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1. ΙΣΤΟΡΙΚΟ 

Ηµεροµηνία διαβίβασης της πρότασης στο ΕΚ και στο Συµβούλιο
(έγγραφο COM(2001) 280 τελικό – 2001/0117(COD)1:

01 Ιουνίου 2001

Ηµεροµηνία γνωµοδότησης της Οικονοµικής και Κοινωνικής
Επιτροπής 2:

17 Ιανουαρίου 2002

Ηµεροµηνία γνωµοδότησης του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου, πρώτη
ανάγνωση3:

14 Mαρτίου 2002

Ηµεροµηνία διαβίβασης της τροποποιηµένης πρότασης στο ΕΚ και
στο Συµβούλιο (έγγραφο COM(2002) 460 τελικό –
2001/0117(COD)4:

9 Aογούστου 2002

Ηµεροµηνία έκδοσης της κοινής θέσης 5: 24 Mαρτίου 2003

Ηµεροµηνία γνωµοδότησης του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου,
δεύτερη ανάγνωση6

02 Ιουλίου 2003

2- ΣΤΟΧΟΣ ΤΗΣ ΠΡΟΤΑΣΗΣ 

Στόχος της προτεινόµενης οδηγίας είναι να διασφαλιστεί η εφαρµογή κατάλληλων και
ισοδύναµων προτύπων πληροφόρησης σε όλα τα κράτη µέλη όταν διατίθενται κινητές αξίες
στους Ευρωπαίους επενδυτές, είτε µέσω δηµόσιας προσφοράς είτε λόγω του ότι αυτές οι
κινητές αξίες είναι εισηγµένες για διαπραγµάτευση σε οργανωµένη αγορά.

Με βάση τους ισχύοντες σήµερα κανόνες της ΕΕ, η αµοιβαία αναγνώριση προβλέπεται µόνο
για τα ενηµερωτικά δελτία που περιέχουν τις απαιτούµενες πληροφορίες βάσει της οδηγίας
περί ενηµερωτικού δελτίου (80/390/EΟΚ) και έχουν εγκριθεί από τις αρµόδιες αρχές. Σε
περίπτωση αναγνώρισης του ενηµερωτικού δελτίου, η αρχή της χώρας υποδοχής δύναται να
ζητήσει πρόσθετες πληροφορίες που αφορούν την εγχώρια αγορά. Οι ισχύοντες κανονισµοί
και οι εφαρµοζόµενες πρακτικές διαφέρουν σηµαντικά µεταξύ των διαφόρων κρατών µελών.
Αποτέλεσµα της κατάστασης αυτής είναι ο κατακερµατισµός των κεφαλαιαγορών της ΕΕ
ενώ σε ελάχιστες µόνο περιπτώσεις χρησιµοποιήθηκαν τα υφιστάµενα ενηµερωτικά δελτία
για τη διασυνοριακή άντληση κεφαλαίων στην Ευρώπη. Επιπλέον, δεν υφίσταται ευρωπαϊκό
σύστηµα αναγνώρισης για τις κινητές αξίες που δεν εµπίπτουν στο πεδίο εφαρµογής της
οδηγίας 80/390/EΟΚ.

Για τον σκοπό αυτό, η προτεινόµενη οδηγία εναρµονίζει τις απαιτήσεις για την κατάρτιση,
την έγκριση και τη διανοµή των ενηµερωτικών δελτίων. Με τη θέση σε ισχύ της οδηγίας θα
δηµιουργηθεί ένα πραγµατικό ευρωπαϊκό διαβατήριο για εκδότες που θα ισχύει σε κοινοτική
κλίµακα και θα αφορά τα ενηµερωτικά δελτία που έχουν εγκριθεί από την αρµόδια αρχή του
κράτους µέλους καταγωγής, διευκολύνοντας µε τον τρόπο αυτό την άντληση κεφαλαίων από
τους εκδότες όλων των ειδών κινητών αξιών.

                                                
1 ΕΕ C 240 E, 28.08.2001 σ.272.
2 ΕΕ C 80, 03.04.2002 σ. 52.
3 ΕΕ C47, 27.2.2003, σ.511-524
4 ΕΕ C 20 E, 28.01.2003 σ.122
5 ∆εν έχει ακόµη δηµοσιευτεί στην Επίσηµη Εφηµερίδα
6 ∆εν έχει ακόµη δηµοσιευτεί στην Επίσηµη Εφηµερίδα
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Τα βασικά στοιχεία της προτεινόµενης οδηγίας είναι τα ακόλουθα:

� ο προσδιορισµός σαφών προϋποθέσεων για τα ενηµερωτικά δελτία που
δηµοσιεύονται κατά τη δηµόσια προσφορά κινητών αξιών και την εισαγωγή τους
προς διαπραγµάτευση σε οργανωµένη αγορά·

� η εναρµόνιση των βασικών ορισµών ώστε να αποφευχθούν τα νοµοθετικά κενά
και οι διαφορετικές προσεγγίσεις, διασφαλίζοντας µε τον τρόπο αυτό ισότιµους
όρους σε όλη την ΕΕ·

� η καθιέρωση ειδικών κοινοτικών κανόνων για κινητές αξίες µε υψηλή ελάχιστη
ονοµαστική αξία (50.000 EUR), των οποίων η διαπραγµάτευση γίνεται από
επαγγελµατίες·

� η θέσπιση ρυθµίσεων προσαρµοσµένων στις ανάγκες των µικρών και µεσαίων
επιχειρήσεων· στο πλαίσιο αυτό, οι εν λόγω επιχειρήσεις δεν θα υποχρεούνται να
καταρτίζουν ενηµερωτικά δελτία όταν οι δηµόσιες προσφορές τους αφορούν
µικρό µόνο αριθµό κινητών αξιών·

� η καθιέρωση προτύπων γνωστοποίησης που θα βασίζονται σε διεθνή πρότυπα
(IOSCO), σύµφωνα µε χρονοδιαγράµµατα προσαρµοσµένα στη φύση του εκδότη
και στο είδος των εκάστοτε προσφερόµενων ή εισαγόµενων για διαπραγµάτευση
κινητών αξιών, π.χ. : µετοχικές κινητές αξίες όπως οι µετοχές, µη µετοχικές
κινητές αξίες όπως τα οµόλογα, παράγωγα όπως τα καλυπτόµενα δικαιώµατα
επιλογής, κινητές αξίες µε υψηλή ελάχιστη ονοµαστική αξία και ενυπόθηκα
οµόλογα·

� η καθιέρωση νέων µορφών ενηµερωτικών δελτίων για «συχνούς» εκδότες, ιδίως
στην περίπτωση προσφοράς EMTN (Euro Medium Term Notes), παραγώγων
όπως τα καλυπτόµενα δικαιώµατα επιλογής, ή ενυπόθηκων οµολόγων που
εκδίδονται σε συνεχή ή επαναλαµβανόµενη βάση·

� η καθιέρωση αποτελεσµατικού καθεστώτος για το "ενιαίο διαβατήριο". Οι
εταιρείες που επιθυµούν να εκδώσουν κινητές αξίες ή να τις εισάγουν για
διαπραγµάτευση σε οποιοδήποτε κράτος µέλος θα πρέπει απλώς να διαβιβάζουν
στις αρχές της χώρας υποδοχής το ενηµερωτικό τους δελτίο και να αποδεικνύουν
ότι το δελτίο αυτό έχει ήδη εγκριθεί από την αρµόδια αρχή ενός άλλου κράτους
µέλους.

Η προτεινόµενη οδηγία για τα ενηµερωτικά δελτία ακολουθεί επίσης την προσέγγιση που
πρότεινε η Επιτροπή Σοφών υπό την προεδρία του κ. Lamfalussy τον Φεβρουάριο 2001 και
την οποία ενέκρινε µε ψήφισµά του το Ευρωπαϊκό Συµβούλιο της Στοκχόλµης τον Μάρτιο
του 2001. Η προσέγγιση αυτή βασίζεται στο διαχωρισµό των αρχών πλαισίου από τα
εκτελεστικά µέτρα. 

3. ΓΝΩΜΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΓΙΑ ΤΙΣ ΤΡΟΠΟΛΟΓΙΕΣ ΤΟΥ
ΚΟΙΝΟΒΟΥΛΙΟΥ

Περίληψη

Το Κοινοβούλιο τροποποίησε την κοινή θέση του Συµβουλίου µε 21 τροπολογίες. Η
Επιτροπή δέχεται όλες τις τροπολογίες του Κοινοβουλίου, δηλαδή τις τροπολογίες 48 έως 68.
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Με τις τροπολογίες αυτές, που γίνονται δεκτές στο σύνολό τους, ακυρώνονται οι τροπολογίες
1 έως 47.

Τροπολογίες του Κοινοβουλίου σε δεύτερη ανάγνωση

3.1. Τροπολογίες που έγιναν δεκτές από την Επιτροπή

Η Επιτροπή δέχτηκε όλες τις συµβιβαστικές τροπολογίες.

Η τροπολογία 48, µε την οποία εισάγεται µια νέα αιτιολογική σκέψη 12α, διευκρινίζει ότι τα
προγράµµατα προσφοράς µπορεί να περιλαµβάνουν διάφορα είδη µη µετοχικών κινητών
αξιών.

Η τροπολογία 49, µε την οποία εισάγεται η νέα αιτιολογική σκέψη 14α, διευκρινίζει ότι οι
εθνικές ρυθµιστικές αρχές και τα χρηµατιστήρια µπορούν να επιβάλουν άλλες υποχρεώσεις
γνωστοποίησης στο πλαίσιο της εισαγωγής προς διαπραγµάτευση σε οργανωµένη αγορά, µε
την προϋπόθεση ότι οι υποχρεώσεις αυτές δεν συνδέονται µε τις υποχρεώσεις σχετικά µε το
ενηµερωτικό δελτίο.

Η τροπολογία 50, µε την οποία τροποποιείται η αιτιολογική σκέψη 35, θεσπίζει µια πενταετή
ρήτρα επανεξέτασης σχετικά µε την εκχώρηση καθηκόντων. Η δυνατότητα εκχώρησης
καθηκόντων από µια αρµόδια αρχή σε άλλες οντότητες εκπνέει µετά από 8 έτη. Η τροπολογία
αυτή συνδέεται µε την τροπολογία 67 κατωτέρω.

Η τροπολογία 51, που τροποποιεί το άρθρο 2 παράγραφος 1 στοιχείο ια), διευκρινίζει ότι οι
εκδόσεις που προβλέπονται σε πρόγραµµα προσφοράς δεν µπορούν να πραγµατοποιούνται
κατά τη διάρκεια της συγκεκριµένης χρονικής περιόδου έκδοσης ενός έτους.

Η τροπολογία 52, µε την οποία τροποποιείται το άρθρο 2 παράγραφος 1 στοιχείο ιβ),
διευκρινίζει ότι οι µετοχές που εκδίδονται σε συνεχή ή επαναλαµβανόµενη βάση
περιλαµβάνουν τόσο τις συνεχείς όσο και τις συχνές χωριστές εκδόσεις.

Η τροπολογία 53, που τροποποιεί το άρθρο 2 παράγραφος 1 στοιχείο ιγ) περίπτωση ii),
εισάγει ευελιξία στον προσδιορισµό της αρµόδιας αρχής καταγωγής για εκδόσεις µη
µετοχικών κινητών αξιών µε ανά µονάδα ονοµαστική αξία τουλάχιστον 1000 ευρώ. Επίσης
διευκρινίζει ότι το όριο αυτό ισχύει και σε άλλες κινητές αξίες που εκφράζονται σε άλλα
νοµίσµατα των οποίων η ονοµαστική αξία είναι σχεδόν ισοδύναµη. 

Η τροπολογία 54, που τροποποιεί το άρθρο 2 παράγραφος 1, εισάγει ένα νέο ορισµό για το
βασικό ενηµερωτικό δελτίο σύµφωνα µε τη διαδικασία που περιγράφεται στο άρθρο 5.

Η τροπολογία 55, που τροποποιεί το άρθρο 5 παράγραφος 2 στοιχείο δ), διευκρινίζει το
περιεχόµενο της προειδοποίησης που πρέπει να περιλαµβάνεται στο περιληπτικό σηµείωµα,
όσον αφορά την ευθύνη όσον αφορά το περιληπτικό σηµείωµα.

Η τροπολογία 56, που τροποποιεί το άρθρο 5 παράγραφος 4, διευκρινίζει ότι ο εκδότης θα
πρέπει να έχει τη δυνατότητα να επιλέξει αν θα χρησιµοποιήσει βασικό ενηµερωτικό δελτίο ή
παραδοσιακό ενηµερωτικό δελτίο (που αποτελείται από ένα ενιαίο έγγραφο ή περισσότερα
έγγραφα) στο πλαίσιο ενός προγράµµατος προσφοράς.

Η τροπολογία 57, που τροποποιεί το άρθρο 11 παράγραφος 1, διευκρινίζει ότι η ενσωµάτωση
πληροφοριών στο ενηµερωτικό δελτίο µέσω παραποµπής θα είναι δυνατή για έγγραφα που
δηµοσιεύονται την ίδια χρονική στιγµή όπως και το ενηµερωτικό δελτίο.
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Η τροπολογία 58, που τροποποιεί το άρθρο 13 παράγραφος 2 πρώτο εδάφιο, ορίζει ένα
µέγιστο χρονικό όριο 10 εργάσιµων ηµερών για την έγκριση ενός ενηµερωτικού δελτίου. 

Η τροπολογία 59, για την τροποποίηση του άρθρου 13 παράγραφος 3, ορίζει ένα µέγιστο
χρονικό όριο 20 εργάσιµων ηµερών για την έγκριση ενηµερωτικού δελτίου στο πλαίσιο µιας
αρχικής δηµόσιας προσφοράς.

Η τροπολογία 60, που τροποποιεί το άρθρο 13 παράγραφος 4, ορίζει ένα µέγιστο χρονικό
όριο 10 εργάσιµων ηµερών για την κοινοποίηση της µη πληρότητας του ενηµερωτικού
δελτίου.

Η τροπολογία 61, που τροποποιεί το άρθρο 13 παράγραφος 5, ορίζει ένα µέγιστο χρονικό
όριο 3 εργάσιµων ηµερών για την κοινοποίηση της µεταβίβασης της διαδικασίας έγκρισης
του ενηµερωτικού δελτίου.

Η τροπολογία 62, που τροποποιεί το άρθρο 14 παράγραφος 2, προβλέπει ότι ο εκδότης έχει
την δυνατότητα να επιλέξει τη δηµοσιοποίηση του ενηµερωτικού δελτίου του σε ηλεκτρονική
µορφή στην ιστοθέση της οργανωµένης αγοράς στην οποία επιδιώκεται η εισαγωγή προς
διαπραγµάτευση.

Η τροπολογία 63, που τροποποιεί το άρθρο 14, παράγραφος 4, διευκρινίζει ότι τα
ενηµερωτικά δελτία ή ο κατάλογος των ενηµερωτικών δελτίων που έχουν εγκριθεί από µια
αρµόδια αρχή θα µπορούν, κατ'επιλογή, να δηµοσιεύονται στην ιστοθέση της οργανωµένης
αγοράς.

Η τροπολογία 64, που τροποποιεί το άρθρο 15 παράγραφος 3, διευκρινίζει ότι οι
διαφηµιστικές καταχωρήσεις που δηµοσιεύονται πριν τη δηµοσίευση ενός ενηµερωτικού
δελτίου δεν πρέπει να είναι ανακριβείς ή παραπλανητικές. 

Η τροπολογία 65, που τροποποιεί το άρθρο 16 παράγραφος 1, ορίζει ένα µέγιστο χρονικό
όριο 7 εργάσιµων ηµερών για την έγκριση συµπληρώµατος του ενηµερωτικού δελτίου.

Η τροπολογία 66, που τροποποιεί το άρθρο 18 παράγραφος 1, ορίζει ότι το µέγιστο χρονικό
όριο για την κοινοποίηση του πιστοποιητικού έγκρισης ενός ενηµερωτικού δελτίου είναι µια
εργάσιµη ηµέρα µετά την έγκριση εάν η αίτηση υποβάλλεται ταυτόχρονα µε το σχέδιο
ενηµερωτικού δελτίου.

Η τροπολογία 67, που τροποποιεί το άρθρο 21 παράγραφος 2 πρώτο εδάφιο, εισάγει µια
ρήτρα πενταετούς επανεξέτασης όσον αφορά την εκχώρηση καθηκόντων. Η δυνατότητα
εκχώρησης καθηκόντων από την αρµόδια αρχή σε άλλες οντότητες εκπνέει µετά από οκτώ
έτη.

Η τροπολογία 68, που τροποποιεί το άρθρο 22 παράγραφος 2, διευκρινίζει τη συνεργασία που
αναµένεται στο πλαίσιο της µεταβίβασης της διαδικασίας έγκρισης ενός ενηµερωτικού
δελτίου από µια αρµόδια αρχή σε άλλη. Όταν αποφασίζεται η αναστολή ή η απαγόρευση της
διαπραγµάτευσης σε οργανωµένη αγορά, οι αρµόδιες αρχές πρέπει πρώτα να διαβουλεύονται
µε τους φορείς των οργανωµένων αγορών.

3.2. Τροπολογίες ή τµήµατα τροπολογιών που δεν έγιναν δεκτά από την Επιτροπή

Ουδεµία

4. Συµπέρασµα
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Σύµφωνα µε το άρθρου 250 παράγραφος 2 της συνθήκης, η Επιτροπή τροποποιεί ανάλογα
την πρότασή της.


