματος Κεντρικών Τραπεζών και της Ευρωπαϊκής 
Κεντρικής Τράπεζας), Κεντρικής Τράπεζας), 
όσο και (κατά κύριο δε λόγο) στις νομικές πράξεις των όσο και (κατά κύριο δε λόγο) στις νομικές πράξεις των 
κοινοτικών οργάνων (παράγωγο δίκαιο). κοινοτικών οργάνων (παράγωγο δίκαιο). 
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ΙΙ. Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου . Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς

ΟιΟι νομικές βάσεις για την έκδοση νομικών πράξεων:νομικές βάσεις για την έκδοση νομικών πράξεων:

διατάξεις για την ελευθερία εγκατάστασης (άρθρα 44/47)διατάξεις για την ελευθερία εγκατάστασης (άρθρα 44/47)
διατάξεις για την ελευθερία παροχής υπηρεσιών (άρθρο 55)διατάξεις για την ελευθερία παροχής υπηρεσιών (άρθρο 55)
διατάξεις για την ενιαία αγορά (άρθρο 95)διατάξεις για την ενιαία αγορά (άρθρο 95)
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ΙΙ. Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου . Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς

ΗΗ διαδικασία έκδοσης νομικών πράξεωνδιαδικασία έκδοσης νομικών πράξεων
Βασικές νομικές πράξεις: Βασικές νομικές πράξεις: 

Κανονισμοί και (κυρίως) Οδηγίες (κατ’ εφαρμογή των αρχών της Κανονισμοί και (κυρίως) Οδηγίες (κατ’ εφαρμογή των αρχών της 
επικουρικότητας και της αναλογικότητας) του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλεπικουρικότητας και της αναλογικότητας) του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου ίου 
και του Συμβουλίου και του Συμβουλίου 
Συστάσεις ΕπιτροπήςΣυστάσεις Επιτροπής

Εκτελεστικά μέτρα Επιτροπής σύμφωνα με τη διαδικασία της Εκτελεστικά μέτρα Επιτροπής σύμφωνα με τη διαδικασία της 
κανονιστικής κανονιστικής επιτροπολογίαςεπιτροπολογίας::

εφαρμογή (εξειδίκευση) ουσιαστικών στοιχείων της βασικής νομικήςεφαρμογή (εξειδίκευση) ουσιαστικών στοιχείων της βασικής νομικής
πράξης (πράξης (π.χ.π.χ. MIFIDMIFID, , MADMAD))
τροποποίηση τροποποίηση –– επικαιροποίησηεπικαιροποίηση μη ουσιαστικών στοιχείων της βασικής μη ουσιαστικών στοιχείων της βασικής 
νομικής πράξης (νομικής πράξης (π.χ.π.χ. Οδηγία 2006/49/ΕΚ)Οδηγία 2006/49/ΕΚ)

Πράξεις της Πράξεις της CESRCESR
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ΙΙ. Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου . Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς

ΟιΟι καθοριστικές πρωτοβουλίες των κοινοτικών οργάνωνκαθοριστικές πρωτοβουλίες των κοινοτικών οργάνων

Στο πλαίσιο της ανασκόπησης της διαδικασίας διαμόρφωσης του Στο πλαίσιο της ανασκόπησης της διαδικασίας διαμόρφωσης του 
ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς γίνεται διάκριση ανάμεσα ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς γίνεται διάκριση ανάμεσα 
σε τρεις ιστορικά σημαντικές περιόδους:σε τρεις ιστορικά σημαντικές περιόδους:
την περίοδο μέχρι τη θέση σε εφαρμογή της Ενιαίας Ευρωπαϊκής την περίοδο μέχρι τη θέση σε εφαρμογή της Ενιαίας Ευρωπαϊκής 
Πράξης, Πράξης, 
την περίοδο από τη θέση σε εφαρμογή της Ενιαίας Ευρωπαϊκής την περίοδο από τη θέση σε εφαρμογή της Ενιαίας Ευρωπαϊκής 
Πράξης μέχρι την έναρξη της οικονομικής και νομισματικής Πράξης μέχρι την έναρξη της οικονομικής και νομισματικής 
ένωσης, καιένωσης, και
την περίοδο μετά την έναρξη της οικονομικής και νομισματικής την περίοδο μετά την έναρξη της οικονομικής και νομισματικής 
ένωσηςένωσης

FSAP (1999)FSAP (1999)
PostPost--FSAP (2005)FSAP (2005)
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ΙΙ. Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου . Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς

Η επίδραση του διεθνούς δικαίου της κεφαλαιαγοράς στη διαμόρφωσηΗ επίδραση του διεθνούς δικαίου της κεφαλαιαγοράς στη διαμόρφωση του του 
ευρωπαϊκούευρωπαϊκού

Η διαδικασία της χρηματοπιστωτικής ολοκλήρωσης στην Κοινότητα έχΗ διαδικασία της χρηματοπιστωτικής ολοκλήρωσης στην Κοινότητα έχει ακολουθήσει ει ακολουθήσει 
αυτόνομη πορεία με βάση τους στόχους που επιδιώκονται και τις πραυτόνομη πορεία με βάση τους στόχους που επιδιώκονται και τις πρωτοβουλίες που ωτοβουλίες που 
έχουν αναληφθεί από τα κοινοτικά όργανα. έχουν αναληφθεί από τα κοινοτικά όργανα. 

Εν τούτοις, το περιεχόμενο των διατάξεων ενός σημαντικού υποσυνόΕν τούτοις, το περιεχόμενο των διατάξεων ενός σημαντικού υποσυνόλου των νομικών λου των νομικών 
πράξεων που συνθέτουν το παράγωγο ευρωπαϊκό χρηματοπιστωτικό δίκπράξεων που συνθέτουν το παράγωγο ευρωπαϊκό χρηματοπιστωτικό δίκαιο έχει αιο έχει 
διαμορφωθεί, σε πολλούς από τους κλάδους του, κάτω από την επίδρδιαμορφωθεί, σε πολλούς από τους κλάδους του, κάτω από την επίδραση του διεθνούς αση του διεθνούς 
χρηματοπιστωτικού δικαίου. χρηματοπιστωτικού δικαίου. 

Πρόκειται για τους κανόνες αυστηρού και ήπιου δικαίου που έχουν Πρόκειται για τους κανόνες αυστηρού και ήπιου δικαίου που έχουν εκδοθεί κατά τη εκδοθεί κατά τη 
διάρκεια της ίδιας περιόδου από διεθνείς οικονομικούς οργανισμούδιάρκεια της ίδιας περιόδου από διεθνείς οικονομικούς οργανισμούς, διεθνή ς, διεθνή forafora και και 
ιδιωτικές επαγγελματικές ενώσεις στο πλαίσιο της νέας διεθνούς αιδιωτικές επαγγελματικές ενώσεις στο πλαίσιο της νέας διεθνούς αρχιτεκτονικής του ρχιτεκτονικής του 
χρηματοπιστωτικού συστήματος με στόχο την ικανοποίηση των αιτημάχρηματοπιστωτικού συστήματος με στόχο την ικανοποίηση των αιτημάτων πολιτικής που των πολιτικής που 
αφορούν το διεθνές χρηματοπιστωτικό σύστημα, τα οποία είναι σχεδαφορούν το διεθνές χρηματοπιστωτικό σύστημα, τα οποία είναι σχεδόν πανομοιότυπα όν πανομοιότυπα 
εκείνων που διέπουν τον ενιαίο χρηματοπιστωτικό χώρο. εκείνων που διέπουν τον ενιαίο χρηματοπιστωτικό χώρο. 
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ΙΙ. Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου . Β. Οι παράγοντες διαμόρφωσης του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς

Το ευρωπαϊκό δίκαιο της κεφαλαιαγοράς έχει επηρεαστεί από το έργΤο ευρωπαϊκό δίκαιο της κεφαλαιαγοράς έχει επηρεαστεί από το έργο των ακολούθων ο των ακολούθων 
διεθνών οργανισμών και διεθνών οργανισμών και forafora: : 

•• Παγκόσμιος Οργανισμός Εμπορίου (διεθνές εμπόριο επενδυτικών υπηρΠαγκόσμιος Οργανισμός Εμπορίου (διεθνές εμπόριο επενδυτικών υπηρεσιών εσιών ––
σχέσεις με τρίτες χώρες),σχέσεις με τρίτες χώρες),

•• Διεθνής Οργάνωση Επιτροπών Κεφαλαιαγοράς (Διεθνής Οργάνωση Επιτροπών Κεφαλαιαγοράς (International Organisation of International Organisation of 
Securities CommissionsSecurities Commissions, , IOSCOIOSCO) (εποπτεία αγορών και ) (εποπτεία αγορών και διαμεσολαβούντωνδιαμεσολαβούντων),  ),  

•• Οργανισμός Οικονομικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης (εταιρική διακυΟργανισμός Οικονομικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης (εταιρική διακυβέρνηση),βέρνηση),
•• Επιτροπή Συστημάτων Πληρωμών και Διακανονισμού (Επιτροπή Συστημάτων Πληρωμών και Διακανονισμού (Committee on Payment and Committee on Payment and 

Settlement SystemsSettlement Systems, , CPSSCPSS) (εκκαθάριση και διακανονισμός τίτλων), ) (εκκαθάριση και διακανονισμός τίτλων), 
•• Επιτροπή της ΒασιλείαςΕπιτροπή της Βασιλείας για την τραπεζική εποπτεία (για την τραπεζική εποπτεία (Basel Committee on Banking Basel Committee on Banking 

supervision)supervision) (κεφαλαιακή επάρκεια)(κεφαλαιακή επάρκεια)
•• Συμβούλιο Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (International Accounting Συμβούλιο Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (International Accounting Standards Standards 

Board, IASB) (διεθνή λογιστικά πρότυπα για τις εταιρείες που είνBoard, IASB) (διεθνή λογιστικά πρότυπα για τις εταιρείες που είναι αι εισηγμένεςεισηγμένες σε σε 
οργανωμένες αγορές),οργανωμένες αγορές),

•• Διεθνής Ομοσπονδία Λογιστών (Διεθνής Ομοσπονδία Λογιστών (International Federation of AccountantsInternational Federation of Accountants, , IFACIFAC) ) 
(διεθνή ελεγκτικά πρότυπα για τις εταιρείες που είναι (διεθνή ελεγκτικά πρότυπα για τις εταιρείες που είναι εισηγμένεςεισηγμένες σε οργανωμένες σε οργανωμένες 
αγορές).αγορές).
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ΙΙΙΙ. Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του . Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του 
ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράςευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς

Η διαδικασία έκδοσης νομικών πράξεων του ευρωπαϊκού δικαίου Η διαδικασία έκδοσης νομικών πράξεων του ευρωπαϊκού δικαίου 
της κεφαλαιαγοράςτης κεφαλαιαγοράς πριν πριν την υιοθέτηση της προτάσεων της την υιοθέτηση της προτάσεων της 
Επιτροπής Επιτροπής LamfalussyLamfalussy

Οι βασικές νομικές πράξεις των κοινοτικών οργάνων Οι βασικές νομικές πράξεις των κοινοτικών οργάνων 

Η διαδικασία της κανονιστικής Η διαδικασία της κανονιστικής επιτροπολογίαςεπιτροπολογίας
Οι διατάξεις της Απόφασης 1999/468/ΕΚ του Συμβουλίου για τη Οι διατάξεις της Απόφασης 1999/468/ΕΚ του Συμβουλίου για τη 
διαδικασία της κανονιστικής διαδικασία της κανονιστικής επιτροπολογίαςεπιτροπολογίας
Η εφαρμογή της διαδικασίας κανονιστικής Η εφαρμογή της διαδικασίας κανονιστικής επιτροπολογίαςεπιτροπολογίας στο ευρωπαϊκό στο ευρωπαϊκό 
χρηματοπιστωτικό δίκαιοχρηματοπιστωτικό δίκαιο
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ΙΙΙΙ. Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του . Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του 
ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράςευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς

ΗΗ «διαδικασία «διαδικασία LamfalussyLamfalussy»»

Η αναγκαιότητα καθιέρωσης μιας ειδικής διαδικασίας αναφορικά Η αναγκαιότητα καθιέρωσης μιας ειδικής διαδικασίας αναφορικά 
με την έκδοση νομικών πράξεων του ευρωπαϊκού δικαίου της με την έκδοση νομικών πράξεων του ευρωπαϊκού δικαίου της 
κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

Οι προτάσεις της Επιτροπής Οι προτάσεις της Επιτροπής LamfalussyLamfalussy
Υιοθέτηση ενός εννοιολογικού πλαισίου βασικών αρχώνΥιοθέτηση ενός εννοιολογικού πλαισίου βασικών αρχών
Καθιέρωση μιας ειδικής διαδικασίας σε τέσσερα επίπεδαΚαθιέρωση μιας ειδικής διαδικασίας σε τέσσερα επίπεδα
Σύσταση Διοργανικής Ομάδας ΠαρακολούθησηςΣύσταση Διοργανικής Ομάδας Παρακολούθησης
Επανεξέταση της διαδικασίας Επανεξέταση της διαδικασίας LamfalussyLamfalussy
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ΙΙΙΙ. Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του . Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του 
ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράςευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς

ESC (ESC (ως ως συμβσυμβ. και . και 
κανονιστική κανονιστική 
επιτροπή)επιτροπή)
CESR (CESR (ως ως συμβσυμβ. . 
επιτροπή)επιτροπή)

ESC (ESC (ως ως 
συμβουλευτική συμβουλευτική 
επιτροπή)επιτροπή)

ΥποστηρικτικόςΥποστηρικτικός
μηχανισμόςμηχανισμός

CESRCESRΕυρωπαϊκήΕυρωπαϊκή
επιτροπήεπιτροπή

ΕυρωπαϊκόΕυρωπαϊκό
Κοινοβούλιο / Κοινοβούλιο / 
ΣυμβούλιοΣυμβούλιο

ΝομοθέτηςΝομοθέτης

ΣυστάσειςΣυστάσεις / / 
Κατευθυντήριες Κατευθυντήριες 
γραμμέςγραμμές

ΕκτελεστικάΕκτελεστικά μέτραμέτραΒασικήΒασική νομική νομική 
πράξηπράξη

ΕίδοςΕίδος νομικής νομικής 
πράξηςπράξης

ΕπίπεδοΕπίπεδο 33ΕπίπεδοΕπίπεδο 22ΕπίπεδοΕπίπεδο 11
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ΙΙΙΙ. Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του . Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του 
ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράςευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς

ΗΗ θέση σε εφαρμογή των προτάσεων της Επιτροπής θέση σε εφαρμογή των προτάσεων της Επιτροπής LamfalussyLamfalussy
Η θέση του Ευρωπαϊκού Συμβουλίου και των εμπλεκομένων Η θέση του Ευρωπαϊκού Συμβουλίου και των εμπλεκομένων 
κοινοτικών οργάνων πλην του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίουκοινοτικών οργάνων πλην του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου
Η θέση του Ευρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΗ θέση του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου
Λοιπές πρωτοβουλίεςΛοιπές πρωτοβουλίες

Η επέκταση της διαδικασίας Η επέκταση της διαδικασίας LamfalussyLamfalussy σε άλλους τομείς του σε άλλους τομείς του 
ευρωπαϊκού χρηματοπιστωτικού δικαίουευρωπαϊκού χρηματοπιστωτικού δικαίου



27

ΙΙΙΙ. Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του . Η διαδικασία έκδοσης των νομικών πράξεων του 
ευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράςευρωπαϊκού δικαίου της κεφαλαιαγοράς

ΗΗ διαδικασία της κανονιστικής διαδικασία της κανονιστικής επιτροπολογίαςεπιτροπολογίας με έλεγχομε έλεγχο
Οι διατάξεις της Απόφασης 2006/512/ΕΚ του Συμβουλίου για Οι διατάξεις της Απόφασης 2006/512/ΕΚ του Συμβουλίου για 
τη διαδικασία κανονιστικής τη διαδικασία κανονιστικής επιτροπολογίαςεπιτροπολογίας με έλεγχομε έλεγχο
Η βασική διαδικασίαΗ βασική διαδικασία
Η εναλλακτική διαδικασία σε περίπτωση επείγουσας ανάγκης  Η εναλλακτική διαδικασία σε περίπτωση επείγουσας ανάγκης  

Συμπερασματικές παρατηρήσειςΣυμπερασματικές παρατηρήσεις
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ΝόμοςΝόμος 2396/19962396/1996 ΕπενδυτικέςΕπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον
τομέατομέα κινητώνκινητών αξιώναξιών, , επάρκειαεπάρκεια ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων παροχήςπαροχής
επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών καικαι τωντων πιστωτικώνπιστωτικών
ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι άϋλεςάϋλες μετοχέςμετοχές
((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 73/1996) (73/1996) (άρθραάρθρα 12 12 –– 15, [1815, [18--19] 19] 

ΔενΔεν έχειέχει ακόμαακόμα ενσωματωθείενσωματωθεί στηνστην ελληνικήελληνική
έννομηέννομη τάξητάξη

ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((άρθραάρθρα 14 14 –– 16)16)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) 11.6.1993) 

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου
καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 31 31 –– 35)35)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004) 30.4.2004) 

ΕπιχειρήσειςΕπιχειρήσεις επενδύσεωνεπενδύσεων

ΑΑ. . ΔιασφάλισηΔιασφάλιση ελευθερίαςελευθερίας εγκατάστασηςεγκατάστασης καικαι παροχήςπαροχής υπηρεσιώνυπηρεσιών

ΙΙΙΙΙΙ. . ΗΗ ενσωμάτωσηενσωμάτωση στοστο ελληνικόελληνικό δίκαιοδίκαιο τουτου ευρωπαϊκούευρωπαϊκού δικαίουδικαίου τηςτης κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς
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ΝόμοςΝόμος 2396/19962396/1996 ΕπενδυτικέςΕπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον
τομέατομέα κινητώνκινητών αξιώναξιών, , επάρκειαεπάρκεια ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων παροχήςπαροχής
επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών καικαι τωντων πιστωτικώνπιστωτικών
ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι άϋλεςάϋλες μετοχέςμετοχές
((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 73/1996) (73/1996) (άρθραάρθρα 16, 21)16, 21)

ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) (11.6.1993) (άρθραάρθρα 1414--15 [16])15 [16])

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 31, 31, παρπαρ. 1, 5, 6, 32, . 1, 5, 6, 32, 
παρπαρ.. 1, 7, 33 1, 7, 33 –– 35)35)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004) 30.4.2004) 

ΙΙΙΙΙΙ. . ΗΗ ενσωμάτωσηενσωμάτωση στοστο ελληνικόελληνικό δίκαιοδίκαιο τουτου ευρωπαϊκούευρωπαϊκού δικαίουδικαίου τηςτης κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΑΑ. . ΔιασφάλισηΔιασφάλιση ελευθερίαςελευθερίας εγκατάστασηςεγκατάστασης καικαι παροχήςπαροχής υπηρεσιώνυπηρεσιών
ΠιστωτικάΠιστωτικά ιδρύματαιδρύματα
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ΝόμοςΝόμος 3283/2004 3283/2004 ΑνώνυμεςΑνώνυμες εταιρίεςεταιρίες
διαχείρισηςδιαχείρισης αμοιβαίωναμοιβαίων κεφαλαίωνκεφαλαίων, , οργανισμοίοργανισμοί
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες, , 
αμοιβαίααμοιβαία κεφάλαιακεφάλαια καικαι άλλεςάλλες διατάξειςδιατάξεις ((ΦΕΚΦΕΚ
ΑΑ’’ 210/2.11.2004) (210/2.11.2004) (άρθροάρθρο 39)39)

ΟδηγίαΟδηγία 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ τηςτης 2020ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου
1985 1985 γιαγια τοτο συντονισμόσυντονισμό τωντων νομοθετικώννομοθετικών, , 
κανονιστικώνκανονιστικών καικαι διοικητικώνδιοικητικών διατάξεωνδιατάξεων
σχετικάσχετικά μεμε ορισμένουςορισμένους οργανισμούςοργανισμούς
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες
((ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ), ), όπωςόπως τροποποιήθηκετροποποιήθηκε απόαπό τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/107/2001/107/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 2002 
((EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) 13.2.2002) καικαι τηντην ΟδηγίαΟδηγία
2001/108/2001/108/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 (2002 (EE..EE. . LL
41 41 τηςτης 13.2.2002) (13.2.2002) (άρθραάρθρα 6 6 –– 6 (6 (γγ) ) 
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 375 375 τηςτης 31.12.1985) 31.12.1985) 

ΙΙΙΙΙΙ. . ΗΗ ενσωμάτωσηενσωμάτωση στοστο ελληνικόελληνικό δίκαιοδίκαιο τουτου ευρωπαϊκούευρωπαϊκού δικαίουδικαίου τηςτης κεφαλαιαγοράςκεφαλαιαγοράς

ΑΑ. . ΔιασφάλισηΔιασφάλιση ελευθερίαςελευθερίας εγκατάστασηςεγκατάστασης καικαι παροχήςπαροχής υπηρεσιώνυπηρεσιών
ΕταιρίεςΕταιρίες διαχείρισηςδιαχείρισης
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ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 3737--42 42 
((ρυθμιζόμενεςρυθμιζόμενες αγορέςαγορές) () (άρθροάρθρο 14) (14) (ΠΜΔΠΜΔ) 46)) 46)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004) 30.4.2004) 

1.1. ΟρθήΟρθή λειτουργίαλειτουργία τωντων μηχανισμώνμηχανισμών διαπραγμάτευσηςδιαπραγμάτευσης τωντων συναλλαγώνσυναλλαγών σεσε μετοχέςμετοχές καικαι
ομολογίεςομολογίες

ΒΒ. . ΔΙΑΣΦΑΛΙΣΗΔΙΑΣΦΑΛΙΣΗ ΤΗΣΤΗΣ ΣΤΑΘΕΡΟΤΗΤΑΣΣΤΑΘΕΡΟΤΗΤΑΣ ΤΩΝΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΩΝΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΩΝ
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ΝόμοςΝόμος 2396/19962396/1996 ΕπενδυτικέςΕπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον
τομέατομέα κινητώνκινητών αξιώναξιών, , επάρκειαεπάρκεια ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων παροχήςπαροχής
επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών καικαι τωντων πιστωτικώνπιστωτικών
ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι άϋλεςάϋλες μετοχέςμετοχές
((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 73/1996) (73/1996) (άρθραάρθρα 12 12 –– 15, [18], 27, 15, [18], 27, 
παρπαρ.2, 28.2, 28--29, 3029, 30αα, , παρπαρ. 3. 3--7)  7)  

ΝόμοςΝόμος 1806/1988 1806/1988 ««ΤροποποίησηΤροποποίηση τηςτης
νομοθεσίαςνομοθεσίας γιαγια τατα χρηματιστήριαχρηματιστήρια αξιώναξιών καικαι
άλλεςάλλες διατάξειςδιατάξεις»» ((ΦΕΚΦΕΚ Α΄Α΄ 207) (207) (άρθροάρθρο 4)4)

ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) (11.6.1993) (άρθραάρθρα 33--6)6)

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου
καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 55--7, 97, 9--12) 12) 
((επιχειρήσειςεπιχειρήσεις επενδύσεωνεπενδύσεων))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004) 30.4.2004) 

2.1.1.1 2.1.1.1 ΕπιχειρήσειςΕπιχειρήσεις επενδύσεωνεπενδύσεων

2.1.1 2.1.1 ΧορήγησηΧορήγηση άδειαςάδειας λειτουργίαςλειτουργίας

2.1 2.1 ΆδειαΆδεια λειτουργίαςλειτουργίας

2. 2. ΆδειαΆδεια λειτουργίαςλειτουργίας καικαι όροιόροι άσκησηςάσκησης δραστηριότηταςδραστηριότητας
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ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 5, 5, παρπαρ. 2, . 2, 
((διαχειριστήςδιαχειριστής ΠΜΔΠΜΔ))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.200430.4.2004

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθροάρθρο 36 (36 (ρυθμιζόμενεςρυθμιζόμενες
αγορέςαγορές))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.200430.4.2004
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ΝόμοςΝόμος 3283/2004 3283/2004 ΑνώνυμεςΑνώνυμες εταιρίεςεταιρίες
διαχείρισηςδιαχείρισης αμοιβαίωναμοιβαίων κεφαλαίωνκεφαλαίων, , οργανισμοίοργανισμοί
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες, , 
αμοιβαίααμοιβαία κεφάλαιακεφάλαια καικαι άλλεςάλλες διατάξειςδιατάξεις ((ΦΕΚΦΕΚ
ΑΑ’’ 210/2.11.2004) (210/2.11.2004) (άρθροάρθρο 6) 6) 

ΟδηγίαΟδηγία 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ τηςτης 2020ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου
1985 1985 γιαγια τοτο συντονισμόσυντονισμό τωντων νομοθετικώννομοθετικών, , 
κανονιστικώνκανονιστικών καικαι διοικητικώνδιοικητικών διατάξεωνδιατάξεων
σχετικάσχετικά μεμε ορισμένουςορισμένους οργανισμούςοργανισμούς
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες
((ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ), ), όπωςόπως τροποποιήθηκετροποποιήθηκε απόαπό τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/107/2001/107/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 2002 
((EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) 13.2.2002) καικαι τηντην ΟδηγίαΟδηγία
2001/108/2001/108/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 (2002 (EE..EE. . LL
41 41 τηςτης 13.2.2002) (13.2.2002) (άρθραάρθρα 55--55ββ ((εταιρίαεταιρία
διαχείρισηςδιαχείρισης))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 375 375 τηςτης 31.12.1985) 31.12.1985) 

2.1.1.3 2.1.1.3 ΕταιρίεςΕταιρίες διαχείρισηςδιαχείρισης

ΝόμοςΝόμος 2396/19962396/1996 ΕπενδυτικέςΕπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον
τομέατομέα κινητώνκινητών αξιώναξιών, , επάρκειαεπάρκεια ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων παροχήςπαροχής
επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών καικαι τωντων πιστωτικώνπιστωτικών
ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι άϋλεςάϋλες μετοχέςμετοχές
((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 73/1996)73/1996)
((άρθροάρθρο 2121) ) 

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.200430.4.2004

2.1.1.2 2.1.1.2 ΠιστωτικάΠιστωτικά ιδρύματαιδρύματα
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ΝόμοςΝόμος 3283/2004 3283/2004 ΑνώνυμεςΑνώνυμες εταιρίεςεταιρίες
διαχείρισηςδιαχείρισης αμοιβαίωναμοιβαίων κεφαλαίωνκεφαλαίων, , οργανισμοίοργανισμοί
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες, , 
αμοιβαίααμοιβαία κεφάλαιακεφάλαια καικαι άλλεςάλλες διατάξειςδιατάξεις ((ΦΕΚΦΕΚ
ΑΑ’’ 210/2.11.2004) (210/2.11.2004) (άρθροάρθρο 12)12)

ΟδηγίαΟδηγία 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ τηςτης 2020ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου
1985 1985 γιαγια τοτο συντονισμόσυντονισμό τωντων νομοθετικώννομοθετικών, , 
κανονιστικώνκανονιστικών καικαι διοικητικώνδιοικητικών διατάξεωνδιατάξεων
σχετικάσχετικά μεμε ορισμένουςορισμένους οργανισμούςοργανισμούς
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες
((ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ), ), όπωςόπως τροποποιήθηκετροποποιήθηκε απόαπό τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/107/2001/107/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 2002 
((EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) 13.2.2002) καικαι τηντην ΟδηγίαΟδηγία
2001/108/2001/108/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 (2002 (EE..EE. . LL
41 41 τηςτης 13.2.2002) (13.2.2002) (άρθροάρθρο 4) (4) (ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 375 375 τηςτης 31.12.1985) 31.12.1985) 

2.1.1.4 2.1.1.4 ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ
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ΝόμοςΝόμος 2396/19962396/1996 ΕπενδυτικέςΕπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον
τομέατομέα κινητώνκινητών αξιώναξιών, , επάρκειαεπάρκεια ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων παροχήςπαροχής
επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών καικαι τωντων πιστωτικώνπιστωτικών
ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι άϋλεςάϋλες μετοχέςμετοχές
((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 73/1996)73/1996)

ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) (11.6.1993) (άρθροάρθρο 3, 3, παρπαρ. 7). 7)

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου
καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004) 30.4.2004) 
((άρθροάρθρο 8)8)

2.1.2 2.1.2 ΑνάκλησηΑνάκληση άδειαάδεια λειτουργίαςλειτουργίας
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ΝόμοςΝόμος 3283/2004 3283/2004 ΑνώνυμεςΑνώνυμες εταιρίεςεταιρίες
διαχείρισηςδιαχείρισης αμοιβαίωναμοιβαίων κεφαλαίωνκεφαλαίων, , 
οργανισμοίοργανισμοί συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε
κινητέςκινητές αξίεςαξίες, , αμοιβαίααμοιβαία κεφάλαιακεφάλαια καικαι άλλεςάλλες
διατάξειςδιατάξεις ((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 210/2.11.2004) (210/2.11.2004) (άρθροάρθρο
46, 46, παρπαρ. 7). 7)

ΟδηγίαΟδηγία 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ τηςτης 2020ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου
1985 1985 γιαγια τοτο συντονισμόσυντονισμό τωντων νομοθετικώννομοθετικών, , 
κανονιστικώνκανονιστικών καικαι διοικητικώνδιοικητικών διατάξεωνδιατάξεων
σχετικάσχετικά μεμε ορισμένουςορισμένους οργανισμούςοργανισμούς
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες
((ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ), ), όπωςόπως τροποποιήθηκετροποποιήθηκε απόαπό τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/107/2001/107/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου
2002 (2002 (EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) 13.2.2002) καικαι τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/108/2001/108/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου
2002 (2002 (EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) (13.2.2002) (άρθροάρθρο 55αα, , 
παρπαρ. 5). 5)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 375 375 τηςτης 31.12.1985) 31.12.1985) 

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια
τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ
((άρθροάρθρο 36, 36, παρπαρ. 5). 5)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004)30.4.2004)
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ΝόμοςΝόμος 2396/19962396/1996 ΕπενδυτικέςΕπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες
στονστον τομέατομέα κινητώνκινητών αξιώναξιών, , επάρκειαεπάρκεια ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων παροχήςπαροχής
επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών καικαι τωντων
πιστωτικώνπιστωτικών ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι άϋλεςάϋλες μετοχέςμετοχές
((άρθραάρθρα 6, 8, [11], 17, 20)6, 8, [11], 17, 20)
((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 73/1996)73/1996)

ΝόμοςΝόμος 1806/1988 1806/1988 ««ΤροποποίησηΤροποποίηση τηςτης
νομοθεσίαςνομοθεσίας γιαγια τατα χρηματιστήριαχρηματιστήρια αξιώναξιών
καικαι άλλεςάλλες διατάξειςδιατάξεις»» ((ΦΕΚΦΕΚ Α΄Α΄ 207)207)

ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης
1010ηςης ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις
επενδυτικέςεπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων
κινητώνκινητών αξιώναξιών ((άρθραάρθρα 88--9, [15], [17, 18])9, [15], [17, 18])
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) 11.6.1993) 

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ
καικαι 93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης
ΟδηγίαςΟδηγίας 2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια
τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ
((άρθροάρθρο 10, 16, 1810, 16, 18--24) (24) (επιχειρήσειςεπιχειρήσεις
επενδύσεωνεπενδύσεων))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004)30.4.2004)

2.2 2.2 ΌροιΌροι άσκησηςάσκησης δραστηριότηταςδραστηριότητας
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ΝόμοςΝόμος 3283/2004 3283/2004 ΑνώνυμεςΑνώνυμες εταιρίεςεταιρίες
διαχείρισηςδιαχείρισης αμοιβαίωναμοιβαίων κεφαλαίωνκεφαλαίων, , οργανισμοίοργανισμοί
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες, , 
αμοιβαίααμοιβαία κεφάλαιακεφάλαια καικαι άλλεςάλλες διατάξειςδιατάξεις ((ΦΕΚΦΕΚ
ΑΑ’’ 210/2.11.2004) (210/2.11.2004) (άρθροάρθρο 7)7)

ΟδηγίαΟδηγία 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ τηςτης 2020ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου
1985 1985 γιαγια τοτο συντονισμόσυντονισμό τωντων νομοθετικώννομοθετικών, , 
κανονιστικώνκανονιστικών καικαι διοικητικώνδιοικητικών διατάξεωνδιατάξεων
σχετικάσχετικά μεμε ορισμένουςορισμένους οργανισμούςοργανισμούς
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες
((ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ), ), όπωςόπως τροποποιήθηκετροποποιήθηκε απόαπό τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/107/2001/107/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 2002 
((EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) 13.2.2002) καικαι τηντην ΟδηγίαΟδηγία
2001/108/2001/108/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 (2002 (EE..EE. . LL
41 41 τηςτης 13.2.2002) (13.2.2002) (άρθραάρθρα 55δδ--55εε, 5, 5ζζ--55ηη))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 375 375 τηςτης 31.12.1985) 31.12.1985) 
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ΝόμοςΝόμος 2396/19962396/1996 ΕπενδυτικέςΕπενδυτικές υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον
τομέατομέα κινητώνκινητών αξιώναξιών, , επάρκειαεπάρκεια ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων παροχήςπαροχής
επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών καικαι τωντων πιστωτικώνπιστωτικών
ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι άϋλεςάϋλες μετοχέςμετοχές ((άρθραάρθρα 6, 8, [11], 6, 8, [11], 
17, 20)17, 20)
((ΦΕΚΦΕΚ ΑΑ’’ 73/1996)73/1996)

ΟδηγίαΟδηγία 93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((άρθραάρθρα 7, 9)7, 9)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) 11.6.1993) 

ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((άρθραάρθρα 8, 8, παρπαρ. 3, 15, . 3, 15, παρπαρ.. 2, 172, 17--19, 22, 24) 19, 22, 24) 
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) 11.6.1993) 

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 6161--62, 2562, 25--26 26 γιαγια
ΠΜΔΠΜΔ καικαι 43 43 γιαγια ρυθμιζόμενεςρυθμιζόμενες αγορέςαγορές))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004)30.4.2004)

3.1 3.1 ΑρμόδιεςΑρμόδιες αρχέςαρχές γιαγια τηντην άσκησηάσκηση εποπτείαςεποπτείας
3. 3. ΠροληπτικήΠροληπτική εποπτείαεποπτεία επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων επενδύσεωνεπενδύσεων
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ΟδηγίαΟδηγία 98/31/98/31/ΕΚΕΚ γιαγια τηντην τροποποίησητροποποίηση τηςτης
ΟδηγίαςΟδηγίας 93/6/93/6/ΕΚΕΚ αναφορικάαναφορικά μεμε τηντην
κεφαλαιακήκεφαλαιακή επάρκειαεπάρκεια

ΟδηγίαΟδηγία 93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1515ηςης
ΜαρτίουΜαρτίου 1993 1993 γιαγια τηντην επάρκειαεπάρκεια τωντων ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων επενδύσεωνεπενδύσεων καικαι
τωντων πιστωτικώνπιστωτικών ιδρυμάτωνιδρυμάτων ((άρθροάρθρο 6 6 καικαι
παραρτήματαπαραρτήματα ΙΙ -- ΙΙΙΙΙΙ))

3.2.23.2.2 ΚανόνεςΚανόνες κεφαλαιακήςκεφαλαιακής επάρκειαςεπάρκειας έναντιέναντι τωντων κινδύνωνκινδύνων αγοράςαγοράς

ΟδηγίαΟδηγία 93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1515ηςης
ΜαρτίουΜαρτίου 1993 1993 γιαγια τηντην επάρκειαεπάρκεια τωντων ιδίωνιδίων
κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων επενδύσεωνεπενδύσεων καικαι
τωντων πιστωτικώνπιστωτικών ιδρυμάτωνιδρυμάτων ((άρθράρθρo o 5 5 καικαι
παράρτημαπαράρτημα IVIV))

3.21 3.21 ΚανόνεςΚανόνες γιαγια τατα χρηματοδοτικάχρηματοδοτικά ανοίγματαανοίγματα στοστο χαρτοφυλάκιοχαρτοφυλάκιο συναλλαγώνσυναλλαγών

3.3.22ΦερεγγυότηταΦερεγγυότητα
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ΟδηγίαΟδηγία 2006/49/2006/49/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου γιαγια τηντην
επάρκειαεπάρκεια τωντων ιδίωνιδίων κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων
επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων επενδύσεωνεπενδύσεων καικαι τωντων
πιστωτικώνπιστωτικών ιδρυμάτωνιδρυμάτων

ΟδηγίαΟδηγία 98/33/98/33/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τουτου άρθρουάρθρου 12 12 τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
77/780/77/780/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου γιαγια τηντην
ανάληψηανάληψη καικαι τηντην άσκησηάσκηση τηςτης
δραστηριότηταςδραστηριότητας πιστωτικούπιστωτικού ιδρύματοςιδρύματος, , 
τωντων άρθρωνάρθρων 2, 5, 6, 7, 8 2, 5, 6, 7, 8 καικαι τωντων
παραρτημάτωνπαραρτημάτων II II καικαι III III τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
89/647/89/647/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου σχετικάσχετικά μεμε
τοτο συντελεστήσυντελεστή φερεγγυότηταςφερεγγυότητας τωντων
πιστωτικώνπιστωτικών ιδρυμάτωνιδρυμάτων καικαι τουτου άρθρουάρθρου 2 2 
καικαι τουτου παραρτήματοςπαραρτήματος II II τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου γιαγια τηντην
επάρκειαεπάρκεια τωντων ιδίωνιδίων κεφαλαίωνκεφαλαίων τωντων
επιχειρήσεωνεπιχειρήσεων επενδύσεωνεπενδύσεων καικαι τωντων
πιστωτικώνπιστωτικών ιδρυμάτωνιδρυμάτων ((άρθροάρθρο 3)3)
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ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993)  (11.6.1993)  (άρθροάρθρο 10)10)

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 13 13 καικαι 39)39)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004) 30.4.2004) 

3.2.3 3.2.3 ΟργανωτικέςΟργανωτικές προϋποθέσειςπροϋποθέσεις καικαι εσωτερικόςεσωτερικός έλεγχοςέλεγχος
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ΟδηγίαΟδηγία 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ τηςτης 2020ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου
1985 1985 γιαγια τοτο συντονισμόσυντονισμό τωντων νομοθετικώννομοθετικών, , 
κανονιστικώνκανονιστικών καικαι διοικητικώνδιοικητικών διατάξεωνδιατάξεων
σχετικάσχετικά μεμε ορισμένουςορισμένους οργανισμούςοργανισμούς
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες
((ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ), ), όπωςόπως τροποποιήθηκετροποποιήθηκε ιδίωςιδίως απόαπό τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/107/2001/107/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 2002 
((EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) 13.2.2002) καικαι τηντην ΟδηγίαΟδηγία
2001/108/2001/108/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 (2002 (EE..EE. . LL
41 41 τηςτης 13.2.2002) (13.2.2002) (άρθροάρθρο 21)21)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 375 375 τηςτης 31.12.1985) 31.12.1985) 

ΟδηγίαΟδηγία 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ τηςτης 2020ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου
1985 1985 γιαγια τοτο συντονισμόσυντονισμό τωντων νομοθετικώννομοθετικών, , 
κανονιστικώνκανονιστικών καικαι διοικητικώνδιοικητικών διατάξεωνδιατάξεων
σχετικάσχετικά μεμε ορισμένουςορισμένους οργανισμούςοργανισμούς
συλλογικώνσυλλογικών επενδύσεωνεπενδύσεων σεσε κινητέςκινητές αξίεςαξίες
((ΟΣΕΚΑΟΣΕΚΑ), ), όπωςόπως τροποποιήθηκετροποποιήθηκε ιδίωςιδίως απόαπό τηντην
ΟδηγίαΟδηγία 2001/107/2001/107/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 2002 
((EE..EE. . LL 41 41 τηςτης 13.2.2002) 13.2.2002) καικαι τηντην ΟδηγίαΟδηγία
2001/108/2001/108/ΕΚΕΚ τηςτης 2121ηςης ΙανουαρίουΙανουαρίου 2002 (2002 (EE..EE. . LL
41 41 τηςτης 13.2.2002) (13.2.2002) (άρθροάρθρο 5 5 στστ))
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 375 375 τηςτης 31.12.1985) 31.12.1985) 
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ΝόμοςΝόμος 3401/20053401/2005 ««ΕνημερωτικόΕνημερωτικό δελτίοδελτίο
δημόσιαςδημόσιας προσφοράςπροσφοράς κινητώνκινητών αξιώναξιών καικαι
εισαγωγήςεισαγωγής τουςτους γιαγια διαπραγμάτευσηδιαπραγμάτευση»», (, (ΦΕΚΦΕΚ
Α΄Α΄ 257/17.10.2005)257/17.10.2005)

ΟδηγίαΟδηγία 2003/71/2003/71/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου ««σχετικάσχετικά μεμε
τοτο ενημερωτικόενημερωτικό δελτίοδελτίο πουπου πρέπειπρέπει νανα
δημοσιεύεταιδημοσιεύεται κατάκατά τητη δημόσιαδημόσια προσφοράπροσφορά
κινητώνκινητών αξιώναξιών ήή τηντην εισαγωγήεισαγωγή τουςτους προςπρος
διαπραγμάτευσηδιαπραγμάτευση καικαι τηντην τροποποίησητροποποίηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 2001/34/2001/34/ΕΚΕΚ

ΟδηγίαΟδηγία 2001/34/2001/34/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2828ηςης
ΜαίουΜαίου 2001 2001 σχετικάσχετικά μεμε τηντην εισαγωγήεισαγωγή κινητώνκινητών
αξιώναξιών καικαι τιςτις πληροφορίεςπληροφορίες επίεπί τωντων αξιώναξιών
αυτώναυτών πουπου πρέπειπρέπει νανα δημοσιεύονταιδημοσιεύονται
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 184, 6.7.2001, 184, 6.7.2001, σελσελ. 1 . 1 επεπ.) .) 

1. 1. ΥποχρεώσειςΥποχρεώσεις τωντων εταιριώνεταιριών πουπου έχουνέχουν εισαγάγειεισαγάγει ήή επιθυμούνεπιθυμούν νανα εισαγάγουνεισαγάγουν τιςτις μετοχέςμετοχές
τουςτους σεσε οργανωμένηοργανωμένη αγοράαγορά

ΓΓ. . ΔΙΑΣΦΑΛΙΣΗΔΙΑΣΦΑΛΙΣΗ ΤΗΣΤΗΣ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑΣΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΤΩΝΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΩΝΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΩΝ
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ΟδηγίαΟδηγία 2004/109/2004/109/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης
1515ηςης ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου 2004 2004 γιαγια τηντην
εναρμόνισηεναρμόνιση τωντων προϋποθέσεωνπροϋποθέσεων
διαφάνειαςδιαφάνειας αναφορικάαναφορικά μεμε τηντην
πληροφόρησηπληροφόρηση σχετικάσχετικά μεμε εκδότεςεκδότες τωντων
οποίωνοποίων οιοι κινητέςκινητές αξίεςαξίες έχουνέχουν εισαχθείεισαχθεί
προςπρος διαπραγμάτευσηδιαπραγμάτευση σεσε ρυθμιζόμενηρυθμιζόμενη
αγοράαγορά καικαι γιαγια τηντην τροποποίησητροποποίηση τηςτης
ΟδηγίαςΟδηγίας 2001/34/2001/34/ΕΚΕΚ
((ΕΕ..ΕΕ. . L L 390, 31.12.2004, 390, 31.12.2004, σελσελ. 38 . 38 επεπ.)  .)  

ΚανονισμόςΚανονισμός 809/2004 809/2004 τηςτης ΕπιτροπήςΕπιτροπής
τηςτης 2929ηςης ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τηντην
εφαρμογήεφαρμογή τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας 2003/71/2003/71/ΕΚΕΚ τουτου
ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου
ΣυμβουλίουΣυμβουλίου όσονόσον αφοράαφορά τιςτις
πληροφορίεςπληροφορίες πουπου περιλαμβάνονταιπεριλαμβάνονται σταστα
ενημερωτικάενημερωτικά δελτίαδελτία, , τητη μορφήμορφή τωντων
ενημερωτικώνενημερωτικών δελτίωνδελτίων, , τηντην
ενσωμάτωσηενσωμάτωση πληροφοριώνπληροφοριών μέσωμέσω
παραπομπήςπαραπομπής, , τητη δημοσίευσηδημοσίευση τωντων
ενημερωτικώνενημερωτικών δελτίωνδελτίων καικαι τητη διάδοσηδιάδοση
τωντων σχετικώνσχετικών διαφημίσεωνδιαφημίσεων
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 149, 30.4.2004, 149, 30.4.2004, σελσελ. 1 . 1 επεπ.) .) 
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ΟδηγίαΟδηγία 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 1010ηςης
ΜαΐουΜαΐου 1993 1993 σχετικάσχετικά μεμε τιςτις επενδυτικέςεπενδυτικές
υπηρεσίεςυπηρεσίες στονστον τομέατομέα τωντων κινητώνκινητών αξιώναξιών
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 141 141 τηςτης 11.6.1993) (11.6.1993) (άρθροάρθρο 11)11)

ΟδηγίαΟδηγία 2004/39/2004/39/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου τηςτης 2121ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004 2004 γιαγια τιςτις αγορέςαγορές
χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων, , γιαγια τηντην
τροποποίησητροποποίηση τωντων οδηγιώνοδηγιών 85/611/85/611/ΕΟΚΕΟΚ καικαι
93/6/93/6/ΕΟΚΕΟΚ τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι τηςτης ΟδηγίαςΟδηγίας
2000/12/2000/12/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου καικαι γιαγια τηντην κατάργησηκατάργηση τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 93/22/93/22/ΕΟΚΕΟΚ ((άρθραάρθρα 1818--24, 2724, 27--30, 4430, 44--
45)45)
((ΕΕ..ΕΕ. . LL 145 145 τηςτης 30.4.2004)30.4.2004)

2. 2. ΔιαφάνειαΔιαφάνεια τωντων συναλλαγώνσυναλλαγών πουπου πραγματοποιούνταιπραγματοποιούνται κατάκατά τητη διαπραγμάτευσηδιαπραγμάτευση μετοχώνμετοχών καικαι
ομολογιώνομολογιών στιςστις κεφαλαιαγορέςκεφαλαιαγορές καικαι προστασίαπροστασία τωντων επενδυτώνεπενδυτών
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ΑπόφασηΑπόφαση ΕΚΕΚ 4/347/12.7.2005 4/347/12.7.2005 ««ΥποχρεώσειςΥποχρεώσεις
τωντων ΠροσώπωνΠροσώπων πουπου ΕκπονούνΕκπονούν ήή ΔιαδίδουνΔιαδίδουν
ΑναλύσειςΑναλύσεις»»
((ΦΕΚΦΕΚ Β΄Β΄ 983/13.7.2005, 983/13.7.2005, σελσελ. 13888 . 13888 επεπ.).)

ΟδηγίαΟδηγία 2003/125/2003/125/ΕΚΕΚ τηςτης ΕπιτροπήςΕπιτροπής, , τηςτης 2222αςας
ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου 2003, 2003, γιαγια τιςτις λεπτομέρειεςλεπτομέρειες
εφαρμογήςεφαρμογής τηςτης οδηγίαςοδηγίας 2003/6/2003/6/ΕΚΕΚ τουτου
ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου
όσονόσον αφοράαφορά τητη θεμιτήθεμιτή παρουσίασηπαρουσίαση τωντων
επενδυτικώνεπενδυτικών συστάσεωνσυστάσεων καικαι τητη γνωστοποίησηγνωστοποίηση
τωντων συγκρούσεωνσυγκρούσεων συμφερόντωνσυμφερόντων
((ΕΕ..ΕΕ. . L L 339, 24.12.2003, 339, 24.12.2003, σελσελ. 73 . 73 επεπ.).)

ΑπόφασηΑπόφαση ΕΚΕΚ 1/347/12.7.20051/347/12.7.2005 ««ΕνδείξειςΕνδείξεις
ΧειραγώγησηςΧειραγώγησης τηςτης ΑγοράςΑγοράς»»
((ΦΕΚΦΕΚ ΒΒ’’ 983/13.7.2005, 983/13.7.2005, σελσελ. 13883 . 13883 επεπ.)).))
ΑπόφασηΑπόφαση ΕΚΕΚ 3/347/12.7.2005 3/347/12.7.2005 ««ΥποχρεώσειςΥποχρεώσεις
τωντων ΕκδοτώνΕκδοτών γιαγια τητη ΔημοσιοποίησηΔημοσιοποίηση
ΠρονομιακώνΠρονομιακών ΠληροφοριώνΠληροφοριών»»
((ΦΕΚΦΕΚ Β΄Β΄ 983/13.7.2005, 983/13.7.2005, σελσελ. 13885 . 13885 επεπ.).)

ΟδηγίαΟδηγία 2003/1242003/124ΕΚΕΚ τηςτης ΕπιτροπήςΕπιτροπής, , τηςτης 2222αςας
ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου 2003, 2003, γιαγια τηντην εφαρμογήεφαρμογή τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 2003/6/2003/6/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου όσονόσον αφοράαφορά
τοντον ορισμόορισμό καικαι τητη δημοσιοποίησηδημοσιοποίηση τωντων
εμπιστευτικώνεμπιστευτικών πληροφοριώνπληροφοριών καικαι τοντον ορισμόορισμό
τωντων πράξεωνπράξεων χειραγώγησηςχειραγώγησης τηςτης αγοράςαγοράς
((ΕΕ..ΕΕ. . L L 339, 24.12.2003, 339, 24.12.2003, σελσελ. 70 . 70 επεπ.).)

ΝόμοςΝόμος 3340/2005 3340/2005 ««ΓιαΓια τηντην προστασίαπροστασία τηςτης
ΚεφαλαιαγοράςΚεφαλαιαγοράς απόαπό πράξειςπράξεις προσώπωνπροσώπων πουπου
κατέχουνκατέχουν προνομιακέςπρονομιακές πληροφορίεςπληροφορίες καικαι
πράξειςπράξεις χειραγώγησηςχειραγώγησης τηςτης αγοράςαγοράς»»
((ΦΕΚΦΕΚ Α΄Α΄ 112/10.5.2005)112/10.5.2005)

ΟδηγίαΟδηγία 2003/6/2003/6/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου, , τηςτης 2828ηςης
ΙανουαρίουΙανουαρίου 2003, 2003, γιαγια τιςτις πράξειςπράξεις προσώπωνπροσώπων
πουπου κατέχουνκατέχουν εμπιστευτικέςεμπιστευτικές πληροφορίεςπληροφορίες καικαι
τιςτις πράξειςπράξεις χειραγώγησηςχειραγώγησης τηςτης αγοράςαγοράς
((κατάχρησηκατάχρηση αγοράςαγοράς))
((ΕΕ..ΕΕ. . L L 96, 12.4.2003, 96, 12.4.2003, σελσελ. 16 . 16 επεπ.).)

3. 3. ΑποφυγήΑποφυγή πρακτικώνπρακτικών πουπου οδηγούνοδηγούν σεσε στρεβλώσειςστρεβλώσεις τωντων όρωνόρων λειτουργίαςλειτουργίας τωντων
κεφαλαιαγορώνκεφαλαιαγορών
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ΚανονισμόςΚανονισμός 2273/20032273/2003 τηςτης ΕπιτροπήςΕπιτροπής, , τηςτης
2222αςας ΔεκεμβρίουΔεκεμβρίου 2003, 2003, γιαγια τηντην εφαρμογήεφαρμογή τηςτης
οδηγίαςοδηγίας 2003/6/2003/6/ΕΚΕΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού
ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου σχετικάσχετικά μεμε
τιςτις απαλλαγέςαπαλλαγές πουπου προβλέπονταιπροβλέπονται γιαγια τατα
προγράμματαπρογράμματα επαναγοράςεπαναγοράς καικαι γιαγια τιςτις πράξειςπράξεις
σταθεροποίησηςσταθεροποίησης χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων
((ΕΕ..ΕΕ. . L L 336, 23.12.2003, 336, 23.12.2003, σελσελ. 33 . 33 επεπ.).)

ΑπόφασηΑπόφαση ΕΚΕΚ 2/347/12.7.2005 2/347/12.7.2005 ««ΥποχρεώσειςΥποχρεώσεις
τωντων ΠροσώπωνΠροσώπων πουπου ΔιαμεσολαβούνΔιαμεσολαβούν κατκατ’’
ΕπάγγελμαΕπάγγελμα στηνστην ΚατάρτισηΚατάρτιση ΣυναλλαγώνΣυναλλαγών
σχετικάσχετικά μεμε τηντην ΠρόληψηΠρόληψη ΠεριπτώσεωνΠεριπτώσεων
ΚατάχρησηςΚατάχρησης ΑγοράςΑγοράς»»
((ΦΕΚΦΕΚ Β΄Β΄ 983/13.7.2005, 983/13.7.2005, σελσελ. 13884 . 13884 επεπ.).)

ΑπόφασηΑπόφαση ΕΚΕΚ 3/347/12.7.2005 3/347/12.7.2005 ««ΥποχρεώσειςΥποχρεώσεις
τωντων ΕκδοτώνΕκδοτών γιαγια τητη ΔημοσιοποίησηΔημοσιοποίηση
ΠρονομιακώνΠρονομιακών ΠληροφοριώνΠληροφοριών»»
((ΦΕΚΦΕΚ Β΄Β΄ 983/13.7.2005, 983/13.7.2005, σελσελ. 13885 . 13885 επεπ.).)

ΑπόφασηΑπόφαση ΕΚΕΚ 5/347/12.7.2005 5/347/12.7.2005 ««ΔιαδικασίαΔιαδικασία
καικαι ΚριτήριαΚριτήρια γιαγια τοντον ΧαρακτηρισμόΧαρακτηρισμό
ΠρακτικώνΠρακτικών τηςτης ΑγοράςΑγοράς ωςως ΑποδεκτώνΑποδεκτών»»
((ΦΕΚΦΕΚ Β΄Β΄ 983/13.7.2005, 983/13.7.2005, σελσελ. 13892 . 13892 επεπ.).)

ΟδηγίαΟδηγία 2004/72/2004/72/ΕΚΕΚ τηςτης ΕπιτροπήςΕπιτροπής, , τηςτης 2929ηςης
ΑπριλίουΑπριλίου 2004, 2004, γιαγια τηντην εφαρμογήεφαρμογή τηςτης οδηγίαςοδηγίας
2003/6/E2003/6/EΚΚ τουτου ΕυρωπαϊκούΕυρωπαϊκού ΚοινοβουλίουΚοινοβουλίου καικαι
τουτου ΣυμβουλίουΣυμβουλίου όσονόσον αφοράαφορά τιςτις αποδεκτέςαποδεκτές
πρακτικέςπρακτικές τηςτης αγοράςαγοράς, , τοντον ορισμόορισμό τωντων
εμπιστευτικώνεμπιστευτικών πληροφοριώνπληροφοριών γιαγια παράγωγαπαράγωγα
μέσαμέσα εμπορευμάτωνεμπορευμάτων, , τηντην κατάρτισηκατάρτιση καταλόγωνκαταλόγων
κατόχωνκατόχων εμπιστευτικώνεμπιστευτικών πληροφοριώνπληροφοριών, , τητη
γνωστοποίησηγνωστοποίηση τωντων συναλλαγώνσυναλλαγών προσώπωνπροσώπων πουπου
ασκούνασκούν διευθυντικάδιευθυντικά καθήκοντακαθήκοντα καικαι τητη
γνωστοποίησηγνωστοποίηση ύποπτωνύποπτων συναλλαγώνσυναλλαγών
((ΕΕ..ΕΕ. . L L 162, 30.4.2004, 162, 30.4.2004, σελσελ. 70 . 70 επεπ.).)
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών 
μέσων (μέσων (MiFIDMiFID))

Η κοινοτική Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές Η κοινοτική Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές 
χρηματοπιστωτικών μέσων (γνωστή με το αγγλικό ακρωνύμιο χρηματοπιστωτικών μέσων (γνωστή με το αγγλικό ακρωνύμιο 
““MiFIDMiFID”) επιφέρει ιδιαίτερα σημαντικές τροποποιήσεις σε ”) επιφέρει ιδιαίτερα σημαντικές τροποποιήσεις σε 
σχέση με το ισχύον καθεστώς που διέπει την παροχή σχέση με το ισχύον καθεστώς που διέπει την παροχή 
επενδυτικών υπηρεσιών:επενδυτικών υπηρεσιών:

τόσο σε σχέση με τις υποχρεώσεις που επιβάλλονται στους τόσο σε σχέση με τις υποχρεώσεις που επιβάλλονται στους 
διαμεσολαβούντεςδιαμεσολαβούντες χρηματοπιστωτικούς φορείς που παρέχουν χρηματοπιστωτικούς φορείς που παρέχουν 
επενδυτικές υπηρεσίες ή ασκούν επενδυτικές δραστηριότητες, επενδυτικές υπηρεσίες ή ασκούν επενδυτικές δραστηριότητες, 
όσο και σε σχέση με τις μεθόδους διαπραγμάτευσης όσο και σε σχέση με τις μεθόδους διαπραγμάτευσης 

χρηματοπιστωτικών μέσων στις αγορές χρήματος και χρηματοπιστωτικών μέσων στις αγορές χρήματος και 
κεφαλαίου.κεφαλαίου.
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων 
((MiFIDMiFID))

Η Οδηγία 2004/39/ΕΚ αποτελεί τη νομική πράξη του επιπέδου 1 καιΗ Οδηγία 2004/39/ΕΚ αποτελεί τη νομική πράξη του επιπέδου 1 και
θα ενσωματωθεί στο ελληνικό δίκαιο με νόμο.θα ενσωματωθεί στο ελληνικό δίκαιο με νόμο.

Η Οδηγία 2006/73/ΕΚ και ο Κανονισμός 1287/2006 αποτελούν τα Η Οδηγία 2006/73/ΕΚ και ο Κανονισμός 1287/2006 αποτελούν τα 
εκτελεστικά μέτρα εφαρμογής. Η Οδηγία θα ενσωματωθεί κατά πάσα εκτελεστικά μέτρα εφαρμογής. Η Οδηγία θα ενσωματωθεί κατά πάσα 
πιθανότητα με Αποφάσεις του Δ.Σ. της Επιτροπής της πιθανότητα με Αποφάσεις του Δ.Σ. της Επιτροπής της 
Κεφαλαιαγοράς, ενώ ο Κανονισμός ισχύει άμεσα χωρίς να απαιτείταιΚεφαλαιαγοράς, ενώ ο Κανονισμός ισχύει άμεσα χωρίς να απαιτείται
πράξη ενσωμάτωσης.πράξη ενσωμάτωσης.
Η λήψη μέτρων από την Η λήψη μέτρων από την CESR CESR σε επίπεδο 3 θα γίνει εντός του 2007.σε επίπεδο 3 θα γίνει εντός του 2007.

Το σύνολο των διατάξεων των επιπέδων 1 και 2 πρέπει να έχει Το σύνολο των διατάξεων των επιπέδων 1 και 2 πρέπει να έχει 
ενσωματωθεί στο εθνικό δίκαιο μέχρι την ενσωματωθεί στο εθνικό δίκαιο μέχρι την 1η Φεβρουαρίου 20071η Φεβρουαρίου 2007, ενώ , ενώ 
ως ημερομηνία έναρξης εφαρμογής τους ορίστηκε η ως ημερομηνία έναρξης εφαρμογής τους ορίστηκε η 1η Νοεμβρίου 1η Νοεμβρίου 
20072007. . 
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων 
((MiFIDMiFID))

Προσωπικό πεδίο εφαρμογήςΠροσωπικό πεδίο εφαρμογής

Οι διατάξεις της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ και των μέτρων εφαρμογής τηςΟι διατάξεις της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ και των μέτρων εφαρμογής της
εφαρμόζονται:εφαρμόζονται:

στις κοινοτικές στις κοινοτικές επιχειρήσεις επενδύσεων επιχειρήσεις επενδύσεων που παρέχουν που παρέχουν 
επενδυτικές υπηρεσίες ή ασκούν επενδυτικές δραστηριότητες,επενδυτικές υπηρεσίες ή ασκούν επενδυτικές δραστηριότητες,
εν μέρει, στα κοινοτικά εν μέρει, στα κοινοτικά πιστωτικά ιδρύματαπιστωτικά ιδρύματα που παρέχουν που παρέχουν 

επενδυτικές υπηρεσίες ή ασκούν επενδυτικές δραστηριότητες επενδυτικές υπηρεσίες ή ασκούν επενδυτικές δραστηριότητες 
(οργανωτικές απαιτήσεις, σύστημα αποζημίωσης επενδυτών, (οργανωτικές απαιτήσεις, σύστημα αποζημίωσης επενδυτών, 
πολυμερείς μηχανισμοί διαπραγμάτευσης, όροι άσκησης πολυμερείς μηχανισμοί διαπραγμάτευσης, όροι άσκησης 
δραστηριότητας) δραστηριότητας) 
εν μέρει, στις κοινοτικές εταιρίες διαχείρισης εφόσον αυτές εν μέρει, στις κοινοτικές εταιρίες διαχείρισης εφόσον αυτές 
παρέχουν συγκεκριμένες επενδυτικές υπηρεσίες, καιπαρέχουν συγκεκριμένες επενδυτικές υπηρεσίες, και
στις ρυθμιζόμενες αγορές που λειτουργούν στα κράτη μέλη.στις ρυθμιζόμενες αγορές που λειτουργούν στα κράτη μέλη.
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων 
((MiFIDMiFID))

Επιδιωκόμενοι στόχοιΕπιδιωκόμενοι στόχοι

Οι κύριοι στόχοι της Οι κύριοι στόχοι της MiFIDMiFID συνοψίζονται στα ακόλουθα:συνοψίζονται στα ακόλουθα:
(α)(α) Διεύρυνση του φάσματος τόσο των επενδυτικών Διεύρυνση του φάσματος τόσο των επενδυτικών 

υπηρεσιών και επενδυτικών δραστηριοτήτων που απολαμβάνουν υπηρεσιών και επενδυτικών δραστηριοτήτων που απολαμβάνουν 
αμοιβαίας αναγνώρισης αμοιβαίας αναγνώρισης («κοινοτικό διαβατήριο»),  («κοινοτικό διαβατήριο»),  όσο και των όσο και των 
χρηματοπιστωτικών μέσωνχρηματοπιστωτικών μέσων η παροχή επενδυτικών υπηρεσιών επί η παροχή επενδυτικών υπηρεσιών επί 
των οποίων επιτρέπει την αμοιβαία αναγνώριση. Ειδικότερα, των οποίων επιτρέπει την αμοιβαία αναγνώριση. Ειδικότερα, 
καθιερώνονται οι ακόλουθες καθιερώνονται οι ακόλουθες δύο νέες επενδυτικές υπηρεσίεςδύο νέες επενδυτικές υπηρεσίες, , 
επιπροσθέτως των ήδη υφιστάμενων:επιπροσθέτως των ήδη υφιστάμενων:
η παροχή επενδυτικών συμβουλών (η οποία αποτελούσε η παροχή επενδυτικών συμβουλών (η οποία αποτελούσε 

παρεπόμενη επενδυτική υπηρεσία και το πεδίο εφαρμογής της οποίαςπαρεπόμενη επενδυτική υπηρεσία και το πεδίο εφαρμογής της οποίας
είναι ιδιαίτερα ευρύ), και είναι ιδιαίτερα ευρύ), και 
η εκμετάλλευση Πολυμερούς Μηχανισμού Διαπραγμάτευσης. η εκμετάλλευση Πολυμερούς Μηχανισμού Διαπραγμάτευσης. 

Ταυτόχρονα, στην έννοια των χρηματοπιστωτικών μέσων Ταυτόχρονα, στην έννοια των χρηματοπιστωτικών μέσων 
εντάσσονται τα παράγωγα μέσα επί εμπορευμάτων και τα παράγωγα εντάσσονται τα παράγωγα μέσα επί εμπορευμάτων και τα παράγωγα 
μέσα για τη μέσα για τη μετακύλισημετακύλιση πιστωτικού κινδύνου.πιστωτικού κινδύνου.
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων 
((MiFIDMiFID))

Επιδιωκόμενοι στόχοιΕπιδιωκόμενοι στόχοι

(β) Επίτευξη μεγαλύτερης εναρμόνισης (β) Επίτευξη μεγαλύτερης εναρμόνισης σε σε ό,τιό,τι αφορά το αφορά το 
καθεστώς που διέπει την παροχή επενδυτικών υπηρεσιών και καθεστώς που διέπει την παροχή επενδυτικών υπηρεσιών και 
ειδικότερα:ειδικότερα:
τις οργανωτικές απαιτήσεις που πρέπει να πληρούν οι επιχειρήσετις οργανωτικές απαιτήσεις που πρέπει να πληρούν οι επιχειρήσεις ις 

επενδύσεων και τα πιστωτικά ιδρύματα που παρέχουν επενδυτικές επενδύσεων και τα πιστωτικά ιδρύματα που παρέχουν επενδυτικές 
υπηρεσίες, περιλαμβανομένης της λήψης μέτρων για την αποφυγή υπηρεσίες, περιλαμβανομένης της λήψης μέτρων για την αποφυγή 
συγκρούσεων συμφερόντων,συγκρούσεων συμφερόντων,
τους κανόνες επαγγελματικής δεοντολογίας που πρέπει τηρούνται τους κανόνες επαγγελματικής δεοντολογίας που πρέπει τηρούνται 

κατά την παροχή επενδυτικών υπηρεσιών, περιλαμβανομένης της κατά την παροχή επενδυτικών υπηρεσιών, περιλαμβανομένης της 
βέλτιστης εκτέλεσης των εντολών πελατών,βέλτιστης εκτέλεσης των εντολών πελατών,
τις απαιτήσεις διαφάνειας των συναλλαγών που διενεργούνται.  τις απαιτήσεις διαφάνειας των συναλλαγών που διενεργούνται.  
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών 
μέσων (μέσων (MiFIDMiFID))

(γ) Διασφάλιση ίσων όρων ανταγωνισμού μεταξύ ρυθμιζόμενων αγορών(γ) Διασφάλιση ίσων όρων ανταγωνισμού μεταξύ ρυθμιζόμενων αγορών και και 
εναλλακτικών μηχανισμών διαπραγμάτευσης: εναλλακτικών μηχανισμών διαπραγμάτευσης: ο στόχος αυτός επιτυγχάνεται με την ο στόχος αυτός επιτυγχάνεται με την 
καθιέρωση ειδικών κανόνων που διέπουν:καθιέρωση ειδικών κανόνων που διέπουν:
τις οργανωμένες αγορές (τις οργανωμένες αγορές (αδειοδοσίααδειοδοσία, όροι άσκησης δραστηριότητας, απαιτήσεις , όροι άσκησης δραστηριότητας, απαιτήσεις 

διαφάνειας πριν και με διαφάνειας πριν και με τάτά τη διαπραγμάτευση)τη διαπραγμάτευση)
τους πολυμερείς μηχανισμούς διαπραγμάτευσης (κανόνες για τη διτους πολυμερείς μηχανισμούς διαπραγμάτευσης (κανόνες για τη διαδικασία αδικασία 

διαπραγμάτευσης και την οριστικοποίηση των συναλλαγών, απαιτήσειδιαπραγμάτευσης και την οριστικοποίηση των συναλλαγών, απαιτήσεις διαφάνειας ς διαφάνειας 
πριν και μετά τη διαπραγμάτευση)πριν και μετά τη διαπραγμάτευση)
τη συστηματική τη συστηματική εσωτερικοποίησηεσωτερικοποίηση που λαμβάνει χώρα που λαμβάνει χώρα μέσωμέσω επιχείρησης επιχείρησης 

επενδύσεων ή πιστωτικού ιδρύματοςεπενδύσεων ή πιστωτικού ιδρύματος

(δ) Εξισορρόπηση μεταξύ της προστασίας των επενδυτών και της υ(δ) Εξισορρόπηση μεταξύ της προστασίας των επενδυτών και της υπέρμετρης πέρμετρης 
επιβάρυνσης των επιχειρήσεων επιβάρυνσης των επιχειρήσεων με την καθιέρωση διάκρισης των επενδυτών σε:με την καθιέρωση διάκρισης των επενδυτών σε:
ιδιώτες ιδιώτες (απόλυτη προστασία),(απόλυτη προστασία),
επαγγελματίες επαγγελματίες (περιορισμένη προστασία)(περιορισμένη προστασία)
επιλέξιμοι αντισυμβαλλόμενοι επιλέξιμοι αντισυμβαλλόμενοι (σχεδόν καμία προστασία, διακριτική ευχέρεια των (σχεδόν καμία προστασία, διακριτική ευχέρεια των 

κρατών μελών να διευρύνουν το φάσμα των προσώπων που υπάγονται σκρατών μελών να διευρύνουν το φάσμα των προσώπων που υπάγονται στην κατηγορία την κατηγορία 
αυτή σύμφωνα με την Οδηγία).αυτή σύμφωνα με την Οδηγία).
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών 
μέσων (μέσων (MiFIDMiFID))

Μέθοδοι διαπραγμάτευσηςΜέθοδοι διαπραγμάτευσης

Σε επίπεδο οργανωμένης διαπραγμάτευσης με την Οδηγία 2004/39/ΕΚ Σε επίπεδο οργανωμένης διαπραγμάτευσης με την Οδηγία 2004/39/ΕΚ 
ρυθμίζονται:ρυθμίζονται:

οι ρυθμιζόμενες αγορές (κατωτέρω, υπό α), καιοι ρυθμιζόμενες αγορές (κατωτέρω, υπό α), και

οι πολυμερείς μηχανισμοί διαπραγμάτευσης (υπό β).οι πολυμερείς μηχανισμοί διαπραγμάτευσης (υπό β).

Στην έννοια των δύο ως άνω εννοιών δεν εμπίπτουν τα διμερή συστήΣτην έννοια των δύο ως άνω εννοιών δεν εμπίπτουν τα διμερή συστήματα στα ματα στα 
οποία επιχείρηση επενδύσεων συμμετέχει στη συναλλαγή για ίδιο λοοποία επιχείρηση επενδύσεων συμμετέχει στη συναλλαγή για ίδιο λογαριασμό γαριασμό 
και όχι ως αντισυμβαλλόμενος ο οποίος παρεμβάλλεται μεταξύ αγορακαι όχι ως αντισυμβαλλόμενος ο οποίος παρεμβάλλεται μεταξύ αγοραστή και στή και 
πωλητή χωρίς να αναλαμβάνει κίνδυνο, οπότε πρόκειται για συστημαπωλητή χωρίς να αναλαμβάνει κίνδυνο, οπότε πρόκειται για συστηματική τική 
εσωτερικοποίησηεσωτερικοποίηση ((systematic internalizationsystematic internalization, υπό γ). , υπό γ). 
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IV. IV. Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών Οδηγία 2004/39/ΕΚ για τις αγορές χρηματοπιστωτικών 
μέσων (μέσων (MiFIDMiFID))

(α)  (α)  Ως «Ως «ρυθμιζόμενη αγοράρυθμιζόμενη αγορά» νοείται:» νοείται:

πολυμερές σύστημα που το διευθύνει ή το εκμεταλλεύεται διαχειρπολυμερές σύστημα που το διευθύνει ή το εκμεταλλεύεται διαχειριστής ιστής 
αγοράς, αγοράς, 

το οποίο επιτρέπει ή διευκολύνει την προσέγγιση πλειόνων συμφετο οποίο επιτρέπει ή διευκολύνει την προσέγγιση πλειόνων συμφερόντων ρόντων 
τρίτων για την αγορά και την πώληση χρηματοπιστωτικών μέσωντρίτων για την αγορά και την πώληση χρηματοπιστωτικών μέσων-- εντός του εντός του 
συστήματος και σύμφωνα με τους κανόνες του που δεν παρέχουν διακσυστήματος και σύμφωνα με τους κανόνες του που δεν παρέχουν διακριτική ριτική 
ευχέρειαευχέρεια-- κατά τρόπο που καταλήγει στη σύναψη σύμβασης σχετικής με κατά τρόπο που καταλήγει στη σύναψη σύμβασης σχετικής με 
χρηματοπιστωτικά μέσα χρηματοπιστωτικά μέσα εισηγμέναεισηγμένα προς διαπραγμάτευση βάσει των κανόνων προς διαπραγμάτευση βάσει των κανόνων 
και/ήκαι/ή των συστημάτων του, και των συστημάτων του, και 

το οποίο έχει λάβει άδεια λειτουργίας και λειτουργεί κανονικά το οποίο έχει λάβει άδεια λειτουργίας και λειτουργεί κανονικά σύμφωνα με σύμφωνα με 
τις σχετικές διατάξεις της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ περί ρυθμιζόμενων τις σχετικές διατάξεις της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ περί ρυθμιζόμενων αγορών.αγορών.
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(β)(β) Ως «Ως «πολυμερής μηχανισμός διαπραγμάτευσηςπολυμερής μηχανισμός διαπραγμάτευσης» νοείται:» νοείται:

πολυμερές σύστημα που το εκμεταλλεύεται επιχείρηση επενδύσεων πολυμερές σύστημα που το εκμεταλλεύεται επιχείρηση επενδύσεων 
ή διαχειριστής αγοράς, καιή διαχειριστής αγοράς, και
εντός του οποίου συναντώνται πλείονα συμφέροντα τρίτων για τηνεντός του οποίου συναντώνται πλείονα συμφέροντα τρίτων για την

αγορά και την πώληση χρηματοπιστωτικών μέσων αγορά και την πώληση χρηματοπιστωτικών μέσων -- εντός του εντός του 
συστήματος και σύμφωνα με τους κανόνες του που δεν παρέχουν συστήματος και σύμφωνα με τους κανόνες του που δεν παρέχουν 
διακριτική ευχέρειαδιακριτική ευχέρεια-- κατά τρόπο που καταλήγει στη σύναψη σύμβασης κατά τρόπο που καταλήγει στη σύναψη σύμβασης 
σχετικής με χρηματοπιστωτικά μέσα σχετικής με χρηματοπιστωτικά μέσα εισηγμέναεισηγμένα προς διαπραγμάτευση προς διαπραγμάτευση 
σύμφωνα με τις διατάξεις της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ για τους όρους κσύμφωνα με τις διατάξεις της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ για τους όρους και αι 
τη λειτουργία των επιχειρήσεων επενδύσεων.τη λειτουργία των επιχειρήσεων επενδύσεων.

(γ) (γ) Ως «Ως «συστηματικός συστηματικός εσωτερικοποιητήςεσωτερικοποιητής» (systematic internaliser) » (systematic internaliser) 
νοείται επιχείρηση επενδύσεων ή πιστωτικό ίδρυμα που νοείται επιχείρηση επενδύσεων ή πιστωτικό ίδρυμα που 
συναλλάσσεται κατά τρόπο οργανωμένο, συχνά και συστηματικά για συναλλάσσεται κατά τρόπο οργανωμένο, συχνά και συστηματικά για 
ίδιο λογαριασμό εκτελώντας εντολές πελατών εκτός ρυθμιζόμενης ίδιο λογαριασμό εκτελώντας εντολές πελατών εκτός ρυθμιζόμενης 
αγοράς ή ΠΜΔ. αγοράς ή ΠΜΔ. 
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Θεματικές στις οποίες επιβάλλονται ιδιαίτερα αυξημένες απαιτήσεΘεματικές στις οποίες επιβάλλονται ιδιαίτερα αυξημένες απαιτήσειςις

Οργανωτικές απαιτήσειςΟργανωτικές απαιτήσεις

Οι οργανωτικές απαιτήσεις που πρέπει να πληρούν οι επιχειρήσεις Οι οργανωτικές απαιτήσεις που πρέπει να πληρούν οι επιχειρήσεις 
επενδύσεων επενδύσεων και τα πιστωτικά ιδρύματακαι τα πιστωτικά ιδρύματα που παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες που παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες 
καθορίζονται επί της αρχής στο άρθρο 13 της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ κκαθορίζονται επί της αρχής στο άρθρο 13 της Οδηγίας 2004/39/ΕΚ και αι 
εξειδικεύονται με ιδιαίτερα διεξοδικούς κανόνες από έναν μεγάλο εξειδικεύονται με ιδιαίτερα διεξοδικούς κανόνες από έναν μεγάλο αριθμό αριθμό 
διατάξεων της Οδηγίας 2006/73/ΕΚ και ορισμένες διατάξεις του Κανδιατάξεων της Οδηγίας 2006/73/ΕΚ και ορισμένες διατάξεις του Κανονισμού ονισμού 
1287/2006. 1287/2006. 

Ειδικότερα, οι οργανωτικές απαιτήσεις, στο πλαίσιο των οποίων Ειδικότερα, οι οργανωτικές απαιτήσεις, στο πλαίσιο των οποίων 
καθιερώνονται ειδικές διατάξεις για τα ανώτερα διευθυντικά στελέκαθιερώνονται ειδικές διατάξεις για τα ανώτερα διευθυντικά στελέχη και τα χη και τα 
αρμόδια πρόσωπα, όπως αυτά ορίζονται στην Οδηγία, (ευθύνες, λήψηαρμόδια πρόσωπα, όπως αυτά ορίζονται στην Οδηγία, (ευθύνες, λήψη μέτρων μέτρων 
για την παρεμπόδιση προσωπικών συναλλαγών) αφορούν θεματικά τα για την παρεμπόδιση προσωπικών συναλλαγών) αφορούν θεματικά τα 
ακόλουθα: ακόλουθα: 



60

5.5.ΑνάθεσηΑνάθεση δραστηριοτήτωνδραστηριοτήτων σεσε τρίτουςτρίτους
((ιδιαίτεραιδιαίτερα διεξοδικοίδιεξοδικοί κανόνεςκανόνες))

9.9.ΚατοχήΚατοχή κεφαλαίωνκεφαλαίων πελατώνπελατών4.4.ΕκτέλεσηΕκτέλεση τωντων επενδυτικώνεπενδυτικών υπηρεσιώνυπηρεσιών

8.8.ΚατοχήΚατοχή χρηματοπιστωτικώνχρηματοπιστωτικών μέσωνμέσων πουπου
ανήκουνανήκουν σεσε πελάτεςπελάτες

3.3.ΣύγκρουσηΣύγκρουση συμφερόντωνσυμφερόντων ((ιδιαίτεραιδιαίτερα
διεξοδικοίδιεξοδικοί κανόνεςκανόνες, , καθιέρωσηκαθιέρωση υποχρέωσηςυποχρέωσης
τηςτης επιχείρησηςεπιχείρησης γιαγια τηντην θέσπισηθέσπιση ειδικήςειδικής
πολιτικήςπολιτικής σεσε όό,,τιτι αφοράαφορά τητη σύγκρουσησύγκρουση
συμφερόντωνσυμφερόντων))

7.7.ΚαταγραφήΚαταγραφή υπηρεσιώνυπηρεσιών πουπου εκτελούνταιεκτελούνται2.2.ΚανονιστικήΚανονιστική συμμόρφωσησυμμόρφωση

6.6.ΕσωτερικάΕσωτερικά συστήματασυστήματα καικαι διαδικασίεςδιαδικασίες
((διοικητικέςδιοικητικές καικαι λογιστικέςλογιστικές διαδικασίεςδιαδικασίες, , 
εσωτερικόςεσωτερικός έλεγχοςέλεγχος, , διαχείρισηδιαχείριση κινδύνωνκινδύνων, , 
μηχανισμοίμηχανισμοί ελέγχουελέγχου καικαι ασφάλειαςασφάλειας τωντων
συστημάτωνσυστημάτων ηλεκτρονικήςηλεκτρονικής επεξεργασίαςεπεξεργασίας
δεδομένωνδεδομένων))

1.1.ΓενικέςΓενικές οργανωτικέςοργανωτικές απαιτήσειςαπαιτήσεις

ΟργανωτικέςΟργανωτικές απαιτήσειςαπαιτήσεις
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ΣχέσειςΣχέσεις με την πελατεία με την πελατεία –– κανόνες επαγγελματικής δεοντολογίαςκανόνες επαγγελματικής δεοντολογίας

Ιδιαίτερη σημασία λόγω της διαφοροποίησης πολλών κανόνων ανάλογαΙδιαίτερη σημασία λόγω της διαφοροποίησης πολλών κανόνων ανάλογα με με 
την κατηγορία την οποία εκάστοτε αφορούν, έχει η κατηγοριοποίησητην κατηγορία την οποία εκάστοτε αφορούν, έχει η κατηγοριοποίηση της της 
πελατείας σε:πελατείας σε:
ιδιώτες, ιδιώτες, 
επαγγελματίες και επαγγελματίες και 
επιλέξιμους αντισυμβαλλόμενους επιλέξιμους αντισυμβαλλόμενους 

και η ενημέρωσή τους σχετικά τόσο ως προς την κατηγορίας στην οπκαι η ενημέρωσή τους σχετικά τόσο ως προς την κατηγορίας στην οποία οία 
εντάχθηκαν όσο και ως προς τις δυνατότητες και τα δικαιώματα πουεντάχθηκαν όσο και ως προς τις δυνατότητες και τα δικαιώματα που έχουν για έχουν για 
αλλαγή κατηγορίας. αλλαγή κατηγορίας. 

Οι θεματικές που αφορούν τις σχέσεις με την πελατεία, με διαφοροΟι θεματικές που αφορούν τις σχέσεις με την πελατεία, με διαφοροποιήσεις ποιήσεις 
στην εφαρμογή των κανόνων ανάλογα με το εάν πρόκειται για ιδιώτεστην εφαρμογή των κανόνων ανάλογα με το εάν πρόκειται για ιδιώτες ή ς ή 
επαγγελματίες πελάτες είναι οι ακόλουθες:επαγγελματίες πελάτες είναι οι ακόλουθες:
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7. 7. ΑπαιτήσειςΑπαιτήσεις διαφάνειαςδιαφάνειας

6. 6. ΚανόνεςΚανόνες εκτέλεσηςεκτέλεσης εντολώνεντολών

5. 5. ΒέλτιστηΒέλτιστη εκτέλεσηεκτέλεση
ΙδιαίτεραΙδιαίτερα διεξοδικοίδιεξοδικοί κανόνεςκανόνες γιαγια τουςτους παράγοντεςπαράγοντες πουπου πρέπειπρέπει νανα λαμβάνονταιλαμβάνονται υπόψηυπόψη ωςως προςπρος τηντην
επίτευξηεπίτευξη τουτου καλύτερουκαλύτερου δυνατούδυνατού αποτελέσματοςαποτελέσματος μεμε διαφοροποίησηδιαφοροποίηση μεταξύμεταξύ ιδιωτώνιδιωτών καικαι
επαγγελματιώνεπαγγελματιών πελατώνπελατών..
ΑπαλλαγήΑπαλλαγή τηςτης επιχείρησηςεπιχείρησης εφόσονεφόσον υπάρχουνυπάρχουν ειδικέςειδικές οδηγίεςοδηγίες τουτου πελάτηπελάτη..

4. 4. ΠαροχήΠαροχή υπηρεσιώνυπηρεσιών μέσωμέσω άλληςάλλης επιχείρησηςεπιχείρησης επενδύσεωνεπενδύσεων ήή πιστωτικούπιστωτικού ιδρύματοςιδρύματος

3. 3. ΤήρησηΤήρηση αρχείωναρχείων καικαι αναφορέςαναφορές προςπρος τοντον πελάτηπελάτη σχετικάσχετικά μεμε τηντην παροχήπαροχή υπηρεσιώνυπηρεσιών πουπου
λαμβάνειλαμβάνει

ΙδιαίτεραΙδιαίτερα διεξοδικοίδιεξοδικοί κανόνεςκανόνες μεμε διαφοροποίησηδιαφοροποίηση μεταξύμεταξύ ιδιωτώνιδιωτών καικαι επαγγελματιώνεπαγγελματιών πελατώνπελατών

2. 2. ΠληροφόρησηΠληροφόρηση πουπου πρέπειπρέπει νανα αντλείαντλεί ηη επιχείρησηεπιχείρηση απόαπό τοντον πελάτηπελάτη μεμε διαφοροποίησηδιαφοροποίηση::
•• ανάλογαανάλογα μεμε τοτο αναν ηη παρεχόμενηπαρεχόμενη υπηρεσίαυπηρεσία είναιείναι επενδυτικήεπενδυτική συμβουλήσυμβουλή ήή διαχείρισηδιαχείριση
χαρτοφυλακίουχαρτοφυλακίου ήή οποιαδήποτεοποιαδήποτε άλληάλλη ((suitabilitysuitability & & appropriatenessappropriateness))
•• μεταξύμεταξύ ιδιωτώνιδιωτών καικαι επαγγελματιώνεπαγγελματιών πελατώνπελατών
ΕφόσονΕφόσον πρόκειταιπρόκειται γιαγια εκτέλεσηεκτέλεση καικαι μόνομόνο εντολήςεντολής πελάτηπελάτη, , οιοι επιχειρήσειςεπιχειρήσεις απαλλάσσονταιαπαλλάσσονται απόαπό τηντην
υποχρέωσηυποχρέωση ελέγχουελέγχου τηςτης καταλληλότηταςκαταλληλότητας ((appropriatenessappropriateness))

1. 1. ΠληροφόρησηΠληροφόρηση πουπου παρέχεταιπαρέχεται απόαπό τηντην επιχείρησηεπιχείρηση προςπρος τοντον επενδυτήεπενδυτή
((αα)) ΙδιαίτεραΙδιαίτερα διεξοδικοίδιεξοδικοί κανόνεςκανόνες γιαγια τηντην πληροφόρησηπληροφόρηση πουπου πρέπειπρέπει νανα παρέχεταιπαρέχεται στονστον επενδυτήεπενδυτή
τόσοτόσο γενικάγενικά όσοόσο καικαι ανάλογαανάλογα μεμε τοτο περιεχόμενόπεριεχόμενό τηςτης ((ππ..χχ.. εάνεάν περιέχειπεριέχει συγκριτικάσυγκριτικά στοιχείαστοιχεία) ) 
((ββ)) ΙδιαίτεραΙδιαίτερα διεξοδικοίδιεξοδικοί κανόνεςκανόνες γιαγια τηντην πληροφόρησηπληροφόρηση πουπου πρέπειπρέπει νανα παρέχεταιπαρέχεται στονστον επενδυτήεπενδυτή
πρινπριν τητη σύναψησύναψη σύμβασηςσύμβασης ήή τηντην παροχήπαροχή υπηρεσίαςυπηρεσίας μεμε διαφοροποίησηδιαφοροποίηση μεταξύμεταξύ ιδιωτώνιδιωτών καικαι
επαγγελματιώνεπαγγελματιών πελατώνπελατών ((λιγότεραλιγότερα στοιχείαστοιχεία πληροφόρησηςπληροφόρησης γιαγια τουςτους επαγγελματίεςεπαγγελματίες) ) 

ΣχέσειςΣχέσεις μεμε τηντην πελατείαπελατεία –– κανόνεςκανόνες επαγγελματικήςεπαγγελματικής δεοντολογίαςδεοντολογίας
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ΑναμενόμενεςΑναμενόμενες επιπτώσειςεπιπτώσεις

(α) (α) Παροχή δυνατότητας ανάπτυξης από τις ίδιες τις επιχειρήσεις εναλΠαροχή δυνατότητας ανάπτυξης από τις ίδιες τις επιχειρήσεις εναλλακτικών λακτικών 
μηχανισμών διαπραγμάτευσης σε σχέση με τις οργανωμένες αγορές είμηχανισμών διαπραγμάτευσης σε σχέση με τις οργανωμένες αγορές είτε τε μέσωμέσω
Πολυμερούς Μηχανισμού Διαπραγμάτευσης είτε Πολυμερούς Μηχανισμού Διαπραγμάτευσης είτε μέσωμέσω συστηματικής συστηματικής 
εσωτερικοποίησηςεσωτερικοποίησης. Και στις δύο περιπτώσεις επιβάλλονται συγκεκριμένες . Και στις δύο περιπτώσεις επιβάλλονται συγκεκριμένες 
προϋποθέσεις που θα πρέπει να τηρηθούν. Πρόκειται όμως για μία δπροϋποθέσεις που θα πρέπει να τηρηθούν. Πρόκειται όμως για μία δυνατότητα που δεν υνατότητα που δεν 
συναντάται στο μέχρι σήμερα ισχύον κανονιστικό πλαίσιο της κεφαλσυναντάται στο μέχρι σήμερα ισχύον κανονιστικό πλαίσιο της κεφαλαιαγοράς.αιαγοράς.

(β) (β) Ανάγκη υιοθέτησης νέων συστημάτων και διαδικασιών, καθώς και τροΑνάγκη υιοθέτησης νέων συστημάτων και διαδικασιών, καθώς και τροποποίησης ποποίησης 
των υφιστάμενων, προκειμένου η επιχείρηση να είναι σε θέση να αντων υφιστάμενων, προκειμένου η επιχείρηση να είναι σε θέση να ανταποκριθεί στις ταποκριθεί στις 
αυξημένες υποχρεώσεις που επιβάλλονται με την Οδηγία σε σχέση μεαυξημένες υποχρεώσεις που επιβάλλονται με την Οδηγία σε σχέση με::

την εσωτερική της οργάνωση,την εσωτερική της οργάνωση,
τις σχέσεις με την πελατεία,τις σχέσεις με την πελατεία,
τις απαιτήσεις διαφάνειας. τις απαιτήσεις διαφάνειας. 

(γ) (γ) Αυξημένος κίνδυνος σε Αυξημένος κίνδυνος σε ό,τιό,τι αφορά τη συμμόρφωση με τις απαιτήσεις που αφορά τη συμμόρφωση με τις απαιτήσεις που 
επιβάλλονται. επιβάλλονται. 
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(δ)(δ) Αυξημένες ευθύνες της Διοίκησης και των αρμοδίων στελεχών σε Αυξημένες ευθύνες της Διοίκησης και των αρμοδίων στελεχών σε ό,τιό,τι αφορά την αφορά την 
ορθή εφαρμογή των νέων κανόνων.ορθή εφαρμογή των νέων κανόνων.

(ε) (ε) Ενίσχυση του διασυνοριακού ανταγωνισμού ιδίως σε Ενίσχυση του διασυνοριακού ανταγωνισμού ιδίως σε ό,τιό,τι αφορά το ενδεχόμενο αφορά το ενδεχόμενο 
παροχής εναλλακτικών μεθόδων διαπραγμάτευσης από επιχειρήσεις ποπαροχής εναλλακτικών μεθόδων διαπραγμάτευσης από επιχειρήσεις που υ 
δραστηριοποιούνται σε άλλα κράτη μέλη στα οποία επιτρέπεται ήδη δραστηριοποιούνται σε άλλα κράτη μέλη στα οποία επιτρέπεται ήδη η παροχή τους η παροχή τους 
και, συνεπώς, διαθέτουν την αναγκαία τεχνογνωσία.και, συνεπώς, διαθέτουν την αναγκαία τεχνογνωσία.

((στστ) ) Ιδιαίτερη προσοχή χρειάζεται σε Ιδιαίτερη προσοχή χρειάζεται σε ό,τιό,τι αφορά την ενσωμάτωση της Οδηγίας και των αφορά την ενσωμάτωση της Οδηγίας και των 
μέτρων εφαρμογής της στο ελληνικό δίκαιο ιδίως ως προς:μέτρων εφαρμογής της στο ελληνικό δίκαιο ιδίως ως προς:

τη χρήση των διακριτικών ευχερειών,τη χρήση των διακριτικών ευχερειών,
την αναγκαία τροποποίηση ισχυουσών διατάξεων που έρχονται σε ατην αναγκαία τροποποίηση ισχυουσών διατάξεων που έρχονται σε αντίθεση με την ντίθεση με την 

Οδηγία ή δεν επιτρέπουν τη χρήση δυνατοτήτων που παρέχονται με τΟδηγία ή δεν επιτρέπουν τη χρήση δυνατοτήτων που παρέχονται με την Οδηγία ην Οδηγία 
((omnibus accountomnibus account))
τις συνέργιες με την ΠΔ/ΤΕ 2577/2006, ώστε να αποφευχθούν επικτις συνέργιες με την ΠΔ/ΤΕ 2577/2006, ώστε να αποφευχθούν επικαλύψεις, καιαλύψεις, και
τη σαφή κατανομή αρμοδιοτήτων μεταξύ των αρμοδίων αρχών.τη σαφή κατανομή αρμοδιοτήτων μεταξύ των αρμοδίων αρχών.


