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Αζήλα, 13 Ινπιίνπ 2009 

Γ Δ Λ Τ Ι Ο   Τ Υ Π Ο Y 

 

H CESR πξνρσξεί ηηο εξγαζίεο ηεο γηα λα βειηηώζεη ηηο γλσζηνπνηήζεηο πξνο ηνπο 

επελδπηέο ζρεηηθά κε ηνπο ΟΣΔΚΑ 

 

Η CESR δεκνζίεπζε γηα δηαβνύιεπζε ζρέδην ηεο ηερληθήο εηζήγεζήο ηεο πξνο ηελ 

Δπξσπατθή Δπηηξνπή γηα ηε δηακόξθσζε θαη ην πεξηερόκελν ησλ βαζηθώλ πιεξνθνξηώλ 

ησλ γλσζηνπνηήζεσλ πξνο ηνπο επελδπηέο ζρεηηθά κε ηνπο Ο΢ΔΚΑ. Η πξόηαζε ηεο CESR 

είλαη απνηέιεζκα εξγαζηώλ άλσ ησλ δύν εηώλ νη νπνίεο έρνπλ ζπκπεξηιάβεη έληνλε 

δηαβνύιεπζε κε ηνπο ελδηαθεξνκέλνπο. Γηα ηε πξνεηνηκαζία ηεο ηερληθήο εηζήγεζήο ηεο, ε 

CESR έρεη δώζεη ηδηαίηεξε έκθαζε ζην απνηέιεζκα ηεο αμηνιόγεζεο από ηνπο 

θαηαλαισηέο πνπ δηεμήρζε από ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή. Η πξνηεηλόκελε δεκνζηεπκέλε 

γλσζηνπνίεζε γλσζηή θαη σο Έγγξαθν Βαζηθώλ Πιεξνθνξηώλ (KID), ζα αληηθαηαζηήζεη 

ην παξόλ Απινπνηεκέλν Δλεκεξσηηθό Γειηίν πνπ παξνπζηάζηεθε ην 2002 θαη ζηνρεύεη 

ζηελ αύμεζε ηεο πξνζηαζίαο ησλ επελδπηώλ θαη ζηε ζύγθιηζε ζε όιε ηελ Δπξώπε. 

 

Η CESR έρεη εξγαζζεί από ηνλ Απξίιην ηνπ 2007 γηα λα πξνεηνηκάζεη ηελ ηερληθή 

εηζήγεζή ηεο πξνο ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή γηα ηε δηακόξθσζε θαη ην πεξηερόκελν ησλ 

βαζηθώλ πιεξνθνξηώλ ησλ γλσζηνπνηήζεσλ πξνο ηνπο επελδπηέο γηα ηνπο Ο΢ΔΚΑ, ηνπο 

Οξγαληζκνύο ΢πιινγηθώλ Δπελδύζεσλ ζε Κηλεηέο Αμίεο. Σν Έγγξαθν Βαζηθώλ 

Πιεξνθνξηώλ ζα είλαη έλα ζύληνκν, πξν-ζπκβαηηθό έγγξαθν πξνο δεκνζίεπζε πνπ 

πεξηιακβάλεη κόλν ηα βαζηθά ζηνηρεία πιεξνθνξηώλ πνπ ρξεηάδνληαη νη επελδπηέο πξηλ 

ιάβνπλ κηα απόθαζε γηα ην αλ ζα επελδύζνπλ ζε έλα θεθάιαην. Θα θαιύπηεη ηελ 

επελδπηηθή πνιηηηθή θαη ηνπο ζηόρνπο ηνπ θεθαιαίνπ, ηνλ θίλδπλν θαη ηελ απόδνζε, ηα 

έμνδα θαη ηε παξειζνύζα απόδνζε θαζώο θαη πξαθηηθέο πιεξνθνξίεο. Η άζθεζε πνπ 

δηεμήρζε από ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή από ην Μάξηην 2008 έσο ην Μάην 2009 έρεη αθόκα 

αλαδείμεη ηε ζεκαζία νη γλσζηνπνηήζεηο λα είλαη ζύληνκεο, κηθξέο θαη γξακκέλεο ζε απιή 

γιώζζα. ΢ην ζρέδην ηεο ηερληθήο εηζήγεζήο ηεο ε CESR παξαζέηεη έλα αξηζκό πξνηάζεσλ 

ζρεδηαζκέλεο λα εμαζθαιίζνπλ όηη ην Έγγξαθν Βαζηθώλ Πιεξνθνξηώλ εθπιεξώλεη ηέηνηα 

θξηηήξηα. 

 

Οη ζηόρνη θαη ε επελδπηηθή πνιηηηθή πνπ ζπλνςίδνληαη ζε έλα Έγγξαθν Βαζηθώλ 

Πιεξνθνξηώλ 

 

Η CESR πξνηείλεη όηη ην Έγγξαθν Βαζηθώλ Πιεξνθνξηώλ πξέπεη λα πεξηγξάθεη ηνπο 

ζηόρνπο θαη ηελ επελδπηηθή πνιηηηθή θάζε Ο΢ΔΚΑ ζε απινύο όξνπο, ρσξίο απαξαίηεηα λα 

επαλαιακβάλεη ηελ πεξηγξαθή ζην ελεκεξσηηθό ηεο δειηίν. Η CESR πξνηείλεη λα 

πξνζηεζεί κηα δήισζε όηη νη επελδπηέο κπνξνύλ λα εμαγνξάζνπλ ηα κεξίδηα ηνπο κε 

αίηεκά ηνπο, αθνύ ε αμηνιόγεζε από ηνπο θαηαλαισηέο έδεημε όηη έλαο ζεκαληηθόο 

αξηζκόο επελδπηώλ απέηπραλ λα θαηαιάβνπλ απηό ην νπζηώδεο ραξαθηεξηζηηθό όισλ ησλ 

Ο΢ΔΚΑ. 
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Η ηερληθή εηζήγεζε πξνηείλεη γλσζηνπνηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν θαη ηελ απόδνζε, 

θαζώο θαη γηα ηα έμνδα 

 

Σν θείκελν δηαβνύιεπζεο δηαηππώλεη δύν επηινγέο γηα ηηο δεκνζηεπκέλεο γλσζηνπνηήζεηο 

ηνπ θηλδύλνπ θαη ηεο απόδνζεο: έλα ζπλζεηηθό δείθηε θηλδύλνπ θαη απόδνζεο (SRRI) κε 

ηελ ππνζηήξημε κηαο αθεγεκαηηθήο εξκελείαο έλαληη κηαο βειηησκέλεο έθδνζεο ηεο 

αθεγεκαηηθήο πξνζέγγηζεο. Ο δείθηεο είλαη ε επηινγή πνπ πξνηηκά ε CESR ιακβάλνληαο 

ππόςε κηα ζεηξά παξαγόλησλ, πην ζπγθεθξηκέλα ζε όξνπο βειηησκέλεο ζπγθξηζηκόηεηαο 

ησλ θεθαιαίσλ. Η CESR ζα εξγαζηεί πεξαηηέξσ ζηε κεζνδνινγία ππνζηεξίδνληαο ηνλ ελ 

ιόγσ δείθηε θαη ζα δεκνζηεύζεη ην απνηέιεζκα πξνο δηαβνύιεπζε αξγόηεξα ηνλ Ινύιην. 

 

Η CESR έρεη εμεηάζεη κηα ζεηξά επηινγώλ γηα γλσζηνπνηήζεηο ζρεηηθά κε ηα έμνδα ζην 

πιαίζην ηεο εξγαζίαο ηεο γηα ην Έγγξαθν Βαζηθώλ Πιεξνθνξηώλ. Η πξνζέγγηζε πνπ 

πξνηάζεθε ζην θείκελν δηαβνύιεπζεο απνηειείηαη από έλα πίλαθα όπνπ παξαζέηνληαη 

επθξηλώο ηα δηαθνξεηηθά ζηνηρεία ηεο δηάξζξσζεο ησλ εμόδσλ (ζε πνζνζηηαίνπο όξνπο), 

ζπλνδεπόκελνο από κηα απιή πεξίιεςε κέηξεζεο ησλ εμόδσλ παξνπζηαδόκελα ζε 

αθεγεκαηηθνύο όξνπο θαη ζπκπεξηιακβάλνληαο έλα κέγεζνο κεηξεηώλ (cash figure). Η 

ζπκπεξίιεςε ηεο ζπλνιηθήο κέηξεζεο ησλ εμόδσλ είλαη ζρεδηαζκέλε γηα λα αλαγλσξίζεη 

ηελ πξνηίκεζε κεηαμύ επελδπηώλ ηεο ιηαληθήο γηα ηελ ρξεζηκνπνίεζε κεγέζνπο κεηξεηώλ. 

 

Οη ΟΣΔΚΑ ζα ρξεηάδεηαη λα παξαζέηνπλ παξειζνύζεο απνδόζεηο 

 

Η πξνηεηλόκελε πξνζέγγηζε ηεο CESR γηα ηελ παξνπζίαζε ησλ παξειζνπζώλ απνδόζεσλ 

βαζίδεηαη ζηε ρξεζηκνπνίεζε ελόο ξαβδνδηαγξάκκαηνο πνπ παξνπζηάδεη ηελ απόδνζε έσο 

δέθα έηε, όπνπ είλαη δηαζέζηκεο. Δπηπξόζζεηα, ε CESR πξνηείλεη λα επηηξέπεηαη λα 

παξαηίζεληαη πιεξνθνξίεο απόδνζεο κόλν όπνπ ππάξρνπλ ζηνηρεία ηνπιάρηζηνλ ελόο 

έηνπο. 

 

Λακβάλνληαο ππόςε ηελ επξεία θιίκαθα δνκώλ πνπ ππάξρνπλ ζηελ ζθαίξα ησλ Ο΢ΔΚΑ, 

ε CESR έρεη εληνπίζεη έλα αξηζκό θαηαζηάζεσλ ζηηο νπνίεο κηα πξνζαξκνζκέλε 

πξνζέγγηζε ζην πεξηερόκελν ηνπ Δγγξάθνπ Βαζηθώλ Πιεξνθνξηώλ κπνξεί λα είλαη 

απαξαίηεηε. Καζώο ε παξάζεζε ησλ πιεξνθνξηώλ ησλ παξειζνπζώλ απνδόζεσλ είλαη 

γεληθά όρη ε ελδεηθλπόκελε γηα δνκεκέλα θεθάιαηα (structured funds), ε CESR πξνηείλεη 

σο ελαιιαθηηθή ηε ζπκπεξίιεςε ζελαξίσλ απόδνζεο. Απηά ηα ζελάξηα είλαη ζρεδηαζκέλα 

λα δηεπθξηλίδνπλ ηε δπλεηηθή απόδνζε ηνπ θεθαιαίνπ ππό κηα ζεηξά θαηαζηάζεσλ ζηελ 

αγνξά. Γύν επηινγέο πξνηείλνληαη: κηα πξνζέγγηζε ελδερνκέλσλ ζελαξίσλ 

ρξεζηκνπνηώληαο πίλαθεο ή γξαθηθά (ε επηινγή πνπ πξνηηκά ε CESR) θαη πίλαθεο 

πηζαλνηήησλ. 

 

Βειηησκέλεο γλσζηνπνηήζεηο πξνο ηνπο επελδπηέο 

 

Η CESR δεηεί απόςεηο γηα ηηο πξνηάζεηο ηεο πνπ ζπκπεξηιακβάλνληαη ζην ζρέδην ηεο 

ηερληθήο εηζήγεζεο ηεο έσο ηηο 4 ΢επηεκβξίνπ 2009. Όιεο ηα ζρόιηα πξέπεη λα 

ππνβιεζνύλ ειεθηξνληθά ζηνλ δηαδηθηπαθό ηόπν ηεο CESR ζηελ ελόηεηα 

«Γηαβνπιεύζεηο» (Consultations) ζηελ δηεύζπλζε www.cesr.eu. Βάζεη ησλ απαληήζεσλ, ε 

CESR ζα πξνεηνηκάζεη ηελ ηειηθή ηεο ηερληθή εηζήγεζε γηα ππνβνιή ζηελ Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή έσο ην ηέινο ηνπ Οθησβξίνπ. 

 

 

 

http://www.cesr.eu/
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Σεκείσζε πξνο ηνπο εθδόηεο: 

 

1. Σνλ Μάξηην 2007, ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή δηαηύπσζε ηηο πξνηάζεηο ηεο γηα κηα ζεηξά 

βειηηώζεσλ ζηελ Οδεγία γηα ηνπο Ο΢ΔΚΑ. Μηα από απηέο ηηο πξνηάζεηο ήηαλ λα 

αληηθαηαζηαζεί ην Απινπνηεκέλν Δλεκεξσηηθό Γειηίν γηα ηνπο Ο΢ΔΚΑ κε ηηο 

γλσζηνπνηήζεηο πνπ αθνξνύλ ηηο Βαζηθέο Πιεξνθνξίεο γηα ηνπο Δπελδπηέο. Οη 

Βαζηθέο Πιεξνθνξίεο γηα ηνπο Δπελδπηέο πξνηίζεηαη λα είλαη κηα ζύληνκε θαη 

εζηηαζκέλε παξνπζίαζε ησλ πιεξνθνξηώλ πνπ είλαη ζεκαληηθέο γηα έλα κειινληηθό 

επελδπηή ζε Ο΢ΔΚΑ θαιύπηνληαο ηηο ίδηεο γεληθέο πεξηνρέο όπσο ην Απινπνηεκέλν 

Δλεκεξσηηθό Γειηίν 

 

2. Σν Απινπνηεκέλν Δλεκεξσηηθό Γειηίν, έλλνηα ηελ νπνία παξνπζίαζε ε Οδεγία γηα ηελ 

Γηαρείξηζε ησλ Ο΢ΔΚΑ ην 2002, ζεσξείηαη όηη απέηπρε λα πεηύρεη ηνπο ζηόρνπο ηνπ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ζεσξείηαη όηη ππάξρεη κηα ζπλερόκελε έιιεηςε δηαθάλεηαο γηα ηνπο 

Ο΢ΔΚΑ, εηδηθόηεξα γηα ηα θόζηε θαη ηνπο θηλδύλνπο. Οη πιεξνθνξίεο πνπ 

παξνπζηάδνληαη από ην Απινπνηεκέλν Δλεκεξσηηθό Γειηίν δελ είλαη εύθνια 

θαηαλνεηέο νύηε ρξεζηκνπνηνύληαη από ηνλ κέζν επελδπηή ιηαληθήο. Σν Απινπνηεκέλν 

Δλεκεξσηηθό Γειηίν είλαη πνιύ εθηελέο θαη ηερληθό. Η παξαγσγή ηνπ είλαη πνιπέμνδε 

θαη ρξνλνβόξα. Σα Απινπνηεκέλα Δλεκεξσηηθά Γειηία ζπρλά μεπεξλνύλ ηηο 

απαηηήζεηο ηεο Οδεγίαο. Σν πεξηερόκελό ηνπο δελ είλαη ζπλεπέο ζε όια ηα θξάηε κέιε, 

θαη δελ βνεζνύλ γηα ζπγθξίζεηο κεηαμύ θεθαιαίσλ, εηδηθόηεξα όηαλ εκπιέθνληαη 

δηαζπλνξηαθέο πσιήζεηο. 

 

3. Η Δπηηξνπή πηνζέηεζε κηα πξόηαζε γηα ηελ αλαζεσξεκέλε Οδεγία γηα ηνπο Ο΢ΔΚΑ 

ηνλ Ινύιην ηνπ 2008. Σν Δπξσπατθό Κνηλνβνύιην (ζηελ ζπλάληεζε ηεο νινκέιεηαο ηνπ 

ζηηο 13 Ιαλνπαξίνπ 2009) θαη ην ΢πκβνύιην (ζπλάληεζε COREPER ζηηο 17 

Γεθεκβξίνπ 2008) ελέθξηλαλ, κε παλνκνηόηππνπο όξνπο, έλα ζπκβηβαζηηθό θείκελν 

κηαο πξόηαζεο γηα κηα Οδεγία πνπ ζα πεξηέρεη ηξνπνπνηήζεηο ζηελ Οδεγία γηα ηνπο 

Ο΢ΔΚΑ (85/611/ΔΟΚ). Η Οδεγία πηνζεηήζεθε από ην ΢πκβνύιην ηελ 22
α
 Ινπλίνπ 

2009. 

 

4. Οη δηαηάμεηο επηπέδνπ 1 ζα ζπκπιεξσζνύλ από κέηξα εθαξκνγήο επηπέδνπ 2 

θαιύπηνληαο ην ιεπηνκεξέο θαη πιήξεο πεξηερόκελν ησλ Βαζηθώλ Πιεξνθνξηώλ γηα 

ηνπο Δπελδπηέο πνπ παξέρνληαη ζηνπο επελδπηέο θαη ζπγθεθξηκέλεο ιεπηνκέξεηεο ηεο 

δηακόξθσζεο θαη ηεο παξνπζίαζεο ησλ πιεξνθνξηώλ. Η Δπηηξνπή πξώηα αλαδήηεζε 

ηελ ηερληθή ζπκβνπιή ηεο CESR γηα ηα κέηξα εθαξκνγήο κέζσ κηαο αίηεζεο γηα 

βνήζεηα ηνλ Απξίιην 2007. Αθνινύζεζε κηα αθόκε αίηεζε γηα βνήζεηα ζηηο 13 

Φεβξνπαξίνπ 2009 (Μεηαβαηηθή Αίηεζε ζηελ CESR γηα Σερληθή ΢πκβνπιή ζε Πηζαλά 

Μέηξα Δθαξκνγήο ζρεηηθά κε ηελ κειινληηθή Οδεγία γηα ηνπο Ο΢ΔΚΑ). 

 

5. H εληνιή ηεο Δπηηξνπήο ρσξίδεηαη ζε ηξία κέξε: απηό ην έγγξαθν δηαβνύιεπζεο 

δηαηππώλεη ηηο πξνηάζεηο ηεο CESR ππό ην Μέξνο ΙΙ ηεο εληνιήο (Αίηεζε γηα ηερληθή 

ζπκβνπιή γηα ηα κέηξα επηπέδνπ 2 ζρεηηθά κε ηηο βαζηθέο πιεξνθνξίεο γηα ηνπο 

επελδπηέο). Οη πξνηάζεηο ηεο CESR ππό ην Μέξνο Ι ηεο εληνιήο (Αίηεζε γηα ηερληθή 

ζπκβνπιή γηα ηα κέηξα επηπέδνπ 2 ζρεηηθά κε ην δηαβαηήξην ηεο δηαρεηξίζηξηαο 

εηαηξίαο) παξαηίζεληαη ζε έλα μερσξηζηό έγγξαθν δηαβνύιεπζεο (CESR/09-624). Η 

CESR εξγάδεηαη γηα ηελ ηερληθή εηζήγεζή ηεο γηα ην Μέξνο ΙΙΙ ηεο εληνιήο (Αίηεζε 

γηα ηερληθή ζπκβνπιή γηα ηα κέηξα επηπέδνπ 2 ζρεηηθά κε ηηο ζπγρσλεύζεηο θεθαιαίσλ, 
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δνκέο master-feeder θαη δηαδηθαζία γλσζηνπνίεζεο) θαη ζα δεκνζηεύζεη ηηο πξνηάζεηο 

ηεο αξγόηεξα κέζα ζην 2009. 

 

6. Η CESR ζα ζπλερίζεη λα εξγάδεηαη γηα ηελ κεζνδνινγία γηα λα ππνζηεξίμεη ηνλ 

ζπλζεηηθό δείθηε θηλδύλνπ θαη απόδνζεο πνπ πξνηάζεθε σο πξνηηκεηέα επηινγή ηεο 

CESR γηα ηηο γλσζηνπνηήζεηο ηνπ θηλδύλνπ θαη ηεο απόδνζεο ζην Έγγξαθν Βαζηθώλ 

Πιεξνθνξηώλ (KID). Έλα παξάξηεκα ην νπνίν παξαζέηεη ηα απνηειέζκαηα απηήο ηεο 

πεξαηηέξσ εξγαζίαο, ζα ηεζεί ζε δηαβνύιεπζε έσο ην ηέινο ηνπ Ινπιίνπ. 

 

7. Η CESR (Δπηηξνπή ησλ Δπξσπατθώλ Δπνπηηθώλ Αξρώλ Κεθαιαηαγνξάο) ηδξύζεθε σο 

ε αλεμάξηεηε Δπηηξνπή ζύκθσλα κε ηνπο όξνπο ηεο Απόθαζεο ηεο 6
εο

 Ινπλίνπ 2001 

ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο (2001/1501/EC). Απνηειεί ηελ κία εθ ησλ δύν επηηξνπώλ 

πνπ νξακαηίζηεθε ζηελ ηειηθή έθζεζή ηεο ε νκάδα ησλ ΢νθώλ γηα ηελ Ρύζκηζε ησλ 

Δπξσπατθώλ Αγνξώλ επί Κηλεηώλ Αμηώλ, ζηελ νπνία πξνήδξεπζε ν Βαξόλνο 

Alexandre Lamfalussy. Η ίδηα ε έθζεζε επηθπξώζεθε από απόθαζε ηνπ Δπξσπατθνύ 

΢πκβνπιίνπ θαη ηνπ Δπξσπατθνύ Κνηλνβνπιίνπ. Σα ζρεηηθά έγγξαθα κπνξνύλ λα 

βξεζνύλ ζηελ ηζηνζειίδα ηεο CESR. Ο ξόινο ηεο είλαη: 

 Να βειηηώζεη ηνλ ζπληνληζκό κεηαμύ ησλ Δπξσπατθώλ Δπνπηηθώλ Αξρώλ 

Κεθαιαηαγνξάο 

 Να δξάζεη σο ζπκβνπιεπηηθή νκάδα κε ζθνπό λα βνεζήζεη ηελ Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή ηδηαίηεξα ζηελ πξνεηνηκαζία ζρεδίσλ κέηξσλ πινπνίεζεο πνπ 

αθνξνύλ ζηνλ ηνκέα ησλ θηλεηώλ αμηώλ 

 Να εξγαζηεί γηα ηελ δηαζθάιηζε κηαο πεξηζζόηεξν ζπλεπνύο θαη έγθαηξεο 

εθαξκνγήο ηεο θνηλνηηθήο λνκνζεζίαο ζηα Κξάηε Μέιε 

 

8. Κάζε θξάηνο κέινο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο εθπξνζσπείηαη από έλα κέινο ζηελ 

CESR. Σα κέιε νξίδνληαη από ηα Κξάηε Μέιε θαη είλαη νη επηθεθαιείο ησλ εζληθώλ 

δεκνζίσλ αξρώλ πνπ είλαη αξκόδηεο επνπηηθέο ζηνλ ηνκέα ησλ θηλεηώλ αμηώλ. Η 

Δπξσπατθή Δπηηξνπή δηόξηζε ηνλ Γεληθό Γ/ληή ηεο DG αγνξάο ζαλ αληηπξόζσπό ηεο. 

Δπηπιένλ νη επνπηηθέο αξρέο ηεο Ννξβεγίαο θαη ηεο Ιζιαλδίαο εθπξνζσπνύληαη επίζεο 

ζε αλώηεξν επίπεδν. 

 

9. Γηα πεξηζζόηεξεο πιεξνθνξίεο παξαθαινύκε λα επηθνηλσλείηε κε: 

 

΢ηε CESR: 

Mr.Carlo Comporti  or    Ms. Victoria Powell 

Secretary General of CESR                Director of Communications 

     Tel. +33 (0) 158 36 43 21  Fax +33 (0) 158 36 43 30 

     Δ-mail: communications@cesr.eu Web site: www.cesr.eu  

 

΢ηελ ΔΠΙΣΡΟΠΗ ΚΔΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑ΢: 

θα. Διεπζεξία Απνζηνιίδνπ, Γηεπζύληξηα 

Γ/λζε Γηεζλώλ & Γεκνζίσλ ΢ρέζεσλ 

Σει.  + 30 210 33 77 215-6 

Fax.   +30 210 33 77 210 

Δ-mail ζηελ δηεύζπλζε: e.apostolidou@cmc.gov.gr 

Internet Home Page: www.hcmc.gr  
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