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I. Πεδίο εφαρµογής 

 
1. Οι παρούσες κατευθυντήριες γραµµές εφαρµόζονται σε αρµόδιες αρχές, οι οποίες ορίζονται στο 

άρθρο 97 της οδηγίας ΟΣΕΚΑ, σε εταιρείες διαχείρισης ΟΣΕΚΑ και σε ΟΣΕΚΑ µε µορφή 

αυτοδιαχειριζόµενων εταιρειών επενδύσεων. 

2. Στις 18 ∆εκεµβρίου 2012, η ESMA δηµοσίευσε τις κατευθυντήριες γραµµές για τα 

διαπραγµατεύσιµα αµοιβαία κεφάλαια και άλλα ζητήµατα που αφορούν τους ΟΣΕΚΑ 

(ESMA/2012/832, αρχικές κατευθυντήριες γραµµές). Οι αρχικές κατευθυντήριες γραµµές άρχισαν 

να εφαρµόζονται στις 18 Φεβρουαρίου 2013 µε τη δηµοσίευσή τους (στις διάφορες γλωσσικές 

εκδόσεις) στον δικτυακό τόπο της ESMA. Οι µεταβατικές διατάξεις των εν λόγω κατευθυντήριων 

γραµµών έπαυσαν να ισχύουν στις 18 Φεβρουαρίου 2014. Ακολούθως, η ESMA εξέδωσε την 

παρούσα έκδοση των κατευθυντήριων γραµµών (ESMA/2014/937, οι αναθεωρηµένες 

κατευθυντήριες γραµµές), η οποία περιέχει τροποποιηµένες διατάξεις σχετικά µε τη διαφοροποίηση 

των εξασφαλίσεων (παράγραφος 43 στοιχείο ε) και παράγραφος 48). Η παράγραφος 43 στοιχείο ε) 

και η παράγραφος 48 των αναθεωρηµένων κατευθυντήριων γραµµών εφαρµόζονται δύο µήνες µετά 

τη δηµοσίευσή τους (στις διάφορες γλωσσικές εκδόσεις) στον δικτυακό τόπο της ESMA. Οι 

µεταβατικές διατάξεις που αφορούν την παράγραφο 43 στοιχείο ε) και την παράγραφο 48 

περιέχονται στις παραγράφους 70 και 71. Αυτό σηµαίνει ότι οι ΟΣΕΚΑ που προϋπήρχαν της 

δηµοσίευσης των αναθεωρηµένων κατευθυντήριων γραµµών οφείλουν να συµµορφωθούν µε την 

παράγραφο 43 στοιχείο ε) και την παράγραφο 48 των αναθεωρηµένων κατευθυντήριων γραµµών 

εντός 12 µηνών. Οι υποχρεώσεις υποβολής εκθέσεων που καθορίζονται στην παράγραφο 7 

εφαρµόζονται για τις διατάξεις που περιέχονται στην παράγραφο 43 στοιχείο ε) και στην 

παράγραφο 48 των αναθεωρηµένων κατευθυντήριων γραµµών δύο µήνες µετά τη δηµοσίευση (στις 

διάφορες γλωσσικές εκδόσεις) των αναθεωρηµένων κατευθυντήριων γραµµών στον δικτυακό τόπο 

της ESMA. Προς άρση πάσης αµφιβολίας, οι διατάξεις των αρχικών κατευθυντήριων γραµµών οι 

οποίες δεν τροποποιήθηκαν µε τις αναθεωρηµένες κατευθυντήριες γραµµές εξακολουθούν να 

εφαρµόζονται από τις 18 Φεβρουαρίου 2013 (αντίστοιχα από τις 18 Φεβρουαρίου 2014, εάν 

καλύπτονταν από µεταβατική διάταξη). 

II. Ορισµοί 

 
3. Εκτός εάν ορίζεται κάτι διαφορετικό, οι όροι οι οποίοι χρησιµοποιούνται στην οδηγία ΟΣΕΚΑ έχουν 

την ίδια έννοια στις παρούσες κατευθυντήριες γραµµές. Επιπλέον, ισχύουν οι ακόλουθοι ορισµοί: 

Ενεργά διαχειριζόµενο 

διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο 

κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ 

Ενεργά διαχειριζόµενο διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο 

ΟΣΕΚΑ είναι ένα διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ 

του οποίου ο διαχειριστής διαθέτει διακριτική ευχέρεια όσον 

αφορά τη σύνθεση του χαρτοφυλακίου του, σύµφωνα µε τους 

επενδυτικούς στόχους και τις επενδυτικές πολιτικές που έχουν 

δηλωθεί (σε αντίθεση µε ένα διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο 

κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ το οποίο παρακολουθεί έναν δείκτη και δεν 

διαθέτει τέτοια διακριτική ευχέρεια). Συνήθως ένα ενεργά 

διαχειριζόµενο διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο επιδιώκειτην 

επίτευξη απόδοσης καλύτερης από εκείνην ενός δείκτη. 
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Ετήσια διαφορά 

παρακολούθησης 

∆ιαφορά µεταξύ της ετήσιας απόδοσης τουΟΣΕΚΑ που 

παρακολουθεί δείκτηκαι της ετήσιας απόδοσης του δείκτη που 

παρακολουθείται. 

Οδηγία για τα επιλέξιµα 

στοιχεία ενεργητικού 

Οδηγία 2007/16/ΕΚ της Ευρωπαϊκής Επιτροπήςγια την 

εφαρµογή της οδηγίας 85/611/ΕΟΚ του Συµβουλίου για τον 

συντονισµό των νοµοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών 

διατάξεων σχετικά µε ορισµένους οργανισµούς συλλογικών 

επενδύσεων σε κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ) όσον αφορά τη 

διευκρίνιση ορισµένων ορισµών1. 

∆ιαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο 

κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ 

∆ιαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ είναι ένας ΟΣΕΚΑ 

του οποίου τουλάχιστον ένα µερίδιο ή κατηγορία µεριδίου 

αποτελεί αντικείµενο διαπραγµάτευσης καθ' όλη τη διάρκεια της 

ηµέρας σε µία τουλάχιστονοργανωµένη αγορά ή πολυµερή 

µηχανισµό διαπραγµάτευσης µε έναν τουλάχιστον ειδικό 

διαπραγµατευτή, ο οποίος λαµβάνει µέτρα ώστε η 

χρηµατιστηριακή αξία των µεριδίων τουνα µην διαφέρει 

σηµαντικά από την καθαρή αξία ενεργητικού του και, εφόσον 

συντρέχει περίπτωση, από την ενδεικτική καθαρή αξία 

ενεργητικού του. 

 
Κατευθυντήριες γραµµές περί 

ενιαίου ορισµού των 

ευρωπαϊκών αµοιβαίων 

κεφαλαίων χρηµαταγοράς 

Κατευθυντήριες γραµµές της ΕΕΡΑΑΚΑπερί ενιαίου ορισµού των 

ευρωπαϊκών αµοιβαίων κεφαλαίων χρηµαταγοράς(CESR/10-

049) 

Κατευθυντήριες γραµµές για τα 

επιλέξιµα στοιχεία ενεργητικού 

για επένδυση από ΟΣΕΚΑ 

Κατευθυντήριες γραµµές της ΕΕΡΑΑΚΑγια τα επιλέξιµα στοιχεία 

ενεργητικού για επένδυση από ΟΣΕΚΑ (CESR/07-044b) 

Κατευθυντήριες γραµµές για τη 

µέτρηση του κινδύνου και τον 

υπολογισµό της συνολικής 

έκθεσης σε κίνδυνο και του 

κινδύνου αντισυµβαλλοµένου 

για τους ΟΣΕΚΑ 

Κατευθυντήριες γραµµές της ΕΕΡΑΑΚΑσχετικά µε τη µέτρηση 

του κινδύνου και τον υπολογισµό της συνολικής έκθεσης σε 

κίνδυνο και του κινδύνου αντισυµβαλλοµένου για τους ΟΣΕΚΑ 

(CESR/10-788) 

Ενδεικτική καθαρή αξία 

ενεργητικού 

Μέτρηση της ενδοηµερήσιας αξίας της καθαρής αξίας 
ενεργητικού ενός διαπραγµατεύσιµου αµοιβαίου κεφαλαίου 
ΟΣΕΚΑ βάσει των πλέον επικαιροποιηµένων πληροφοριών. 
Ηενδεικτική καθαρή αξία ενεργητικούδεν είναι η αξία στην οποία 
οι επενδυτές στη δευτερογενή αγορά αγοράζουν και πωλούν τα 
µερίδιά τους. 
 

                                                        
 
1 ΕΕ L 79 της 20.3.2007, σ. 11. 
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ΟΣΕΚΑ που παρακολουθεί 

δείκτη 

ΟΣΕΚΑ του οποίου η στρατηγική είναι να αναπαράγει ή να 
παρακολουθεί τις επιδόσεις ενός ή περισσότερων δεικτών, π.χ. 
µέσω συνθετικής ή φυσικής αναπαραγωγής. 
 

Μοχλευµένος ΟΣΕΚΑ που 

παρακολουθεί δείκτη 

ΟΣΕΚΑ του οποίου η στρατηγική είναι να έχει µοχλευµένη έκθεση 
σε δείκτη ή έκθεση σε µοχλευµένο δείκτη. 

Πολυµερής µηχανισµός 

διαπραγµάτευσης 

Πολυµερής µηχανισµός διαπραγµάτευσης, όπως ορίζεται στο 
άρθρο 14 της οδηγίας 2004/39/ΕΚ του Ευρωπαϊκού 
Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου για τις αγορές 
χρηµατοπιστωτικών µέσων2. 
 

Οδηγία ΟΣΕΚΑ Οδηγία 2009/65/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 
Συµβουλίου, της 13ης Ιουλίου 2009, για τον συντονισµό των 
νοµοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων σχετικά µε 
ορισµένους οργανισµούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές 
αξίες (ΟΣΕΚΑ) (αναδιατύπωση). 
 

Σφάλµα παρακολούθησης Μεταβλητότητα της διαφοράς µεταξύ της απόδοσης του ΟΣΕΚΑ 

που παρακολουθεί δείκτη και της απόδοσης του δείκτη ή των 

δεικτών που παρακολουθείται (-ούνται). 

 

III. Σκοπός 

 
4. Σκοπός των παρουσών κατευθυντήριων γραµµών είναι η προστασία των επενδυτών µέσω της 

παροχής καθοδήγησης σχετικά µε τις πληροφορίες οι οποίες πρέπει να γνωστοποιούνται σε σχέση 

µε τους ΟΣΕΚΑ που παρακολουθούν δείκτη και τα διαπραγµατεύσιµα αµοιβαία κεφάλαια ΟΣΕΚΑ 

σε συνδυασµό µε τους συγκεκριµένους κανόνες που πρέπει να εφαρµόζουν οι ΟΣΕΚΑ όταν 

προβαίνουν σε συναλλαγές εξωχρηµατιστηριακών χρηµατοοικονοµικών παραγώγων και όταν 

εφαρµόζουν τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου. Τέλος, οι κατευθυντήριες γραµµές 

προσδιορίζουν τα κριτήρια τα οποία πρέπει να πληρούν οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες στους 

οποίους επενδύουν οι ΟΣΕΚΑ. 

IV. Συµµόρφωση και υποχρεώσεις υποβολής εκθέσεων 

 

Καθεστώς των κατευθυντήριων γραµµών 

5. Το παρόν έγγραφο περιέχει κατευθυντήριες γραµµές, οι οποίες εκδίδονται βάσει του άρθρου 16 του 

κανονισµού ESMA3.Σύµφωνα µε το άρθρο 16 παράγραφος 3 του κανονισµού, οι αρµόδιες αρχές και 

οι συµµετέχοντες στις χρηµατοοικονοµικές αγορές καταβάλλουν κάθε δυνατή προσπάθεια για να 

συµµορφωθούν προς τις κατευθυντήριες γραµµές. 

                                                        
 
2 ΕΕ L 145 της 30.4.2004, σ. 1. 
3 Κανονισµός (ΕΕ) αριθ. 1095/2010 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου, της 24ης Νοεµβρίου 2010, σχετικά µε τη 

σύσταση Ευρωπαϊκής Εποπτικής Αρχής (Ευρωπαϊκή Αρχή Κινητών Αξιών και Αγορών), την τροποποίηση της απόφασης 

αριθ. 716/2009/ΕΚ και την κατάργηση της απόφασης 2009/77/ΕΚ. 
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6. Οι αρµόδιες αρχές στις οποίες εφαρµόζονται οι παρούσες κατευθυντήριες γραµµές πρέπει να 

συµµορφώνονται ενσωµατώνοντάς τες στις εποπτικές πρακτικές τους, ακόµη και όταν 

συγκεκριµένες κατευθυντήριες γραµµές απευθύνονται πρωτίστως σε συµµετέχοντες στις 

χρηµατοοικονοµικές αγορές. 

 

Υποχρεώσεις υποβολής εκθέσεων 

7. Οι αρµόδιες αρχές προς τις οποίες απευθύνονται οι παρούσες κατευθυντήριες γραµµές οφείλουν να 

κοινοποιούν στην ESMA κατά πόσον συµµορφώνονται ή προτίθενται να συµµορφωθούν προς τις 

κατευθυντήριες γραµµές, αναφέροντας τους λόγους της ενδεχόµενης µη συµµόρφωσης έως 

τηνηµεροµηνία δύο µήνες µετά τη δηµοσίευσηστη διεύθυνση [διεύθυνση ηλεκτρονικού 

ταχυδροµείου]. Υπόδειγµα για τις κοινοποιήσεις διατίθεται στον δικτυακό τόπο της ESMA.  

8. Οι εταιρείες διαχείρισης ΟΣΕΚΑ και οι ΟΣΕΚΑ µε µορφή αυτοδιαχειριζόµενων εταιρειών 

επενδύσεων δεν υποχρεούνται να αναφέρουν στην ESMA εάν συµµορφώνονται ή όχι προς τις 

παρούσες κατευθυντήριες γραµµές.  

V. ΟΣΕΚΑ που παρακολουθούν δείκτη 

 
9. Το ενηµερωτικό δελτίο ενός ΟΣΕΚΑ που παρακολουθεί δείκτη πρέπει να περιλαµβάνει τα ακόλουθα 

στοιχεία: 

α) σαφή περιγραφή των δεικτών, συµπεριλαµβανοµένων πληροφοριών σχετικά µε τα υποκείµενα 

συστατικά στοιχεία τους. Για την αποφυγή της αναγκαιότητας συχνής επικαιροποίησης του 

εγγράφου, το ενηµερωτικό δελτίο µπορεί να παραπέµπει τους επενδυτές σε δικτυακό τόπο 

στον οποίο δηµοσιεύεται η ακριβής σύνθεση των δεικτών· 

 

β) πληροφορίες σχετικά µε τον τρόπο παρακολούθησης του δείκτη (για παράδειγµα, κατά πόσον 

θα εφαρµόζει ένα πρότυπο πλήρους, ή βασισµένης σε δείγµα, φυσικής αναπαραγωγής ή µια 

συνθετική αναπαραγωγή) και τις συνέπειες της επιλεγείσας µεθόδου για τους επενδυτές όσον 

αφορά την έκθεσή τους στον υποκείµενο δείκτη και στον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου· 

 

γ) πληροφορίες σχετικά µε το αναµενόµενο επίπεδο σφάλµατος παρακολούθησης σε συνήθεις 

συνθήκες αγοράς· 

 

δ) περιγραφή των παραγόντων οι οποίοι είναι πιθανό να επηρεάσουν την ικανότητα των ΟΣΕΚΑ 

που παρακολουθούν δείκτη να παρακολουθούν τις επιδόσεις των δεικτών, όπως κόστος 

συναλλαγής, µικρά δύσκολα ρευστοποιήσιµα συστατικά στοιχεία, επανεπένδυση µερισµάτων 

κ.λπ. 

10. Οι πληροφορίες που πρέπει να παρέχονται βάσει της παραγράφου 9 στοιχείο β) ανωτέρω πρέπει να 

περιλαµβάνονται επίσης περιληπτικά στο έγγραφο βασικών πληροφοριών για τους επενδυτές. 

11. Η ετήσια και η εξαµηνιαία έκθεση ενός ΟΣΕΚΑ που παρακολουθεί δείκτη πρέπει να αναφέρει το 

µέγεθος του σφάλµατος παρακολούθησης στη λήξη της υπό εξέταση περιόδου. Η ετήσια έκθεση 

πρέπει να παρέχει εξηγήσεις για τις τυχόν αποκλίσεις µεταξύ του αναµενόµενου και του 
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πραγµατικού σφάλµατος παρακολούθησης κατά τη σχετική περίοδο. Η ετήσια έκθεση πρέπει επίσης 

να γνωστοποιεί και να εξηγεί την ετήσια διαφορά παρακολούθησης µεταξύ των επιδόσεων του 

ΟΣΕΚΑ και των επιδόσεων του δείκτη που παρακολουθεί. 

VI. Μοχλευµένος ΟΣΕΚΑ που παρακολουθεί δείκτη 

12. Οι µοχλευµένοι ΟΣΕΚΑ που παρακολουθούν δείκτη πρέπει να συµµορφώνονται προς τα όρια και 

τους κανόνες περί συνολικής έκθεσης στον κίνδυνο που θεσπίζονται στο άρθρο 51 παράγραφος 3 της 

οδηγίας ΟΣΕΚΑ. Πρέπει να υπολογίζουν τη συνολική έκθεσή τους στον κίνδυνο χρησιµοποιώντας 

είτε την προσέγγιση βάσει των υποχρεώσεων είτε την προσέγγισηβάσει της σχετικής δυνητικής 

ζηµίας, σύµφωνα µε τους κανόνες που προσδιορίζονται στις κατευθυντήριες γραµµές για τη µέτρηση 

του κινδύνου και τον υπολογισµό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο και του κινδύνου 

αντισυµβαλλοµένου για τους ΟΣΕΚΑ. Ο περιορισµός της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο ισχύει 

επίσης για τους ΟΣΕΚΑ που αναπαράγουν µοχλευµένους δείκτες. 

13. Το ενηµερωτικό δελτίο για τους µοχλευµένους ΟΣΕΚΑ που παρακολουθούν δείκτη πρέπει να 

περιλαµβάνει τις ακόλουθες πληροφορίες: 

α) περιγραφή της πολιτικής µόχλευσης, του τρόπου υλοποίησής της (δηλαδή κατά πόσον η 

µόχλευση είναι στο επίπεδο του δείκτη ή προκύπτει από τον τρόπο µε τον οποίο ο ΟΣΕΚΑ 

αποκτά έκθεση σε έναν δείκτη), του κόστους της µόχλευσης (όπου συντρέχει περίπτωση) και 

των κινδύνων που σχετίζονται µε την εν λόγω πολιτική· 

 

β) περιγραφή των επιπτώσεων τυχόναντίστροφης µόχλευσης (δηλαδήµειωµένης έκθεσης)· 

 

γ) περιγραφή της ενδεχόµενης σηµαντικής διαφοράς, µεσοπρόθεσµα έως µακροπρόθεσµα, των 

επιδόσεων του ΟΣΕΚΑ σε σχέση µε το πολλαπλάσιο των επιδόσεων του δείκτη. 

14. Οι πληροφορίες αυτές πρέπει να περιλαµβάνονται επίσης περιληπτικά στο έγγραφο βασικών 

πληροφοριών για τους επενδυτές. 

VII. ∆ιαπραγµατεύσιµα αµοιβαία κεφάλαια ΟΣΕΚΑ – Αναγνωριστικόκαι ειδική 

γνωστοποίηση 

15. Ένα διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ πρέπει να χρησιµοποιεί το αναγνωριστικό «∆ΑΚ 

ΟΣΕΚΑ», µε το οποίο προσδιορίζεται ως διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο. Το εν λόγω 

αναγνωριστικό πρέπει να χρησιµοποιείται στο όνοµά του, στους κανόνες ή στην πράξη σύστασηςτου 

κεφαλαίου, στο ενηµερωτικό δελτίο, στο έγγραφο βασικών πληροφοριών για τους επενδυτές και 

στις διαφηµιστικές ανακοινώσεις. Το αναγνωριστικό «∆ΑΚ ΟΣΕΚΑ» πρέπει να χρησιµοποιείται σε 

όλες τις γλώσσες της ΕΕ. 

16. ΟΣΕΚΑ ο οποίος δεν είναι διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ (όπως ορίζεται στις 

παρούσες κατευθυντήριες γραµµές) δεν πρέπει να χρησιµοποιεί ούτε το αναγνωριστικό «∆ΑΚ 

ΟΣΕΚΑ» ούτε τις ενδείξεις «∆ΑΚ» ή «διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο». 

17. Ένα διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ πρέπει να γνωστοποιεί σαφώς στο ενηµερωτικό 

δελτίο του, στο έγγραφο βασικών πληροφοριών για τους επενδυτές και στις διαφηµιστικές 

ανακοινώσεις την πολιτική του όσον αφορά τη διαφάνεια του χαρτοφυλακίου, καθώς και πού 
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µπορούν να λαµβάνουν πληροφορίες για το χαρτοφυλάκιο, συµπεριλαµβανοµένου του µητρώουστο 

οποίο είναι δηµοσιευµένη η ενδεικτική καθαρή αξία ενεργητικού, εφόσον συντρέχει περίπτωση. 

18. Ένα διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ πρέπει επίσης να γνωστοποιεί σαφώς στο 

ενηµερωτικό δελτίο του µε ποιον τρόπο υπολογίζεται η ενδεικτική καθαρή αξία ενεργητικού, εφόσον 

συντρέχει περίπτωση, καθώς και τη συχνότητα του υπολογισµού. 

VIII. Ενεργά διαχειριζόµενα διαπραγµατεύσιµα αµοιβαία κεφάλαια ΟΣΕΚΑ 

19. Ένα ενεργά διαχειριζόµενο διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ πρέπει να ενηµερώνει 

σαφώς τους επενδυτές για τον συγκεκριµένο χαρακτήρα του στο ενηµερωτικό δελτίο του, στο 

έγγραφο βασικών πληροφοριών για τους επενδυτές και στις διαφηµιστικές ανακοινώσεις.  

20. Ένα ενεργά διαχειριζόµενο διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ πρέπει να γνωστοποιεί 

σαφώς στο ενηµερωτικό δελτίο του, στο έγγραφο βασικών πληροφοριών για τους επενδυτές και στις 

διαφηµιστικές ανακοινώσεις τον τρόπο µε τον οποίο θα υλοποιήσει τη δηλωθείσα επενδυτική 

πολιτική, συµπεριλαµβανοµένης, όπου συντρέχει περίπτωση, της πρόθεσής του να επιτύχει 

επιδόσεις καλύτερες από εκείνες ενός δείκτη. 

IX. Μεταχείριση επενδυτών σε διαπραγµατεύσιµα αµοιβαία κεφάλαια ΟΣΕΚΑ στη 

δευτερογενή αγορά 

21. Εάν τα µερίδια ενός διαπραγµατεύσιµου αµοιβαίου κεφαλαίου ΟΣΕΚΑ το οποίο αγοράσθηκε σε 

δευτερογενή αγορά δεν µπορούν γενικά να εξαγορασθούν από το κεφάλαιο, τότε στο ενηµερωτικό 

δελτίο και στιςδιαφηµιστικές ανακοινώσεις του κεφαλαίου πρέπει να περιλαµβάνεται η ακόλουθη 

προειδοποίηση: 

22. «Τα µερίδια του διαπραγµατεύσιµου αµοιβαίου κεφαλαίου ΟΣΕΚΑ που αγοράσθηκαν στη 

δευτερογενή αγορά δεν µπορούν συνήθως να πωληθούν εκ νέου απευθείας στο διαπραγµατεύσιµο 

αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ. Οι επενδυτές πρέπει να αγοράζουν και να πωλούν µερίδια σε 

δευτερογενή αγορά µε τη βοήθεια διαµεσολαβητή (π.χ. χρηµατιστηριακού πράκτορα), πράγµα το 

οποίο µπορεί να συνεπάγεται έξοδα. Επιπλέον, οι επενδυτές µπορεί να πληρώσουν ποσό µεγαλύτερο 

από την τρέχουσα καθαρή αξία ενεργητικού όταν αγοράζουν µερίδια και µπορεί να εισπράξουν 

ποσό µικρότερο από την τρέχουσα καθαρή αξία ενεργητικού όταν πωλούν µερίδια». 

23. Εάν η χρηµατιστηριακή αξία των µεριδίων του διαπραγµατεύσιµου αµοιβαίου κεφαλαίου ΟΣΕΚΑ 

διαφέρει σηµαντικά από την καθαρή αξία ενεργητικού του, οι επενδυτές που απέκτησαν τα µερίδιά 

τους (ή, όπου συντρέχει περίπτωση, οποιοδήποτε δικαίωµα απόκτησης µεριδίου το οποίο 

χορηγήθηκε µέσω διανοµής αντίστοιχου µεριδίου) στη δευτερογενή αγορά πρέπει να έχουν το 

δικαίωµα να τα πωλήσουν εκ νέου απευθείας στο διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ. 

Για παράδειγµα, αυτό µπορεί να ισχύει σε περιπτώσεις αποδιοργάνωσης της αγοράς, όπως σε 

περίπτωση απουσίας ειδικού διαπραγµατευτή. Σε τέτοιες περιπτώσεις, η οργανωµένη αγορά πρέπει 

να ενηµερώνεται ότι το διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ είναι ανοικτό για απευθείας 

εξαγορά στο επίπεδο του διαπραγµατεύσιµου αµοιβαίου κεφαλαίου ΟΣΕΚΑ.  

24. Ένα διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ πρέπει να γνωστοποιεί στο ενηµερωτικό δελτίο 

του τη διαδικασία που πρέπει να ακολουθούν οι επενδυτές οι οποίοι αγόρασαν τα µερίδιά τους στη 

δευτερογενή αγορά σε περίπτωση επέλευσης των περιστάσεων που περιγράφονται στην παράγραφο 

23, καθώς και το δυνητικό κόστος. Το κόστος δεν πρέπει να είναι υπερβολικό.  
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X. Τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου 

25. Ένας ΟΣΕΚΑ πρέπει να ενηµερώνει µε σαφήνεια τους επενδυτές στο ενηµερωτικό δελτίο του για 

την πρόθεσή του να χρησιµοποιήσει τις τεχνικές και τα µέσα που αναφέρονται στο άρθρο 51 

παράγραφος 2 της οδηγίας ΟΣΕΚΑκαι στο άρθρο 11 της οδηγίας για τα επιλέξιµα στοιχεία 

ενεργητικού. Η ενηµέρωση αυτή πρέπει να περιλαµβάνει αναλυτική περιγραφή των κινδύνων που 

ενέχουν οι εν λόγω δραστηριότητες, συµπεριλαµβανοµένων του κινδύνου αντισυµβαλλοµένου και 

των δυνητικών συγκρούσεων συµφερόντων,καθώς και των συνεπειών που θα έχουν στις επιδόσεις 

του ΟΣΕΚΑ. Η χρήση των εν λόγω τεχνικών και µέσων πρέπει να ανταποκρίνεται στα βέλτιστα 

συµφέροντα του ΟΣΕΚΑ.  

26. Σύµφωνα µε το άρθρο 11 της οδηγίας για τα επιλέξιµα στοιχεία ενεργητικού, ΟΣΕΚΑ ο οποίος 

χρησιµοποιεί τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου πρέπει να διασφαλίζει ότι οι κίνδυνοι 

που προκύπτουν από τις εν λόγω δραστηριότητες αποτυπώνονται δεόντως στη διαδικασία 

διαχείρισης κινδύνων του ΟΣΕΚΑ. 

27. Σύµφωνα µε την παράγραφο 24 των κατευθυντήριων γραµµώνγια τα επιλέξιµα στοιχεία 

ενεργητικού για επένδυση από ΟΣΕΚΑ, οι τεχνικές και τα µέσα που σχετίζονται µε µεταβιβάσιµες 

κινητές αξίες και µέσα της χρηµαταγοράς δεν πρέπει 

α.  να συνεπάγονται αλλαγή στον δηλωθέντα επενδυτικό στόχο του ΟΣΕΚΑ, ούτε 

β. να προσθέτουν σηµαντικούς συµπληρωµατικούς κινδύνους σε σύγκριση µε την αρχική 

πολιτική κινδύνων που περιγράφεται στα έγγραφα πώλησής του. 

28. Ο ΟΣΕΚΑπρέπει να γνωστοποιεί στο ενηµερωτικό δελτίο του την πολιτική όσον αφορά τα άµεσα και 

έµµεσα λειτουργικά έξοδα/τις αµοιβές που συνεπάγονται οι τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης 

χαρτοφυλακίου, τα οποία/οι οποίες ενδέχεται να αφαιρεθούν από τα έσοδα που αποδίδονται στον 

ΟΣΕΚΑ. Τα εν λόγω έξοδα και οι αµοιβές δεν πρέπει να περιλαµβάνουνλανθάνοντα έσοδα. Ο 

ΟΣΕΚΑπρέπει να γνωστοποιεί την ταυτότητα της (των) οντότητας (-ων) στην (στις) οποία (-ες) 

καταβάλλονται άµεσα και έµµεσα έξοδα και αµοιβές και να αναφέρει κατά πόσον αυτές είναι 

συνδεδεµένες εταιρείες της εταιρείας διαχείρισης του ΟΣΕΚΑ ή του θεµατοφύλακα. 

29. Όλα τα έσοδα που προκύπτουν από τις τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου, µετά την 

αφαίρεση άµεσων και έµµεσων λειτουργικών εξόδων, πρέπει να επιστρέφονται στον ΟΣΕΚΑ. 

30. Ένας ΟΣΕΚΑ πρέπει να διασφαλίζει ότι µπορεί ανά πάσα στιγµή να απαιτήσει την επιστροφή 

οποιασδήποτε κινητής αξίας η οποία αποτέλεσε αντικείµενο δανεισµού ή να καταγγείλει 

οποιασδήποτε σύµβαση δανεισµού κινητών αξιών την οποία έχει συνάψει.  

31. ΈναςΟΣΕΚΑοοποίοςσυνάπτεισυµφωνίααγοράςκαιεπαναπώλησηςπρέπειναδιασφαλίζειότιµπορείναα

παιτήσειανάπάσαστιγµήτηνεπιστροφήτουσυνολικούχρηµατικούποσούήνακαταγγείλειτησυµφωνίαα

γοράςκαιεπαναπώλησηςείτεσεδεδουλευµένηβάσηείτεβάσειτωντρεχουσώντιµώντηςαγοράς. 

Ότανείναιεφικτήηανάπάσαστιγµήαπαίτησητηςεπιστροφήςτουχρηµατικούποσούβάσειτωντρεχουσώ

ντιµώντηςαγοράς, 

ητρέχουσατιµήαγοράςτηςσυµφωνίαςαγοράςκαιεπαναπώλησηςθαπρέπειναχρησιµοποιείταιγιατονυπ

ολογισµότηςκαθαρήςαξίαςενεργητικούτουΟΣΕΚΑ. 
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32. ΈναςΟΣΕΚΑοοποίοςσυνάπτεισυµφωνίαεπαναγοράςπρέπειναδιασφαλίζειότιµπορείανάπάσαστιγµήν

ααπαιτήσειτηνεπιστροφήκάθεκινητήςαξίαςηοποίααποτέλεσεαντικείµενοτηςσυµφωνίαςεπαναγοράς

ήνακαταγγείλειτησυµφωνίαεπαναγοράςτηνοποίαέχεισυνάψει. 

33. Οι συµφωνίες επαναγοράς και οι συµφωνίες αγοράς και επαναπώλησης ορισµένου χρόνου που δεν 

υπερβαίνουν τις επτά ηµέρες πρέπει να λογίζονται ως ρυθµίσεις, από την άποψη ότι επιτρέπουν 

στον ΟΣΑΚΑ την ανά πάσα στιγµή απαίτηση της επιστροφής των στοιχείων ενεργητικού. 

34. Ένας ΟΣΕΚΑ ο οποίος προβαίνει σε συναλλαγές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου πρέπει να 

λαµβάνει υπόψη τις εν λόγω πράξεις όταν αναπτύσσει τη διαδικασία διαχείρισης του κινδύνου 

ρευστότητας, ώστε να διασφαλίζει ότι είναι σε θέση να συµµορφώνεται ανά πάσα στιγµή προς τις 

υποχρεώσεις εξαγοράς που έχει αναλάβει. 

35. Η ετήσια έκθεση του ΟΣΕΚΑ πρέπει να περιέχει επίσης στοιχεία σχετικά µε τα ακόλουθα: 

α) την έκθεση σε κίνδυνο που προκύπτει από τις τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου· 

 

β) την ταυτότητα του (των) αντισυµβαλλοµένου (-ων) στις εν λόγω τεχνικές αποδοτικής 

διαχείρισης χαρτοφυλακίου· 

 

γ) το είδος και το ύψος της εξασφάλισης που λαµβάνει ο ΟΣΕΚΑ προκειµένου να µειωθεί η 

έκθεση στον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου· και 

 

δ) τα έσοδα που προκύπτουν από τις τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου για το 

σύνολο της περιόδου αναφοράς µαζί µε τα άµεσα και έµµεσα λειτουργικά έξοδα και τις 

αµοιβές που καταβλήθηκαν. 

XI. Χρηµατοοικονοµικά παράγωγα 

36. Εάν ένας ΟΣΕΚΑ συνάπτει συµφωνίες ανταλλαγής συνολικής απόδοσης ή επενδύει σε άλλα 

χρηµατοοικονοµικά παράγωγα µε παρόµοια χαρακτηριστικά, τα στοιχεία ενεργητικού που κατέχει ο 

ΟΣΕΚΑ πρέπει να συµµορφώνονται προς τα επενδυτικά όρια που καθορίζονται στα άρθρα 52, 53, 

54, 55 και 56 της οδηγίας ΟΣΕΚΑ. Για παράδειγµα, εάν ένας ΟΣΕΚΑ συνάπτει µη 

χρηµατοδοτούµενη συµφωνία ανταλλαγής, το χαρτοφυλάκιο επενδύσεων του ΟΣΕΚΑ το οποίο 

αποτελεί αντικείµενο ανταλλαγής πρέπει να συµµορφώνεται προς τα προαναφερθέντα επενδυτικά 

όρια. 

37. Σύµφωνα µε το άρθρο 51 παράγραφος 3 της οδηγίας ΟΣΕΚΑ και το άρθρο 43 παράγραφος 5 της 

οδηγίας 2010/43/ΕΕ, εάν ένας ΟΣΕΚΑ συνάπτει συµφωνία ανταλλαγής συνολικής απόδοσης ή 

επενδύει σε άλλα χρηµατοοικονοµικά παράγωγα µε παρόµοια χαρακτηριστικά, η υποκείµενη 

έκθεση σε κίνδυνο των χρηµατοοικονοµικών παραγώγων λαµβάνεται υπόψη για τον υπολογισµό 

των επενδυτικών ορίων που προβλέπονται στο άρθρο 52 της οδηγίας ΟΣΕΚΑ. 

38. Το ενηµερωτικό δελτίο ενός ΟΣΕΚΑο οποίος χρησιµοποιεί συµφωνίες ανταλλαγής συνολικής 

απόδοσης ή άλλα χρηµατοοικονοµικά παράγωγα µε τα ίδια χαρακτηριστικά πρέπει να περιλαµβάνει 

τα ακόλουθα στοιχεία: 

α) πληροφορίες για την υποκείµενη στρατηγική και τη σύνθεση του επενδυτικού χαρτοφυλακίου 

ή του δείκτη· 
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β) πληροφορίες για τον (τους) αντισυµβαλλόµενο (-ους) των συναλλαγών· 

 

γ) περιγραφή του κινδύνου αθέτησης εκ µέρους του αντισυµβαλλοµένου και των συνεπειών για 

τις αποδόσεις των επενδυτών· 

 

δ) τον βαθµό στον οποίο ο αντισυµβαλλόµενος διαθέτει οποιαδήποτε διακριτική ευχέρεια όσον 

αφορά τη σύνθεση ή τη διαχείριση του χαρτοφυλακίου επενδύσεων του ΟΣΕΚΑ ή όσον αφορά 

τα υποκείµενα χρηµατοοικονοµικά παράγωγα και κατά πόσον απαιτείται η έγκριση του 

αντισυµβαλλοµένου σε σχέση µε οποιαδήποτε συναλλαγή του χαρτοφυλακίου επενδύσεων του 

ΟΣΕΚΑ· και 

 

ε) µε την επιφύλαξη των οριζοµένων στην παράγραφο 39, την ταυτότητα του αντισυµβαλλοµένου 

ως διαχειριστή επενδύσεων. 

39. Εάν ο αντισυµβαλλόµενος διαθέτει διακριτική ευχέρεια όσον αφορά τη σύνθεση ή τη διαχείριση του 

χαρτοφυλακίου επενδύσεων του ΟΣΕΚΑ ή του υποκείµενου χρηµατοοικονοµικού παραγώγου, η 

σύµβαση µεταξύ του ΟΣΕΚΑ και του αντισυµβαλλοµένου πρέπει να θεωρείται συµφωνία ανάθεσης 

της διαχείρισης της επένδυσης και πρέπει να συµµορφώνεται προς τις απαιτήσεις περί ανάθεσης του 

ΟΣΕΚΑ. 

40. Η ετήσια έκθεση του ΟΣΕΚΑ πρέπει να περιέχει στοιχεία σχετικά µε τα ακόλουθα: 

α)  την υποκείµενη έκθεση σε κίνδυνο η οποία προκύπτει από τα χρηµατοοικονοµικά παράγωγα· 

 

β) την ταυτότητα του (των) αντισυµβαλλοµένου (-ων) στις εν λόγω συναλλαγές 

χρηµατοοικονοµικών παραγώγων·και 

 

γ)  το είδος και το ύψος της εξασφάλισης που λαµβάνει ο ΟΣΕΚΑ προκειµένου να µειωθεί η 

έκθεση στον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου. 

XII. ∆ιαχείριση εξασφάλισης για συναλλαγές εξωχρηµατιστηριακών χρηµατοοικονοµικών 

παραγώγων και τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου4 

41. Η έκθεση σε κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου που προκύπτει από συναλλαγές εξωχρηµατιστηριακών 

χρηµατοοικονοµικών παραγώγων και τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου πρέπει να 

λαµβάνεται συνολικά υπόψη όταν υπολογίζονται τα όρια του κινδύνου αντισυµβαλλοµένου που 

προβλέπονται στο άρθρο 52 της οδηγίας ΟΣΕΚΑ5. 

42. Όλα τα στοιχεία ενεργητικού που λαµβάνει ένας ΟΣΕΚΑ στο πλαίσιο τεχνικών αποδοτικής 

διαχείρισης χαρτοφυλακίου πρέπει να θεωρούνται εξασφάλιση για τον σκοπό των παρουσών 

                                                        
 
4 Οι παρούσες κατευθυντήριες γραµµές σχετικά µε τη διαχείριση της εξασφάλισης τροποποιούν το πλαίσιο 26 των υφιστάµενων 

κατευθυντήριων γραµµών σχετικά µε τη µέτρηση του κινδύνου και τον υπολογισµό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο και του 

κινδύνου αντισυµβαλλοµένου για τους ΟΣΕΚΑ(CESR/10-788) όσον αφορά τα κριτήρια που πρέπει να πληροί η εξασφάλιση που 

λαµβάνεται στο πλαίσιο συναλλαγών εξωχρηµατιστηριακών χρηµατοοικονοµικών παραγώγων.  
5 Η παρούσα διάταξη τροποποιεί το πλαίσιο 27 των υφιστάµενων κατευθυντήριων γραµµών σχετικά µε τη µέτρηση του κινδύνου και 

τον υπολογισµό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο και του κινδύνου αντισυµβαλλοµένου για τους ΟΣΕΚΑ όσον αφορά το όριο του 

κινδύνου αντισυµβαλλοµένου που προκύπτει από συναλλαγές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου. 
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κατευθυντήριων γραµµών και πρέπει να συµµορφώνονται προς τα κριτήρια που θεσπίζονται στην 

παράγραφο 43κατωτέρω. 

43. Εάν ένας ΟΣΕΚΑ συνάπτει συναλλαγές εξωχρηµατιστηριακών χρηµατοοικονοµικών παραγώγων και 

εφαρµόζει τεχνικές αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου, κάθε εξασφάλιση η οποία 

χρησιµοποιείται για τη µείωση της έκθεσης στον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου πρέπει να 

συµµορφώνεται ανά πάσα στιγµή προς τα ακόλουθα κριτήρια:  

α)  Ρευστότητα – κάθε ληφθείσα εξασφάλιση, εκτός εξασφάλισης σε χρήµα, πρέπει να είναι 

εύκολα ρευστοποιήσιµη και να αποτελεί αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε οργανωµένη αγορά 

ή πολυµερή µηχανισµό διαπραγµάτευσης µε διάφανη τιµολόγηση, ώστε να µπορεί να πωληθεί 

γρήγορα σε τιµή η οποία προσεγγίζει την αποτίµησή της προ της πώλησης. Η ληφθείσα 

εξασφάλιση πρέπει να συµµορφώνεται επίσης προς τις διατάξεις του άρθρου 56 της οδηγίας 

ΟΣΕΚΑ. 

 

β) Αποτίµηση – η ληφθείσα εξασφάλισηπρέπει να αποτιµάται τουλάχιστον σε ηµερήσια βάση 

και τα στοιχεία ενεργητικού τα οποία εµφανίζουν υψηλή µεταβλητότητα τιµής δεν πρέπει να 

γίνονται δεκτά ως εξασφάλιση, εκτός εάν έχει θεσπισθεί κατάλληλη συντηρητική περικοπή 

της αποτίµησης. 

 

γ) Πιστωτική ποιότητα εκδότη – η ληφθείσα εξασφάλιση πρέπει να είναι υψηλής ποιότητας. 

 

δ) Συσχέτιση – η ληφθείσα εξασφάλιση από έναν ΟΣΕΚΑ πρέπει να εκδίδεται από οντότητα η 

οποία είναι ανεξάρτητη από τον αντισυµβαλλόµενο και η οποία δεν αναµένεται να εµφανίζει 

υψηλή συσχέτιση µε τις επιδόσεις του αντισυµβαλλοµένου. 

 

ε) ∆ιαφοροποίηση εξασφάλισης (συγκέντρωση στοιχείων ενεργητικού) – η εξασφάλιση πρέπει 

να είναι επαρκώς διαφοροποιηµένη όσον αφορά τη χώρα, τις αγορές και τους εκδότες. Το 

κριτήριο της επαρκούς διαφοροποίησης όσον αφορά τη συγκέντρωση των εκδοτών θεωρείται 

ότι πληρούται εάν ο ΟΣΕΚΑ λαµβάνει από έναν αντισυµβαλλόµενο συναλλαγών αποδοτικής 

διαχείρισης χαρτοφυλακίου και εξωχρηµατιστηρικών χρηµατοοικονοµικών παραγώγων ένα 

σύνολο εξασφαλίσεων µε έκθεση σε έναν συγκεκριµένο εκδότη η οποία δεν υπερβαίνειτο 20% 

της καθαρής αξίας ενεργητικού του. Εάν ο ΟΣΕΚΑ είναι εκτεθειµένος σε κίνδυνο από 

διάφορους αντισυµβαλλοµένους, τα διάφορα σύνολα εξασφαλίσεων πρέπει να αθροίζονται 

για τον υπολογισµό του ορίου του 20% της έκθεσης σε έναν µεµονωµένο εκδότη. Κατά 

παρέκκλιση από την παρούσα υποπαράγραφο, ο ΟΣΕΚΑ µπορεί να είναι πλήρως 

εξασφαλισµένος µε διαφορετικές µεταβιβάσιµες κινητές αξίες και µέσα της χρηµαταγοράς 

που εκδίδει ή εγγυάται κάποιο κράτος µέλος, µία ή περισσότερες από τις τοπικές αρχές του, 

τρίτη χώρα ή δηµόσιος διεθνής φορέας στον οποίο ανήκουν ένα ή περισσότερα κράτη µέλη. 

Στην περίπτωση αυτή, ο ΟΣΕΚΑ πρέπει να λαµβάνει κινητές αξίες από τουλάχιστον έξι 

διαφορετικές εκδόσεις, αλλά οι κινητές αξίες οποιασδήποτε µεµονωµένης έκδοσης δεν πρέπει 

να αντιπροσωπεύουν περισσότερο από 30% της καθαρής αξίας ενεργητικού του ΟΣΕΚΑ. Οι 

ΟΣΕΚΑ που προτίθενται να είναι πλήρως εξασφαλισµένοι µε κινητές αξίες εκδοθείσες ή 

εγγυηµένες από κράτος µέλος οφείλουν να γνωστοποιούν το γεγονός αυτό στο ενηµερωτικό 

δελτίο τους. Οι ΟΣΕΚΑ οφείλουν επίσης να προσδιορίζουν τα κράτη µέλη, τις τοπικές αρχές ή 

τους δηµόσιους διεθνείς φορείς που εκδίδουν ή εγγυώνται κινητές αξίες τις οποίες µπορούν να 

δεχθούν ως εξασφάλιση που υπερβαίνει το 20% της καθαρής αξίας ενεργητικού τους. 
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στ) Οι κίνδυνοι οι οποίοι συνδέονται µε τη διαχείριση της εξασφάλισης, όπως οι λειτουργικοί και 

οι νοµικοί κίνδυνοι, πρέπει να προσδιορίζονται, να αποτελούν αντικείµενο διαχείρισης και να 

αντισταθµίζονται µέσω της διαδικασίας διαχείρισης κινδύνων. 

 

ζ) Σε περίπτωση µεταβίβασης κυριότητας, η ληφθείσα εξασφάλιση πρέπει να διατηρείται από 

τον θεµατοφύλακα του ΟΣΕΚΑ. Για άλλους τύπους συµφωνιών εξασφάλισης, η εξασφάλιση 

µπορεί να διατηρείται από τρίτο θεµατοφύλακα, ο οποίος υπόκειται σε προληπτική εποπτεία 

και ο οποίος δεν συνδέεται µε τον πάροχο της εξασφάλισης. 

 

η) Η ληφθείσα εξασφάλιση πρέπει να είναι πλήρως εκτελεστή από τον ΟΣΕΚΑ ανά πάσα στιγµή 

χωρίς παραποµπή στον αντισυµβαλλόµενο ή έγκριση από τον αντισυµβαλλόµενο. 

 

θ) Η ληφθείσα εξασφάλιση σε είδος δεν πρέπει να πωλείται, να επανεπενδύεται ούτε να 

ενεχυριάζεται6. 

 

ι) Η ληφθείσα εξασφάλιση σε χρήµαµπορεί µόνον: 

- να κατατίθεται σε οντότητες οι οποίες καθορίζονται στο άρθρο 50 στοιχείο στ) της οδηγίας 
ΟΣΕΚΑ· 
 

- να επενδύεται σε κρατικά οµόλογα υψηλής ποιότητας· 
 

- να χρησιµοποιείται για τον σκοπό συµφωνιών επαναπώλησης, υπό τον όρο ότι οι συναλλαγές 
διενεργούνται µε πιστωτικά ιδρύµατα που υπόκεινται σε προληπτική εποπτεία και ο ΟΣΕΚΑ 
µπορεί να απαιτήσει ανά πάσα στιγµήτην επιστροφή του συνολικού χρηµατικού ποσού σε 
δεδουλευµένη βάση· 

 
- να επενδύεται σε βραχυπρόθεσµα κεφάλαια χρηµαταγοράς, όπως ορίζονται στις 

κατευθυντήριες αρχές περί ενιαίου ορισµού των ευρωπαϊκών αµοιβαίων κεφαλαίων 
χρηµαταγοράς. 

 

44. Η εξασφάλιση σε χρήµα η οποία επανεπενδύεται πρέπει να διαφοροποιείται σύµφωνα µε τις 

απαιτήσεις περί διαφοροποίησης οι οποίες εφαρµόζονται στην εξασφάλιση σε είδος. 

45. Ένας ΟΣΕΚΑ ο οποίος λαµβάνει εξασφάλιση για τουλάχιστον 30% των στοιχείων ενεργητικού του 

πρέπει να έχει θεσπίσει κατάλληλη πολιτικήπροσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων ώστε να 

διασφαλίζει την τακτική διενέργεια τέτοιων προσοµοιώσεων υπό συνήθεις και εξαιρετικές συνθήκες 

ρευστότητας, ώστε ο ΟΣΕΚΑ να µπορεί να αξιολογήσει τον κίνδυνο ρευστότητας που συνδέεται µε 

την εξασφάλιση. Η πολιτική προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων ρευστότητας πρέπει να 

προβλέπει τουλάχιστον τα ακόλουθα: 

α) σχεδιασµό ανάλυσης σεναρίου προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων, συµπεριλαµβανοµένης 

ανάλυσης διακρίβωσης, πιστοποίησης και ευαισθησίας· 

                                                        
 
6 Οι παρούσες κατευθυντήριες γραµµές σχετικά µε τη διαχείριση της εξασφάλισης τροποποιούν το πλαίσιο 9 των υφιστάµενων 

κατευθυντήριων γραµµών σχετικά µε τη µέτρηση του κινδύνου και τον υπολογισµό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο και του 

κινδύνου αντισυµβαλλοµένου για τους ΟΣΕΚΑ (CESR/10-788) όσον αφορά την απαγόρευση επανεπένδυσης ληφθείσας 

εξασφάλισης σε είδος στο πλαίσιο συναλλαγών αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου.  
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β) εµπειρική προσέγγιση όσον αφορά την εκτίµηση επιπτώσεων, συµπεριλαµβανοµένου εκ των 

υστέρων ελέγχου των εκτιµήσεων κινδύνου ρευστότητας· 

γ) αναφορά συχνότητας και ορίου/κατώτατου ορίου ανοχής απωλειών· και 

δ) ενέργειες αντιστάθµισης για τη µείωση των απωλειών, συµπεριλαµβανοµένων πολιτικής 

περικοπήςτης αποτίµησης καιπροστασίας κατά του κινδύνου διαφοράς. 

46. Ένας ΟΣΕΚΑ πρέπει να έχει θεσπίσει σαφή πολιτική περικοπής της αποτίµησης, προσαρµοσµένη σε 

κάθε κατηγορία στοιχείων ενεργητικού που λαµβάνει ως εξασφάλιση. Κατά την επεξεργασία 

πολιτικής περικοπής της αποτίµησης, ο ΟΣΕΚΑ πρέπει να λαµβάνει υπόψη τα χαρακτηριστικά των 

περιουσιακών στοιχείων, όπως την πιστοληπτική ικανότητα ή τη µεταβλητότητα της τιµής, καθώς 

και την έκβαση των προσοµοιώσεων ακραίων καταστάσεων που διενεργούνται σύµφωνα µε τα 

οριζόµενα στην παράγραφο 47. Η εν λόγω πολιτική πρέπει να τεκµηριώνεται και πρέπει να 

δικαιολογεί κάθε απόφαση περί εφαρµογής συγκεκριµένης περικοπής της αποτίµησης, ή µη 

εφαρµογής οποιασδήποτε περικοπής της αποτίµησης, σε συγκεκριµένη κατηγορία στοιχείων 

ενεργητικού. 

47. Το ενηµερωτικό δελτίο πρέπει επίσης να ενηµερώνει σαφώς τους επενδυτές για την πολιτική 

εξασφαλίσεων του ΟΣΕΚΑ. Η ενηµέρωση πρέπει να περιλαµβάνει τους επιτρεπόµενους τύπους 

εξασφάλισης, το απαιτούµενο επίπεδο εξασφάλισης και την πολιτική περικοπής της αποτίµησης και, 

σε περίπτωση εξασφάλισης σε χρήµα, την πολιτική επανεπένδυσης (συµπεριλαµβανοµένων των 

κινδύνων που ενέχει η πολιτική επανεπένδυσης). 

48. Στην ετήσια έκθεση του ΟΣΕΚΑ, στο πλαίσιο των συναλλαγών εξωχρηµατιστηριακών 

χρηµατοοικονοµικών παραγώγων και των τεχνικών αποδοτικής διαχείρισης χαρτοφυλακίου, πρέπει 

να περιλαµβάνονται στοιχεία σχετικά µε τα ακόλουθα: 

α.  εάν η ληφθείσα από έναν εκδότη εξασφάλιση υπερβαίνει το 20% της καθαρής αξίας του 

ενεργητικού του ΟΣΕΚΑ, την ταυτότητα του συγκεκριµένου εκδότη· και 

β. κατά πόσον ο ΟΣΕΚΑ είναι πλήρως εξασφαλισµένος µε κινητές αξίες εκδοθείσες ή 

εγγυηµένες από κράτος µέλος. 

XIII. Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες 

49. Όταν ένας ΟΣΕΚΑ προτίθεται να κάνει χρήση των αυξηµένων ορίων διαφοροποίησης που 

αναφέρονται στο άρθρο 53 της οδηγίας ΟΣΕΚΑ, αυτό πρέπει να γνωστοποιείται σαφώς στο 

ενηµερωτικό δελτίο µαζί µε περιγραφή των εξαιρετικών συνθηκών αγοράς που δικαιολογούν τη 

συγκεκριµένη επένδυση.  

50. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει να επενδύει σε χρηµατοοικονοµικό δείκτη ο οποίος διαθέτει ένα µοναδικό 

συστατικό στοιχείο µε επιπτώσεις στη συνολική απόδοση του δείκτη οι οποίες υπερβαίνουν τις 

σχετικές απαιτήσεις διαφοροποίησης, δηλαδή 20%/35%. Στην περίπτωση µοχλευµένου δείκτη, οι 

επιπτώσεις ενός συστατικού στοιχείου στη συνολική απόδοση του δείκτη, αφού ληφθεί υπόψη η 

µόχλευση, πρέπει να τηρούν τα ίδια όρια. 

51. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει να επενδύει σε δείκτες βασικών εµπορευµάτων οι οποίοι δεν αποτελούνται 

από διαφορετικά βασικά εµπορεύµατα. Οι υποκατηγορίες του ίδιου βασικού εµπορεύµατος (για 
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παράδειγµαπροϊόντα από διαφορετικές περιοχές ή αγορές ή προϊόντα που προκύπτουν από τα ίδια 

πρωτογενή προϊόντα µέσω βιοµηχανικής διεργασίας) πρέπει να θεωρούνται ότι αποτελούν το ίδιο 

βασικό εµπόρευµα για τον υπολογισµό των ορίων διαφοροποίησης. Για παράδειγµα, οι συµβάσεις 

αργού πετρελαίου WTI, αργού πετρελαίου Brent, βενζίνης ή πετρελαίου θέρµανσης πρέπει να 

θεωρούνται όλες υποκατηγορίες του ίδιου βασικού εµπορεύµατος (δηλαδή του πετρελαίου). Οι 

υποκατηγορίες ενός βασικού εµπορεύµατος δεν πρέπει να θεωρούνται ότι αποτελούν το ίδιο βασικό 

εµπόρευµα εάν δεν εµφανίζουν υψηλή συσχέτιση. Όσον αφορά τον παράγοντα συσχέτισης, δύο 

συστατικά στοιχεία ενός δείκτη βασικού εµπορεύµατος τα οποία αποτελούν υποκατηγορίες του 

ίδιου βασικού εµπορεύµατος δεν πρέπει να θεωρούνται ότι εµφανίζουν υψηλή συσχέτιση εάν 75% 

των παρατηρήσεων συσχέτισης είναι κάτω του 0,8. Για τον σκοπό αυτό, οι παρατηρήσεις 

συσχέτισης πρέπει να υπολογίζονται βάσει (i) ισότιµα σταθµισµένων ηµερήσιων αποδόσεων των 

τιµών των αντίστοιχων βασικών εµπορευµάτων και (ii) κυλιόµενου χρονικού διαστήµατος 250 

ηµερών στη διάρκεια 5ετούς περιόδου7. 

52. Ένας ΟΣΕΚΑπρέπει να είναι σε θέση να αποδείξει ότι ένας δείκτης πληροί τα κριτήρια δείκτη του 

άρθρου 53 της οδηγίας ΟΣΕΚΑ και του άρθρου 9 της οδηγίας για τα επιλέξιµα στοιχεία 

ενεργητικούκαι, µεταξύ άλλων, ότι ο δείκτης αποτελεί δείκτη αναφοράς της οικείας αγοράς. Για τον 

σκοπό αυτό: 

α) ο δείκτης πρέπει να έχει έναν σαφή, µοναδικό στόχο προκειµένου να αποτελεί κατάλληλο 

δείκτη αναφοράς της οικείας αγοράς· 

β) το πλαίσιο των συστατικών στοιχείων του δείκτη και η βάση για την επιλογή των εν λόγω 

συστατικών στοιχείων στο πλαίσιο της στρατηγικής πρέπει να προσδιορίζονται µε σαφήνεια 

στους επενδυτές και στις αρµόδιες αρχές· 

γ) εάν η διαχείριση µετρητών περιλαµβάνεται στη στρατηγική του δείκτη, ο ΟΣΕΚΑ πρέπει να 

είναι σε θέση να αποδείξει ότιαυτό δεν επηρεάζει την αντικειµενική φύση της µεθόδου 

υπολογισµού του δείκτη. 

53. Ένας δείκτης δεν πρέπει να θεωρείται ότι αποτελεί κατάλληλο δείκτη αναφοράς µιας αγοράς εάν 

δηµιουργήθηκε και υπολογίζεται κατόπιν αιτήµατος ενός ή πολύ περιορισµένου αριθµού 

παραγόντων της αγοράς και σύµφωνα µε τις προδιαγραφές των εν λόγω παραγόντων της αγοράς. 

54. Το ενηµερωτικό δελτίο του ΟΣΕΚΑ πρέπει να γνωστοποιεί τη συχνότηταεπανεξισορρόπησης και τις 

συνέπειές της στα έξοδα στο πλαίσιο της στρατηγικής. 

55. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει να επενδύει σε έναν χρηµατοοικονοµικό δείκτη του οποίου η συχνότητα 

επανεξισορρόπησης δεν επιτρέπει στους επενδυτές να αναπαράγουν τον χρηµατοοικονοµικό δείκτη. 

Οι δείκτες οι οποίοι επανεξισορροπούνται εντός της ηµέρας ή σε ηµερήσια βάση δεν πληρούν το 

συγκεκριµένο κριτήριο. Για τον σκοπό των παρουσών κατευθυντήριων γραµµών, οι τεχνικές 

προσαρµογές στους χρηµατοοικονοµικούς δείκτες (όπως µοχλευµένοι δείκτες ή δείκτες στόχου 

                                                        
 
7 Οι παρούσες κατευθυντήριες γραµµές τροποποιούν τις υφιστάµενες κατευθυντήριες γραµµές για τα επιλέξιµα στοιχεία 

ενεργητικού για επένδυση από ΟΣΕΚΑ (CESR/07-044b) όσον αφορά τους δείκτες βασικών εµπορευµάτων. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει 

να επενδύει σε δείκτες βασικών εµπορευµάτων οι οποίοι δεν συµµορφώνονται προς τις απαιτήσεις που προβλέπονται στην 

παράγραφο 51. 



 

  16

µεταβλητότητας)σύµφωνα µε δηµόσια διαθέσιµα κριτήρια δεν πρέπει να θεωρούνται 

επανεξισορρόπηση στο πλαίσιο της παρούσας παραγράφου. 

56. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει να επενδύει σε χρηµατοοικονοµικούς δείκτες για τους οποίους η πλήρης 

µέθοδος υπολογισµού, η οποία επιτρέπει µεταξύ άλλων στους επενδυτές να αναπαράγουν τον 

χρηµατοοικονοµικό δείκτη, δεν γνωστοποιείται από τον πάροχο του δείκτη. Κάτι τέτοιο 

περιλαµβάνει την παροχή αναλυτικών πληροφοριών σχετικά µε τα συστατικά στοιχεία του δείκτη, 

τον υπολογισµό του δείκτη (συµπεριλαµβανοµένων των συνεπειών της µόχλευσης εντός του δείκτη), 

τις µεθόδους επανεξισορρόπησης, τις αλλαγές του δείκτη και πληροφορίες για κάθε λειτουργική 

δυσκολία όσον αφορά την παροχή επίκαιρων ή ορθών πληροφοριών. Οι µέθοδοι υπολογισµού δεν 

πρέπει να παραλείπουν σηµαντικές παραµέτρους ή στοιχεία τα οποία πρέπει να λαµβάνονται υπόψη 

από τους επενδυτές για την αναπαραγωγή του χρηµατοοικονοµικού δείκτη. Οι εν λόγω πληροφορίες 

πρέπει να είναι εύκολα προσπελάσιµες, χωρίς χρέωση, από επενδυτές και δυνητικούς επενδυτές, για 

παράδειγµα, µέσω του ∆ιαδικτύου. Οι πληροφορίες σχετικά µε τις επιδόσεις του δείκτη πρέπει να 

διατίθενται ελεύθερα στους επενδυτές. 

57. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει να επενδύει σε χρηµατοοικονοµικούς δείκτες οι οποίοι δεν δηµοσιεύουν τα 

συστατικά στοιχεία τους µαζί µε τις αντίστοιχες σταθµίσεις τους.Οι πληροφορίες αυτές πρέπει να 

είναι εύκολα προσπελάσιµες, δωρεάν, από τους επενδυτές και τους δυνητικούς επενδυτές, για 

παράδειγµα, µέσω του ∆ιαδικτύου. Οι σταθµίσεις µπορούν να δηµοσιεύονται ύστερα από κάθε 

επανεξισορρόπηση σε αναδροµική βάση. Οι πληροφορίες αυτές πρέπει να καλύπτουν την 

παρελθούσα περίοδο, µετά την τελευταία επανεξισορρόπηση, και να περιλαµβάνουν όλα τα επίπεδα 

του δείκτη. 

58. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει να επενδύει σε χρηµατοοικονοµικούς δείκτες των οποίων η µέθοδος 

επιλογής και επανεξισορρόπησης των συστατικών στοιχείων τους δεν βασίζεται σε ένα σύνολο 

προκαθορισµένων κανόνων και αντικειµενικών κριτηρίων. 

59. Ένας ΟΣΕΚΑ δεν πρέπει να επενδύει σε χρηµατοοικονοµικούς δείκτες των οποίων ο πάροχος δείκτη 

λαµβάνει πληρωµές από δυνητικά συστατικά στοιχεία του δείκτη για συµπερίληψη στον δείκτη. 

60. Ένας ΟΣΕΚΑδεν πρέπει να επενδύει σε χρηµατοοικονοµικούς δείκτες των οποίων η µέθοδος 

επιτρέπει αναδροµικές αλλαγές σε προηγουµένως δηµοσιευθείσες τιµές του δείκτη («backfilling»). 

61. Ο ΟΣΕΚΑπρέπει να διενεργεί κατάλληλο τεκµηριωµένο έλεγχο δέουσας επιµέλειας όσον αφορά την 

ποιότητα του δείκτη. Ο έλεγχος δέουσας επιµέλειας πρέπει να λαµβάνει υπόψη κατά πόσον η 

µέθοδος του δείκτη περιλαµβάνει κατάλληλη εξήγηση των σταθµίσεων και ταξινόµηση των 

συστατικών στοιχείων βάσει της επενδυτικής στρατηγικής, καθώς και κατά πόσον ο δείκτης 

αποτελεί κατάλληλο δείκτη αναφοράς. Ο έλεγχος δέουσας επιµέλειας πρέπει να εξετάζει επίσης 

θέµατα που σχετίζονται µε τα συστατικά στοιχεία του δείκτη. Ο ΟΣΕΚΑ πρέπει να αξιολογεί επίσης 

τη διαθεσιµότητα πληροφοριών για τον δείκτη, όπως: 

γ. κατά πόσον υπάρχει σαφής αφηγηµατική περιγραφή του δείκτη αναφοράς· 

δ. κατά πόσον διενεργείται ανεξάρτητος έλεγχος και το πεδίο εφαρµογής ενός τέτοιου 

ελέγχου· 

ε. τη συχνότητα δηµοσίευσης του δείκτη και κατά πόσον αυτή θα επηρεάσει την ικανότητα 

του ΟΣΕΚΑ να υπολογίζει την καθαρή αξία ενεργητικού του. 
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62. Ο ΟΣΕΚΑ πρέπεινα διασφαλίζειότι ο χρηµατοοικονοµικός δείκτης υπόκειται σε ανεξάρτητη 

αποτίµηση. 

XIV. Μεταβατικές διατάξεις 

63. Κάθε νέος ΟΣΕΚΑ ο οποίος δηµιουργείται µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων 

γραµµών πρέπει να συµµορφώνεται αµέσως προς τις κατευθυντήριες γραµµές. 

64. Οι ΟΣΕΚΑ οι οποίοι υφίστανται προ της ηµεροµηνίας εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών και 

οι οποίοι επενδύουν σε χρηµατοοικονοµικούς δείκτες οι οποίοι δεν συµµορφώνονται προς τις 

κατευθυντήριες γραµµές πρέπει να εναρµονίσουν τις επενδύσεις τους προς τις κατευθυντήριες 

γραµµές εντός 12 µηνών από την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών. 

65. Οι δοµηµένοι ΟΣΕΚΑ, όπως ορίζονται στο άρθρο 36 του κανονισµού 583/2010, οι οποίοι υφίστανται 

προ της ηµεροµηνίας εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών, δεν υποχρεούνται να 

συµµορφώνονται προς τις κατευθυντήριες γραµµές, υπό τον όρο ότι δεν δέχονται καµία νέα 

εγγραφή µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών. Ωστόσο, προκειµένου να 

µπορούν να συνεχίσουν να προσφέρουν την υποκείµενηαντισταθµιστική πληρωµήστους 

υφιστάµενους επενδυτές, οι εν λόγω υφιστάµενοι ΟΣΕΚΑ µπορούν να διαχειρίζονται ενεργά τις 

χρηµατοοικονοµικές συµβάσεις τους. 

66. Οι ΟΣΕΚΑ οι οποίοι υφίστανται προ της ηµεροµηνίας εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών 

πρέπει να εναρµονίσουν το χαρτοφυλάκιο εξασφαλίσεών τους προς τις κατευθυντήριες γραµµές 

εντός 12 µηνών από την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών. Ωστόσο, κάθε 

επανεπένδυση εξασφάλισης σε χρήµα µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων 

γραµµών πρέπει να συµµορφώνεται αµέσως προς τις κατευθυντήριες γραµµές. 

67. Οι ΟΣΕΚΑ οι οποίοι υφίστανται προ της ηµεροµηνίας εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών και 

οι οποίοι έχουν συνάψει συµφωνίες επιµερισµού εσόδων πρέπει να συµµορφώνονται προς την 

παράγραφο 28 των κατευθυντήριων γραµµών εντός 12 µηνών από την ηµεροµηνία εφαρµογής των 

κατευθυντήριων γραµµών. 

68. Ένα διαπραγµατεύσιµο αµοιβαίο κεφάλαιο ΟΣΕΚΑ το οποίο υφίσταται προ της ηµεροµηνίας 

εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών δεν υποχρεούται να συµµορφωθεί προς τις 

κατευθυντήριες γραµµές που αφορούν τα αναγνωριστικά έως: 

α) την πρώτη φορά, µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών,κατά την 

οποία το όνοµα του κεφαλαίου αλλάζει για άλλον λόγο· ή 

β) δώδεκα µήνες µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών, 

όποιο εκ των δύο γεγονότων συµβεί πρώτο. 

69. Τα διαπραγµατεύσιµα αµοιβαία κεφάλαια ΟΣΕΚΑ τα οποία υφίστανται προ της ηµεροµηνίας 

εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών πρέπει να συµµορφώνονται προς τις διατάξεις που 

αφορούν τη µεταχείριση των επενδυτών της δευτερογενούς αγοράς από την ηµεροµηνία εφαρµογής 

των κατευθυντήριων γραµµών. 
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70. Οι απαιτήσεις οι οποίες σχετίζονται µε το περιεχόµενο των κανόνων του κεφαλαίου ή της πράξης 

σύστασης υφιστάµενου ΟΣΕΚΑ, του ενηµερωτικού δελτίου του, του εγγράφου βασικών 

πληροφοριών για τους επενδυτές ή οποιωνδήποτε διαφηµιστικών ανακοινώσεων που εξέδωσε πριν 

από την ηµεροµηνία εφαρµογής των παρουσών κατευθυντήριων γραµµών δεν τίθενται σε ισχύ πριν 

από: 

α) την πρώτη φορά, µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών, κατά την 

οποία δηµοσιεύεται το έγγραφο ή η ανακοίνωση, κατόπιν αναθεώρησης ή αντικατάστασής του 

για άλλον σκοπό· και 

β) δώδεκα µήνες µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών, 

όποιο εκ των δύο γεγονότων συµβεί πρώτο. 

71. Οι ΟΣΕΚΑ οι οποίοι υφίστανται προ της ηµεροµηνίας εφαρµογής των παρουσών κατευθυντήριων 

γραµµών δεν υποχρεούνται να συµµορφωθούν προς τις διατάξεις σχετικά µε τη διαφάνεια του 

ενηµερωτικού δελτίου για τη διαφοροποίηση των εξασφαλίσεων έως την πρώτη από τις ακόλουθες 

ηµεροµηνίες: 

α) την πρώτη φορά, µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των παρουσών κατευθυντήριων γραµµών, 

κατά την οποία δηµοσιεύεται το ενηµερωτικό δελτίο, κατόπιν αναθεώρησης ή αντικατάστασής 

του για άλλον σκοπό· ή 

β) δώδεκα µήνες µετά την ηµεροµηνία εφαρµογής των παρουσών κατευθυντήριων γραµµών. 

72. Οι απαιτήσεις δηµοσίευσης πληροφοριών στην έκθεση και στους λογαριασµούς υφιστάµενου 

ΟΣΕΚΑ δεν εφαρµόζονται σε σχέση µε οποιαδήποτε λογιστική περίοδο η οποία έληξε πριν από την 

ηµεροµηνία εφαρµογής των κατευθυντήριων γραµµών. 


