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Ã∆ΗΓΙΑ 98/31/ΕΚ ΤÃΥ ΕΥΡΩΠΑÏΚÃΥ ΚÃΙΝÃΒÃΥΛΙÃΥ ΚΑΙ ΤÃΥ ΣΥΜΒÃΥΛΙÃΥ

της 22ας ΙïυνÝïυ 1998

µε την ïπïÝα τρïπïπïιεÝται η ïδηγÝα 93/6/ΕÃΚ τïυ ΣυµâïυλÝïυ για την επÀρκεια των ιδÝων
κεæαλαÝων των επιøειρη� σεων επενδυ� σεων και των πιστωτικω� ν ιδρυµÀτων

ΤÃ ΕΥΡΩΠΑÏΚÃ ΚÃΙΝÃΒÃΥΛΙÃ ΚΑΙ ΤÃ ΣΥΜΒÃΥΛΙÃ
ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑÏΚΗΣ ΕΝΩΣΗΣ,

Îøïντας υπÞψη:

τη συνθη� κη για την Ýδρυση της Ευρωπαϊκη� ς ΚïινÞτητας,
και ιδÝως τï Àρθρï 57 παρÀγραæïς 2 πρω� τï και τρÝτï
εδÀæιï,

την πρÞταση της Επιτρïπη� ς (1),

τη γνω� µη της Ãικïνïµικη� ς και Κïινωνικη� ς Επιτρïπη� ς (2),

τη γνω� µη τïυ Ευρωπαϊκïυ� Νïµισµατικïυ� Ιδρυ� µατïς (3),

Ενεργω� ντας συ� µæωνα µε τη διαδικασÝα τïυ Àρθρïυ 189 Β
της συνθη� κης (4),

Εκτιµω� ντας:

(1) Þτι ïι κÝνδυνïι απÞ τις συναλλαγε� ς σε âασικÀ εµπï-
ρευ� µατα και σε παρÀγωγα µε� σα âασικω� ν εµπïρευ-
µÀτων διε� πïνται ση� µερα απÞ τις διατÀêεις της ïδη-
γÝας 89/647/ΕÃΚ τïυ ΣυµâïυλÝïυ, της 18ης ∆εκεµ-
âρÝïυ 1989, σøετικÀ µε τï συντελεστη� æερεγγυÞτητας
των πιστωτικω� ν ιδρυµÀτων (5)¯ Þτι η ïδηγÝα 89/647/
ΕÃΚ δεν λαµâÀνει ωστÞσï υπÞψη µε επαρκη� ακρÝ-
âεια τïυς κινδυ� νïυς αγïρÀς πïυ ενε� øïυν ïι θε� σεις
αυτε� ς¯ Þτι εÝναι αναγκαÝï να επεκταθεÝ η ε� ννïια τïυ
«øαρτïæυλακÝïυ συναλλαγω� ν» στις θε� σεις σε âασικÀ
εµπïρευ� µατα η� σε παρÀγωγα µε� σα âασικω� ν εµπï-
ρευµÀτων, ïι ïπïÝες κατε� øïνται για συναλλακτικïυ� ς
σκïπïυ� ς και υπÞκεινται κυρÝως σε κÝνδυνï αγïρÀς¯
Þτι τα ιδρυ� µατα πρε� πει να συµµïρæω� νïνται µε την
παρïυ� σα ïδηγÝα Þσïν αæïρÀ την κÀλυψη των
κινδυ� νων âασικïυ� εµπïρευ� µατïς στï συ� νïλï των

(1) ΕΕ C 240 της 6.8.1997, σ. 24.
(2) ΕΕ C 19 της 21.1.1998, σ. 9.
(3) Γνω� µη πïυ εδÞθη στις 7 ÃκτωâρÝïυ 1997.
(4) Γνω� µη τïυ Ευρωπαϊκïυ� ΚïινïâïυλÝïυ της 18ης ∆εκεµâρÝïυ

1997 (ΕΕ C 14 της 19.1.1998), κïινη� θε� ση τïυ ΣυµâïυλÝïυ της
9ης ΜαρτÝïυ 1998 (ΕΕ C 135 της 30.4.1998, σ. 7) και απÞæαση
τïυ Ευρωπαϊκïυ� ΚïινïâïυλÝïυ της 30η� ς ΑπριλÝïυ 1998 (ΕΕ C
152 της 18.5.1998). ΑπÞæαση τïυ ΣυµâïυλÝïυ της 19ης Μαιïυ
1998.

(5) ΕΕ L 386 της 30.12.1989, σ. 14¯ ïδηγÝα Þπως τρïπïπïιη� θηκε
τελευταÝα απÞ την ïδηγÝα 98/32/ΕΚ τïυ Ευρωπαϊκïυ� Κïινï-
âïυλÝïυ και τïυ ΣυµâïυλÝïυ (âλε� πε σελÝδα 26 της παρïυ� σας
ΕπÝσηµης ΕæηµερÝδας).

δραστηριïτη� των τïυς¯ Þτι η διÀπραêη σïâαρω� ν
απατω� ν απÞ ïρισµε� νïυς συναλλασσïµε� νïυς σε πρï-
θεσµιακε� ς συµâÀσεις âασικω� ν εµπïρευµÀτων
ανησυøεÝ Þλï και περισσÞτερï την ΚïινÞτητα και
απειλεÝ την καλη� εικÞνα και ακεραιÞτητα των
συναλλαγω� ν σε πρïθεσµιακε� ς συµâÀσεις¯ Þτι εÝναι
επιθυµητÞ να εêετασθεÝ απÞ την Επιτρïπη� ï καθï-
ρισµÞς κατÀλληλïυ επïπτικïυ� πλαισÝïυ ω� στε να
απïτραπïυ� ν µελλïντικÀ ïι σøετικε� ς απÀτες¯

(2) Þτι η ïδηγÝα 93/6/ΕÃΚ τïυ ΣυµâïυλÝïυ, της 15ης
ΜαρτÝïυ 1993, για την επÀρκεια των ιδÝων κεæαλαÝ-
ων των επιøειρη� σεων επενδυ� σεων και των πιστωτι-
κω� ν ιδρυµÀτων (6), καθïρÝúει µια τυπïπïιηµε� νη
µε� θïδï υπïλïγισµïυ� των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων
για τïυς κινδυ� νïυς αγïρÀς πïυ αναλαµâÀνïυν ïι
επιøειρη� σεις επενδυ� σεων και τα πιστωτικÀ ιδρυ� µατα¯
Þτι τα ιδρυ� µατα ε� øïυν αναπτυ� êει δικÀ τïυς συστη� -
µατα διαøεÝρισης κινδυ� νων (εσωτερικÀ µïντε� λα), τα
ïπïÝα απïσκïπïυ� ν σε µια ακριâε� στερη, σε σøε�ση µε
την τυπïπïιηµε� νη µε� θïδï, µε� τρηση των κινδυ� νων
αγïρÀς πïυ αναλαµâÀνïυν ïι επιøειρη� σεις επενδυ� -
σεων και τα πιστωτικÀ ιδρυ� µατα¯ Þτι πρε� πει να
ενθαρρυ� νεται η øρησιµïπïÝηση πιï αêιÞπιστων
µεθÞδων µε� τρησης των κινδυ� νων¯

(3) Þτι η øρησιµïπïÝηση παρÞµïιων εσωτερικω� ν µïντε� -
λων για τïν υπïλïγισµÞ των κεæαλαιακω� ν απαιτη� -
σεων πρïυMπïθε� τει αυστηρïυ� ς µηøανισµïυ� ς εσωτερι-
κïυ� ελε� γøïυ και πρε�πει να υπÞκειται στην αναγνω� -
ριση και την επïπτεÝα των αρµÞδιων αρøω� ν¯ Þτι η
αêιïπιστÝα των απïτελεσµÀτων τïυ εσωτερικïυ� µï-
ντε� λïυ υπïλïγισµïυ� πρε� πει να εêακριâω� νεται τακτι-
κÀ µε µια διαδικασÝα δïκιµαστικω� ν ελε� γøων εκ των
υστε� ρων¯

(4) Þτι εÝναι σκÞπιµï να µπïρïυ� ν ïι αρµÞδιες αρøε� ς να
επιτρε�πïυν τη øρησιµïπïÝηση των περιθωρÝων εγγυ� -
ησης για τις πρïθεσµιακε� ς συµâÀσεις και τις πρïαι-
ρε� σεις πïυ εÝναι διαπραγµατευ� σιµες σε øρηµατιστη� -
ριï καθω� ς και, επÝ πρïσωρινη� ς âÀσεως, για τα ανÀ-
λïγα εêωøρηµατιστηριακÀ παρÀγωγα µε� σα ως υπï-
κατÀστατα των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων πïυ υπï-
λïγÝúïνται για τα µε� σα αυτÀ συ� µæωνα µε την
παρïυ� σα ïδηγÝα, µε την πρïυMπÞθεση Þτι τï απïτε� -
λεσµα δεν θα εÝναι κεæαλαιακε� ς απαιτη� σεις øαµηλÞ-
τερες απÞ εκεÝνες πïυ θα υπïλïγÝúïνταν µε τις
Àλλες µεθÞδïυς πïυ πρïâλε� πει η παρïυ� σα ïδηγÝα¯
Þτι η αρøη� αυτη� δεν υπïøρεω� νει τα ιδρυ� µατα πïυ

(6) ΕΕ L 141 της 11.6.1993, σ. 1¯ ïδηγÝα Þπως τρïπïπïιη� θηκε απÞ
την ïδηγÝα 98/33/ΕΚ τïυ Ευρωπαϊκïυ� ΚïινïâïυλÝïυ και τïυ
ΣυµâïυλÝïυ (âλε� πε σελÝδα 29 της παρïυ� σας ΕπÝσηµης Εæηµε-
ρÝδας).
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την εæαρµÞúïυν να ελε� γøïυν διαρκω� ς την ισïδυνα-
µÝα µεταêυ� των εν λÞγω περιθωρÝων εγγυ� ησης και
των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων πïυ υπïλïγÝúïνται
µε τις Àλλες µεθÞδïυς πïυ πρïâλε� πει η παρïυ� σα
ïδηγÝα¯

(5) Þτι ïι κανÞνες πïυ ε� øïυν θεσπισθεÝ σε ευρυ� τερï
διεθνε� ς πλαÝσιï, πρïκειµε� νïυ να ενθαρρυνθεÝ η
εισαγωγη� λεπτïµερε� στερων µεθÞδων διαøεÝρισης
των κινδυ� νων µε εσωτερικÀ µïντε� λα, µπïρïυ� ν να
ïδηγη� σïυν σε µειω� σεις κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων
για τα πιστωτικÀ ιδρυ� µατα τρÝτων øωρω� ν¯ Þτι αυτÀ
τα πιστωτικÀ ιδρυ� µατα âρÝσκïνται σε ανταγωνισµÞ
µε τις επιøειρη� σεις επενδυ� σεων και τα πιστωτικÀ
ιδρυ� µατα πïυ ε� øïυν συσταθεÝ στα κρÀτη µε� λη¯ Þτι
για τις επιøειρη� σεις επενδυ� σεων και τα πιστωτικÀ
ιδρυ� µατα πïυ ε� øïυν συσταθεÝ στα κρÀτη µε� λη µÞνï
µÝα τρïπïπïÝηση της ïδηγÝας 93/6/ΕÃΚ µπïρεÝ να
παρÀσøει ανÀλïγα κÝνητρα για την ανÀπτυêη και τη
øρησιµïπïÝηση εσωτερικω� ν µïντε� λων¯

(6) Þτι, κατÀ τïν υπïλïγισµÞ των κεæαλαιακω� ν απαιτη� -
σεων για κινδυ� νïυς αγïρÀς, ïι θε� σεις σε øρυσÞ και
σε παρÀγωγα µε� σα øρυσïυ� πρε� πει να αντιµετωπÝ-
úïνται Þπως ïι θε� σεις σε συνÀλλαγµα¯

(7) Þτι η ε� κδïση µη πλη� ρως διασæαλισµε� νων øρεωστι-
κω� ν τÝτλων δεν εµπïδÝúει αυτÞµατα τïυς µετïøικïυ� ς
τÝτλïυς ενÞς εκδÞτη να συµπεριληæθïυ� ν σε øαρ-
τïæυλÀκιï πïυ υπÞκειται σε συντελεστη� στÀθµισης
ειδικïυ� κινδυ� νïυ 2%, συ� µæωνα µε τï σηµεÝï 33 τïυ
παραρτη� µατïς I της ïδηγÝας 93/6/ΕÃΚ¯

(8) Þτι η παρïυ� σα ïδηγÝα εναρµïνÝúεται µε τα απïτε-
λε� σµατα των εργασÝων ενÞς διεθνïυ� ς æÞρïυµ τρα-
πεúικη� ς επïπτεÝας Þσïν αæïρÀ τï επïπτικÞ καθε-
στω� ς των κινδυ� νων αγïρÀς και των θε�σεων σε âασι-
κÀ εµπïρευ� µατα και σε παρÀγωγα µε� σα âασικω� ν
εµπïρευµÀτων¯

(9) Þτι øρειÀúεται ε� να µεταâατικÞ κεæαλαιακÞ καθε-
στω� ς επÝ πρïαιρετικη� ς âÀσεως, Þσïν αæïρÀ τις επι-
øειρη� σεις επενδυ� σεων και τα πιστωτικÀ ιδρυ� µατα
πïυ διενεργïυ� ν σηµαντικε� ς συναλλαγε� ς σε âασικÀ
εµπïρευ� µατα, διαθε� τïυν διαæïρïπïιηµε� νï øαρ-
τïæυλÀκιï âασικω� ν εµπïρευµÀτων και δεν µπïρïυ� ν
ακÞµη να øρησιµïπïιη� σïυν µïντε� λα για τïν υπïλï-
γισµÞ της κεæαλαιακη� ς απαÝτησης για τïν κÝνδυνï
âασικïυ� εµπïρευ� µατïς, ω� στε να εêασæαλισθεÝ η
αρµïνικη� εæαρµïγη� της παρïυ� σας ïδηγÝας¯

(10) Þτι η ε� κδïση της παρïυ� σα ïδηγÝας απïτελεÝ τï πιï
πρÞσæïρï µε� σï για την επÝτευêη των επιθυµητω� ν
στÞøων και δεν υπερâαÝνει τα απαραÝτητα για τï
σκïπÞ αυτÞ,

Ε¥Ε∆ΩΣΑΝ ΤΗΝ ΠΑΡÃΥΣΑ Ã∆ΗΓΙΑ:

Íρθρï 1

Η ïδηγÝα 93/6/ΕÃΚ τρïπïπïιεÝται ως εêη� ς:

1. Τï Àρθρï 2 τρïπïπïιεÝται ως εêη� ς:

α) στï σηµεÝï 6, τï στïιøεÝï α) καθω� ς και η εισαγωγι-
κη� æρÀση και τα σηµεÝα i) και ii) τïυ στïιøεÝïυ â)
αντικαθÝστανται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«α) ïι κατÀ κυριÞτητα κατεøÞµενες θε� σεις σε øρη-
µατïπιστωτικÀ µε� σα, σε âασικÀ εµπïρευ� µατα
και σε παρÀγωγα µε� σα âασικω� ν εµπïρευµÀ-
των, τις ïπïÝες τï Ýδρυµα κατε� øει µε σκïπÞ την
επαναπω� ληση η� /και τις ïπïÝες ε� øει λÀâει πρï-
κειµε� νïυ να επωæεληθεÝ âραøυπρÞθεσµα απÞ
υπÀρøïυσες η� /και αναµενÞµενες διαæïρε� ς µε-
ταêυ� των τιµω� ν αγïρÀς και πω� ληση� ς τïυς η�
απÞ Àλλες διακυµÀνσεις τιµω� ν η� επιτïκÝων,
καθω� ς και ïι θε� σεις σε øρηµατïπιστωτικÀ
µε� σα, σε âασικÀ εµπïρευ� µατα και σε παρÀγω-
γα µε� σα âασικω� ν εµπïρευµÀτων πïυ πρïκυ� -
πτïυν απÞ ταυτÞøρïνες αγïρε� ς και πωλη� σεις
για Ýδιï λïγαριασµÞ (matched principal bro-
king) η� ïι θε� σεις πïυ ε� øει λÀâει πρïκειµε� νïυ
να καλυ� ψει Àλλα στïιøεÝα τïυ øαρτïæυλακÝïυ
συναλλαγω� ν και

â) τα ανïÝγµατα πïυ ïæεÝλïνται σε µη διακανï-
νισθεÝσες συναλλαγε� ς, ατελεÝς συναλλαγε� ς και
εêωøρηµατιστηριακÀ (OTC) παρÀγωγα µε� σα
πïυ αναæε� ρïνται στα σηµεÝα 1, 2 3 και 5 τïυ
παραρτη� µατïς II, τα ανïÝγµατα πïυ ïæεÝλï-
νται σε συµæωνÝες πω� λησης και επαναγïρÀς η�
δανειïδïσÝας τÝτλων και âασικω� ν εµπïρευµÀ-
των πïυ αæïρïυ� ν τÝτλïυς η� âασικÀ εµπïρευ� -
µατα περιλαµâανÞµενα στï øαρτïæυλÀκιï
συναλλαγω� ν κατÀ την ε� ννïια τïυ στïιøεÝïυ α),
ïι ïπïÝες αναæε� ρïνται στï σηµεÝï 4 τïυ
παραρτη� µατïς II, και, εæÞσïν υπÀρøει η ε� γκρι-
ση των αρµÞδιων αρøω� ν, τα ανïÝγµατα πïυ
ïæεÝλïνται σε συµæωνÝες αγïρÀς και επανα-
πω� λησης και σε συναλλαγε� ς δανειïληψÝας τÝ-
τλων και âασικω� ν εµπïρευµÀτων πïυ περιγρÀ-
æïνται στï Ýδιï σηµεÝï 4, ïι ïπïÝες πληρïυ� ν
εÝτε τις πρïυMπïθε� σεις πïυ αναæε� ρïνται στα
σηµεÝα i), ii), iii) και v) εÝτε τις πρïυMπïθε� σεις
πïυ αναæε� ρïνται στα σηµεÝα iv) και v), κατω-
τε�ρω:

i) τα ανïÝγµατα απïτιµω� νται, σε ηµερη� σια
âÀση, µε âÀση την τρε� øïυσα τιµη� της αγï-
ρÀς, συ� µæωνα µε τις διαδικασÝες τïυ
παραρτη� µατïς II,

ii) η εγγυ� ηση αναπρïσαρµÞúεται πρïκειµε� νïυ
να λαµâÀνïνται υπÞψη σηµαντικε� ς µετα-
âïλε� ς της αêÝας των τÝτλων η� των âασικω� ν
εµπïρευµÀτων πïυ αæïρÀ η συγκεκριµε� νη
συµæωνÝα η� συναλλαγη� , συ� µæωνα µε κανÞ-
να απïδεκτÞ απÞ τις αρµÞδιες αρøε� ς»¯

â) τα σηµεÝα 15 και 16 αντικαθÝστανται απÞ τï ακÞ-
λïυθï κεÝµενï:

«15. ΠιστïπïιητικÞ επιλïγη� ς (warrant): ï τÝτλïς
πïυ δÝνει στïν κÀτïøÞ τïυ τï δικαÝωµα να
αγïρÀσει ε� να υπïκεÝµενï µε� σï, σε καθïρι-
σµε� νη τιµη� µε� øρι η� στην ηµερïµηνÝα λη� êης
τïυ πιστïπïιητικïυ� επιλïγη� ς. Ã διακανïνι-
σµÞς τïυ µπïρεÝ να γÝνεται εÝτε µε παρÀδïση
τïυ υπïκεÝµενïυ µε� σïυ εÝτε τïις µετρητïÝς.
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16. ÌρηµατïδÞτηση απïθεµÀτων (stock finan-
cing): ïι θε� σεις στις ïπïÝες τï æυσικÞ απÞθε-
µα ε� øει πωληθεÝ επÝ πρïθεσµÝα (forward) και
τï κÞστïς øρηµατïδÞτησης ε� øει πρïκαθïρι-
σθεÝ για την περÝïδï µε� øρι την ηµερïµηνÝα
της πω� λησης επÝ πρïθεσµÝα»¯

γ) στï σηµεÝï 17, τï πρω� τï εδÀæιï αντικαθÝσταται
απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«17. ΣυµæωνÝα πω� λησης και επαναγïρÀς και
συµæωνÝα αγïρÀς και επαναπω� λησης:
συµæωνÝα âÀσει της ïπïÝας ε� να Ýδρυµα η� ï
αντισυµâαλλÞµενÞς τïυ µεταâιâÀúει τÝτλïυς
η� âασικÀ εµπïρευ� µατα η� εγγυηµε� να δικαιω� -
µατα πïυ αæïρïυ� ν τÝτλï κυριÞτητας τÝτλων η�
âασικω� ν εµπïρευµÀτων και Þπïυ η εγγυ� ηση
αυτη� ε� øει εκδïθεÝ απÞ αναγνωρισµε� νï øρηµα-
τιστη� ριï πïυ κατε� øει τα δικαιω� µατα επÝ των
τÝτλων η� επÝ των âασικω� ν εµπïρευµÀτων και
η συµæωνÝα δεν επιτρε� πει σε ε� να Ýδρυµα να
µεταâιâÀσει η� ενεøυριÀσει ε� να συγκεκριµε� νï
τÝτλï η� âασικÞ εµπÞρευµα σε πλεÝïνες τïυ
ενÞς αντισυµâαλλÞµενïυς ταυτÞøρïνα, µε την
παρÀλληλη υπïøρε� ωση για τï µεταâιâÀúïντα
να τïυς επαναγïρÀσει (η� να επαναγïρÀσει
υπïκατÀστατïυς τÝτλïυς µε τα αυτÀ øαρα-
κτηριστικÀ) σε καθïρισµε� νη τιµη� και συγκε-
κριµε� νη µελλïντικη� ηµερïµηνÝα, πïυ ïρÝúεται
η� πρÞκειται να ïρισθεÝ απÞ τïν µεταâιâÀúï-
ντα, συµæωνÝα η ïπïÝα για τï Ýδρυµα πïυ
πωλεÝ τïυς τÝτλïυς η� τα âασικÀ εµπïρευ� µατα
εÝναι “συµæωνÝα πω� λησης και επαναγïρÀς”,
για δε τï Ýδρυµα πïυ τïυς αγïρÀúει “συµæω-
νÝα αγïρÀς και επαναπω� λησης”»¯

δ) τï σηµεÝï 18 αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝ-
µενï:

«18. ∆ανειïδïσÝα τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευµÀ-
των και δανειïληψÝα τÝτλων η� âασικω� ν εµπï-
ρευµÀτων: συναλλαγη� στην ïπïÝα ε� να Ýδρυµα
η� ï αντισυµâαλλÞµενÞς τïυ µεταâιâÀúει τÝ-
τλïυς η� âασικÀ εµπïρευ� µατα ε� ναντι κατÀλ-
ληλης ασæÀλειας υπÞ την πρïυMπÞθεση Þτι ï
δανειúÞµενïς αναλαµâÀνει την υπïøρε� ωση
να επιστρε� ψει αντÝστïιøης αêÝας τÝτλïυς η�
âασικÀ εµπïρευ� µατα σε κÀπïια µελλïντικη�
ηµερïµηνÝα η� Þταν τïυ τï úητη� σει ï µεταâι-
âÀúων, συναλλαγη� η ïπïÝα εÝναι δανειïδïσÝα
τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων για τï
Ýδρυµα πïυ µεταâιâÀúει τïυς τÝτλïυς η� τα
âασικÀ εµπïρευ� µατα και δανειïληψÝα τÝτλων
η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων για τï Ýδρυµα πρïς
τï ïπïÝï µεταâιâÀúïνται ïι εν λÞγω τÝτλïι η�
âασικÀ εµπïρευ� µατα.

Μια δανειïληψÝα τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευ-
µÀτων θεωρεÝται διεπαγγελµατικη� Þταν ï
αντισυµâαλλÞµενïς υπÀγεται στï συντïνισµÞ
τραπεúικη� ς επïπτεÝας σε κïινïτικÞ επÝπεδï η�
ειναι πιστωτικÞ Ýδρυµα της úω� νης Α κατÀ την
ε� ννïια της ïδηγÝας 89/647/ΕÃΚ η� εÝναι ανα-
γνωρισµε� νη επιøεÝρηση επενδυ� σεων τρÝτης
øω� ρας η� Þταν η εν λÞγω συναλλαγη� συνÀπτε-
ται µε αναγνωρισµε� νï γραæεÝï συµψηæισµïυ�
η� øρηµατιστη� ριï.»

2. Στï Àρθρï 4 παρÀγραæïς 1 πρω� τï εδÀæιï, τα σηµεÝα i)
και ii) αντικαθÝστανται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«i) των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων, πïυ υπïλïγÝúïνται
συ� µæωνα µε τα παραρτη� µατα I, II και VI και, κατÀ
περÝπτωση, συ� µæωνα µε τï παρÀρτηµα VIII, âÀσει
τïυ øαρτïæυλακÝïυ συναλλαγω� ν τïυς,

ii) των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων, πïυ υπïλïγÝúïνται
συ� µæωνα µε τα παραρτη� µατα III και VII και, κατÀ
περÝπτωση, συ� µæωνα µε τï παρÀρτηµα VIII, âÀσει
τïυ Þλïυ κυ� κλïυ εργασιω� ν τïυς».

3. Τï Àρθρï 5 παρÀγραæïς 2 αντικαθÝσταται απÞ τï
ακÞλïυθï κεÝµενï:

«2. ΚατÀ παρε�κκλιση της παραγρÀæïυ 1, τα ιδρυ� µατα
πïυ υπïλïγÝúïυν τις κεæαλαιακε� ς τïυς απαιτη� σεις για
τï øαρτïæυλÀκιï συναλλαγω� ν τïυς, συ� µæωνα µε τα
παραρτη� µατα I και II και, κατÀ περÝπτωση, συ� µæωνα
µε τï παρÀρτηµα VIII, παρακïλïυθïυ� ν και ελε� γøïυν
τα µεγÀλα τïυς ανïÝγµατα συ� µæωνα µε την ïδηγÝα
92/121/ΕÃΚ, µε την επιæυ� λαêη των τρïπïπïιη� σεων
πïυ πρïâλε� πïνται στï παρÀρτηµα VI της παρïυ� σας
ïδηγÝας.»

4. Στï Àρθρï 7, η παρÀγραæïς 10 και η εισαγωγη� της
παραγρÀæïυ 11, αντικαθÝστανται απÞ τï ακÞλïυθï
κεÝµενï:

«10. Ùταν δεν ασκεÝται τï ïριúÞµενï στις παραγρÀ-
æïυς 7 και 9 δικαÝωµα µη εæαρµïγη� ς, πρïς ενïπïιηµε� -
νï υπïλïγισµÞ των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων στα
παραρτη� µατα I και VIII και των øρηµατïδïτικω� ν
ανïιγµÀτων ε� ναντι των πελατω� ν στï παρÀρτηµα VI, ïι
αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν τï συµψηæισµÞ
των θε�σεων στï øαρτïæυλÀκιï συναλλαγω� ν ενÞς
ιδρυ� µατïς µε τις θε� σεις τïυ øαρτïæυλακÝïυ συναλλα-
γω� ν Àλλïυ ιδρυ� µατïς συ� µæωνα µε τïυς κανÞνες πïυ
ïρÝúïνται στα παραρτη� µατα I, VI και VIII.

Επιπλε� ïν, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν τï
συµψηæισµÞ θε� σεων συναλλÀγµατïς ενÞς ιδρυ� µατïς µε
θε� σεις συναλλÀγµατïς Àλλïυ ιδρυ� µατïς, συ� µæωνα µε
τïυς κανÞνες πïυ πρïâλε� πïνται στï παρÀρτηµα III
η� /και στï παρÀρτηµα VIII. Μπïρïυ� ν επÝσης να επιτρε� -
πïυν τï συµψηæισµÞ θε� σεων ενÞς ιδρυ� µατïς σε âασικÀ
εµπïρευ� µατα µε τις θε� σεις Àλλïυ ιδρυ� µατïς σε âασικÀ
πρïϊÞντα, συ� µæωνα µε τïυς κανÞνες των παραρτηµÀ-
των VII η� /και VIII.

11. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν επÝσης να επιτρε� ψïυν
συµψηæισµÞ Þσïν αæïρÀ τï øαρτïæυλÀκιï συναλλα-
γω� ν και συµψηæισµÞ θε� σεων σε συνÀλλαγµα και σε
âασικÀ εµπïρευ� µατα, αντιστïÝøως, επιøειρη� σεων εγκα-
τεστηµε� νων σε τρÝτες øω� ρες, εæÞσïν πληρïυ� νται ταυ-
τÞøρïνα ïι ακÞλïυθες πρïυMπïθε� σεις:».

5. Τï Àρθρï 8 παρÀγραæïς 5 αντικαθÝσταται απÞ τï
ακÞλïυθï κεÝµενï:

«5. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς επιâÀλλïυν στα ιδρυ� µατα την
υπïøρε� ωση να τïυς αναæε� ρïυν πÀραυτα ïπïιαδη� πïτε
περÝπτωση Þπïυ ïι αντισυµâαλλÞµενïÝ τïυς σε συµæω-
νÝες πω� λησης και επαναγïρÀς και αγïρÀς και επανα-
πω� λησης η� συναλλαγε� ς δανειïληψÝας τÝτλων και âασι-
κω� ν εµπïρευµÀτων και δανειïδïσÝας τÝτλων και âασι-
κω� ν εµπïρευµÀτων περιε� ρøïνται σε υπερηµερÝα ως
πρïς την εκτε� λεση των υπïøρεω� σεω� ν τïυς. Η Επιτρïπη�
υπïâÀλλει στï Συµâïυ� λιï ε� κθεση για τις περιπτω� σεις
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αυτε� ς και τις επιπτω� σεις τïυς στην αντιµετω� πιση αυτω� ν
των συµæωνιω� ν και συναλλαγω� ν στην παρïυ� σα ïδηγÝα,
τï âραδυ� τερï τρÝα øρÞνια µετÀ την ηµερïµηνÝα πïυ
αναæε� ρεται στï Àρθρï 12. Η ε� κθεση αυτη� περιγρÀæει,
επÝσης, τïν τρÞπï µε τïν ïπïÝï τα ιδρυ� µατα αυτÀ
πληρïυ� ν τις πρïυMπïθε� σεις i) ε�ως v) πïυ πρïâλε� πïνται
στï Àρθρï 2 σηµεÝï 6 στïιøεÝï â) και ïι ïπïÝες εæαρ-
µÞúïνται σε αυτÀ, και δη την πρïυMπÞθεση v). Επιπλε� -
ïν, η ε� κθεση αναæε� ρει λεπτïµερω� ς κÀθε µεταâïλη�
επελθïυ� σα στï σøετικÞ υ� ψïς της παραδïσιακη� ς δανει-
ïδïσÝας των ιδρυµÀτων και των δανειïδïτικω� ν δρα-
στηριïτη� των τïυς µε� σω συµæωνιω� ν αγïρÀς και επανα-
πω� λησης και συµæωνιω� ν δανειïληψÝας τÝτλων η� âασι-
κω� ν εµπïρευµÀτων. ΕÀν η Επιτρïπη� συµπερÀνει, âÀσει
αυτη� ς της ε� κθεσης αλλÀ και âÀσει Àλλων στïιøεÝων, Þτι
απαιτïυ� νται πρÞσθετες διασæαλÝσεις για την απïτρïπη�
καταøρη� σεων, υπïâÀλλει τις δε� ïυσες πρïτÀσεις.»

6. ΠαρεµâÀλλεται νε� ï Àρθρï:

«Íρθρï 11α

Îως τις 31 ∆εκεµâρÝïυ 2006, τα κρÀτη µε� λη µπïρïυ� ν
να επιτρε� πïυν στα ιδρυ� µατα τïυς να øρησιµïπïιïυ� ν
τïυς ελÀøιστïυς συντελεστε� ς διαæïρÀς αντιστïιøισµε� -
νης θε� σης (spread rate), µεταæïρÀς (carry rate) και µη
αντιστïιøισµε� νης θε� σης (outright rate) πïυ καθïρÝúï-
νται στïν κατωτε� ρω πÝνακα αντÝ εκεÝνων πïυ αναæε� ρï-
νται στις παραγρÀæïυς 13, 14, 17 και 18 τïυ παραρτη� -
µατïς VIII, εæÞσïν τα ιδρυ� µατα, κατÀ τη γνω� µη των
αρµÞδιων αρøω� ν τïυς:

i) διενεργïυ� ν σηµαντικε� ς συναλλαγε� ς σε âασικÀ εµπï-
ρευ� µατα,

ii) διαθε� τïυν διαæïρïπïιηµε� νï øαρτïæυλÀκιï âασι-
κω� ν εµπïρευµÀτων,

iii) δεν εÝναι ακÞµη σε θε� ση να øρησιµïπïιη� σïυν εσω-
τερικÀ µïντε� λα για τïν υπïλïγισµÞ της κεæαλαια-
κη� ς απαÝτησης για τïν κÝνδυνï âασικïυ� εµπïρευ� -
µατïς συ� µæωνα µε τï παρÀρτηµα VIII.

ΠÝνακας

Πïλυ� τιµα
µε� ταλλα
(εκτÞς

øρυσïυ� )

ΒασικÀ
µε� ταλλα

ΓεωργικÀ
πρïϊÞντα

Íλλα πε-
ριλαµâÀ-

νïντα των
ενεργεια-
κω� ν πρïϊ-

Þντων

Συντελεστη� ς
διαæïρÀς αντι-
στïιøισµε� νης θε� -
σης (%) 1,0 1,2 1,5 1,5

Συντελεστη� ς µε-
ταæïρÀς (%) 0,3 0,5 0,6 0,6

Συντελεστη� ς µη
αντιστïιøισµε� -
νης θε� σης (%) 8 10 12 15

Τα κρÀτη µε� λη γνωστïπïιïυ� ν στην Επιτρïπη� τïν τρÞ-
πï µε τïν ïπïÝï øρησιµïπïιïυ� ν τï παρÞν Àρθρï.»

7. Τρïπïπïιïυ� νται τα παραρτη� µατα I, II, III και V και
πρïστÝθενται τα παραρτη� µατα VII και VIII συ� µæωνα
µε τï παρÀρτηµα της παρïυ� σας ïδηγÝας.

Íρθρï 2

1. Τα κρÀτη µε� λη θε� τïυν σε ισøυ� τις αναγκαÝες νïµïθετι-
κε� ς, κανïνιστικε� ς και διïικητικε� ς διατÀêεις για να συµµïρ-
æωθïυ� ν µε την παρïυ� σα ïδηγÝα τï αργÞτερï εντÞς 24
µηνω� ν απÞ την ηµερïµηνÝα ε� ναρêης ισøυ� ïς της. Πληρïæï-
ρïυ� ν αµε� σως της Επιτρïπη� σøετικÀ.

Ùταν τα κρÀτη µε� λη θεσπÝúïυν τις εν λÞγω διατÀêεις,
αυτε� ς περιε� øïυν παραπïµπη� στην παρïυ� σα ïδηγÝα η� συνï-
δευ� ïνται απÞ παρÞµïια παραπïµπη� κατÀ την επÝσηµη
δηµïσÝευση� τïυς. Ã τρÞπïς της παραπïµπη� ς καθïρÝúεται
απÞ τα κρÀτη µε� λη.

2. Τα κρÀτη µε� λη ανακïινω� νïυν στην Επιτρïπη� τï κεÝµε-
νï των ïυσιωδω� ν διατÀêεων εσωτερικïυ� δικαÝïυ τις ïπïÝες
θεσπÝúïυν στïν τïµε�α πïυ διε� πεται απÞ την παρïυ� σα
ïδηγÝα.

Íρθρï 3

Η παρïυ� σα ïδηγÝα αρøÝúει να ισøυ� ει την ηµε� ρα της δηµï-
σÝευση� ς της στην ΕπÝσηµη ΕæηµερÝδα των Ευρωπαϊκω� ν
Κïινïτη� των.

Íρθρï 4

Η παρïυ� σα ïδηγÝα απευθυ� νεται στα κρÀτη µε� λη.

Λïυêεµâïυ� ργï, 22 ΙïυνÝïυ 1998.

Για τï ΕυρωπαϊκÞ Κïινïâïυ� λιï

Ã ΠρÞεδρïς

J.M. GIL-ROBLES

Για τï Συµâïυ� λιï

Ã ΠρÞεδρïς

J. CUNNINGHAM
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ

1. Τï παρÀρτηµα I τρïπïπïιεÝται ως εêη� ς:

α) στï σηµεÝï 4, τï τελευταÝï εδÀæιï αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«Σε περÝπτωση πρïθεσµιακη� ς συ� µâασης διαπραγµατευ� σιµης σε øρηµατιστη� ριï, ïι αρµÞδιες αρøε� ς
µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ των περιθωρÝων εγγυ� ησης (margins) πïυ
απαιτεÝται απÞ τï øρηµατιστη� ριï εÀν πιστευ� ïυν Þτι τï πïσÞ αυτÞ αντιπρïσωπευ� ει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ
κινδυ� νïυ πïυ συνδε� εται µε την εν λÞγω συ� µâαση και Þτι εÝναι τïυλÀøιστïν Ýσï µε την κεæαλαιακη�
απαÝτηση για πρïθεσµιακη� συ� µâαση πïυ πρïκυ� πτει συ� µæωνα µε τη µε� θïδï την εκτιθε� µενη στï παρÞν
παρÀρτηµα η� συ� µæωνα µε µε� θïδï εσωτερικïυ� µïντε� λïυ, κατÀ τα ïριúÞµενα στï παρÀρτηµα VIII. Îως
τις 31 ∆εκεµâρÝïυ 2006, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν επÝσης να επιτρε� πïυν, για τις συµâÀσεως
εêωøρηµατιστηριακω� ν παρÀγωγων µε� σων τïυ τυ� πïυ πïυ αναæε� ρεται στï παρÞν σηµεÝï ïι ïπïÝες
διακανïνÝúïνται απÞ αναγνωρισµε� νï συµψηæιστικÞ γραæεÝï, κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ των
περιθωρÝων εγγυ� ησης πïυ απαιτεÝ τï συµψηæιστικÞ γραæεÝï, εæÞσïν κρÝνïυν Þτι τï πïσÞ αυτÞ
αντιπρïσωπευ� ει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ κινδυ� νïυ πïυ συνδε� εται µε τη συ� µâαση παρÀγωγων µε� σων και
εÝναι τïυλÀøιστïν Ýσï µε την κεæαλαιακη� απαÝτηση για την εν λÞγω συ� µâαση πïυ πρïκυ� πτει συ� µæωνα
µε τη µε� θïδï την εκτιθε� µενη στï παρÞν παρÀρτηµα η� συ� µæωνα µε µε� θïδï εσωτερικïυ� µïντε� λïυ, κατÀ
τα ïριúÞµενα στï παρÀρτηµα VIII»¯

â) στï σηµεÝï 5, τï τρÝτï εδÀæιï αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«Ãι αρµÞδιες αρøε� ς απαιτïυ� ν επÝσης την κατÀλληλη κÀλυψη των Àλλων κινδυ� νων, εκτÞς τïυ κινδυ� νïυ
πïυ σøετÝúεται µε τï συντελεστη� δε� λτα, στïυς ïπïÝïυς υπÞκεινται ïι πρïαιρε� σεις. Σε περÝπτωση
πωλïυ� µενης πρïαÝρεσης (written option) διαπραγµατευ� σιµης σε øρηµατιστη� ριï, ïι αρµÞδιες αρøε� ς
µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ των περιθωρÝων εγγυ� ησης πïυ απαιτεÝται
απÞ τï øρηµατιστη� ριï εÀν πιστευ� ïυν Þτι τï πïσÞ αυτÞ αντιπρïσωπευ� ει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ κινδυ� νïυ
πïυ συνδε� εται µε την πρïαÝρεση αυτη� και Þτι εÝναι τïυλÀøιστïν Ýσï µε την κεæαλαιακη� απαÝτηση για
πρïαÝρεση πïυ πρïκυ� πτει συ� µæωνα µε τη µε� θïδï την εκτιθε� µενη στï παρÞν παρÀρτηµα η� συ� µæωνα µε
µε� θïδï εσωτερικïυ� µïντε� λïυ, κατÀ τα ïριúÞµενα στï παρÀρτηµα VIII. Îως τις 31 ∆εκεµâρÝïυ 2006, ïι
αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν επÝσης να επιτρε� πïυν, για τις εêωøρηµατιστηριακε� ς πρïαιρε� σεις ïι ïπïÝες
διακανïνÝúïνται απÞ αναγνωρισµε� νï συµψηæιστικÞ γραæεÝï, κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ των
περιθωρÝων εγγυ� ησης πïυ απαιτεÝ τï συµψηæιστικÞ γραæεÝï, εæÞσïν κρÝνïυν Þτι τï πïσÞ αυτÞ
αντιπρïσωπευ� ει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ κινδυ� νïυ πïυ συνδε� εται µε την εêωøρηµατιστηριακη� πρïαÝρεση
και εÝναι τïυλÀøιστïν Ýσï µε την κεæαλαιακη� απαÝτηση για την εν λÞγω πρïαÝρεση πïυ πρïκυ� πτει
συ� µæωνα µε τη µε� θïδï την εκτιθε� µενη στï παρÞν παρÀρτηµα η� συ� µæωνα µε µε� θïδï εσωτερικïυ�
µïντε� λïυ, κατÀ τα ïριúÞµενα στï παρÀρτηµα VIII. Επιπλε� ïν, σε περÝπτωση αγïραúÞµενης πρïαÝρεσης
διαπραγµατευ� σιµης σε øρηµατιστη� ριï η� εκτÞς øρηµατιστηρÝïυ, µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν κεæαλαιακη�
απαÝτηση Ýση µε εκεÝνην πïυ καθïρÝúεται για τï µε� σï στï ïπïÝï αæïρÀ η πρïαÝρεση, υπÞ τïν
περιïρισµÞ Þτι η κεæαλαιακη� απαÝτηση πïυ πρïκυ� πτει κατ’ αυτÞν τïν τρÞπï δεν υπερâαÝνει την
αγïραÝα αêÝα της πρïαÝρεσης. Σε περÝπτωση πωλïυ� µενης εêωøρηµατιστηριακη� ς πρïαÝρεσης (written
OTC option), η κεæαλαιακη� απαÝτηση ïρÝúεται σε συνÀρτηση µε τï µε� σï στï ïπïÝï αæïρÀ η
πρïαÝρεση»¯

γ) τï σηµεÝï 6 αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«6. Για τα πιστïπïιητικÀ επιλïγη� ς (warrants) πïυ αæïρïυ� ν øρεωστικïυ� ς και µετïøικïυ� ς τÝτλïυς η
µε� θïδïς αντιµετω� πισης εÝναι Ýδια µε εκεÝνη πïυ πρïâλε� πεται για τις πρïαιρε� σεις στï σηµεÝï 5»¯

δ) τï σηµεÝï 33.i) αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«33.i) ïι µετïøε� ς δεν εÝναι µετïøε� ς εκδïτω� ν πïυ ε� øïυν εκδω� σει διαπραγµατευ� σιµïυς øρεωστικïυ� ς
τÝτλïυς ïι ïπïÝïι τη δεδïµε� νη στιγµη� συνεπÀγïνται 8% κεæαλαιακη� απαÝτηση στïν πÝνακα 1
τïυ σηµεÝïυ 14 η� συνεπÀγïνται øαµηλÞτερη κεæαλαιακη� απαÝτηση για τï λÞγï µÞνï Þτι
καλυ� πτïνται απÞ εγγυ� ηση η� ασæÀλεια».

2. Τï παρÀρτηµα II τρïπïπïιεÝται ως εêη� ς:

α) τï σηµεÝï 1 αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«1. Σε περÝπτωση συναλλαγω� ν στις ïπïÝες øρεωστικïÝ τÝτλïι, µετïøε� ς και âασικÀ εµπïρευ� µατα
(εêαιρïυµε� νων των συµæωνιω� ν πω� λησης και επαναγïρÀς η� αγïρÀς και επαναπω� λησης και των
δανειïδïσιω� ν και δανειïληψιω� ν τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων) δεν ε� øïυν διακανïνισθεÝ ακÞµη
µετÀ τις πρïâλεπÞµενες ηµερïµηνÝες παρÀδïση� ς τïυς, τï Ýδρυµα πρε� πει να υπïλïγÝúει τïν κÝνδυνï
διαæïρÀς τιµω� ν στïν ïπïÝï υπÞκειται, δηλαδη� τη διαæïρÀ µεταêυ� της συµæωνηθεÝσας τιµη� ς
διακανïνισµïυ� των εν λÞγω øρεωστικω� ν τÝτλων, µετïøω� ν η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων και της
τρε� øïυσας τιµη� ς τïυς στην αγïρÀ, εæÞσïν η διαæïρÀ αυτη� θα µπïρïυ� σε να τïυ πρïκαλε� σει úηµÝα.
Τï Ýδρυµα πρε� πει να πïλλαπλασιÀúει αυτη� τη διαæïρÀ µε τïν κατÀλληλï συντελεστη� της στη� λης
Α τïυ πÝνακα τïυ σηµεÝïυ 2 πρïκειµε� νïυ να υπïλïγÝσει την κεæαλαιακη� απαÝτηση� τïυ»¯
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â) τα σηµεÝα 3.1 και 3.2 αντικαθÝστανται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«3.1. Τï Ýδρυµα ïæεÝλει να κατε� øει κεæÀλαια για να καλυ� πτει τïν κÝνδυνï τïυ αντισυµâαλλïµε� νïυ
εÀν:

i) ε� øει καταâÀλει τï αντÝτιµï τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων πρïτïυ� τïυ παραδïθïυ� ν ïι εν
λÞγω τÝτλïι η� âασικÀ εµπïρευ� µατα, η� εÀν ε� øει παραδω� σει τÝτλïυς η� âασικÀ εµπïρευ� µατα
πρïτïυ� λÀâει τï σøετικÞ αντÝτιµï, και εÀν

ii) στην περÝπτωση διασυνïριακω� ν συναλλαγω� ν, ε� øïυν παρε� λθει µÝα η� περισσÞτερες ηµε� ρες απÞ
τη στιγµη� της εν λÞγω πληρωµη� ς η� παρÀδïσης.

3.2. Η κεæαλαιακη� απαÝτηση εÝναι τï 8% της αêÝας των τÝτλων η� των âασικω� ν εµπïρευµÀτων η� των
øρεωστïυ� µενων øρηµατικω� ν πïσω� ν επÝ τï συντελεστη� στÀθµισης κινδυ� νïυ πïυ ισøυ� ει για τï
συγκεκριµε� νï αντισυµâαλλÞµενï»¯

γ) η επικεæαλÝδα τïυ σηµεÝïυ 4.1 και η πρω� τη παρÀγραæïς τïυ σηµεÝïυ 4.1 αντικαθÝστανται απÞ τï
ακÞλïυθï κεÝµενï:

«ΣυµæωνÝες πω� λησης και επαναγïρÀς, συµæωνÝες αγïρÀς και επαναπω� λησης, δανειïδïσÝες και
δανειïληψÝες τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων

4.1. Στην περÝπτωση των συµæωνιω� ν πω� λησης και επαναγïρÀς και των συµæωνιω� ν δανειïδïσÝας
τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων πïυ αæïρïυ� ν τÝτλïυς η� âασικÀ εµπïρευ� µατα περιλαµâανÞµενα
στï øρηµατïæυλÀκιï συναλλαγω� ν, τï Ýδρυµα υπïλïγÝúει τη διαæïρÀ µεταêυ� της αγïραÝας αêÝας
των τÝτλων η� των âασικω� ν εµπïρευµÀτων αæενÞς και τïυ πïσïυ� πïυ ε� øει δανεισθεÝ η� της
αγïραÝας αêÝας της ασæÀλειας πïυ ε� øει λÀâει αæετε� ρïυ, εæÞσïν η διαæïρÀ αυτη� εÝναι θετικη� .
Στην περÝπτωση των συµæωνιω� ν αγïρÀς και επαναπω� λησης και των συµæωνιω� ν δανειïληψÝας
τÝτλων η� âασικω� ν εµπïρευµÀτων, τï Ýδρυµα υπïλïγÝúει τη διαæïρÀ µεταêυ� τïυ πïσïυ� πïυ ε� øει
δανεÝσει η� της αγïραÝας αêÝας της ασæÀλειας πïυ ε� øει καταθε� σει αæενÞς και της αγïραÝας αêÝας
των τÝτλων η� των âασικω� ν εµπïρευµÀτων πïυ ε� øει λÀâει αæετε� ρïυ, εæÞσïν η διαæïρÀ αυτη� εÝναι
θετικη� ».

3. Τï παρÀρτηµα III τρïπïπïιεÝται ως εêη� ς:

α) τï σηµεÝï 1 αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«1. ΕÀν τï Àθρïισµα της συνïλικη� ς καθαρη� ς θε� σης τïυ ιδρυ� µατïς σε συνÀλλαγµα και της συνïλικη� ς
καθαρη� ς θε� σης τïυ σε øρυσÞ, υπïλïγιúÞµενης µε τη µε� θïδï πïυ ïρÝúεται στα επÞµενα,
υπερâαÝνει τï 2% των συνïλικω� ν τïυ ιδÝων κεæαλαÝων, τï Àθρïισµα της συνïλικη� ς καθαρη� ς
θε� σης τïυ σε συνÀλλαγµα και της συνïλικη� ς καθαρη� ς θε� σης τïυ σε øρυσÞ πïλλαπλασιÀúεται επÝ
8% για να υπïλïγιστεÝ τï Ýδιï κεæÀλαιï πïυ απαιτεÝται ε� ναντι συναλλαγµατικïυ� κινδυ� νïυ.

Îως τις 31 ∆εκεµâρÝïυ 2004, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν στα ιδρυ� µατα να
υπïλïγÝúïυν τï απαιτïυ� µενï Ýδιï κεæÀλαιï πïλλαπλασιÀúïντας επÝ 8% τï πïσÞ κατÀ τï ïπïÝï
τï Àθρïισµα της συνïλικη� ς καθαρη� ς θε� σης σε συνÀλλαγµα και της συνïλικη� ς καθαρη� ς θε� σης σε
øρυσÞ υπερâαÝνει τï 2% των συνïλικω� ν ιδÝων κεæαλαÝων»¯

â) Τα σηµεÝα 3.1 και 3.2 αντικαθÝστανται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«3.1. Πρω� τïν, υπïλïγÝúεται η καθαρη� ανïικτη� θε� ση τïυ ιδρυ� µατïς σε κÀθε νÞµισµα (συµπεριλαµâανï-
µε� νïυ τïυ νïµÝσµατïς υπïâïλη� ς στïιøεÝων) και σε øρυσÞ. Η θε� ση αυτη� αντιστïιøεÝ στï Àθρïισµα
των ακÞλïυθων (θετικω� ν η� αρνητικω� ν) στïιøεÝων:

— καθαρη� τρε� øïυσα θε� ση (δηλαδη� Þλα τα στïιøεÝα ενεργητικïυ� µεÝïν Þλα τα στïιøεÝα παθητι-
κïυ� , συµπεριλαµâανïµε� νων των δεδïυλευµε� νων τÞκων, στï σøετικÞ νÞµισµα η� , για τï øρυσÞ,
καθαρη� τρε� øïυσα θε� ση σε øρυσÞ),

— καθαρη� πρïθεσµιακη� θε� ση (δηλαδη� Þλα τα εισπρακτε� α πïσÀ µεÝïν Þλα τα πληρωτε� α πïσÀ
âÀσει πρïθεσµιακω� ν πρÀêεων συναλλÀγµατïς και øρυσïυ� , συµπεριλαµâανïµε� νων των πρï-
θεσµιακω� ν συµâÀσεων συναλλÀγµατïς και øρυσïυ� και τïυ κεæαλαÝïυ των ανταλλαγω� ν
νïµισµÀτων πïυ δεν ε� øει συνυπïλïγισθεÝ στην τρε� øïυσα θε� ση),

— αµετÀκλητες εγγυη� σεις (και παρεµæερη� µε� σα) πïυ εÝναι âε� âαιï Þτι θα καταστïυ� ν απαιτητε� ς
και πιθανÞ Þτι δεν θα ανακτηθïυ� ν,

— καθαρÀ µελλïντικÀ ε� σïδα/ε� êïδα µη ακÞµη δεδïυλευµε� να αλλÀ η� δη πλη� ρως καλυµµε� να (κατ’
επιλïγη� τïυ ιδρυ� µατïς πïυ υπïâÀλλει τα στïιøεÝα και µε πρïηγïυ� µενη ε� γκριση των αρµÞδιων
αρøω� ν, τα καθαρÀ µελλïντικÀ ε� σïδα/ε� êïδα πïυ δεν ε� øïυν καταøωρηθεÝ ακÞµη λïγιστικÀ
αλλÀ ε� øïυν καλυæθεÝ η� δη πλη� ρως µε� σω πρïθεσµιακω� ν πρÀêεων συναλλÀγµατïς µπïρïυ� ν να
συµπεριλαµâÀνïνται σ’ αυτÞν τïν υπïλïγισµÞ). Τï Ýδρυµα πρε� πει να εæαρµÞúει µε συνε� πεια
τη µε� θïδï πïυ ε� øει επιλε� êει,

— πïσÞ ισïδυ� ναµï µε τï απïτε� λεσµα τïυ συµψηæισµïυ� των συντελεστω� ν δε� λτα (net delta η�
delta-based equivalent) για τï συ� νïλï τïυ øαρτïæυλακÝïυ πρïαιρε� σεων συναλλÀγµατïς και
øρυσïυ� ,

— η αγïραÝα αêÝα των Àλλων (πλην συναλλÀγµατïς και øρυσïυ� ) πρïαιρε� σεων,
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— ïι τυøÞν θε� σεις πïυ ε� øει αναλÀâει σκïπÝµως τï Ýδρυµα πρïκειµε� νïυ να καλυæθεÝ ε� ναντι των
δυσµενω� ν συνεπειω� ν των συναλλαγµατικω� ν διακυµÀνσεων για τï λÞγï κεæαλαÝïυ/υπïøρεω� -
σεω� ν της, µπïρïυ� ν να µη συνïπïλïγÝúïνται στïν υπïλïγισµÞ της καθαρη� ς ανïικτη� ς θε� σης
ανÀ νÞµισµα. Ãι θε� σεις αυτε� ς δεν πρε� πει να εÝναι διαρθρωτικη� ς æυ� σης, να µη συνδε� ïνται
δηλαδη� µε τρε� øïυσες συναλλαγε� ς, η δε εêαÝρεση� τïυς απÞ τïν υπïλïγισµÞ καθω� ς και κÀθε
αλλαγη� των συνθηκω� ν εêαÝρεση� ς τïυς πρïυMπïθε� τïυν τη συναÝνεση των αρµÞδιων αρøω� ν. Η
Ýδια µεταøεÝριση και µε τïυς Ýδιïυς Þρïυς µπïρεÝ να επιæυλÀσσεται στις θε� σεις πïυ ε� øει ε� να
Ýδρυµα, ïι ïπïÝες αæïρïυ� ν στïιøεÝα η� δη εκπεσθε� ντα κατÀ τïν υπïλïγισµÞ των ιδÝων
κεæαλαÝων.

3.2. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς ε� øïυν τη διακριτικη� ευøε� ρεια να επιτρε� πïυν σε ιδρυ� µατα να øρησιµïπïιïυ� ν
την καθαρη� τρε� øïυσα αêÝα κατÀ τïν υπïλïγισµÞ της καθαρη� ς ανïικτη� ς θε� σης σε κÀθε νÞµισµα
και σε øρυσÞ»¯

γ) στï σηµεÝï 4, τï πρω� τï εδÀæιï αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«4. ∆ευ� τερïν, ïι καθαρε� ς θε� σεις long και short σε κÀθε νÞµισµα, εκτÞς τïυ νïµÝσµατïς υπïâïλη� ς
στïιøεÝων και η καθαρη� θε� ση long η� short σε øρυσÞ µετατρε� πïνται στï νÞµισµα υπïâïλη� ς
στïιøεÝων âÀσει των τρεøïυσω� ν συναλλαγµατικω� ν ισïτιµιω� ν»¯

δ) τï σηµεÝï 7 αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«7. ∆ευ� τερïν, ε� ως τις 31 ∆εκεµâρÝïυ 2004, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν σε ιδρυ� µατα να
εæαρµÞúïυν Àλλη µε� θïδï απÞ εκεÝνες πïυ περιγρÀæïνται στα σηµεÝα 1 ε� ως 6 για τïυς σκïπïυ� ς
τïυ παρÞντïς παραρτη� µατïς. Ãι κεæαλαιακε� ς απαιτη� σεις πïυ πρïκυ� πτïυν απÞ τη µε� θïδï αυτη�
πρε� πει να επαρκïυ� ν για να υπερκαλυ� πτεται τï 2% της καθαρη� ς ανïικτη� ς θε� σης Þπως µετρÀται
συ� µæωνα µε τï σηµεÝï 4, και, âÀσει µιας ανÀλυσης των διακυµÀνσεων των συναλλαγµατικω� ν
ισïτιµιω� ν σε Þλες τις κυλιÞµενες περιÞδïυς δε� κα εργÀσιµων ηµερω� ν κατÀ τα τελευταÝα τρÝα
øρÞνια, για να καλυ� πτεται η πιθανη� úηµÝα κατÀ τï 99% η� περισσÞτερï τïυ øρïνικïυ� διαστη� µα-
τïς.

Η εναλλακτικη� µε� θïδïς πïυ περιγρÀæεται στï παρÞν σηµεÝï µπïρεÝ να øρησιµïπïιεÝται µÞνï υπÞ
τις ακÞλïυθες πρïυMπïθε� σεις:

i) ï τυ� πïς υπïλïγισµïυ� και ïι συντελεστε� ς συσøε� τισης καθïρÝúïνται απÞ τις αρµÞδιες αρøε� ς µε
âÀση την ανÀλυση� τïυς για τις διακυµÀνσεις των συναλλαγµατικω� ν ισïτιµιω� ν,

ii) ïι αρµÞδιες αρøε� ς επανεêετÀúïυν τακτικÀ τïυς συντελεστε� ς συσøε� τισης υπÞ τï æως των
εêελÝêεων στις αγïρε� ς συναλλÀγµατïς.»

4. Τα παρÀρτηµα V τρïπïπïιεÝται ως εêη� ς:

α) στï σηµεÝï 2, τï πρω� τï εδÀæιï αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«ΚατÀ παρε� κκλιση τïυ σηµεÝïυ 1, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν σε ιδρυ� µατα πïυ
υπïøρεïυ� νται να τηρïυ� ν τις κεæαλαιακε� ς απαιτη� σεις Þσïν αæïρÀ τα Ýδια κεæÀλαιÀ τïυς, ïι ïπïÝες
πρïâλε� πïνται στα παραρτη� µατα I, II, III, IV, VI, VII και VIII, να øρησιµïπïιïυ� ν ε� ναν εναλλακτικÞ
ïρισµÞ των ιδÝων κεæαλαÝων πρïκειµε� νïυ να τηρη� σïυν αυτε� ς τις απαιτη� σεις και µÞνï»¯

â) τï σηµεÝï 4 αντικαθÝσταται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«4. Τï πïσÞ των δανεÝων µειωµε� νης εêασæÀλισης πïυ αναæε� ρïνται στï σηµεÝï 2 στïιøεÝï γ) δεν πρε� πει να
υπερâαÝνει τï 150% κατ’ ανω� τατï Þριï των αρøικω� ν ιδÝων κεæαλαÝων πïυ øρησιµïπïιïυ� νται για την
εκπλη� ρωση των απαιτη� σεων πïυ καθïρÝúïνται στα παραρτη� µατα I, II, III, IV, VII και VIII και δεν
πρε� πει να πρïσεγγÝúει αυτÞ τï ανω� τατï Þριï παρÀ µÞνï σε ειδικε� ς περιστÀσεις απïδεκτε� ς απÞ τις
αρµÞδιες αρøε� ς»¯

γ) τï σηµεÝï 6 και τï σηµεÝï 7 αντικαθÝστανται απÞ τï ακÞλïυθï κεÝµενï:

«6. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν σε επιøειρη� σεις επενδυ� σεων να υπερâαÝνïυν τï ανω� τατï
Þριï για τï πïσÞ των δανεÝων µειωµε� νης εêασæÀλισης τïυ σηµεÝïυ 4, εæÞσïν τï κρÝνïυν ïρθÞ απÞ
Àπïψη επïπτεÝας και υπÞ την πρïυMπÞθεση Þτι τï συ� νïλï των δανεÝων µειωµε� νης εêασæÀλισης και τα
στïιøεÝα πïυ αναæε� ρïνται στï σηµεÝï 5 δεν υπερâαÝνει τï 200% των αρøικω� ν ιδÝων κεæαλαÝων πïυ
απïµε� νïυν για την κÀλυψη των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων πïυ ïρÝúïνται στα παραρτη� µατα I, II, III,
IV, VII και VIII η� τï 250% τïυ αυτïυ� πïσïυ� στην περÝπτωση πïυ ïι επιøειρη� σεις επενδυ� σεων
εκπÝπτïυν απÞ τï στïιøεÝï δ) πïυ αναæε� ρεται στï σηµεÝï 2 κατÀ τïν υπïλïγισµÞ των ιδÝων
κεæαλαÝων.

7. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν σε ε� να πιστωτικÞ Ýδρυµα να υπερâεÝ τï ανω� τατï Þριï
κεæαλαÝïυ των δανεÝων µειωµε� νης εêασæÀλισης τïυ σηµεÝïυ 4, εÀν τï κρÝνïυν ïρθÞ απÞ Àπïψη
επïπτεÝας και υπÞ τïν Þρï Þτι τï συ� νïλï τïυ κεæαλαÝïυ των εν λÞγω δανεÝων µειωµε� νης
εêασæÀλισης και τï στïιøεÝα πïυ αναæε� ρïνται στï σηµεÝï 5 δεν υπερâαÝνïυν τï 250% των αρøικω� ν
ιδÝων κεæαλαÝων πïυ απïµε� νïυν για την τη� ρηση των απαιτη� σεων πïυ ïρÝúïνται στα παραρτη� µατα I,
II, III, VI, VII και VIII».
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5. ΠρïστÝθενται τα ακÞλïυθα παραρτη� µατα:

«ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ VII

ΚΙΝ∆ΥΝÃΣ ΒΑΣΙΚÃΥ ΕΜΠÃΡΕΥΜΑΤÃΣ

1. ΚÀθε θε� ση σε âασικÀ εµπïρευ� µατα η� σε παρÀγωγα µε� σα âασικω� ν εµπïρευµÀτων εκæρÀúεται σε
τυπïπïιηµε� νες µïνÀδες µε� τρησης. Για κÀθε âασικÞ εµπÞρευµα, η τιµη� για Àµεση παρÀδïση (spot
price) εκæρÀúεται στï νÞµισµα υπïâïλη� ς στïιøεÝων στις αρµÞδιες αρøε� ς.

2. Ãι θε� σεις σε øρυσÞ η� σε παρÀγωγα µε� σα øρυσïυ� θεωρïυ� νται Þτι ενε� øïυν κÝνδυνï συναλλÀγµατïς και
αντιµετωπÝúïνται συ� µæωνα µε τï παρÀρτηµα III η� τï παρÀρτηµα VIII, κατÀ περÝπτωση, ως πρïς τïν
υπïλïγισµÞ τïυ κινδυ� νïυ αγïρÀς.

3. Για τïυς σκïπïυ� ς τïυ παρÞντïς παραρτη� µατïς, ïι θε� σεις πïυ εÝναι απïκλειστικÀ øρηµατïδïτη� σεις
æυσικω� ν απïθεµÀτων µπïρïυ� ν να εêαιρïυ� νται µÞνï απÞ τïν υπïλïγισµÞ τïυ κινδυ� νïυ âασικïυ�
εµπïρευ� µατïς.

4. Ãι κÝνδυνïι επιτïκÝïυ και συναλλÀγµατïς πïυ δεν καλυ� πτïνται απÞ Àλλες διατÀêεις τïυ παρÞντïς
παραρτη� µατïς περιλαµâÀνïνται στïν υπïλïγισµÞ τïυ γενικïυ� κινδυ� νïυ διαπραγµατευ� σιµων øρεωστι-
κω� ν τÝτλων και στïν υπïλïγισµÞ τïυ κινδυ� νïυ συναλλÀγµατïς.

5. Ùταν η θε� ση short καθÝσταται ληêιπρÞθεσµη πριν απÞ τη θε� ση long, τα ιδρυ� µατα καλυ� πτïνται επÝσης
ε� ναντι τïυ κινδυ� νïυ ανεπαρκïυ� ς ρευστÞτητας πïυ ενδε� øεται να υπÀρøει σε ïρισµε� νες αγïρε� ς.

6. Για τïυς σκïπïυ� ς τïυ σηµεÝïυ 19, τï πïσÞ κατÀ τï ïπïÝï ïι θε� σεις long (short) υπερâαÝνïυν τις
θε� σεις short (long) τïυ ιδρυ� µατïς στï Ýδιï âασικÞ εµπÞρευµα και σε πανïµïιÞτυπες πρïθεσµιακε� ς
συµâÀσεις (futures), πρïαιρε� σεις (options) και πιστïπïιητικÀ επιλïγη� ς (warrants) αντιπρïσωπευ� ει
την καθαρη� θε� ση τïυ ιδρυ� µατïς σε κÀθε âασικÞ εµπÞρευµα. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς επιτρε� πïυν την
αντιµετω� πιση, συ� µæωνα µε Þσα ïρÝúïνται στα σηµεÝα 8, 9 και 10 των θε� σεων σε παρÀγωγα µε� σα ως
θε� σεων στï υπïκεÝµενï µε� σï.

7. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να θεωρη� σïυν τις ακÞλïυθες θε� σεις ως θε� σεις στï Ýδιï âασικÞ εµπÞρευ-
µα:

— θε� σεις σε διαæïρετικε� ς υπïκατηγïρÝες âασικω� ν εµπïρευµÀτων, ïσÀκις εÝναι αµïιâαÝως δυνατη� η
παρÀδïση µιας υπïκατηγïρÝας ε� ναντι Àλλης και

— θε� σεις σε ïµïειδη� âασικÀ εµπïρευ� µατα, εÀν εÝναι στενÀ υπïκατÀστατα µεταêυ� τïυς και εæÞσïν
εÝναι δυνατÞν να καταδειøθεÝ σαæω� ς ελÀøιστη συσøε� τιση υ� ψïυς 0,9 µεταêυ� των διακυµÀνσεων των
τιµω� ν στη διÀρκεια ενÞς τïυλÀøιστïν ε� τïυς.

ΕιδικÀ µε�σα

8. Ãι πρïθεσµιακε� ς συµâÀσεις âασικω� ν εµπïρευµÀτων και ïι πρïθεσµιακε� ς δεσµευ� σεις αγïρÀς η�
πω� λησης µεµïνωµε� νων âασικω� ν εµπïρευµÀτων ενσωµατω� νïνται στï συ� στηµα µε� τρησης ως πλασµατι-
κÀ (notional) πïσÀ εκæρασµε� να στην τυπïπïιηµε� νη µïνÀδα µε� τρησης και τïυς απïδÝδεται πρïθεσµÝα
λη� êης µε âÀση την ηµερïµηνÝα λη� êης. Σε περÝπτωση πρïθεσµιακη� ς συ� µâασης διαπραγµατευ� σιµης σε
øρηµατιστη� ριï, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ των
περιθωρÝων εγγυ� ησης (margins) πïυ επιâÀλλει τï øρηµατιστη� ριï εÀν ε� øïυν πεισθεÝ Þτι τï πïσÞ αυτÞ
αντιπρïσωπευ� ει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ κινδυ� νïυ απÞ την εν λÞγω συ� µâαση και Þτι εÝναι τïυλÀøιστïν
Ýσï µε την κεæαλαιακη� απαÝτηση για πρïθεσµιακη� συ� µâαση πïυ πρïκυ� πτει συ� µæωνα µε τη µε� θïδï
την εκτιθε� µενη στï παρÞν πρÀρτηµα η� συ� µæωνα µε µε� θïδï εσωτερικïυ� µïντε� λïυ, κατÀ τα ïριúÞµενα
στï παρÀρτηµα VIII. Îως τις 31 ∆εκεµâρÝïυ 2006, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν επÝσης να επιτρε� πïυν,
για τις συµâÀσεις εêωøρηµατιστηριακω� ν παρÀγωγων µε� σων (OTC) τïυ τυ� πïυ πïυ αναæε� ρεται στï
παρÞν σηµεÝï ïι ïπïÝες διακανïνÝúïνται απÞ αναγνωρισµε� νï συµψηæιστικÞ γραæεÝï, κεæαλαιακη�
απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ των περιθωρÝων εγγυ� ησης πïυ απαιτεÝ τï συµψηæιστικÞ γραæεÝï, εæÞσïν
κρÝνïυν Þτι τï πïσÞ αυτÞ αντιπρïσωπευ� ει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ κινδυ� νïυ πïυ συνδε� εται µε τη
συ� µâαση παρÀγωγων µε� σων και εÝναι τïυλÀøιστïν Ýσï µε την κεæαλαιακη� απαÝτηση για την εν λÞγω
συ� µâαση πïυ πρïκυ� πτει συ� µæωνα µε τη µε� θïδï την εκτιθε� µενη στï παρÞν παρÀρτηµα η� συ� µæωνα µε
µε� θïδï εσωτερικïυ� µïντε� λïυ, κατÀ τα ïριúÞµενα στï παρÀρτηµα VIII.

9. Ãι συµâÀσεις ανταλλαγη� ς âασικω� ν εµπïρευµÀτων µε ε� να σκε� λïς σε σταθερε� ς τιµε� ς και τï Àλλï σε
τρε� øïυσες τιµε� ς πρε� πει να ενσωµατω� νïνται στην πρïσε� γγιση τïυ πÝνακα πρïθεσµιω� ν λη� êης ως συ� νïλï
θε� σεων Ýσων πρïς τï πλασµατικÞ πïσÞ της συ� µâασης, Þπïυ κÀθε πληρωµη� για την εêυπηρε� τηση της
συ� µâασης ανταλλαγη� ς εÝναι µÝα θε� ση πïυ αναγρÀæεται στï αντÝστïιøï διÀστηµα ληκτÞτητας τïυ
πÝνακα πρïθεσµιω� ν λη� êης τïυ σηµεÝïυ 13. Ãι θε� σεις θα εÝναι long εÀν τï Ýδρυµα πληρω� νει σταθερε� ς
τιµε� ς και εισπρÀττει κυµαινÞµενες τιµε� ς και short εÀν τï Ýδρυµα εισπρÀττει σταθερε� ς τιµε� ς και
πληρω� νει κυµαινÞµενες τιµε� ς.

Ãι συµâÀσεις ανταλλαγη� ς âασικω� ν εµπïρευµÀτων στις ïπïÝες τα δυ� ï σκε� λη της συναλλαγη� ς εÝναι σε
διαæïρετικÀ εµπïρευ� µατα πρε� πει να κατατÀσσïνται στα αντÝστïιøα διαστη� µατα ληκτÞτητας συ� µæωνα
µε την πρïσε� γγιση τïυ πÝνακα πρïθεσµιω� ν λη� êης.
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10. Ãι πρïαιρε� σεις σε âασικÀ εµπïρευ� µατα η� σε παρÀγωγα µε� σα âασικω� ν εµπïρευµÀτων αντιµετωπÝúï-
νται ως θε� σεις αêÝας Ýσης µε τï πïσÞ τïυ υπïκεÝµενïυ µε� σïυ της πρïαÝρεσης, πïλλαπλασιασµε� νï επÝ
τï συντελεστη� δε� λτα για τïυς σκïπïυ� ς τïυ παρÞντïς παραρτη� µατïς. Ãι θε� σεις πïυ υπïλïγÝúïνται ε� τσι
µπïρïυ� ν να συµψηæÝúïνται µε αντÝθετες θε� σεις στï Ýδιï υπïκεÝµενï εµπÞρευµα η� στï Ýδιï παρÀγωγï
µε� σï âασικïυ� εµπïρευ� µατïς. Ã øρησιµïπïιïυ� µενïς συντελεστη� ς δε� λτα εÝναι εÝτε εκεÝνïς τïυ σøετικïυ�
øρηµατιστηρÝïυ εÝτε εκεÝνïς πïυ υπïλïγÝúεται απÞ τις αρµÞδιες αρøε� ς εÝτε, εÀν κανε� νας απÞ αυτïυ� ς
δεν εÝναι διαθε� σιµïς η� εÀν πρÞκειται για εêωøρηµατιστηριακε� ς πρïαιρε� σεις (OTC options), εκεÝνïς
πïυ υπïλïγÝúεται απÞ τï Ýδιï τï Ýδρυµα, εæÞσïν ïι αρµÞδιες αρøε� ς ε� øïυν πεισθεÝ για την καταλληλÞ-
τητα τïυ µïντε� λïυ πïυ øρησιµïπïιεÝ τï Ýδρυµα.

ΩστÞσï, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν επÝσης να απαιτïυ� ν απÞ τα ιδρυ� µατα να υπïλïγÝúïυν τïυς
συντελεστε� ς δε� λτα µε τη µε� θïδï πïυ αυτε� ς ïρÝúïυν.

Ãι αρµÞδιες αρøε� ς απαιτïυ� ν την κÀλυψη των Àλλων κινδυ� νων, εκτÞς τïυ κινδυ� νïυ συντελεστη� δε� λτα,
πïυ σøετÝúïνται µε πρïαιρε� σεις âασικω� ν εµπïρευµÀτων. Σε περÝπτωση παραøωρïυ� µενης πρïαÝρεσης
âασικïυ� εµπïρευ� µατïς διαπραγµατευ� σιµης σε øρηµατιστη� ριï, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� -
πïυν κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ της απαÝτησης περιθωρÝïυ πïυ επιâÀλλει τï øρηµατιστη� ριï
εÀν κρÝνïυν Þτι τï πïσÞ αυτÞ δÝνει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ κινδυ� νïυ απÞ την εν λÞγω πρïαÝρεση και Þτι
εÝναι τïυλÀøιστïν Ýσï µε την κεæαλαιακη� απαÝτηση για πρïαÝρεση πïυ πρïκυ� πτει συ� µæωνα µε τη
µε� θïδï την εκτιθε� µενη στï παρÞν παρÀρτηµα η� συ� µæωνα µε µε� θïδï εσωτερικïυ� µïντε� λïυ, κατÀ τα
ïριúÞµενα στï παρÀρτηµα VIII. Îως τις 31 ∆εκεµâρÝïυ 2006, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν επÝσης να
επιτρε� πïυν, για τις εêωøρηµατιστηριακε� ς πρïαιρε� σεις ïι ïπïÝες διακανïνÝúïνται απÞ ανεγνωρισµε� νï
συµψηæιστικÞ γραæεÝï, κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï πïσÞ των περιθωρÝων εγγυ� ησης πïυ απαιτεÝ
τï συµψηæιστικÞ γραæεÝï, εæÞσïν κρÝνïυν Þτι τï πïσÞ αυτÞ αντιπρïσωπευ� ει τï ακριâε� ς µε� τρï τïυ
κινδυ� νïυ πïυ συνδε� εται µε την πρïαÝρεση και εÝναι τïυλÀøιστïν Ýσï µε την κεæαλαιακη� απαÝτηση για
την εν λÞγω πρïαÝρεση πïυ πρïκυ� πτει συ� µæωνα µε τη µε� θïδï την εκτιθε� µενη στï παρÞν παρÀρτηµα η�
συ� µæωνα µε µε� θïδï εσωτερικïυ� µïντε� λïυ, κατÀ τα ïριúÞµενα στï παρÀρτηµα VIII. Επιπλε� ïν, σε
περÝπτωση απïκτω� µενης πρïαÝρεσης âασικïυ� εµπïρευ� µατïς διαπραγµατευ� σιµης σε øρηµατιστη� ριï η�
εêωøρηµατιστηριακη� ς, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýδια µε εκεÝνη
πïυ απαιτεÝται για τï υπïκεÝµενï âασικÞ εµπÞρευµα, υπÞ τïν περιïρισµÞ Þτι η απαÝτηση πïυ
υπïλïγÝúεται ε� τσι δεν υπερâαÝνει την αγïραÝα αêÝα της πρïαÝρεσης. Η κεæαλαιακη� απαÝτηση για
παραøωρïυ� µενη εêωøρηµατιστηριακη� πρïαÝρεση καθïρÝúεται σε σøε� ση µε τï υπïκεÝµενï âασικÞ
εµπÞρευµα.

11. Τα πιστïπïιητικÀ επιλïγη� ς πïυ αæïρïυ� ν âασικÀ εµπïρευ� µατα αντιµετωπÝúïνται µε τïν Ýδιï τρÞπï
Þπως ïι πρïαιρε� σεις âασικω� ν εµπïρευµÀτων τïυ σηµεÝïυ 10.

12. Τï Ýδρυµα πïυ µεταâιâÀúει âασικÀ εµπïρευ� µατα η� εγγυηµε� να δικαιω� µατα κυριÞτητας âασικω� ν
εµπïρευµÀτων σε συµæωνÝα πω� λησης και επαναγïρÀς και τï Ýδρυµα πïυ δανεÝúει âασικÀ εµπïρευ� µα-
τα σε συµæωνÝα δανειïδïσÝας âασικω� ν εµπïρευµÀτων περιλαµâÀνει τα εµπïρευ� µατα αυτÀ στïν
υπïλïγισµÞ της κεæαλαιακη� ς απαÝτηση� ς τïυ âÀσει τïυ παρÞντïς παραρτη� µατïς.

α) Πρïσε� γγιση µε âÀση τïν πÝνακα πρïθεσµιω� ν λη� êης

13. Ακïλïυθω� ντας τïν κατωτε� ρω πÝνακα, τï Ýδρυµα øρησιµïπïιεÝ διαæïρετικη� πρïθεσµÝα λη� êης για
ε� καστï âασικÞ πρïϊÞν. Ãι θε� σεις πïυ αντιστïιøïυ� ν σε κÀθε âασικÞ πρïϊÞν, αλλÀ και ïι θεωρïυ� µενες
ως θε� σεις σ’ αυτÞ τï πρïϊÞν, κατÀ τα ïριúÞµενα στï σηµεÝï 7, κατατÀσσïνται στï ïικεÝï διÀστηµα
λη� êεως. Τα υλικÀ απïθε� µατα κατατÀσσïνται στï πρω� τï διÀστηµα.

∆ιÀρκεια πρïθεσµιω� ν λη� êης

(1)

Συντελεστη� ς διαæïρÀς αντιστïιøισµε� νης θε� σης
(Spread rate)

(σε %)
(2)

0 # 1 µη� να 1,50
. 1 # 3 µη� νες 1,50
. 3 # 6 µη� νες 1,50
. 6 # 12 µη� νες 1,50
. 1 # 2 ε� τη 1,50
. 2 # 3 ε� τη 1,50
. 3 ε� τη 1,50

14. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν τï συµψηæισµÞ των θε� σεων πïυ εÝναι η� θεωρïυ� νται âÀσει
τïυ σηµεÝïυ 7, θε� σεις στï Ýδιï âασικÞ πρïϊÞν και την κατÀταêη� τïυς στï ïικεÝï διÀστηµα λη� êεως επÝ
εκκαθαρισµε� νης âÀσεως, πρïκειµε� νïυ περÝ:

— θε� σεων σε συµâÀσεις λη� γïυσες την αυτη� ηµερïµηνÝα και
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— θε� σεων σε συµâÀσεις λη� γïυσες µε διαæïρÀ δεκαηµε� ρïυ, εÀν ïι συµâÀσεις απïτελïυ� ν αντικεÝµενï
διαπραγµÀτευσης σε αγïρε� ς ε� øïυσες καθηµερινÀ ηµερïµηνÝες παραδÞσεως.

15. Στη συνε� øεια τï Ýδρυµα αθρïÝúει για κÀθε διÀστηµα ληκτÞτητας τις θε� σεις long αæενÞς, και τις θε� σεις
short, αæετε� ρïυ. Τï πïσÞ των πρω� των (δευ� τερων) πïυ αντιστïιøÝúεται ε� ναντι των δευ� τερων (πρω� των)
σε κÀθε διÀστηµα ληκτÞτητας εÝναι η αντιστïιøισµε� νη θε� ση στï διÀστηµα αυτÞ, ενω� η απïµε� νïυσα
θε� ση long η� short εÝναι η µη αντιστïιøισµε� νη θε� ση στï Ýδιï διÀστηµα ληκτÞτητας (unmatched
position).

16. Τï τµη� µα της µη αντιστïιøισµε� νης θε� σης long (short) σε δεδïµε� νï διÀστηµα ληκτÞτητας πïυ
αντιστïιøÝúεται ε� ναντι της µη αντιστïιøισµε� νης θε� σης short (long) στï επÞµενï διÀστηµα ληκτÞτητας
εÝναι η αντιστïιøισµε� νη θε� ση µεταêυ� των δυ� ï διαστηµÀτων ληκτÞτητας. Τï µε� ρïς της µη αντιστïιøι-
σµε� νης θε� σης long η� short πïυ δεν µπïρεÝ να αντιστïιøιστεÝ µε τïν τρÞπï αυτÞ εÝναι η µη
αντιστïιøισµε� νη θε� ση.

17. Η κεæαλαιακη� απαÝτηση, την ïπïÝα υπïøρεïυ� ται να πληρïÝ τï Ýδρυµα για κÀθε âασικÞ εµπÞρευµα,
υπïλïγÝúεται µε âÀση τï σøετικÞ πÝνακα πρïθεσµιω� ν λη� êεως και ισïυ� ται µε τï Àθρïισµα των
στïιøεÝων:

i) Àθρïισµα των αντιστïιøισµε� νων θε� σεων long και short, πïλλαπλασιασµε� νï µε τïν κατÀλληλï
συντελεστη� διαæïρÀς αντιστïιøισµε� νης θε� σης (spread rate) πïυ αναæε� ρεται στη στη� λη 2 τïυ
πÝνακα τïυ σηµεÝïυ 13 για κÀθε διÀστηµα πρïθεσµιω� ν λη� êης και επÝ την τιµη� τïυ âασικïυ�
εµπïρευ� µατïς για Àµεση παρÀδïση (spot price),

ii) αντιστïιøισµε� νη θε� ση µεταêυ� δυ� ï διαστηµÀτων πρïθεσµιω� ν λη� êης για κÀθε διÀστηµα πρïσθε-
σµιω� ν λη� êης στï ïπïÝï µεταæε� ρεται µια µη αντιστïιøισµε� νη θε� ση, πïλλαπλασιασµε� νη επÝ 0,6%
(συντελεστη� ς µεταæïρÀς) (carry rate) και επÝ την τιµη� τïυ âασικïυ� εµπïρευ� µατïς για Àµεση
παρÀδïση,

iii) απïµε� νïυσες µη αντιστïιøισµε� νες θε� σεις, πïλλαπλασιασµε� νες επÝ 15% (συντελεστη� ς µη αντιστïι-
øισµε� νης θε� σης) (outright rate) και επÝ την τιµη� τïυ âασικïυ� εµπïρευ� µατïς για Àµεση παρÀδï-
ση.

18. Η συνïλικη� κεæαλαιακη� απαÝτηση την ïπïÝα υπïøρεïυ� ται να πληρïÝ τï Ýδρυµα για τïν κÝνδυνï
âασικïυ� εµπïρευ� µατïς ισïυ� ται µε τï Àθρïισµα των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων για ε� καστï âασικÞ
εµπÞρευµα, συ� µæωνα µε τï σηµεÝï 17.

â) Απλïυστευµε� νη πρïσε� γγιση

19. Η κεæαλαιακη� απαÝτηση την ïπïÝα υπïøρεïυ� ται να πληρïÝ τï Ýδρυµα για κÀθε âασικÞ εµπÞρευµα
ισïυ� ται µε τï Àθρïισµα των ακÞλïυθων δυ� ï στïιøεÝων:

i) 15% της καθαρη� ς θε� σης, long η� short, πïλλαπλασιασµε� νï επÝ την τιµη� τïυ εµπïρευ� µατïς για
Àµεση παρÀδïση (spot price),

ii) 3% της µεικτη� ς θε� σης, long συν short, πïλλαπλασιασµε� νï επÝ την τιµη� τïυ εµπïρευ� µατïς για
Àµεση παρÀδïση.

20. Η συνïλικη� κεæαλαιακη� απαÝτηση την ïπïÝα υπïøρεïυ� ται να πληρïÝ τï Ýδρυµα για τïν κÝνδυνï
âασικïυ� εµπïρευ� µατïς ισïυ� ται µε τï Àθρïισµα των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων για ε� καστï âασικÞ
εµπÞρευµα, συ� µæωνα µε τï σηµεÝï 19.

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ VIII

ΕΣΩΤΕΡΙΚΑ ΜÃΝΤΕΛΑ

1. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν, υπÞ τις πρïυMπïθε� σεις πïυ ïρÝúïνται στï παρÞν παρÀρτηµα, να
επιτρε� πïυν στα ιδρυ� µατα να υπïλïγÝúïυν τις κεæαλαιακε� ς απαιτη� σεις τïυς για τïν κÝνδυνï θε� σης, τïν
κÝνδυνï συναλλÀγµατïς η� /και τïν κÝνδυνï âασικïυ� εµπïρευ� µατïς µε δικÀ τïυς εσωτερικÀ µïντε� λα
διαøεÝρισης κινδυ� νων αντÝ, η� σε συνδυασµÞ µε τα µïντε� λα πïυ περιγρÀæïνται στα παραρτη� µατα I, III
και VII. Σε κÀθε περÝπτωση απαιτεÝται ρητη� αναγνω� ριση των αρµÞδιων αρøω� ν για τη øρησιµïπïÝηση
των µïντε� λων αυτω� ν, øÀριν επïπτεÝας των κεæαλαÝων.

2. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς πρïâαÝνïυν στην αναγνω� ριση αυτη� µÞνïν εæÞσïν ε� øïυν πεισθεÝ Þτι τï συ� στηµα
διαøεÝρισης κινδυ� νων τïυ ιδρυ� µατïς âασÝúεται σε υγιεÝς αρøε� ς, εæαρµÞúεται µε ακεραιÞτητα και
πληρïÝ ιδÝως τα ακÞλïυθα πïιïτικÀ κριτη� ρια:

i) τï εσωτερικÞ µïντε� λï µε� τρησης κινδυ� νων τïυ ιδρυ� µατïς εντÀσσεται στενÀ στη διαδικασÝα
καθηµερινη� ς διαøεÝρισης κινδυ� νων και απïτελεÝ τη âÀση για τις εκθε� σεις πρïς τη γενικη�
διïÝκηση τïυ ιδρυ� µατïς σøετικÀ µε τï υ� ψïς τïυ τρε� øïντïς ανïÝγµατïς τïυ ιδρυ� µατïς,

ii) τï Ýδρυµα διαθε� τει τµη� µα ελε� γøïυ κινδυ� νων, ανεêÀρτητï απÞ τα τµη� µατα διαπραγµÀτευσης και
απευθεÝας υπÞλïγï ε� ναντι της γενικη� ς διïÝκησης. Τï τµη� µα αυτÞ ευθυ� νεται για τï σøεδιασµÞ
και τη λειτïυργÝα τïυ συστη� µατïς διαøεÝρισης κινδυ� νων τïυ ιδρυ� µατïς. ΣυντÀσσει και αναλυ� ει
τις καθηµερινε� ς εκθε� σεις για τα απïτελε� σµατα τïυ µïντε� λïυ µε� τρησης κινδυ� νων και για τα
µε� τρα πïυ πρε� πει να λαµâÀνïνται ως πρïς τα Þρια διαπραγµÀτευσης,
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iii) τï διïικητικÞ συµâïυ� λιï και η γενικη� διïÝκηση τïυ ιδρυ� µατïς συµµετε� øïυν ενεργω� ς στη
διαδικασÝα ελε� γøïυ των κινδυ� νων και ïι καθηµερινε� ς εκθε� σεις τïυ τµη� µατïς ελε� γøïυ κινδυ� νων
εêετÀúïνται σε διïικητικÞ επÝπεδï πïυ διαθε� τει επαρκη� εêïυσÝα για να επιâÀλλει µειω� σεις τÞσï
στις θε� σεις µεµïνωµε� νων διαπραγµατευτω� ν Þσï και στï υ� ψïς τïυ συνïλικïυ� ανïÝγµατïς τïυ
ιδρυ� µατïς,

iv) τï Ýδρυµα διαθε� τει επαρκε� ς πρïσωπικÞ ικανÞ να øρησιµïπïιεÝ πïλυ� πλïκα µïντε� λα στïυς τïµεÝς
της διαπραγµÀτευσης, τïυ ελε� γøïυ κινδυ� νων, τïυ εσωτερικïυ� ελε� γøïυ και της υπïστη� ριêης και
διαøεÝρισης συναλλαγω� ν,

v) τï Ýδρυµα ε� øει θεσπÝσει διαδικασÝες για την παρακïλïυ� θηση και την εêασæÀλιση της τη� ρησης
των εσωτερικω� ν πïλιτικω� ν και ελε� γøων Þσïν αæïρÀ τη συνïλικη� λειτïυργÝα πïυ συστη� µατïς
µε� τρησης κινδυ� νων.

vi) ε� øει απïδειøθεÝ Þτι τα µïντε� λα τïυ ιδρυ� µατïς µπïρïυ� ν να µετρïυ� ν τïυς κινδυ� νïυς µε ικανïπïι-
ητικη� ακρÝâεια,

vii) τï Ýδρυµα εæαρµÞúει τακτικÀ αυστηρÞ πρÞγραµµα πρïσïµïÝωσης καταστÀσεων κρÝσης (stress
testing), τα απïτελε� σµατα τïυ ïπïÝïυ εêετÀúïνται απÞ τη γενικη� διïÝκηση και λαµâÀνïνται
υπÞψη στις πïλιτικε� ς και τα Þρια πïυ αυτη� καθïρÝúει,

viii) τï Ýδρυµα διενεργεÝ, στï πλαÝσιï της τακτικη� ς διαδικασÝας εσωτερικïυ� ελε� γøïυ, ανεêÀρτητη
ανÀλυση τïυ ïικεÝïυ συστη� µατïς µε� τρησης κινδυ� νων. Η ανÀλυση αυτη� αæïρÀ τÞσï τις
δραστηριÞτητες των τµηµÀτων διαπραγµÀτευσης Þσï και εκεÝνες της ανεêÀρτητης µïνÀδας
ελε� γøïυ κινδυ� νων. ΤïυλÀøιστïν µÝα æïρÀ κÀθε øρÞνï, τï Ýδρυµα πρïâαÝνει σε αναθεω� ρηση της
συνïλικη� ς διαδικασÝας διαøεÝρισης κινδυ� νων. Η αναθεω� ριση λαµâÀνει υπïøρεωτικÀ υπÞψη:

— την καταλληλÞτητα της τεκµηρÝωσης σøετικÀ µε τï συ� στηµα και τις διαδικασÝες διαøεÝρισης
κινδυ� νων, καθω� ς και την ïργÀνωση της µïνÀδας ελε� γøïυ κινδυ� νων,

— την ενσωµÀτωση των µετρη� σεων κινδυ� νων αγïρÀς στην καθηµερινη� διαøεÝριση κινδυ� νων,
καθω� ς και την ακεραιÞτητα τïυ συστη� µατïς πληρïæÞρησης της διïÝκησης,

— τη διαδικασÝα πïυ εæαρµÞúει τï Ýδρυµα για την ε� γκριση των µïντε� λων και συστηµÀτων
υπïλïγισµïυ� των κινδυ� νων σε τιµε� ς αγïρÀς τα ïπïÝα øρησιµïπïιïυ� νται απÞ τïυς διαπραγ-
µατευτε� ς και απÞ τï πρïσωπικÞ τïυ τµη� µατïς υπïστη� ριêης και διαøεÝρισης συναλλαγω� ν,

— την ε� κταση των κινδυ� νων αγïρÀς πïυ λαµâÀνïυν υπÞψη τα µïντε� λα και την πιστïπïÝηση
κÀθε σηµαντικη� ς µεταâïλη� ς στη διαδικασÝα µε� τρησης κινδυ� νων,

— την ακρÝâεια και την πληρÞτητα των δεδïµε� νων για τις ανïικτε� ς θε� σεις, την ακρÝâεια των
υπïθε� σεων µεταâλητÞτητας και συσøε� τισης, καθω� ς και την ακρÝâεια των υπïλïγισµω� ν
απïτÝµησης και ευαισθησÝας,

— τις διαδικασÝες πïυ εæαρµÞúει τï Ýδρυµα για να ελε� γøει τη συνïøη� , την ενηµε� ρωση και την
αêιïπιστÝα των δεδïµε� νων πïυ øρησιµïπïιïυ� νται στα εσωτερικÀ µïντε� λα, περιλαµâανïµε� -
νης της ανεêαρτησÝας των πηγω� ν των δεδïµε� νων αυτω� ν και

— τις διαδικασÝες πïυ εæαρµÞúει τï Ýδρυµα για να αêιïλïγεÝ τïυς εκ των υστε� ρων δïκιµαστι-
κïυ� ς ελε� γøïυς πïυ διενεργïυ� νται για να εêακριâωθεÝ η ακρÝâεια των µïντε� λων.

3. Τï Ýδρυµα παρακïλïυθεÝ την ακρÝâεια και την απÞδïση τïυ µïντε� λïυ, διÀ της εæαρµïγη� ς ενÞς
πρïγρÀµµατïς δïκιµαστικïυ� εκ των υστε� ρων ελε� γøïυ. Με τïν ε� λεγøï αυτÞ, συγκρÝνεται για κÀθε
εργÀσιµη ηµε� ρα, τï µε� τρï δυνητικη� ς úηµÝας τï υπïλïγιúÞµενï συ� µæωνα µε τï µïντε� λï τïυ ιδρυ� µατïς
για τις θε� σεις τïυ øαρτïæυλακÝïυ στï τε� λïς της ηµε� ρας, πρïς την ηµερη� σια µεταâïλη� της αêÝας τïυ
øαρτïæυλακÝïυ µε� øρι τï τε� λïς της επÞµενης εργÀσιµης ηµε� ρας. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς εêετÀúïυν την
ικανÞτητα τïυ ιδρυ� µατïς να πρïâαÝνει σε δïκιµαστικÞ εκ των υστε� ρων ε� λεγøï τÞσï των πραγµατικω� ν
Þσï και των υπïθετικω� ν µεταâïλω� ν της αêÝας τïυ øαρτïæυλακÝïυ. Ã δïκιµαστικÞς εκ των υστε� ρων
ε� λεγøïς των υπïθετικω� ν µεταâïλω� ν της αêÝας τïυ øαρτïæυλακÝïυ γÝνεται µε âÀση µια συ� γκριση
µεταêυ� της αêÝας τïυ øαρτïæυλακÝïυ κατÀ τï πε� ρας της ηµε� ρας, και της αêÝας τïυ κατÀ τï πε� ρας της
επïµε� νης, υπïτιθεµε� νïυ Þτι ïι θε� σεις παραµε� νïυν αµετÀâλητες. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς απαιτïυ� ν απÞ τα
ιδρυ� µατα να λαµâÀνïυν κατÀλληλα µε� τρα για τη âελτÝωση τïυ πρïγρÀµµατïς δïκιµαστικïυ� εκ των
υστε� ρων ελε� γøïυ εæÞσïν αυτÞ κρÝνεται ανεπαρκε� ς.

4. Για τïυς σκïπïυ� ς τïυ υπïλïγισµïυ� των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων για την κÀλυψη τïυ ειδικïυ�
κινδυ� νïυ απÞ διαπραγµατευ� σιµïυς øρεωστικïυ� ς και µετïøικïυ� ς τÝτλïυς, ïι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν
να αναγνωρÝúïυν τη øρη� ση τïυ εσωτερικïυ� µïντε� λïυ ενÞς ιδρυ� µατïς, εæÞσïν τï µïντε� λï αυτÞ πληρïÝ
τïυς υπÞλïιπïυς Þρïυς τïυ παρÞντïς παραρτη� µατïς και επιπλε� ïν:

— εêηγεÝ τη διαøρïνικη� διακυ� µανση των τιµω� ν τïυ øαρτïæυλακÝïυ,

— λαµâÀνει υπÞψη τη συγκε� ντρωση απÞ Àπïψη µεγε� θïυς και τις µεταâïλε� ς στη συ� νθεση τïυ
øαρτïæυλακÝïυ,

— αντε� øει στις αντÝêïες συνθη� κες,

— επιâεâαιω� νεται µε δïκιµαστικÞ εκ των υστε� ρων ε� λεγøï µε τïν ïπïÝï εκτιµÀται εÀν ε� øει υπïλïγι-
σθεÝ ακριâω� ς ï ειδικÞς κÝνδυνïς. ΕÀν ïι αρµÞδιες αρøε� ς επιτρε� πïυν τη διενε� ργεια τïυ δïκιµαστι-
κïυ� εκ των υστε� ρων ελε� γøïυ âÀσει σøετικω� ν υπïøαρτïæυλακÝων, τα εν λÞγω υπïøαρτïæυλÀκια
πρε� πει να επιλε� γïνται µε συνε� πεια.
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5. Τα ιδρυ� µατα πïυ øρησιµïπïιïυ� ν εσωτερικÀ µïντε� λα µη ανεγνωρισµε� να συ� µæωνα µε τï σηµεÝï 4
υπÞκεινται σε øωριστη� κεæαλαιακη� απαÝτηση για την κÀλυψη τïυ ειδικïυ� κινδυ� νïυ, Þπως περιγρÀæε-
ται στï παρÀρτηµα I.

6. Για τïυς σκïπïυ� ς τïυ σηµεÝïυ 10.ii), στï απïτε� λεσµα τïυ υπïλïγισµïυ� πïυ διενεργεÝ τï Ýδρυµα
εæαρµÞúεται πïλλαπλασιαστικÞς συντελεστη� ς 3 τïυλÀøιστïν.

7. Ã πïλλαπλασιαστικÞς συντελεστη� ς πρïσαυêÀνεται κατÀ ε� να συµπληρωµατικÞ συντελεστη� υ� ψïυς
µηδε� ν (0) ε� ως ε� να (1), συ� µæωνα µε τïν πÝνακα, ανÀλïγα µε τïν αριθµÞ των υπερâÀσεων κατÀ τις
αµε� σως πρïηγïυ� µενες 250 εργÀσιµες ηµε� ρες. Τα σøετικÀ στïιøεÝα αντλïυ� νται απÞ τïν εκ των υστε� ρων
δïκιµαστικÞ ε� λεγøï τïυ ιδρυ� µατïς. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς υπïøρεω� νïυν τα ιδρυ� µατα να υπïλïγÝúïυν τις
υπερâÀσεις øωρÝς ανακïλïυθÝες âÀσει τïυ εκ των υστε� ρων δïκιµαστικïυ� ελε� γøïυ επÝ πραγµατικω� ν η�
υπïθετικω� ν αλλαγω� ν της αêÝας τïυ øαρτïæυλακÝïυ. Υπε� ρâαση εÝναι η εντÞς µιας ηµε� ρας µεταâïλη�
αêÝας πïυ υπερâαÝνει τï µε� τρï ηµερη� σιας δυνητικη� ς úηµÝας τï πρïκυ� πτïν απÞ τï µïντε� λï τïυ
ιδρυ� µατïς. Για τïν καθïρισµÞ τïυ συµπληρωµατικïυ� συντελεστη� , καταγρÀæεται ï συνïλικÞς αριθµÞς
των υπερâÀσεων τïυλÀøιστïν ανÀ τρÝµηνï.

ΑριθµÞς υπερâÀσεων ΣυµπληρωµατικÞς συντελεστη� ς (Plus factor)

ΛιγÞτερες απÞ 5 0,00
5 0,40
6 0,50
7 0,65
8 0,75
9 0,85

10 η� περισσÞτερες 1,00

Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν, σε µεµïνωµε� νες περιπτω� σεις και εæÞσïν συντρε� øïυν εêαιρετικε� ς περιστÀ-
σεις, να Àρïυν την υπïøρε� ωση πρïσαυ� êησης τïυ πïλλαπλασιαστικïυ� συντελεστη� µε τï συµπληρωµα-
τικÞ συντελεστη� τïυ πÝνακα, εÀν τï Ýδρυµα απïδεÝêει Þτι η αυ� êηση εÝναι αδικαιïλÞγητη και τï
µïντε� λï εÝναι κατÀ âÀση υγιε� ς.

ΕÀν, λÞγω πïλυÀριθµων υπερâÀσεων, πιθανïλïγεÝται Þτι τï µïντε� λï δεν εÝναι αρκετÀ ακριâε� ς, ïι
αρµÞδιες αρøε� ς ανακαλïυ� ν την αναγνω� ριση� τïυ η� επιâÀλλïυν τη λη� ψη των ενδεδειγµε� νων µε� τρων
πρïς Àµεση âελτÝωση� τïυ.

Για να µπïρïυ� ν ïι αρµÞδιες αρøε� ς να παρακïλïυθïυ� ν συνεøω� ς την καταλληλÞτητα τïυ συµπληρωµα-
τικïυ� συντελεστη� , τα ιδρυ� µατα τïυς κïινïπïιïυ� ν πÀραυτα και ïπωσδη� πïτε εντÞς πε� ντε εργÀσιµων
ηµερω� ν τις υπερâÀσεις ïι ïπïÝες διαπιστω� νïνται κατÀ την εæαρµïγη� τïυ πρïγρÀµµατïς ηµερη� σιïυ
δïκιµαστικïυ� εκ των υστε� ρων ελε� γøïυ, και ïι ïπïÝες, συ� µæωνα µε τïν πÝνακα συνεπÀγïνται αυ� êηση
τïυ συµπληρωµατικïυ� συντελεστη� .

8. ΕÀν τï µïντε� λï τïυ ιδρυ� µατïς ε� øει αναγνωρισθεÝ απÞ τις αρµÞδιες αρøε� ς συ� µæωνα µε τï σηµεÝï 4 για
τïυς σκïπïυ� ς τïυ υπïλïγισµïυ� των κεæαλαιακω� ν απαιτη� σεων για την κÀλυψη ειδικïυ� κινδυ� νïυ, τï
Ýδρυµα αυêÀνει την κεæαλαιακη� τïυ απαÝτηση πïυ υπïλïγÝúεται συ� µæωνα µε τα σηµεÝα 6, 7 και 10
πρïσαυêÀνïντας τï πïσÞ πïυ αντιστïιøεÝ:

i) εÝτε στην αναλïγÝα ειδικïυ� κινδυ� νïυ της δυνητικη� ς úηµÝας πïυ πρε� πει να υπïλïγÝúεται øωριστÀ
συ� µæωνα µε τις κατευθυντη� ριες γραµµε� ς επïπτεÝας εÝτε κατ’ επιλïγη� τïυ ιδρυ� µατïς,

ii) στη δυνητικη� úηµÝα των υπïøαρτïæυλακÝων øρεωστικω� ν και µετïøικω� ν τÝτλων πïυ ενε� øïυν
ειδικÞ κÝνδυνï.

Τα ιδρυ� µατα πïυ επιλε� γïυν τη λυ� ση ii) πρïσδιïρÝúïυν τη διÀρθρωση τïυ øαρτïæυλακÝïυ εκ των
πρïτε� ρων και δεν µεταâÀλλïυν τη διÀρθρωση αυτη� øωρÝς τη συγκατÀθεση των αρµÞδιων αρøω� ν.

9. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να Àρïυν την απαÝτηση πρïσαυ� êησης πïυ πρïâλε� πεται στï σηµεÝï 8, εÀν
τï Ýδρυµα απïδεÝêει Þτι, συ� µæωνα µε τα ισøυ� ïντα διεθνη� πρÞτυπα, τï µïντε� λï πïυ øρησιµïπïιεÝ
λαµâÀνει υπÞψη τïν κÝνδυνï γεγïνÞτïς και τïν κÝνδυνï υπερηµερÝας για τïυς διαπραγµατευ� σιµïυς
øρεωστικïυ� ς και µετïøικïυ� ς τÝτλïυς τïυ.

10. ΚÀθε Ýδρυµα υπÞκειται σε κεæαλαιακη� απαÝτηση Ýση µε τï υψηλÞτερï απÞ τα ακÞλïυθα δυ� ï πïσÀ:

i) δυνητικη� úηµÝα της πρïηγïυ� µενης ηµε� ρας, υπïλïγιúÞµενη συ� µæωνα µε τις παραµε� τρïυς πïυ
ïρÝúïνται στï παρÞν παρÀρτηµα,
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ii) µε� σïς Þρïς των ηµερη� σιων δυνητικω� ν úηµιω� ν για καθεµÝα απÞ τις εêη� ντα πρïηγïυ� µενες
εργÀσιµες ηµε� ρες, πïλλαπλασιασµε� νïς επÝ τï συντελεστη� τïυ σηµεÝïυ 6 και πρïσαρµïσµε� νïς
κατÀ τï συντελεστη� τïυ σηµεÝïυ 7.

11. Ã υπïλïγισµÞς της δυνητικη� ς úηµÝας πρε� πει να πληρïÝ τα ακÞλïυθα ελÀøιστα πρÞτυπα:

i) τïυλÀøιστïν καθηµερινÞς υπïλïγισµÞς της δυνητικη� ς úηµÝας,

ii) µïνïκατÀληκτï (one-tailed) διÀστηµα εµπιστïσυ� νης, 99 εκατïστÀ (percentile),

iii) περÝïδïς διακρÀτησης ισïδυ� ναµη µε δε� κα ηµε� ρες,

iv) πραγµατικη� περÝïδïς παρατη� ρησης τïυλÀøιστïν ενÞς ε� τïυς, εκτÞς αν δικαιïλïγεÝται âραøυ� τερï
διÀστηµα συνεπεÝα σηµαντικη� ς ε� êαρσης της αστÀθειας των τιµω� ν,

v) τριµηνιαÝα ενηµε� ρωση των δεδïµε� νων.

12. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς εêασæαλÝúïυν επÝσης Þτι τï µïντε� λï λαµâÀνει επακριâω� ς υπÞψη Þλïυς τïυς
ïυσιαστικïυ� ς κινδυ� νïυς τιµω� ν απÞ θε� σεις σε πρïαιρε� σεις και σε εêïµïιïυ� µενα µε πρïαιρε� σεις µε� σα
και Þτι ïι µη καλυπτÞµενïι απÞ τï µïντε� λï κÝνδυνïι αυτïυ� τïυ εÝδïυς καλυ� πτïνται µε επαρκη� Ýδια
κεæÀλαια.

13. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς εêασæαλÝúïυν Þτι τï µïντε� λï υπïλïγισµïυ� κινδυ� νων λαµâÀνει υπÞψη επαρκη�
αριθµÞ παραγÞντων κινδυ� νïυ, ανÀλïγα µε τï επÝπεδï της δραστηριÞτητας τïυ ιδρυ� µατïς στις
αντÝστïιøες αγïρε� ς. Ãι ελÀøιστες απαιτη� σεις πïυ πρε� πει να πληρïυ� νται εÝναι ïι ακÞλïυθες:

i) καθÞσïν αæïρÀ τïν κÝνδυνï επιτïκÝïυ, τï συ� στηµα µε� τρησης κινδυ� νων περιλαµâÀνει ε� να συ� νïλï
παραγÞντων κινδυ� νïυ αντιστïιøïυ� ντων στïν κÝνδυνï επιτïκÝïυ για κÀθε ε� να απÞ τα νïµÝσµατα
στï ïπïÝα τï Ýδρυµα ε� øει εντÞς η� εκτÞς ισïλïγισµïυ� θε� σεις ευαÝσθητες στα επιτÞκια. Τï Ýδρυµα
διαµïρæω� νει την καµπυ� λη απïδÞσεως συ� µæωνα µε µÝα απÞ τις γενικÀ απïδεκτε� ς µεθÞδïυς. Για
τις θε� σεις πïυ ενε� øïυν ïυσιαστικÞ κÝνδυνï επιτïκÝïυ στα κυριÞτερα νïµÝσµατα και αγïρε� ς, η
καµπυ� λη απïδÞσεων διαιρεÝται σε τïυλÀøιστïν ε� êι διαστη� µατα πρïθεσµιω� ν λη� êης, κατÀ τρÞπï
ω� στε να λαµâÀνïνται υπÞψη ïι διακυµÀνσεις µεταâλητÞτητας σε Þλα τα σηµεÝα της καµπυ� λης.
Τï συ� στηµα πρε� πει επÝσης να λαµâÀνει υπÞψη τïν κÝνδυνï ατελω� ς συσøετισµε� νων κινη� σεων
µεταêυ� διαæïρετικω� ν καµπυλω� ν απÞδïσης,

ii) για τïν κÝνδυνï συναλλÀγµατïς τï συ� στηµα µε� τρησης κινδυ� νων ενσωµατω� νει παρÀγïντες
κινδυ� νïυ για øρυσÞ και για κÀθε µεµïνωµε� νï νÞµισµα στï ïπïÝï εÝναι εκæρασµε� νες ïι θε� σεις τïυ
ιδρυ� µατïς,

iii) για τïν κÝνδυνï µετïøικω� ν τÝτλων τï συ� στηµα µε� τρησης κινδυ� νων øρησιµïπïιεÝ øωριστÞ παρÀ-
γïντα κινδυ� νïυ, τïυλÀøιστïν για καθεµÝα απÞ τις αγïρε� ς µετïøω� ν στην ïπïÝα τï Ýδρυµα κατε� øει
ïυσιαστικε� ς θε� σεις,

iv) για τïν κÝνδυνï âασικïυ� εµπïρευ� µατïς, τï συ� στηµα µε� τρησης κινδυ� νων øρησιµïπïιεÝ øωριστÞ
παρÀγïντα κινδυ� νïυ, τïυλÀøιστïν για καθε� να απÞ τα âασικÀ εµπïρευ� µατα στα ïπïÝα τï Ýδρυµα
κατε� øει ïυσιαστικε� ς θε� σεις. Τï συ� στηµα λαµâÀνει επÝσης υπÞψη τïν κÝνδυνï ατελω� ς συσøετισµε� -
νων κινη� σεων µεταêυ� παρεµæερω� ν αλλÀ Þøι πανïµïιÞτυπων âασικω� ν εµπïρευµÀτων, καθω� ς και
τïν κÝνδυνï πïυ σøετÝúεται µε µεταâïλε� ς στις πρïθεσµιακε� ς τιµε� ς λÞγω µη αντιστïιøισµε� νων
πρïσθεσµιω� ν λη� êης. ΛαµâÀνει επÝσης υπÞψη τα øαρακτηριστικÀ της αγïρÀς, ιδÝως τις ηµερïµη-
νÝες παρÀδïσης και τα περιθω� ρια ελιγµïυ� των διαπραγµατευτω� ν Þσïν αæïρÀ τï κλεÝσιµï
θε� σεων.

14. Ãι αρµÞδιες αρøε� ς µπïρïυ� ν να επιτρε� πïυν στα ιδρυ� µατα να øρησιµïπïιïυ� ν εµπειρικε� ς συσøετÝσεις στï
εσωτερικÞ και µεταêυ� κατηγïριω� ν κινδυ� νïυ, εÀν ε� øïυν πεισθεÝ Þτι τï συ� στηµα πïυ øρησιµïπïιεÝ τï
Ýδρυµα για τη µε� τρηση αυτω� ν των συσøετÝσεων εÝναι υγιε� ς και εæαρµÞúεται µε ακεραιÞτητα.»


