
1. EéóáçöçÜ

H îÛá ðáçëÞóíéá ðïìéôéëÜ óùçëùòÝá
óùîïäåàåôáé áðÞ ôè óùîåøÜ äéåõîïðïÝèóè
ôè÷ åðåîäùôéëÜ÷ äòáóôèòéÞôèôá÷. Häè
áðÞ ôè äåëáåôÝá ôïù Õ70 Ûçéîå áéóõèôÜ è
áîÀçëè äéåõîïðïéÜóåö÷ ôè÷ åðåîäùôéëÜ÷
ðòÀêè÷ ëáé ôè÷ óùîùæáóíÛîè÷ íå áùôÜ
äùîáôÞôèôá íåçéóôïðïÝèóè÷ áðïäÞóåöî
ëáé åùòàôåòè÷ ëáôáîïíÜ÷ åðåîäùôéëñî
ëéîäàîöî. H äéåõîïðïÝèóè áùôÜ äå õá Üôáî
äùîáôÜ øöòÝ÷ ôï óùîåøñ÷ áùêáîÞíåîï
æÀóíá ôöî ùðèòåóéñî ëáé ðòïûÞîôöî
õåíáôïæùìáëÜ÷ (custody services) ïé
ïðïÝå÷ åðéôòÛðïùî óôï äéáøåéòéóôÜ
ëåæáìáÝöî ôè äéåõîïðïÝèóè ôöî
åðåîäùôéëñî áðïæÀóåöî.

Tï õÛíá åÝîáé éäéáÝôåòá åðÝëáéòï çéá ôèî
åììèîéëÜ åðåîäùôéëÜ ëïéîÞôèôá è ïðïÝá
âòÝóëåôáé óôï íåôáÝøíéï ôïù
íåôáóøèíáôéóíïà ôè÷ áðÞ Ûîáî ëáõáòÀ
ôïðéëÞ åðåîäùôéëÞ ïòÝúïîôá óå Ûîáî
ïòÝúïîôá äéåõîïà÷ åðåîäùôéëÜ÷
ðòïïðôéëÜ÷. H óèíáóÝá áùôÜ÷ ôè÷
áììáçÜ÷ çéá ôèî ïùóéáóôéëÜ ÛîôáêÜ íá÷
óôèî OéëïîïíéëÜ ëáé NïíéóíáôéëÜ Eîöóè
(ONE) åÝîáé ðòïæáîÜ÷.

2. H óèíáóÝá ôöî ùðèòåóéñî 
õåíáôïæùìáëÜ÷

Oé ùðèòåóÝå÷ õåíáôïæùìáëÜ÷ ëáé ôá
áîôÝóôïéøá ôòáðåúéëÀ ðòïûÞîôá (custody
services) áðïôåìïàî ôèî ðåíðôïùóÝá ôè÷
ôåøîéëÜ÷ óùçëòïôÜóåö÷ ôè÷ ðáçëÞóíéá÷
ëåæáìáéáçïòÀ÷, ëáõÞôé Ûîá÷ âáóéëÞ÷
óùîôåìåóôÜ÷ áîÀðôùêè÷ ôöî ïéëïîïíéñî åÝîáé
è áðïäïôéëÜ åðÛîäùóè ëåæáìáÝöî óå
ðáçëÞóíéá ëìÝíáëá, è ïðïÝá åðéôùçøÀîåôáé íå
ôèî ïíáìÜ, ôáøåÝá ëáé øöòÝ÷ ùãèìÞ ëÞóôï÷
äéáëÝîèóè ôè÷ òåùóôÞôèôá÷ ëáé ôè óùîåøÜ
íåôáôòïðÜ ôè÷ óå äéÀæïòå÷ íïòæÛ÷ ïé ïðïÝå÷
óùçëåëòéíåîïðïéïàîôáé íå ôè äèíéïùòçÝá ôöî
äéáæÞòöî åðåîäùôéëñî ðòïûÞîôöî.

KáôÀ óùîÛðåéá ïé ùðèòåóÝå÷
õåíáôïæùìáëÜ÷ áæÕ åîÞ÷ íåî áðïôåìïàî
ôèî ôåøîéëÜ ùðïäïíÜ çéá ôè íåôáôòïðÜ ôè÷
òåùóôÞôèôá÷ áðÞ ôè íïòæÜ ôïù øòÜíáôï÷
óôé÷ äéÀæïòå÷ íïòæÛ÷ ôöî ùðïëáôáóôÀôöî
ôïù óôèî ëåæáìáéáçïòÀ, Þðö÷ åÝîáé ìÞçïù
øÀòéî ôá øòåÞçòáæá ëáé áæÕ åôÛòïù
çåæùòñîïùî ôé÷ ëåæáìáéáçïòÛ÷, ëáõÞôé è
ôïðéëÜ ëáé äéåõîÜ÷ äéáëÝîèóè ôïù
ëåæáìáÝïù íå ôè íïòæÜ ôïù øòåïçòÀæïù
åÝîáé áäàîáôè øöòÝ÷ ëáôÀììèìè ôåøîéëÜ
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Z. NTPENH

¦ôùøéïàøï÷  ¦Aª¦E 

TíÜíá ¢èíÞóéá÷ ¢éïÝëèóè÷

MÛìï÷ Oéëïîïíéëïà 

EðéíåìèôèòÝïù EììÀäï÷

Tòáðåúéëá £åíáôá

Oé óàçøòïîå÷ ùðèòåóÝå÷
õåíáôïæùìáëÜ÷ ëáé 
ï òÞìï÷ ôïù÷ óôè 
äéáëÝîèóè ôè÷ 
ðáçëÞóíéá÷ òåùóôÞôèôá÷
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ùðïäïíÜ åëëáõÀòéóè÷ ëáé äéáøåÝòéóè÷
ôÝôìöî. H ùìïðïÝèóè ôè÷ åðåîäùôéëÜ÷
åìåùõåòïðòáêÝá÷ óôïî ôïíÛá ôè÷
ëåæáìáéáçïòÀ÷ Þðö÷ áùôÜ Ûøåé
äèíéïùòçèõåÝ íå ôè îÛá ðáçëÞóíéá
ðïìéôéëÜ óùçëùòÝá, åÝîáé äùîáôÜ íÞîï íå
ôè äèíéïùòçÝá íéá÷ ëáôÀììèìè÷ ôåøîéëÜ÷
ùðïäïíÜ÷. H óùííåôïøÜ ôöî ùðèòåóéñî
õåíáôïæùìáëÜ÷ (custody services) óôè
äèíéïùòçÝá ôè÷ ëáôÀììèìè÷ ôåøîéëÜ÷
ùðïäïíÜ÷ ôöî ëåæáìáéáçïòñî åÝîáé
ðòöôåàïùóá÷ óèíáóÝá÷. 

3. Oé ùðèòåóÝå÷ õåíáôïæùìáëÜ÷ óôïî
ëàëìï óùîáììáçÜ÷ áêéïçòÀæöî

¡éá îá áîôéìèæõïàíå ôïî ôòÞðï íå ôïî
ïðïÝï ïé ôòÀðåúå÷ åîôÀóóïùî ôé÷
ùðèòåóÝå÷ õåíáôïæùìáëÜ÷ óôï çåîéëÞ
ðìáÝóéï ôöî åòçáóéñî ôïù÷ åÝîáé
áðáòáÝôèôï îá åòåùîÜóïùíå ôïî ëàëìï
úöÜ÷ íéá÷ óùîáììáçÜ÷ áêéïçòÀæöî. O
¦Ýîáëá÷ áò. 2 áðåéëïîÝúåé ôè óùîáììáçÜ
áêéïçòÀæöî óôé÷ äéÀæïòå÷ æÀóåé÷ ôè÷.
ªèíáîôéëÞ óôïéøåÝï óôè äéáíÞòæöóè ôöî
áîôÝóôïéøöî ôòáðåúéëñî ðòïûÞîôöî åÝîáé
è Ûîôáêè ôöî ùðèòåóéñî ôè÷ åëÀóôïôå
æÀóåö÷ óôïî ëàëìï ôè÷ äéáäéëáóÝá÷ ëáôÀ
ôÛôïéï ôòÞðï, ïàôö÷ ñóôå îá ðòïóôÝõåôáé
ðòáçíáôéëÜ áêÝá óôï åîåòçèôéëÞ ôöî
åðåîäùôñî.

3.1 ¢éáøåÝòéóè øáòôïæùìáëÝïù
O ëàëìï÷ úöÜ÷ íéá÷ óùîáììáçÜ÷
áêéïçòÀæöî áòøÝúåé íå ôèî åðåîäùôéëÜ
áðÞæáóè. Tï óèíåÝï áùôÞ åÝîáé éäéáÝôåòè÷
óèíáóÝá÷, ëáõÞôé åÝîáé ôï ëòéôéëÞ óèíåÝï
íåôáêà ôè÷ äéáäéëáóÝá÷ ôè÷
áçïòáðöìèóÝá÷ ôöî áêéïçòÀæöî (dealing)
ëáé ôè÷ äéáøåÝòéóÜ÷ ôïù÷ (administration).
Oôáî ìèæõåÝ è åðåîäùôéëÜ áðÞæáóè îá
ëòáôèõåÝ, îá áçïòáóôåÝ Ü îá ðöìèõåÝ íéá
õÛóè åîÞ÷ øáòôïæùìáëÝïù, Þ,ôé áëïìïùõåÝ
áðÞ ôåøîéëÜ÷ áðÞãåö÷ íå óëïðÞ ôèî
ùìïðïÝèóè ôè÷ áðÞæáóè÷ áùôÜ÷ åÝîáé
ðìÛïî óùîùæáóíÛîï íå ôèî åðåîäùôéëÜ
ëòÝóè. O åðåîäùôÜ÷ áðïæáóÝúåé íå
çîñíïîá ôèî ôéíÜ, ôï øòïîéëÞ óèíåÝï, ôè
òåùóôÞôèôá ëáé ôèî ðòïâìåðÞíåîè
áðÞäïóè ôïù øòåïçòÀæïù óå óùîÀòôèóè
âÛâáéá íå ôïî áîáìáíâáîÞíåîï ëÝîäùîï.

AòëåôÛ÷ ôòÀðåúå÷ Ûøïùî áîáðôàêåé
åòçáóÝå÷, ïé ïðïÝå÷ óùíðåòéìáíâÀîïùî ëáé
ôé÷ äàï âáóéëÛ÷ ìåéôïùòçÝå÷, ôÞóï ôèî ëáõÕ
åáùôïà åðåîäùôéëÜ áðÞæáóè (front-office
function), Þóï ëáé ôé÷ äéáøåéòéóôéëÛ÷
åòçáóÝå÷ (administrative services).
ªùîÜõö÷, ïé ùðèòåóÝå÷ äéáøåÝòéóè÷
øáòôïæùìáëÝïù (investment management
services) ðòïóæÛòïîôáé íÛóö õùçáôòéëñî
åôáéòåéñî. ªå ïòéóíÛîå÷ øñòå÷ íÀìéóôá
áùôÞ åÝîáé áðáòáÝôèôï ëáõÞôé è ôïðéëÜ
îïíïõåóÝá áðáéôåÝ äéáøöòéóíÞ ôöî
ùðèòåóéñî äéáøåÝòéóè÷ ëáé øáòôïæùìáëÜ÷
(Þðö÷ ì.ø. ïé H¦A/ ERISA legistration). 
3.2 AîÀìùóè XáòôïæùìáëÝïù

Tòáðåúéëá £åíáôá

¦INAKAª 1

H ¢éáøåÝòéóè AêéïçòÀæöî ö÷ âáóéëÞ÷ ðáòÀçïîôá÷ ôè÷ ùðïäïíÜ÷ ëåæáìáéáçïòñî:

¦áçëÞóíéá òåùóôÞôèôá  EðåîäùôÜ÷ ¢éáøåéòéóôÜ÷ øáòôïæùìáëÝïù

YðïäïíÜ ôåøîéëÜ÷ äéáøåÝòéóè÷ áêéïçòÀæöî

¢éåõîåÝ÷ ëåæáìáéáçïòÛ÷ 

O õåíáôïæàìáëá÷ åëôåìåÝ ôè íåôáôòïðÜ ôè÷ òåùóôÞôèôá÷

áðÞ ôèî áòøéëÜ ôè÷ íïòæÜ (cash) óå åêåéäéëåùíÛîá

ôòáðåúéëÀ ðòïûÞîôá óàíæöîá íå ôé÷ åðåîäùôéëÛ÷ áðïæÀóåé÷

ôïù åðåîäùôÜ Ü ôïù äéáøåéòéóôÜ øáòôïæùìáëÝïù.



H áîÀìùóè åîÞ÷ øáòôïæùìáëÝïù áðáéôåÝ
áëòéâÜ óôïéøåÝá ôöî äéáôèòïàíåîöî
õÛóåöî ëáé ôè÷ íåôòïàíåîè÷ áðïäÞóåö÷
(performance measurement). ªôï óèíåÝï
áùôÞ ïé ìåéôïùòçÝå÷ ïé ïðïÝå÷ áîáæÛòïîôáé
óôé÷ Ûîîïéå÷ åîèíÛòöóè (reporting) ëáé
ìïçéóôéëÜ ðáòáëïìïàõèóè ëáé ïé ïðïÝå÷
åÝîáé âáóéëÀ óôïéøåÝá ôöî ùðèòåóéñî
õåíáôïæùìáëÜ÷ çÝîïîôáé ôï ðìÛïî
óèíáîôéëÞ óôïéøåÝï çéá ôè ìÜãè ôè÷
åðÞíåîè÷ åðåîäùôéëÜ÷ áðïæÀóåö÷. Oé
¢éáøåéòéóôÛ÷ øáòôïæùìáëÝïù
ðòïüðïõÛôïùî ðìÛïî, Þôé ïé
õåíáôïæàìáëå÷ ôïù÷ äéáõÛôïùî
óùóôÜíáôá, ôá ïðïÝá õá ôïù÷
ôòïæïäïôïàî íå áëòéâÜ óôïéøåÝá ðïù
áæïòïàî áîáìàóåé÷ áðïôéíÜóåöî ëáé
áðïäÞóåö÷ ôöî øáòôïæùìáëÝöî ðïù
øåéòÝúïîôáé, æïòïôåøîéëÀ óôïéøåÝá,
óôïéøåÝá óùíðåòéæïòÀ÷
áîôéóùíâáììïíÛîöî íåòñî ëìð. Häè,
ìïéðÞî, óôï ðòñôï óôÀäéï ôïù ëàëìïù úöÜ÷
ôè÷ óùîáììáçÜ÷ áêéïçòÀæïù ëáõÝóôáôáé
ïùóéáóôéëÜ è óèíáóÝá ôè÷ ìåéôïùòçéëÞôèôá÷
ôè÷ åîèíÛòöóè÷ (reporting) çéá ôè äéáäéëáóÝá
ôè÷ åðåîäùôéëÜ÷ áðÞæáóè÷ (investment
management process).

3.3 EëôÛìåóè øòèíáôéóôèòéáëÜ÷ ðòÀêè÷,
áîôéóôïÝøéóè óôïéøåÝöî íåôáêà
áîôéóùíâáììïíÛîöî íåòñî ëáé
åîèíÛòöóè
H åëôÛìåóè ôè÷ áçïòáðöìèóÝá÷

øòåïçòÀæöî åÝîáé ëáôÀ ëàòéï ìÞçï íéá
äéáøåéòéóôéëÜ ìåéôïùòçÝá (administrative
function). H åðåîäùôéëÜ áðÞæáóè Ûøåé
ðìÛïî ìèæõåÝ ëáé ï åðåîäùôÜ÷ õá óùîåøÝóåé
îá ìáíâÀîåé åðåîäùôéëÛ÷ áðïæÀóåé÷
óôèòéúÞíåîï÷ óôèî ùðÞõåóè, Þôé è áììáçÜ
óå íéá õÛóè ôïù øáòôïæùìáëÝïù åÝîáé ðìÛïî
çåçïîÞ÷. Tèî ðìèòïæïòÝá áùôÜ íðïòåÝ îá
ôïù ôè äñóåé íÞîï ï õåíáôïæàìáëá÷ ôïî
ïðïÝï øòèóéíïðïéåÝ. ¤Þçö ôè÷ ôáøàôèôá÷ è
ïðïÝá äéáëòÝîåé ôè ìÜãè åðåîäùôéëñî
áðïæÀóåöî, ïé ïðïÝå÷ åðéäéñëïùî îá
åëíåôáììåùõïàî ôé÷ äéÀæïòå÷ åêåìÝêåé÷ óôé÷
åëÀóôïôå ëåæáìáéáçïòÛ÷, è ôáøàôèôá
íåôáæïòÀ÷ ôöî ðìèòïæïòéñî, ïé ïðïÝå÷
áæïòïàî ôèî ëáôÀóôáóè (status) ôöî
åîôïìñî åëëáõÀòéóè÷, åÝîáé éäéáÝôåòá
óèíáîôéëÜ. ªùøîÀ íÀìéóôá Ûøïùíå
áìùóéäöôÛ÷ áîôéäòÀóåé÷, åÀî íéá
åëëáõÀòéóè äåî ðòáçíáôïðïéèõåÝ ôè
óùíæöîèõåÝóá èíåòïíèîÝá åëëáõáòÝóåö÷
(settlement date). 

ªå Þ,ôé áæïòÀ ôï òÞìï ôïù
õåíáôïæàìáëá óôè äéáäéëáóÝá
åëëáõÀòéóè÷, ðòÛðåé îá áîáæåòõåÝ Þôé ï
õåíáôïæàìáëá÷ åêáòôÀôáé óå íåçÀìï
âáõíÞ áðÞ ôè òïÜ, ôèî ôáøàôèôá ëáé ôèî
áëòÝâåéá ôè÷ íåôáâÝâáóè÷ ôöî
ðìèòïæïòéñî ðïù áæïòïàî ôèî
áçïòáðöìèóÝá (trade details) íåôáêà ôïù
åðåîäùôÜ (Ü ôïù äéáøåéòéóôÜ ôïù
øáòôïæùìáëÝïù ôïù) ëáé ôïù
áîôéóùíâáììÞíåîïù íÛòïù÷. Méá
óèíáîôéëÜ åòçáóÝá ôïù ôíÜíáôï÷ óøÛóåöî

Tòáðåúéëá £åíáôá
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¦INAKAª 2

Kàëìï÷ úöÜ÷ óùîáììáçÜ÷ áêéÞçòáæïù:

ªàçëòéóè

óôïéøåÝöî

ðòÀêåö÷ 

íåôáêà 

áîôé-

óùíâáì-

ìïíÛîöî 

íåòñî

E ë ô Û ì å ó è

øòèíáôéóôèòéáëÜ÷

AîÀìùóè 

øáòôïæùìáëÝïù
¢éáøåÝòéóè 

øáòôïæùìáëÝïù

TáíåéáëÜ äéáøåÝòéóè

AêéïçòÀæöî

EîèíÛòöóè óôïéøåÝöî

E î è í Û ò ö ó è

åëëáõáòÝóåö÷

EëëáõÀòéóè
T ï ð ï õ Û ô è ó è

äéáõåóÝíöî çéá

å ë ë á õ À ò é ó è
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íå ôïù÷ ðåìÀôå÷ åÝîáé îá åðéôèòåÝ ôè
äéáäéëáóÝá áîôáììáçÜ÷ ðìèòïæïòéñî
ðÛòáî ôè÷ ôåøîéëÜ÷ äéáóôÀóåö÷, Þðö÷ áùôÜ
ëáìàðôåôáé áðÞ ôá äéÀæïòá óùóôÜíáôá, ôá
ïðïÝá øòèóéíïðïéåÝ ï õåíáôïæàìáëá÷ ëáé
îá åîèíåòñîåé Þóï ôï äùîáôÞ óàîôïíá ôïî
ðåìÀôè ôïù çéá ôùøÞî áîöíáìÝå÷ ðÀóè÷
æàóåö÷. H ðáòáëïìïàõèóè ôè÷
óùíðåòéæïòÀ÷ ôöî áîôéóùíâáììïíÛîöî
íåòñî åÝîáé åðÝóè÷ íéá Àëòö÷
åîäéáæÛòïùóá ðìèòïæïòÝá çéá ôïî ðåìÀôè
ôïù õåíáôïæàìáëá, åììåÝãåé óùíâáôñî
óùóôèíÀôöî íåôáêà Þìöî ôöî íåòñî.

ªôèî ðòïóðÀõåéÀ ôïù îá åðéóðåàóåé ôè
òïÜ ôöî ðìèòïæïòéñî ï õåíáôïæàìáëá÷
ðòïóðáõåÝ îá óùîåéóæÛòåé óôè äéáäéëáóÝá
áîôéóôïÝøéóè÷ óôïéøåÝöî (matching) íéá÷
ðòÀêåö÷, íåôáêà ôöî áîôéóùíâáììïíÛîöî
íåòñî, ðòéî ëáî åéäïðïéèõåÝ áðÞ ôïî
ðåìÀôè ôïù íÛóö ôè÷ åîôïìÜ÷
åëëáõÀòéóè÷. AùôÞ âÛâáéá äåî åÝîáé
äùîáôÞ óå Þìå÷ ôé÷ ëåæáìáéáçïòÛ÷. ªôï
HîöíÛîï BáóÝìåéï, çéá ðáòÀäåéçíá
ùðÀòøåé Ûîá÷ èìåëôòïîéëÞ÷ íèøáîéóíÞ÷, ï
ïðïÝï÷ åðéôòÛðåé óôï 
õåíáôïæàìáëá ö÷ íÛìï÷ ôïù
XòèíáôéóôèòÝïù îá ìáíâÀîåé óôïéøåÝá
ðïù Ûøïùî äñóåé ïé øòèíáôéóôÛ÷ óôï INS

(Institutional Net Settlement). Tï INS

åÝîáé Ûîá èìåëôòïîéëÞ óàóôèíá ðïù
áæïòÀ íÞîï óôïéøåÝá áçïòáðöìèóÝá÷
øòåïçòÀæöî (trading activities). AùôÞ
óèíáÝîåé, Þôé ï õåíáôïæàìáëá÷ óôï
HîöíÛîï BáóÝìåéï íðïòåÝ ôåøîéëÀ îá
äéåùëïìàîåé ëáé îá óùîôïíåàåé ôè
äéáäéëáóÝá áîôéóôïÝøéóè÷ (âÛâáéá íå
åéäéëÜ åîôïìÜ ôïù ðåìÀôè ôïù) ðòéî áëÞíá
ïé øòèíáôéóôÛ÷ Ûøïùî áîôáììÀêåé
ðáòáóôáôéëÀ ôè÷ øòèíáôéóôèòéáëÜ÷
ðòÀêåö÷ (contract notes). ªôé÷ H¦A ôï
òÞìï áùôÞ áîáìáíâÀîåé ôï áðïõåôÜòéï
ôÝôìöî (CSD/DTC) ëáé ôï åëôåìåÝ
èìåëôòïîéëñ÷. ¢èìáäÜ, ôï DTC óùîäÛåé
ôïù÷ õåíáôïæàìáëå÷ óôè äéáäéëáóÝá ôè÷
óàçëòéóè÷ çéá îá áðìïðïéèõåÝ è
äéáäéëáóÝá åëëáõÀòéóè÷. ªôè
¼òáçëæïàòôè áùôÞ äåî åÝîáé äùîáôÞ. O
õåíáôïæàìáëá÷ ìïéðÞî Ûøåé éäéáÝôåòï
åîäéáæÛòïî îá ðìèòïæïòèõåÝ Þóï ôï
äùîáôÞî ôáøàôåòá ôá óôïéøåÝá ôè÷
øòèíáôéóôèòéáëÜ÷ ðòÀêåö÷ çéá îá
íðïòÛóåé îá åîåòçÜóåé çéá ìïçáòéáóíÞ
ôïù ðåìÀôè ôïù ðòéî ëáî åîèíåòöõåÝ íÛóö
ðåìáôåéáëÜ÷ åîôïìÜ÷. ¦ïììÛ÷ ôòÀðåúå÷, ïé
ïðïÝå÷ Ûøïùî íåçÀìï ôíÜíá áçïòÀ÷ óôè
õåíáôïæùìáëÜ åðéëòïôïàî íéá îÛá

ðòöôïâïùìÝá (ETC/Electronic Trade
Con-firmation), óëïðÞ÷ ôè÷ ïðïÝá÷ åÝîáé
è Þóï ôï äùîáôÞî ôáøàôåòè óùííåôïøÜ
ôïù õåíáôïæàìáëá óôè äéáäéëáóÝá ôè÷
áîôéóôïÝøéóè÷.

3.4 TïðïõÛôèóè õÛóåöî øáòôïæùìáëÝïù
çéá ôèî åëëáõÀòéóè ðòïèçèõåÝóá÷
øòèíáôéóôèòéáëÜ÷ óùîáììáçÜ÷
AðÞ ôè óôéçíÜ åëôåìÛóåö÷ ôè÷
øòèíáôéóôèòéáëÜ÷ ðòÀêåö÷ (trading) ï
åðåîäùôÜ÷ åÝîáé ùðïøòåöíÛîï÷ îá
åêáóæáìÝóåé Þôé ôÞóï è åëôáíÝåùóè õá åÝîáé
äùîáôÜ, äèìáäÜ ùðÀòøåé äéáõåóéíÞôèôá
áðÞ ôïî áçïòáóôÜ, Þóï Þôé ïé ðöìèõÛîôå÷
ôÝôìïé åÝîáé äéáõÛóéíïé áðÞ ôïî ðöìèôÜ. H
ùðïøòÛöóè áùôÜ íåôáâéâÀúåôáé óôï
õåíáôïæàìáëá ëáé áðïôåìåÝ ôï ðòñôï
ôíÜíá ôöî âáóéëñî ìåéôïùòçéñî ôöî
äéáäéëáóéñî, ïé ïðïÝå÷ ïîïíÀúïîôáé
ùðèòåóÝå÷ íåôáëÝîèóè÷ ëáé åìÛçøïù
áêéïçòÀæöî. 

TÞóï ï åðåîäùôÜ÷ Þóï ëáé ï
õåíáôïæàìáëá÷ åòçÀúïîôáé ðìÛïî
ðùòåôöäñ÷ ëáé åîáîôÝïî ôïù øòÞîïù. Tï
ëåîôòéëÞ áðïõåôÜòéï (CSD) Ûøåé
øòïîïäéáçòÀííáôá ëáé ðòïõåóíÝå÷ ìÜãåö÷
íèîùíÀôöî ðïù áæïòïàî ôïù÷ ôÝôìïù÷ ëáé
ôá ôáíåéáëÀ áðïõÛíáôá. O åëÀóôïôå
ôïðéëÞ÷ õåíáôïæàìáëá÷ Ûøåé ôá äéëÀ ôïù
øòïîïäéáçòÀííáôá. Tá äéÀæïòá åõîéëÀ
óùóôÜíáôá ìïçéóôéëïà óùíãèæéóíïà
ðìèòöíñî Ûøïùî ôïù÷ äéëïà÷ ôïù÷
øòïîéëïà÷ ðåòéïòéóíïà÷. O óùîôïîéóíÞ÷
Þìöî áùôñî ôöî åîåòçåéñî, ïé ïðïÝå÷ åÝîáé
áðáòáÝôèôå÷ çéá ôèî ðòáçíáôïðïÝèóè ôè÷
åëëáõÀòéóè÷ ôè÷ ðòáçíáôïðïéèõåÝóá÷
øòèíáôéóôèòéáëÜ÷ ðòÀêåö÷ ðòïóæÛòïùî
óôï õåíáôïæàìáëá ôè äùîáôÞôèôá îá
ðòïóæÛòåé óôïî åðåîäùôÜ íéá óåéòÀ
ôòáðåúéëñî ðòïûÞîôöî ëáé ùðèòåóéñî. 

¡éá ôïî áçïòáóôÜ ôöî áêéïçòÀæöî, ï
ïðïÝï÷ ðòÛðåé îá äéáõÛôåé ôáíåéáëÀ
áðïõÛíáôá çéá îá ðìèòñóåé ôïù÷ ôÝôìïù÷
ôïù, õá íðïòïàóå ï õåíáôïæàìáëá÷ îá
ðòïóæÛòåé äáîåéïäïôéëÛ÷ äéåùëïìàîóåé÷
çéá ôèî ëÀìùãè ôöî ðéóôöôéëñî áîáçëñî.
£á íðïòïàî ïé äáîåéïäïôéëÛ÷
äéåùëïìàîóåé÷ îá åÝîáé äéáõÛóéíå÷
âòáøùðòÞõåóíá (overnignt basis) çéá ôèî
ëÀìùãè åðÝ ðáòáäåÝçíáôé
âòáøùðòÞõåóíöî ðéóôöôéëñî áîáçëñî,
ïé ïðïÝå÷ ðòïëàðôïùî áðÞ áîöíáìÝå÷ ðïù
ðòïëàðôïùî ëáôÀ ôèî ðåòÝïäï
åëëáõÀòéóè÷ óå äéáæïòåôéëÛ÷

Tòáðåúéëá £åíáôá



ëåæáìáéáçïòÛ÷. £á íðïòïàóáî, åðÝóè÷,
îá åÝîáé ëáé íÛóï íáëòïðòÞõåóíè÷
øòïîéëÜ÷ äéÀóôáóè÷ ëáé îá åêùðèòåôïàî
ôé÷ áîÀçëå÷ ôïù åðåîäùôÜ ðïù
ðòïëàðôïùî áðÞ ôè çåîéëÜ ôáíåéáëÜ
óôòáôèçéëÜ ôïù (funding strategic
position). EðÝ ðìÛïî õá íðïòïàóå ï
õåíáôïæàìáëá÷ îá ðòïóæÛòåé ôé÷
åðïîïíáúÞíåîå÷ äáîåéïäïôéëÛ÷
äéåùëïìàîóåé÷ (daylight overdraft facilities)
çéá îá ëáìàðôåé ôáíåéáëÀ ëåîÀ ôïù
åðåîäùôÜ ðåìÀôè ôïù ðïù ðòïëàðôïùî áðÞ
áçïòáðöìèóÝå÷ õÛóåöî íå ôéíÜ (valeur)
Ýäéá÷ èíÛòá÷.

EðÝ ðìÛïî, ïé åëëáõáòÝóåé÷ ðöìÜóåöî
íðïòåÝ îá áðáéôïàî óùîáììáçíáôéëÛ÷
ðòÀêåé÷ (foreign exchange transactions) çéá
ôèî åëëáõÀòéóè óå ôÝôìïù÷ áçïòñî ðÛòáî
ôè÷ áçïòÀ÷ ôïù ðöìèôïà. Oé åðåîäùôÛ÷ íå
äéåõîÛ÷ åðåîäùôéëÞ ðòïæÝì Ûøïùî ëáôÕ
áîÀçëè ôáíåéáëÀ áðïõÛíáôá ëáé
òåùóôÞôèôá óå äéÀæïòá îïíÝóíáôá áðÞ
íåòÝóíáôá, åëëáõáòÝóåé÷ ëáé äéÀæïòá
åéóïäÜíáôá áðÞ åðåîäàóåé÷ óå øòåÞçòáæá
åëôÞ÷ åõîéëïà îïíÝóíáôï÷. KáôÀ óùîÛðåéá
ïé õåíáôïæàìáëå÷ íðïòïàî îá
ðòïóæÛòïùî ùðïóôÜòéêè çéá ôè äéáøåÝòéóè
ôáíåéáëñî áðïõåíÀôöî óå äéÀæïòá
îïíÝóíáôá. Oðïù ôï åðéôòÛðåé è
îïíïõåóÝá, ïé õåíáôïæàìáëå÷ ðòïóæÛòïùî
îïíéóíáôéëïà÷ ìïçáòéáóíïà÷. AùôÞ
óèíáÝîåé, Þôé íðïòïàî îá ðòïóæÛòïùî Ûîá
ëåîôòéëÞ óèíåÝï áîáæïòÀ÷ çéá ôï äéåõîÜ
åðåîäùôÜ óå Þ,ôé áæïòÀ óôè äéáøåÝòéóè
ôáíåéáëñî áðïõåíÀôöî óå äéÀæïòá
îïíÝóíáôá ëáé îá áðïæåàçïùî
óùîáììáçíáôéëÛ÷ ðòÀêåé÷ ðïù ðòïëàðôïùî
áðÞ îÛå÷ áîÀçëå÷. 

H ðòïóæïòÀ óå äáîåéïäïôéëÛ÷
äéåùëïìàîóåé÷ íðïòåÝ îá óùîïäåàåôáé ëáé
áðÞ ðòïóæïòÀ ôè÷ óùíæöîèõåÝóá÷
èíåòïíèîÝá÷ åëëáõÀòéóè÷ ôè÷
øòèíáôéóôèòéáëÜ÷ ðòÀêåö÷ (contractual
settlement). O õåíáôïæàìáëá÷ óôèî
ðåòÝðôöóè áùôÜ áîáìáíâÀîåé ôèî
ùðïøòÛöóè (ðÀîôá âÛâáéá ùðÞ ôèî
ðòïüðÞõåóè, Þôé ôèòïàîôáé ôá
øòïîïäéáçòÀííáôá ôöî íèîùíÀôöî (dead-
lines) îá ðòïâåÝ óå åëëáõÀòéóè ôè÷
øòèíáôéóôèòéáëÜ÷ ðòÀêåö÷ ðìèòñîïîôá÷
áóøÛôö÷ åÀî ôï áîôéóùíâáììÞíåîï íÛòï÷
äéáõÛôåé ôÝôìïù÷ Ü Þøé ôèî èíÛòá ôè÷
åëëáõÀòéóè÷. AùôÞ ôï ðòïûÞî âÛâáéá áðáéôåÝ
åë íÛòïù÷ ôïù õåíáôïæàìáëá éäéáÝôåòè
ðòïóïøÜ óå äàóëïìå÷ áçïòÛ÷ ëáé ðåòéïòéóíÞ
óå ïòéóíÛîá áîôéóùíâáììÞíåîá íÛòè ôïù

åðåîäùôÜ ôïù çéáôÝ äéáæïòåôéëÀ ïé ëÝîäùîïé
äåî åðéäÛøïîôáé Ûìåçøï. Tï ðòïûÞî áùôÞ
(CSDA/Contractual Settlement Data
Accounting) äéåùëïìàîåé âÛâáéá ôè
äéáøåÝòéóè ôöî ôáíåéáëñî äéáõåóÝíöî ôïù
ðöìèôÜ ôöî ôÝôìöî. EðÝóè÷ åðöæåìåÝôáé ëáé
ï áçïòáóôÜ÷ ôöî ôÝôìöî, ï ïðïÝï÷
ðìèòñîåôáé åÀî áëÞíá áäùîáôåÝ îá
ðìèòñóåé ôï áîôÝôéíï. Aòá ëáôÕ áùôÞ ôïî
ôòÞðï äéåùëïìàîåôáé ëáé è ôáíåéáëÜ
äéáøåÝòéóè ôïù áçïòáóôÜ.

4. H äéåòåàîèóè ôïù òÞìïù 
ôè÷ õåíáôïæùìáëÜ÷

£á ðòÛðåé îá áîáæåòõåÝ Þôé ôï
åîîïéïìïçéëÞ åçøåéòÝäéï ðïù
øòèóéíïðïéåÝôáé áðÞ Þìïù÷ ðïù
óùííåôÛøïùî íå ôïî ïðïéïîäÜðïôå ôòÞðï
óôèî åðåîäùôéëÜ äéáäéëáóÝá Ûøåé ùðïóôåÝ ôá
ôåìåùôáÝá øòÞîéá óèíáîôéëÛ÷
ôòïðïðïéÜóåé÷. O Þòï÷ YðèòåóÝá
£åíáôïæùìáëÜ÷ äèíéïùòçÜõèëå óôé÷
áòøÛ÷ ôè÷ äåëáåôÝá÷ ôïù Õ70 óôé÷ H¦A, Þôáî
íåôÀ ôè óøåôéëÜ ôòïðïðïÝèóè ôïù õåóíéëïà
ðìáéóÝïù, åðåôòÀðè óôá óùîôáêéïäïôéëÀ
ôáíåÝá îá äéåõîïðïéÜóïùî ôé÷ åðåîäùôéëÛ÷
äòáóôèòéÞôèôÛ÷ ôïù÷. H ðáõèôéëÜ Ûîîïéá
ôè÷ õåíáôïæùìáëÜ÷ íåôåôòÀðè Üäè ôè
äåëáåôÝá ôïù Õ80 óå åùòà æÀóíá
ôòáðåúéëñî ùðèòåóéñî ëáé ðòïûÞîôöî ðïù
Ûðòåðå îá ëáìàðôåé ôé÷ óùîåøñ÷
áùêáîÞíåîå÷ áîÀçëå÷ ëùòÝö÷ ôöî õåóíéëñî
åðåîäùôñî. ªôè äåëáåôÝá ôïù Õ90 ëáé ëùòÝö÷
ëáôÀ ôè äéÀòëåéá ôöî ôåìåùôáÝöî åôñî ôè÷,
Þøé íÞîï ï óùîåøñ÷ áùêáîÞíåîï÷ áòéõíÞ÷
ôöî áçïòñî ðïù øáòáëôèòÝúïîôáé áðÞ ôèî
åìåùõåòïðòáêÝá óôïî ôïíÛá ôè÷
ëåæáìáéáçïòÀ÷, ïé óàçøòïîïé
õåíáôïæàìáëå÷ ðáçëïóíÝïù âåìèîåëïà÷
ðòïóæÛòïùî ôé÷ ùðèòåóÝå÷ ôïù÷ óôïù÷
õåóíéëïà÷ åðåîäùôÛ÷ óå ðåòÝðïù 85 áçïòÛ÷,
áììÀ ëáé ïé ðìÛïî ðïìùäéÀóôáôå÷ áîÀçëå÷
ôöî åðåîäùôñî åêáîáçëÀúïùî ôïù÷
õåíáôïæàìáëå÷ îá äéåùòàîïùî óùîåøñ÷
ôÞóï ôï æÀóíá ùðèòåóéñî ëáé ðòïûÞîôöî
Þóï ëáé ôèî ôåøîéëÜ ùðïóôÜòéêÜ ôïù÷, íå
áðïôÛìåóíá è áçïòÀ ôïù õåíáôïæàìáëá îá
øáòáëôèòÝúåôáé ðìÛïî Þøé ôÞóï áðÞ ôá
âáóéëÀ ðòïûÞîôá ôè÷ (core services), áììÀ
áðÞ ôè äùîáôÞôèôá ôöî õåíáôïæùìÀëöî îá
ðòïóæÛòïùî åêåéäéëåùíÛîå÷ ìàóåé÷ çéá ôé÷
éäéáÝôåòå÷ áîÀçëå÷ ôïù åëÀóôïôå õåóíéëïà
åðåîäùôÜ. 
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Tòáðåúéëá £åíáôá
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H ôòïðïðïÝèóè ôè÷ ëìáóéëÜ÷ áîôÝìèãè÷
ôïù õåíáôïæàìáëá óÜíåòá çÝîåôáé åíæáîÜ÷
ëáé óôèî ôòïðïðïÝèóè ôè÷ óøåôéëÜ÷ ïòïìïçÝá÷
ëáé óôï øáòáëôèòéóíÞ ôöî áîôéóôïÝøöî
ùðèòåóéñî ôöî õåíáôïæùìÀëöî ôöî ïðïÝöî
ï áòéõíÞ÷ ðåòéïòÝúåôáé ôá ôåìåùôáÝá øòÞîéá
óèíáîôéëÀ, ëáõÞôé ïé ùðåòíåçÛõåé÷
åðåîäàóåé÷ ðïù åÝîáé áðáòáÝôèôå÷ çéá ôè
óùîåøÜ ðòïóáòíïçÜ ôöî óùóôèíÀôöî óôé÷
óùîåøñ÷ áùêáîÞíåîå÷ áîÀçëå÷ ôöî
õåóíéëñî åðåîäùôñî åðéôòÛðïùî íÞîï óå
ðïìà ìÝçå÷ ôòÀðåúå÷, ðïù ðòïóæÛòïùî
ðòïûÞîôá ëáé ùðèòåóÝå÷ õåíáôïæàìáëá, îá
åðéâéñóïùî óôï øñòï áùôÞ. EîäåéëôéëÀ
áîáæÛòåôáé Þôé ïé ôòåé÷ íåçáìàôåòå÷
ôòÀðåúå÷ óôïî ôïíÛá áùôÞ (The Bank of New
York, Chase, Citibank) äéáøåéòÝúïîôáé
ðåòÝðïù ôï 60% ôè÷ ðáçëÞóíéá÷
õåíáôïæùìáëÜ÷.

Oé óùîåøñ÷ åîáììáóóÞíåîå÷ íïòæÛ÷
ùðèòåóéñî ëáé ðòïûÞîôöî óôè
õåíáôïæùìáëÜ ëáõéóôïàî ôïî ôïíÛá áùôÞ
ðåäÝï åêåìÝêåöî ëáé Ûòåùîá÷. Oé ùðèòåóÝå÷
ðòïóôéõÛíåîè÷ áêÝá÷ (äáîåéóíÞ÷
áêéïçòÀæöî, áîÀìùóè áðïäÞóåö÷,
äéáøåÝòéóè ëéîäàîïù ëìð) åÝîáé ðìÛïî
ëáõïòéóôéëÜ÷ óèíáóÝá÷ çéá ôïù÷ õåóíéëïà÷
åðåîäùôÛ÷ ëáé äéáøåéòéóôÛ÷ øáòôïæùìáëÝöî
óôèî áêéïìÞçèóè ôöî ðòïôÀóåöî ëáé åî
ëáôáëìåÝäé óôèî åðéìïçÜ ôïù õåíáôïæàìáëá.

5. ªùíðåòÀóíáôá ëáé åììåÝãåé÷ óôïî
åììèîéëÞ øñòï

Tïî ôåìåùôáÝï ëáéòÞ ëáõÝóôáôáé åíæáîÜ÷ è
ðòïóðÀõåéá ôöî åììèîéëñî ôòáðåúñî îá
äéåùòàîïùî ôï æÀóíá ôöî ùðèòåóéñî ôè÷
õåíáôïæùìáëÜ÷ óôè äéôôÜ ôè÷ äéÀóôáóè
(ùðèòåóÝå÷ õåíáôïæùìáëÜ÷ ôè÷ åììèîéëÜ÷
áçïòÀ÷ çéá ôè äéåõîÜ åðåîäùôéëÜ ëïéîÞôèôá
ëáé åêùðèòÛôèóè äéåõîñî åðåîäùôéëñî
ðòÀêåöî EììÜîöî åðåîäùôñî). Oé
ðòïóðÀõåéå÷ áùôÛ÷ áðáéôïàî ùðåòíåçÛõåé÷
åðåîäàóåé÷ óôïî ôïíÛá åðåêåòçáóÝá÷
óôïéøåÝöî ëáé áîõòñðéîïù äùîáíéëïà. H
åðéôùøÜ÷ ùìïðïÝèóè ôè÷ äéÀòõòöóè÷ ôöî
ùðèòåóéñî õåíáôïæùìáëÜ÷ áðïôåìåÝ
âáóéëÞ ðáòÀçïîôá åðéôùøÝá÷ ôè÷
ðòïóðÀõåéá÷ åëóùçøòïîéóíïà ôïù
åììèîéëïà ôòáðåúéëïà óùóôÜíáôï÷ óôïî
ôïíÛá ôè÷ ëåæáìáéáçïòÀ÷.
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ëåîôòéëÞ úÜôèíá ôöî ðïììáðìñî 

áùôïîïíéñî
.
ôïù ìÞçïù ôè÷ ðïìéôéëÜ÷ ëáé 
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ëáé íÞîï ïé ÔóëéÛ÷ 

ôöî îïèíÀôöîÕ íå ôé÷ ïðïÝå÷ ÔðáÝúåéÕ 

óå ëÀõå óèíåÝï ôïù ëåéíÛîïù, äéëáéñîïùî 

ðìÜòö÷ ôèî åðéìïçÜ ëáé ôèî ëáôÀôáêè 

ôïù âéâìÝïù óôè óåéòÀ áùôÜ.
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