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ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑΣ 

Στο πλαίσιο ομοιόμορφης εφαρμογής των διατάξεων της ανωτέρω Απόφασης από τις 

εποπτευόμενες εταιρίες, η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, σε συμμόρφωση και με τις 

Κατευθυντήριες Οδηγίες 10/788/ESMA, εφιστά την προσοχή των ΑΕΔΑΚ ως προς 

την υποχρέωση επικύρωσης των υποδειγμάτων VAR που χρησιμοποιούν, σύμφωνα 

με την παράγραφο 3 του άρθρου 18 της Απόφασης αυτής. Ειδικότερα, υφίσταται 

υποχρέωση επικύρωσης του υποδείγματος VAR στις κάτωθι περιπτώσεις: 

1. Μετά την αρχική ανάπτυξή του και πριν τη χρήση του για εποπτικούς σκοπούς, το 

υπόδειγμα δυνητικής ζημίας επικυρώνεται από τρίτον που δεν συμμετείχε στη 

δημιουργία του, προκειμένου να διασφαλισθεί ότι είναι θεωρητικά ορθό και 

καλύπτει επαρκώς όλους τους σημαντικούς κινδύνους. Σημειώνεται ότι σε 

περίπτωση που το υπόδειγμα δημιουργήθηκε από τρίτο πάροχο, το μέρος που 

διενεργεί την επικύρωση πρέπει να είναι ανεξάρτητο από τον πάροχο του 

υποδείγματος. Ο πάροχος υπηρεσιών επικύρωσης πρέπει να διαθέτει την 

απαιτούμενη τεχνογνωσία που του επιτρέπει να εκτελέσει με επιτυχία την εργασία 

της επικύρωσης. Σε περίπτωση που το υπόδειγμα δημιουργήθηκε από τρίτο 

πάροχο, ανεξάρτητο από την ΑΕΔΑΚ και από τον Όμιλο στον οποίο ανήκει η 

ΑΕΔΑΚ, τότε η επικύρωση μπορεί να γίνεται από την υπηρεσία Διαχείρισης 

Κινδύνων της ΑΕΔΑΚ ή του Θεματοφύλακα.  

2. Σημαντική αλλαγή του υποδείγματος που οφείλεται στον εντοπισμό ανεπάρκειας 

και αδυναμιών του, βάσει των αποτελεσμάτων του back-testing, όταν δηλαδή 

υπάρχει αυξημένος αριθμός υπερβάσεων (over-shootings). Σε όλες τις περιπτώσεις 

αυξημένου αριθμού υπερβάσεων (άνω των 4 για τις προηγούμενες 252 ημέρες, με 

διάστημα εμπιστοσύνης 99%) η υπηρεσία Διαχείρισης Κινδύνων της Εταιρίας 

οφείλει να εντοπίζει και αναλύει τις αιτίες των υπερβάσεων. Υπενθυμίζεται η 

υποχρέωση ενημέρωσης της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς σύμφωνα με την 

παράγραφο 6 του άρθρου 16 της Απόφασης 3/645/2013.   

3. Σε κάθε περίπτωση σημαντικής αλλαγής του υποδείγματος που οφείλεται στη 

χρήση νέου προϊόντος από την Εταιρεία, ή για οποιοδήποτε άλλο λόγο. Η 

απόφαση αλλαγής του υποδείγματος λαμβάνεται, σε κάθε περίπτωση από τη 

Διοίκηση της ΑΕΔΑΚ. 

4. Οι υπηρεσίες Διαχείρισης Κινδύνων των ΑΕΔΑΚ θα διασφαλίζουν την ορθότητα 

της διενέργειας back-testing, περιλαμβανομένης της ακρίβειας της ημερήσιας 

μεταβολής της αξίας του χαρτοφυλακίου του ΟΣΕΚΑ στο τέλος της εργάσιμης 

ημέρας, η οποία συγκρίνεται με την ημερήσια δυνητική ζημία που υπολογίζεται 

από το υπόδειγμα VAR που χρησιμοποιεί η ΑΕΔΑΚ, για τις θέσεις του 

χαρτοφυλακίου του ΟΣΕΚΑ στο τέλος της προηγούμενης ημέρας. Η πολιτική και 

οι διαδικασίες Διαχείρισης Κινδύνου περιλαμβάνουν τεκμηριωμένη αναφορά 

σχετικά με το αν διενεργείται clean ή dirty back-testing ή και τα δύο.  

 

Τέλος η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς εφιστά την προσοχή στην τήρηση των διατάξεων 

της παραγράφου 5 του εν θέματι άρθρου σχετικά με την επαρκή τεκμηρίωση 

(documentation) κάθε υποδείγματος VAR που χρησιμοποιεί. Συγκεκριμένα, η 

υπηρεσία Διαχείρισης Κινδύνων της ΑΕΔΑΚ πρέπει να τηρεί αναλυτικές πληροφορίες 

σχετικά με όλα τα στοιχεία που περιλαμβάνονται στην ανωτέρω διάταξη. Οι δε 

παράγοντες κινδύνου που περιλαμβάνονται σε κάθε υπόδειγμα VAR θα αναφέρονται 

αναλυτικά.  


