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ΔΕΛΤΙΟ ΤΥΠΟΥ 

 

Η ESMA θαιεί ζε προθαηαρθηηθές απόυεης ζτεηηθά κε ηε κορθή ηφλ κειιοληηθώλ 

ρσζκίζεφλ ηφλ exchange-traded funds (ETFs) θαη ηφλ ζσλζέηφλ (structured) ΟΣΕΚΑ 

 

Η ESMA εμέδσζε θείκελν δηαβνχιεπζεο ζρεηηθά κε ηηο θαηεπζπληήξηεο νδεγίεο γηα ηνπο 

ΟΣΔΚΑ πνπ απνηεινχλ αληηθείκελν δηαπξαγκάηεπζεο ζε ρξεκαηηζηήξην αμηψλ (ΟΣΔΚΑ 

ETFs) θαη ηνπο ζχλζεηνπο (structured) ΟΣΔΚΑ. Η ESMA έρεη εμεηάζεη ην ηζρχνλ 

θαλνληζηηθφ θαζεζηψο, πνπ εθαξκφδεηαη ζε ηέηνηα θεθάιαηα θαη ζεσξεί φηη νη πθηζηάκελεο 

πξνυπνζέζεηο δελ είλαη επαξθείο γηα λα ιάβνπλ ππφςε ηα ηδηαίηεξα ραξαθηεξηζηηθά θαη 

ηνπο θηλδχλνπο πνπ ζπλδένληαη κε απηνχ ηνπ είδνπο ηα θεθάιαηα. Σην θείκελν 

δηαβνχιεπζεο, ε ESMA εμεηάδεη ηα πηζαλά κέηξα πνπ ζα κπνξνχζαλ λα πηνζεηεζνχλ γηα 

λα κεηξηαζζεί ν θίλδπλνο απφ ην γεγνλφο φηη ηδηαίηεξα ζχλζεηα πξντφληα, ηα νπνία κπνξεί 

λα είλαη δχζθνιν λα θαηαλνεζνχλ θαη λα απνηηκεζνχλ, γίλνληαη δηαζέζηκα ζηνπο 

κηθξνεπελδπηέο. Σε απηφ ην θείκελν, ε ESMA επίζεο ζπδεηά ηνλ πηζαλφ ζπζηεκηθφ 

θίλδπλν πνπ πξνθχπηεη απφ απηνχ ηνπ είδνπο ηα θεθάιαηα θαη ηελ επίδξαζή ηνπο ζηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα. Η ESMA ζα ρξεζηκνπνηήζεη ηα ζρφιηα πνπ ζα ιάβεη γηα 

λα αλαπηχμεη ζρέδηα θαηεπζπληεξίσλ νδεγηψλ γηα ηέηνηα θεθάιαηα. 

 

Γηα ηα ETFs, ε ESMA έρεη πξνζδηνξίζεη ηα αθφινπζα ζέκαηα επί ησλ νπνίσλ ζα πξέπεη λα 

αλαπηπρζνχλ θαηεπζπληήξηεο νδεγίεο θαη γηα ηα νπνία δεηνχληαη ζρφιηα: 

 

Φρήζε ελός αλαγλφρηζηηθού 

 

Η ESMA πηζηεχεη φηη νη ΟΣΔΚΑ ETFs πξέπεη λα ρξεζηκνπνηνχλ έλα αλαγλσξηζηηθφ ζηελ 

νλνκαζία ηνπο, ζηνλ θαλνληζκφ ηνπο, ζην ελεκεξσηηθφ ηνπο δειηίν θαη ζηα δηαθεκηζηηθά 

ηνπο έληππα, ηα νπνία ηνπο αλαγλσξίδνπλ σο ETF. 

 

Θέκαηα ζτεηηθά κε ηολ δείθηε ποσ αλαπαράγοσλ 

 

Η ESMA έρεη ηελ άπνςε φηη ην ελεκεξσηηθφ δειηίν ησλ ETFs πνπ αλαπαξάγνπλ δείθηε 

πξέπεη λα πεξηέρεη κηα θαζαξή θαη θαηαλνεηή πεξηγξαθή ηνπ ελ ιφγσ δείθηε θαη ηνλ 

κεραληζκφ πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα θεξδίζεη έθζεζε ζηνλ δείθηε. 

 

Σσλζεηηθά ETFs  

 

Η ESMA πξνηείλεη, ζρεηηθά κε ηηο πιεξνθνξίεο πνπ παξέρνληαη ζηνπο επελδπηέο ζην 

ελεκεξσηηθφ δειηίν ζπλζεηηθψλ ETFs φηη ζα πξέπεη ηνπιάρηζηνλ λα ζπκπεξηιακβάλνπλ 

πιεξνθνξίεο γηα ην επελδπηηθφ ραξηνθπιάθην ή ην δείθηε, ην είδνο ηεο εγγχεζεο πνπ 

κπνξεί λα ιεθζεί (collateral) απφ ηνλ αληηζπκβαιιφκελν θαη ηνλ θίλδπλν ρξενθνπίαο ηνπ 

αληηζπκβαιιφκελνπ, θαζψο θαη ηελ επίδξαζε ζηηο απνδφζεηο γηα ηνπο επελδπηέο. 
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Δραζηερηόηεηες δαλεηζκού τρεογράθφλ 

 

Γηα δξαζηεξηφηεηεο δαλεηζκνχ ρξενγξάθσλ, ε ESMA πξνηείλεη φηη ε εγγχεζε πνπ 

ιακβάλεηαη (collateral) πξέπεη λα πιεξνί ηα θξηηήξηα γηα ηηο εμσρξεκαηηζηεξηαθέο 

ζπλαιιαγέο πνπ αλαθέξνληαη ζηηο Καηεπζπληήξηεο Οδεγίεο γηα ηελ Μέηξεζε Κηλδχλνπ θαη 

ηνλ Υπνινγηζκφ ηεο ‘Δθζεζεο θαη ηνλ Κίλδπλν Αληηζπκβαιινκέλνπ γηα ηνπο ΟΣΔΚΑ ηεο 

CESR. Αθφκε ε ESMA ζεσξεί φηη νη επελδπηέο ζα πξέπεη λα πιεξνθνξνχληαη γηα ηελ 

πνιηηηθή ζρεηηθά κε ηελ εγγχεζε, π.ρ. γηα ηα επηηξεπφκελα είδε εγγχεζεο θαη ην χςνο ησλ 

εγγπήζεσλ πνπ απαηηνχληαη απφ ηνπο ΟΣΔΚΑ. 

 

Δεκοζηοποίεζε ηφλ θύρηφλ θηλδύλφλ ηφλ ελεργεηηθά δηατεηρηδοκέλφλ ETFs 

 

Γηα απηνχ ηνπ είδνπο ηα ETFs, ε ESMA πξνηείλεη φηη νη επελδπηέο ζα πξέπεη λα 

πιεξνθνξνχληαη μεθάζαξα γηα ην γεγνλφο φηη ην θεθάιαην δηαρεηξίδεηαη ελεξγά θαη γηα ηηο 

θχξηεο πεγέο ησλ θηλδχλσλ πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ επελδπηηθή ζηξαηεγηθή. 

 

Δεκοζηοποίεζε γηα ηελ ποιηηηθή κότιεσζες όηαλ τρεζηκοποηείηαη από ηα ETFs 

 

Τν ελεκεξσηηθφ δειηίν ησλ ETFs κε κφριεπζε ζα πξέπεη λα δεκνζηνπνηεί ηελ πνιηηηθή 

κφριεπζεο θαη ηνπο θηλδχλνπο πνπ ζρεηίδνληαη κε απηή, θαζψο επίζεο ηελ πεξηγξαθή ηνπ 

ηξφπνπ εκεξήζηνπ ππνινγηζκνχ ηεο κφριεπζεο, ν νπνίνο επηδξά ζηηο απνδφζεηο ησλ 

επελδπηψλ ζε κεζνπξφζεζκε θαη καθξνπξφζεζκε πεξίνδν. 

 

Επελδσηές ζηε δεσηερογελή αγορά 

 

Η ESMA ζθέθηεηαη ην ελδερφκελν λα απαηηεί απφ ηνπο ΟΣΔΚΑ ETFs λα δίλνπλ ζε φινπο 

ηνπο επελδπηέο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ εθείλσλ πνπ απνθηνχλ κεξίδηα ζηελ δεπηεξνγελή 

αγνξά, ην δηθαίσκα λα εμνθιήζνπλ ηα κεξίδηά ηνπο απεπζείαο απφ ηνπο ΟΣΔΚΑ. 

 

Γηα ζχλζεηνπο ΟΣΔΚΑ, ε ESMA ζεσξεί φηη ζα πξέπεη λα αλαπηπρζνχλ θαηεπζπληήξηεο 

νδεγίεο ζρεηηθά κε ηελ ζπλνιηθή απφδνζε swaps θαη δείθηεο ζηξαηεγηθήο. 

 

Γηα ηνπο ζχλζεηνπο ΟΣΔΚΑ πνπ απνθηνχλ έθζεζε ζε ζχλζεηεο επελδπηηθέο ζηξαηεγηθέο, ε 

ESMA πηζηεχεη φηη ην επελδπηηθφ ραξηνθπιάθην ζπλζέησλ ΟΣΔΚΑ, πνπ γίλνληαη swaps, 

θαη ην ππνθείκελν ηνπ swap, ζην νπνίν έρνπλ έθζεζε νη ΟΣΔΚΑ, ζα πξέπεη λα 

ζπκκνξθψλεηαη κε ηνπο ζρεηηθνχο θαλφλεο δηαθνξνπνίεζεο ησλ ΟΣΔΚΑ. Αθφκα, ε 

ESMA ζεσξεί φηη ν ξφινο ηνπ αληηζπκβαιινκέλνπ ηεο ζπλνιηθήο απφδνζεο ηνπ swap ζα 

πξέπεη λα ππνβάιιεηαη ζε ζπγθεθξηκέλε πξνζηαζία. Σε φηη αθνξά ζηνπο δείθηεο 

ζηξαηεγηθήο, ε ESMA πξνηείλεη πξνζαλαηνιηζκνχο πνιηηηθήο, κεηαμχ άιισλ, ηελ 

θαηάιιειε ζπρλφηεηα δηακφξθσζεο (rebalancing) ηνπ δείθηε θαζψο θαη φηη ε ζχλζεζή 

ηνπο πξέπεη λα δεκνζηνπνηείηαη. 

 

Επόκελα βήκαηα 

 

Βαζηδφκελε ζηηο απαληήζεηο απηνχ ηνπ θεηκέλνπ δηαβνχιεπζεο, έσο ζηηο 16 Σεπηεκβξίνπ, 

ε ESMA ζα αλαπηχμεη ζρέδην θαηεπζπληήξησλ νδεγηψλ γηα ηνπο ΟΣΔΚΑ ETFs θαη ηνπο 

ζχλζεηνπο ΟΣΔΚΑ. Οη πξνηεηλφκελεο θαηεπζπληήξηεο νδεγίεο ζα ππφθεηληαη ζε δεκφζηα 
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δηαβνχιεπζε, ηα απνηειέζκαηα ηεο νπνίαο ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ απφ ηελ ESMA γηα λα 

νξηζηηθνπνηήζεη ηηο θαηεπζπληήξηεο νδεγίεο. 

 

 

Σεκεηώζεης γηα ηοσς εθδόηες. 

 

1. Η ESMA είλαη κηα αλεμάξηεηε Αξρή ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο ε νπνία ηδξχζεθε 

ζηηο 1 Ιαλνπαξίνπ 2011 ζχκθσλα κε ηνλ Καλνληζκφ ηεο Δπξσπατθήο ¨Έλσζεο Νν 

1095/2010 φπσο δεκνζηεχηεθε ζηηο 15 Γεθεκβξίνπ 2010, ζηελ επίζεκε εθεκεξίδα 

ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο (L 331/840. Η Αξρή ζπλεηζθέξεη ζηελ δηαθχιαμε ηεο 

ζηαζεξφηεηαο ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο  

δηαζθαιίδνληαο ηελ αθεξαηφηεηα, ηελ δηαθάλεηα, ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ηελ 

εχξπζκε ιεηηνπξγία ησλ αγνξψλ ρξενγξάθσλ, θαζψο θαη εληζρχνληαο ηελ 

πξνζηαζία ησλ επελδπηψλ. Σπγθεθξηκέλα, ε ESMA ελζαξξχλεη ηελ επνπηηθή 

ζχγθιηζε κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ θαη κεηαμχ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηνκέσλ 

εξγαδφκελε ζηελά κε ηηο άιιεο δχν αξκφδηεο Δπξσπατθέο Δπνπηηθέο Αξρέο ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα (EBA) θαη ηνπ αζθαιηζηηθνχ θαη εθείλνπ ησλ επαγγεικαηηθψλ 

ζπληαμηνδνηηθψλ θεθαιαίσλ ηνκέα (EIOPA). 

2. Η εξγαζία ηεο ESMA ζε ζέκαηα λνκνζεζίαο θηλεηψλ αμηψλ ζπκβάιεη ζηελ 

αλάπηπμε ελφο θαη εληαίνπ ζπζηήκαηνο θαλφλσλ ζηελ Δπξψπε. Απηφ εμππεξεηεί 

δχν ζθνπνχο: πξψηα, δηαζθαιίδεη ηελ ζπλεπή κεηαρείξηζε ησλ επελδπηψλ ζε φιε 

ηελ Δπξσπατθή Έλσζε επηηξέπνληαο έλα επαξθέο επίπεδν πξνζηαζίαο ησλ 

επελδπηψλ κέζσ απνηειεζκαηηθήο λνκνζεζίαο θαη επνπηείαο. Γεχηεξνλ, πξνσζεί 

ηζφηηκεο ζπλζήθεο αληαγσληζκνχ γηα απηνχο πνπ παξέρνπλ επελδπηηθέο ππεξεζίεο, 

θαζψο θαη δηαζθαιίδεη ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ην απνηειεζκαηηθφ θφζηνο ηεο 

επνπηείαο ηεο επνπηείαο γηα ηηο επνπηεπφκελεο εηαηξίεο. Ωο κέξνο ηνπ ξφινπ ηεο 

ζηελ ζεζκνζέηεζε πξνηχπσλ θαη ζηε κείσζε ηεο έθηαζεο ηνπ regulatory arbitrage 

ε ESMA εληζρχεη ηελ δηεζλή επνπηηθή ζπλεξγαζία. Όπνηε απαηηείηαη απφ ηελ 

Δπξσπατθή λνκνζεζία, ε ESMA αλαιακβάλεη ηελ επνπηεία ζπγθεθξηκέλσλ 

νληνηήησλ κε παλεπξσπατθφ ραξαθηήξα. 

3. Η ESMA ζπλεηζθέξεη, επίζεο, ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο βξαρππξφζεζκα, κεζνπξφζεζκα θαη καθξνπξφζεζκα, κέζσ 

ηεο ζπλεηζθνξάο ηεο ζηελ εξγαζία ηνπ Δπξσπατθνχ Σπκβνπιίνπ γηα ηνλ Σπζηεκηθφ 

Κίλδπλν, ην νπνίν αλαγλσξίδεη πηζαλνχο θηλδχλνπο ζην ρξεκαηννηθνλνκηθφ 

ζχζηεκα θαη παξέρεη ζπκβνπιή γηα λα κεηψζεη πηζαλέο απεηιέο ζηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα ηεο Έλσζεο. Η ESMA είλαη επίζεο ππεχζπλε γηα 

ηνλ ζπληνληζκφ ελεξγεηψλ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ θεθαιαηαγνξάο ή γηα ηελ πηνζεζία 

εθηάθησλ κέηξσλ φηαλ ππάξρεη πεξίπησζε θξίζεο. 

4. Η ESMA δηαδέρζεθε ηελ Δπηηξνπή ησλ Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ 

Κεθαιαηαγνξάο (CESR), έλα ζπκβνπιεπηηθφ φξγαλν πνπ απνηειείην απφ ηηο 

επνπηηθέο αξρέο θεθαιαηαγνξάο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, ην νπνίν ζπκβνχιεπε ηελ 

Δπξσπατθή Δπηηξνπή απφ ην 2001 σο ην 2010 γηα ζέκαηα πνιηηηθήο ζρεηηθά κε ηελ 

λνκνζεζία γηα ηηο θηλεηέο αμίεο. 
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