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Ενημερωτική σειρά άρθρων από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς: 
 

Οι Απαντήσεις στην Τρέχουσα Παγκόσμια Χρηματοπιστωτική Κρίση – 
Μέρος Β   

 
Σε συνέχεια του προηγούμενου άρθρου, αναφέρουμε τις υπόλοιπες από τις σημαντικότερες υπό 
εξέλιξη αλλαγές που αποτελούν ρυθμιστικές απαντήσεις στις αδυναμίες του παγκόσμιου 
χρηματοπιστωτικού συστήματος που η τρέχουσα κρίση έφερε στο φως: 
 
(γ) Υπό συζήτηση πρόταση για νέα Ευρωπαϊκή Οδηγία για τους Διαχειριστές Οργανισμών 
Εναλλακτικών Επενδύσεων (Proposal for a Directive on Alternative Investment Fund 
Managers) 
 
Η πρόταση αποτελεί μέρος του προγράμματος της Ευρωπαϊκής Επιτροπής για επέκταση των 
αναγκαίων και κατάλληλων κανονιστικών ρυθμίσεων και της εποπτείας για να καλύψουν όλους 
τους χρηματοοικονομικούς φορείς και δραστηριότητες που εμπερικλείουν σημαντικούς 
κινδύνους. Με αυτή την πρόταση Οδηγίας εισάγονται εναρμονισμένες απαιτήσεις οι οποίες θα 
διέπουν την έγκριση και την εποπτεία των Διαχειριστών Οργανισμών Εναλλακτικών 
Επενδύσεων (ΔΟΕΕ), που ασχολούνται με τη διαχείριση και τη διοίκηση Οργανισμών 
Εναλλακτικών Επενδύσεων (ΟΕΕ) όπως αποκαλούνται σήμερα όλοι οι οργανισμοί 
επενδύσεων, οι οποίοι δεν καλύπτονται από την Οδηγία για τους Οργανισμούς Συλλογικών 
Επενδύσεων σε Κινητές Αξίες (ΟΣΕΚΑ). Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή έχει δεσμευτεί να 
εξασφαλίσει ότι κανένας ΔΟΕΕ δεν θα ξεφεύγει από το νέο και σαφώς αυστηρότερο ρυθμιστικό 
και εποπτικό πλαίσιο που θα δημιουργηθεί. Οι ΔΟΕΕ, στους οποίους περιλαμβάνονται και οι  
διαχειριστές των hedge funds και των private equity funds, κατά το τέλος του 2008 
διαχειρίζονταν κεφάλαια €2 τρισεκατομμυρίων. 
 
Στο πλαίσιο της πιο πάνω πρότασης Οδηγίας, οι ΔΟΕΕ θα υποχρεωθούν να ικανοποιήσουν τα 
νέα επίπεδα διαφάνειας όχι μόνο προς τις Εποπτικές Αρχές, αλλά και προς τους επενδυτές και 
άλλους βασικούς ενδιαφερόμενους. Οι ρυθμίσεις θα διασφαλίζουν ότι οι ΔΟΕΕ έχουν άδεια 
λειτουργίας και βρίσκονται κάτω από άρτια και αυστηρή εποπτεία όσον αφορά τα πρότυπα της 
αποτελεσματικής διακυβέρνησής τους, της διαχείρισης κινδύνων, της ρευστότητας και της 
αποφυγής και διαχείρισης των ενδεχόμενων συγκρούσεων συμφερόντων.   
 
(δ) Αναθεώρηση των Κεφαλαιακών Απαιτήσεων των χρηματοπιστωτικών οργανισμών 
(Capital Requirements Directive) 
 
Οι Οδηγίες για τις Κεφαλαιακές Απαιτήσεις των χρηματοπιστωτικών οργανισμών καθορίζουν το 
ελάχιστο ποσό κεφαλαίου το οποίο ένα πιστωτικό ίδρυμα ή μια ΕΠΕΥ πρέπει να κρατά ως 
απόθεμα ανάλογα με τους κινδύνους που αναλαμβάνει με τις δραστηριότητές του ή που 
αντιμετωπίζει σύμφωνα με την κατάσταση της οικονομίας. Οι κανόνες αυτοί έχουν ως σκοπό να 
προστατεύσουν τους αποταμιευτές και τους επενδυτές από τον κίνδυνο πτώχευσης των 
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) Αναβάθμιση του ρυθμιστικού και εποπτικού πλαισίου σε Ευρωπαϊκό επίπεδο  

 Ευρωπαϊκή Επιτροπή υιοθέτησε πρόσφατα πρόταση νόμου για την ενδυνάμωση της 

ς De Larosière όσον αφορά 

ρος τούτο η έκθεση επίσης εισηγείται την αναβάθμιση των τριών Ευρωπαϊκών επιτροπών, 

_____________________________________________________________________________ 

οργανισμών αυτών. Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή παρουσίασε τον Οκτώβριο του 2008 τις προτάσεις 
της για αναθεώρηση των κανόνων αυτών. Οι προτεινόμενες αλλαγές ζητούν από τους εν λόγω 
οργανισμούς, μεταξύ άλλων, να κρατούν ένα μεγαλύτερο ποσό ελάχιστου αποθεματικού 
κεφαλαίου στις ευνοϊκές εποχές όταν οι συνθήκες για συσσώρευση κεφαλαίου είναι σχετικά 
καλές, ώστε να έχουν αποθέματα στους «δύσκολους καιρούς». Εισάγουν, επίσης, νέα 
συντονισμένη εποπτική διαδικασία για τους οργανισμούς οι οποίοι προσφέρουν υπηρεσίες  
διασυνοριακά στην Ευρωπαϊκή Ένωση.  
 
(ε
 
Η
χρηματοοικονομικής εποπτείας στην Ευρώπη με στόχο, από το 2010, η νέα δομή να διασφαλίζει 
μια πιο συντονισμένη και αποτελεσματική διασυνοριακή εποπτεία.  
Η εν λόγω πρόταση νόμου βασίστηκε στις συστάσεις της Επιτροπή
το σύστημα χρηματοπιστωτικής εποπτείας στην Ευρώπη. Η Έκθεση της Επιτροπής De Larosière 
μεταξύ άλλων προτείνει ένα ενισχυμένο ευρωπαϊκό πλαίσιο εποπτείας που να βασίζεται σε δύο 
πυλώνες: το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο Συστημικού Κινδύνου (European Systemic Risk Council) 
και το Ευρωπαϊκό Σύστημα Χρηματοπιστωτικής Εποπτείας (European System of Financial 
Supervisors). Το πρώτο θα είναι υπεύθυνο για τον εντοπισμό πιθανών απειλών για την 
σταθερότητα του χρηματοπιστωτικού συστήματος και την υποβολή εισηγήσεων προς ευρωπαϊκά 
όργανα για λήψη μέτρων προς αποτροπή των κινδύνων. Το δεύτερο προβλέπει τη δημιουργία 
Eποπτικών Αρχών σε ευρωπαϊκό επίπεδο οι οποίες να διαθέτουν τα μέσα που να διασφαλίζουν 
τη σύγκριση των ρυθμίσεων και εποπτείας στα κράτη μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
 
Π
CESR, CEBS και CEIOPS (γνωστές ως 3L3), οι οποίες έχουν σήμερα συμβουλευτικό ρόλο προς 
την Ευρωπαϊκή Επιτροπή για τους τομείς των κεφαλαιαγορών, των τραπεζών και των 
ασφαλιστικών οργανισμών αντίστοιχα. Οι εν λόγω επιτροπές αποκτούν τώρα νομική 
προσωπικότητα και ίδιους πόρους, μετονομάζονται «Ευρωπαϊκές Εποπτικές Αρχές» και θα 
λαμβάνουν δεσμευτικές αποφάσεις για τα κράτη μέλη. Οι συγκεκριμένες αρμοδιότητες τους 
περιλαμβάνουν την αναβάθμιση της συνοχής της εποπτείας των κρατών-μελών και την 
εκπόνηση ενιαίου ευρωπαϊκού «εγχειριδίου κανόνων» (single rule book) με δεσμευτικά τεχνικά 
πρότυπα (binding technical standards) που θα διασφαλίζουν την αρμονική εφαρμογή των 
Ευρωπαϊκών νομοθεσιών από τα κράτη-μέλη. 
 
_
Ενημερωτική σειρά άρθρων από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς Κύπρου. Για τα προηγούμενα άρθρα 
μπορείτε να απευθυνθείτε στον διαδικτυακό τόπο http://cysec.gov.cy 
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