
Ο∆ΗΓΙΑ 2004/72/ΕΚ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ

της 29ης Απριλίου 2004
για την εφαρµογή της οδηγίας 2003/6/EΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου όσον
αφορά τις αποδεκτές πρακτικές της αγοράς, τον ορισµό των εµπιστευτικών πληροφοριών για παράγωγα
µέσα εµπορευµάτων, την κατάρτιση καταλόγων κατόχων εµπιστευτικών πληροφοριών, τη γνωστοποίηση
των συναλλαγών προσώπων που ασκούν διευθυντικά καθήκοντα και τη γνωστοποίηση ύποπτων συναλ-

λαγών […]

(Κείµενο που παρουσιάζει ενδιαφέρον για τον ΕΟΧ)

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ,

Έχοντας υπόψη:

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας,

την οδηγία 2003/6/EΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του
Συµβουλίου, της 28ης Ιανουαρίου 2003, για τις πράξεις προ-
σώπων που κατέχουν εµπιστευτικές πληροφορίες και τις πράξεις χει-
ραγώγησης της αγοράς (κατάχρηση αγοράς) (1), και ιδίως το άρθρο
1 παράγραφος 1 δεύτερο εδάφιο και παράγραφος 2 στοιχείο α)
καθώς και το άρθρο 6 παράγραφος 10 τέταρτη, πέµπτη και έβδοµη
περίπτωση,

Μετά από διαβούλευση µε την ευρωπαϊκή επιτροπή ρυθµιστικών
αρχών των αγορών κινητών αξιών (CESR) (2) για τη χορήγηση τεχνι-
κών συµβουλών,

Εκτιµώντας τα ακόλουθα:

(1) Η εύρυθµη λειτουργία και η ακεραιότητα της αγοράς προϋ-
ποθέτει την εφαρµογή θεµιτών και αποτελεσµατικών πρα-
κτικών από τους συµµετέχοντες στην αγορά. Ειδικότερα, οι
πρακτικές της αγοράς που παρεµποδίζουν την αλληλεπίδ-
ραση προσφοράς και ζήτησης, περιορίζοντας τις δυνατότη-
τες αντίδρασης των άλλων συµµετεχόντων στις διενεργούµε-
νες συναλλαγές, µπορούν να προκαλέσουν σηµαντικούς κιν-
δύνους για την ακεραιότητα της αγοράς και είναι συνεπώς
λιγότερο πιθανό να θεωρηθούν αποδεκτές από τις αρµόδιες
αρχές. Αντίθετα, οι πρακτικές της αγοράς που αυξάνουν τη
ρευστότητα µπορούν πιο εύκολα να θεωρηθούν αποδεκτές
από τις πρακτικές που την περιορίζουν. Οι πρακτικές της
αγοράς που παραβιάζουν τους κανόνες και τις διατάξεις για
την αποφυγή της κατάχρησης αγοράς ή τους κώδικες δεο-
ντολογίας, είναι λιγότερο πιθανό να θεωρηθούν αποδεκτές
από τις αρµόδιες αρχές. ∆εδοµένου ότι οι πρακτικές της
αγοράς µεταβάλλονται µε γρήγορους ρυθµούς για να αντα-
ποκριθούν στις ανάγκες των επενδυτών, οι αρµόδιες αρχές
πρέπει να παρακολουθούν προσεκτικά τις νέες και τις ανα-
δυόµενες πρακτικές της αγοράς.

(2) Η διαφάνεια των πρακτικών που εφαρµόζουν οι συµµετέχο-
ντες την αγορά έχει καθοριστική σηµασία για να προσδιορι-
στεί εάν µια συγκεκριµένη πρακτική της αγοράς µπορεί να
θεωρηθεί αποδεκτή από τις αρµόδιες αρχές. Όσο λιγότερο
διαφανής είναι µια πρακτική τόσο πιθανότερο είναι να µην
είναι αποδεκτή. Ωστόσο, ορισµένες πρακτικές σε µη ρυθµι-
ζόµενες αγορές µπορεί, για διαρθρωτικούς λόγους, να είναι
λιγότερο διαφανείς από ό,τι παρόµοιες πρακτικές σε ρυθµι-
ζόµενες αγορές. Οι πρακτικές αυτές όµως δεν πρέπει να θεω-
ρούνται αυτόµατα µη αποδεκτές από τις αρµόδιες αρχές.

(3) Οι συγκεκριµένες πρακτικές που εφαρµόζονται σε δεδοµένη
αγορά δεν πρέπει να θέτουν σε κίνδυνο την ακεραιότητα
άλλων άµεσα ή έµµεσα συνδεόµενων αγορών στην Ευρω-

παϊκή Ένωση, είτε οι αγορές αυτές είναι ρυθµιζόµενες είτε
όχι. Συνεπώς, όσο υψηλότερος είναι ο κίνδυνος για την ακε-
ραιότητα της αγοράς σε µια συνδεόµενη αγορά εντός της
Κοινότητας, τόσο λιγότερο πιθανό είναι οι πρακτικές αυτές
να θεωρηθούν αποδεκτές από τις αρµόδιες αρχές.

(4) Οι αρµόδιες αρχές, όταν εξετάζουν εάν µια συγκεκριµένη
πρακτική της αγοράς είναι αποδεκτή, θα πρέπει να ζητούν
τη γνώµη άλλων αρµόδιων αρχών, ιδίως στις περιπτώσεις
στις οποίες υπάρχουν αγορές συγκρίσιµες µε την εξεταζό-
µενη αγορά. Ωστόσο, ενδέχεται να υπάρχουν περιπτώσεις
στις οποίες µια πρακτική µπορεί να θεωρηθεί αποδεκτή σε
µία συγκεκριµένη αγορά και µη αποδεκτή σε άλλη συγκρί-
σιµη αγορά εντός της Κοινότητας. Σε περίπτωση αποκλινό-
ντων συµπερασµάτων µεταξύ των κρατών µελών όσον αφορά
το αποδεκτό ή µη της ίδιας πρακτικής της αγοράς, πρέπει
να πραγµατοποιείται συζήτηση στο πλαίσιο της ευρωπαϊκής
επιτροπής ρυθµιστικών αρχών των αγορών κινητών αξιών για
την εξεύρεση λύσης. Κατά τη λήψη των αποφάσεών τους
για την αποδοχή πρακτικών της αγοράς, οι αρµόδιες αρχές
µεριµνούν ώστε οι συµµετέχοντες στην αγορά και οι τελικοί
χρήστες να επωφελούνται από υψηλό επίπεδο διαβούλευσης
και διαφάνειας.

(5) Είναι απαραίτητο να υπάρχει µεγαλύτερη ασφάλεια δικαίου
ως προς την έννοια των εµπιστευτικών πληροφοριών για
τους συµµετέχοντες στις αγορές παράγωγων επί µη χρηµα-
τοπιστωτικών µέσων.

(6) Η κατάρτιση, από εκδότες ή πρόσωπα που ενεργούν εξ ονό-
µατός τους ή για λογαριασµό τους, καταλόγων προσώπων
που εργάζονται για αυτούς µε σύµβαση απασχόλησης ή µε
άλλη σχέση και έχουν πρόσβαση σε εµπιστευτικές πληροφο-
ρίες που συνδέονται, άµεσα ή έµµεσα, µε τον εκδότη, απο-
τελεί ιδιαίτερα χρήσιµο µέτρο για την προστασία της ακε-
ραιότητας της αγοράς. Οι κατάλογοι αυτοί µπορούν να
χρησιµοποιηθούν από τους εκδότες ή αυτά τα άλλα πρό-
σωπα για τον έλεγχο της ροής αυτών των εµπιστευτικών
πληροφοριών, συµβάλλοντας στην καλύτερη τήρηση των
υποχρεώσεων εµπιστευτικότητας που υπέχουν. Επιπλέον, οι
κατάλογοι αυτοί µπορούν να αποτελέσουν χρήσιµο εργαλείο
για τις αρµόδιες αρχές κατά τον έλεγχο της εφαρµογής της
νοµοθεσίας για την κατάχρηση αγοράς. Ο προσδιορισµός
των εµπιστευτικών πληροφοριών στις οποίες έχει πρόσβαση
οποιοσδήποτε κάτοχος εµπιστευτικών πληροφοριών και η
ηµεροµηνία κατά την οποία απέκτησε πρόσβαση σε αυτές
είναι στοιχεία απαραίτητα για τους εκδότες και τις αρµόδιες
αρχές. Η πρόσβαση σε εµπιστευτικές πληροφορίες που συν-
δέονται, άµεσα ή έµµεσα, µε τον εκδότη εκ µέρους των προ-
σώπων που περιλαµβάνονται σε αυτόν τον κατάλογο δεν
θίγει το καθήκον τους να απέχουν από πράξεις εκµετάλ-
λευσης εµπιστευτικών πληροφοριών µε βάση οποιεσδήποτε
εµπιστευτικές πληροφορίες όπως ορίζονται στην οδηγία
2003/6/ΕΚ.
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(7) Η γνωστοποίηση των συναλλαγών που διενεργούνται για
δικό τους λογαριασµό από πρόσωπα µε διευθυντικά καθή-
κοντα στο πλαίσιο ενός εκδότη ή από πρόσωπα που έχουν
στενούς δεσµούς µε αυτά, δεν είναι µόνο µια χρήσιµη
πληροφορία για τους συµµετέχοντες στην αγορά, αλλά απο-
τελεί επίσης πρόσθετο µέσο για την εποπτεία των αγορών εκ
µέρους των αρµοδίων αρχών. Η υποχρέωση των ανώτερων
διευθυντικών στελεχών να γνωστοποιούν τις συναλλαγές δεν
θίγει το καθήκον τους να απέχουν από πράξεις εκµετάλ-
λευσης εµπιστευτικών πληροφοριών µε βάση οποιεσδήποτε
εµπιστευτικές πληροφορίες όπως ορίζονται στην οδηγία
2003/6/ΕΚ.

(8) Η γνωστοποίηση των συναλλαγών πρέπει να πραγµατοποιεί-
ται σύµφωνα µε τους κανόνες για τη διαβίβαση των δεδοµέ-
νων προσωπικού χαρακτήρα που ορίζονται στην οδηγία 95/
46/EΚ (3) του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβου-
λίου, της 24ης Οκτωβρίου 1995, για την προστασία των
φυσικών προσώπων έναντι της επεξεργασίας δεδοµένων προ-
σωπικού χαρακτήρα και για την ελεύθερη κυκλοφορία των
δεδοµένων αυτών.

(9) Η γνωστοποίηση στις αρµόδιες αρχές ύποπτων συναλλαγών
προσώπων που διενεργούν σε επαγγελµατική βάση συναλ-
λαγές σε χρηµατοπιστωτικά µέσα απαιτεί την ύπαρξη
επαρκών ενδείξεων ότι οι εν λόγω συναλλαγές ενδέχεται να
συνιστούν κατάχρηση αγοράς, δηλαδή βάσιµων λόγων για
τους οποίους υπάρχουν υποψίες ότι οι συναλλαγές αυτές
µπορεί να συνιστούν εκµετάλλευση εµπιστευτικών πληροφο-
ριών ή χειραγώγηση της αγοράς. Ενώ ορισµένες συναλλαγές
µπορεί να µην προκαλούν αυτές καθαυτές υποψίες, ενδέχε-
ται να παρέχουν ενδείξεις πιθανής κατάχρησης αγοράς αν
εξεταστούν σε συνάρτηση µε άλλες συναλλαγές, συµπερι-
φορές ή πληροφορίες.

(10) Η παρούσα οδηγία σέβεται τα θεµελιώδη δικαιώµατα και
τηρεί τις αρχές που αναγνωρίζονται από τον χάρτη θεµε-
λιωδών δικαιωµάτων της Ευρωπαϊκής Ένωσης και ιδίως από
το άρθρο 8 της ευρωπαϊκής σύµβασης ανθρωπίνων
δικαιωµάτων.

(11) Τα µέτρα που προβλέπονται στην παρούσα οδηγία είναι
σύµφωνα µε τη γνώµη της ευρωπαϊκής επιτροπής κινητών
αξιών,

ΕΞΕ∆ΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ Ο∆ΗΓΙΑ:

Άρθρο 1

Ορισµοί

Για τους σκοπούς της εφαρµογής του άρθρου 6 παράγραφος 10
της οδηγίας 2003/6/EΚ:

1. Ως «πρόσωπο που ασκεί διευθυντικά καθήκοντα στο πλαίσιο
ενός εκδότη» νοείται πρόσωπο το οποίο είναι

α) µέλος των διοικητικών, διευθυντικών ή εποπτικών οργάνων
του εκδότη·

β) ανώτερο διευθυντικό στέλεχος, που δεν είναι µέλος των
οργάνων που αναφέρονται στο στοιχείο α) και έχει τακτική
πρόσβαση σε εµπιστευτικές πληροφορίες που συνδέονται,
άµεσα ή έµµεσα, µε τον εκδότη, και την εξουσία να λαµβάνει
διαχειριστικές αποφάσεις που επηρεάζουν τη µελλοντική
εξέλιξη και την επιχειρησιακή στρατηγική του εκδότη αυτού.

2. Ως «πρόσωπο που έχει στενό δεσµό µε πρόσωπο που ασκεί διευ-
θυντικά καθήκοντα στο πλαίσιο ενός εκδότη χρηµατοπιστωτικών
µέσων» νοείται:

α) ο ή η σύζυγος του προσώπου που ασκεί διευθυντικά καθή-
κοντα ή σύντροφος του προσώπου αυτού που, σύµφωνα µε
την εθνική νοµοθεσία, εξοµοιώνεται µε τον ή τη σύζυγο·

β) σύµφωνα µε την εθνική νοµοθεσία, εξαρτώµενα τέκνα του
προσώπου που ασκεί διευθυντικά καθήκοντα·

γ) λοιποί συγγενείς του προσώπου που ασκεί διευθυντικά καθή-
κοντα, οι οποίοι είναι µέλη του νοικοκυριού του προσώπου
αυτού για ένα τουλάχιστον έτος κατά την ηµεροµηνία της
σχετικής συναλλαγής·

δ) κάθε νοµικό πρόσωπο, καταπίστευµα (trust) ή προσωπική
εταιρεία (partnership), τα διευθυντικά καθήκοντα του
οποίου ασκούνται από πρόσωπο που αναφέρεται στην
παράγραφο 1 του παρόντος άρθρου ή στα στοιχεία α), β)
και γ) της παρούσας παραγράφου, ή το οποίο ελέγχεται
άµεσα ή έµµεσα από το πρόσωπο αυτό, ή το οποίο έχει
συσταθεί προς όφελος του προσώπου αυτού, ή του οποίου
τα οικονοµικά συµφέροντα είναι ουσιαστικώς ισοδύναµα µε
εκείνα του προσώπου αυτού.

3. Ως «πρόσωπο που πραγµατοποιεί κατ' επάγγελµα συναλλαγές»
νοείται τουλάχιστον επιχείρηση επενδύσεων ή πιστωτικό ίδρυµα.

4. Ως «επιχείρηση επενδύσεων» νοείται κάθε πρόσωπο όπως ορίζε-
ται στο άρθρο 1 παράγραφος 2 της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ του
Συµβουλίου (4).
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5. Ως «πιστωτικό ίδρυµα» νοείται κάθε πρόσωπο όπως ορίζεται στο
άρθρο 1 παράγραφος 1 της οδηγίας 2000/12/ΕΚ του Ευρω-
παϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου (1).

6. Ως «αρµόδια αρχή» νοείται η αρµόδια αρχή όπως ορίζεται στο
άρθρο 1 παράγραφος 7 της οδηγίας 2003/6/ΕΚ.

Άρθρο 2

Κριτήρια που πρέπει να λαµβάνονται υπόψη κατά την εξέταση
των πρακτικών της αγοράς

1. Για τους σκοπούς της εφαρµογής του άρθρου 1 παράγραφος
1 δεύτερο εδάφιο και παράγραφος 2 στοιχείο α) της οδηγίας
2003/6/EΚ, τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές, µε
την επιφύλαξη της συνεργασίας µε τις άλλες αρχές, λαµβάνουν
υπόψη τουλάχιστον τους ακόλουθους παράγοντες όταν εξετάζουν
εάν µπορούν να αποδεχθούν µια συγκεκριµένη πρακτική της
αγοράς:

α) βαθµός διαφάνειας της πρακτικής σε σχέση µε το σύνολο της
αγοράς·

β) ανάγκη να διασφαλιστεί η λειτουργία των δυνάµεων της
αγοράς και η κατάλληλη αλληλεπίδραση προσφοράς και
ζήτησης·

γ) βαθµός στον οποίο η πρακτική επηρεάζει τη ρευστότητα και
την αποτελεσµατικότητα της αγοράς·

δ) βαθµός στον οποίο η πρακτική λαµβάνει υπόψη τους µηχανι-
σµούς διαπραγµάτευσης της σχετικής αγοράς και επιτρέπει
στους συµµετέχοντες στην αγορά να αντιδρούν κατάλληλα και
έγκαιρα σε κάθε νέα κατάσταση της αγοράς που δηµιουργεί η
πρακτική αυτή·

ε) εγγενείς κίνδυνοι της πρακτικής για την ακεραιότητα άµεσα ή
έµµεσα συνδεόµενων αγορών, ρυθµιζόµενων ή µη, στις οποίες
το σχετικό χρηµατοπιστωτικό µέσο διαπραγµατεύεται στην Κοι-
νότητα·

στ) αποτέλεσµα οποιασδήποτε έρευνας σχετικά µε την πρακτική εκ
µέρους αρµόδιας αρχής ή άλλης αρχής που αναφέρεται στο
άρθρο 12 παράγραφος 1 της οδηγίας 2003/6/EΚ, ιδίως όσον
αφορά περιπτώσεις στις οποίες η πρακτική παραβιάζει κανόνες
ή διατάξεις για την αποφυγή της κατάχρησης αγοράς ή κώδικες
δεοντολογίας, στην εξεταζόµενη αγορά ή σε άµεσα ή έµµεσα
συνδεόµενες αγορές στην Κοινότητα·

ζ) διαρθρωτικά χαρακτηριστικά της σχετικής αγοράς, και ιδίως αν
πρόκειται ή όχι για ρυθµιζόµενη αγορά, είδη των διαπραγµα-
τευόµενων σε αυτήν χρηµατοπιστωτικών µέσων και είδη συµµε-
τεχόντων στην αγορά, και ιδίως το βαθµό συµµετοχής των µι-
κροεπενδυτών στη σχετική αγορά.

Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές, κατά την
εξέταση της ανάγκης διασφάλισης που αναφέρεται στην παράγραφο
1 στοιχείο β), αναλύουν ιδίως τις επιπτώσεις της σχετικής πρα-
κτικής µε βάση τις κυριότερες παραµέτρους της αγοράς, όπως οι

συνθήκες που επικρατούσαν στην αγορά πριν την εφαρµογή της
σχετικής πρακτικής, η µέση σταθµισµένη τιµή σε µία µόνο συνε-
δρίαση ή η καθηµερινή τιµή κλεισίµατος·

2. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές δεν θεω-
ρούν µη αποδεκτές πρακτικές, και ιδίως νέες ή αναδυόµενες πρα-
κτικές της αγοράς, για το λόγο µόνο ότι δεν έχουν ακόµη αναγνω-
ριστεί από τη σχετική αγορά.

3. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές επανε-
ξετάζουν τακτικά τις πρακτικές της αγοράς που έχουν αποδεχθεί,
λαµβάνοντας ιδίως υπόψη σηµαντικές µεταβολές του περιβάλλο-
ντος της σχετικής αγοράς, όπως µεταβολές των κανόνων διαπ-
ραγµάτευσης ή της υποδοµής της αγοράς.

Άρθρο 3

∆ιαδικασίες διαβούλευσης και δηµοσιοποίησης των αποφά-
σεων

1. Για τους σκοπούς της εφαρµογής του άρθρου 1 παράγραφος
1 δεύτερο εδάφιο και παράγραφος 2 στοιχείο α) της οδηγίας
2003/6/EΚ, τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές
τηρούν τις διαδικασίες που προβλέπονται στις παραγράφους 2 και
3 του παρόντος άρθρου όταν εξετάζουν εάν θα αποδεχθούν ή θα
εξακολουθήσουν να αποδέχονται µια συγκεκριµένη πρακτική της
αγοράς.

2. Με την επιφύλαξη του άρθρου 11 παράγραφος 2 της οδη-
γίας 2003/6/EΚ, τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες
αρχές, προτού αποδεχθούν τη σχετική πρακτική της αγοράς, ζητούν
µε κατάλληλο τρόπο τη γνώµη των ενδιαφερόµενων φορέων, και
ιδίως των εκπροσώπων των εκδοτών, των παρόχων χρηµατοπιστω-
τικών υπηρεσιών των καταναλωτών, των άλλων αρχών και των
φορέων της αγοράς.

Κατά τη διαδικασία διαβούλευσης πρέπει να ζητείται η γνώµη
άλλων αρµοδίων αρχών, ιδίως εάν υπάρχουν συγκρίσιµες αγορές,
όσον αφορά πτυχές όπως η διάρθρωση, ο όγκος ή το είδος των
συναλλαγών.

3. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές δηµοσιο-
ποιούν τις αποφάσεις τους για την αποδοχή της σχετικής πρακτικής
της αγοράς, τις οποίες συνοδεύουν µε κατάλληλη περιγραφή της
πρακτικής. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν επίσης ότι οι αρµόδιες
αρχές κοινοποιούν το συντοµότερο δυνατό τις αποφάσεις τους
στην ευρωπαϊκή επιτροπή ρυθµιστικών αρχών των αγορών κινητών
αξιών η οποία µεριµνά για την άµεση δηµοσιοποίησή τους στον δικ-
τυακό της τόπο.

Οι πληροφορίες που δηµοσιοποιούνται περιλαµβάνουν περιγραφή
των παραγόντων που λήφθηκαν υπόψη για να αποφασιστεί εάν η
πρακτική είναι αποδεκτή, ιδίως εάν υπάρχουν αποκλίνοντα συ-
µπεράσµατα ως προς το αποδεκτό της ίδιας πρακτικής στις αγορές
των διαφόρων κρατών µελών.
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4. Όταν έχουν ήδη αρχίσει έρευνες σε συγκεκριµένες υποθέσεις,
οι διαδικασίες διαβούλευσης που προβλέπονται στις παραγράφους
1 έως 3 µπορεί να αναβληθούν µέχρις ότου ολοκληρωθούν οι έρευ-
νες αυτές και επιβληθούν ενδεχοµένως οι σχετικές κυρώσεις.

5. Μια πρακτική της αγοράς που έχει γίνει αποδεκτή µετά από
τις διαδικασίες διαβούλευσης που προβλέπονται στις παραγράφους
1 έως 3, δεν αναθεωρείται ή τροποποιείται χωρίς να τηρηθούν οι
ίδιες διαδικασίες διαβούλευσης.

Άρθρο 4

Εµπιστευτικές πληροφορίες σχετικά µε παράγωγα µέσα εµπο-
ρευµάτων

Για τους σκοπούς της εφαρµογής του άρθρου 1 παράγραφος 1
δεύτερο εδάφιο της οδηγίας 2003/6/EΚ, θεωρείται ότι οι χρήστες
των αγορών στις οποίες διαπραγµατεύονται παράγωγα µέσα εµπο-
ρευµάτων αναµένουν να λάβουν πληροφορίες που αφορούν, άµεσα
ή έµµεσα, ένα ή περισσότερα από αυτά τα παράγωγα µέσα εφόσον
οι πληροφορίες αυτές:

α) τίθενται σε τακτική βάση στη διάθεση των χρηστών των αγορών
αυτών, ή

β) πρέπει να γνωστοποιούνται δυνάµει των ισχυουσών νοµοθετικών
ή κανονιστικών διατάξεων, των κανόνων της αγοράς ή των σχε-
τικών συµβολαίων, ή σύµφωνα µε τις συνήθειες της αγοράς του
υποκείµενου εµπορεύµατος ή της αγοράς των παράγωγων µέσων
εµπορευµάτων.

Άρθρο 5

Κατάλογοι κατόχων εµπιστευτικών πληροφοριών

1. Για τους σκοπούς της εφαρµογής του άρθρου 6 παράγραφος
3 τρίτο εδάφιο της οδηγίας 2003/6/EΚ, τα κράτη µέλη εξασφαλί-
ζουν ότι οι κατάλογοι κατόχων εµπιστευτικών πληροφοριών περι-
λαµβάνουν όλα τα αναφερόµενα στο εν λόγω άρθρα πρόσωπα που
έχουν πρόσβαση σε εµπιστευτικές πληροφορίες που συνδέονται,
άµεσα ή έµµεσα, µε τον εκδότη, είτε σε τακτική είτε σε περιστα-
σιακή βάση.

2. Οι κατάλογοι κατόχων εµπιστευτικών πληροφοριών αναφέ-
ρουν τις εξής τουλάχιστον πληροφορίες:

α) την ταυτότητα κάθε προσώπου που έχει πρόσβαση σε εµπιστευ-
τικές πληροφορίες·

β) το λόγο για τον οποίο το πρόσωπο αυτό περιλαµβάνεται στον
κατάλογο·

γ) την ηµεροµηνία κατά την οποία καταρτίστηκε και ενηµερώθηκε
ο κατάλογος κατόχων εµπιστευτικών πληροφοριών.

3. Οι κατάλογοι κατόχων εµπιστευτικών πληροφοριών ενηµερώ-
νονται αµέσως:

α) κάθε φορά που µεταβάλλεται ο λόγος για τον οποίο ένα πρό-
σωπο έχει περιληφθεί στον κατάλογο·

β) κάθε φορά που πρέπει να προστεθεί νέο πρόσωπο στον κατά-
λογο·

γ) αναφέροντας αν και πότε ένα πρόσωπο που περιλαµβάνεται ήδη
στον κατάλογο παύει να έχει πρόσβαση σε εµπιστευτικές πληρο-
φορίες.

4. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι κατάλογοι κατόχων εµπι-
στευτικών πληροφοριών διατηρούνται για τουλάχιστον πέντε έτη
µετά την κατάρτισή τους.

5. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι τα πρόσωπα που είναι υπο-
χρεωµένα να καταρτίζουν καταλόγους κατόχων εµπιστευτικών
πληροφοριών µεριµνούν ώστε κάθε πρόσωπο περιλαµβανόµενο σε
κατάλογο που έχει πρόσβαση σε εµπιστευτικές πληροφορίες θα
λαµβάνει γνώση των δια νόµου και των σχετικών κανονιστικών
ρυθµίσεων υποχρεώσεών του και των κυρώσεων που θα υποστεί σε
περίπτωση κατάχρησης αυτών των πληροφοριών ή αντικανονικής
διάδοσής τους.

Άρθρο 6

Συναλλαγές προσώπων που ασκούν διευθυντικά καθήκοντα

1. Για τους σκοπούς της εφαρµογής του άρθρου 6 παράγραφος
4 της οδηγίας 2003/6/EΚ, και µε την επιφύλαξη του δικαιώµατος
των κρατών µελών να επιβάλουν άλλες υποχρεώσεις γνωστοποίησης
από εκείνες που καλύπτονται από το εν λόγω άρθρο, τα κράτη
µέλη εξασφαλίζουν ότι γνωστοποιούνται στις αρµόδιες αρχές όλες
οι συναλλαγές σχετικά µε µετοχές που έχουν εισαχθεί για δια-
πραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά, ή µε παράγωγα ή άλλα
χρηµατοπιστωτικά µέσα που συνδέονται µε αυτά, που πραγµατο-
ποιούνται για ίδιο λογαριασµό των προσώπων που αναφέρονται στο
άρθρο 1 παράγραφοι 1 και 2 ανωτέρω. Οι κανόνες γνωστοποίησης
τους οποίους πρέπει να τηρούν τα πρόσωπα αυτά είναι οι κανόνες
του κράτους µέλους στο οποίο έχει την καταστατική του έδρα ο
εκδότης. Η γνωστοποίηση πραγµατοποιείται εντός πέντε εργάσιµων
ηµερών από την ηµεροµηνία της συναλλαγής προς την αρµόδια
αρχή αυτού του κράτους µέλους. Όταν ο εκδότης δεν έχει κατα-
στατική έδρα σε ένα κράτος µέλος, η γνωστοποίηση αυτή πραγµα-
τοποιείται προς την αρµόδια αρχή του κράτους µέλους στο οποίο
υποχρεούται να υποβάλλει τις ετήσιες πληροφορίες σχετικά µε τις
µετοχές σύµφωνα µε το άρθρο 10 της οδηγίας 2003/71/ΕΚ.

2. Τα κράτη µέλη δύνανται να αποφασίσουν, µέχρις ότου το
συνολικό ύψος των συναλλαγών ανέλθει σε πέντε χιλιάδες ευρώ
στο τέλος του ηµερολογιακού έτους, ότι δεν απαιτείται γνωστο-
ποίηση ή ότι η γνωστοποίηση µπορεί να αναβληθεί µέχρι την 31η
Ιανουαρίου του επόµενου έτους. Το συνολικό ύψος των συναλ-
λαγών αυτών υπολογίζεται µε την άθροιση των συναλλαγών για
ίδιο λογαριασµό που πραγµατοποιήθηκαν από τα πρόσωπα που
αναφέρονται στο άρθρο 1 παράγραφος 1 µε τις συναλλαγές για
ίδιο λογαριασµό που πραγµατοποιήθηκαν από τα πρόσωπα που
αναφέρονται στο άρθρο 1 παράγραφος 2.

3. Η γνωστοποίηση περιλαµβάνει τις ακόλουθες πληροφορίες:

α) όνοµα του προσώπου που ασκεί διευθυντικά καθήκοντα στο
πλαίσιο του εκδότη ή, εφόσον απαιτείται, όνοµα του προσώπου
που έχει στενό δεσµό µε το εν λόγω πρόσωπο·

β) λόγος της υποχρέωσης γνωστοποίησης·

γ) όνοµα του σχετικού εκδότη,

δ) περιγραφή του χρηµατοπιστωτικού µέσου·

ε) φύση της συναλλαγής (π.χ. απόκτηση ή διάθεση),

στ) ηµεροµηνία και τόπος της συναλλαγής·

ζ) τιµή και όγκος της συναλλαγής.
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Άρθρο 7

Ύποπτες συναλλαγέςπου πρέπει να γνωστοποιούνται

Για τους σκοπούς της εφαρµογής του άρθρου 6 παράγραφος 9 της
οδηγίας 2003/6/EΚ, τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι τα πρόσωπα
που αναφέρονται στο άρθρο 1 παράγραφος 3 ανωτέρω αποφασί-
ζουν κατά περίπτωση εάν µια συναλλαγή µπορεί εύλογα να προ-
καλέσει υποψίες ότι συνιστά πράξη εκµετάλλευσης εµπιστευτικών
πληροφοριών ή πράξη χειραγώγησης της αγοράς, λαµβάνοντας
υπόψη τα στοιχεία που συνιστούν τις πράξεις κατόχων εµπιστευ-
τικών πληροφοριών ή χειραγώγησης αγοράς, που αναφέρονται στα
άρθρα 1 έως 5 της οδηγίας 2003/6/EΚ, στην οδηγία της Επι-
τροπής 2003/124/ΕΚ (1) για την εφαρµογή της οδηγίας 2003/6/
EΚ όσον αφορά τον ορισµό και τη δηµοσιοποίηση των εµπιστευ-
τικών πληροφοριών και τον ορισµό των πράξεων χειραγώγησης της
αγοράς, καθώς και στο άρθρο 4 της παρούσας οδηγίας. Με την
επιφύλαξη του άρθρου 10 της οδηγίας 2003/6/ΕΚ, οι κανόνες
γνωστοποίησης τους οποίους πρέπει να τηρούν τα πρόσωπα που
πραγµατοποιούν κατ'επάγγελµα συναλλαγές είναι οι κανόνες γνω-
στοποίησης του κράτους µέλους στο οποίο έχουν την καταστατική
τους έδρα ή τα κεντρικά τους γραφεία, ή σε περίπτωση υποκατασ-
τήµατος, του κράτους µέλος στο οποίο βρίσκεται το υποκατάστ-
ηµα.

Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές που λαµβάνουν
τη γνωστοποίηση των ύποπτων συναλλαγών διαβιβάζουν αµέσως
τις πληροφορίες αυτές στις αρµόδιες αρχές των σχετικών ρυθµιζό-
µενων αγορών.

Άρθρο 8

Προθεσµία γνωστοποίησης

Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι στην περίπτωση που τα πρόσωπα
που προβλέπονται στο άρθρο 1 παράγραφος 3 λάβουν γνώση
γεγονότος ή πληροφορίας που καθιστά τη σχετική συναλλαγή
ευλόγως ύποπτη, προβαίνουν χωρίς καθυστέρηση στη γνωστο-
ποίησή της.

Άρθρο 9

Περιεχόµενο της γνωστοποίησης

1. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι τα πρόσωπα που υπόκεινται
σε υποχρέωση γνωστοποίησης διαβιβάζουν στην αρµόδια αρχή τις
ακόλουθες πληροφορίες:

α) περιγραφή των συναλλαγών, περιλαµβανοµένου του είδους της
εντολής (οριακή εντολή, ελεύθερη εντολή ή άλλα χαρακτηρι-
στικά της εντολής) και του τρόπου διαπραγµάτευσης (για παρά-
δειγµα, συναλλαγή σε πακέτο)·

β) λόγοι για τους οποίους υπάρχει υποψία ότι οι συναλλαγές ενδέ-
χεται να συνιστούν κατάχρηση αγοράς·

γ) τρόποι εντοπισµού των προσώπων για λογαριασµό των οποίων
πραγµατοποιήθηκαν οι συναλλαγές και άλλων προσώπων που
συµµετείχαν στις συναλλαγές αυτές·

δ) ιδιότητα βάσει της οποίας ενεργεί το πρόσωπο που υπόκειται σε
υποχρέωση γνωστοποίησης (για δικό του λογαριασµό ή για
λογαριασµό τρίτων),

ε) κάθε άλλη πληροφορία που µπορεί να είναι σηµαντική για την
εξέταση των ύποπτων συναλλαγών.

2. Όταν οι πληροφορίες αυτές δεν είναι διαθέσιµες κατά το
χρόνο της γνωστοποίησης, η γνωστοποίηση περιλαµβάνει τουλάχι-
στον τους λόγους για τους οποίους τα πρόσωπα που προβαίνουν
στη γνωστοποίηση έχουν την υποψία ότι οι συναλλαγές µπορεί να
θεωρηθούν ότι συνιστούν πράξη εκµετάλλευσης εµπιστευτικών
πληροφοριών ή χειραγώγησης αγοράς. Όλες οι υπόλοιπες πληρο-
φορίες παρέχονται στην αρµόδια αρχή αµέσως µόλις καταστούν
διαθέσιµες.

Άρθρο 10

Τρόποι γνωστοποίησης

Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι η γνωστοποίηση στην αρµόδια
αρχή µπορεί να γίνει µε επιστολή, ηλεκτρονικό ταχυδροµείο, τηλεο-
µοιοτυπία ή τηλεφωνικά, µε την επιφύλαξη ότι στην τελευταία περί-
πτωση παρέχεται γραπτή επιβεβαίωση εφόσον ζητηθεί από την
αρµόδια αρχή.

Άρθρο 11

Ευθύνη και επαγγελµατικό απόρρητο

1. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι τα πρόσωπα που προβαί-
νουν σε γνωστοποίηση στην αρµόδια αρχή σύµφωνα µε τα άρθρα 7
έως 10 δεν ενηµερώνουν οποιοδήποτε άλλο πρόσωπο, και ιδίως τα
πρόσωπα για λογαριασµό των οποίων πραγµατοποιήθηκαν οι
συναλλαγές, ή τρίτα µέρη που συνδέονται µε τα πρόσωπα αυτά,
σχετικά µε τη γνωστοποίηση, παρά µόνο δυνάµει διατάξεων που
προβλέπονται από το νόµο. Η τήρηση της υποχρέωσης αυτής δεν
συνεπάγεται οποιαδήποτε ευθύνη για το πρόσωπο που προβαίνει
στη γνωστοποίηση, εφόσον το πρόσωπο αυτό ενεργεί καλή τη
πίστει.

2. Τα κράτη µέλη εξασφαλίζουν ότι οι αρµόδιες αρχές δεν απο-
καλύπτουν σε οποιοδήποτε πρόσωπο την ταυτότητα του προσώπου
που γνωστοποίησε τις συναλλαγές αυτές, εάν η αποκάλυψη αυτή
θα ήταν πιθανό να βλάψει το πρόσωπο που προέβη στη γνωστο-
ποίηση των συναλλαγών. Η διάταξη αυτή δεν θίγει τις απαιτήσεις
των καθεστώτων εφαρµογής και επιβολής κυρώσεων βάσει της οδη-
γίας 2003/6/ΕΚ και τους κανόνες για τη διαβίβαση προσωπικών
δεδοµένων που προβλέπονται στην οδηγία 95/46/ΕΚ.

3. Η καλή τη πίστει γνωστοποίηση στην αρµόδια αρχή σύµφωνα
µε τα άρθρα 7 έως 10 δεν συνιστά παραβίαση οποιουδήποτε περιο-
ρισµού στην αποκάλυψη πληροφοριών επιβαλλόµενου µε σύµβαση
ή µε οποιαδήποτε άλλη νοµοθετική, κανονιστική ή διοικητική
διάταξη, και δεν συνεπάγεται οποιαδήποτε ευθύνη που συνδέεται µε
τη γνωστοποίηση για το πρόσωπο που προβαίνει στη γνωστο-
ποίηση.

Άρθρο 12

Ενσωµάτωση

1. Τα κράτη µέλη θέτουν σε ισχύ τις αναγκαίες νοµοθετικές,
κανονιστικές και διοικητικές διατάξεις για να συµµορφωθούν µε την
παρούσα οδηγία το αργότερο έως τις 12 Οκτωβρίου 2004. Ανα-
κοινώνουν αµέσως στην Επιτροπή το κείµενο των εν λόγω διατά-
ξεων καθώς και τον πίνακα αντιστοιχίας µεταξύ αυτών των διατά-
ξεων και της παρούσας οδηγίας.
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Όταν τα κράτη µέλη θεσπίζουν τις εν λόγω διατάξεις, αυτές περιέ-
χουν αναφορά στην παρούσα οδηγία ή συνοδεύονται από παρόµοια
αναφορά κατά την επίσηµη δηµοσίευσή τους. Ο τρόπος της ανα-
φοράς καθορίζεται από τα κράτη µέλη.

2. Τα κράτη µέλη κοινοποιούν στην Επιτροπή το κείµενο των
βασικών διατάξεων εσωτερικού δικαίου που θεσπίζουν στον τοµέα
που διέπεται από την παρούσα οδηγία.

Άρθρο 13

Θέση σε ισχύ

Η παρούσα οδηγία αρχίζει να ισχύει την ηµέρα της δηµοσίευσής
της στην Επίσηµη Εφηµερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

Άρθρο 14

Αποδέκτες

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη µέλη.

Βρυξέλλες, 29 Απριλίου 2004.

Για την Επιτροπή

Frederik BOLKESTEIN

Μέλος της Επιτροπής
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