
ÅéóáãùãÞ

Ìå ôï íÝï Íüìï 3283/13.11.2004 "Áíþíõìåò åôáéñåßåò äéá÷åßñéóçò áìïéâáßùí êåöáëáßùí, ïñãáíéóìïß

óõëëïãéêþí åðåíäýóåùí óå êéíçôÝò áîßåò, áìïéâáßá êåöÜëáéá êáé Üëëåò äéáôÜîåéò" áíôéêáèßóôáíôáé

óõíïëéêÜ ïé äéáôÜîåéò ôïõ 1969/91 ðïõ áöïñïýí ôéò ÁÅÄÁÊ êáé ôá Áìïéâáßá ÊåöÜëáéá êáé åíóùìáôþíï-

íôáé óôçí åëëçíéêÞ íïìïèåóßá ïé Ïäçãßåò 2001/107 êáé 2001/108 ôïõ Åõñùðáúêïý Êïéíïâïõëßïõ. Ïé

ïäçãßåò áõôÝò ðåñéëáìâÜíïõí ìéá óåéñÜ íïìïèåôéêþí, êáíïíéóôéêþí êáé äéïéêçôéêþí äéáôÜîåùí ðïõ ñõèìß-

æïõí èÝìáôá ôá ïðïßá áöïñïýí ôïõò Ïñãáíéóìïýò Óõëëïãéêþí Åðåíäýóåùí åðß Êéíçôþí Áîéþí (ÏÓÅÊÁ). 

Ïé åí ëüãù Ïäçãßåò Þôáí ôï áðïôÝëåóìá áíáñßèìçôùí óõíáíôÞóåùí, äéáâïõëåýóåùí êáé ó÷åäßùí Ïäç-

ãéþí ðïõ åðåîåñãÜóôçêáí êáé ðáñïõóéÜóôçêáí åðß óåéñÜ åôþí (1991 - 2001) áðü ôçí ÅõñùðáúêÞ ÅðéôñïðÞ

êáé ôïõò õðïõñãïýò åðß ôùí ïéêïíïìéêþí (ECOFIN) ôçò ÅÅ êáé ïé ïðïßåò ôåëéêÜ Ýãéíáí áðïäåêôÝò óôéò 4

Äåêåìâñßïõ 2001 áðü ôï Åõñùðáúêü Êïéíïâïýëéï êáé ôï Óõìâïýëéï ôçò 21.1.2002, åíþ äçìïóéåýôçêáí

áðü ôçí Åöçìåñßäá ôùí Åõñùðáúêþí ÊïéíïôÞôùí (L41/13.2.2002 óåë. 35).

Ôï íÝï èåóìéêü ðëáßóéï, üðùò Üëëùóôå êáé ïé êïéíïôéêÝò ïäçãßåò, åîõðçñåôåß ôñåéò âáóéêïýò óêïðïýò:

� Ôçí áíáâÜèìéóç ôçò ëåéôïõñãßáò ôùí åõñùðáúêþí Åôáéñåéþí Äéá÷åßñéóçò

� Ôçí åíßó÷õóç ôçò åðïðôåßáò, äéåõñùðáúêÜ, óôéò åôáéñåßåò áõôÝò 

� Ôçí ðñïóôáóßá ôùí óõìöåñüíôùí ôùí åðåíäõôþí óå åõñùðáúêü åðßðåäï 

Ãéá ôçí åëëçíéêÞ ÁãïñÜ ï Íüìïò 3283/2004 (ÖÅÊ 204Á) ôñïðïðïéåß ôï Íüìï 1969/91 (ÖÅÊ 167Á), üðùò

áõôüò ßó÷õå ìå âÜóç ôçí Ïäçãßá 85/611/ÅÏÊ ãéá ôïõò ÏÓÅÊÁ êáé êáôáñãåß ôá Üñèñá 17 Ýùò êáé 49óô. 
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Ôï íÝï åëëçíéêü èåóìéêü ðëáßóéï
ãéá ôá Á/Ê êáé ôïõò ÏÓÅÊÁ

(Íüìïò 3283/04)

IùÜííç Ãêáôæéþíç
ÅéóçãçôÞ Åêðáßäåõóçò ôçò ÅèíéêÞò ÔñÜðåæáò ôçò ÅëëÜäïò 

óå èÝìáôá åðåíäõôéêþí ðñïúüíôùí

Ðáíáãéþôç Ëïýôá
ÁíáëõôÞ ÓõóôçìÜôùí ôçò ÅèíéêÞò ÔñÜðåæáò ôçò ÅëëÜäïò 
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Óôçí ðñáãìáôéêüôçôá, ôï íÝï èåóìéêü ðëáßóéï ãéá ôéò Áíþíõìåò Åôáéñåßåò Äéá÷åßñéóçò Áìïéâáßùí Êåöá-

ëáßùí (ÁÅÄÁÊ) áíáìÝíåôáé íá öÝñåé ôá "ðÜíù êÜôù" óôç ëåéôïõñãßá ôçò åëëçíéêÞò áãïñÜò áëëÜ êáé óôéò

åðåíäõôéêÝò óõíÞèåéåò ôïõ åëëçíéêïý êïéíïý. Ç äéåýñõíóç ôùí äñáóôçñéïôÞôùí ôùí ÁÅÄÁÊ áöåíüò äßíåé

óôïõò åðåíäõôÝò ðïëëÝò êáéíïýñéåò åðåíäõôéêÝò åðéëïãÝò áöåôÝñïõ, üìùò, èá ôéò ïäçãÞóåé, ìïéñáßá, óå

áíôáãùíéóìü ìå ôéò ÅÐÅÕ êáé ôéò ôñÜðåæåò ðïõ ðñïóöÝñïõí óõíáöåßò õðçñåóßåò, ìå åðéêåßìåíï áðïôÝ-

ëåóìá óçìáíôéêÝò áíáêáôáôÜîåéò óôçí áãïñÜ êåöáëáßùí.

ÏñéóìÝíá áðü ôá óçìáíôéêüôåñá, êáôÜ ôçí ÜðïøÞ ìáò, óôïé÷åßá ðïõ åîõðçñåôïýí ôïõò ðñïáíáöåñèÝíôåò

óêïðïýò åßíáé:

1. Ç äéåýñõíóç ôùí äñáóôçñéïôÞôùí ôùí Åôáéñåéþí Äéá÷åßñéóçò ìå äõíáôüôçôá äéá÷åßñéóçò Þ

áíôéðñïóþðåõóçò êáé ÏÓÅÊÁ åêôüò áðü Áìïéâáßá ÊåöÜëáéá. 

2. Ç áðáßôçóç ãéá óõììåôï÷Þ óôéò ÁÅÄÁÊ êáôÜ 51% ôïõëÜ÷éóôïí öåñÝããõùí êáé áîéüðéóôùí

éäñõìÜôùí êáé åôáéñåéþí ôïõ ÷ñçìáôïðéóôùôéêïý ôïìÝá.

3. Ôá íÝá ðñïúüíôá ("ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò") óôá ïðïßá åðéôñÝðåôáé ðëÝïí íá åðåíäýïõí ôá êåöÜ-

ëáéÜ ôïõò ôá Á/Ê. 

4. Ôá íÝá åðåíäõôéêÜ üñéá ôùí Á/Ê êáé íÝá åîåéäéêåõìÝíá Á/Ê ðïõ õðÜñ÷åé äõíáôüôçôá ðëÝïí

íá äçìéïõñãçèïýí.

5. Ç íÝá êáôçãïñéïðïßçóç ôùí Á/Ê.

6. Ôá áðëïðïéçìÝíá êáé ôá ðëÞñç åíçìåñùôéêÜ äåëôßá ðïõ õðï÷ñåïýíôáé íá åêäßäïõí ïé Åôáéñåßåò

Äéá÷åßñéóçò êáé íá äéáèÝôïõí óôï åðåíäõôéêü êïéíü ãéá ôçí ðëçñïöüñçóÞ ôïõ.

Óôï ðáñüí Üñèñï èá åðé÷åéñçèåß áöåíüò ìéá ðåñéïñéóìÝíç áíÜëõóç ôùí Ýîé (6) ðéï ðÜíù óçìåßùí

óýìöùíá ìå ôéò äéáôÜîåéò ôïõ Í. 3283/2004 êáé ôùí óõìðëçñùìáôéêþí áðïöÜóåùí ôçò ÅðéôñïðÞò

ÊåöáëáéáãïñÜò êáé áöåôÝñïõ ìéá ðáñïõóßáóç ôùí áðüøåùí êáé åêôéìÞóåùí ôùí óõããñáöÝùí ãéá ôï ðþò

èá åðçñåÜóåé ôï íÝï èåóìéêü ðëáßóéï ôçí áãïñÜ ôùí Áìïéâáßùí Êåöáëáßùí. Èåùñåßôáé áðáñáßôçôï, ùò

åéóáãùãÞ, íá ãßíåé ìéá óýíôïìç áíáöïñÜ óôïí ïñéóìü ôùí ÏÓÅÊÁ. 

Ïñéóìüò ôùí ÏÓÅÊÁ

Óýìöùíá ìå ôï Üñèñï 2 ôïõ íÝïõ Íüìïõ 3283/2004 (êáé êáô´ áíôéóôïé÷ßá ìå ôçí áíáöïñÜ ôïõ Íüìïõ

1969/91 - Üñèñï 17), ùò ÏÓÅÊÁ íïïýíôáé ïé ïñãáíéóìïß:

� ðïõ ìïíáäéêü óêïðü Ý÷ïõí íá åðåíäýïõí óõëëïãéêÜ óå êéíçôÝò áîßåò êáé óå Üëëá ÷ñçìáôïïéêïíïìéêÜ

óôïé÷åßá êåöÜëáéá (üðùò áõôÜ áíáöÝñïíôáé ðáñáêÜôù óôçí Åíüôçôá Ã.3) ðïõ óõãêåíôñþíïíôáé áðü

ôï êïéíü êáé ôùí ïðïßùí ç ëåéôïõñãßá âáóßæåôáé óôçí áñ÷Þ ôçò êáôáíïìÞò ôùí êéíäýíùí, êáé

� ôùí ïðïßùí ôá ìåñßäéá, ìåôÜ áðü áßôçóç ôùí äéêáéïý÷ùí, åîáãïñÜæïíôáé Þ åîïöëïýíôáé, Üìåóá Þ

Ýììåóá, ìå óôïé÷åßá ôïõ åíåñãçôéêïý ôùí ïñãáíéóìþí áõôþí. 
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Ïé åðåíäýóåéò ÏÓÅÊÁ áíáöÝñïíôáé êáé ìå ôá áñ÷éêÜ UCITS - Undertaking for Collective

Investment in Transferable Securities (Ïäçãßá Íï 85/611/EÏÊ).

U Undertaking for Ï Ïñãáíéóìïß

C Collective Ó Óõëëïãéêþí

I Investment in Å Åðåíäýóåùí óå

T Transferable Ê ÊéíçôÝò

S Securities Á Áîßåò

Áðáãïñåýåôáé óôïõò ÏÓÅÊÁ ç áëëáãÞ ôïõ óêïðïý ôïõò. 

Óýìöùíá ìå ôï ßäéï Üñèñï äåí åßíáé ÏÓÅÊÁ ìå ôç ëïãéêÞ ôùí áìïéâáßùí êåöáëáßùí ïé ïñãáíéóìïß:

� Êëåéóôïý ôýðïõ, óõìðåñéëáìâáíïìÝíùí ôùí Åôáéñåéþí Åðåíäýóåùí ×áñôïöõëáêßïõ (ÅÅ×).1

� Ïé ÏÓÅÊÁ ðïõ óõãêåíôñþíïõí êåöÜëáéá ÷ùñßò íá ðñïùèïýí ôçí ðþëçóç ìåñéäßùí ôïõò óôï

åðåíäõôéêü êïéíü óôçí ÅÅ Þ óå ôìÞìá ôçò.

� Ïé ÏÓÅÊÁ ðïõ ðùëïýí ôá ìåñßäéÜ ôïõò ìüíï óôï êïéíü ôñßôùí ÷ùñþí.

� Ïé ÏÓÅÊÁ ðïõ ëüãù ôçò åðåíäõôéêÞò êáé äáíåéïëçðôéêÞò ðïëéôéêÞò ôïõò äåí åßíáé êáôÜëëçëïé 

ãéá ôï åðåíäõôéêü êïéíü (óýìöùíá ìå ó÷åôéêÞ áðüöáóç ôçò åëëçíéêÞò ÅðéôñïðÞò ÊåöáëáéáãïñÜò).

ÏÓÅÊÁ ï ïðïßïò Ý÷åé ôçí Ýäñá ôïõ óå Üëëï êñÜôïò-ìÝëïò êáé Ý÷åé ëÜâåé Üäåéá ëåéôïõñãßáò áðü ôéò

áñìüäéåò áñ÷Ýò ôïõ êñÜôïõò áõôïý óýìöùíá ìå ôéò äéáôÜîåéò ôçò Ïäçãßáò 85/611/ÅÏÊ:

� Ìðïñåß íá äéáèÝôåé ôá ìåñßäéÜ ôïõ Þ íá äéáöçìßæåôáé óôçí ÅëëÜäá ôçñþíôáò ôéò áíôßóôïé÷åò

éó÷ýïõóåò äéáôÜîåéò ôçò åëëçíéêÞò íïìïèåóßáò.

� Õðï÷ñåïýôáé íá ëáìâÜíåé ôá áíáãêáßá ìÝôñá, þóôå íá åîáóöáëßæïíôáé óôïõò ìåñéäéïý÷ïõò ðïõ

âñßóêïíôáé óôçí ÅëëÜäá ïé ðëçñùìÝò, ç åîáãïñÜ Þ ç åîüöëçóç ìåñéäßùí óýìöùíá ìå ôéò

éó÷ýïõóåò äéáôÜîåéò ôïõ êáíïíéóìïý ôïõ.

1 ÏÓÅÊÁ êëåéóôïý ôýðïõ (closed-end funds) èåùñïýíôáé ïé åôáéñåßåò, ôï ìåôï÷éêü êåöÜëáéï ôùí ïðïßùí ðáñáìÝíåé óôáèåñü (ìåôáâÜëëåôáé ìå
áðüöáóç ôçò ÃÓ ãéá áýîçóç), óå áíôßèåóç ìå ôï åíåñãçôéêü åíüò Á/Ê Þ ÏÓÅÊÁ áíïéêôïý ôýðïõ (open-end fund), ôï ïðïßï ìåôáâÜëëåôáé, åëåý-
èåñá, êáèçìåñéíÜ (ìå ôçí åîáãïñÜ ìåñéäßùí áðü õöéóôÜìåíïõò ìåñéäéïý÷ïõò êáé ôçí áãïñÜ ìåñéäßùí áðü íÝïõò ìåñéäéïý÷ïõò). 
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ÓçìáíôéêÝò ôñïðïðïéÞóåéò Þ ðñïóèÞêåò ðïõ åðÝöåñáí 
ïé äéáôÜîåéò ôïõ Í. 3283/2004

1. Äéåýñõíóç ôùí äñáóôçñéïôÞôùí ôùí ÁÅÄÁÊ 

Óôéò äéáôÜîåéò ôïõ Í. 3283/2004 (§ 1á) áíáöÝñåôáé üôé ç ÁÅÄÁÊ, êáôüðéí åãêñßóåùò áðü ôçí ÅðéôñïðÞ

ÊåöáëáéáãïñÜò (EK) Ý÷åé áðïêëåéóôéêü óêïðü ôç äéá÷åßñéóç Áìïéâáßùí Êåöáëáßùí (Á/Ê), áëëÜ êáé åðéðñï-

óèÝôùò Ý÷åé ôç äõíáôüôçôá áíÜëçøçò äéá÷åßñéóçò ÏÓÅÊÁ (üðùò áõôïß ðåñéãñÜöïíôáé óôçí Åíüôçôá Â),

ãéá ôïõò ïðïßïõò õðüêåéôáé óå ðñïëçðôéêÞ åðïðôåßá.

Ç äéá÷åßñéóç åíüò Á/Ê ðåñéëáìâÜíåé: 

� ôç äéá÷åßñéóç ôùí åðåíäýóåùí (ôùí óôïé÷åßùí ôïõ åíåñãçôéêïý ôïõ), 

� ôç äéïßêçóç ôïõ Á/Ê, êáé 

� ôç äéáöÞìéóç ãéá ôçí ðñïþèçóç ôùí ìåñéäßùí ôïõ óôï åõñý åðåíäõôéêü êïéíü.

Óýìöùíá ìå ôçí § 2â ôïõ ßäéïõ Üñèñïõ êáé êáôüðéí åãêñßóåùò áðü ôçí ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò ðáñÝ-

÷åôáé, åðéðñïóèÝôùò, ç äõíáôüôçôá óôçí ÁÅÄÁÊ íá ðñïóöÝñåé êáé ôéò åîÞò õðçñåóßåò:

� Äéá÷åßñéóç ÷áñôïöõëáêßùí åðåíäýóåùí ðåëáôþí ôçò ÁÅÄÁÊ óå äéáêñéôéêÞ âÜóç óõìðåñéëáì-

âáíïìÝíùí êáé êåöáëáßùí óõíôáîéïäïôéêþí ôáìåßùí.

Åöüóïí ç ÁÅÄÁÊ áðïêôÞóåé Üäåéá áðü ôçí ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò, þóôå íá Ý÷åé ôç äõíáôüôçôá íá ðñï-

óöÝñåé ôéò ðáñáðÜíù õðçñåóßåò ôüôå êáé ìüíï ôüôå ìðïñåß íá ðñïóöÝñåé êáé ðáñåðüìåíåò õðçñåóßåò Þôïé:

� ÅðåíäõôéêÝò óõìâïõëÝò ãéá Ýíá Þ ðåñéóóüôåñá ÷ñçìáôïðéóôùôéêÜ ìÝóá

� Öýëáîç êáé äéïéêçôéêÞ äéá÷åßñéóç ÏÓÅÊÁ

Ç ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò ïöåßëåé íá áðáíôÞóåé óôï ó÷åôéêü áßôçìá ôçò ÁÅÄÁÊ åíôüò ðåñéüäïõ 6 ìçíþí.

Óôçí ðåñßðôùóç ðïõ ç ÁÅÄÁÊ ðáñÝ÷åé ôéò ðáñáðÜíù õðçñåóßåò, õðüêåéôáé óå ïñéóìÝíåò äéáôÜîåéò ôïõ

Í. 2396/1996 ðåñß ÅÐÅÕ, üðùò:

� áðáãüñåõóç ÷ñÞóçò êåöáëáßùí åðåíäõôþí ãéá ßäéï üöåëïò

� ôÞñçóç ôùí êáíüíùí ôïõ Êþäéêá Äåïíôïëïãßáò ôùí ÅÐÅÕ

� ôÞñçóç êáé õðïâïëÞ óôïé÷åßùí ãéá ôéò óõíáëëáãÝò

� åðÜñêåéá éäßùí êåöáëáßùí.
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2. Öåñåããõüôçôá (ýøïò êåöáëáßùí) êáé äïìÞ ôçò ÁÅÄÁÊ

Óôï Üñèñï 5 ôïõ Í. 3283/2004 ðñïóäéïñßæåôáé üôé ïé ìåôï÷Ýò êÜèå ÁÅÄÁÊ åßíáé ïíïìáóôéêÝò, äåí äéá-

ðñáãìáôåýïíôáé óå ïñãáíùìÝíç áãïñÜ êáé ôï åëÜ÷éóôï áðáéôïýìåíï ýøïò ôïõ ìåôï÷éêïý êåöáëáßïõ

(ïëïó÷åñþò êáôáâåâëçìÝíïõ) áõîÜíåôáé áðü 1.175.000 åõñþ óå 1.200.000 åõñþ.

Ãéá ôçí ðáñáðÜíù ðñïóáñìïãÞ ôùí õöéóôáìÝíùí ÁÅÄÁÊ Þ ïðïéáäÞðïôå Üëëç ìåôáâïëÞ ðïõ áíáöÝñåôáé

óôçí ðáñïýóá åíüôçôá, ðáñÝ÷åôáé ÷ñïíéêü ðåñéèþñéï åíüò (1) Ýôïõò áðü ôçí çìåñïìçíßá äçìïóßåõóçò ôïõ

åí ëüãù Íüìïõ óôçí Åöçìåñßäá ôçò ÊõâåñíÞóåùò. 

¼ôáí ôá õðü äéá÷åßñéóç ÷áñôïöõëÜêéá õðåñâáßíïõí ôá 250 åê. åõñþ ç ÁÅÄÁÊ ïöåßëåé íá áõîÞóåé ôá

ßäéá êåöÜëáéÜ ôçò ìå ðñüóèåôï ðïóü ðïõ áíôéóôïé÷åß óôï 0,02% ôùí õðü äéá÷åßñéóç êåöáëáßùí ðïõ

õðåñâáßíïõí ôá 250 åê. åõñþ ìå áíþôáôï üñéï ôá 10.000.000 åõñþ. ÐáñÝ÷åôáé, ðÜíôùò, óôçí ÁÅÄÁÊ ç

äõíáôüôçôá ðñïóêüìéóçò ôñáðåæéêÞò åããýçóçò (Å/Å) áðü ðéóôùôéêü ßäñõìá ìÝ÷ñé ôïõ 50% ôïõ ðñüóèåôïõ

ðïóïý éäßùí êåöáëáßùí (ðáñáãñ. 2â). Äåí èåùñïýíôáé ÷áñôïöõëÜêéá ôçò ÁÅÄÁÊ áõôÜ ðïõ äéá÷åéñß-

æåôáé êáôüðéí áíÜèåóçò. 

Åðßóçò, ôïõëÜ÷éóôïí ôï 51% ôïõ ìåôï÷éêïý êåöáëáßïõ ôçò ÁÅÄÁÊ (áíôß ôïõ 40% ðïõ ßó÷õå ìÝ÷ñé øçößóåùò

ôïõ íÝïõ Íüìïõ) ðñÝðåé íá áíÞêåé óå Ýíá Þ ðåñéóóüôåñá éäñýìáôá ôïõ ÷ñçìáôïðéóôùôéêïý ôïìÝá/

óå ÁÅÐÅÕ/óå áóöáëéóôéêÝò åôáéñåßåò/óå åôáéñåßåò óõììåôï÷þí Þ óå áóöáëéóôéêÜ ôáìåßá ìå åëÜ÷éóôï áðï-

èåìáôéêü ôïõëÜ÷éóôïí 3.000.000 åõñþ.

Éäéáßôåñç áíáöïñÜ õðÜñ÷åé óôï Üñèñï 6 ôïõ åí ëüãù Íüìïõ ãéá ôéò õðï÷ñåþóåéò ôçò ÁÅÄÁÊ üóïí

áöïñÜ ôçí åðáñêÞ äéïéêçôéêÞ ïñãÜíùóÞ ôçò, þóôå: 

� íá õößóôáíôáé ïé êáôÜëëçëïé ìç÷áíéóìïß åóùôåñéêïý åëÝã÷ïõ êáé ëïãéóôéêþí äéáäéêáóéþí,

� íá ìåéþíåôáé ï êßíäõíïò óýãêñïõóçò óõìöåñüíôùí åßôå ìåôáîý ôùí äéá÷åéñéæïìÝíùí áìïéâáßùí

êáé ôùí ðåëáôþí ôçò åßôå ìåôáîý ôùí áìïéâáßùí ðïõ äéá÷åéñßæåôáé åßôå ìåôáîý ôçò åôáéñåßáò

Ýíáíôé ôùí ðåëáôþí ôçò,

� íá ôçñïýíôáé áñ÷Ýò ôçò åôáéñéêÞò äéáêõâÝñíçóçò ìåôáîý ôùí äéá÷åéñéóôþí êáé äéåõèõíüíôùí ôùí

ÁÅÄÁÊ, ôùí ìåôü÷ùí ôïõò (áìÝóùí Þ åììÝóùí - öõóéêþí Þ íïìéêþí ðñïóþðùí) êáé ôùí

áóêïýíôùí ôçí åðïðôåßá.

Ïé ÁÅÄÁÊ ðïõ äéá÷åéñßæïíôáé ÷áñôïöõëÜêéá åðåíäõôþí äåí åðéôñÝðåôáé íá åðåíäýïõí ôï óýíïëï Þ ìÝñïò

ôùí ÷áñôïöõëáêßùí ôïõò óå áìïéâáßá êåöÜëáéá ðïõ äéá÷åéñßæïíôáé, ÷ùñßò ðñïçãïýìåíç ÝãêñéóÞ ôïõò.

ÔÝëïò, ïé ÁÅÄÁÊ ðïõ äéá÷åéñßæïíôáé ÷áñôïöõëÜêéá åðåíäõôþí õðüêåéíôáé óôéò ßäéåò õðï÷ñåþóåéò ìå ôéò

ÁÅÐÅÕ üóïí áöïñÜ ôá èÝìáôá áðïæçìßùóçò åðåíäõôþí, ôÞñçóçò äåéêôþí öåñåããõüôçôáò, ëåéôïõñãßáò

êáôÜëëçëùí êáé åðáñêþí óõóôçìÜôùí äéá÷åßñéóçò êéíäýíùí.
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3 Åðåíäýóåéò

Óýìöùíá ìå ôï Üñèñï 21 ôïõ ðáñüíôïò Íüìïõ ùò

åðéôñåðüìåíåò åðåíäýóåéò åíüò áìïéâáßïõ êåöá-

ëáßïõ ïñßæïíôáé:

(1) Ïé êéíçôÝò áîßåò êáé ôá ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò

ðïõ áíáöÝñïíôáé óôç óõíÝ÷åéá üðùò êáèïñßæïíôáé

áðü ôï Íüìï 2396/96 êáé ðïõ áðïôåëïýí áíôéêåß-

ìåíï äéáðñáãìÜôåõóçò óå ÏñãáíùìÝíç ÁãïñÜ

(áíïéêôÞ áãïñÜ ðïõ ëåéôïõñãåß ìå óõãêåêñéìÝ-

íïõò êáé ðñïêáèïñéóìÝíïõò êáíüíåò äéêáßïõ).

Åéäéêüôåñá áíáöÝñïíôáé:

� ïé êéíçôÝò áîßåò êáé ôá ìåñßäéá ôùí ÏÓÅÊÁ,

� ïé ôßôëïé ÷ñçìáôáãïñÜò (ð.÷. repos, outrigths),

� ïé ôßôëïé ðñïèåóìéáêþí ÷ñçìáôïðéóôùôéêþí

óõìâÜóåùí (futures), 

� ðñïèåóìéáêÜ óõìâüëáéá åðéôïêßïõ (FRAs), 

� óõìâÜóåéò áíôáëëáãÞò (swaps) õðï÷ñåþóåùí

ìå áíôéêåßìåíï åðéôüêéï Þ óõíÜëëáãìá, óõì-

âÜóåéò áíôáëëáãÞò óõíäåüìåíåò ìå ìåôï÷Ýò

Þ äåßêôåò ìåôï÷þí, 

� äéêáéþìáôá ðñïáéñÝóåùò (options) êáé êõñßùò

åðß óõíáëëÜãìáôïò Þ åðéôïêßùí.

(2) Ïé êéíçôÝò áîßåò êáé ôá ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò

ðïõ áðïôåëïýí áíôéêåßìåíï äéáðñáãìÜôåõóçò óå å-

ðïðôåõüìåíç ÏñãáíùìÝíç ÁãïñÜ êñÜôïõò-ìÝëïõò

Þ ôñßôïõ êñÜôïõò, áíïéêôÞ óôï êïéíü. Ïé ôñßôåò ÷þñåò

êáèïñßæïíôáé ìå ôéò åêÜóôïôå ó÷åôéêÝò áðïöÜóåéò

ôçò ÅðéôñïðÞò ÊåöáëáéáãïñÜò.

(3) Íåïåêäéäüìåíåò êéíçôÝò áîßåò, ýóôåñá áðü

ó÷åôéêÞ Üäåéá ôçò ÅðéôñïðÞò ÊåöáëáéáãïñÜò êáé

åöüóïí åßíáé õðü Ýíôáîç óå ìéá ïñãáíùìÝíç

÷ñçìáôéóôçñéáêÞ áãïñÜ êáé ç åéóáãùãÞ ôçò èá

ðñáãìáôïðïéçèåß åíôüò åíüò (1) Ýôïõò.

(4) Ìåñßäéá ÏÓÅÊÁ åãêåêñéìÝíùí ìå âÜóç ôéò êïé-

íïôéêÝò ïäçãßåò áíåîÜñôçôá áðü ôï åÜí åäñåýïõí

óå êñÜôïò-ìÝëïò êáé åöüóïí: 

� Ý÷ïõí ëÜâåé ó÷åôéêÞ Üäåéá ëåéôïõñãßáò êáé

åðïðôåýïíôáé âÜóåé íüìùí éóïäýíáìùí ìå ôéò

êïéíïôéêÝò ïäçãßåò, 

� ôï åðßðåäï ðñïóôáóßáò ôùí ìåñéäéïý÷ùí ôùí

Üëëùí ÏÓÅÊÁ åßíáé éóïäýíáìï ìå ôï êïéíïôéêü,

� ïé äñáóôçñéüôçôÝò ôïõò ðåñéãñÜöïíôáé óå ðå-

ñéïäéêÝò åêèÝóåéò (6ìçíéáßåò êáé åôÞóéåò)

þóôå íá åßíáé äõíáôÞ ç áîéïëüãçóç ôùí óôïé-

÷åßùí ôïõ åíåñãçôéêïý, ôïõ ðáèçôéêïý êáé

ôùí áðïôåëåóìÜôùí, êáé

� äåí Ý÷åé åðåíäõèåß ðïóïóôü ìåãáëýôåñï áðü

ôï 10% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõ óå ìå-

ñßäéá Üëëùí ÏÓÅÊÁ.

(5) ÊáôáèÝóåéò óå ðéóôùôéêÜ éäñýìáôá äéÜñêåéáò

ìÝ÷ñé 12 ìçíþí (åöüóïí ôá ðéóôùôéêÜ éäñýìáôá

åäñåýïõí óå êñÜôïò-ìÝëïò Þ óå ôñßôç ÷þñá ðïõ

Ý÷åé áðïäå÷èåß ç ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò).

(6) ÐáñÜãùãá ÷ñçìáôïïéêïíïìéêÜ ìÝóá ðïõ äéáêá-

íïíßæïíôáé ìå ìåôñçôÜ êáé ôá ïðïßá äéáðñáãìáôåý-

ïíôáé óå ìéá áðü ôéò áãïñÝò óôéò ïðïßåò Ýãéíå

ìíåßá áíùôÝñù. Åðßóçò óå åîù÷ñçìáôéóôçñéáêÜ

ðáñÜãùãá åöüóïí:

� Ïé áíôéóõìâáëëüìåíïé ôùí ðñÜîåùí óå åîù-

÷ñçìáôéóôçñéáêÜ ðáñÜãùãá åßíáé íïìéêÜ ðñü-

óùðá õðïêåßìåíá óå ðñïëçðôéêÞ åðïðôåßá.

� Õðüêåéíôáé êáèçìåñéíÜ óå áîéüðéóôç êáé åðá-

ëçèåýóéìç áðïôßìçóç êáé åßíáé äõíáôüí íá

êëåßíåé ç èÝóç ôïõò áíÜ ðÜóá óôéãìÞ ìå ðñù-

ôïâïõëßá ôïõ Á/Ê.
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(7) ÌÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò ðïõ åêäßäïíôáé Þ åßíáé

åããõçìÝíá áðü ÊåíôñéêÞ ÔñÜðåæá Þ ôïðéêÞ áñ÷Þ

êñÜôïõò-ìÝëïõò, áðü ôçí ÅÊÔ, ôçí ÅÔÅ, áðü ôñßôï

êñÜôïò Þ áêüìá êáé áðü ïñãáíéóìïýò õðïêåßìå-

íïõò óå ðñïëçðôéêÞ åðïðôåßá Þ Ý÷ïõí åãêñéèåß ìå

áðüöáóç ôçò ÅÊ üðùò:

� åôáéñåßá ôçò ïðïßáò ôá ßäéá êåöÜëáéá áíÝñ÷ï-

íôáé ôïõëÜ÷éóôïí óå 10.000.000 åõñþ êáé ç

ïðïßá õðïâÜëëåé êáé äçìïóéåýåé åôÞóéåò ïéêï-

íïìéêÝò êáôáóôÜóåéò óýìöùíá ìå ôçí Ïäçãßá

78/660/ÅÏÊ,

� ïñãáíéóìüò, åíôüò ïìßëïõ åôáéñåéþí ìå åéóçãìÝ-

íåò åôáéñåßåò, ðïõ Ý÷åé óêïðü ôç ÷ñçìáôïäü-

ôçóç ôïõ Ïìßëïõ Þ åêäüôç ìÝóù ôéôëïðïßçóçò.

(8) ¾óôåñá áðü ó÷åôéêÞ Üäåéá ôçò ÅÊ ôï Á/Ê ìðï-

ñåß íá åðåíäýåé ìÝ÷ñé 10% ôïõ êáèáñïý åíåñãç-

ôéêïý ôïõ êáé óå Üëëåò êéíçôÝò áîßåò Þ ìÝóá ÷ñç-

ìáôáãïñÜò ðïõ äåí áíáöÝñïíôáé ðáñáðÜíù, áëëÜ

óå êáìéÜ ðåñßðôùóç äåí åðéôñÝðåôáé íá åðåíäýåé

óå ðïëýôéìá ìÝôáëëá Þ ðáñáóôáôéêïýò ôßôëïõò áõôþí.

4 Ôá íÝá åðåíäõôéêÜ üñéá

Óýìöùíá ìå ôï Üñèñï 22 ôïõ ðáñüíôïò Íüìïõ ôá åðåíäõôéêÜ üñéá ðñïóäéïñßæïíôáé ùò ðïóïóôÜ åðß ôïõ

êáèáñïý åíåñãçôéêïý êáé êáèïñßæïíôáé ùò åîÞò:

Á) ÕöéóôÜìåíåò áðü ôï Í. 1969/91 äéáôÜîåéò ðïõ åîáêïëïõèïýí íá éó÷ýïõí 

� ¸ùò 10% óå êéíçôÝò áîßåò êáé ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò ôïõ ßäéïõ åêäüôç. 

� ¸ùò 40% óå êéíçôÝò áîßåò êáé ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò åêäïôþí ìå åðÝíäõóç (óå êáèÝíá áðü áõôïýò)

Üíù ôïõ 5%. Ï ðåñéïñéóìüò áõôüò äåí éó÷ýåé ãéá ôéò êáôáèÝóåéò êáé ãéá ðñÜîåéò åîù÷ñçìáôéóôç-

ñéáêþí ðáñáãþãùí.

� ¸ùò 35% óå êéíçôÝò áîßåò êáé ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò ôïõ ßäéïõ åêäüôç, üôáí Ý÷ïõí åêäïèåß Þ åããõçèåß

áðü êñÜôïò-ìÝëïò. 

� ¸ùò 25% óå ïìïëïãßåò ðéóôùôéêïý éäñýìáôïò (õöéóôÜìåíç äéÜôáîç).

Â) ÍÝåò äéáôÜîåéò ðïõ êáèéåñþíïíôáé áðü ôïí åí ëüãù Íüìï ìå åöáñìïãÞ ôï áñãüôåñï Ýùò 2/11/2005

� ¸ùò 10% ìðïñåß íá åðåíäõèåß óå ìåñßäéá Üëëùí Á/Ê.

� ¸ùò 20% óå êáôáèÝóåéò óôï ßäéï ðéóôùôéêü ßäñõìá (åöáñìïãÞ ôï áñãüôåñï Ýùò 2/11/2005).

� ¸ùò 20% óå êéíçôÝò áîßåò/ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò/êáôáèÝóåéò/ðñÜîåéò åîù÷ñçìáôéóôçñéáêþí ìÝóùí

ðïõ Ý÷ïõí åêäïèåß áðü ôïí ßäéï ïñãáíéóìü. 

� ¸ùò 10% óå ðñÜîåéò åîù÷ñçìáôéóôçñéáêþí ðáñáãþãùí ùò ðñïò Ýíáí áíôéóõìâáëëüìåíï, üôáí

ðñüêåéôáé ãéá ðéóôùôéêü ßäñõìá Þ 5% üôáí äåí ðñüêåéôáé ãéá ßäñõìá.

� ¸ùò 20% áèñïéóôéêÜ óå êéíçôÝò áîßåò-ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò åôáéñåéþí ôïõ ßäéïõ ïìßëïõ, áíåîÜñôçôá

áí åíïðïéïýíôáé. Ç åôáéñåßá ïöåßëåé íá êÜíåé åéäéêÞ áíáöïñÜ óôéò åðåíäýóåéò áõôÝò, óôá åíçìå-

ñùôéêÜ äåëôßá, êáèþò êáé óôéò åîáìçíéáßåò êáé åôÞóéåò åêèÝóåéò. 



ÅÍÙÓÇ ÅËËÇÍÉÊÙÍ ÔÑÁÐÅÆÙÍ
26

Èåùñåßôáé éäéáßôåñá óçìáíôéêü íá áíáöåñèåß üôé ìå ôá Üñèñá 23 êáé 24 ôïõ Íüìïõ 3283 ðáñÝ÷åôáé ç

äõíáôüôçôá äçìéïõñãßáò åîåéäéêåõìÝíùí Á/Ê ðïõ, óýìöùíá ìå ôçí åðåíäõôéêÞ ôïõò ðïëéôéêÞ, ìÝ÷ñé êáé

ôï 100% ôïõ åíåñãçôéêïý ôïõò åðåíäýåôáé:

� óå ìåñßäéá Üëëùí Á/Ê Þ ÏÓÅÊÁ êáé ìÝ÷ñé ðïóïóôïý 20% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõ áíÜ Á/Ê 

Þ ÏÓÅÊÁ,

� óå áíáðáñáãùãÞ óýíèåóçò äåßêôç ìåôï÷þí Þ ïìïëüãùí êáé ìÝ÷ñé ðïóïóôïý 20% ôïõ êáèáñïý

åíåñãçôéêïý ôïõò óå ìåôï÷Ýò Þ ïìüëïãá ôïõ ßäéïõ åêäüôç (ìå äõíáôüôçôá åðÝêôáóçò óå 35%).

5 Êáôçãïñéïðïßçóç 

Óå åðåîÞãçóç ôçò ðáñáãñÜöïõ 5 ôïõ Üñèñïõ 21 ôïõ Í. 3283/04, ç ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò åîÝäùóå

ôçí áðüöáóç 1/317/11.11.2004, ìå ôçí ïðïßá êáèïñßæåé ôéò íÝåò êáôçãïñßåò ôùí áìïéâáßùí êåöáëáßùí

üðùò ðáñïõóéÜæïíôáé óôç óõíÝ÷åéá. 

Åîáêïëïõèåß íá éó÷ýåé ï üñïò "êõñßùò" ðïõ áöïñÜ ðïóïóôü åðÝíäõóçò ôïõëÜ÷éóôïí 65% åðß ôïõ

êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõ Á/Ê õðïëïãéóìÝíïõ óå ðåñßïäï åíüò ôñéìÞíïõ ìå ëÞîç 31/3ïõ, 30/6ïõ,

30/9ïõ êáé 31/12ïõ åêÜóôïõ Ýôïõò. Ç ÁÅÄÁÊ óõíôÜóóåé ðßíáêá åðåíäýóåùí ìå ôçí ðïóïóôéáßá, áíÜ

çìåñïëïãéáêü ôñßìçíï, çìåñÞóéá äéÜñèñùóç ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôçò êáé ôïí õðïâÜëëåé óôçí

ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò.

Á) Ïé Êáôçãïñßåò ôùí Á/Ê áíÜëïãá ìå ôç ãåùãñáöéêÞ êáôáíïìÞ ôïõ åíåñãçôéêïý ôïõò åßíáé:

� Á/Ê Åóùôåñéêïý, åöüóïí åðåíäýïõí êõñßùò óå åðåíäõôéêÜ ðñïúüíôá (êáôáèÝóåéò, ïìüëïãá Þ ïìï-

ëïãßåò, ìåôï÷Ýò êáé ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò), ôùí ïðïßùí ïé åêäüôåò Ý÷ïõí ôçí êáôáóôáôéêÞ ôïõò Ýäñá

óôçí ÅëëÜäá.

� Á/Ê Åîùôåñéêïý, åöüóïí åðåíäýïõí êõñßùò óå åðåíäõôéêÜ ðñïúüíôá åêäïôþí ðïõ Ý÷ïõí ôçí êáôá-

óôáôéêÞ ôïõò Ýäñá åêôüò ÅëëÜäïò.

Ç êáôçãïñßá ôùí Äéåèíþí Áìïéâáßùí Êåöáëáßùí êáôáñãåßôáé.

Åðßóçò, ç ÁÅÄÁÊ ïöåßëåé íá ðåñéëáìâÜíåé óôçí ïíïìáóßá ôïõ Á/Ê ôïí êáôÜ ôï äõíáôüí áêñéâÞ ðñïóäéï-

ñéóìü ôçò ãåùãñáöéêÞò êáôáíïìÞò ôùí åðåíäýóåþí ôïõ.

Â) Ïé Êáôçãïñßåò Á/Ê, áíÜëïãá ìå ôï åßäïò ôùí ÷ñçìáôïðéóôùôéêþí ìÝóùí óôá ïðïßá åðåíäýïõí ôï

åíåñãçôéêü ôïõò, åßíáé:

� Á/Ê Äéá÷åßñéóçò Äéáèåóßìùí ðïõ åðåíäýïõí êõñßùò (Üíù ôïõ 65% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõ)

óå êáôáèÝóåéò-ìÝóá ÷ñçìáôáãïñÜò. Éäéáßôåñá óçìáíôéêü åßíáé ôï ãåãïíüò üôé êáôáñãÞèçêå ç äõíá-

ôüôçôá åðÝíäõóçò óå ìåôï÷Ýò.

� Á/Ê ÏìïëïãéáêÜ ðïõ åðåíäýïõí êõñßùò óå ïìïëïãßåò êáé äõíçôéêÜ (Ýùò 10%) êáé óå ìåôï÷Ýò.

� Á/Ê ÌéêôÜ ôá ïðïßá åðåíäýïõí êáô´ åëÜ÷éóôï 10% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõò óå ìåôï÷Ýò êáé

10% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõò óå ïìïëïãßåò. Ôï óýíïëï ôùí åðåíäýóåùí üëùí ôùí êáôçãïñéþí

äåí ðñÝðåé íá õðåñâáßíåé ôï 65% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõò.
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� Á/Ê Ìåôï÷éêÜ ðïõ åðåíäýïõí êõñßùò óå ìåôï÷Ýò. 

Óå ðåñßðôùóç ðïõ ìåôï÷éêÜ Á/Ê áíáðáñÜãïõí ôç óýíèåóç óõãêåêñéìÝíïõ ÷ñçìáôéóôçñéáêïý äåßêôç,

ôüôå ðñÝðåé ôïõëÜ÷éóôïí ôï 95% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõò íá åðåíäýåôáé óå ìåôï÷Ýò ôïõ óõãêå-

êñéìÝíïõ äåßêôç. 

Ç êáôçãïñßá ôùí Áìïéâáßùí Êåöáëáßùí Åéäéêïý Ôýðïõ êáôáñãåßôáé.

(Ãéá ðáñÜäåéãìá áíáöÝñåôáé üôé åÜí Ýíá Á/Ê áíáðáñÜãåé ôï äåßêôç FTSE/ASE 20, èá ðñÝðåé ôï

95% ôïõ êáèáñïý åíåñãçôéêïý ôïõ Á/Ê íá åðåíäýåôáé óôéò ìåôï÷Ýò ôïõ óõãêåêñéìÝíïõ äåßêôç).

Åîáêïëïõèïýí íá éó÷ýïõí ïé áðïöÜóåéò 8/79/8.9.1996 êáé

3/126/14.4.1998 ðåñß ðáñåêêëßóåùí ôùí êáèáñþí åíåñãçôéêþí 

ôùí Á/Ê áðü ôá áíùôÝñù ðïóïóôÜ êáôÜ 10% Þ 20% ïðüôå 

êáé áðáéôåßôáé ç åíçìÝñùóç ôùí ìåñéäéïý÷ùí êáé ôçò ÅðéôñïðÞò 

ÊåöáëáéáãïñÜò áíôßóôïé÷á.

6 ÅíçìÝñùóç ôùí åðåíäõôþí 

Ç ÁÅÄÁÊ õðï÷ñåïýôáé ãéá êÜèå Á/Ê íá åêäßäåé Ýíá áðëïðïéçìÝíï êáé Ýíá ðëÞñåò åíçìåñùôéêü äåëôßï,

ôá ïðïßá ðñÝðåé íá åðéêáéñïðïéïýíôáé áìåëëçôß ìåôÜ áðü êÜèå ìåôáâïëÞ ôïõò. Óå êÜèå ìåñéäéïý÷ï ðïõ

åðéèõìåß íá åðåíäýóåé óå êÜðïéï Á/Ê ðáñÝ÷åôáé õðï÷ñåùôéêÜ êáé äùñåÜí ôï áðëïðïéçìÝíï êáé äõíçôéêÜ,

ìåôÜ áðü áßôçóç ôïõ åðåíäõôÞ, ôï ðëÞñåò åíçìåñùôéêü äåëôßï, ï êáíïíéóìüò êáé ç åôÞóéá Þ åîáìçíéáßá

ÝêèåóÞ ôïõ. Ç ÁÅÄÁÊ åßíáé õðï÷ñåùìÝíç íá åíçìåñþíåé ãéá ôï äéêáßùìá áõôü üðïéïí åðéèõìåß íá êá-

ôáóôåß ìåñéäéïý÷ïò êáé íá áíáöÝñåé óå êÜèå äéáöÞìéóç ôïõ Á/Ê ôïí ôüðï óôïí ïðïßï åõñßóêïíôáé ôá

åíçìåñùôéêÜ äåëôßá êáé ìðïñåß íá ðñïìçèåõôåß ôï åðåíäõôéêü êïéíü.

Ôá åíçìåñùôéêÜ áõôÜ äåëôßá ðáñÝ÷ïõí óôïé÷åßá ãéá íá äéáìïñöþóïõí ôåêìçñéùìÝíç Üðïøç ïé åðåíäõôÝò

ãéá ôçí ðñïôåéíüìåíç åðÝíäõóç êáé ôïõò ó÷åôéêïýò êéíäýíïõò ôçò. Ãéá ôïí Ýëåã÷ï ôùí áíáãñáöïìÝíùí

óå áõôÜ ç ÁÅÄÁÊ õðï÷ñåïýôáé íá áðïóôåßëåé óôçí ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò ðñïò Ýãêñéóç (åíôüò óõãêå-

êñéìÝíùí ðñïèåóìéþí) ôï áðëïðïéçìÝíï êáé ôï ðëÞñåò åíçìåñùôéêü äåëôßï, ôéò äéáöçìßóåéò, ôéò äçìï-

óéåýóåéò êáé ãåíéêÜ üëá ôá ðáñáãüìåíá Ýíôõðá. 

Óýìöùíá ìå ôï íÝï Íüìï ç áðáéôïýìåíç ðëçñïöüñçóç ôùí åðåíäõôþí ìÝóù ôïõ ðëÞñïõò åíçìåñùôéêïý

äåëôßïõ åßíáé ðëÝïí êáëýôåñá äïìçìÝíç, åìðëïõôéóìÝíç, ìå óáöÞíåéá êáé áöïñÜ 3 âáóéêïýò Üîïíåò ðïõ

áíáöÝñïíôáé óôï áìïéâáßï êåöÜëáéï, ôçí ÁÅÄÁÊ êáé ôï Èåìáôïöýëáêá. Ôá åðéðëÝïí óôïé÷åßá ðïõ ðñÝðåé íá

ðáñÝ÷ïíôáé åßíáé:

� Ôá ÷áñáêôçñéóôéêÜ ôïõ ìÝóïõ åðåíäõôÞ, óôïí ïðïßï áðåõèýíåôáé ôï óõãêåêñéìÝíï Á/Ê.

� Ïé êáíüíåò áðïôßìçóçò ôùí óôïé÷åßùí ôïõ åíåñãçôéêïý.
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� Ïé ðñïìÞèåéåò, ôá Ýîïäá êáé ïé áìïéâÝò ìå óáöÞ äéÜêñéóç áõôþí ðïõ âáñýíïõí ôï åíåñãçôéêü ôïõ

Á/Ê êáé áõôþí ðïõ âáñýíïõí ôïõò ìåñéäéïý÷ïõò2. 

� Êáíüíåò äáíåéóìïý Þ ðëçñïöïñßåò ãéá ôç öïñïëüãçóç ôùí Á/Ê.

� ÁíáöïñÜ óå Üëëïõò ÏÓÅÊÁ ðïõ ôõ÷üí äéá÷åéñßæåôáé Þ áíôéðñïóùðåýåé ç ÁÅÄÁÊ.

� Ôéò âáóéêÝò êáôçãïñßåò ôùí åðåíäõôéêþí ìÝóùí ðïõ ðåñéëáìâÜíïõí ôá óôïé÷åßá ôïõ åíåñãçôéêïý

ìå óáöÞ ìíåßá ãéá ôï åÜí ï äéá÷åéñéóôÞò åðåíäýåé óå ðáñÜãùãá, ãéá ðïéï óêïðü (ãéá áíôéóôÜèìéóç

ðñÜîåùí - hedging - Þ ùò åðåíäõôéêÞ åðéëïãÞ) êáé ïé ôõ÷üí åðéðôþóåéò ôçò åðåíäõôéêÞò ðïëéôéêÞò

ôïõ Á/Ê.

� ÅÜí ç ÁÅÄÁÊ åðåíäýåé ãéá ëïãáñéáóìü ôïõ Á/Ê 

- óå ÷ñçìáôïïéêïíïìéêÜ ìÝóá ðïõ äåí áíáöÝñïíôáé óôéò äéáôÜîåéò ôïõ ðáñüíôïò Íüìïõ, 

- áíáðáñÜãåé ÷ñçìáôïïéêïíïìéêü äåßêôç ìåôï÷þí Þ ïìïëüãùí,

- õðÜñ÷åé ðéèáíüôçôá óçìáíôéêÞò äéáêýìáíóçò ôïõ åðåíäåäõìÝíïõ ÷áñôïöõëáêßïõ,

ôüôå ïöåßëåé íá ôï áíáöÝñåé óå üëá ôá Ýíôõðá, äéáöçìßóåéò Þ êáôá÷ùñÞóåéò.

ÔÝëïò, ôï áðëïðïéçìÝíï åíçìåñùôéêü äåëôßï èá ðñÝðåé íá åßíáé öéëéêü ðñïò ôïí åðåíäõôÞ, íá ðåñéÝ÷åé

üëåò ôéò áðáñáßôçôåò ðëçñïöïñßåò ãéá ôï áìïéâáßï êåöÜëáéï êáé íá åßíáé ãñáììÝíï ìå óáöÞ êáé êáôáíï-

çôü ôñüðï. Èá ðñÝðåé íá ðåñéÝ÷åé ðëçñïöïñßåò ðïõ íá áöïñïýí:

� Ðáñïõóßáóç ôùí óôïé÷åßùí ôïõ Á/Ê êáé ôçò åôáéñåßáò äéá÷åßñéóçò, ôïõ Èåìáôïöýëáêá êáé ôïõ

Ïñêùôïý ËïãéóôÞ

� ÅðåíäõôéêÝò ðëçñïöïñßåò ó÷åôéêÝò ìå ôï óêïðü, ôçí åðåíäõôéêÞ ðïëéôéêÞ, ôïí åêôéìþìåíï êßíäõíï

êáèþò êáé ôç ãíùóôÞ ìáò ñÞôñá ôçò ìç åããõçìÝíçò áðüäïóçò.

� ÏéêïíïìéêÝò ðëçñïöïñßåò, üðùò ïé ðñïìÞèåéåò äéÜèåóçò, åîáãïñÜò Þ Üëëåò ðñïìÞèåéåò êáé Ýîïäá,

êáèþò êáé ôï öïñïëïãéêü êáèåóôþò.

� ÅìðïñéêÝò ðëçñïöïñßåò, üðùò ôéò äéáäéêáóßåò äéÜèåóçò, åîáãïñÜò, áíôáëëáãÞò êáé ôïí ôñüðï åíç-

ìÝñùóçò ãéá ôéò ôéìÝò ôïõ åðåíäõôéêïý êïéíïý.

� ÓõìðëçñùìáôéêÝò ðëçñïöïñßåò, äçëáäÞ ðïý äéáôßèåíôáé ôá åíçìåñùôéêÜ äåëôßá êáé ïé åôÞóéåò Þ

åîáìçíéáßåò åêèÝóåéò, ïé õðçñåóßåò åðéêïéíùíßáò ôçò ÁÅÄÁÊ Þ ôùí åðïðôéêþí áñ÷þí.

2 Ï ðáñþí Íüìïò äéåõêñéíßæåôáé, åñìçíåýåôáé Þ åìðëïõôßæåôáé ìå ó÷åôéêÝò äéáôÜîåéò, åãêõêëßïõò êáé áðïöÜóåéò ôçò ÅðéôñïðÞò ÊåöáëáéáãïñÜò.
Óôçí ðåñßðôùóç áõôÞ ç Åãêýêëéïò 25/11.11.2004 êáèïñßæåé åðáêñéâþò ôéò ðÜóçò öýóåùò áìïéâÝò, ðñïìÞèåéåò, åéóöïñÝò êáé ëïéðÜ Ýîïäá ðïõ
ðñÝðåé íá áíáöÝñïíôáé óôïí êáíïíéóìü åíüò Á/Ê êáé âáñýíïõí åßôå ôï åíåñãçôéêü ôïõ åßôå ôïõò ìåñéäéïý÷ïõò.
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ÅêôéìÞóåéò ôçò ðïñåßáò ôçò áãïñÜò ôùí Á/Ê ìå ôçí åöáñìïãÞ
ôïõ íÝïõ èåóìéêïý ðëáéóßïõ

Åßíáé åýëïãï üôé ï áíáãíþóôçò ìåôÜ áðü ôçí ðáñÜèåóç ïñéóìÝíùí ìüíï áðü ôéò áëëáãÝò ðïõ ðñïâëÝðåé

ôï íÝï èåóìéêü ðëáßóéï ìðïñåß íá äéåñùôçèåß:

"Ðþò èá äéáìïñöùèåß ôçí åðüìåíç çìÝñá óôçí ÅëëÜäá êáé óôï åîùôåñéêü ç áãïñÜ ôùí áìïéâáßùí

êåöáëáßùí, ôé ðñÝðåé íá êÜíïõí ïé åôáéñåßåò ðïõ ôá äéá÷åéñßæïíôáé, åÜí êáé ìå ðïéï ôñüðï ôåëéêÜ åðç-

ñåÜæåôáé ï áðëüò åðåíäõôÞò;"

Ç áðÜíôçóç åßíáé äýóêïëç êáé åêôéìÜôáé üôé ôá åðéôåëåßá ôùí ÁÅÄÁÊ ðñÝðåé íá äïõëåýïõí ðõñåôùäþò ãéá

ôçí áíÜëõóç ôùí äéáôÜîåùí ôïõ Íüìïõ êáé ãéá ôïí ôñüðï áíáäéïñãÜíùóçò ôùí åôáéñåéþí ôïõò, ðñïêåéìÝíïõ

íá ðëçñïýí ôéò ðñïûðïèÝóåéò ëåéôïõñãßáò óýìöùíá ìå ôéò äéáôÜîåéò áõôÝò êáé üóåò, óõìðëçñùìáôéêÜ,

áðïöÜóåéò Þ äéåõêñéíßóåéò åêäïèïýí áðü ôçí ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò. Êáé óßãïõñá áðáéôïýíôáé ðïëëÝò! 

Ùóôüóï áõôÜ èåùñåßôáé äåäïìÝíï üôé ôï íÝï èåóìéêü ðëáßóéï:

1. ÓõìâÜëëåé óôçí áíÜðôõîç ðëçèþñáò íÝùí ðñïúüíôùí ìå äõíáôüôçôá åðåíäõôéêþí åðéëïãþí ðïõ ìÝ÷ñé

÷ôåò äåí Þôáí åðéôñåðôÝò. ÅíäåéêôéêÜ áíáöÝñïíôáé ôá:

� ÷ñçìáôéóôçñéáêþò äéáðñáãìáôåýóéìá Á/Ê (ETF's) êáé ôá åîåéäéêåõìÝíá Á/Ê ðïõ åðåíäýïõí óå

ìåñßäéá Üëëùí Á/Ê Þ áíáðáñÜãïõí ôç óýíèåóç äåßêôç ìåôï÷þí Þ ïìïëüãùí, 

� Á/Ê Áêßíçôçò Ðåñéïõóßáò (Real Estate), 

� SICAV (Åôáéñåßåò Åðåíäýóåùí Ìåôáâëçôïý Ìåôï÷éêïý Êåöáëáßïõ) êáé ëïéðïß ÏÓÅÊÁ ìå Ýäñá ôçí

ÅëëÜäá Þ Üëëï êñÜôïò-ìÝëïò, 

� ÓõíôáîéïäïôéêÜ Þ ÅíáëëáêôéêÜ ÊåöÜëáéá (Pension/Alternative Funds). 

2. ÐáñÝ÷åé ðëÝïí ôç äõíáôüôçôá óôïõò êáô’ åîï÷Þí åðáããåëìáôßåò êáé Ýìðåéñïõò Ýëëçíåò äéá÷åéñéóôÝò íá

áíáëÜâïõí, ðÝñáí ôçò äéá÷åßñéóçò ôùí Á/Ê êáé ôç äéá÷åßñéóç ôùí äéáèåóßìùí êáé ôùí ÷áñôïöõëáêßùí

ôáìåßùí êáé éäéùôþí, ìå ôç ÷ñÞóç áíáâáèìéóìÝíùí ôå÷íéêþí äéá÷åßñéóçò êéíäýíïõ (÷ñÞóç ÷ñçìáôéóôç-

ñéáêþí Þ åîù÷ñçìáôéóôçñéáêþí ðáñáãþãùí ãéá êÜëõøç êéíäýíïõ Þ ùò åðåíäõôéêÞ åðéëïãÞ). Áõôü ìðïñåß

íá Ý÷åé ùò óõíÝðåéá ôçí áðïôåëåóìáôéêüôåñç äéá÷åßñéóç ôùí ôåñÜóôéùí áðïèåìáôéêþí ôùí áóöáëéóôéêþí,

êõñßùò, ôáìåßùí ìå åõåñãåôéêÝò óõíÝðåéåò ãéá ôïõò áóöáëéóìÝíïõò êáé ôçí åëëçíéêÞ ïéêïíïìßá.

3. Åðßóçò, ìå ôç íÝá êáôçãïñéïðïßçóç ôùí A/K áðëïðïéåßôáé êáé áðïóáöçíßæåôáé ç åðåíäõôéêÞ ðïëéôéêÞ êáé

ï ÷áñáêôÞñáò ôïõò, þóôå íá ðáñÝ÷åôáé ìåãáëýôåñç äéáöÜíåéá êáé íá åîáóöáëßæïíôáé êáëýôåñá ôá óõì-

öÝñïíôá ôùí ìåñéäéïý÷ùí. Ãéá ôçí ðñïóáñìïãÞ, âÝâáéá, ôùí õöéóôáìÝíùí Á/Ê óôç íÝá êáôçãïñéïðïßçóç

èá áðáéôçèåß êÜðïéï ÷ñïíéêü äéÜóôçìá êáé èá äçìéïõñãÞóåé ëåéôïõñãéêÝò, êõñßùò, áíáêáôáôÜîåéò.

4. ÁõîÜíåôáé óçìáíôéêÜ ç äõíáôüôçôá åðÝêôáóçò óå Üëëåò áãïñÝò, ìå ôç äéÜèåóç ìåñéäßùí Á/Ê Þ

ÏÓÅÊÁ óôçí áëëïäáðÞ, êáèþò êáé ôùí áëëïäáðþí åôáéñåéþí äéá÷åßñéóçò ìå ôç äéÜèåóç ìåñéäßùí Á/Ê

Þ ÏÓÅÊÁ óôçí ÅëëÜäá. 



ÂÜóç ãéá ôçí åýñõèìç åðÝêôáóç ôùí åôáéñåéþí áðïôåëåß ç åëåýèåñç áíôáëëáãÞ ðëçñïöïñéþí ìåôáîý

ôùí áñìïäßùí åðïðôéêþí áñ÷þí êñáôþí-ìåëþí Þ ôùí óõìöùíéþí ìå ôñßôåò ÷þñåò, ìå ôáõôü÷ñïíç

âÝâáéá ôÞñçóç ôïõ áðïññÞôïõ.

Åðßóçò, ðñïûðïèÝôåé Ýñåõíá áãïñþí, ó÷åäéáóìü õðïêáôáóôçìÜôùí, áíáâÜèìéóç ëåéôïõñãéêþí, ìç÷á-

íïãñáöéêþí êáé ïñãáíùôéêþí äïìþí ôùí Åôáéñåéþí Äéá÷åßñéóçò êáé áýîçóç ôùí ó÷åôéêþí äáðáíþí.

5. Ôáõôü÷ñïíá, üìùò, ãéá ôéò ÁÅÄÁÊ (Åôáéñåßåò Äéá÷åßñéóçò ìå ôçí åõñåßá Ýííïéá) åíôåßíåôáé ï áíôá-

ãùíéóìüò ôüóï áðü ôï åóùôåñéêü üóï êáé áðü ôï åîùôåñéêü. Åéäéêüôåñá:

� ÏÓÅÊÁ ðïõ Ý÷åé ôçí Ýäñá ôïõ óå Üëëï êñÜôïò-ìÝëïò êáé Ý÷åé ëÜâåé Üäåéá ëåéôïõñãßáò áðü ôéò áñ÷Ýò

ôïõ êñÜôïõò áõôïý, üðùò ðñïáíáöÝñèçêå, ìðïñåß íá äéáèÝôåé ôá ìåñßäéÜ ôïõ Þ ôéò ìåôï÷Ýò ôïõ

óôçí ÅëëÜäá, ôçñþíôáò ôéò äéáôÜîåéò ôçò åëëçíéêÞò íïìïèåóßáò êáé åöüóïí Ý÷åé ãíùóôïðïéÞóåé

ôéò ðñïèÝóåéò ôïõ óôçí åëëçíéêÞ ÅðéôñïðÞ ÊåöáëáéáãïñÜò.

� Ïé åã÷þñéåò ÅÐÅÕ êáé ôñÜðåæåò ðñïóöÝñïõí Þäç óõíáöåßò õðçñåóßåò (äéá÷åßñéóç ÷áñôïöõëáêßùí,

åðåíäõôéêÝò óõìâïõëÝò ê.ëð.). 

Ïé ðáñáðÜíù åîåëßîåéò öáßíåôáé üôé áöåíüò èá ïäçãÞóïõí, ìïéñáßá, ôéò ÁÅÄÁÊ óå óêëçñü áíôáãùíéóìü

ìå ôéò ëïéðÝò åôáéñåßåò, ìå åíäå÷üìåíï íá åðÝëèïõí óçìáíôéêÝò áíáêáôáôÜîåéò óôçí áãïñÜ êåöáëáßùí,

áöåôÝñïõ èá áðáéôÞèåé íá ãßíåé óçìáíôéêÞ ðñïóðÜèåéá åíçìÝñùóçò ôïõ åðåíäõôéêïý êïéíïý ãéá ôéò ðñï-

ïðôéêÝò, ôéò äõíáôüôçôåò êáé ôéò åðéëïãÝò ðïõ ôïõ ðáñÝ÷åé ôï íÝï èåóìéêü ðëáßóéï.

Âéâëéïãñáößá

Í. 1969/1991 (ÖÅÊ Á 167)

Í. 2396/1996 (ÖÅÊ Á 73)

Í. 3283/2004 (ÖÅÊ Á 210)

Óçìåéþóåéò ôïõ óåìéíáñßïõ ôïõ ÅÔÉ "Åîåëßîåéò óôï ÷þñï ôùí áìïéâáßùí êåöáëáßùí”

ÅÍÙÓÇ ÅËËÇÍÉÊÙÍ ÔÑÁÐÅÆÙÍ ÅÐÉÊÁÉÑÏÔÇÔÁ
30




