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EKGOEXIH THX ENITPOIHX ITPOX TO EYPQITAIKO KOINOBOYAIO KAI
TO XYMBOYAIO

OYETIKA 1E TNV aVAYKN TPOSMPIVIG EEAIPESNIC TOV YPNUOTICTPLUKAV TAPAYDYMV 00
70 EdI0 epappoyns TV apdpov 35 kur 36 Tov kavoviepov (EE) aprf. 600/2014 ya Tig
AYOPES YPNNOTOTIOTOTIKAOV NECOV

1. EIZATI'QI'H

H mapovca ékbeon mpoc 1o Evponaikd KowvoBovAio kot to Zvufodio («EkOson») ektiud
™V ovaykn va eEapebovv TPosmPva To ¥PNUATICTNPLOKE TOpAymya. («YPNIOTICTPLUKA
nopdymyo») and 10 medio epapuoyns tov dpbpwv 35 ko 36 tov kavovicpov (EE) apif.
600/2014 ywo T1c ayopég xpnuatomioToTik®v pécwv («MIiFIRy). Zoueova pe to dpbpo 52
napdypapog 12, n Evponaikn Emitponn oesiker va vmoPdier ékbeon oto Evpomaikod
KowvoPfodio kot oto ZopPfodio oyetikd pe v ovaykn mpoocwpwvig egaipeong tov
YPNUOTICTNPLOKOV TOPAYDY®OV ard TIG JTdEelg mapoyng Un OKpITikng mpocfaong o€
KEVTIPKOUS avTIGVUPOAAOUEVOLS (epelNG: «KevIpikol avTiovufailopevory) kol 6€ TOTOVG
dwmpaypdrtevons cvppova pe o apdpa 35 kot 36 tov kKavoviopod MiFIR yia dibotnpo £mg
30 unvov anod 115 3 lavovapiov 2018.

To apBpo 52 mapdypapog 12 tov kavoviopod MiFIR pofAiénetl 611 1 éxBeon g Evpomaikmg
Emtponng Oa mpémer va Pociletor o extipnon kwdvvov mov dlevepysiton omd v
Evponaikn Apy Kwntov A&idv ko Ayopov (ESMA) og dafodrevon pe v Evpomaiknm
Emitponn Zvotukov Kwvdovov (EEXK) kot va Aappdvel veoyn toug toxdv Kivdhvoug mov
amoppEovy amd SOTAEEIS TOPOYNG OVOIKTIG KOl U1 SLOKPLTIKNG TPOSRacnS OGOV apopd oTa
YPNUOTICTNPLOKA TAPAY®YA, GE GYECN HE TN OLVOMKN oTafepdTnTO KOl TNV OUOAT
Aertovpyio TOV ¥PNUATOTICTOTIKOV oyop®dV o€ oAdkAnpn v Eveon. Tov IovAo Ttov 2015, n
Emutpony| {fjtnoe and v ESMA va dievepynoet, oe cvuvepyacia pe v EEXK, v ev Aoyw
extiunon kwovvov. H ESMA mapédmaoe tnv ektipnon Kvdovou® g, N omoia Paciotnke ce
yvopodomon e EEZK mov dnpocieddnke otic 9 defpovapiov 20162 otig 31 Maptiov
2016.

H Emutponn {1moe and v ESMA, oto mhaicto ¢ ektipnong Kivdhvou ng,: 1) va evIomicet
SVVNTIKOVG TaPAYOVTEG KIVOUVOL Kot Vo, AEI0A0YNGEL TNV TOOVOTNTO ELPAVICNG TOVG, KAOMS
Kol o péEyebog Tov emPAoPOV EMTTOCEDOV TOVE GTO YPNUATOTICTMOTIKG GLGTHUATO, 11) VO

! ESMA, Risk Assessment on the temporary exclusion of exchange-traded derivatives from Articles 35 and 36
MiFIR (Extiunon kivdbvov yio tnv Tpocmpvi eEaipeot TV YPNUOTIGTNPK®OV Tapoydyov and to apbpa 35
kot 36 tov kavovicpov MiFIR), 4 Ampikiov 2016, https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-
461 etd_ final_report.pdf

2 ESRB response to ESMA on the temporary exclusion of exchange-traded derivatives from Articles 35 and 36 of
MiFIR (AmGvinon tg EEXK omv ESMA oystikd pe v mpocwpwvi] gEaipeon v ypnUaTIGTNPLOK®OV
napayoyov amd T Gpbpa 35 ko 36 tov Kkavoviopod MiFIR), 9  ®eBpovapiov 2016,
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/160210 ESRB_response.pdf?b34727f97ef6clef3a9fd58f3d67035e
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a&lorloynoet v Omapén GLGTNUIKOV Kivduvov pe PBdon Tapdyovieg Kivouvov ot omoiot
dvvavtor vo BewpnBovv e1dikol yio T puBuicelg mpodcPaocng tov Kavoviopov MiFIR, kot iii)
Vo GLUTEPIAAPEL AVOAVTIKY TOLOTIKT] KOl TOGOTIKY| VOAVOT) TPOG GTNPIEN TOV EMXEPNUATOV

mge.

H Emutpomn onueidver 611, AOY® ™G EAAEWYNG OTOLEI®V GYETIKA UE TN AETOLPYIN TOV
puopicewv TpOGPAoNS Yo TO ¥PNUOTIGTPLOKE Topdymya duvapel Tov kavovicpuob MiFIR, 1
ESMA dev ftav o€ B€om va dlevepynoet Ty mOGOTIKY ekTipumon mov g {ntoe n Emtpony).

2. INEAIO EOAPMOTI'HX THX EKOEXHX

Onwc o kavoviopodg (EE) ap1f. 648/2012 (EMIR) ywo ta eEoypnuoatiomplokd topdywyo, £Tot
kol o koavoviopog MiFIR Oeomiler vmoypémon exkabapione ywo to YPNUATIGTPLOK
napdy(oy(x3, KaBdg Kor pn  SwKPITkn] Kot dweoavy mwPOSPacT) OTOVG  KEVTPIKOVG
OVTIGVUPOAAOUEVOLG KOl  GTOVG  TOTOLG  OOMPOYUATELONG  KWWNTOV oSV, HECHV
YPNUATOYOPAS KO YPNHUATIGTPLUKOV TOPOYDYWV.

O xavovicpudc EMIR opilel 10 e€oypnpatiotplokd mopdymyo o cOUPACT Topaydy®v 1
omoio. dev cvvamteTol 6e pLOLOUEV ayopd 1 oE ayopd TPitng Y®POS mov Bempeiton
wodbvapn pe  pubulopevn  ayopd®.  Avtifeta, o kavoviopog MIFIR opilet  to0
YPNHATIOTPLKS TOPEY®OY0® G «Tapdywyo mov teiel vid dampayudtevon ot poOulduevn
ayopa. 1 g€ ayopao. IPitng ywpas wov Gewpeitar 16000voun ue poOuilouevn oyopa» Kol ®g TETO0
O0gv EUTIMTEL OTOV OPIOUO TOL EEWYPMUATIOTNPLOKOD TOPAYDYOL OT®MG OpileTon GTOV
kovovioud EMIR.

Yuven®s, 6oL o1 SLUTAEELS TAPOYNS OVOIKTIG Kot 1] S1KPITIKNG TPOGPAoTG TOV KOVOVIGHOD
MiFIR epappdlovior oe mapdymyo 7oL TEAOVV VIO SOTPAYUATELGT TOVAAYIOTOV GE
puOlopevn ayopd, ot dwtdelc mapoyng ovowktg mpodcPacng tov kavoviopod EMIR
epapuodlovior  puoévo ot dwmpaypdtevon  eE@YPNUATICTNPOKOV — TOPAYDY®V,
CUUTEPTAOUPAVOUEVOV TOV TAPOYDY®Y OV TEAOVV LIO OMPAYUATEVCT) GE TOAVUEPELS
UNYOVIGHOUS JmPAYUATELONG 1| UNYOVICUOVG OPYOVOUEVNG OlOmpayldTeELong vad TV
npobmodheon 0Tl Oev TEAOVV GAL®G VIO dampaypdtevon og puOlopevn ayopd 1 ce ayopd
Tpitng YOpog mov Bewpeitar iIcodvvaun pe puoulopevn ayopd.

2opeova pe to apbpo 52 mapdypapog 12 tov kavoviopod MiFIR, n mapodoa €kbeon
KOADTTEL UOVO TOL YPMUATICTNPLOKE TOPAy®Yd Kol ETOUEVOC dEV TEPIAAUPAVEL TIC KIvNTEG
a&leg, To LEGOL YPMULATOYOPAS KOL TO EEMYPMUATICTNPLOKE Tapdywya.

3. AIATAEZEIX TTAPOXHX MH AJIAKPITIKHY [IIPOXBAXHX XTON
KANONIEMO MiFIR

Ot dtatdEelg mapoyng OVOIKTAG Kol U1 OloKPLITIKNAG TPOGPOoNG AMOGKOTOUY GTNV EVIGYLON
TOV  OVIOYOVIGHOD OVAUESH OTOLG TOMOVG  OOMPAYUATELONG KOl  TOLG  KEVIPIKOVG
AVTIGLUPOAAOLEVOVS, KOl TEMKA OTN HEIWON TOL KOGTOVS Y10 TOVG TEMKOVG EMEVOLTEG,

% ApOpo 29 mapdypapog 1 tov kavoviopod MiFIR.
* ApOpo 2 mapdypagog 7 tov kavovicpob EMIR.
> ApOpo 2 mapdypagog 32 Tov kavoviopod MiFIR.



HEPYVAOVTOG TALTOXPOVO, YIo. TNV TPOANYT SWIKPITIKOV TPOKTIKOV TOV  EVOEXOUEVOC
VEIOTOVTAL OTO EMIMESO TOGO TV KEVIPIKMOV AVIIGVUPAAAOUEVOY OGO KOl TOV TOTW®V
dwmpoypdtevonc.

To apBpo 35 tov kavoviopoh MiIFIR opilel 0Tt €vag KeVTPIKOS avTIGUUPBUALOUEVOS TTaPEYEL
npdofocn o€ TOMOVS OMPOYUATEVONS, YOPIG OOKPICELS Kol HE OlOPAVELD, Yo TNV
exkafdpion GLVOAAAYDV OVEEAPTHTOS TOV TOTOV SOTPAYUATEVCTG GTOV OTOI0 EKTEAOVVTOL.
210 TAaiclo AT, N AVOIKTH Kol U1 OlokpLtikny TpOSPact EMOIOKEL Vo SCPOAGEL OTL Evag
TOTMOG JATPAYUATEVOG £XEL TO OIKAIMLOL U1 SIUKPITIKNAG LETAXEIPIONS OGOV 0POPA TOV TPOTO
pe tov omoio avtipetonifoviol GLUPOAALN TTOV ATOTEAOVY OVTIKEILEVO SLOTPAYUATELGNG GTOV
OO TOL YOPO GLVOAAOYDOV Omd TNV AmoYn 1) TOV ATUTNOEOV €EACOAAONG Kot
CUUYNPLIGLOV OIKOVOUIKA 16000VaU®mY cupforaimv kat i1) Tng cvvektiunong tov neplfmpiov
aoQAAIoNC GVOYETILONEVOV cLpPoAaimV (cross-margining) mov exkobopilovrol amd Tov 1010
KeVIPKO avTicuPoariopevo. Tovto Ba mpémel va TapEyel 6TOVE TOTOVE SUTPAYUATELONG TN
duvatdTTo. Vo amo@acifovv Tol0g 1) MO0l KEVIPIKOL OVTIGLUPOAAOUEVOL UTOPOVV Vo,
exkaBapilovv cuVOAAAYT] TOV EKTEAEITOL GTOVG SIKOVG TOLG YDPOVG GUVOAALYDV.

[MapdrAinia, to dpbBpo 36 tov kavoviouod MiIFIR opilel 6t évag 1Omog drampaypdrevong
TApPEXEL, KATOTY oTHGEMS, TPOSPacT oTIS TANpoPopieg GUVOALAYDV TOV, XWPig StoKpicELS
Kol HE OlQAVELYL, OTOLG KEVIPIKOVG OvTICLUPAAAOUEVOVG Ol omoiot emBvuovv  vo
exkaBapilovv cuVOAAAYEC GTOV €V AOYM TOTO JUTPAYLLATEVOTG.

O kavoviopog MiFIR mpofAénel mdvtwg 6Tt VIO OPIGUEVEG TEPIGTAGELS 1) avoIKT TPOSPaom
0€ KEVIPIKOVG OVTIGLVUPBOAAOUEVOLG Kol TOTOLG dampaypdtevong ovvotar vo  gyeipet
KIVOUVOUG Kol Vo €YEL LEIOVEKTNUATO 7OV UTOPEL evoegyopévmg vo gival peyohdtepng
onuaciog amd Tovg GTOYOVG TMEPL EVIOYLONG TOV OVIAYMVIGHOV 7oV TiBeviow o€ €MimedO
TOMTIKNG. 10 TTAaiclo avto, to dpbpa 35 kot 36 tov Kavoviopov MiFIR kaBopilovv Tig
mpovimobécelg Pacel Twv omoimv gival duvatn n apvnon g tpocPaocng. Ot apuddieg apyés
TOV KEVIPIKOV OVTICLUPUALOUEVOD KO TOV TOTOV OATPOYUATEVCNC UTOPOVY ETOUEVMG VO
apynBobv v 7wpdsPacn o  GUYKEKPIUEVO KEVIPIKO aviioLVuPoaridpevo 1 tOMO
dwmpaypdtevong O6tav 1 mwapoy ™G mPoOcPoaong 1) ametlel TV OopoA Kot gupvun
Aertovpyio TG ayopds, 10img AOY® KATOKEPUATIGUOD TNG PEVCTOTNTAG, 1 EMNPEdlEL apvnTIKA
TOV GUGTNUIKO Kivouvo 7 11) amortel pOOuon StohertovpykdTNTOS (Y100 TO XPNUOTIOTPLOKO
Tapdywyo), pe eaipecn TV MEPITTOON MOV O TOMOC SUTPUYUATELONG KOl Ol KEVIPIKOL
AVTIGLUPOAAOLEVOL TTOL GUUUETEYOLV £XOLV OMGEL T1) GCLYKOTAOEST] TOLG Y10, T GUYKEKPLUEVT
pOOon Ko av ot kivovvol Tov TPoKHATOVY amd TNV €v Ady® pOOoT KoADTTOVTOL PE TNV
TOPOYN OGPAAELNG OE tpitoe. H mpocPaon umopel emiong va amoppiepbel amd Keviptkovg
OVTICUUPOAAOUEVOVE KoL TOTOVG  Olampoyudtevone  Otav  ONuovpyel  onuUovIiKo
ad1KooAdYNTO Kivouvo Tov omoiov 1 dwyeipton dev givar duvarn PAcel Tov avVAUEVOLEVOL
VYOUG TV GLVOAALY®DV, TOL EMLYEPTGLOKOD KIVOUVOL KOl TG TOAVTAOKOTNTAG, KOODS Kot
BAOEL GALDV TOPAYOVIMV TTOV SMHIOVPYOVY GTLAVTIKODE SIKatoAdYNTONE KIvdhvoue. .

® ApOpo 35 mapbdypaot 1 ko 4, kot apBpo 36 mapdypapog 4 Tov Kavovieuov MiFIR.
" ApOpo 35 maphypapog 6 cTotyeio o) kot dpBpo 36 Tapdypagog 6 oToryeio o) Tov Kavoviopod MiFIR.
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Ot ev MOym mtpobmoBEcelg avaAbovTal AETTOUEPMG GTO PLOGTIKO TEYVIKO TPOTLTO Yol TNV
npdsPoon otnv eKKaBEPIoN GYETIKA LE TOVG TOTOVG SAMPAYUATEVONG KOl TOVS KEVTPIKOVG
(xvncmpBaM»ouévougg, 10 omoio kaAvmtel emiong TS mpoimobEcel; Pacel TV omoimv
xopnyeitar n TpodcPacn, Tig O10dKaGiEG KOWVOTOINGNG KOt AOUTES outmrf]csalgg. YVYKEKPLUEVQ,
T0 PLOUGTIKO TEYVIKO TPOHTLTO TTPOCIOPILEL TEPATEP® TOVS SLAPOPOVG THTTOVG KIVOVVAV,
elte PAoel Tov TOL AVAPEVOUEVOL OYKOL GUVOALOY®MV, TOL AELTOVPYIKOD KIVODVOL Kot TNG
ToAVTAOKOTNTOG, KOODG kol PAcel GAL®V mopaydVI®V TOL ONUIOLPYOVV CNUAVTIKOVG
AdIKOOAOYNTOVG KIVOUVOUG (T.)., VEO TTPOTOV, OMEIAY YO TNV OWKOVOUIKY Plocipudtnto Tov
KEVIPIKOV  OVTIGUUPOALOUEVOL 1] TOL TOTOV  OOMPOYUATEVONG, VOUIKOS Kivouvog 1
acvpPatdtnto pHetald TV Kavovov SompaydTenong Kot ekKaddpiong).

EmnpocHétwg, o xavoviopog MiFIR Oeomiler ewdwcég oataéelc pe okond vo AapPdveror
O0eOVIMG VITOYN N TOALTAOKOTNTA TO®V YPNUOTICTNPOKAOV TUPAYOY®V KOl Ol ETOKOAOVOE
TPOKANGELS MOV EVOEYETOL VO GULVETAYETOL 1 OVOIKTN KOl WUN OKPITIK wpdsPaon.
YUYKEKPIUEVO, TO YPNUOTIOTNPLOKE Topdywyd €ival TOAOTAOKO AOY® TG HOKPAS TOVG
ANKTOTNTOG KOl TOV OTOTEAEGUATOV TOVG GE EMIMEDO LOYAEVLGNC.

2NV TEPIMTOON TWV YPNUOTIOTNPIKOV TAPAYDY®OV, O TOTOG SOTPUYLATELONG 1) O KEVIPIKOG
AVTIGVUPOAAOUEVOG amOVTA €YYPAO®MG €VTOG €51 UMVAV, OVIL TPUOV UNvav Yo GAAo
YPNUOTOTICTOTIKE PéEGH, Kot KoBoTd duvaty v mpocPacn eviog Tpidv unvav ond tnv
napoyn Oetikng omdvinong oty aitnon mpoécPaocng. Otav o apuddio apyn, o TOTOG
dwmpoyudtevone M 0 Kevipkodg avticVUParlopevog apveital va yopnynost mpocPoon,
TOPEYEL TANPN OLTIOAOYNOT TNG AmOPACYG TNG/TOV KOl EVNUEPOVEL GYETIKA TIG OIKElEG
apurodEg apyéc.

O «avoviopog MiFIR  mpoPAémer  oakéun petofatiky poOUon  yuoo TOVG  TOTOLG
Slmpaypdtenong mov TOPEXOVV  GUVOAANYEG O YPNUOTIOTNPOKE TOPdywyo €TNGLOG
ovopaoTikic atiog kdto tov 1 000 000 ekot. EURY, 1066 mov pmopei vor amodhoyel omd Tig
SLTAEEIS TOPOYNG AVOIKTNG Kot LN Sakpitikng mpocPaong yo mepiodo 30 unvov (Kot péypt
60 pnveg vtd oplopéveg npoi’mo@écagll) amd TNV nuepounvio EPOPUOYNG TOL KAVOVIGHOD
MiFIR.

Téhog, ooppmva pe to dpbpo 52 mapdaypaeoc 12 tov kovoviopodv MiIiFIR kot Bdcel tov
CLUTEPACUATOV NG mapovcag £kBeong, n Emurponn duvatar va amogoacicel v eEaipeon
TOV YPNUOTICTPLOKOV TOPAYOY®OV ond To medio eappoyns tov apbpov 35 kot 36 tov
kavoviopod MiFIR yia didotnpa éo¢ 30 unvav pe Baon ektipnomn kvdbhvov mov dievepyeiton

8 Kat’ e€ovo1086tnon kavoviopog g Emtponig, g 24ng Iovviov 2016, Y10, T GLUTARpOGT] TOV KAVOVIGLOD
(EE) ap8. 600/2014 tov Evpomaikod Kowofoviiov kot tov Zvpfoviiov 6Gov apopd puBUIoTIKa TEXVIKA
TPOTLTA. Y10, TNV TPOSPAc otV eKKOBAPIOT GYETIKG e TOVG TOTOVS SLOTPUYUATEVONG KOL TOVG KEVIPLKOVG
avTIGLUPBOAAOLLEVOVG,.

® BL. v evioM] mov Siveton omv ESMA, duvaper tov dpBpov 35 mapdypagog 6 koi tov Gpbpov 36
Tapdypapog 6, va kataptilel oxEdia pLOUIGTIKMV TEYVIKMOV TPOTHTMOV.

10 A pBpo 36 Topdypagogc 5 Tov kavovicpod MiFIR.

1 Youpava pe to apdpo 36 napdypapoc 5 tov kavovicpod MiFIR, 16mog dampaypdtevons tov mapapével KAt
amd 10 Opro tov 1000000 exat. EUR o6cov agopd tnv emow ovopaotikn afio cuvolloydv oe
YPNULOTICTNPLOKE TAPAY®YQ Yo TOVG TPATOVS 30 puveg T TepLddov amariayng dvvatat va eEakoAovdncetL va
UMV VTOKELTOL OTNV VTTOYPEWDGT] TOL TPOOVAPEPOLEVOL ApBpov Yo emimAéov 30 pnveg.
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and v ESMA ¢ dwwpovrevon pe v EEZK. To épBpo 54 mapdypapog 2 Tov KOVOVIGHOV
MiFIR mpofiénel mepoutépm O0TL v 1 Emitponn amopacicel va unv eEapécel Tpoocwmpiva o
YPNUOTIOTNPLOKE Tapdywya omd to medio epapproyns tov dpbpwv 35 kot 36 Tov Kavovieov
MiFIR, évag kevtpikdg avticoppariopevog 1 £vag TOmog dtampaypdtevong propet vo {ntioet
amd TV apuodla apyn Tov ddeln va KAVEL ypnon Tov petafatikdv pvbuicemv. H appoddia
apyn dvvartat va aloAoYNGEL TOVG KIVOUVOUG TTOV AtOPPEOLY OO TNV EPAPLOYY| TNG OVOIKTAG
KOl Un OlKpItikig mpocPaomng 6oV apopd T YPNUATICTNPLOKA Topdymyo otnv edpubun
Aertovpyio TOL O1KeIOV KEVTPIKOL OVTIGUUBAAAOUEVOL 1] TOTOL SlamPayUATEVOTG, Kot OVVOTOL
va  amogocicel TV €Eaipeon TOV  OWKEIOL KEVTIPIKOL OVTICLUPOALOUEVOL 1  TOTOV
dlmpaypdtevong amd Tig LIOYPEMSELS TPOSfaong Yo petafatikn mepiodo £wg tic 3 IovAiov
2020.

4. AOMH AT'OPAX XPHMATIETHPIAKQN ITAPAT'QI'QN

Oa mpémetl va onuewmbel o011 N extipnon kwwovvov g ESMA onpoociedtnke tov Anpilo tov
2016, ot 6tav dev elyav akdun oapyicst N eiyov UOAG apyiost va epapuodlovior véeg
KOVOVIOTIKEG OTOLTIGELS TOV ETOUDKOVY VO SOGPAAIGOVV OTL 1) 1 SOTPAYUATELGT] PEVCTAOV
KOl TUTOTOMUEVOV TOPAYDY®V OEVEPYEITAL KATA TO dVVOTOV GE TOTOVG OLUTPAYUATELGOTG
Kot 0Tt 1) M ekKaBApion TG0 TOV GYETIKMV EEMYPNUOTICTPLOUKADV TOPAYDY®OV OGO Kol TOV
YPNUOTIGTNPLOKOV TOPOYDY®V YIVETOL KEVIPIKA LE GKOTO TOV TEPLOPIGUO TOV GLGTNUIKOD
KvoHvov.

Amd wowvov pe v EEXZK, n ESMA extipd 6t1 1 vmoxp€éwon Sompayldtenons 6e T0mo
dwmpaypdtevong mov OeomiCetor pe 10 GpBpo 28 tov kovovicpov MiFIR v
eEOYPNUOTIOTNPLOKE TOPAY®YOL 7OV TANPOVV Oplopéveg TPoUTOOECES avouéveTal va
avénoel Tov aplBpd TOV TUPOYDHY®V TGOV OTOI®MV 1 SOMPAYUATEVOT) YIVETAL G TOTOLG
81anpayudtsncng12, nepapPavopévey tov puBlopevov ayopov. Ta tapdywyoa Tov £xovv
vrayBel oe puOuldueves ayopég Ba Bewpodvtal EMOPEVOC MG YPMNUATIGTNPLOKA TOPAywYQ
KOl KOTl GUVETEW 0o LTOKEWTAL OTNV LIOYPEWON EKKAOAPIONG TOV YPNUOTIOTNPLUKOV
TOPAYDOYOV OO KEVIPIKO OVTICLUPOALOUEVO cOuemve e TO ApBpo 29 Tov KAvoVIGHOD
MiFIR.

Xoppowva pe ta cvpmepdopato s ESMA, n evporaikn ayopd mapay®@yov apopd o¢ et T0
mAgiotov eEmypnuatiotnplokd mopdywyn. Méypt 1o 1€hog tov lovviov 2016, t0o GLUVOAKO
péyebog g ayopdig APMNUOTICTIPLOKMV TOPAYDY®Y KOUAVOTAY AAPPOS aved Tov 10% g
GUVOMKNG 0yOpdS TOPUYDY®V 1 OTolol LE TN GEPA TNG OKOAOLOEL TTOTIKN TACT OO TO
2008™. Ocov apopd TNV OVORAGTIKY a&i0 GANKTOV GUUPACE®Y, 1| AYOPE YPTHATIOTPLKOV
TOPOYDYOV ATOTEAEITAL KATA KOPLO AOYO amd Topdymyo emtokiov to onoia emxtpepilovrol o€
60% owanrdpota wpoaipeong kat 40% couPoraio LEALOVTIKNG EKTANPOONG.

2 H vroypéwon Sampaypdrevong Tov dpdpov 28 tov kavoviopod MIFIR fempsitar 6t skmhnpdvetar 6tav
ouvollayn TpaypaTomoteitol oe puOCOUEVT ayopd, dAAG KOl GE TOAVUEPELG UNXOVICHOVG SLOTPAYLATELCNG
KO UNYOVIGLLOVG OPYOVOLEVNG SLATPOYLATEVOT|G.

B BL. Tpameto Aebviv Alakavoviopdv, Triennial Central Bank Survey - OTC derivatives positions at end-June
2016 (Tpretng épevva yia Tig KevIpkég Tpaneles - OEoelg E@YPNULATIOTNPLOKAV TAPAYDY®V 6T0 TEAOG lovviov
2016), mivakag 1, Nopopatiké kot Owovopkd Tunpa, 11 Askepfpiov 2016,
http://www.bis.org/publ/otc_hy1612/triensurvstatannex.pdf
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H extipmon xwovvov g ESMA emonpaiverl eriong g otabepdtnta ot onuovtikny peimon
TOV TTOGOCTOV TNG OVOUOOTIKNG a&log AANKTOV CUUPACE®MY YPNUOTIOTNPIOKAOV TOPOYDY®OV
vrd ekkaBdpion oe kobnuepwvny Paon ta tedevtaio ypoOVia, PE TNV GTOOOKY GTPOPT TPOGS
péca peyadhtepng ANKTOTNTOGC.

Xoppova pe v ESMA, 1 evpomaikn ayopd ¥pnUaTIGTNPLOK®OV TApay®Y®V yopaktnpiletot
amd VYNAO Pabud cvykévipmong 1000 oe €mMMEdO OAMPAYUATEVONG OGO Kol GE EMIMESO
exkafdpione, oe cuvovacuo e kabetomompévn dopn| ayopds 6mov ot 0ecmOLOVGEG dOUES
dmpoypdtevons Kot EKkaddpiong amotehovy Hépog TV idtwv Kabetomromuévav opilmv. To
2014, o peyoddtepog KEVIPIKOS aVTIIGVUPOAAOUEVOG G TPOG TOV aplUd CUVOALAYDV OE
YPNUOTICTNPLOKA TTapdymyd vd ekkabdpion koteiye pepioro ayopds 58%, evd ol Tpelg
peyoivtepor kateiyav and kowov 10 90% g ayopds. Ta vmoélouta pepida ™S ayopdg
empepilovror peTa&y d1pOpOV HKPITEP®Y TOPAYOVIMV.

A&lohoymvtag tn doun ayopdg pe Pdon v Katnyopio ototyeiwv evepyntikov, 1 ESMA
KOTOANYEL GTO CLUTEPACUO OTL M oyopd yopoktnpiletar amd oakoun peyoaAivtepo Paduo
OLYKEVIPOONG UE €V OLOMPOYUOTEVCIUO YOPTOPLAAKIO Vo Katéyel dveo tov 70% tov
LETOYIKAOV YPNUATICTPLOKDV TOPAYDY®YV O TPOG TNV LAO dompaypdatevon a&io kol Eva
dAho yoptouAdKlo va Kotéyel mepimov t0 80% TOV OHOAOYIK®V YPNUATIGTNPLOK®OV
TAPOYDY®V Kol TOA G TPOG TNV VO dompoaypdtevon atio.

H mepimtoon tov ypnUOTIOTNPIOKOV TOPOYOYOV €Nl POCIKOV EUTOPEVUATOV SLOPEPEL
eEMaQpOC — pe eEaipeomn TO EVEPYEWOKA YPNUOTIOTNPLOKE Tapdywyo — KoODS 1 oyopd
YPNUOTICTNPLOKAV TOPUYOY®V €Ml PACIKOV EUTOPELUATOV Yopoktnpiletoar amd LYNAO
eminedo e&edikevong Kot younid fadud arinioemikdivyng petad TOmTmv dtompayudTenong
KOl KEVIPIK®V OVTIGUUPBOALOUEVOV.

[MopdAAnia, oIV ayopd £E@YPMLOTICTPLOKOV TOPAYDY®V, 1| GLVEXILOUEVN €QOPLOYN TNG
vroypémong ekkabdpiong tov kavovicpov EMIR €yst non odnynoel, kot Bo cvveyioel va
odnyel, otV VRTOY®Y O KEVIPIKN ekKaBAplon €vOG pHEYOAOL TOGOCTOD  TMV
STPAYUATELSIUOV  GVUPBACEDV  EEOYPNUOTIOTNPIOKADV TAPAYOY®V. ZOUEOVO HE TO.
pvOotikd teyvika mpoétuma ™ ESMA duvvduer tov xavoviopov EMIR, n Evpomaikn
Emupom €xer mpdypatt eykpivet Mon kot €£0001000TNON TPAEELS Yo TNV KEVIPIKNY
exkafdapion mapaydywv emrokiov (ce UR, GBP, JPY, USD, NOK, PLN ka1 SEK) kot tov
Seiktn ovpPorainv acediiong motoTikod kivddivov (CDS) oe EURYM, emtvyydvovtog étot
™V VTay®yn o€ ekkabdpion mepimov tov 70% g ayopds eE@YPNUATIGTNPIIK®Y TOPOYDY®OV

Y Kar’ e&ovoiodoton kavoviopog (EE) 2015/2205 tg Emtpomig, g 6mg Avyodotov 2015, yia
ocopmAnpwon tov Kavoviopov (EE) apf. 648/2012 tov Evpomnaikod Kowofoviiov kot Tov XZvpfoviiov 6Gov
aQopd pLOUICTIKA TEYVIKA TPOTLTO, Yot TNV VIoYPEmon ekkabdpiong Kat’ eovoloddton kavovicpdg (EE)
2016/592 g Emtponng, g 1ng Maptiov 2016, yia T copnAnpwon tov kavovicpot (EE) apif. 648/2012 tov
Evponaikod Kowofoviiov kat tov Zvppoviiov dcov apopd puOotikd teyvikd TpdTLma Yo TV VIOYPEMOT)
exkafapione: Kat’ eZovsoddtnon kavovicopog (EE) 2016/1178 g Emrpomnig, g 10ng Iovviov 2016, ya
ocvuminpwon tov kavoviopov (EE) apif. 648/2012 tov Evpordaikod Kowofoviiov kot tov XZvppoviiov dcov
aQOpa PLOGTIKG TEYVIKA TPOTVTTO. Y10, TV VTOYPEOCT EKKAOAPIONG.
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TOV €V AOY® Katnyopwbvls. Oo mpémel vo onuelwdel akdun OTL, OV Kol M TPOSPOPA
vanpectdv  ekkabapiong yopakmnpiletar amd Wwitepa vYynAd Pabud cvykévipmong,
vnpecieg  ekkabdpiong mopaydyYwv emrokiov Tmapéyovv €EL OLPOPETIKOL  KEVIPIKOL
aVTIGLUPOAAOLEVOL.

H Emupon onueudvel 61t 1) 10 TOpAymYd EXTOKI®OV OVTITPOSMOTEVOVV TO PUCIKO HEPIOI0 TNG
aYOp4g YPMUATICTNPLOKDV TOPOYDY®OV: 1) 1 VITOXPEWGCT OOTPAYUATEVCG TOV KOVOVIGHLOD
MiFIR evdéyetar va €el MG GUVEMELD TNV VIOY®YN GTOV OPIOUO TMV XPNUOTIOTIPLOKAOV
TAPOYDY®V VOGS HEPOVS TOV TOPAYDYWOV ETITOKI®MV: 1i1) 1N VTOYPEWOOT SATPAYUATEVCTG TOV
kavoviopoh EMIR epoappdletar 1on ota mopdywyo ETITOKIOV Kl iv) Tapd T GLYKEVIPOON
™G ayopdc M ayopd mopoy®@ywv emttokiov empepiletonr petald €61 S10QOPETIKAOV KEVIPIKAOV
avticvpporiropevov. H Emitponn cvpeovel emopévag pe ta copnepdopata g ESMA o611 ta
TOPAY®YO EMTOKIOV &ivorl 1 TALOV KOTAAANAN KaTnyopio GTOLEI®V EVEPYNTIKOV Yo TNV
EKTIUNON TOV EMMTOCE®V TNG EQPAPUOYNS TOV OWTAEE®V TOPOYNS OGVOIKTNAG KOl Un
SLKPLTIKNG TPOGPAoNG OGOV 0POPA TO YPNLLATICTIPLOKEL TOPAYDYA.

o. EKTIMHXH KINAYNOY TQN AIATAZEQN ITAPOXHX ANOIKTHX KAI
MH AIAKPITIKHYX TIIPOXBAXHYX TTA TA XPHMATIETHPIAKA
MMAPAT QT'A

[TapoTtt ot dratdéerg mopoyng avolktng tpdsPaonc tov kavoviopob MiFIR dev epappdlovron
akoun, n ESMA avagépel otnv €k0ecn| g 0TL OpIGUEVOL KEVTIPIKOL AVTIGLUPOAAOUEVOL KoL
tomot dampaypdtevong tov EOX €yovv Mon avamtvdel kol ypnoylomolovy pe emttuyio
puluicelg TpocPacng &ite Yoo YPNUATICTNPOKA TApdywyo €ite yio eE@YPNUOTIOTPLOKE
napbyoya'®. H ESMA extiud 611 ot pupiceic mpdofoonc mov epapuoloviot amd vmodopés
™G 0YOPac SUVALEL TV SATAEEDY TOV KOVOVIGLOV EMIRY &ev Exovv gyeipel HEYPL GTIYUNG
Kémowov afloonueimto ocvotnuikd kivovvo, Kol TOLTO TOPE TO YEYovOg OTL  TO
eEOYPNUATIOTNPOKA TOPAYOYO €IVOl GE YEVIKEG YPOUUEG ALYOTEPO TLTOTMOMUEVO KOl
TEPLEGOTEPO TOADOTAOKA GE GYECT UE TO YPNLOTICTNPLOKE TOPAywy.

Evtovtolg, oe ocvppowvia pe v ektipunon g ESMA, n Evponaikny Emtponn sivor g
amoymg 6t o1 puBuicelg mpdSPacng mov 1WyHovy i TOV TAPOVTOS YL TA XPNUATICTNPIOKE
TOPAy®yo, OOVOVTOL KOTAPYV VO EYKDUOVOUV akoOun Kwvdbvovg ot omoiot Bo pmopovoov
EVOEYOUEVMC VO OMEIMCOVV TNV OUOAN Kot €0pubun Aertovpyioa TV ayopodv 1 va
EMNPEAGOLV APVNTIKA TOV GLGTNHKO Kivduvo.

Y®o outnVv TNV TPOOTTIKY, Kot AGUPAVOVTIOS LIOYN TNV EKTIUNGCT HOKPOTPOANTTIKOD
kwwoovov ¢ EEZK, 1 ESMA emonpaivel por 6epd SuvnTik®v KivouveV ol 0Toiol pmopet
EVOEYOUEVIG VO TTPOKLYOLV OO TNV EQOPUOYN TOV SoTdEemV TOPOYNG OVOIKTNG KOl Un
SLOKPLTIKNG TPOGPONG GE XPNUATIGTNPLOKA Topdyya duvapel Tov Kovoviopov MiFIR.

B H oradioxy epappoyh Eskivioe otic 21 Tovviov 2016+ BA. Extiunon kivdbvov yie v mpocwpivii eCaipeon twv
XPHUOTIOTNPLOKDY TOPOYYwV 0o T0. apbpo. 35 kou 36 tov kavoviouod MiFIR g ESMA, 4 Anpikiov 2016,
Sudypappa 11, o. 10.

1B, Extiunon kivdvvoo yia v mpoowpivi eéaipeon v ypRuotiotnpLaxoy Topaymywy oxo to. dpbpo 35 kot 36
o0 Kovoviguod MiFIR g ESMA, 4 Anpidov 2016, nivakag 2, . 16.

" ApBpa 7 kar 8 Tov kavoviopob EMIR.



5.1 Kivévvog amd v mopoyn OVOIKTIG KOl pn OWKPITIKNG TPpocPaocng og emimedo
KEVTPIKOU avtiovpupfariopevov

H mapoyn avoktg kot pn oaxpitikng tpdsfacng o€ Kevipkovg avtiovuBaiidpevoug Oa
dtc@aricet Tt o1 TOmoL dlampaypdtevong Ba propovv va exkabapilovv Tig GuVaALIYEG TOVG
OTOV KEVIPIKO aVTIGLVUPAAAOUEVO TNG ETAOYNC TOVG. AVTO £XEL 1d10{TEPT ONUOGIO EVOYEL TNG
OVOLLLEVOLLEVIC EQPOPLOYNG TG VITOYPEMGCTS dtapaydTevong 1 ool Ba £xel ¢ GuvERELD TV
VIOY®YN TOAADV €E@YPNUATICTNPIIKOV TOPAYOYOV GTO TEdI0 EQOPUOYNG TOV doTdEewv
TOPOYNG OVOIKTNG KOl Un OKPTikng mpoécPacng tov Kavoviopod MiFIR kot eivon
EVOEYOUEVOC TOOVO VL GUVOOEVTEL amd TNV €G0S0 GTNV AYOpd VE®V TOT®V SOTPAYHATELONG
Y®pig TpdPacn o€ KaBETOMOMUEVOLG KEVIPIKOVS avTIGVUPBaAAOUEVOLG. Ontmwg emonpaivel
ESMA oty extiunomn kivddvov g, 10 KOGTOG dampoy LI TEVONC Kot TO KOGTOG £KKaOAPIoNg
ouvoéovtor oTevd UETOED Tovg. Ol GUUUETEYOVIEG OTNV AYOpd OMOTILOVV TO KOGTOG
dwmpaypdtevong o€ €vav TOMO OATPOUYUATEVONC GE GLVOLOCUO HE TO CUVAPES KOGTOG
exkafdapionc. ‘Evag tomog dwompaypdtevong dgv ddvatotl v givol avioy®vieTiKOG oV dgv
pumopel voo mapéxel mpooPacn o€ EAKLOTIKO KO0TOG ekkafBdpions. Xopig T1c &v Adyo
dwTaelg, ot véor ko un Kabetomompuévol TOmol dtampaypudTevons dev Bo pmopovoav va
eloéABovv otV ayopd kot dgv Ba Ntav emopévog oe Béon va cvuPdiovy otV mpoaywyn
TEPLGGOTEPO AVTOYMVICTIKNG KOl AYOTEPO GUYKEVIPWTIKTG AYOPAC.

Kivovvos ovyrévipmong

Aoppdavovtag vmoyn avTovg ToVg 6TdYoLS, | Emtponn aocndaletan Tig andyelg g ESMA 6t
évag amd Toug Pactkovg KvdhHvovg mov gyeipovv o1 SaTdEElS TOPOYNG CVOIKTNG Kot
SKPITIKNG TPOSPOOoNG Yol TO YPNUOATIOTNPLOKG Topdymya gival évag kivouvog ek vEOU
OLYKEVTPMOOTG («aoTOYIo EVOG LOVO OMUEiov»). ZOUP®OVO, LE TO €V AOY® GEVAPLO KIVOVVOL, 1
SVVATOTNTO TOV TOTWV SOTTPAYUATELGNG VO EMAEYOVV TOV KEVIPIKO TOLG OVTIGUUPOALOUEVO
o pumopovoe vo €El MG GLVEMELDL O EAKLOTIKOTEPOS KEVIPIKOS OVTIGVUPBAAAOUEVOS Yia
GUYKEKPIUEVT] KOTNYOPiD YPNUATICTNPOKOV TOPAYDY®V 1 OTOWEIOV EVEPYNTIKOV VO
kabiotator 0 povadkog tomog Kevipikng exkabdpionc. To 1010 Ba pmopodoe va copPel Kot
OTNV TWEPIMTMON TOL Ol GULUUETEYOVIEG OTNV  oyopd, oIV mpoomdbeld Tovg va
LEYIOTOTOMGOLVY TNV OTOOOTIKOTNTA TOV GLUYNPIGHOD KOl VO PEWOGOVV TIS OTOLTHCELG
eEao@diiong, emAEyovV Evav HOVO (TOV HEYOADTEPO) KEVIPIKO aVTICLUPAAAOLEVO.

Me dedopévec, mAVI®MG, T OOUN KOl TN OLVOUIKT TOL OVTOY®OVICUOD Kol TNG ayopds, TO
oevaplo avtd eivor pdAdov amiBavo va cvpuPei. H ESMA avaeépel ovykekpyéva otnv
ékBeon ¢ OTL (o TETOW CNUOVTIKTY GTPOPY], OGOV apopd TV ekkaddpion, Tpog Evav Udvo
KeEVIPIKO avTicVUPoridpevo Bo amotpendtov omd tov kivovvo g mhoving avénong ex
HEPOLVG TOL €V AOY® KEVIPIKOV OVTIGUUPOAAOLEVOL TV TEA®V eKKaOdplong Yo OAa Tar LEAN
TOV GLOTNHATOG EKKOOAPIONG TOL G€ TET010 Pabd MoTE Vo unv givor o EAKLGTIKOG Yo TOVG
avTicvpporiropevovs. EmmAiéov, o vymidg Babudc cuykévipwong eivor mbavod va ekBécetl To
YPNUATOTICTOTIKO cVOTNUO € aotoyion €vog HOvo onueiov mov Ba €xel ¢ amoTéAesO
TOOVEG CLOTNKEG EMITTMOGES KOL TNV AOLVOUIO TV GUUUETEXOVI®OV GTNV ayopd Vo
LETAPEPOVY OMOTEAECHOTIKG TIS 0E0€1C TOVG € AAAOV KEVIPIKO OVTICLUPOAAOLEVO ©E
TEPIMTOON OGTOYING.



H Emuponn cvppowvel eniong pe ta ocvunepacpata g EEZK kot tng ESMA 611 1 ayopa
exkobapiong oty EE yoapokmmpiletar 1o and vymAd Pabud cuykévipwong, Le OpIGUEVES
Katnyopieg YpPNUOTISTNPOKAOV TOPAYDY®V 1) oTotyelov evepyntikov va ekkobapilovot
OTOKAEIOTIKA 1 ®G enl T0 mAgiotov o€ évav Kevipwkd aviiovpuPaiiopevo. Elvar poiota
duvatd va avapével kavelg, ave&aptnta amd v eQoaproyn TOV datdEemv TopoyNG AVOIKTNG
Kot pun SloKpLTtikng Tpocfocng, mhovi avénon g cLYKEVTPMONG 6TO LEAAOV GUVETEID «T/G
“OuoknNG”  EUTOPIKNG  OVATTOENS THS  ETLYEIPNUOTIKAG  OPAOTHPIOTHTAS EVOS  KEVIPIKOD
AVTIOOUPOLLOUEVOD OTAV 01 DITNPECIES TOD OVIOTOKPIVOVIOL UE ETITOYIO. OTIS TPOTIUNTELS TV
OVUUETEYOVTWV TTHY ayopo'c»ls.

Amo v GAAN mhevpd, Bo pmopovoe va vrootnpryel 6TL 0 AOYOG Yl T GLYKEVTPMGT] TOV
mapatnpeital €ni TOV TOPOVTOG GTNV Ayopd ival To VEIGTAUEVO EUTOSLN EIGOJ0V GE ATV,
To. omoio. aKPPOG EMOIOKOLY Vo TEPOPIGOVY Ol STAEELS TAPOYNS OVOIKTAG KOl Un
SlkpITikng mpocPaong. Ztnv mpaén, OTav Ot KEVIPIKOL avTIGVUPBAAAOUEVOL UTOPOLV V.
{nmoovv TpoOGPacn 6€ TOMO SATPAYUATEVOTG OLVALEL SIATOENG TOPOYNG OVOLKTNG KOl U
SKpLTikng TpocPacng tov kavoviopod MIFIR, peidvovtor to epumddia 16660V Yoo VEOLg
KEVTPIKOVS OVTIGVUPBOALOUEVOLG,.

H Enuponn onuewwvel 0t o1 kavoviopoi EMIR kot MiFIR mpofAénovv prtpeg dtaspdiiong
YL TNV OVIYETMOTIGT TOL TPOAVAPEPOUEVOL Kivouvov cuykévipwonc. IlpdTov, ot kevipikol
avtiovpPoaiiopevol pubuilovtor and TG otkeieg apuoOdleg apyés SLVALEL TOL KOVOVICUOD
EMIR o onoiog kaBopilel tnv opydvwon g GoKNong TOV ETYEPNUATIKOV OPpAcTNPLOTTOV,
To TPOTLTOL TPOANTTIKTG EMONTEIOG KOl TOVG KAVOVEG LOKPOTPOANTTIKNG ETOMTELOSG Y10 TOVG
KEVIPIKOUS avtiovuParidpevovs. Agvtepov, o kavoviopuds MiFIR mapéyer otig apudoleg
apyés v efovoia va apvodviar v TpocPacn € KEVIPIKO aviicupPoaiiopevo otav o
TEAEVTOIOG GLUVIGTA AMEIAY Yol TV OLOAN Kot gvpudun Agttovpyia TV ayopdv 1 ennpedlet
APVNTIKA TOV GLGTNIKO KIVOLVO 1 amaitel pOOUIOT) S1UAEITOVPYIKOTITOG.

Emyeipnyoraxog kivévvog

AAMN onuavtikny oéoun Kvovvev givor ekeivn) ToL AdIKAOAOYNTOL KIVOUVOL TOL OO0V M
dwyeipion oev etvar dvvorr| amd Tov KEVIPIKO avVTIGLUPOAAOUEVO PBAGEL TOL AVAUEVOUEVOL
VYOV TOV GLUVOALNY®V TOV TOTOL OUTPOYUATEVCNC, TOL EMLYEIPNOLOKOD KIVOUVOL KOl TNG
TOAVTTAOKOTNTOG, KOODG kol PAcEl GAL®V TOpayOVI®V TOL ONUIOLPYOLV CNUAVTIIKOVS
adwatordynovg kvdovouc'®. H ESMA ektiud 61t autoi ot kivduvolr Oo pmopovscov vol
aLENCOLY  JUVNTIKA TOV CLOTNUIKO Kivovvo emmpedlovtog To HEAN TV GLOTNUAT®OV
eKKaBapIoNe AAA®V KEVIPIKAOV OVTIGUUPOAAOUEV®V.

Q¢ mpog avtd, TapdAANAa He TS amaitnoelg Tov tithov IV 1ov kovovicpuov EMIR écov
aQOpPA TNV 0OPYAVMGCT, TOLG KOVOVEG GOKNONG EMYEPNUOTIKOV OPACTNPOTHTOV Kol TNV
TPOAMNTTIKY emomteia, 0 Kavovioudg MiFIR mapéyel otovg Keviptkong avticVUPaAAdIEVOVG
™ OLVVaTOTNTA VO 0pvoUVTaL TV TPOcPacT otV TEPITTMOTN oL, APOV KoTaBdAovy KdaOe
€0OA0YN TPOooTAHELD VAL SLOYEPIGTOVY TOVG £V AOY® KIVODVOLS, KATAANEOVY GTO CUUTEPAGHLO.

8 Amévinon ¢ EEZK omv ESMA oyetikd pe v mpocopvi) e£aipeon TV ¥pUOTIGTNPLOKOV TOPAYDYOV
amo6 ta apbpa 35 kot 36 tov kavovicpod MiFIR, 9 ®efpovapiov 2016, . 4.
19 Apbpo 35 moapdypopoc 6 ototyeio o) Tov kavoviopod MiFIR.
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0Tt €€akoAovBovv va VEAPYOLV ONUAVTIKOL adlKaloAdYNTOl Kivouvol mov dev  elvai
81axalpi61u0120.

Aapupavovtag voyn ta aveotépm, N Emttpon) ektipd 0tL o1 10TaEES TOPOYNG OVOIKTNG Ko
un  OKPITIKAG TPOoPacng o€ KEVIPIKOVS OVTIGUUBOAAOUEVOLS Yo YPNUOTIOTNPLOKA
Topaymya dSvvapel Tov kovoviopov MiFIR eivor mBavé va £xovv cuvolkd OeTikd avtikTuTo
oTNV ayopd. LTI TEPUTAOCELS O OOV deV glvat duvatd va ayvonBodv ot duvnrtikoi kivovvor
Tov amoppéovy amod té€toleg dratdéelc, n Emrpony exktipnd 61t o1 kavoviopoi MiFIR kot EMIR
TPoPAETOLY NN AVGTNPES PNTPEG OLOCOAAONG YOl TOV UETPLOCHO TMV OOIKOLOAOYNT®V
EMYEPNOLOKAOV KIVOOVOV Y10, KEVIPIKOVG OVTIGUUPBOALOLEVOLG 1} TOV OENUEVOL GLGTN KOV
KLvOUVOUL.

5.2 Kivouvog amé TNV mapoy] avolKTHS Kol U SLOKPLTIKNG TPOcPaons 6€ enimedo TOTOV
OLUTPAYNATEVONG

H mapoyn avoktig kot pn Stokprtikng tpdcsfaong oTovg TOmoug SompayLiTELOTG TOPEYEL
OTOVG KEVIPIKOVG avTIGVUPOAAOHEVOLS TN dvvatotnta vo exkabapilovv devepyndeiceg
OUVOAAAYEG GTOVG TOMOLG OOMPAYUATELONG TG €MAOYNG Tove. [Iépa amd v mpoaywmyn
TEPLGGOTEPO AVTAYMOVICTIKOV TEPIPAALOVTOC, 1 €V AOY® d1ATAEN EMOIDKEL VO ODGEL GTA PEAN
TOV GUGTNLOTOG SLUTPAYUATELGTG EVOG TOTOL HATPAYUATEVONG, TI SOLVATOTNTA VO, ETAEYOVV
TOV KEVIPIKO avTIGVUPAAAOUEVO 6TOV omoiov emiBuuobv va ekkabopicovv TiG GuVaAAAYEG
TOVC, OKOUN KOl OTNV TEPIMTOON MOV O KEVIPIKOG OVTIGVUPBAAAOUEVOC KOl O TOMOG
dwmpaypdrevong gival kabetomompévol oTov 1010 OpAO.

AvTd pmopet va elval 10101TEP EMMPELEC Y10 TOVG CLUUETEXOVTEG GTNV 0lyOpd OV EMOLIOVV
VO LEYIGTOTOWGOVY TNV OOJOTIKOTNTO TOV CLUYNPIGHOD Kol VO LEIDGOVY TIG OTOLTIOEL
e€aoAMONG Y10 OAES TIG BECELG TOL KATEXOVV GE SLOPOPETIKOVS TOTOVS OLOTPOLYLATEVOT|G.

EmumAéov, and tn oxomd g xpnUaTomototikng otabepotntag, n Enttponn cvppepiletan tig
anoyelg g ESMA «xov tmg EEXK 611 éva mepifdAdlov pe mOAAOVG KeEVTIPIKOUS
avTIGLUPAAAOLEVOLG GUUBAALEL OTN HEIDMOT) TOL GUOTNUIKOV KIVOUVOL UEGM NG EVIoYLONG
™G OLVOTOTNTOG VTOKOTAGTAONG TOLG OE TEPIMTOON aoToyiag. AV £€vog KevIpikog
AVTIGVUPOAAOLEVOG TTOL GLUVIEETOL PE £VAV TOTTO OLOTPOYUATEVCTG OVTILETOTILEL SLOKOALES,
01 GALOL KEVTPIKOL OVTICLUBOALOUEVOL TTOL GVVOEOVTOL LLE TOV EV AOY® TOTO SLOTPAYLATELCONG
Ba pémetl va etvan o€ BEom va cuveyicovy va ekkaBapilovv Tig GLVOALAYES TOV.

Kivovvor o€ oyéon ue tig poOuicels o1ale1tovpyikoTnTos

2opeova pe 1o dpbpo 2 tov kavoviopod EMIR, og pvBuon drodertovpykdtntog vositan n
pOOUIoN HETOED VO 1 TEPIGGOTEPOV KEVIPIKMOV OVTIGVUPOALOPEV®Y, 1 omoila TPOPAEmel
OLCLOTNIIKY EKTEAECT] TOV GLUVOAAAY®OV. AVTEG 01 PLOUICELS EMOIDKOVY VO, dSCPAAIGOVY
OTL OVO 1 TEPLGGOTEPOL KEVIPIKOL OAVTIGLUPOAAOUEVOL UTOPOVV VO OVTIUETOTIGOVV
TEPUTAOGELS £KOECTC TOV EVOC GTOV AALOV MG AMOTEAEGHA TNG S10OIKOGTI0G HEGH TNG OTolag

2 Apbpa 1 ¢mg 4 Tov TppaTog 1 Tov Kot e€ovoloddtnon kavoviepov g Emponng, g 24ng lovviov 2016,
vy ™ cvpmAnpwon tov kavovicpol (EE) apB. 600/2014 tov Evponaikod KotwvoBovAiov kot tov Zvppoviiov
o6cov agopd pvBuoTikd texVikd mpdtuma Yoo TV mpdoPacn otnv ekkafdpion oyeTikd pe TOovg TOMOVG
SLOTPAYUATELOTG KOl TOVG KEVTPIKOVG OVTIGUBOUALOEVODG.
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ocvpuyneilovv TG CUVOAAAYEG TOV GLUUETEXOVIOV TOLG GE OAOVUG TOVG GUVOESEUEVOLG
KEVIPIKOVS OVTICVUPAALOUEVOLC,.

ElMelyer poBuong oadertovpywomrog, to pEAN mov kotéxovv B€oelg oe  014popovg
KEVIPIKOUS avTIGLUPoAAOpEVOVG Ba Ppiokoviov aVIWETOTO UE OVETAPKEIEG OE EMIMEDO
CUUYNPIGHOV, VYNAOTEPEG avAYKES €SOGPAMONG KOl KOTOKEPUOTIOUO TNG PELOTOTNTOG,
YEYOVOS oL Bal LElVE TO EVOLAPEPOV TV GUUUETEXOVIOV GTNV 0yopd Yl Eva TePPEALov pe
TOALOVG KEVIPIKOVG OVTICLUPOAAOUEVOVG. ATO TN GKOMY TOV GUGTNUIKOL Kwdhvov, M
ESMA emonpaivel oty €kBecn| g 6Tt éva T£T010 GeEVAPLO Ba Evioyve aKOUN TEPIGCOTEPO
APVNTIKA TNV GLAOKVKAKOTNTO.

[Mopdtt o1 TEPIEGOTEPOL OO TOVS KIVOVVOUG TOV TTEPLYPAPOVTOL OVOTEP® Ba eEadeipovTay oV
ot 014popot KeVTpkol avTIGLUPAALOUEVOL TOV GLVIEOVTAL e Evav TOTO SOTPAYUATELONG
xpnoponoovcoay puiuicelg dtudertovpykdtnrag,  Extponn onpeumvel ™ cofapr| avnovyio
g EEXK Yy tov kivouvo duvntikoh moAAATAAGIOGHOD T®V pLOUICEDY OUAEITOVPYIKOTNTOG
TOL EYKLUOVEL M EQUPUOYT] OVOIKTNG KOl UN OKPITIKNG TPOGPOoNG GTO YPTUATIGTPLOK
napayoya. [Ipdyunatt, ot pubuicelg dtoreitovpykdtnTag ToV Kovoviopov EMIR gpappdlovon
uovo oe xkwvntég aieg ko péco ypnuotayopds. H ESMA kot m EEEZK mpogidomorodv
TeEPOLTEP® OTL M YpNon Tev &v Adym pubuicemv o610 TAMIGIO TOV YPNUOTIGTNPLOKOV
TAPOYDY®V EVOEXETAL VAL £XEL MG CLUVETELD TN CUAVTIKT] A0ENGN TNG TOAVTAOKOTNTOG KOl TOV
KIVOUVOL TTOV OTOTEAOVV EYYEVN XOPOKTNPLOTIKA TOV TOPAYDY®V, KOl ETIONG EVOEYETAL VO
€xel OLOEVEIG GUVETELEG OTN GLVOAIKY| dlaxEiplong Kvdvvoy tng Asttovpyiog oe eminedo
KEVIPIKOU aVTIGLUPOAAOUEVOL.

H Emutpormn extipd, mavtog, 6tt o kavoviouds MiFIR wpofiénet pritpeg dtaocpdaiong mov
EYYVAVTOL TOV KATOAANAO UETPLOGHO TV €V Ady® KivdOvev. TTpotov, cdpemva pe to dpbpo
36 mapaypapoc 4 otoryeio o), ol ApUOSIES OPYES aAPVOVVTIOL TNV TPOGPOCT] GTOV KEVIPIKO
avTicvppoiropevo €dv M mpooPaocr omartel pvOuon  dwAettovpykodtTag.  PHOuion
SlAettovpykodTNTOg Umopel emopéveg va vrdpéer pETad TV Sl0POp®V  KEVIPIKMV
AVTIGLUPOAAOUEVOV TG SLOTPAYUATELONG KOL TOV TOTOL SATPAYUATELONG LOVO EPOGOV O1
TEAEVTAIOL £XOVV ODGEL TN GVYKATAOEST] TOVS Yo T pY¥BoN. Agbtepov, Ge mePinT®ON TOL N
pUBIon SloAettovpykdOTNTOG Omehel TNV OpoA] Kot €bpuBun Agrtovpyia. TG ayopds, ot
appOdIEG apyég eEaolovBovv va apvovvtal TV TpdsPacT 6Tov TOTO STPOYUATELONC.

Emyeipnolaxog kivéovog

O kavoviouog MiFIR mpoPAémel axoun emyelpnolokovg Kivddivoug Tov amoppEoLY amd TNV
TOAVTTAOKOTNTO, TOV OVOUEVOUEVOL VWYOUG TOV OCLUVOAAAYDV, KOOME Kot amd GALOVG
TAPAYOVTEG TTOL SNULOVPYOVV CNUOVTIKOVS OOKALOAGYNTOVG KIVODVOLC.

e Tétol MEPIMTOON, dvvauel Tov apBpov 36 mapdypagog 6 tov kKavoviouod MIFIR ot
CULPMOVO, LE TIG OATAEELS TTOL AVOADOVTOL AETTOUEPADS GTO PLOLUGTIKA TEYVIKA TPOTLTTAL Yo
™V TPOGPacT OTNV EKKOOAPION OYETIKA HE TOVG TOMOVLG OMPUYUATELONG KOl TOVG
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KEVIPIKOVG owncmuBaMouévongl, 0 TOmo¢ dwmpaypdrevong ovvator vo apvnbet v
npocPaon.

6. XYMIIEPAXMATA

H Emutponn onueudvel 0Tt o1 SatdEelg mopoyng ovolKTng Kot Un Otokpttikig tpdsfacng tov
kavoviopo EMIR epapuolovionr oM ota eE@ypnUatiotplokd topdywya, T Kivntég asieg
KOl TO. HEGO YpNUOTAyopds Ympic mpocwmpvég eoupéoels. Amod v ektiunon g ESMA
TPOKLATEL OTL €V AOY® puvOuicelg mpocPaong dev Exovv eyeipel kdmowov afloonueimto
cvotNuikd Kivovvo. A&iler de va onueiwBel g mpog avtd 6Tl TOL EEWYPNUATIOTIPLOKE.
TAPAy@Yo Elvol 68 YEVIKEG YPOUUES MYOTEPO TLTOTOMUEVE. KO TEPICCOTEPO TOAVTAOKO GE
oxéon He T YpNUATIGTNPOKA Tapdymya. Eival cuvendg duvatd va avapével kovelg 0t n
EPAPLOYN TOV SOTAEE®V TAPOYNG OVOIKTNG Kol U1 SOKPITIKNG TPOGPOoNS TOV KOVOVIGHOD
MiFIR ota ypnuotiotnplokd mopdymya oev 0o emipépel peyoAdTEPT TOATAOKOTNTA 0t O,T1
Y0 TOL PN HOTIOTNPLOKE TOpayyl.

H e@appoyn ovoktig kot pn SKPITIKNG TPOcPacNS OTo YPNUOTIOTPLOKE Tapdymyo
dvvaper tov Kavoviopov MiIFIR evdéyeton, mavtwg, va eyeipel kvovvovg ot omoiot Ba
UTOpPOVGOV SUVNTIKA VO OTEIAGOLY TV OUOAN Kot €0puiun Asitovpyio TV ayopdv 1 va
eMMpPeGoOVY OPVNTIKA TOV GLGTNUIKO Kivovvo. Eidikotepa, 1 mapovoa £kbeomn meptypapet
GUVOTTIKA O14(POPOVE OLVNTIKOVE KIVOHVOUG Kl GLYKEKPILEVO KIVODVOLG TTOV £XOVV GYECN LUE
1) TN OVYKEVIPOON T®V OpPucTNPOTHTOV Olompayudtevong Kot ekkabapiong o€
Kafetomomuévovg opiAovg, Kot pe 1i) Tov OuVNTIKO TOAATAAGCLOGUO TV puiuicewv
drAertovpykdTrTag mov Bo avéncet onuovtikd Tov Pabud TOAVTAOKOTNTOS TG GLVOAIKNG
dtoyelptong KIvouVOL SLOAEITOVPYIKMV KEVIPIKMOV OVTIGUUPBOAAOUEV®V.

AoV e&€tace Tovg eV AOY® Kivovvoug, 11 Emtponn extipd 01t 10 1ohov kovoviotikd mAaicto,
ntot ot xoavovicpoi MiFIR kot EMIR, avryetoniler kotdAAnio Ttovg eviomicOévteg
duvntikovg kwvdvvovs. EmmpocBitwg g phoong toug and Tig owkeieg apuddes apyéc, o
kavoviopog EMIR  koBopiler v  opydvmon g AoKNong TOV - ETXEPNUATIKOV
OpACTNPOTATOV, TA TPOTLTO TPOANTTIKNG EMONTEING KO TOVG KOVOVEG UOKPOTPOANTTIKNG
EMONTEIOG YL TOVG KEVTPIKOLG avTioVuParidpevovs. Tlapdiinia, o xoavoviopnog MiFIR
wapéxel TN SLVATOTNTO  OTOVG  KEVIPIKOVG  OVTIGUUPOAAOUEVOLS,  TOLG  TOTOVG
SlmpaydTELONG Kot TIS OWKEleg apyES v apvovvtal TV TPOGROCT 6T CLVOEN LTOOOUT,
CULPMOVO, LE OGO AVAADOVTOL AETTOUEPMG GTO PLOUGTIKO TEYVIKO TPOTLTO Y10, TNV TPOSPacn
omV  eKKaBApIoN OYETIKA HE TOVG TOMOLG OMPAYUATEVONG KOl TOLG  KEVIPIKOLG
OVTIGVUPOAAOUEVOVE, CGE TEPIMTOON TOV O KEVIPIKOS OVTIGVUPOAAOUEVOG, O TOTOG
SmpoyUdTeELONC N} 1) AYOPA EVOL EVOEXOUEVOC GE KIVOLVO.

Me Bdon ta avotépo, n Emitponn kataiiyel oto cvumépacpa 6Tl dev elvar ovaykaio vo
eEapefovv mPOSOPIVA T YPNLATIOTNPLOKE TAPAYWYO OO TO TESIO EPOUPUOYNS TV ApHpmv
35 ko 36 oL Kavoviepob MiFIR.

2 Apbpa 5 £m¢ 8 tov TuNuatog 2 Tov Kot €Eovctoddtnon kavovicpol g Emtponig, g 24ng lovviov 2016,
vy ™ cvpmAnpwon tov kavovicpol (EE) apB. 600/2014 tov Evponaikod KotwvoBovAiov kot tov Zvppoviiov
o6cov agopd pvluoTikd texVikd mpdtuma yoo TV mpdoPacn otV ekkaBdplon oxeTd HE TOLS TOTOVG
SLOTPAYUATELOTG KOl TOVG KEVTPIKOVG OVTIGUBOUALOEVODG.
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