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ΟΔΗΓΙΑ 2010/43/ΕΕ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ

της 1ης  Ιουλίου 2010

για την εφαρμογή της οδηγίας 2009/65/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου όσον αφορά 
τις οργανωτικές απαιτήσεις, τις συγκρούσεις συμφερόντων, την άσκηση επιχειρηματικής δραστηριότητας, 
τη διαχείριση κινδύνου και το περιεχόμενο της συμφωνίας μεταξύ ενός θεματοφύλακα και μιας εταιρείας 

διαχείρισης

(Κείμενο που παρουσιάζει ενδιαφέρον για τον ΕΟΧ)

Η ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗ,

Έχοντας υπόψη:

τη συνθήκη για τη λειτουργία της Ευρωπαϊκής Ένωσης,

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

(1)  ΕΕ L 302 της 17.11.2009, σ. 32.

 (1), και ιδίως το άρθρο 12 παράγραφος 3, 
το άρθρο  14 παράγραφος  2, το άρθρο  23 παράγραφος  6, το 
άρθρο 33 παράγραφος 6 και το άρθρο 51 παράγραφος 4,

Εκτιμώντας τα ακόλουθα:

(1) Οι κανόνες και η ορολογία που αφορούν τις οργανωτικές 
απαιτήσεις, τις συγκρούσεις συμφερόντων και την άσκηση επι­
χειρηματικής δραστηριότητας πρέπει να ευθυγραμμίζονται στο 
μέγιστο δυνατό βαθμό με τα πρότυπα που καθιερώθηκαν για 
τον τομέα των χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών από την οδηγία 
2004/39/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 
Συμβουλίου, της 21ης Απριλίου 2004, σχετικά με τις αγορές 
χρηματοπιστωτικών μέσων, για την τροποποίηση των οδηγιών 
85/611/ΕΟΚ και 93/6/ΕΟΚ του Συμβουλίου και της οδηγίας 
2000/12/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 
Συμβουλίου και για την κατάργηση της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ 
του Συμβουλίου

(2)  ΕΕ L 145 της 30.4.2004, σ. 1.

 (2) 
τροπής, της 10ης  Αυγούστου 2006, για την εφαρμογή της 
οδηγίας 2004/39/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 
Συμβουλίου όσον αφορά τις οργανωτικές απαιτήσεις και τους 
όρους λειτουργίας των επιχειρήσεων επενδύσεων, καθώς και 
τους ορισμούς που ισχύουν για τους σκοπούς της εν λόγω 
οδηγίας

(3)  ΕΕ L 241 της 2.9.2006, σ. 26.

 (3). Η εν λόγω ευθυγράμμιση, ενώ λαμβάνει δεόντως 
υπόψη τις ιδιαιτερότητες του επιχειρηματικού κλάδου συλλο­
γικής διαχείρισης χαρτοφυλακίων, επιτρέπει την επίτευξη 
ισότιμων προτύπων όχι μόνο μεταξύ διαφορετικών κλάδων 
χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών αλλά και εντός του επιχειρη­
ματικού κλάδου διαχείρισης περιουσιακών στοιχείων 
ευρύτερα, όπου ορισμένες απαιτήσεις της οδηγίας 
2006/73/ΕΚ έχουν ήδη επεκταθεί από κάποια κράτη μέλη σε 
εταιρείες διαχείρισης ΟΣΕΚΑ.

(2) Κρίνεται σκόπιμο οι εν λόγω κανόνες να θεσπιστούν υπό 
μορφή οδηγίας προκειμένου να καταστεί δυνατή η προσαρ­
μογή των διατάξεων εφαρμογής στις ιδιαιτερότητες της 
συγκεκριμένης αγοράς και του νομικού συστήματος κάθε 
κράτους μέλους. Η οδηγία θα επιτρέψει επίσης το μέγιστο 
επίπεδο συνοχής με το καθεστώς που δημιουργείται από την 
οδηγία 2006/73/ΕΚ.

(3) Παρότι οι αρχές οι οποίες καθορίζονται στην παρούσα οδηγία 
έχουν γενική συνάφεια για όλες τις εταιρείες διαχείρισης, 
εμφανίζουν αρκετή ευελιξία ώστε να διασφαλίζεται ότι η εφαρ­
μογή τους και η εποπτεία αυτής της εφαρμογής από τις 
αρμόδιες αρχές είναι αναλογική και λαμβάνει υπόψη τη φύση, 
την κλίμακα και την πολυπλοκότητα της επιχειρηματικής 
δραστηριότητας μιας εταιρείας διαχείρισης και την 
ποικιλομορφία των εταιρειών που εμπίπτουν στο πεδίο εφαρ­
μογής της οδηγίας 2009/65/ΕΚ, καθώς και την πολυμορφία 
των διάφορων ΟΣΕΚΑ που δύναται να διαχειρίζεται μια 
εταιρεία διαχείρισης.

(4) Στο μέτρο που επιτρέπεται βάσει της εθνικής νομοθεσίας, οι 
εταιρείες διαχείρισης πρέπει να είναι σε θέση να προβαίνουν σε 
ρυθμίσεις ώστε ορισμένες από τις δραστηριότητές τους να 
ασκούνται από τρίτους. Οι κανόνες εφαρμογής πρέπει να 
ισχύουν αντιστοίχως. Η εταιρεία διαχείρισης πρέπει ειδικότερα 
να επιδεικνύει τη δέουσα επιμέλεια προκειμένου να διαπιστώνει 
εάν, λαμβάνοντας υπόψη τη φύση των καθηκόντων που θα 
ασκούνται από τρίτους, η επιχείρηση που ασκεί αυτές τις 
δραστηριότητες μπορεί να θεωρείται ότι διαθέτει τα προσόντα 
και τις ικανότητες για την ανάληψη των εν λόγω καθηκόντων. 
Ως εκ τούτου, ο τρίτος θα πρέπει να πληροί όλες τις οργανω­
τικές απαιτήσεις και τις απαιτήσεις σχετικά με τις συγκρούσεις 
συμφερόντων σε σχέση με τη δραστηριότητα που θα ασκεί. 
Συνάγεται επίσης ότι η εταιρεία διαχείρισης πρέπει να 
εξακριβώνει ότι ο τρίτος έχει λάβει όλα τα κατάλληλα μέτρα 
προκειμένου να συμμορφώνεται με τις εν λόγω απαιτήσεις και 
πρέπει να παρακολουθεί αποτελεσματικά τη συμμόρφωση του 
τρίτου με τις εν λόγω απαιτήσεις. Σε περίπτωση που ο 
εξουσιοδοτούμενος είναι υπεύθυνος για την εφαρμογή των 
κανόνων που διέπουν τις ανατεθείσες δραστηριότητες, πρέπει 
να ισχύουν ισοδύναμες οργανωτικές απαιτήσεις και απαιτήσεις 
σχετικά με τις συγκρούσεις συμφερόντων για τη 
δραστηριότητα παρακολούθησης των ανατεθεισών 
δραστηριοτήτων. Η εταιρεία διαχείρισης πρέπει να είναι σε 
θέση να λαμβάνει υπόψη κατά τη διαδικασία της δέουσας 
επιμέλειας το γεγονός ότι ο τρίτος στον οποίο ανατίθενται οι 
δραστηριότητες θα υπόκειται συχνά στην οδηγία 2004/39/ΕΚ.

(5) Προκειμένου να αποφευχθεί η εφαρμογή διαφορετικών 
προτύπων για τις εταιρείες διαχείρισης και τις εταιρείες 
επενδύσεων που δεν έχουν ορίσει εταιρεία διαχείρισης, οι 
τελευταίες πρέπει να υπόκεινται στους ίδιους κανόνες 
δεοντολογίας και τις ίδιες διατάξεις αναφορικά με τις 
συγκρούσεις συμφερόντων και τη διαχείριση κινδύνου με τις 
εταιρείες διαχείρισης. Συνεπώς, οι κανόνες της παρούσας 
οδηγίας σχετικά με τις διοικητικές διαδικασίες και τους μηχα­
νισμούς εσωτερικού ελέγχου πρέπει, στο πλαίσιο ορθής πρα­
κτικής, να ισχύουν τόσο για τις εταιρείες διαχείρισης όσο και 
για τις εταιρείες επενδύσεων που δεν έχουν ορίσει εταιρεία 
διαχείρισης, λαμβάνοντας υπόψη την αρχή της 
αναλογικότητας.

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:302:0032:0032:EL:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:EL:PDF
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(6) Η οδηγία 2009/65/ΕΚ απαιτεί από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διαθέτουν ορθές διοικητικές διαδικασίες. Προκειμένου να 
συμμορφώνονται με την εν λόγω απαίτηση, οι εταιρείες 
διαχείρισης πρέπει να δημιουργήσουν μια πλήρως 
τεκμηριωμένη οργανωτική διάρθρωση η οποία αναθέτει με 
σαφήνεια αρμοδιότητες και διασφαλίζει ικανοποιητική ροή 
πληροφοριών μεταξύ όλων των εμπλεκόμενων μερών. Οι 
εταιρείες διαχείρισης πρέπει επίσης να θεσπίσουν συστήματα 
για τη διαφύλαξη των πληροφοριών και τη διασφάλιση της 
συνέχειας της επιχειρηματικής δραστηριότητας και τα οποία 
είναι επαρκή ώστε να τους επιτρέπουν να εκπληρώνουν τις 
υποχρεώσεις τους σε περιπτώσεις άσκησης των 
δραστηριοτήτων τους από τρίτους.

(7) Οι εταιρείες διαχείρισης πρέπει επίσης να διατηρούν τους 
απαραίτητους πόρους, ειδικότερα, προκειμένου να 
απασχολούν προσωπικό με τα κατάλληλα προσόντα και την 
κατάλληλη γνώση και εμπειρία ώστε να είναι σε θέση να 
εκτελούν τα καθήκοντά τους.

(8) Όσον αφορά τις ασφαλείς διαδικασίες επεξεργασίας 
δεδομένων και την υποχρέωση εξακρίβωσης όλων των 
συναλλαγών στις οποίες συμμετέχει ο ΟΣΕΚΑ, η εταιρεία 
διαχείρισης οφείλει να έχει θεσπίσει ρυθμίσεις οι οποίες 
επιτρέπουν την έγκαιρη και ορθή καταγραφή κάθε συναλλαγής 
που πραγματοποιείται για λογαριασμό του ΟΣΕΚΑ.

(9) Η λογιστική αποτελεί έναν από τους κύριους τομείς της 
διοίκησης των ΟΣΕΚΑ. Συνεπώς, είναι θέμα πρωταρχικής 
σημασίας οι λογιστικές διαδικασίες να διευκρινίζονται 
περαιτέρω στη νομοθεσία εφαρμογής. Ως εκ τούτου, η 
παρούσα οδηγία πρέπει να διασφαλίζει την τήρηση των αρχών 
σύμφωνα με τις οποίες το ενεργητικό και το παθητικό ενός 
ΟΣΕΚΑ ή των επενδυτικών τμημάτων του μπορούν να 
προσδιορίζονται άμεσα, και σύμφωνα με τις οποίες πρέπει να 
τηρούνται χωριστοί λογαριασμοί. Επιπροσθέτως, σε περίπτωση 
που υπάρχουν διαφορετικές κατηγορίες μετοχών αναλόγως, 
για παράδειγμα, του επιπέδου της προμήθειας διαχείρισης, θα 
πρέπει να είναι δυνατόν η καθαρή αξία του ενεργητικού αυτών 
των διαφορετικών κατηγοριών να προκύπτει άμεσα από τα 
λογιστικά στοιχεία.

(10) Η σαφής ανάθεση αρμοδιοτήτων των ανώτερων διευθυντικών 
στελεχών και της εποπτική λειτουργία είναι κεντρικής 
σημασίας για την εφαρμογή των κατάλληλων μηχανισμών εσω­
τερικού ελέγχου, σύμφωνα με την οδηγία 2009/65/ΕΚ. Αυτό 
συνεπάγεται ότι τα ανώτερα διευθυντικά στελέχη θα πρέπει να 
είναι υπεύθυνα για την εφαρμογή της γενικής επενδυτικής 
πολιτικής που αναφέρεται στον κανονισμό (ΕΕ) αριθ. 
583/2010 της Επιτροπής, της 1ης  Ιουλίου 2010, για την 
εφαρμογή της οδηγίας 2009/65/ΕΚ του Ευρωπαϊκού 
Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου όσον αφορά τις βασικές 
πληροφορίες για τους επενδυτές και τις προϋποθέσεις που 
πρέπει να πληρούνται κατά την παροχή των βασικών 
πληροφοριών για τους επενδυτές ή όταν το ενημερωτικό 
φυλλάδιο διατίθεται σε σταθερό μέσο

(1)  Βλέπε σελίδα 1 της παρούσας Επίσημης Εφημερίδας.

 (1). Τα ανώτερα διευθυ­
ντικά στελέχη πρέπει επίσης να διατηρούν την ευθύνη για τις 
επενδυτικές στρατηγικές οι οποίες αποτελούν τις γενικές 
πληροφορίες σχετικά με τη στρατηγική κατανομή των 
στοιχείων ενεργητικού του ΟΣΕΚΑ και των επενδυτικών 
τεχνικών που απαιτούνται για την επαρκή και αποτελεσματική 
εφαρμογή της επενδυτικής πολιτικής. Ο σαφής καταμερισμός 
των αρμοδιοτήτων θα πρέπει επίσης να διασφαλίζει τον 
κατάλληλο έλεγχο προκειμένου να εξασφαλίζεται ότι η 
επένδυση των στοιχείων ενεργητικού του ΟΣΕΚΑ 
πραγματοποιείται σύμφωνα με τους κανονισμούς περί 

αμοιβαίων κεφαλαίων ή τα καταστατικά έγγραφα και τις 
ισχύουσες νομικές διατάξεις, καθώς και ότι τηρούνται τα όρια 
κινδύνου κάθε ΟΣΕΚΑ. Η κατανομή των αρμοδιοτήτων θα 
πρέπει να συνάδει με το ρόλο και τις αρμοδιότητες των 
ανώτερων διευθυντικών στελεχών και της εποπτικής 
λειτουργίας, σύμφωνα με το ισχύον εθνικό δίκαιο και τους 
κώδικες εταιρικής διακυβέρνησης. Είναι δυνατόν στα ανώτερα 
διευθυντικά στελέχη να περιλαμβάνονται μερικά ή όλα τα μέλη 
του διοικητικού συμβουλίου.

(11) Προκειμένου να διασφαλισθεί ότι μια εταιρεία διαχείρισης 
διαθέτει κατάλληλο μηχανισμό ελέγχου, απαιτούνται 
λειτουργίες διαρκούς συμμόρφωσης και εσωτερικού λογιστι­
κού ελέγχου. Η λειτουργία συμμόρφωσης πρέπει να 
διαμορφώνεται με τέτοιον τρόπο ώστε να διασφαλίζεται ότι 
μπορεί να εντοπίζει οποιονδήποτε κίνδυνο αδυναμίας της 
εταιρείας διαχείρισης να συμμορφωθεί με τις υποχρεώσεις της 
σύμφωνα με την οδηγία 2009/65/ΕΚ. Η λειτουργία λογιστι­
κού ελέγχου πρέπει να επιδιώκει την επαλήθευση και 
αξιολόγηση των διάφορων ελεγκτικών διαδικασιών και 
διοικητικών ρυθμίσεων που εφαρμόζει η εταιρεία διαχείρισης.

(12) Είναι απαραίτητο να επιτρέπεται στις εταιρείες διαχείρισης ένας 
βαθμός ευελιξίας κατά τη διαμόρφωση της οργάνωσης για τη 
διαχείριση κινδύνου. Σε περίπτωση που δεν είναι κατάλληλη ή 
αναλογική η ύπαρξη χωριστής λειτουργίας διαχείρισης 
κινδύνου, η εταιρεία διαχείρισης θα πρέπει εντούτοις να είναι 
σε θέση να αποδείξει ότι συγκεκριμένες διασφαλίσεις κατά των 
συγκρούσεων συμφερόντων επιτρέπουν την ανεξάρτητη 
άσκηση των δραστηριοτήτων διαχείρισης κινδύνου.

(13) Σύμφωνα με την οδηγία 2009/65/ΕΚ, οι εταιρείες διαχείρισης 
υποχρεούνται να θεσπίζουν κανόνες σχετικά με τις προσωπικές 
συναλλαγές. Σύμφωνα με την οδηγία 2006/73/ΕΚ, οι εταιρείες 
διαχείρισης πρέπει να αποτρέπουν τους υπαλλήλους τους, οι 
οποίοι αποτελούν αντικείμενο συγκρούσεων συμφερόντων ή 
κατέχουν εμπιστευτικές πληροφορίες, κατά την έννοια της 
οδηγίας 2003/6/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 
Συμβουλίου, της 28ης  Ιανουαρίου 2003, για τις πράξεις 
προσώπων που κατέχουν εμπιστευτικές πληροφορίες και τις 
πράξεις χειραγώγησης της αγοράς (κατάχρηση αγοράς)

(2)  ΕΕ L 96 της 12.4.2003, σ. 16.

 (2), 
από το να εκτελούν προσωπικές συναλλαγές οι οποίες 
προκύπτουν από κατάχρηση πληροφοριών που έχουν 
συγκεντρώσει κατά την άσκηση της επαγγελματικής τους 
δραστηριότητας.

(14) Η οδηγία 2009/65/ΕΚ απαιτεί από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι για κάθε συναλλαγή χαρτοφυλακίου στην 
οποία συμμετέχει ο ΟΣΕΚΑ είναι δυνατή η εξακρίβωση της 
προέλευσής της, των συναλλασσόμενων, του χαρακτήρα της, 
καθώς και του τόπου και χρόνου πραγματοποίησής της. Ως εκ 
τούτου, είναι απαραίτητος ο καθορισμός των απαιτήσεων για 
την καταγραφή των συναλλαγών χαρτοφυλακίου και των 
εντολών διάθεσης και εξόφλησης.

(15) Η οδηγία 2009/65/ΕΚ απαιτεί από τις εταιρείες διαχείρισης 
των ΟΣΕΚΑ να διαθέτουν κατάλληλους μηχανισμούς 
προκειμένου να εξασφαλίζουν τη δίκαιη μεταχείριση του 
ΟΣΕΚΑ σε περιπτώσεις αναπόφευκτων συγκρούσεων 
συμφερόντων. Ως εκ τούτου, οι εταιρείες διαχείρισης πρέπει να 
εξασφαλίζουν ότι στις περιπτώσεις αυτές τα ανώτερα διευθυ­
ντικά στελέχη ή άλλο αρμόδιο εσωτερικό όργανο της εταιρείας 
διαχείρισης ενημερώνονται αμέσως, ώστε να λαμβάνουν όλες 
τις απαιτούμενες αποφάσεις για να εξασφαλίζουν τη δίκαιη 
μεταχείριση του ΟΣΕΚΑ και των μεριδιούχων του.

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:096:0016:0016:EL:PDF
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(16) Οι εταιρείες διαχείρισης θα πρέπει να κληθούν να θεσπίσουν, 
να εφαρμόζουν και να διατηρούν μια αποτελεσματική και 
κατάλληλη στρατηγική για την άσκηση των δικαιωμάτων 
ψήφου τα οποία συνοδεύουν τα χρηματοπιστωτικά μέσα τα 
οποία κατέχει ο ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται, με σκοπό να 
διασφαλίζεται ότι τα εν λόγω δικαιώματα ασκούνται προς το 
αποκλειστικό όφελος του ΟΣΕΚΑ. Οι πληροφορίες σχετικά με 
τη στρατηγική και την εφαρμογή της θα πρέπει να διατίθενται 
ελεύθερα στους επενδυτές, μεταξύ άλλων και μέσω ιστοτόπου. 
Κατά περίπτωση, η απόφαση μη άσκησης των δικαιωμάτων 
ψήφου μπορεί, σε ορισμένες περιπτώσεις, να θεωρηθεί ότι είναι 
προς το αποκλειστικό όφελος του ΟΣΕΚΑ ανάλογα με την 
επενδυτική στρατηγική του. Ωστόσο, δεν πρέπει να αποκλείεται 
η δυνατότητα μιας εταιρείας επενδύσεων να ψηφίζει τον εαυτό 
της ή να δίδει συγκεκριμένες οδηγίες ψήφου στην εταιρεία 
διαχείρισής της.

(17) Η υποχρέωση ενημέρωσης των ανώτερων διευθυντικών 
στελεχών ή άλλου αρμόδιου εσωτερικού οργάνου της 
εταιρείας διαχείρισης, προκειμένου να λαμβάνουν τις 
απαραίτητες αποφάσεις, δεν πρέπει να περιορίζει το καθήκον 
των εταιρειών διαχείρισης και του ΟΣΕΚΑ να αναφέρουν 
καταστάσεις κατά τις οποίες οι οργανωτικές ή διοικητικές 
ρυθμίσεις για τις συγκρούσεις συμφερόντων δεν ήταν επαρκείς 
για να εξασφαλισθεί, με εύλογη βεβαιότητα, η πρόληψη του 
κινδύνου ζημίας, για παράδειγμα στις περιοδικές τους 
εκθέσεις. Οι εκθέσεις αυτές πρέπει να εξηγούν και να 
γνωστοποιούν τους λόγους για τους οποίους ελήφθη η 
απόφαση από την εταιρεία διαχείρισης, ακόμη και σε 
περίπτωση που λαμβάνεται απόφαση μη δράσης, λαμβάνοντας 
υπόψη τις εσωτερικές πολιτικές και διαδικασίες που 
θεσπίζονται για τον προσδιορισμό, την πρόληψη και τη 
διαχείριση συγκρούσεων συμφερόντων.

(18) Σύμφωνα με την οδηγία 2009/65/ΕΚ, οι εταιρείες διαχείρισης 
υποχρεούνται να δρουν προς το συμφέρον των ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζονται και χάριν της ακεραιότητας της αγοράς. 
Ορισμένες συμπεριφορές, όπως ο αγοραίος χρονισμός και οι 
εκπρόθεσμες διαπραγματεύσεις, ενδέχεται να έχουν αρνητικές 
συνέπειες για τους μεριδιούχους και να υπονομεύσουν τη 
λειτουργία της αγοράς. Συνεπώς, οι εταιρείες διαχείρισης 
πρέπει να εφαρμόζουν τις κατάλληλες διαδικασίες για την απο­
τροπή αθέμιτων πρακτικών. Επιπλέον, οι εταιρείες διαχείρισης 
θα πρέπει να εφαρμόζουν κατάλληλες διαδικασίες προστασίας 
από την επιβολή αδικαιολόγητων χρεώσεων και από 
δραστηριότητες, όπως ο υπερβολικός βαθμός εμπορικών 
συναλλαγών, λαμβάνοντας υπόψη τους επενδυτικούς στόχους 
και την πολιτική των ΟΣΕΚΑ.

(19) Οι εταιρείες διαχείρισης πρέπει επίσης να δρουν προς το 
συμφέρον των ΟΣΕΚΑ κατά την άμεση εκτέλεση εντολών 
διαπραγμάτευσης για λογαριασμό των ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζονται ή με διαβίβασή των εν λόγω εντολών σε τρίτους. 
Κατά την εκτέλεση εντολών για λογαριασμό των ΟΣΕΚΑ, οι 
εταιρείες διαχείρισης πρέπει να λαμβάνουν όλα τα εύλογα 
μέτρα για την επίτευξη του βέλτιστου δυνατού αποτελέσματος 
για τους ΟΣΕΚΑ σε συνεχή βάση, λαμβάνοντας υπόψη την 
τιμή, το κόστος, την ταχύτητα, την πιθανότητα εκτέλεσης και 
διακανονισμού, τον όγκο και τη φύση ή οποιοδήποτε άλλο 
παράγοντα που αφορά την εκτέλεση της εντολής.

(20) Προκειμένου να εξασφαλισθεί ότι οι εταιρείες διαχείρισης 
ενεργούν με την απαιτούμενη επιδεξιότητα, προσοχή και 
επιμέλεια προς το συμφέρον των ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται, 
όπως απαιτεί η οδηγία 2009/65/ΕΚ, είναι απαραίτητο να 
θεσπισθούν κανόνες σχετικά με την εκτέλεση των εντολών.

(21) Δεν πρέπει να επιτρέπονται ορισμένα τέλη, προμήθειες ή μη 
χρηματικές παροχές που μπορεί να καταβάλλονται σε μια 
εταιρεία διαχείρισης ή από αυτήν καθώς μπορεί να έχουν 
αντίκτυπο στην τήρηση των απαιτήσεων που καθορίζονται 
στην οδηγία 2009/65/ΕΚ, σύμφωνα με τις οποίες η εταιρεία 
διαχείρισης πρέπει να ενεργεί με τρόπο έντιμο, δίκαιο και επαγ­
γελματικό σύμφωνα με τα συμφέροντα του ΟΣΕΚΑ. Ως εκ 
τούτου, είναι αναγκαίο να θεσπίζονται σαφείς κανόνες που 
καθορίζουν σε ποιες περιπτώσεις τα τέλη, οι προμήθειες και οι 
μη χρηματικές παροχές δεν θεωρείται ότι παραβιάζουν τις εν 
λόγω αρχές.

(22) Οι διασυνοριακές δραστηριότητες της εταιρείας διαχείρισης 
δημιουργούν νέες προκλήσεις για τις σχέσεις μεταξύ της 
εταιρείας διαχείρισης και του θεματοφύλακα του ΟΣΕΚΑ. 
Προκειμένου να εξασφαλισθεί η απαιτούμενη ασφάλεια 
δικαίου, τα κύρια στοιχεία της συμφωνίας μεταξύ του 
θεματοφύλακα του ΟΣΕΚΑ και της εταιρείας διαχείρισης, σε 
περίπτωση που η εταιρεία διαχείρισης είναι εγκατεστημένη σε 
κράτος μέλος άλλο από το κράτος μέλος καταγωγής του ΟΣΕ­
ΚΑ, θα πρέπει να καθορίζονται στην παρούσα οδηγία. 
Δεδομένης της ανάγκης να διασφαλίζεται ότι η συμφωνία αυτή 
επιτυγχάνει ορθά το στόχο της, είναι απαραίτητο να 
προβλέπονται κανόνες περί σύγκρουσης νόμων οι οποίοι 
παρεκκλίνουν από τις διατάξεις των άρθρων 3 και 4 του κανο­
νισμού (ΕΚ) αριθ.  593/2008 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου 
και του Συμβουλίου, της 17ης  Ιουνίου 2008, για το 
εφαρμοστέο δίκαιο στις συμβατικές ενοχές (Ρώμη Ι)

(1)  ΕΕ L 177 της 4.7.2008, σ. 6.

 (1), με 
τρόπο ώστε το εφαρμοστέο δίκαιο σε αυτήν τη συμφωνία να 
είναι το δίκαιο του κράτους μέλους καταγωγής του ΟΣΕΚΑ.

(23) Η οδηγία 2009/65/ΕΚ περιλαμβάνει την υποχρέωση καθορι­
σμού κριτηρίων για την αξιολόγηση της καταλληλότητας της 
διαδικασίας διαχείρισης κινδύνου μιας εταιρείας διαχείρισης. 
Τα κριτήρια αυτά εστιάζουν στη χάραξη κατάλληλης και 
τεκμηριωμένης πολιτικής διαχείρισης κινδύνου που θα 
εφαρμόζεται από τις εταιρείες διαχείρισης. Η πολιτική αυτή θα 
πρέπει να επιτρέπει στις εταιρείες διαχείρισης να αξιολογούν 
τους κινδύνους των θέσεων εντός των χαρτοφυλακίων που 
διαχειρίζονται και της συμβολής αυτών των επιμέρους 
κινδύνων στο γενικότερο προφίλ κινδύνου του 
χαρτοφυλακίου. Η οργάνωση της πολιτικής διαχείρισης 
κινδύνου πρέπει να είναι κατάλληλη και αναλογική προς τη 
φύση, την κλίμακα και την πολυπλοκότητα των 
δραστηριοτήτων της εταιρείας διαχείρισης και του ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζεται.

(24) Η περιοδική αξιολόγηση, παρακολούθηση και επανεξέταση της 
πολιτικής διαχείρισης κινδύνου από τις εταιρείες διαχείρισης 
συνιστούν επίσης κριτήριο αξιολόγησης της καταλληλότητας 
της διαδικασίας διαχείρισης κινδύνου. Στο κριτήριο αυτό 
περιλαμβάνεται επίσης η επανεξέταση της 
αποτελεσματικότητας των μέτρων που λαμβάνονται για την 
αντιμετώπιση τυχόν αδυναμιών κατά την εκτέλεση της 
διαδικασίας διαχείρισης κινδύνου.

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2008:177:0006:0006:EL:PDF


10.7.2010 EL Επίσημη Εφημερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης L 176/45

(25) Ως ουσιαστικό στοιχείο των κριτηρίων αξιολόγησης της 
καταλληλότητας των διαδικασιών διαχείρισης κινδύνου, πρέπει 
να υιοθετούνται αναλογικές και αποτελεσματικές τεχνικές 
μέτρησης κινδύνου από τις εταιρείες διαχείρισης προκειμένου 
να μετρώνται ανά πάσα στιγμή οι κίνδυνοι στους οποίους 
εκτίθενται ή ενδέχεται να εκτεθούν οι ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζονται. Οι απαιτήσεις αυτές βασίζονται σε κοινές πρα­
κτικές που συμφωνήθηκαν από τις αρμόδιες αρχές των κρατών 
μελών. Σε αυτές περιλαμβάνονται ποσοτικά μέτρα, όσον αφορά 
τους ποσοτικά μετρήσιμους κινδύνους, καθώς και ποιοτικές 
μέθοδοι. Τα συστήματα και εργαλεία επεξεργασίας 
ηλεκτρονικών δεδομένων που χρησιμοποιούνται για τον υπο­
λογισμό των ποσοτικών μέτρων θα πρέπει να συγχωνεύονται 
μεταξύ τους ή με τις εφαρμογές γραφείου εξυπηρέτησης και 
λογιστικής. Οι τεχνικές μέτρησης κινδύνου θα πρέπει να 
επιτρέπουν την κατάλληλη μέτρηση των κινδύνων σε 
περιόδους αυξημένης αναταραχής της αγοράς, καθώς και την 
επανεξέτασή τους εφόσον αυτό είναι απαραίτητο προς το 
συμφέρον των μεριδιούχων. Θα πρέπει επίσης να επιτρέπουν 
την κατάλληλη αξιολόγηση της συγκέντρωσης και 
αλληλεπίδρασης των σχετικών κινδύνων σε επίπεδο 
χαρτοφυλακίου.

(26) Στόχος ενός λειτουργικού συστήματος διαχείρισης κινδύνου 
είναι η τήρηση των επενδυτικών ορίων που ορίζονται από την 
οδηγία 2009/65/ΕΚ, όπως τα όρια της συνολικής έκθεσης και 
της έκθεσης σε κίνδυνο αντισυμβαλλομένου, από τις εταιρείες 
διαχείρισης. Ως εκ τούτου, θα πρέπει να καθορίζονται κριτήρια 
σχετικά με τον τρόπο υπολογισμού της συνολικής έκθεσης και 
του κινδύνου αντισυμβαλλομένου.

(27) Κατά τον καθορισμό των κριτηρίων αυτών, είναι απαραίτητο η 
οδηγία αυτή να διευκρινίζει τον τρόπο υπολογισμού της συν­
ολικής έκθεσης, περιλαμβάνοντας την εφαρμογή της 
προσέγγισης βάσει των υποχρεώσεων (commitment 
approach), της προσέγγισης βάσει της δυνητικής ζημίας (va­
lue at risk) ή προηγμένων μεθόδων μέτρησης κινδύνου. Η 
οδηγία θα πρέπει επίσης να καθορίζει τα κύρια στοιχεία της 
μεθόδου σύμφωνα με την οποία η εταιρεία διαχείρισης θα 
πρέπει να υπολογίζει τον κίνδυνο αντισυμβαλλομένου. Κατά 
την εφαρμογή των εν λόγω κανόνων, θα πρέπει να λαμβάνονται 
υπόψη οι προϋποθέσεις υπό τις οποίες εφαρμόζονται αυτές οι 
μέθοδοι, περιλαμβανομένων των αρχών που ισχύουν για αυτές 
τις συμφωνίες παροχής ασφάλειας για τη μείωση της έκθεσης 
των ΟΣΕΚΑ σε κίνδυνο αντισυμβαλλομένου, καθώς και η 
χρήση συμφωνιών αντιστάθμισης κινδύνου και συμψηφισμού, 
οι οποίες καταρτίζονται από τις αρμόδιες αρχές που 
εργάζονται στο πλαίσιο της ευρωπαϊκής επιτροπής 
ρυθμιστικών αρχών των αγορών κινητών αξιών.

(28) Σύμφωνα με την οδηγία 2009/65/ΕΚ, οι εταιρείες διαχείρισης 
υποχρεούνται να εφαρμόζουν μια διαδικασία για την ακριβή 
και ανεξάρτητη αξιολόγηση της αξίας των 
εξωχρηματιστηριακών παραγώγων. Ως εκ τούτου, η παρούσα 
οδηγία καθορίζει λεπτομερείς κανόνες για αυτήν τη διαδικασία 
σύμφωνα με την οδηγία 2007/16/ΕΚ της Επιτροπής, της
19ης  Μαρτίου 2007, για την εφαρμογή της οδηγίας 
85/611/ΕΟΚ του Συμβουλίου σχετικά με το συντονισμό των 
νομοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων σχετικά 
με οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες 
(ΟΣΕΚΑ) όσον αφορά τη διευκρίνηση ορισμένων ορισμών

(1)  ΕΕ L 79 της 20.3.2007, σ. 11.

 (1). 
Στο πλαίσιο της ορθής πρακτικής, οι εταιρείες διαχείρισης θα 
πρέπει να εφαρμόζουν τις εν λόγω απαιτήσεις στα μέσα τα 
οποία εκθέτουν τον ΟΣΕΚΑ σε κινδύνους αποτίμησης 

ισοδύναμους προς αυτούς που προκύπτουν από τα εξωχρημα­
τιστηριακά παράγωγα, όπως αυτοί που σχετίζονται με έλλειψη 
ρευστότητας προϊόντων ή/και με την πολυπλοκότητα της 
δομής απόδοσης. Επομένως, οι εταιρείες διαχείρισης θα πρέπει 
να υιοθετούν ρυθμίσεις και διαδικασίες σύμφωνες προς τις 
απαιτήσεις του άρθρου  44 για την αποτίμηση λιγότερο 
ρευστών ή πολύπλοκων κινητών αξιών και μέσων χρηματα­
γοράς που απαιτούν τη χρήση μεθόδων αποτίμησης 
βασισμένες σε μοντέλα.

(29) Σύμφωνα με την οδηγία 2009/65/ΕΚ, μια εταιρεία διαχείρισης 
υποχρεούται να παρέχει στις σχετικές αρμόδιες αρχές 
πληροφορίες σχετικά με τα είδη των παράγωγων μέσων στα 
οποία έχει επενδύσει ο ΟΣΕΚΑ, τους υποκείμενους κινδύνους, 
τα ισχύοντα ποσοτικά όρια και τις επιλεγείσες μεθόδους για 
την εκτίμηση των κινδύνων που συνδέονται με τέτοιου είδους 
συναλλαγές. Θα πρέπει να προσδιορίζεται το περιεχόμενο και 
η διαδικασία που πρέπει να εφαρμόζει μια εταιρεία διαχείρισης 
κατά την εκπλήρωση της υποχρέωσης αυτής.

(30) Ζητήθηκε η γνώμη της ευρωπαϊκής επιτροπής ρυθμιστικών 
αρχών των αγορών κινητών αξιών, η οποία συστάθηκε με την 
απόφαση 2009/77/ΕΚ της Επιτροπής

(2)  ΕΕ L 25 της 29.1.2009, σ. 18.

 (2), για παροχή τεχνικών 
συμβουλών.

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

ΕΞΕΔΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΟΔΗΓΙΑ:

ΚΕΦΑΛΑΙΟ I

ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΟ, ΠΕΔΙΟ ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ ΚΑΙ ΟΡΙΣΜΟΙ

Άρθρο 1

Αντικείμενο

Η παρούσα οδηγία θεσπίζει κανόνες εφαρμογής της οδηγίας 
2009/65/ΕΚ οι οποίοι:

1) προσδιορίζουν τις διαδικασίες και ρυθμίσεις που αναφέρονται 
στο στοιχείο  α) του δεύτερου εδαφίου του άρθρου  12 
παράγραφος  1, καθώς και τις δομές και τις οργανωτικές 
απαιτήσεις για την ελαχιστοποίηση των συγκρούσεων 
συμφερόντων που αναφέρονται στο στοιχείο  β) του δεύτερου 
εδαφίου του άρθρου 12 παράγραφος 1∙

2) θεσπίζουν κριτήρια για τη δράση με έντιμο και δίκαιο τρόπο και 
με την απαιτούμενη επιδεξιότητα, προσοχή και επιμέλεια προς το 
συμφέρον των ΟΣΕΚΑ, καθώς και κριτήρια για τον προσδιορισμό 
των ειδών σύγκρουσης συμφερόντων, καθορίζοντας τις 
απαιτούμενες αρχές για τη διασφάλιση της αποτελεσματικής 
χρήσης των πόρων, ορίζοντας τα μέτρα που θα πρέπει να 
λαμβάνονται για τον προσδιορισμό, την πρόληψη, τη διαχείριση 
ή τη γνωστοποίηση συγκρούσεων συμφερόντων κατά το 
άρθρο 14 παράγραφοι 1 και 2∙

3) αφορούν τα στοιχεία τα οποία πρέπει να περιλαμβάνονται στις 
συμφωνίες μεταξύ του θεματοφύλακα και της εταιρείας 
διαχείρισης σύμφωνα με το άρθρο  23 παράγραφος  5 και το 
άρθρο 33 παράγραφος 5 και

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2007:079:0011:0011:EL:PDF
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4) αφορούν τη διαδικασία διαχείρισης κινδύνου κατά το άρθρο 51 
παράγραφος  1, ιδίως τα κριτήρια για την αξιολόγηση της 
καταλληλότητας της διαδικασίας διαχείρισης κινδύνου που 
εφαρμόζει η εταιρεία διαχείρισης, καθώς και την πολιτική και τις 
διαδικασίες διαχείρισης κινδύνου και τις ρυθμίσεις, διαδικασίες 
και τεχνικές για τη μέτρηση και διαχείριση κινδύνου που 
σχετίζονται με τα εν λόγω κριτήρια.

Άρθρο 2

Πεδίο εφαρμογής

1. Η παρούσα οδηγία ισχύει για τις εταιρείες διαχείρισης οι οποίες 
ασκούν τη δραστηριότητα της διαχείρισης ενός οργανισμού 
συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ) που αναφέρεται 
στο άρθρο 6 παράγραφος 2 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ. 

Το κεφάλαιο  V της παρούσας οδηγίας ισχύει επίσης για τους 
θεματοφύλακες που ασκούν τα καθήκοντά τους σύμφωνα με τις 
διατάξεις του κεφαλαίου IV και του τμήματος 3 του κεφαλαίου V της 
οδηγίας 2009/65/ΕΚ. 

2. Οι διατάξεις του παρόντος κεφαλαίου, το άρθρο  12 του 
κεφαλαίου II και των κεφαλαίων III, IV και  VI ισχύουν, τηρουμένων 
των αναλογιών, για τις εταιρείες επενδύσεων που δεν έχουν ορίσει 
εταιρεία διαχείρισης εγκεκριμένη σύμφωνα με την οδηγία 
2009/65/ΕΚ. 

Στις περιπτώσεις αυτές, η «εταιρεία διαχείρισης» νοείται ως «εταιρεία 
επενδύσεων».

Άρθρο 3

Ορισμοί

Για τους σκοπούς της παρούσας οδηγίας, ισχύουν οι ακόλουθοι ορι­
σμοί επιπροσθέτως των ορισμών που διατυπώνονται στην οδηγία 
2009/65/ΕΚ:

1) ως «πελάτης» νοείται κάθε φυσικό ή νομικό πρόσωπο, ή άλλη 
επιχείρηση που περιλαμβάνει έναν ΟΣΕΚΑ, στο οποίο μια 
εταιρεία διαχείρισης παρέχει υπηρεσία συλλογικής διαχείρισης 
χαρτοφυλακίων ή υπηρεσίες σύμφωνα με το άρθρο  6 
παράγραφος 3 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ∙

2) ως «μεριδιούχος» νοείται κάθε φυσικό ή νομικό πρόσωπο που 
κατέχει ένα ή περισσότερα μερίδια σε έναν ΟΣΕΚΑ∙

3) ως «αρμόδιο πρόσωπο» σε σχέση με μια εταιρεία διαχείρισης, 
νοείται ένα από τα ακόλουθα πρόσωπα:

α) διευθυντής, εταίρος ή ισοδύναμο πρόσωπο ή διευθυντικό 
στέλεχος της εταιρείας διαχείρισης∙

β) υπάλληλος της εταιρείας διαχείρισης, καθώς και 
οποιοδήποτε άλλο φυσικό πρόσωπο οι υπηρεσίες του 
οποίου τίθενται στη διάθεση και υπό τον έλεγχο της 
εταιρείας διαχείρισης και το οποίο συμμετέχει επίσης στην 
παροχή εκ μέρους της εταιρείας διαχείρισης της συλλογικής 
διαχείρισης χαρτοφυλακίων∙

γ) φυσικό πρόσωπο που συμμετέχει άμεσα στην παροχή 
υπηρεσιών στην εταιρεία διαχείρισης στο πλαίσιο συμφωνίας 
ανάθεσης προς τρίτους για την παροχή συλλογικής 
διαχείρισης χαρτοφυλακίων εκ μέρους της εταιρείας 
διαχείρισης∙

4) ως «ανώτερα διευθυντικά στελέχη» νοείται το πρόσωπο ή τα 
πρόσωπα που πραγματικά διευθύνουν την εταιρεία διαχείρισης 
σύμφωνα με το άρθρο 7 παράγραφος 1 στοιχείο β) της οδηγίας 
2009/65/ΕΚ∙

5) ως «διοικητικό συμβούλιο» νοείται το διοικητικό συμβούλιο της 
εταιρείας διαχείρισης∙

6) ως «εποπτική λειτουργία» νοούνται τα αρμόδια πρόσωπα ή το 
όργανο ή τα όργανα που είναι υπεύθυνα για την εποπτεία των 
ανώτερων διευθυντικών στελεχών και την αξιολόγηση και περιο­
δική επανεξέταση της καταλληλότητας και αποτελεσματικότητας 
της διαδικασίας διαχείρισης κινδύνου, καθώς και των πολιτικών, 
των ρυθμίσεων και των διαδικασιών που εφαρμόζονται για τη 
συμμόρφωση με τις υποχρεώσεις στο πλαίσιο της οδηγίας 
2009/65/ΕΚ∙

7) ως «κίνδυνος αντισυμβαλλομένου» νοείται ο κίνδυνος εμφάνισης 
ζημιών για τον ΟΣΕΚΑ ο οποίος προκύπτει από το γεγονός ότι ο 
αντισυμβαλλόμενος σε μια συναλλαγή ενδέχεται να αθετήσει τις 
υποχρεώσεις του πριν από τον οριστικό διακανονισμό των 
ταμιακών ροών της συναλλαγής∙

8) ως «κίνδυνος ρευστότητας» νοείται ο κίνδυνος μια θέση του 
χαρτοφυλακίου του ΟΣΕΚΑ να μην μπορεί να πωληθεί, να ρευ­
στοποιηθεί ή να κλείσει με περιορισμένο κόστος σε αρκετά 
σύντομο χρονικό διάστημα και, κατά συνέπεια, διακυβεύεται η 
ικανότητα του ΟΣΕΚΑ να συμμορφώνεται ανά πάσα στιγμή με το 
άρθρο 84 παράγραφος 1 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ∙

9) ως «κίνδυνος αγοράς» νοείται ο κίνδυνος εμφάνισης ζημιών για 
τον ΟΣΕΚΑ λόγω των διακυμάνσεων της αγοραίας αξίας των 
θέσεων του χαρτοφυλακίου του ΟΣΕΚΑ που μπορεί να 
αποδοθούν σε αλλαγές στις μεταβλητές της αγοράς, όπως 
επιτόκια, ισοτιμίες ξένου συναλλάγματος, τιμές μετοχών και 
εμπορευμάτων ή η φερεγγυότητα ενός εκδότη∙

10) ως «λειτουργικός κίνδυνος» νοείται ο κίνδυνος εμφάνισης ζημιών 
για τον ΟΣΕΚΑ λόγω ακατάλληλων εσωτερικών διαδικασιών και 
αδυναμιών σε σχέση με το προσωπικό και τα συστήματα της 
εταιρείας διαχείρισης ή εξωτερικών παραγόντων, και 
περιλαμβάνει νομικό κίνδυνο και κίνδυνο τεκμηρίωσης, καθώς 
και κίνδυνο λόγω των διαδικασιών διαπραγμάτευσης, διακανονι­
σμού και αποτίμησης που εκτελούνται για λογαριασμό του 
ΟΣΕΚΑ.

Ο όρος «διοικητικό συμβούλιο» που αναφέρεται στο σημείο  5 της 
πρώτης παραγράφου δεν περιλαμβάνει το εποπτικό συμβούλιο, σε 
περίπτωση που οι εταιρείες διαχείρισης διαθέτουν διττή δομή 
αποτελούμενη από ένα διοικητικό συμβούλιο και από ένα εποπτικό 
συμβούλιο.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ II

ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΕΣ ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ ΚΑΙ ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ ΕΛΕΓΧΟΥ

(άρθρο 12 παράγραφος 1 στοιχείο α) και άρθρο 14 παράγραφος 1 
στοιχείο γ) της οδηγίας 2009/65/ΕΚ)

ΤΜΗΜΑ 1

Γενικές αρχές

Άρθρο 4

Γενικές απαιτήσεις σχετικά με τις διαδικασίες και την 
οργάνωση

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
συμμορφώνονται με τις ακόλουθες απαιτήσεις: 

α) να θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν διαδικασίες 
λήψης αποφάσεων, καθώς και οργανωτική διάρθρωση που 
προσδιορίζει σαφώς και με τεκμηριωμένο τρόπο τις ιεραρχικές 
σχέσεις και την κατανομή λειτουργιών και αρμοδιοτήτων∙

β) να διασφαλίζουν ότι τα αρμόδια πρόσωπά τους γνωρίζουν τις 
διαδικασίες που πρέπει να ακολουθούνται για την ορθή άσκηση 
των αρμοδιοτήτων τους∙

γ) να θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν κατάλληλους 
μηχανισμούς εσωτερικού ελέγχου που αποσκοπούν να 
διασφαλίσουν τη συμμόρφωση με τις αποφάσεις και τις 
διαδικασίες σε όλα τα επίπεδα της εταιρείας διαχείρισης∙

δ) να θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν αποτελεσματική 
διαδικασία εσωτερικής πληροφόρησης και επικοινωνίας σε όλα 
τα κατάλληλα επίπεδα της εταιρείας διαχείρισης, καθώς και απο­
τελεσματική ροή πληροφοριών με τυχόν τρίτους που 
εμπλέκονται∙

ε) να διατηρούν κατάλληλα και τακτικά αρχεία των επιχειρηματικών 
δραστηριοτήτων και της εσωτερικής τους οργάνωσης.

Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης λαμβάνουν 
υπόψη τους τη φύση, την κλίμακα και την πολυπλοκότητα των 
επιχειρηματικών τους δραστηριοτήτων, καθώς και τη φύση και το 
φάσμα των υπηρεσιών και δραστηριοτήτων που αναλαμβάνουν στο 
πλαίσιο αυτών των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν συστήματα και 
διαδικασίες κατάλληλες για τη διαφύλαξη της ασφάλειας, της 
ακεραιότητας και της εμπιστευτικότητας των πληροφοριών, 
λαμβάνοντας υπόψη τη φύση των εν λόγω πληροφοριών.

3. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν κατάλληλη πολιτική 
συνέχειας της επιχειρηματικής δραστηριότητάς τους που διασφαλίζει, 
σε περίπτωση διακοπής των συστημάτων και διαδικασιών τους, τη 
διαφύλαξη των σημαντικότερων δεδομένων και λειτουργιών τους και 
τη διατήρηση των υπηρεσιών και δραστηριοτήτων ή, όταν αυτό δεν 
είναι δυνατό, την έγκαιρη ανάκτηση αυτών των δεδομένων και 
λειτουργιών και την έγκαιρη αποκατάσταση της παροχής των 
υπηρεσιών και δραστηριοτήτων τους.

4. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν λογιστικές πολιτικές και 
διαδικασίες οι οποίες τους επιτρέπουν, όταν αυτό ζητείται από τις 
αρμόδιες αρχές, να υποβάλλουν εγκαίρως σε αυτές οικονομικές 
εκθέσεις που αντικατοπτρίζουν την πραγματική και ακριβή εικόνα της 
χρηματοοικονομικής κατάστασής τους και είναι σύμφωνες με όλα τα 
ισχύοντα λογιστικά πρότυπα και κανόνες.

5. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
παρακολουθούν και να αξιολογούν τακτικά την καταλληλότητα και 
την αποτελεσματικότητα των συστημάτων, των μηχανισμών εσωτερι­
κού ελέγχου και των διαδικασιών που θεσπίζουν, σύμφωνα με τις 
παραγράφους  1 έως 4, και να λαμβάνουν κατάλληλα μέτρα για την 
αντιμετώπιση τυχόν αδυναμιών.

Άρθρο 5

Πόροι

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
απασχολούν προσωπικό με τις ικανότητες, τις γνώσεις και την 
εμπειρογνωμοσύνη που απαιτούνται για την άσκηση των 
αρμοδιοτήτων που τους έχουν ανατεθεί.

2. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης 
διατηρούν τους απαραίτητους πόρους και την εμπειρογνωμοσύνη για 
να παρακολουθούν αποτελεσματικά τις δραστηριότητες που 
ασκούνται από τρίτους βάσει συμφωνίας με την εταιρεία διαχείρισης, 
ιδίως όσον αφορά τη διαχείριση των κινδύνων που συνδέονται με τις 
εν λόγω συμφωνίες.

3. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι η άσκηση πολλαπλών λειτουργιών από τα αρμόδια 
πρόσωπά τους δεν εμποδίζει ούτε είναι πιθανό να εμποδίσει τα 
πρόσωπα αυτά να ασκήσουν οποιαδήποτε λειτουργία με επιμέλεια, 
εντιμότητα και επαγγελματισμό.

4. Για τους σκοπούς που αναφέρονται στις παραγράφους  1, 2 
και  3, τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης 
λαμβάνουν υπόψη τη φύση, την κλίμακα και την πολυπλοκότητα των 
επιχειρηματικών τους δραστηριοτήτων, καθώς και τη φύση και το 
φάσμα των υπηρεσιών και δραστηριοτήτων που αναλαμβάνουν στο 
πλαίσιο αυτών των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων.

ΤΜΗΜΑ 2

Διοικητικές και λογιστικές διαδικασίες

Άρθρο 6

Αντιμετώπιση καταγγελιών

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν αποτελεσματικές και δια­
φανείς διαδικασίες για την κατάλληλη και άμεση αντιμετώπιση των 
καταγγελιών που λαμβάνονται από τους επενδυτές.



L 176/48 EL Επίσημη Εφημερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης 10.7.2010

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν την τήρηση αρχείου για κάθε καταγγελία και για τα 
μέτρα που λήφθηκαν για την επίλυση του σχετικού προβλήματος.

3. Οι επενδυτές δύνανται να υποβάλλουν παράπονα δωρεάν. Οι 
πληροφορίες που αφορούν τις διαδικασίες που αναφέρονται στην 
παράγραφο 1 διατίθενται στους επενδυτές δωρεάν.

Άρθρο 7

Επεξεργασία ηλεκτρονικών δεδομένων

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
προβαίνουν στις ορθές ρυθμίσεις για κατάλληλα ηλεκτρονικά 
συστήματα ώστε να επιτρέπεται η έγκαιρη και ορθή καταγραφή κάθε 
συναλλαγής χαρτοφυλακίου ή εντολής διάθεσης ή εξόφλησης 
προκειμένου αυτές να συμμορφώνονται με τα άρθρα 14 και 15.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν υψηλό επίπεδο ασφάλειας κατά την επεξεργασία των 
ηλεκτρονικών δεδομένων, καθώς και την ακεραιότητα και 
εμπιστευτικότητα των καταγεγραμμένων πληροφοριών, κατά 
περίπτωση.

Άρθρο 8

Λογιστικές διαδικασίες

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν την εφαρμογή λογιστικών πολιτικών και διαδικασιών 
κατά το άρθρο 4 παράγραφος 4, ώστε να διασφαλίζεται η προστασία 
των μεριδιούχων. 

Τα λογιστικά αρχεία του ΟΣΕΚΑ τηρούνται με τρόπο ώστε όλα τα 
στοιχεία ενεργητικού και παθητικού του ΟΣΕΚΑ να εντοπίζονται 
αμέσως ανά πάσα στιγμή. 

Σε περίπτωση που ένας ΟΣΕΚΑ διαθέτει διαφορετικά επενδυτικά 
τμήματα, τηρούνται χωριστοί λογαριασμοί για αυτά τα επενδυτικά 
τμήματα. 

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
προβαίνουν στη θέσπιση, την εφαρμογή και τη διατήρηση λογιστικών 
πολιτικών και διαδικασιών, σύμφωνα με τους λογιστικούς κανόνες των 
κρατών μελών καταγωγής των ΟΣΕΚΑ, ώστε να διασφαλίζεται ότι ο 
υπολογισμός της καθαρής αξίας του ενεργητικού κάθε ΟΣΕΚΑ 
πραγματοποιείται με ακρίβεια, βάσει των λογιστικών στοιχείων, καθώς 
και ότι οι εντολές διάθεσης και εξόφλησης μπορούν να εκτελούνται 
ορθά στην εν λόγω καθαρή αξία του ενεργητικού.

3. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν κατάλληλες διαδικασίες προκειμένου να διασφαλίζουν την 
ορθή και ακριβή αποτίμηση των στοιχείων ενεργητικού και παθητικού 
των ΟΣΕΚΑ, σύμφωνα με τους εφαρμοστέους κανόνες κατά το 
άρθρο 85 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ.

ΤΜΗΜΑ 3

Μηχανισμοί εσωτερικού ελέγχου

Άρθρο 9

Έλεγχος από ανώτερα διευθυντικά στελέχη και εποπτική 
λειτουργία

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι κατά την εσωτερική κατανομή των λειτουργιών, τα 
ανώτερα διευθυντικά στελέχη και, κατά περίπτωση, η εποπτική 
λειτουργία, ευθύνονται για τη διασφάλιση της συμμόρφωσης της 
εταιρείας με τις υποχρεώσεις που υπέχει βάσει της οδηγίας 
2009/65/ΕΚ.

2. Η εταιρεία διαχείρισης διασφαλίζει ότι τα ανώτερα διευθυντικά 
στελέχη της: 

α) είναι υπεύθυνα για την εφαρμογή της γενικής επενδυτικής πολι­
τικής για κάθε ΟΣΕΚΑ που αυτή διαχειρίζεται, όπως ορίζεται, 
κατά περίπτωση, στο ενημερωτικό φυλλάδιο, τους κανονισμούς 
περί αμοιβαίων κεφαλαίων ή τα καταστατικά έγγραφα της 
εταιρείας επενδύσεων∙

β) επιβλέπουν την έγκριση επενδυτικών στρατηγικών για κάθε 
ΟΣΕΚΑ που αυτή διαχειρίζεται∙

γ) είναι υπεύθυνα για τη διασφάλιση διαρκούς και αποτελεσματικής 
λειτουργίας συμμόρφωσης εκ μέρους της εταιρείας διαχείρισης, 
κατά το άρθρο  10, ακόμη και σε περίπτωση που η εν λόγω 
λειτουργία ασκείται από τρίτους∙

δ) διασφαλίζουν και επαληθεύουν τακτικά ότι η γενική επενδυτική 
πολιτική, οι επενδυτικές στρατηγικές και τα όρια κινδύνου για 
κάθε ΟΣΕΚΑ που αυτή διαχειρίζεται εφαρμόζονται ορθά και 
αποτελεσματικά και τηρούνται, ακόμη και σε περίπτωση που η 
λειτουργία διαχείρισης κινδύνου ασκείται από τρίτους∙

ε) εγκρίνουν και επανεξετάζουν τακτικά την καταλληλότητα των 
εσωτερικών διαδικασιών ανάληψης επενδυτικών αποφάσεων για 
κάθε ΟΣΕΚΑ που αυτή διαχειρίζεται, προκειμένου να 
εξασφαλίζεται ότι οι εν λόγω αποφάσεις είναι σύμφωνες με τις 
εγκεκριμένες επενδυτικές στρατηγικές∙

στ) εγκρίνουν και επανεξετάζουν τακτικά την πολιτική διαχείρισης 
κινδύνου, καθώς και τις ρυθμίσεις, διαδικασίες και τεχνικές για 
την εφαρμογή της πολιτικής αυτής, κατά το άρθρο  38, 
συμπεριλαμβανομένου του συστήματος οριοθέτησης κινδύνων 
για κάθε ΟΣΕΚΑ που αυτή διαχειρίζεται.

3. Η εταιρεία διαχείρισης διασφαλίζει επίσης ότι τα ανώτερα διευ­
θυντικά στελέχη της και, κατά περίπτωση, η εποπτική λειτουργία της: 

α) προβαίνουν σε αξιολόγηση και περιοδική επανεξέταση της 
αποτελεσματικότητας των πολιτικών, των ρυθμίσεων και των 
διαδικασιών που εφαρμόζονται για τη συμμόρφωση με τις 
υποχρεώσεις δυνάμει της οδηγίας 2009/65/ΕΚ∙

β) λαμβάνουν κατάλληλα μέτρα για την αντιμετώπιση τυχόν 
αδυναμιών.
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4. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι τα ανώτερα διευθυντικά στελέχη τους λαμβάνουν 
τακτικά, και τουλάχιστον σε ετήσια βάση, γραπτές εκθέσεις σχετικά με 
ζητήματα συμμόρφωσης, εσωτερικού λογιστικού ελέγχου και 
διαχείρισης κινδύνου, στις οποίες πρέπει ιδίως να αναφέρεται αν 
λήφθηκαν τα κατάλληλα διορθωτικά μέτρα σε περίπτωση αδυναμιών.

5. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι τα ανώτερα διευθυντικά στελέχη τους λαμβάνουν 
τακτικά εκθέσεις σχετικά με την εφαρμογή των επενδυτικών 
στρατηγικών και των εσωτερικών διαδικασιών λήψης επενδυτικών 
αποφάσεων, σύμφωνα με τα στοιχεία β) έως ε) της παραγράφου 2.

6. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι η εποπτική λειτουργία, εφόσον υπάρχει, λαμβάνει 
τακτικά γραπτές εκθέσεις σχετικά με τα ζητήματα που αναφέρονται 
στην παράγραφο 4.

Άρθρο 10

Λειτουργία διαρκούς συμμόρφωσης

1. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης 
θεσπίζουν, εφαρμόζουν και διατηρούν κατάλληλες πολιτικές και 
διαδικασίες για τον εντοπισμό των κινδύνων μη συμμόρφωσης της 
εταιρείας με τις υποχρεώσεις που υπέχει δυνάμει της οδηγίας 
2009/65/ΕΚ και των συναφών κινδύνων, και θέτουν σε εφαρμογή 
κατάλληλα μέτρα και διαδικασίες προκειμένου να ελαχιστοποιήσουν 
τους κινδύνους αυτούς και να επιτρέψουν στις αρμόδιες αρχές να 
ασκήσουν αποτελεσματικά τις εξουσίες που τους αναθέτει η οδηγία 
αυτή. 

Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης λαμβάνουν 
υπόψη τη φύση, την κλίμακα και την πολυπλοκότητα της επιχειρημα­
τικής δραστηριότητας της εταιρείας, καθώς και τη φύση και το φάσμα 
των υπηρεσιών και δραστηριοτήτων που αναλαμβάνουν στο πλαίσιο 
αυτών των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων. 

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν και να διατηρούν μόνιμη και αποτελεσματική λειτουργία 
συμμόρφωσης η οποία λειτουργεί ανεξάρτητα και έχει τις ακόλουθες 
αρμοδιότητες: 

α) παρακολούθηση και τακτική αξιολόγηση της καταλληλότητας 
και της αποτελεσματικότητας των μέτρων, των πολιτικών και των 
διαδικασιών που θεσπίζονται σύμφωνα με την παράγραφο  1, 
καθώς και των ενεργειών που αναλαμβάνονται για την 
αντιμετώπιση τυχόν αδυναμιών στη συμμόρφωση της εταιρείας 
με τις υποχρεώσεις της∙

β) παροχή συμβουλών και συνδρομής στα αρμόδια πρόσωπα που 
είναι υπεύθυνα για την παροχή και άσκηση υπηρεσιών και 
δραστηριοτήτων προκειμένου να τηρηθούν οι υποχρεώσεις που 
υπέχει η εταιρεία διαχείρισης δυνάμει της οδηγίας 2009/65/ΕΚ.

3. Προκειμένου να καταστεί δυνατή η απρόσκοπτη και ανεξάρτητη 
άσκηση της λειτουργίας συμμόρφωσης που αναφέρεται στην 
παράγραφο 2, οι εταιρείες διαχείρισης διασφαλίζουν ότι πληρούνται 
οι ακόλουθες προϋποθέσεις: 

α) η λειτουργία συμμόρφωσης πρέπει να διαθέτει την απαραίτητη 
εξουσία, τους πόρους και την πραγματογνωμοσύνη που 
απαιτούνται, καθώς και πρόσβαση σε όλες τις σχετικές 
πληροφορίες∙

β) πρέπει να ορισθεί υπεύθυνος συμμόρφωσης που φέρει την ευθύνη 
για τη λειτουργία συμμόρφωσης και για κάθε έκθεση τακτικά, και 
τουλάχιστον σε ετήσια βάση, προς τα ανώτερα διευθυντικά 
στελέχη σχετικά με ζητήματα συμμόρφωσης, όπου πρέπει ιδίως 
να αναφέρεται αν λήφθηκαν τα κατάλληλα διορθωτικά μέτρα σε 
περίπτωση αδυναμιών∙

γ) τα αρμόδια πρόσωπα που συμμετέχουν στη λειτουργία 
συμμόρφωσης δεν πρέπει να συμμετέχουν στην παροχή των 
υπηρεσιών ή στην άσκηση των δραστηριοτήτων τις οποίες 
παρακολουθούν∙

δ) η μέθοδος προσδιορισμού της αμοιβής των αρμόδιων προσώπων 
που συμμετέχουν στη λειτουργία συμμόρφωσης δεν πρέπει να 
θέτει ούτε να είναι δυνατόν να θέσει υπό αμφισβήτηση την 
αντικειμενικότητά τους.

Ωστόσο, μια εταιρεία διαχείρισης δεν υποχρεούται να συμμορφωθεί με 
το στοιχείο γ) ή το στοιχείο δ) του πρώτου εδαφίου εάν είναι σε θέση 
να αποδείξει ότι, λαμβάνοντας υπόψη τη φύση, την κλίμακα και την 
πολυπλοκότητα των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων της, καθώς και 
τη φύση και το φάσμα των υπηρεσιών και δραστηριοτήτων της, η 
απαίτηση αυτή δεν είναι αναλογική και ότι η λειτουργία συμμόρφωσης 
εξακολουθεί να είναι αποτελεσματική.

Άρθρο 11

Λειτουργία διαρκούς εσωτερικού λογιστικού ελέγχου

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης, εφόσον 
είναι σκόπιμο και αναλογικό λαμβάνοντας υπόψη τη φύση, την 
κλίμακα και την πολυπλοκότητα των επιχειρηματικών τους 
δραστηριοτήτων και τη φύση και το φάσμα των δραστηριοτήτων συλ­
λογικής διαχείρισης χαρτοφυλακίων που αναλαμβάνουν στο πλαίσιο 
αυτών των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων, να θεσπίζουν και να 
διατηρούν λειτουργία εσωτερικού λογιστικού ελέγχου χωριστή και 
ανεξάρτητη από τις άλλες λειτουργίες και δραστηριότητες της 
εταιρείας διαχείρισης.

2. Η λειτουργία εσωτερικού λογιστικού ελέγχου που αναφέρεται 
στην παράγραφο 1 έχει τις ακόλουθες αρμοδιότητες: 

α) θέσπιση, εφαρμογή και διατήρηση προγράμματος εσωτερικού 
ελέγχου για την εξέταση και αξιολόγηση της καταλληλότητας και 
αποτελεσματικότητας των συστημάτων, μηχανισμών εσωτερικού 
ελέγχου και ρυθμίσεων της εταιρείας διαχείρισης∙

β) διατύπωση συστάσεων με βάση τα αποτελέσματα των εργασιών 
που πραγματοποιούνται σύμφωνα με το στοιχείο α)∙

γ) εξακρίβωση της συμμόρφωσης με τις συστάσεις που αναφέρονται 
στο στοιχείο β)∙

δ) υποβολή εκθέσεων για θέματα εσωτερικού λογιστικού ελέγχου 
σύμφωνα με το άρθρο 9 παράγραφος 4.

Άρθρο 12

Λειτουργία διαρκούς διαχείρισης κινδύνου

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν και να διατηρούν λειτουργία διαρκούς διαχείρισης 
κινδύνου.
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2. Η λειτουργία διαρκούς διαχείρισης κινδύνου που αναφέρεται 
στην παράγραφο  1 είναι ιεραρχικά και λειτουργικά ανεξάρτητη από 
τις λειτουργικές μονάδες. 

Ωστόσο, τα κράτη μέλη δύνανται να επιτρέπουν στις εταιρείες 
διαχείρισης να παρεκκλίνουν από αυτήν την υποχρέωση εάν η 
παρέκκλιση είναι σκόπιμη και αναλογική, λαμβάνοντας υπόψη τη 
φύση, την κλίμακα και την πολυπλοκότητα των επιχειρηματικών 
δραστηριοτήτων της εταιρείας διαχείρισης και του ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζεται. 

Μια εταιρεία διαχείρισης είναι σε θέση να αποδείξει ότι έχουν ληφθεί 
κατάλληλες διασφαλίσεις κατά των συγκρούσεων συμφερόντων 
προκειμένου να επιτρέπεται η ανεξάρτητη άσκηση δραστηριοτήτων 
διαχείρισης κινδύνου και ότι η διαδικασία διαχείρισης κινδύνου πλη­
ροί τις απαιτήσεις του άρθρου 51 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ. 

3. Η λειτουργία διαρκούς διαχείρισης κινδύνου: 

α) εφαρμόζει την πολιτική και τις διαδικασίες διαχείρισης κινδύνου∙

β) εξασφαλίζει τη συμμόρφωση με το σύστημα οριοθέτησης 
κινδύνων του ΟΣΕΚΑ, συμπεριλαμβανομένων των ορίων που 
προβλέπονται στις διατάξεις αναφορικά με τη συνολική έκθεση 
και τον κίνδυνο αντισυμβαλλομένου σύμφωνα με τα άρθρα 41, 
42 και 43∙

γ) παρέχει συμβουλές προς το διοικητικό συμβούλιο όσον αφορά 
τον προσδιορισμό του προφίλ κινδύνου για κάθε ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζεται η εταιρεία∙

δ) υποβάλλει τακτικές εκθέσεις στο διοικητικό συμβούλιο και, όπου 
υφίσταται, στην εποπτική λειτουργία, σχετικά με:

i) τη συνοχή μεταξύ των τρεχόντων επιπέδων κινδύνου από 
κάθε ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζεται η εταιρεία και του 
συμφωνηθέντος προφίλ κινδύνου για τον εν λόγω ΟΣΕΚΑ∙

ii) τη συμμόρφωση κάθε ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζεται η εταιρεία 
με τα κατάλληλα συστήματα οριοθέτησης κινδύνων∙

iii) την καταλληλότητα και αποτελεσματικότητα της 
διαδικασίας διαχείρισης κινδύνου, όπου πρέπει ιδίως να 
αναφέρεται αν λήφθηκαν τα κατάλληλα διορθωτικά μέτρα 
σε περίπτωση αδυναμιών∙

ε) υποβάλλει τακτικές εκθέσεις στα ανώτερα διευθυντικά στελέχη, 
στις οποίες περιγράφεται το τρέχον επίπεδο κινδύνου κάθε 
ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζεται η εταιρεία και τυχόν πραγματική ή 
προβλέψιμη παραβίαση των ορίων τους, προκειμένου να 
διασφαλίζεται η δυνατότητα λήψης άμεσων και κατάλληλων 
μέτρων∙

στ) επανεξετάζει και στηρίζει, κατά περίπτωση, τις ρυθμίσεις και τις 
διαδικασίες για την αποτίμηση των εξωχρηματιστηριακών 
παραγώγων κατά το άρθρο 44.

4. Η λειτουργία διαρκούς διαχείρισης κινδύνου έχει την 
απαραίτητη εξουσία και πρόσβαση σε όλες τις συναφείς πληροφορίες 
που απαιτούνται για την εκπλήρωση των καθηκόντων κατά την 
παράγραφο 3.

Άρθρο 13

Προσωπικές συναλλαγές

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν κατάλληλες ρυθμίσεις 
που εμποδίζουν κάθε αρμόδιο πρόσωπο που ασκεί δραστηριότητες 
που ενδέχεται να οδηγήσουν σε σύγκρουση συμφερόντων ή που έχει, 
μέσω δραστηριότητας που ασκεί το πρόσωπο αυτό για λογαριασμό 
της εταιρείας διαχείρισης, πρόσβαση σε εμπιστευτικές πληροφορίες 
κατά την έννοια του άρθρου 1 παράγραφος 1 της οδηγίας 2003/6/ΕΚ 
ή σε άλλες εσωτερικές πληροφορίες σχετιζόμενες με ΟΣΕΚΑ ή συν­
αλλαγές με ή για ΟΣΕΚΑ να ασκεί τις ακόλουθες δραστηριότητες: 

α) να εκτελέσει προσωπική συναλλαγή που πληροί τουλάχιστον ένα 
από τα ακόλουθα κριτήρια:

i) απαγορεύεται στο πρόσωπο αυτό να πραγματοποιήσει τη 
συναλλαγή κατά την έννοια της οδηγίας 2003/6/ΕΚ∙

ii) η συναλλαγή συνεπάγεται την κατάχρηση ή αθέμιτη 
γνωστοποίηση των εμπιστευτικών πληροφοριών∙

iii) η συναλλαγή αντιβαίνει ή είναι πιθανό ότι θα αντέβαινε σε 
υποχρέωση που υπέχει η εταιρεία διαχείρισης δυνάμει της 
οδηγίας 2009/65/ΕΚ ή της οδηγίας 2004/39/ΕΚ∙

β) να συμβουλεύει ή να βοηθά, εκτός του κανονικού πλαισίου της 
εργασίας του ή της σύμβασης παροχής υπηρεσιών, οποιοδήποτε 
άλλο πρόσωπο να εκτελέσει συναλλαγή σε χρηματοπιστωτικά 
μέσα η οποία, εάν ήταν προσωπική συναλλαγή του αρμόδιου 
προσώπου, θα ενέπιπτε στις διατάξεις του στοιχείου α) της 
παρούσας παραγράφου ή του άρθρου  25 παράγραφος  2 
στοιχείο α) ή β) της οδηγίας 2006/73/ΕΚ, ή θα συνιστούσε δια­
φορετικά κατάχρηση πληροφοριών σχετικά με εκκρεμείς εντολές∙

γ) να γνωστοποιεί, εκτός του κανονικού πλαισίου της εργασίας του 
ή της σύμβασης παροχής υπηρεσιών και, με την επιφύλαξη του 
άρθρου 3 στοιχείο α) της οδηγίας 2003/6/ΕΚ, κάθε πληροφορία 
ή γνώμη σε οποιοδήποτε άλλο πρόσωπο εφόσον το αρμόδιο 
πρόσωπο γνωρίζει ή θα ήταν εύλογο να γνωρίζει ότι μετά τη 
γνωστοποίηση των πληροφοριών αυτών το άλλο πρόσωπο θα 
προβεί ή θα ήταν πιθανό να προβεί σε μια από τις ακόλουθες 
ενέργειες:

i) να εκτελέσει συναλλαγή σε χρηματοπιστωτικά μέσα η οποία, 
εάν ήταν προσωπική συναλλαγή του αρμόδιου προσώπου, 
θα ενέπιπτε στις διατάξεις του στοιχείου α) της παρούσας 
παραγράφου ή του άρθρου 25 παράγραφος 2 στοιχείο α) ή 
β) της οδηγίας 2006/73/ΕΚ, ή θα συνιστούσε διαφορετικά 
κατάχρηση πληροφοριών σχετικά με εκκρεμείς εντολές∙

ii) να συμβουλεύσει ή να βοηθήσει άλλο πρόσωπο να εκτελέσει 
τέτοιου είδους συναλλαγή.

2. Οι ρυθμίσεις που απαιτούνται βάσει της παραγράφου 1 πρέπει, 
ιδίως, να διασφαλίζουν ότι: 

α) κάθε αρμόδιο πρόσωπο που εμπίπτει στην παράγραφο 1 γνωρίζει 
τους περιορισμούς στις προσωπικές συναλλαγές, καθώς και τα 
μέτρα που έχουν θεσπισθεί από την εταιρεία διαχείρισης σε σχέση 
με τις προσωπικές συναλλαγές και τις γνωστοποιήσεις, σύμφωνα 
με την παράγραφο 1∙
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β) η εταιρεία διαχείρισης ενημερώνεται αμέσως σχετικά με 
οποιαδήποτε προσωπική συναλλαγή αρμόδιου προσώπου, είτε με 
κοινοποίηση της συναλλαγής αυτής είτε με άλλες διαδικασίες 
που επιτρέπουν στην εταιρεία διαχείρισης να προσδιορίσει αυτές 
τις συναλλαγές∙

γ) τηρείται αρχείο των προσωπικών συναλλαγών που 
κοινοποιούνται στην εταιρεία διαχείρισης ή προσδιορίζονται από 
αυτήν, περιλαμβανομένης κάθε έγκρισης ή απαγόρευσης μιας 
τέτοιας συναλλαγής.

Για τους σκοπούς του στοιχείου β) του πρώτου εδαφίου, σε περίπτωση 
που ορισμένες δραστηριότητες ασκούνται από τρίτους, η εταιρεία 
διαχείρισης διασφαλίζει ότι η οντότητα που ασκεί τη δραστηριότητα 
διατηρεί αρχείο των προσωπικών συναλλαγών αρμόδιων προσώπων 
και παρέχει τις πληροφορίες αυτές στην εταιρεία διαχείρισης αμέσως, 
κατόπιν αιτήματος.

3. Οι παράγραφοι  1 και  2 δεν εφαρμόζονται στα ακόλουθα είδη 
προσωπικών συναλλαγών: 

α) προσωπικές συναλλαγές που πραγματοποιούνται στο πλαίσιο 
παροχής υπηρεσιών ελεύθερης διαχείρισης χαρτοφυλακίου όταν 
δεν υπάρχει προηγούμενη κοινοποίηση σε σχέση με τη συναλ­
λαγή μεταξύ του διαχειριστή του χαρτοφυλακίου και του 
αρμόδιου προσώπου ή άλλου προσώπου για λογαριασμό του 
οποίου εκτελείται η συναλλαγή∙

β) προσωπικές συναλλαγές σε ΟΣΕΚΑ ή μερίδια οργανισμών 
συλλογικών επενδύσεων που υπόκεινται σε εποπτεία βάσει της 
νομοθεσίας κράτους μέλους που απαιτεί ισοδύναμο επίπεδο 
κατανομής κινδύνου στα περιουσιακά τους στοιχεία, εφόσον το 
αρμόδιο πρόσωπο και κάθε άλλο πρόσωπο για λογαριασμό του 
οποίου εκτελούνται οι συναλλαγές δεν συμμετέχει στη διαχείριση 
του οργανισμού αυτού.

4. Για τους σκοπούς των παραγράφων  1, 2 και  3 του παρόντος 
άρθρου, ο όρος «προσωπική συναλλαγή» έχει την ίδια έννοια με αυτήν 
στο άρθρο 11 της οδηγίας 2006/73/ΕΚ.

Άρθρο 14

Καταγραφή συναλλαγών χαρτοφυλακίου

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι, για κάθε συναλλαγή χαρτοφυλακίου σχετική με 
ΟΣΕΚΑ, δημιουργείται χωρίς καθυστέρηση αρχείο πληροφοριών οι 
οποίες είναι επαρκείς για την εξακρίβωση των λεπτομερειών της 
εντολής και της συναλλαγής που εκτελείται.

2. Το αναφερόμενο στην παράγραφο 1 αρχείο περιλαμβάνει: 

α) το όνομα ή άλλο χαρακτηρισμό του ΟΣΕΚΑ και του προσώπου 
που ενεργεί για λογαριασμό του ΟΣΕΚΑ∙

β) τις πληροφορίες που απαιτούνται για τον προσδιορισμό του εν 
λόγω χρηματοπιστωτικού μέσου∙

γ) την ποσότητα∙

δ) το είδος της εντολής ή της συναλλαγής∙

ε) την τιμή∙

στ) προκειμένου για εντολές, την ημερομηνία και την ακριβή ώρα της 
μεταβίβασης της εντολής και το όνομα ή άλλο χαρακτηριστικό 
του προσώπου στο οποίο μεταβιβάσθηκε η εντολή, ή 
προκειμένου για συναλλαγές, την ημερομηνία και την ακριβή 
ώρα της απόφασης διαπραγμάτευσης και της εκτέλεσης της 
συναλλαγής∙

ζ) το όνομα του προσώπου που μεταβίβασε την εντολή ή που 
εκτέλεσε τη συναλλαγή∙

η) κατά περίπτωση, τους λόγους ανάκλησης μιας εντολής∙

θ) προκειμένου για εκτελεσθείσες συναλλαγές, το στοιχείο 
αναγνώρισης του αντισυμβαλλομένου και του τόπου εκτέλεσης.

Για τους σκοπούς του στοιχείου θ) του πρώτου εδαφίου, ως «τόπος 
εκτέλεσης» νοείται μια ρυθμιζόμενη αγορά σύμφωνα με το άρθρο  4 
παράγραφος  14 της οδηγίας 2004/39/ΕΚ, ένας πολυμερής μηχα­
νισμός διαπραγμάτευσης σύμφωνα με το άρθρο  4 παράγραφος  15 
της ίδιας οδηγίας, ένας συστηματικός εσωτερικοποιητής κατά το 
άρθρο 4 παράγραφος 7 της ίδιας οδηγίας, ή ένας ειδικός διαπραγμα­
τευτής ή άλλος πάροχος ρευστότητας ή μια οντότητα που επιτελεί σε 
τρίτη χώρα λειτουργία όμοια με τις λειτουργίες οποιουδήποτε από 
τους προηγούμενους.

Άρθρο 15

Καταγραφή εντολών διάθεσης και εξόφλησης

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
λαμβάνουν κάθε εύλογο μέτρο ώστε να διασφαλίζουν ότι οι ληφθείσες 
εντολές διάθεσης και εξόφλησης των ΟΣΕΚΑ συγκεντρώνονται και 
καταγράφονται αμέσως μετά την παραλαβή οποιασδήποτε σχετικής 
εντολής.

2. Το εν λόγω αρχείο περιλαμβάνει πληροφορίες σχετικά με τα 
ακόλουθα: 

α) τον αντίστοιχο ΟΣΕΚΑ∙

β) το πρόσωπο που δίδει ή μεταβιβάζει την εντολή∙

γ) το πρόσωπο που λαμβάνει την εντολή∙

δ) την ημερομηνία και την ώρα της εντολής∙

ε) τους όρους και τους τρόπους πληρωμής∙

στ) το είδος της εντολής∙

ζ) την ημερομηνία εκτέλεσης της εντολής∙

η) τον αριθμό των μεριδίων προς διάθεση ή εξόφληση∙

θ) την τιμή διάθεσης ή εξόφλησης κάθε μεριδίου∙

ι) τη συνολική αξία διάθεσης ή εξόφλησης των μεριδίων∙

ια) την ακαθάριστη αξία της εντολής συμπεριλαμβανομένων των 
τελών διάθεσης ή το καθαρό ποσό μετά τα τέλη εξόφλησης.
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Άρθρο 16

Απαιτήσεις τήρησης αρχείων

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν τη διατήρηση των αρχείων που αναφέρονται στα 
άρθρα 14 και 15 για περίοδο τουλάχιστον πέντε ετών. 

Ωστόσο, οι αρμόδιες αρχές δύνανται, σε εξαιρετικές περιπτώσεις, να 
απαιτήσουν από τις εταιρείες διαχείρισης να διατηρήσουν ορισμένα ή 
όλα τα αρχεία αυτά για μεγαλύτερο χρονικό διάστημα ανάλογα με τη 
φύση του μέσου ή της συναλλαγής χαρτοφυλακίου, εφόσον αυτό 
είναι απαραίτητο για να έχουν οι αρχές τη δυνατότητα να ασκήσουν 
τα εποπτικά τους καθήκοντα βάσει της οδηγίας 2009/65/ΕΚ. 

2. Μετά τον τερματισμό της άδειας λειτουργίας μιας εταιρείας 
διαχείρισης, τα κράτη μέλη ή οι αρμόδιες αρχές δύνανται να 
απαιτήσουν από την εν λόγω εταιρεία να διατηρήσει τα αρχεία που 
αναφέρονται στην παράγραφο  1 για το υπόλοιπο της πενταετούς 
περιόδου. 

Εφόσον η εταιρεία διαχείρισης μεταφέρει τις αρμοδιότητές της σχε­
τικά με τον ΟΣΕΚΑ σε άλλη εταιρεία διαχείρισης, τα κράτη μέλη ή οι 
αρμόδιες αρχές δύνανται να απαιτήσουν να πραγματοποιηθούν 
ρυθμίσεις ώστε η εταιρεία αυτή να έχει πρόσβαση στα αρχεία των 
τελευταίων πέντε ετών. 

3. Τα αρχεία διατηρούνται σε μέσο που επιτρέπει την αποθήκευση 
των πληροφοριών με τρόπο προσβάσιμο για μελλοντική εξέταση από 
την αρμόδια αρχή, με μορφή και τρόπο που ικανοποιούν τα ακόλουθα 
κριτήρια: 

α) οι αρμόδιες αρχές πρέπει να έχουν εύκολα πρόσβαση σε αυτά τα 
αρχεία και να μπορούν να αναπαράγουν τα βασικά στάδια της 
επεξεργασίας κάθε συναλλαγής χαρτοφυλακίου∙

β) πρέπει να είναι δυνατό να διαπιστωθούν εύκολα τυχόν διορθώσεις 
ή άλλες τροποποιήσεις, καθώς και το περιεχόμενο των αρχείων 
πριν από τις εν λόγω διορθώσεις ή τροποποιήσεις∙

γ) δεν πρέπει να είναι δυνατό να υποστούν τα αρχεία άλλου είδους 
παραποίηση ή τροποποίηση.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ III

ΣΥΓΚΡΟΥΣΗ ΣΥΜΦΕΡΟΝΤΩΝ

[άρθρο 12 παράγραφος 1 στοιχείο β) και άρθρο 14 παράγραφος 1 
στοιχείο δ) και παράγραφος 2 στοιχείο γ) της 

οδηγίας 2009/65/ΕΚ]

Άρθρο 17

Κριτήρια για τον προσδιορισμό συγκρούσεων συμφερόντων

1. Για τους σκοπούς του προσδιορισμού των ειδών συγκρούσεων 
συμφερόντων που ανακύπτουν κατά την παροχή υπηρεσιών και 
δραστηριοτήτων και των οποίων η ύπαρξη δύναται να ζημιώσει τα 
συμφέροντα ενός ΟΣΕΚΑ, τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι 
εταιρείες διαχείρισης εξακριβώνουν, με βάση ορισμένα ελάχιστα 
κριτήρια, εάν η εταιρεία διαχείρισης ή αρμόδιο πρόσωπο ή πρόσωπο 
συνδεόμενο άμεσα ή έμμεσα με την εταιρεία με σχέση ελέγχου 

βρίσκεται, είτε ως αποτέλεσμα της παροχής των δραστηριοτήτων συλ­
λογικής διαχείρισης χαρτοφυλακίων είτε με άλλο τρόπο, σε μια από 
τις ακόλουθες καταστάσεις: 

α) η εταιρεία διαχείρισης ή το πρόσωπο αυτό είναι πιθανό να 
αποκομίσει οικονομικό κέρδος ή να αποφύγει οικονομική ζημία, 
σε βάρος του ΟΣΕΚΑ∙

β) η εταιρεία διαχείρισης ή το πρόσωπο αυτό έχει, ως προς την 
έκβαση μιας υπηρεσίας ή δραστηριότητας που παρέχεται στον 
ΟΣΕΚΑ ή σε άλλον πελάτη ή μιας συναλλαγής που εκτελείται για 
λογαριασμό του ΟΣΕΚΑ ή άλλου πελάτη, ένα συμφέρον που 
είναι διαφορετικό από το συμφέρον του ΟΣΕΚΑ στην έκβαση 
αυτή∙

γ) η εταιρεία διαχείρισης ή το πρόσωπο αυτό έχει οικονομικό ή 
άλλο κίνητρο να ευνοήσει τα συμφέροντα άλλου πελάτη ή 
ομάδας πελατών σε βάρος των συμφερόντων του ΟΣΕΚΑ∙

δ) η εταιρεία διαχείρισης ή το πρόσωπο αυτό ασκεί τις ίδιες 
δραστηριότητες για τον ΟΣΕΚΑ και για άλλο πελάτη ή πελάτες 
που δεν είναι ΟΣΕΚΑ∙

ε) η εταιρεία διαχείρισης ή το πρόσωπο αυτό λαμβάνει ή θα λάβει 
από πρόσωπο διαφορετικό από τον ΟΣΕΚΑ αντιπαροχή 
σχετιζόμενη με δραστηριότητες συλλογικής διαχείρισης 
χαρτοφυλακίων που παρέχεται στον ΟΣΕΚΑ, υπό μορφή 
χρημάτων, αγαθών ή υπηρεσιών, άλλη από τη συνήθη προμήθεια 
ή αμοιβή για την παροχή της υπηρεσίας αυτής.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης, κατά τον 
προσδιορισμό των ειδών σύγκρουσης συμφερόντων, να λαμβάνουν 
υπόψη: 

α) τα συμφέροντα της εταιρείας διαχείρισης, συμπεριλαμβανομένων 
αυτών που απορρέουν από το γεγονός ότι η εταιρεία ανήκει σε 
όμιλο ή από την παροχή υπηρεσιών και δραστηριοτήτων, τα 
συμφέροντα των πελατών και το καθήκον της εταιρείας 
διαχείρισης προς τον ΟΣΕΚΑ∙

β) τα συμφέροντα δύο ή περισσότερων ΟΣΕΚΑ που η εταιρεία 
διαχειρίζεται.

Άρθρο 18

Πολιτική σχετικά με τις συγκρούσεις συμφερόντων

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν αποτελεσματική πολιτική 
σχετικά με τις συγκρούσεις συμφερόντων. Η πολιτική αυτή 
καθορίζεται γραπτώς και είναι κατάλληλη για το μέγεθος και την 
οργάνωση της εταιρείας διαχείρισης, καθώς και για τη φύση, την 
κλίμακα και την πολυπλοκότητα των επιχειρηματικών της 
δραστηριοτήτων. 

Σε περίπτωση που η εταιρεία διαχείρισης είναι μέλος ομίλου, η πολι­
τική αυτή πρέπει επίσης να λαμβάνει υπόψη τις περιστάσεις τις οποίες 
η εταιρεία γνωρίζει ή θα έπρεπε να γνωρίζει και οι οποίες μπορούν να 
προκαλέσουν σύγκρουση συμφερόντων ως αποτέλεσμα της 
διάρθρωσης και των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων άλλων μελών 
του ομίλου. 
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2. Η πολιτική σχετικά με τις συγκρούσεις συμφερόντων που 
θεσπίζεται σύμφωνα με την παράγραφο 1 περιλαμβάνει τα ακόλουθα: 

α) τον προσδιορισμό, σε σχέση με τις δραστηριότητες συλλογικής 
διαχείρισης χαρτοφυλακίων που παρέχονται από ή για λογα­
ριασμό της εταιρείας διαχείρισης, των περιστάσεων που 
συνιστούν ή μπορούν να προκαλέσουν σύγκρουση συμφερόντων 
συνεπαγόμενη ουσιαστικό κίνδυνο ζημίας των συμφερόντων του 
ΟΣΕΚΑ ή ενός ή περισσότερων άλλων πελατών∙

β) τις διαδικασίες που πρέπει να ακολουθούνται και τα μέτρα που 
πρέπει να λαμβάνονται για τη διαχείριση των συγκρούσεων 
αυτών.

Άρθρο 19

Ανεξαρτησία στη διαχείριση συγκρούσεων

1. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι διαδικασίες και τα μέτρα 
που προβλέπονται στο άρθρο  18 παράγραφος  2 στοιχείο  β) 
αποσκοπούν να διασφαλίσουν ότι τα αρμόδια πρόσωπα που 
συμμετέχουν σε διάφορες επιχειρηματικές δραστηριότητες που 
συνεπάγονται σύγκρουση συμφερόντων ασκούν τις δραστηριότητες 
αυτές σε επίπεδο ανεξαρτησίας κατάλληλο για το μέγεθος και τις 
δραστηριότητες της εταιρείας διαχείρισης και του ομίλου στον οποίο 
αυτή ανήκει και για τον ουσιαστικό χαρακτήρα του κινδύνου ζημίας 
των συμφερόντων πελατών.

2. Οι διαδικασίες και τα μέτρα που θεσπίζονται σύμφωνα με το 
άρθρο  18 παράγραφος  2 στοιχείο  β) πρέπει να περιλαμβάνουν όσα 
από τα ακόλουθα στοιχεία είναι απαραίτητα και κατάλληλα για να 
διασφαλίσει η εταιρεία διαχείρισης τον απαιτούμενο βαθμό 
ανεξαρτησίας: 

α) αποτελεσματικές διαδικασίες για την αποφυγή ή τον έλεγχο της 
ανταλλαγής πληροφοριών μεταξύ των αρμόδιων προσώπων που 
συμμετέχουν σε δραστηριότητες συλλογικής διαχείρισης 
χαρτοφυλακίων που συνεπάγονται κίνδυνο σύγκρουσης 
συμφερόντων όταν η ανταλλαγή αυτών των πληροφοριών 
ενδέχεται να ζημιώσει τα συμφέροντα ενός η περισσότερων 
πελατών∙

β) χωριστή εποπτεία των αρμόδιων προσώπων των οποίων τα κύρια 
καθήκοντα περιλαμβάνουν την άσκηση δραστηριοτήτων συλλο­
γικής διαχείρισης χαρτοφυλακίων για λογαριασμό πελατών ή 
επενδυτών ή την παροχή υπηρεσιών σε αυτούς, εφόσον τα 
συμφέροντα των εν λόγω πελατών ενδέχεται να συγκρούονται ή 
εφόσον οι εν λόγω πελάτες ή επενδυτές εκπροσωπούν διαφορε­
τικά συμφέροντα, περιλαμβανομένων εκείνων της εταιρείας 
διαχείρισης∙

γ) εξάλειψη κάθε άμεσης σύνδεσης μεταξύ της αμοιβής αρμόδιων 
προσώπων που ασκούν κατά κύριο λόγο μια δραστηριότητα, 
αφενός και, αφετέρου, της αμοιβής διαφορετικών αρμόδιων 
προσώπων που ασκούν κατά κύριο λόγο άλλη δραστηριότητα ή 
των εσόδων που δημιουργούν αυτά τα διαφορετικά πρόσωπα, 
όταν ενδέχεται να προκληθεί σύγκρουση συμφερόντων σε σχέση 
με τις δραστηριότητες αυτές∙

δ) μέτρα για την αποφυγή ή τον περιορισμό της άσκησης 
ανάρμοστης επιρροής στον τρόπο με τον οποίο ένα αρμόδιο 
πρόσωπο ασκεί δραστηριότητες συλλογικής διαχείρισης 
χαρτοφυλακίων∙

ε) μέτρα για την αποφυγή ή τον έλεγχο της ταυτόχρονης ή διαδο­
χικής συμμετοχής ενός αρμόδιου προσώπου σε χωριστές 

δραστηριότητες συλλογικής διαχείρισης χαρτοφυλακίων όταν η 
συμμετοχή αυτή ενδέχεται να αποβεί επιζήμια για την ορθή 
διαχείριση των συγκρούσεων συμφερόντων.

Εφόσον η υιοθέτηση ή η εφαρμογή στην πράξη ενός ή περισσότερων 
από αυτά τα μέτρα και διαδικασίες δεν διασφαλίζει τον απαιτούμενο 
βαθμό ανεξαρτησίας, τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες 
διαχείρισης να υιοθετήσουν τα εναλλακτικά ή επιπρόσθετα μέτρα και 
διαδικασίες τα οποία είναι απαραίτητα και κατάλληλα για το σκοπό 
αυτό.

Άρθρο  20

Διαχείριση δραστηριοτήτων που προκαλούν επιζήμιες 
συγκρούσεις συμφερόντων

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
τηρούν και να ενημερώνουν τακτικά αρχείο για κάθε τύπο 
δραστηριότητας συλλογικής διαχείρισης χαρτοφυλακίων που 
ασκήθηκε από την εταιρεία διαχείρισης ή για λογαριασμό της και ως 
προς την οποία έχει προκύψει σύγκρουση συμφερόντων που 
συνεπάγεται ουσιαστικό κίνδυνο ζημίας των συμφερόντων ενός ή 
περισσότερων ΟΣΕΚΑ ή άλλων πελατών ή, στην περίπτωση 
συνεχιζόμενης δραστηριότητας συλλογικής διαχείρισης 
χαρτοφυλακίων, ως προς την οποία ενδέχεται να προκύψει σύγκρουση 
συμφερόντων.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν, σε περίπτωση που οι οργανωτικές ή 
διοικητικές ρυθμίσεις της εταιρείας διαχείρισης για τη διαχείριση των 
συγκρούσεων συμφερόντων δεν επαρκούν για να εξασφαλισθεί, με 
εύλογη βεβαιότητα, η πρόληψη των κινδύνων να επηρεασθούν αρνη­
τικά τα συμφέροντα του ΟΣΕΚΑ ή των μεριδιούχων του, τα ανώτερα 
διευθυντικά στελέχη ή άλλο αρμόδιο εσωτερικό όργανο της εταιρείας 
διαχείρισης, να ενημερώνονται αμέσως προκειμένου να λάβουν τις 
απαιτούμενες αποφάσεις για να διασφαλισθεί ότι σε κάθε περίπτωση 
η εταιρεία διαχείρισης ενεργεί προς το συμφέρον του ΟΣΕΚΑ και των 
μεριδιούχων του.

3. Η εταιρεία διαχείρισης κοινοποιεί τις αναφερόμενες στην 
παράγραφο  2 καταστάσεις στους επενδυτές με κάθε πρόσφορο στα­
θερό μέσο και αιτιολογεί την απόφασή της.

Άρθρο  21

Στρατηγικές για την άσκηση των δικαιωμάτων ψήφου

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
αναπτύσσουν κατάλληλες και αποτελεσματικές στρατηγικές για τον 
προσδιορισμό του χρόνου και του τρόπου άσκησης των δικαιωμάτων 
ψήφου που σχετίζονται με χρηματοπιστωτικά μέσα που διακρατούνται 
στα υπό διαχείριση χαρτοφυλάκια προς το αποκλειστικό συμφέρον 
του ενδιαφερόμενου ΟΣΕΚΑ.

2. Η αναφερόμενη στην παράγραφο 1 στρατηγική καθορίζει μέτρα 
και διαδικασίες για: 

α) την παρακολούθηση αντίστοιχων εταιρικών γεγονότων∙

β) τη διασφάλιση της άσκησης των δικαιωμάτων ψήφου σύμφωνα 
με τους επενδυτικούς στόχους και την πολιτική του 
ενδιαφερόμενου ΟΣΕΚΑ∙

γ) την πρόληψη ή διαχείριση συγκρούσεων συμφερόντων λόγω της 
άσκησης των δικαιωμάτων ψήφου.
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3. Η συνοπτική περιγραφή των αναφερόμενων στην παράγραφο 1 
στρατηγικών διατίθεται στους επενδυτές. 

Οι λεπτομέρειες των μέτρων που λαμβάνονται βάσει των εν λόγω 
στρατηγικών διατίθενται στους μεριδιούχους δωρεάν και κατόπιν 
αιτήματός τους. 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ IV

ΚΑΝΟΝΕΣ ΔΕΟΝΤΟΛΟΓΙΑΣ

[άρθρο 14 παράγραφος 1 στοιχεία α) και β) και παράγραφος 2 
στοιχεία α) και β) της οδηγίας 2009/65/ΕΚ]

ΤΜΗΜΑ 1

Γενικές αρχές

Άρθρο 22

Υποχρέωση υπηρέτησης των συμφερόντων των ΟΣΕΚΑ και 
των μεριδιούχων τους

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι οι μεριδιούχοι των ΟΣΕΚΑ που αυτές διαχειρίζονται 
τυγχάνουν δίκαιης μεταχείρισης. 

Οι εταιρείες διαχείρισης δεν θέτουν τα συμφέροντα οποιασδήποτε 
ομάδας μεριδιούχων πάνω από τα συμφέροντα οποιασδήποτε άλλης 
ομάδας μεριδιούχων. 

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
εφαρμόζουν κατάλληλες πολιτικές και διαδικασίες για την πρόληψη 
αθέμιτων πρακτικών που ευλόγως μπορεί να αναμένεται ότι θα 
επηρεάσουν αρνητικά τη σταθερότητα και την ακεραιότητα της 
αγοράς.

3. Με την επιφύλαξη των απαιτήσεων της εθνικής νομοθεσίας, τα 
κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να διασφαλίζουν 
ότι εφαρμόζονται δίκαια, ορθά και διαφανή πρότυπα τιμολόγησης και 
συστήματα αποτίμησης για τους ΟΣΕΚΑ που αυτές διαχειρίζονται, 
προκειμένου να συμμορφώνονται με την υποχρέωση υπηρέτησης των 
συμφερόντων των μεριδιούχων. Οι εταιρείες διαχείρισης πρέπει να 
είναι σε θέση να αποδείξουν ότι τα χαρτοφυλάκια των ΟΣΕΚΑ έχουν 
αποτιμηθεί με ακρίβεια.

4. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
ενεργούν με τέτοιο τρόπο ώστε να αποτρέπεται η επιβολή 
αδικαιολόγητου κόστους στον ΟΣΕΚΑ και τους μεριδιούχους του.

Άρθρο 23

Απαιτήσεις δέουσας επιμέλειας

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν υψηλό επίπεδο επιμέλειας κατά την επιλογή και 
συνεχιζόμενη παρακολούθηση των επενδύσεων προς το συμφέρον του 
ΟΣΕΚΑ και την ακεραιότητα της αγοράς.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι διαθέτουν τις κατάλληλες γνώσεις και κατανόηση 
των περιουσιακών στοιχείων στα οποία έχουν γίνει οι επενδύσεις του 
ΟΣΕΚΑ.

3. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
καταρτίζουν γραπτές πολιτικές και διαδικασίες σχετικά με τη δέουσα 
επιμέλεια και να εφαρμόζουν αποτελεσματικές ρυθμίσεις ώστε να 
διασφαλίζουν ότι οι επενδυτικές αποφάσεις για λογαριασμό του 
ΟΣΕΚΑ λαμβάνονται σύμφωνα με τους στόχους, την επενδυτική στρα­
τηγική και τα όρια κινδύνου του ΟΣΕΚΑ.

4. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης, κατά την 
εφαρμογή της πολιτικής τους για τη διαχείριση κινδύνου, και εφόσον 
κρίνεται απαραίτητο αφού ληφθεί υπόψη η φύση της προβλεπόμενης 
επένδυσης, να διατυπώνουν προβλέψεις και να εκπονούν αναλύσεις 
αναφορικά με τη συμβολή της επένδυσης στη σύνθεση, τη ρευστότητα 
και το προφίλ κινδύνου και απόδοσης του χαρτοφυλακίου του ΟΣΕΚΑ 
πριν από την πραγματοποίηση της επένδυσης. Οι αναλύσεις πρέπει να 
εκπονούνται μόνον βάσει αξιόπιστων και ενημερωμένων πληροφοριών 
από ποσοτικής και ποιοτικής απόψεως. 

Οι εταιρείες διαχείρισης ενεργούν με την απαιτούμενη επιδεξιότητα, 
προσοχή και επιμέλεια όταν συνάπτουν, διαχειρίζονται και 
καταγγέλλουν οποιαδήποτε συμφωνία με τρίτους για την 
πραγματοποίηση δραστηριοτήτων διαχείρισης κινδύνου. Πριν από τη 
σύναψη των συμφωνιών αυτών, οι εταιρείες διαχείρισης λαμβάνουν τα 
απαραίτητα μέτρα προκειμένου να εξακριβώσουν ότι οι τρίτοι 
διαθέτουν τις ικανότητες και τα προσόντα για να ασκούν τις 
δραστηριότητες διαχείρισης κινδύνου με αξιοπιστία, επαγγελματισμό 
και αποτελεσματικότητα. Η εταιρεία διαχείρισης θεσπίζει μεθόδους 
για τη συνεχιζόμενη αξιολόγηση του επιπέδου της απόδοσης των 
τρίτων. 

ΤΜΗΜΑ 2

Εκτέλεση εντολών διάθεσης και εξόφλησης

Άρθρο 24

Υποχρέωση υποβολής εκθέσεων σχετικά με την εκτέλεση 
εντολών διάθεσης και εξόφλησης

1. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι όταν οι εταιρείες διαχείρισης 
εκτελούν μια εντολή διάθεσης ή εξόφλησης από μεριδιούχο, πρέπει να 
ενημερώσουν το μεριδιούχο, με σταθερό μέσο, που επιβεβαιώνει την 
εκτέλεση της εντολής, το ταχύτερο δυνατό και το αργότερο την πρώτη 
εργάσιμη ημέρα μετά την εκτέλεση ή, εφόσον η εταιρεία διαχείρισης 
λαμβάνει την επιβεβαίωση από τρίτο, το αργότερο την πρώτη εργάσιμη 
ημέρα μετά τη λήψη της επιβεβαίωσης που της αποστέλλει ο τρίτος. 

Ωστόσο, το πρώτο εδάφιο δεν εφαρμόζεται όταν η επιβεβαίωση 
περιέχει τις ίδιες πληροφορίες με την επιβεβαίωση που πρέπει να στα­
λεί άμεσα στο μεριδιούχο από άλλο πρόσωπο. 

2. Η ειδοποίηση που αναφέρεται στην παράγραφο 1 περιλαμβάνει, 
κατά περίπτωση, τις ακόλουθες πληροφορίες: 

α) το στοιχείο αναγνώρισης της εταιρείας διαχείρισης∙

β) το όνομα ή άλλο χαρακτηρισμό του μεριδιούχου∙

γ) την ημερομηνία και ώρα παραλαβής της εντολής και τη μέθοδο 
πληρωμής∙

δ) την ημερομηνία εκτέλεσης∙

ε) τα στοιχεία αναγνώρισης του ΟΣΕΚΑ∙
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στ) τη φύση της εντολής (διάθεση ή εξόφληση)∙

ζ) τον αριθμό των μεριδίων που αφορά∙

η) την αξία μεριδίου στην οποία διατέθηκαν ή εξοφλήθηκαν τα 
μερίδια∙

θ) την ημερομηνία της αξίας αναφοράς∙

ι) την ακαθάριστη αξία της εντολής συμπεριλαμβανομένων των 
τελών διάθεσης ή το καθαρό ποσό μετά τα τέλη εξόφλησης∙

ια) το συνολικό ποσό των προμηθειών και εξόδων που χρεώθηκαν 
και, εφόσον το ζητήσει ο επενδυτής, την κατανομή τους ανά 
θέση.

3. Σε περίπτωση εντολών για ένα μεριδιούχο οι οποίες εκτελούνται 
περιοδικά, οι εταιρείες διαχείρισης είτε ενεργούν σύμφωνα με την 
παράγραφο  1 είτε παρέχουν στο μεριδιούχο, τουλάχιστον κάθε έξι 
μήνες, τις πληροφορίες που αναφέρονται στην παράγραφο  2 για τις 
σχετικές συναλλαγές.

4. Οι εταιρείες διαχείρισης παρέχουν στο μεριδιούχο, κατόπιν 
αιτήματος, πληροφορίες σχετικά με την κατάσταση της εντολής του.

ΤΜΗΜΑ 3

Βέλτιστη εκτέλεση

Άρθρο 25

Εκτέλεση αποφάσεων διαπραγμάτευσης για λογαριασμό του 
υπό διαχείριση ΟΣΕΚΑ

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
υπηρετούν με τον καλύτερο τρόπο τα συμφέροντα των ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζονται κατά την εκτέλεση αποφάσεων διαπραγμάτευσης για 
λογαριασμό των ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται στο πλαίσιο της 
διαχείρισης των χαρτοφυλακίων τους.

2. Για τους σκοπούς της παραγράφου 1, τα κράτη μέλη 
διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης λαμβάνουν κάθε εύλογο 
μέτρο για να επιτυγχάνουν το βέλτιστο δυνατό αποτέλεσμα για τους 
ΟΣΕΚΑ, λαμβανομένων υπόψη της τιμής, του κόστους, της 
ταχύτητας, της πιθανότητας εκτέλεσης και διακανονισμού, του όγκου 
και της φύσης της εντολής, ή οποιουδήποτε άλλου παράγοντα αφορά 
την εκτέλεση της εντολής. Η σχετική σημασία αυτών των παραγόντων 
προσδιορίζεται κατ’ αναφορά προς τα ακόλουθα κριτήρια: 

α) τους στόχους, την επενδυτική πολιτική και τους σύμφυτους με 
τον ΟΣΕΚΑ κινδύνους, όπως αναφέρεται στο ενημερωτικό 
φυλλάδιο ή, ανάλογα με την περίπτωση, στον κανονισμό ή στις 
καταστατικές διατάξεις του ΟΣΕΚΑ∙

β) χαρακτηριστικά της εντολής∙

γ) χαρακτηριστικά των χρηματοπιστωτικών μέσων που αποτελούν 
αντικείμενο της εντολής∙

δ) χαρακτηριστικά των τόπων εκτέλεσης προς τους οποίους μπορεί 
να δρομολογηθεί η εντολή.

3. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν και να εφαρμόζουν αποτελεσματικές ρυθμίσεις για να 
συμμορφώνονται με την αναφερόμενη στην παράγραφο 2 υποχρέωση. 
Ειδικότερα, οι εταιρείες διαχείρισης θεσπίζουν και εφαρμόζουν πολι­
τική που τους επιτρέπει να επιτυγχάνουν, για τις εντολές των ΟΣΕΚΑ, 
το βέλτιστο δυνατό αποτέλεσμα, σύμφωνα με την παράγραφο 2. 

Οι εταιρείες διαχείρισης λαμβάνουν την προηγούμενη συναίνεση της 
εταιρείας επενδύσεων σχετικά με την πολιτική εκτέλεσης των εντολών. 
Η εταιρεία διαχείρισης παρέχει στους μεριδιούχους κατάλληλη 
πληροφόρηση σχετικά με την πολιτική που θεσπίζεται σύμφωνα με το 
παρόν άρθρο και για κάθε ουσιαστική αλλαγή στην πολιτική της. 

4. Οι εταιρείες διαχείρισης παρακολουθούν τακτικά την 
αποτελεσματικότητα των ρυθμίσεων και της πολιτικής που 
ακολουθούν ως προς την εκτέλεση εντολών, ώστε να εντοπίζουν και, 
κατά περίπτωση, να διορθώνουν τυχόν ελλείψεις. 

Επιπλέον, οι εταιρείες διαχείρισης επανεξετάζουν την πολιτική 
εκτέλεσης εντολών σε ετήσια βάση. Η επανεξέταση πραγματοποιείται 
επίσης κάθε φορά που επέρχεται ουσιαστική μεταβολή η οποία 
επηρεάζει την ικανότητα της εταιρείας να εξακολουθήσει να 
επιτυγχάνει το βέλτιστο δυνατό αποτέλεσμα για τους υπό διαχείριση 
ΟΣΕΚΑ. 

5. Οι εταιρείες διαχείρισης είναι σε θέση να αποδείξουν ότι 
εκτέλεσαν τις εντολές για λογαριασμό των ΟΣΕΚΑ σύμφωνα με την 
πολιτική εκτέλεσης εντολών της εταιρείας διαχείρισης.

Άρθρο 26

Αποστολή εντολών διαπραγμάτευσης προς εκτέλεση από 
άλλες οντότητες για λογαριασμό του ΟΣΕΚΑ

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
υπηρετούν με τον καλύτερο τρόπο τα συμφέροντα των ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζονται κατά την αποστολή εντολών διαπραγμάτευσης προς 
εκτέλεση από άλλες οντότητες για λογαριασμό των ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζονται, στο πλαίσιο της διαχείρισης των χαρτοφυλακίων τους.

2. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης 
ενεργούν όλα τα ευλόγως αναγκαία ώστε να επιτυγχάνουν το βέλτιστο 
δυνατό αποτέλεσμα για τους ΟΣΕΚΑ, λαμβανομένων υπόψη της τιμ­
ής, του κόστους, της ταχύτητας, της πιθανότητας εκτέλεσης και δια­
κανονισμού, του όγκου, της φύσης και οποιουδήποτε άλλου 
παράγοντα αφορά την εκτέλεση της εντολής. Η σχετική σημασία 
αυτών των παραγόντων προσδιορίζεται κατ’ αναφορά προς το 
άρθρο 25 παράγραφος 2. 

Για τους σκοπούς αυτούς, οι εταιρείες διαχείρισης θεσπίζουν και 
εφαρμόζουν πολιτική που τους επιτρέπει να συμμορφώνονται με την 
υποχρέωση του πρώτου εδαφίου. Η πολιτική αυτή προσδιορίζει, για 
κάθε κατηγορία μέσων, τις οντότητες στις οποίες αποστέλλονται οι 
εντολές. Η εταιρεία διαχείρισης συνάπτει συμφωνίες για εκτέλεση 
εντολών μόνον εφόσον οι συμφωνίες αυτές συνάδουν με τις 
υποχρεώσεις που προβλέπονται στο παρόν άρθρο. Οι εταιρείες 
διαχείρισης παρέχουν στους μεριδιούχους κατάλληλη πληροφόρηση 
σχετικά με την πολιτική που θεσπίζεται σύμφωνα με την παρούσα 
παράγραφο και για κάθε ουσιαστική αλλαγή στην πολιτική αυτή. 
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3. Οι εταιρείες διαχείρισης παρακολουθούν τακτικά την 
αποτελεσματικότητα της πολιτικής που θεσπίζεται σύμφωνα με την 
παράγραφο  2 και ιδίως την ποιότητα εκτέλεσης των οντοτήτων που 
προσδιορίζονται σε αυτήν την πολιτική και, κατά περίπτωση, 
διορθώνουν τυχόν αδυναμίες. 

Επιπλέον, οι εταιρείες διαχείρισης επανεξετάζουν την πολιτική σε 
ετήσια βάση. Η επανεξέταση αυτή πραγματοποιείται επίσης κάθε φορά 
που επέρχεται ουσιαστική μεταβολή η οποία επηρεάζει την ικανότητα 
της εταιρείας να εξακολουθήσει να επιτυγχάνει το βέλτιστο δυνατό 
αποτέλεσμα για τον υπό διαχείριση ΟΣΕΚΑ. 

4. Οι εταιρείες διαχείρισης είναι σε θέση να αποδείξουν ότι 
απέστειλαν τις εντολές για λογαριασμό των ΟΣΕΚΑ σύμφωνα με την 
πολιτική που θεσπίζεται δυνάμει της παραγράφου 2.

ΤΜΗΜΑ 4

Εκτέλεση εντολών

Άρθρο 27

Γενικές αρχές

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν και να εφαρμόζουν διαδικασίες και ρυθμίσεις που 
εγγυώνται την έγκαιρη, δίκαιη και ταχεία εκτέλεση των συναλλαγών 
χαρτοφυλακίου για λογαριασμό των ΟΣΕΚΑ. 

Οι διαδικασίες και οι ρυθμίσεις που εφαρμόζονται από τις εταιρείες 
διαχείρισης πληρούν τις ακόλουθες προϋποθέσεις: 

α) διασφαλίζουν ότι όλες οι εντολές που εκτελούνται για λογα­
ριασμό του ΟΣΕΚΑ καταγράφονται και επιμερίζονται αμέσως και 
με ακρίβεια∙

β) εκτελούν κατά τα άλλα συγκρίσιμες εντολές του ΟΣΕΚΑ με τη 
σειρά που αυτές λαμβάνονται και αμέσως, εκτός εάν τα χαρακτη­
ριστικά της εντολής ή οι συνθήκες της αγοράς που επικρατούν 
δεν το επιτρέπουν, ή εάν τα συμφέροντα του ΟΣΕΚΑ απαιτούν 
διαφορετικό χειρισμό.

Χρηματοπιστωτικά μέσα ή χρηματικά ποσά, που λαμβάνονται για το 
διακανονισμό της εκτελεσθείσας εντολής παραδίδονται αμέσως και 
σωστά στο λογαριασμό του κατάλληλου ΟΣΕΚΑ.

2. Η εταιρεία διαχείρισης δεν κάνει κατάχρηση των πληροφοριών 
που αφορούν εκκρεμείς εντολές ΟΣΕΚΑ και λαμβάνει όλα τα εύλογα 
μέτρα προκειμένου να αποφευχθεί η κατάχρηση των πληροφοριών 
αυτών από οποιοδήποτε από τα αρμόδια πρόσωπά της.

Άρθρο 28

Ομαδοποίηση και επιμερισμός εντολών διαπραγμάτευσης

1. Τα κράτη μέλη δεν επιτρέπουν στις εταιρείες διαχείρισης να 
εκτελούν εντολή ενός ΟΣΕΚΑ ομαδοποιώντας τη με εντολή άλλου 
ΟΣΕΚΑ ή άλλου πελάτη ή με εντολή για δικό τους λογαριασμό, εκτός 
αν πληρούνται οι ακόλουθες προϋποθέσεις: 

α) πρέπει να μην είναι πιθανό ότι η ομαδοποίηση των εντολών θα 
αποβεί συνολικά σε βάρος οποιουδήποτε από τους ΟΣΕΚΑ ή 
τους πελάτες των οποίων η εντολή θα ομαδοποιηθεί∙

β) πρέπει να θεσπίζεται και να εφαρμόζεται μια πολιτική για τον επι­
μερισμό των εντολών που καθορίζει με επαρκώς σαφείς όρους 
τον τρόπο με τον οποίο πραγματοποιείται ο δίκαιος επιμερισμός 
των ομαδοποιημένων εντολών, περιλαμβανομένου του τρόπου με 
τον οποίο ο όγκος και η τιμή των εντολών επηρεάζει τον επιμε­
ρισμό και την αντιμετώπιση των μερικών εκτελέσεων.

2. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι όταν η εταιρεία διαχείρισης 
ομαδοποιεί μια εντολή ενός ΟΣΕΚΑ με μία ή περισσότερες άλλες 
εντολές ΟΣΕΚΑ ή πελατών και η ομαδοποιημένη εντολή εκτελείται εν 
μέρει, επιμερίζει στη συνέχεια τις σχετικές συναλλαγές σύμφωνα με 
την πολιτική της για τον επιμερισμό των εντολών.

3. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης που 
έχουν ομαδοποιήσει συναλλαγές για ίδιο λογαριασμό με μία ή 
περισσότερες εντολές ΟΣΕΚΑ ή άλλων πελατών δεν επιμερίζουν τις 
σχετικές συναλλαγές κατά τρόπο επιζήμιο για τον ΟΣΕΚΑ ή άλλον 
πελάτη.

4. Όταν μια εταιρεία διαχείρισης ομαδοποιεί εντολή ΟΣΕΚΑ ή 
άλλου πελάτη με συναλλαγή για ίδιο λογαριασμό και η 
ομαδοποιημένη εντολή εκτελείται εν μέρει, τα κράτη μέλη απαιτούν 
από την εταιρεία διαχείρισης να επιμερίζει τις σχετικές συναλλαγές 
κατά προτεραιότητα στον ΟΣΕΚΑ ή άλλον πελάτη σε σχέση με εντολές 
για ίδιο λογαριασμό. 

Ωστόσο, αν η εταιρεία διαχείρισης είναι σε θέση να αποδείξει στον 
ΟΣΕΚΑ ή στον άλλον πελάτη της ευλόγως ότι χωρίς την ομαδοποίηση 
αυτή δεν θα ήταν σε θέση να εκτελέσει την εντολή με τόσο ευνοϊκούς 
όρους, ή καθόλου, δύναται να επιμερίσει τη συναλλαγή για ίδιο λογα­
ριασμό αναλογικά, σύμφωνα με την πολιτική που αναφέρεται στην 
παράγραφο 1 στοιχείο β). 

ΤΜΗΜΑ 5

Αντιπαροχές

Άρθρο 29

Διαφύλαξη των συμφερόντων των ΟΣΕΚΑ

1. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης δεν 
θεωρείται ότι ενεργούν με έντιμο, δίκαιο και επαγγελματικό τρόπο για 
την καλύτερη δυνατή εξυπηρέτηση των συμφερόντων ενός ΟΣΕΚΑ 
εάν, στο πλαίσιο των δραστηριοτήτων διαχείρισης επενδύσεων και 
διοίκησης προς τον ΟΣΕΚΑ, καταβάλλουν ή λαμβάνουν οποιαδήποτε 
αμοιβή ή προμήθεια ή παρέχουν ή δέχονται οποιοδήποτε μη χρημα­
τικό όφελος εκτός από: 

α) την αμοιβή, προμήθεια ή μη χρηματικό όφελος που καταβάλλεται 
ή παρέχεται στον ή από τον ΟΣΕΚΑ ή άλλο πρόσωπο για λογα­
ριασμό του ΟΣΕΚΑ∙
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β) την αμοιβή, προμήθεια ή μη χρηματικό όφελος που καταβάλλεται 
ή παρέχεται σε ή από τρίτο ή πρόσωπο που ενεργεί για λογα­
ριασμό του, εφόσον πληρούνται οι ακόλουθες προϋποθέσεις:

i) η ύπαρξη, η φύση και το ποσό της αμοιβής, της προμήθειας 
ή του οφέλους ή, εάν το ποσό δεν μπορεί να προσδιορισθεί, 
η μέθοδος υπολογισμού του, πρέπει να γνωστοποιούνται 
σαφώς στον ΟΣΕΚΑ, με πλήρη, ακριβή και κατανοητό 
τρόπο, πριν από την παροχή της σχετικής υπηρεσίας∙

ii) η καταβολή της αμοιβής ή της προμήθειας ή η παροχή του 
μη χρηματικού οφέλους πρέπει να αποσκοπεί στην ενίσχυση 
της ποιότητας της σχετικής υπηρεσίας και να μην εμποδίζει 
τη συμμόρφωση με την υποχρέωση της εταιρείας διαχείρισης 
να υπηρετεί με τον καλύτερο τρόπο τα συμφέροντα του 
ΟΣΕΚΑ∙

γ) τις κατάλληλες αμοιβές που επιτρέπουν ή είναι αναγκαίες για την 
παροχή των σχετικών υπηρεσιών, όπου συμπεριλαμβάνονται τα 
έξοδα φύλαξης, τα τέλη διακανονισμού και τα χρηματιστηριακά 
τέλη, τα ρυθμιστικά τέλη ή τα νομικά έξοδα, και οι οποίες δεν 
μπορούν από τη φύση τους να οδηγήσουν σε σύγκρουση 
συμφερόντων με την υποχρέωση της εταιρείας διαχείρισης να 
ενεργεί με έντιμο, δίκαιο και επαγγελματικό τρόπο για την 
καλύτερη δυνατή εξυπηρέτηση των συμφερόντων του ΟΣΕΚΑ.

2. Τα κράτη μέλη επιτρέπουν στην εταιρεία διαχείρισης, για τους 
σκοπούς της παραγράφου 1 στοιχείο β) σημείο  i), να γνωστοποιήσει 
τους βασικούς όρους των διακανονισμών που αφορούν τις αμοιβές, 
τις προμήθειες ή τα μη χρηματικά οφέλη με συνοπτική μορφή, υπό 
τον όρο ότι η εταιρεία διαχείρισης αναλαμβάνει τη δέσμευση να 
γνωστοποιήσει περαιτέρω λεπτομέρειες εφόσον το ζητήσει ο 
μεριδιούχος και ότι θα τηρήσει τη δέσμευση αυτή.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ V

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΤΗΣ ΤΥΠΟΠΟΙΗΜΕΝΗΣ ΣΥΜΦΩΝΙΑΣ ΜΕΤΑΞΥ ΤΟΥ 
ΘΕΜΑΤΟΦΥΛΑΚΑ ΚΑΙ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ ΔΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ

[άρθρο 23 παράγραφος 5 και άρθρο 33 παράγραφος 5 της 
οδηγίας 2009/65/ΕΚ]

Άρθρο 30

Στοιχεία σχετικά με τις διαδικασίες που πρέπει να 
ακολουθούνται από τα μέρη της συμφωνίας

Τα κράτη μέλη απαιτούν από το θεματοφύλακα και την εταιρεία 
διαχείρισης, που στο παρόν κεφάλαιο αναφέρονται ως τα «μέρη της 
συμφωνίας», να συμπεριλάβουν στη γραπτή συμφωνία που αναφέρεται 
είτε στο άρθρο 23 παράγραφος 5 είτε στο άρθρο 33 παράγραφος 5 
της οδηγίας 2009/65/ΕΚ τουλάχιστον τα ακόλουθα στοιχεία σχετικά 
με τις υπηρεσίες που παρέχονται και τις διαδικασίες που 
ακολουθούνται από τα μέρη της συμφωνίας:

α) περιγραφή των διαδικασιών, συμπεριλαμβανομένων των σχετικών 
με τη φύλαξη, που πρέπει να υιοθετηθούν για κάθε είδος περιου­
σιακού στοιχείου του ΟΣΕΚΑ που ανατίθεται στο θεματοφύλακα∙

β) περιγραφή των διαδικασιών που ακολουθούνται όταν η εταιρεία 
διαχείρισης εξετάζει το ενδεχόμενο τροποποίησης του κανονι­
σμού ή του ενημερωτικού φυλλαδίου του ΟΣΕΚΑ, καθώς και 
προσδιορισμός του χρόνου κατά τον οποίο πρέπει να 
ενημερώνεται ο θεματοφύλακας ή όταν απαιτείται από το 
θεματοφύλακα προηγούμενη συμφωνία ώστε να πραγματοποιη­
θεί η τροποποίηση∙

γ) περιγραφή των μέσων και των διαδικασιών με τις οποίες ο 
θεματοφύλακας θα διαβιβάσει στην εταιρεία διαχείρισης κάθε 
σχετική πληροφορία την οποία χρειάζεται η εταιρεία διαχείρισης 
για την εκτέλεση των καθηκόντων της, συμπεριλαμβανομένης της 
περιγραφής των μέσων και των διαδικασιών που σχετίζονται με 
την άσκηση κάθε δικαιώματος το οποίο συνδέεται με τα χρημα­
τοπιστωτικά μέσα, καθώς και των μέσων και των διαδικασιών που 
εφαρμόζονται προκειμένου να επιτρέπεται στην εταιρεία 
διαχείρισης και τον ΟΣΕΚΑ να έχουν έγκαιρη και ακριβή 
πρόσβαση σε πληροφορίες σχετικά με τους λογαριασμούς του 
ΟΣΕΚΑ∙

δ) περιγραφή των μέσων και των διαδικασιών με τις οποίες ο 
θεματοφύλακας θα έχει πρόσβαση σε όλες τις σχετικές 
πληροφορίες που χρειάζεται για την εκτέλεση των καθηκόντων 
του∙

ε) περιγραφή των διαδικασιών με τις οποίες ο θεματοφύλακας είναι 
σε θέση να διερευνήσει τις εργασίες της εταιρείας διαχείρισης και 
να αξιολογήσει την ποιότητα των διαβιβαζόμενων πληροφοριών, 
μεταξύ άλλων και με επιτόπιες επισκέψεις∙

στ) περιγραφή των διαδικασιών με τις οποίες η εταιρεία διαχείρισης 
μπορεί να εξετάζει την απόδοση του θεματοφύλακα σε σχέση με 
τις συμβατικές του υποχρεώσεις.

Άρθρο 31

Στοιχεία σχετικά με την ανταλλαγή πληροφοριών και τις 
υποχρεώσεις σχετικά με την εχεμύθεια και τη νομιμοποίηση 

παράνομου χρήματος

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τα μέρη της συμφωνίας που 
αναφέρεται είτε στο άρθρο  23 παράγραφος  5 είτε στο άρθρο  33 
παράγραφος  5 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ να συμπεριλάβουν 
τουλάχιστον τα ακόλουθα στοιχεία σχετικά με την ανταλλαγή 
πληροφοριών και τις υποχρεώσεις σχετικά με την εχεμύθεια και τη 
νομιμοποίηση παράνομου χρήματος στη συμφωνία αυτή: 

α) έναν κατάλογο όλων των πληροφοριών που πρέπει να 
ανταλλάσσονται μεταξύ του ΟΣΕΚΑ, της εταιρείας διαχείρισης 
και του θεματοφύλακα σχετικά με τη διάθεση, εξόφληση, έκδο­
ση, ακύρωση και εξαγορά των μεριδίων του ΟΣΕΚΑ∙

β) τις υποχρεώσεις εχεμύθειας που ισχύουν για τα μέρη της 
συμφωνίας∙

γ) πληροφορίες σχετικά με τα καθήκοντα και τις αρμοδιότητες των 
μερών της συμφωνίας όσον αφορά τις υποχρεώσεις που 
σχετίζονται με την πρόληψη της νομιμοποίησης προσόδων από 
παράνομες δραστηριότητες και της χρηματοδότησης της 
τρομοκρατίας, κατά περίπτωση.

2. Οι υποχρεώσεις που αναφέρονται στο στοιχείο  β) της 
παραγράφου 1 καταρτίζονται προκειμένου να μην αποβαίνουν 
επιζήμιες για τις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής μιας 
εταιρείας διαχείρισης ούτε για τις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους 
καταγωγής του ΟΣΕΚΑ κατά την απόκτηση πρόσβασης σε σχετικά 
έγγραφα και πληροφορίες.
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Άρθρο 32

Στοιχεία σχετικά με το διορισμό τρίτων

Σε περίπτωση που ο θεματοφύλακας ή η εταιρεία διαχείρισης 
εξετάζουν το ενδεχόμενο διορισμού τρίτων για την εκτέλεση των 
αντίστοιχων καθηκόντων τους, τα κράτη μέλη απαιτούν και από τα 
δύο μέρη της συμφωνίας που αναφέρεται είτε στο άρθρο  23 
παράγραφος  5 είτε στο άρθρο  33 παράγραφος  5 της οδηγίας 
2009/65/ΕΚ να συμπεριλάβουν στη συμφωνία αυτή τουλάχιστον τα 
ακόλουθα στοιχεία:

α) δέσμευση εκ μέρους των δύο μερών της συμφωνίας να παρέχουν 
τακτικά λεπτομέρειες σχετικά με τυχόν τρίτους οι οποίοι 
διορίσθηκαν από το θεματοφύλακα ή την εταιρεία διαχείρισης 
για την εκτέλεση των αντίστοιχων καθηκόντων τους∙

β) δέσμευση ότι, κατόπιν αιτήματος ενός εκ των μερών, το άλλο 
μέρος θα παράσχει πληροφορίες σχετικά με τα κριτήρια επιλογής 
του τρίτου και τις ενέργειες που πραγματοποιήθηκαν για την 
παρακολούθηση των δραστηριοτήτων που ασκεί ο τρίτος που 
επιλέχθηκε∙

γ) δήλωση ότι η ευθύνη του θεματοφύλακα κατά το άρθρο 24 ή το 
άρθρο 34 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ παραμένει ακέραιη αν εμπι­
στευθεί σε τρίτο το σύνολο ή τμήμα του ενεργητικού που έχει 
υπό τη φύλαξή του.

Άρθρο 33

Στοιχεία σχετικά με ενδεχόμενες τροποποιήσεις και τη λύση 
της συμφωνίας

Τα κράτη μέλη απαιτούν από τα μέρη της συμφωνίας που αναφέρεται 
είτε στο άρθρο 23 παράγραφος 5 είτε στο άρθρο 33 παράγραφος 5 
της οδηγίας 2009/65/ΕΚ να συμπεριλάβουν στη συμφωνία αυτή 
τουλάχιστον τα ακόλουθα στοιχεία σχετικά με τις τροποποιήσεις και 
τη λύση της συμφωνίας:

α) την περίοδο ισχύος της συμφωνίας∙

β) τις προϋποθέσεις υπό τις οποίες η συμφωνία μπορεί να τροπο­
ποιηθεί ή να λυθεί∙

γ) τις προϋποθέσεις που απαιτούνται προκειμένου να διευκολυνθεί 
η μεταβίβαση σε άλλο θεματοφύλακα και, στην περίπτωση της 
μεταβίβασης τη διαδικασία με την οποία ο θεματοφύλακας 
αποστέλλει όλες τις σχετικές πληροφορίες στον άλλο 
θεματοφύλακα.

Άρθρο 34

Ισχύον δίκαιο

Τα κράτη μέλη απαιτούν από τα μέρη της συμφωνίας που αναφέρεται 
είτε στο άρθρο 23 παράγραφος 5 είτε στο άρθρο 33 παράγραφος 5 
της οδηγίας 2009/65/ΕΚ να διευκρινίσουν ότι στη συμφωνία αυτή 
ισχύει το δίκαιο του κράτους μέλους καταγωγής του ΟΣΕΚΑ.

Άρθρο 35

Ηλεκτρονική διαβίβαση πληροφοριών

Στις περιπτώσεις στις οποίες τα μέρη της συμφωνίας που αναφέρεται 
είτε στο άρθρο 23 παράγραφος 5 είτε στο άρθρο 33 παράγραφος 5 

της οδηγίας 2009/65/ΕΚ συμφωνούν στη χρήση της ηλεκτρονικής 
διαβίβασης πληροφοριών για μέρος ή το σύνολο των πληροφοριών 
που ανταλλάσσουν μεταξύ τους, τα κράτη μέλη απαιτούν η συμφωνία 
αυτή να περιέχει διατάξεις που διασφαλίζουν ότι τηρείται αρχείο των 
πληροφοριών αυτών.

Άρθρο  36

Πεδίο εφαρμογής της συμφωνίας

Τα κράτη μέλη δύνανται να επιτρέψουν η συμφωνία που αναφέρεται 
είτε στο άρθρο 23 παράγραφος 5 είτε στο άρθρο 33 παράγραφος 5 
της οδηγίας 2009/65/ΕΚ να καλύπτει περισσότερους από έναν 
ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζεται η εταιρεία διαχείρισης. Στην περίπτωση 
αυτή, στη συμφωνία παρατίθενται οι ΟΣΕΚΑ που αυτή καλύπτει.

Άρθρο  37

Συμφωνία επιπέδου υπηρεσιών

Τα κράτη μέλη επιτρέπουν στα μέρη της συμφωνίας είτε να 
συμπεριλάβουν λεπτομέρειες των μέσων και διαδικασιών που 
αναφέρονται στο άρθρο  30 στοιχεία γ) και  δ) της συμφωνίας που 
αναφέρεται είτε στο άρθρο  23 παράγραφος  5 είτε στο άρθρο  33 
παράγραφος  5 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ ή σε χωριστή γραπτή 
συμφωνία.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ VI

ΔΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΚΙΝΔΥΝΟΥ

[άρθρο 51 παράγραφος 1 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ]

ΤΜΗΜΑ 1

Πολιτική διαχείρισης κινδύνου και μέτρηση κινδύνου

Άρθρο 38

Πολιτική διαχείρισης κινδύνου

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν κατάλληλη και 
τεκμηριωμένη πολιτική διαχείρισης κινδύνου η οποία αναγνωρίζει 
τους κινδύνους στους οποίους εκτίθενται ή ενδέχεται να εκτεθούν οι 
ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται. 

Η πολιτική διαχείρισης κινδύνου περιλαμβάνει διαδικασίες οι οποίες 
είναι απαραίτητες προκειμένου η εταιρεία διαχείρισης να αξιολογεί την 
έκθεση του κάθε ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζεται στους κινδύνους αγοράς, 
ρευστότητας και αντισυμβαλλομένου, καθώς και την έκθεση του 
ΟΣΕΚΑ σε όλους τους άλλους κινδύνους, συμπεριλαμβανομένων των 
λειτουργικών κινδύνων, που μπορεί να είναι ουσιαστικοί για κάθε 
ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζεται. 

Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να εντάξουν 
στην πολιτική διαχείρισης κινδύνου τουλάχιστον τα εξής στοιχεία: 

α) τις τεχνικές, τα εργαλεία και τις ρυθμίσεις που τους επιτρέπουν 
να συμμορφώνονται με τις υποχρεώσεις που προβλέπονται στα 
άρθρα 40 και 41∙
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β) τον επιμερισμό των αρμοδιοτήτων εντός της εταιρείας 
διαχείρισης που είναι συναφείς με τη διαχείριση κινδύνου.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι η πολιτική διαχείρισης κινδύνου κατά την 
παράγραφο 1 αναφέρει τους όρους, το περιεχόμενο και τη συχνότητα 
υποβολής εκθέσεων σχετικά με τη λειτουργία διαχείρισης κινδύνου 
κατά το άρθρο 12 στο διοικητικό συμβούλιο και τα ανώτερα διευθυ­
ντικά στελέχη και, κατά περίπτωση, στην εποπτική λειτουργία.

3. Για τους σκοπούς των παραγράφων  1 και  2, τα κράτη μέλη 
διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης λαμβάνουν υπόψη τη φύση, 
την κλίμακα και την πολυπλοκότητα της επιχειρηματικής τους 
δραστηριότητας, καθώς και των ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται.

Άρθρο 39

Αξιολόγηση, παρακολούθηση και επανεξέταση της πολιτικής 
διαχείρισης κινδύνου

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
αξιολογούν, να παρακολουθούν και να επανεξετάζουν περιοδικά: 

α) την καταλληλότητα και την αποτελεσματικότητα της πολιτικής 
διαχείρισης κινδύνου και των ρυθμίσεων, των διαδικασιών και 
των τεχνικών κατά τα άρθρα 40 και 41∙

β) το επίπεδο συμμόρφωσης της εταιρείας διαχείρισης με την πολι­
τική διαχείρισης κινδύνου και με τις ρυθμίσεις, τις διαδικασίες 
και τις τεχνικές κατά τα άρθρα 40 και 41∙

γ) την καταλληλότητα και την αποτελεσματικότητα των μέτρων που 
λαμβάνονται για την αντιμετώπιση τυχόν αδυναμιών κατά την 
εκτέλεση της διαδικασίας διαχείρισης κινδύνου.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
κοινοποιούν στις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής 
τους κάθε ουσιαστική αλλαγή στη διαδικασία διαχείρισης κινδύνου.

3. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι απαιτήσεις που 
προβλέπονται στην παράγραφο  1 υποβάλλονται διαρκώς και κατ’ 
αναλογία σε επανεξέταση από τις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους 
καταγωγής της εταιρείας διαχείρισης κατά την αδειοδότηση.

ΤΜΗΜΑ 2

Διαδικασίες διαχείρισης κινδύνου, έκθεση σε κίνδυνο 
αντισυμβαλλομένου και συγκέντρωση του εκδότη

Άρθρο 40

Μέτρηση και διαχείριση κινδύνου

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
υιοθετήσουν κατάλληλες και αποτελεσματικές ρυθμίσεις, διαδικασίες 
και τεχνικές προκειμένου: 

α) να μετρούν και να διαχειρίζονται ανά πάσα στιγμή τους κινδύνους 
στους οποίους εκτίθενται ή ενδέχεται να εκτεθούν οι ΟΣΕΚΑ που 
διαχειρίζονται∙

β) να διασφαλίζουν τη συμμόρφωση με τα όρια αναφορικά με τη 
συνολική έκθεση και τον κίνδυνο αντισυμβαλλομένου, σύμφωνα 
με τα άρθρα 41 και 43.

Οι εν λόγω ρυθμίσεις, διαδικασίες και τεχνικές είναι αναλογικές προς 
τη φύση, την κλίμακα και την πολυπλοκότητα της επιχειρηματικής 
δραστηριότητας των εταιρειών διαχείρισης και των ΟΣΕΚΑ που αυτές 
διαχειρίζονται και είναι σύμφωνες με το προφίλ κινδύνου των ΟΣΕΚΑ.

2. Για τους σκοπούς της παραγράφου 1, τα κράτη μέλη απαιτούν 
από τις εταιρείες διαχείρισης να λαμβάνουν τα ακόλουθα μέτρα για 
κάθε ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται: 

α) να θέσουν σε εφαρμογή ρυθμίσεις, διαδικασίες και τεχνικές 
μέτρησης κινδύνου οι οποίες απαιτούνται ώστε να διασφαλίζεται 
ότι οι κίνδυνοι από τις θέσεις που λαμβάνονται και η συμβολή 
τους στο γενικό προφίλ κινδύνου μετρώνται με ακρίβεια βάσει 
ορθών και αξιόπιστων δεδομένων και ότι οι ρυθμίσεις, διαδικασίες 
και τεχνικές μέτρησης κινδύνου τεκμηριώνονται επαρκώς∙

β) να πραγματοποιούν, κατά περίπτωση, περιοδικούς εκ των 
υστέρων ελέγχους προκειμένου να επανεξετάζουν την ισχύ των 
ρυθμίσεων μέτρησης κινδύνου που συμπεριλαμβάνουν 
προβλέψεις και εκτιμήσεις βασισμένες σε μοντέλα∙

γ) να πραγματοποιούν, κατά περίπτωση, περιοδικούς ελέγχους με 
προσομοίωση ακραίων καταστάσεων και αναλύσεις σεναρίων 
προκειμένου να αντιμετωπίζουν κινδύνους εξαιτίας πιθανών 
αλλαγών στις συνθήκες της αγοράς που μπορεί να έχουν αρνη­
τικό αντίκτυπο για τους ΟΣΕΚΑ∙

δ) να θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν τεκμηριωμένο 
σύστημα εσωτερικών ορίων αναφορικά με τα μέτρα που 
χρησιμοποιούνται για τη διαχείριση και τον έλεγχο των σχετικών 
κινδύνων για κάθε ΟΣΕΚΑ λαμβάνοντας υπόψη όλους τους 
κινδύνους οι οποίοι ενδέχεται να είναι ουσιαστικοί για τους 
ΟΣΕΚΑ όπως αναφέρεται στο άρθρο 38 και να διασφαλίζουν τη 
συνοχή με το προφίλ κινδύνου των ΟΣΕΚΑ∙

ε) να διασφαλίζουν ότι το τρέχον επίπεδο κινδύνου συμφωνεί με το 
σύστημα οριοθέτησης κινδύνου που προβλέπεται στο στοιχείο δ) 
για κάθε ΟΣΕΚΑ∙

στ) να θεσπίζουν, να εφαρμόζουν και να διατηρούν κατάλληλες 
διαδικασίες οι οποίες, σε περίπτωση πραγματικών ή 
προβλεπόμενων παραβιάσεων του συστήματος οριοθέτησης 
κινδύνων του ΟΣΕΚΑ, έχουν ως αποτέλεσμα τη λήψη έγκαιρων 
διορθωτικών μέτρων προς το συμφέρον των μεριδιούχων.

3. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι εταιρείες διαχείρισης 
εφαρμόζουν κατάλληλη διαδικασία διαχείρισης του κινδύνου 
ρευστότητας προκειμένου να εξασφαλίζεται ότι κάθε ΟΣΕΚΑ που 
αυτές διαχειρίζονται είναι σε θέση να συμμορφώνεται ανά πάσα στιγμή 
με το άρθρο 84 παράγραφος 1 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ. 

Κατά περίπτωση, οι εταιρείες διαχείρισης πραγματοποιούν ελέγχους 
με προσομοίωση ακραίων καταστάσεων οι οποίοι επιτρέπουν την 
αξιολόγηση του κινδύνου ρευστότητας του ΟΣΕΚΑ σε εξαιρετικές 
συνθήκες. 

4. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι το προφίλ ρευστότητας των επενδύσεων κάθε 
ΟΣΕΚΑ που αυτές διαχειρίζονται είναι κατάλληλο για την πολιτική 
εξόφλησης που προβλέπεται στους κανονισμούς περί αμοιβαίων 
κεφαλαίων ή στα καταστατικά έγγραφα ή στο ενημερωτικό φυλλάδιο.
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Άρθρο 41

Υπολογισμός της συνολικής έκθεσης

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
υπολογίζουν τη συνολική έκθεση ενός ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται 
όπως αναφέρεται στο άρθρο  51 παράγραφος  3 της οδηγίας 
2009/65/ΕΚ με βάση τις δύο δυνατότητες που ακολουθούν: 

α) την πρόσθετη έκθεση και μόχλευση που δημιουργείται από τους 
υπό διαχείριση ΟΣΕΚΑ με τη χρήση παράγωγων 
χρηματοπιστωτικών μέσων, συμπεριλαμβανομένων των 
ενσωματωμένων παραγώγων δυνάμει του τέταρτου εδαφίου του 
άρθρου  51 παράγραφος  3 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ, τα οποία 
δεν μπορούν να υπερβαίνουν το σύνολο της καθαρής αξίας του 
ενεργητικού του ΟΣΕΚΑ∙

β) τον κίνδυνο αγοράς του χαρτοφυλακίου του ΟΣΕΚΑ.

2. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
υπολογίζουν τη συνολική έκθεση ενός ΟΣΕΚΑ τουλάχιστον σε 
ημερήσια βάση.

3. Τα κράτη μέλη δύνανται να επιτρέψουν στις εταιρείες 
διαχείρισης να υπολογίζουν τη συνολική έκθεση χρησιμοποιώντας την 
προσέγγιση βάσει των υποχρεώσεων (commitment approach), την 
προσέγγιση βάσει της δυνητικής ζημίας (value at risk) ή άλλες 
προηγμένες μεθόδους μέτρησης κινδύνου αν χρειασθεί. Για τους σκο­
πούς της παρούσας διάταξης, ως «δυνητική ζημία» νοείται ένα μέτρο 
της μέγιστης αναμενόμενης ζημίας σε δεδομένο επίπεδο εμπιστοσύνης 
για συγκεκριμένη χρονική περίοδο.

Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίσουν ότι η μέθοδος που επιλέγεται για τη μέτρηση της συν­
ολικής έκθεσης είναι κατάλληλη, λαμβάνοντας υπόψη την επενδυτική 
στρατηγική που εφαρμόζει ο ΟΣΕΚΑ και τα είδη και την 
πολυπλοκότητα των παράγωγων χρηματοπιστωτικών μέσων που 
χρησιμοποιούνται, καθώς και την αναλογία του χαρτοφυλακίου του 
ΟΣΕΚΑ που περιλαμβάνει τα παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα.

4. Σε περίπτωση που ένας ΟΣΕΚΑ, σύμφωνα με το άρθρο  51 
παράγραφος  2 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ, χρησιμοποιεί τεχνικές και 
μέσα, συμπεριλαμβανομένων των συμφωνιών εξαγοράς ή των πράξεων 
δανεισμού τίτλων προκειμένου να δημιουργηθεί πρόσθετη μόχλευση 
ή έκθεση στον κίνδυνο αγοράς, τα κράτη μέλη απαιτούν από τις 
εταιρείες διαχείρισης να λαμβάνουν υπόψη τις εν λόγω συναλλαγές 
κατά τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης.

Άρθρο 42

Προσέγγιση βάσει των υποχρεώσεων

1. Σε περίπτωση που χρησιμοποιείται η προσέγγιση βάσει των 
υποχρεώσεων για τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης, τα κράτη 
μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να εφαρμόζουν την 
προσέγγιση αυτή σε όλες τις θέσεις των παράγωγων 
χρηματοπιστωτικών μέσων, συμπεριλαμβανομένων των 
ενσωματωμένων παραγώγων κατά το τέταρτο εδάφιο του άρθρου 51 
παράγραφος  3 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ, είτε χρησιμοποιείται ως 
μέρος της γενικής επενδυτικής πολιτικής του ΟΣΕΚΑ για λόγους 
μείωσης του κινδύνου είτε για λόγους αποτελεσματικής διαχείρισης 
του χαρτοφυλακίου κατά το άρθρο  51 παράγραφος  2 της εν λόγω 
οδηγίας.

2. Σε περίπτωση που χρησιμοποιείται η προσέγγιση βάσει των 
υποχρεώσεων για τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης, τα κράτη 
μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να μετατρέπουν κάθε 
θέση παράγωγου χρηματοπιστωτικού μέσου στην αγοραία αξία 
ισοδύναμης θέσης στο υποκείμενο περιουσιακό στοιχείο του 

παραγώγου αυτού (τυποποιημένη προσέγγιση βάσει των 
υποχρεώσεων). 

Τα κράτη μέλη δύνανται να επιτρέπουν στις εταιρείες διαχείρισης να 
εφαρμόζουν άλλες μεθόδους υπολογισμού ισοδύναμες με την 
τυποποιημένη προσέγγιση βάσει των υποχρεώσεων. 

3. Τα κράτη μέλη δύνανται να επιτρέπουν σε μια εταιρεία 
διαχείρισης να λαμβάνει υπόψη τις συμφωνίες συμψηφισμού και 
αντιστάθμισης κινδύνων κατά τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης, 
εφόσον οι εν λόγω συμφωνίες δεν παραβλέπουν προφανείς και ουσια­
στικούς κινδύνους, και έχουν ως αποτέλεσμα τη σαφή μείωση της 
έκθεσης στον κίνδυνο.

4. Σε περίπτωση που η χρήση των παράγωγων χρηματοπιστωτικών 
μέσων δεν δημιουργεί πρόσθετη έκθεση για τον ΟΣΕΚΑ, η υποκείμενη 
έκθεση δεν χρειάζεται να συμπεριλαμβάνεται στον υπολογισμό των 
υποχρεώσεων.

5. Σε περίπτωση που χρησιμοποιείται η προσέγγιση βάσει των 
υποχρεώσεων, οι προσωρινές συμφωνίες δανεισμού οι οποίες 
συνομολογούνται για λογαριασμό του ΟΣΕΚΑ σύμφωνα με το 
άρθρο  83 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ δεν χρειάζεται να 
συμπεριλαμβάνονται στον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης.

Άρθρο  43

Κίνδυνος αντισυμβαλλομένου και συγκέντρωση του εκδότη

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίσουν ότι ο κίνδυνος αντισυμβαλλομένου λόγω ενός εξωχρη­
ματιστηριακού παράγωγου χρηματοπιστωτικού μέσου υπάγεται στα 
όρια που αναφέρονται στο άρθρο 52 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ.

2. Κατά τον υπολογισμό της έκθεσης ενός ΟΣΕΚΑ σε κίνδυνο 
αντισυμβαλλομένου σύμφωνα με τα όρια κατά το άρθρο  52 
παράγραφος  1 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ, οι εταιρείες διαχείρισης 
κάνουν χρήση της θετικής τρέχουσας τιμής της σύμβασης του εξωχ­
ρηματιστηριακού παραγώγου με τον εν λόγω αντισυμβαλλόμενο. 

Οι εταιρείες διαχείρισης δύνανται να συμψηφίζουν τις θέσεις 
παραγώγων ενός ΟΣΕΚΑ με τον ίδιο αντισυμβαλλόμενο, υπό τον όρο 
ότι είναι σε θέση να επιβάλλουν νομότυπα την εφαρμογή συμφωνιών 
συμψηφισμού με τον αντισυμβαλλόμενο για λογαριασμό του ΟΣΕ­
ΚΑ. Ο συμψηφισμός επιτρέπεται μόνον σε σχέση με εξωχρηματιστη­
ριακά παράγωγα μέσα με τον ίδιο αντισυμβαλλόμενο και όχι σε σχέση 
με άλλες εκθέσεις που ενδέχεται να έχει ο ΟΣΕΚΑ με τον ίδιο 
αντισυμβαλλόμενο. 

3. Τα κράτη μέλη δύνανται να επιτρέπουν στις εταιρείες 
διαχείρισης να μειώνουν την έκθεση του ΟΣΕΚΑ σε έναν 
αντισυμβαλλόμενο μιας συναλλαγής εξωχρηματιστηριακών 
παραγώγων με την παραλαβή εγγυήσεων. Οι εγγυήσεις που 
λαμβάνονται εμφανίζουν επαρκή ρευστότητα ώστε να μπορούν να 
πωληθούν γρήγορα σε τιμή κοντά στην τιμή αποτίμησης πριν από την 
αγορά.

4. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
λαμβάνουν υπόψη τις εγγυήσεις κατά τον υπολογισμό της έκθεσης σε 
κίνδυνο αντισυμβαλλομένου όπως αναφέρεται στο άρθρο  52 
παράγραφος 1 της οδηγίας 2009/65/ΕΚ, όταν η εταιρεία διαχείρισης 
παρέχει εγγυήσεις σε αντισυμβαλλομένους που μετέχουν σε πράξεις 
εξωχρηματιστηριακών παραγώγων για λογαριασμό του ΟΣΕΚΑ. Οι 
εγγυήσεις που παρέχονται μπορούν να λαμβάνονται υπόψη σε καθαρή 
βάση μόνον αν η εταιρεία διαχείρισης είναι σε θέση να επιβάλλει 
νομότυπα την εφαρμογή συμφωνιών συμψηφισμού με τον εν λόγω 
αντισυμβαλλόμενο για λογαριασμό του ΟΣΕΚΑ.
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5. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
υπολογίζουν τα όρια συγκέντρωσης του εκδότη κατά το άρθρο  52 
της οδηγίας 2009/65/ΕΚ βάσει της υποκείμενης έκθεσης που 
προκαλείται με τη χρήση παράγωγων χρηματοπιστωτικών μέσων 
δυνάμει της προσέγγισης βάσει των υποχρεώσεων.

6. Όσον αφορά την έκθεση λόγω των συναλλαγών 
εξωχρηματιστηριακών παραγώγων, κατά το άρθρο 52 παράγραφος 2 
της οδηγίας 2009/65/ΕΚ, τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες 
διαχείρισης να συμπεριλαμβάνουν στον υπολογισμό κάθε έκθεση σε 
κίνδυνο αντισυμβαλλομένου που μετέχει σε πράξεις 
εξωχρηματιστηριακών παραγώγων.

ΤΜΗΜΑ 3

Διαδικασίες για την αποτίμηση των εξωχρηματιστηριακών 
παραγώγων

Άρθρο 44

Διαδικασίες για την αποτίμηση της αξίας των 
εξωχρηματιστηριακών παραγώγων

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
εξακριβώνουν ότι οι εκθέσεις των ΟΣΕΚΑ σε εξωχρηματιστηριακά 
παράγωγα αντιστοιχούν σε δίκαιες τιμές οι οποίες δεν στηρίζονται 
αποκλειστικά στις τιμές της αγοράς που δηλώνονται από το 
αντισυμβαλλόμενο μέρος των εξωχρηματιστηριακών συναλλαγών και 
οι οποίες πληρούν τα κριτήρια που προβλέπονται στο άρθρο  8 
παράγραφος 4 της οδηγίας 2007/16/ΕΚ.

2. Για τους σκοπούς της παραγράφου 1, οι εταιρείες διαχείρισης 
θεσπίζουν, εφαρμόζουν και διατηρούν ρυθμίσεις και διαδικασίες οι 
οποίες διασφαλίζουν την κατάλληλη, διαφανή και δίκαιη αποτίμηση 
των εκθέσεων του ΟΣΕΚΑ σε εξωχρηματιστηριακά παράγωγα. 

Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
διασφαλίζουν ότι η δίκαιη τιμή των εξωχρηματιστηριακών παραγώγων 
υποβάλλεται σε κατάλληλη, ακριβή και ανεξάρτητη αξιολόγηση. 

Οι ρυθμίσεις και οι διαδικασίες αποτίμησης είναι κατάλληλες και ανα­
λογικές προς τη φύση και την πολυπλοκότητα των εν λόγω 
εξωχρηματιστηριακών παραγώγων. 

Οι εταιρείες διαχείρισης συμμορφώνονται με τις απαιτήσεις που 
προβλέπονται στο άρθρο  5 παράγραφος  2 και στο δεύτερο εδάφιο 
του άρθρου  23 παράγραφος  4 όταν οι ρυθμίσεις και οι διαδικασίες 
αναφορικά με την αποτίμηση των εξωχρηματιστηριακών παραγώγων 
αφορούν την άσκηση ορισμένων δραστηριοτήτων από τρίτους. 

3. Για τους σκοπούς των παραγράφων  1 και  2, η λειτουργία 
διαχείρισης κινδύνου ανατίθεται με συγκεκριμένα καθήκοντα και 
αρμοδιότητες.

4. Οι κατά την παράγραφο 2 ρυθμίσεις και διαδικασίες αποτίμησης 
τεκμηριώνονται επαρκώς.

ΤΜΗΜΑ 4

Διαβίβαση πληροφοριών σχετικά με παράγωγα μέσα

Άρθρο 45

Εκθέσεις σχετικά με παράγωγα μέσα

1. Τα κράτη μέλη απαιτούν από τις εταιρείες διαχείρισης να 
υποβάλλουν στις αρμόδιες αρχές του κράτους μέλους καταγωγής 
τους, τουλάχιστον ετησίως, εκθέσεις οι οποίες περιέχουν πληροφορίες 
που αντικατοπτρίζουν την πραγματική και ακριβή εικόνα των ειδών 
των παράγωγων μέσων που χρησιμοποιούνται για κάθε ΟΣΕΚΑ που 
αυτές διαχειρίζονται, των υποκείμενων κινδύνων, των ποσοτικών ορίων 
και των μεθόδων που επιλέγονται για την εκτίμηση των κινδύνων που 
συνδέονται με τις συναλλαγές παραγώγων.

2. Τα κράτη μέλη διασφαλίζουν ότι οι αρμόδιες αρχές του κράτους 
μέλους καταγωγής της εταιρείας διαχείρισης επανεξετάζουν τον 
τακτικό χαρακτήρα και την πληρότητα των πληροφοριών που 
αναφέρονται στην παράγραφο 1, καθώς και ότι έχουν την ευκαιρία να 
παρεμβαίνουν κατά περίπτωση.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ VII

ΤΕΛΙΚΕΣ ΔΙΑΤΑΞΕΙΣ

Άρθρο 46

Μεταφορά στο εθνικό δίκαιο

1. Τα κράτη μέλη θέτουν σε ισχύ τις αναγκαίες νομοθετικές, κανο­
νιστικές και διοικητικές διατάξεις για να συμμορφωθούν προς την 
παρούσα οδηγία το αργότερο έως τις 30  Ιουνίου 2011. Τα κράτη 
μέλη ανακοινώνουν πάραυτα στην Επιτροπή το κείμενο των εν λόγω 
διατάξεων καθώς και τον πίνακα αντιστοιχίας μεταξύ των εν λόγω 
διατάξεων και της παρούσας οδηγίας.

Όταν τα κράτη μέλη θεσπίζουν τις εν λόγω διατάξεις, αυτές περιέχουν 
αναφορά στην παρούσα οδηγία ή συνοδεύονται από την εν λόγω ανα­
φορά κατά την επίσημη δημοσίευσή τους. Ο τρόπος αυτής της ανα­
φοράς καθορίζεται από τα κράτη μέλη.

2. Τα κράτη μέλη ανακοινώνουν στην Επιτροπή το κείμενο των 
ουσιωδών διατάξεων εσωτερικού δικαίου τις οποίες θεσπίζουν στον 
τομέα που διέπεται από την παρούσα οδηγία.

Άρθρο 47

Έναρξη ισχύος

Η παρούσα οδηγία αρχίζει να ισχύει την εικοστή ημέρα από τη 
δημοσίευσή της στην Επίσημη Εφημερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

Άρθρο 48

Αποδέκτες

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη μέλη.

Βρυξέλλες, 1η Ιουλίου 2010.

Για την Επιτροπή
Ο Πρόεδρος

José Manuel BARROSO


