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ΣΥΓΧΡΟΝΑ ΑΠΟΤΑΜΙΕΥΠΚΑ ΚΑΙ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

ΠΡΟΛΟΓΟΣ

Η παρούσα εργασία ξεκινάει με την περιγραφή, την ανάλυση και την 
επεξήγηση των σύγχρονων αποταμιευτικών και επενδυτικών προϊόντων, 
για να φτάσει στο σημείο να δώσει μια σαφή εικόνα του κόσμου των 
επενδύσεων ακόμα και σε εκείνους τους επερχόμενους επενδυτές οι 
οποίοι θα ήθελαν να έχουν κάποιες γνώσεις γύρω από το θέμα των 
επενδύσεων, για να διαφυλάξουν τα συμφέροντα τους από τυχόν 
εκμεταλλευτές.

Η συλλογή των στοιχείων που χρησιμοποιήθηκαν για την εκπόνηση 
αυτής της πτυχιακής εργασίας συγκεντρώθηκαν από τις Δημοτικές 
Βιβλιοθήκες Νέας Ιωνίας και Νέας Φιλαδέλφειας ,από διάφορες 
διαδικτυακές πηγές καθώς και από πληροφορίες που αποκόμισα μετά από 
συνάντησή που είχα με τον κύριο Νίκο Κουτσόβουλο που είναι Branch 
Manager της EFG Eurobank Ergasias.

H εργασία χωρίζεται σε δυο μέρη . Το πρώτο μέρος, χωρίζεται σε 
τρία κεφάλαια. Στο πρώτο κεφάλαιο γίνεται αναφορά στα τραπεζικά 
αποταμιευτικά προϊόντα, στο δεύτερο κεφάλαιο παρουσιάζονται οι 
μορφές επενδύσεων και στο τρίτο κεφάλαιο καταγράφονται διάφορες 
μορφές δανείων. Το δεύτερο μέρος χωρίζεται και αυτό σε τρία κεφάλαια 
τα οποία αναφέρονται στα Αμοιβαία Κεφάλαια. Στο πρώτο κεφάλαιο 
γίνεται εισαγωγή στα Αμοιβαία Κεφάλαια , στο δεύτερο γίνεται μια 
προσπάθεια για την προστασία των επενδυτών με την παράθεση 
διαφόρων συμβουλών, όσον αφορά τα Αμοιβαία Κεφάλαια και τις 
επενδύσεις και στο τρίτο κεφάλαιο παρουσιάζεται ο Κώδικας 
Δεοντολογίας των Αμοιβαίων Κεφαλαίων.

Στη συνέχεια της εργασίας παραθέτονται αυτούσια κομμάτια από την 
εφημερίδα της Κυβερνήσεως που αφορούν το θέμα, καθώς και τις ποινές 
που εφαρμόζονται σε όσους καταπατούν τον Κώδικα Δεοντολογίας ,όσο 
μπορεί να εφαρμοστεί στις μέρες μας.

Στο τέλος της εργασίας παραθέτω τα σχόλια μου από όσα συνοπτικά 
αποκόμισα από την ερευνά που έκανα στα σύγχρονα αποταμιευτικά και 
επενδυτικά προϊόντα.

Θεωρώ πολύ σημαντικό σε αυτό το σημείο να ευχαριστήσω όσους με 
στήριξαν με τα σχόλια και την υπομονή τους σε αυτήν την προσπάθεια 
βελτίωσης και ολοκλήρωσης αυτής της εργασίας.
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ΣΥΓΧΡΟΝΑ ΑΠΟΤΑΜΙΕΥΤΙΚΑ ΚΑΙ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

ΚΕΦΑΛΑΙΟ Π ΡΩ ΤΟ

1. 1 ΕΙΣΑΓΩ ΓΗ ΣΤΑ ΤΡΑΠΕΖΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

Από τα πολύ παλιά χρόνια και ενώ το χρήμα δεν είχε επινοηθεί 
ακόμη οι άνθρωποι προσπαθούσαν να βρουν διάφορους τρόπους για 
τον προσδιορισμό των αξιών .

Το χρήμα δημιουργήθηκε για να εξυπηρετεί τις μεταξύ των 
ανθρώπων εμπορικές συναλλαγές, για να διευκολύνει την ανταλλαγή 
προϊόντων που χρειάζονται οι άνθρωποι.

Για αρκετές χιλιετηρίδες οι ανθρώπινες κοινωνίες βασίζονταν όχι 
στην εξειδίκευση της παραγωγής αλλά στην αυτοκατανάλωση. Οι 
άνθρωποι κυνηγούσαν ζώα, αλίευαν και παρήγαγαν αγροτικά 
προϊόντα όχι για να τα ανταλλάξουν με άλλα, που χρειάζονταν και τα 
οποία διέθεταν άλλοι άνθρωποι, αλλά για να τα αυτοκαταναλώσουν.
Με την πάροδο του χρόνου άρχισε να αναπτύσσεται η ανταλλαγή 

προϊόντων. Αυτή είναι η μακρά περίοδο του 'αντιπραγματισμού'. 
Ένας παραγωγός αγροτικού προϊόντος πρέπει να βρει άλλο παραγωγό 
και να ανταλλάξουν τα προϊόντα που παράγει ο καθένας.
Όμως ο αντιπραγματισμός έχει πολύ μεγάλα προβλήματα γιατί είναι 
δύσκολο κάθε φορά που επιτυγχάνεται συμφωνία μεταξύ των 
παραγωγών διαφορετικών προϊόντων για το πώς και με ποια κριτήρια 
να γίνεται η ανταλλαγή και για πόσες ποσότητες. Με τη 
χρησιμοποίηση του χρήματος η ανταλλαγή αλλάζει περιεχόμενο, ο 
παραγωγός διαθέτει τα προϊόντα του παίρνοντας χρήματα αντί για 
προϊόντα. Το χρήμα που εξασφαλίζει το χρησιμοποιεί για την αγορά 
των προϊόντων άλλου παραγωγού .

Το χρήμα λοιπόν αποτελεί μέσο διακανονισμού των ανταλλαγών, 
είναι κοινό μέτρο αξιών,
επιτρέπει τη λήψη γρήγορων αποφάσεων εκ μέρους των αγοραστών, 
υποχρεώνει τους παραγωγούς να συμπιέζουν τις παραγωγικές
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ΣΥΓΧΡΟΝΑ ΑΠΟΤΑΜΙΕΥΤΗΚΑ ΚΑΤ ΕΠΕΝΛΥΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

δαπάνες τους και να καθορίζουν χαμηλότερες τιμές για τα προϊόντα 
που πουλάνε.

Αργότερα ιδρύθηκαν οι πρώτες τράπεζες οι οποίες πρόσφεραν 
πολλές δυνατότητες στους πελάτες τους, ξεκινώντας με τη 
δυνατότητα της αποταμίευσης και καταλήγοντας σε διάφορες 
επενδυτικές δραστηριότητες. Λέγοντας αποταμίευση εννοούμε τη 
δημιρυργία από τον πελάτη ενός τραπεζικού λογαριασμού στην 
τράπεζα και τη δυνατότητα του να τοποθετεί και να αποσύρει 
χρήματα από αυτόν τον λογαριασμό ανάλογα με τις ανάγκες του, η 
λεγάμενη αντίστοιχη κατάθεση και ανάληψη.

Πριν την ίδρυση των τραπεζών στην εποχή του αντιπραγματισμού οι 
παλαιότεροι άνθρωποι δε μπορούσαν να αποταμιεύσουν το κοπάδι με τα 
βόδια, ή όλους τους σπόρους που είχαν θα χρειάζονταν πολύ μεγάλοι 
χώροι ενώ τώρα με τη χρησιμοποίηση του χρήματος πουλάνε τις σοδειές 
τους και καταθέτουν τα κέρδη τους στην τράπεζα, οπότε πλέον ο 
παραγωγός δεν είναι αναγκασμένος να βρει τεράστιες αποθήκες για να 
αποθηκεύσει τη σοδειά του,καταθέτει στην τράπεζα και αποσύρει 
χρήματα ανάλογα με τις ανάγκες του.

Στην τράπεζα οι άνθρωποι μπορούν να πραγματοποιούν διάφορες 
συναλλαγές ανάλογα με τις προσδοκίες και τα εισοδήματα τους. Το 
χρήμα με την εμφάνιση του δεν διευκόλυνε μόνο τη ζωή και τις 
συναλλαγές μας αλλά αν θυμηθούμε την ιεραρχία της πυραμίδας του 
Μ^είοιν θα καταλήξουμε στην τελευταία βαθμίδα της ιεραρχίας όπου 
την διέπει η ανάγκη αυτοπραγμάτωσης, αυτό σημαίνει ότι όταν 
άνθρωπος καλύψει τις βασικές του ανάγκες αυτό που έχει ανάγκη είναι 
να αποκτήσει αρκετά χρήματα και να φτάσει στην κορυφή της πυραμίδας 
όπου τον περιμένει η αυτοπραγμάτωση του.Σύμφωνα με την πυραμίδα 
του ΐνΠεΙονν έχουμε:
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Όταν ένας άνθρωπος έχει καλύψει τις βασικές του ανάγκες (επιβίωσης, 
ασφάλειας κ.τ.λ), τα χρήματα που θα θέλει να έχει διαθέσιμα μπορεί 
είτε να τα αποταμιεύσει, είτε να τα επενδύσει, ανάλογα με τις ανάγκες 
του, την ηλικία, τις προσδοκίες και την οικογενειακή κατάσταση του 
καθώς και το χρόνο που πρέπει να αφήσει για να λειτουργήσει η 
επένδυση υπέρ του. Στην Ελλάδα τα τελευταία χρόνια οι επενδυτές 
επιλέγουν πιο πολύ τα αμοιβαία κεφάλαια και τις μετοχές.

1 Λέγοντας ΑΠ στο διάγραμμα εννοούμε Αυτοπραγμάτωση
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Για να επενδύσει κάποιος σε μετοχές πρέπει να έχει γνώσεις γύρω από 
το θέμα των μετοχών ,να προσέχει να μην πέσει θύμα επιτήδειων που 
μπορούν να τον εκμεταλλευτούν και να λαμβάνει υπόψη τις 
κοινωνικοπολιτικές συνθήκες που επικρατούν γύρω του γιατί και εκείνες 
επηρεάζουν το χρηματιστήριο και το ύψος των μετοχών στην προκειμένη 
περίπτωση.

Σε όλες τις περιπτώσεις ο επενδυτής πρέπει να γνωρίζει τον επενδυτικό 
κίνδυνο που αναλαμβάνει επιλέγοντας μια επένδυση.
Ο χρόνος είναι ένας από τους παράγοντες που επηρεάζουν τον βαθμό του 
κινδύνου, ο οποίος αυξάνει με την αύξηση της χρονικής διάρκειας της 
επένδυσης , η πιστοληπτική ικανότητα του εκδότη ενός τίτλου ,εξωγενείς 
καταστάσεις (πόλεμοι, φυσικές καταστροφές) , τεχνολογικές εξελίξεις ,το 
φορολογικό πλαίσιο, οι ισοτιμίες των νομισμάτων και ο βαθμός 
ρευστότητας μιας επένδυσης.

Εάν δεν υπάρχει η δυνατότητα διαθέσιμων χρημάτων είτε για 
αυτοκατανάλωση,είτε για επένδυση λόγω του κόστους της ζωής η 
τράπεζα δίνει στους ενδιαφερομένους διάφορα είδη δανείων με επιτόκια 
που ποικίλλουν ανά περίπτωση. Μια άλλη μορφή δανείου που 
κυκλοφορεί καθημερινά και κάνει κάθε είδους συναλλαγές είναι η 
πιστωτική κάρτα (το πλαστικό χρήμα ).

Όσο περνάνε τα χρόνια οι ανάγκες των ατόμων εξελίσσονται ραγδαία 
για αυτό και υπάρχουν διαφορά είδη τραπεζικών προϊόντων για να 
καλύπτουν κάθε είδος και μορφή ανάγκης ανάλογα με το τι θέλει ο κάθε 
άνθρωπος να υλοποιήσει.

1. 2 ΤΡΑΠΕΖΙΚΑ ΑΠΟΤΑΜΙΕΥΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

Καταθετικά προϊόντα
Είναι λογαριασμοί καταθέσεων με η χωρίς το βιβλιάριο καταθέσεων 
ή με χωρίς βιβλιάριο επιταγών. Οι πιστωτικοί ή χρεωστικοί τόκοι 
πιστώνονται ή χρεώνονται σε μηνιαία η εξαμηνιαία και 
φορολογούνται στην πηγή.
Στα καταθετικά προϊόντα πρέπει να αναφέρουμε τις καταθέσεις 
ταμιευτηρίου και τις καταθέσεις προθεσμίας.
Οι καταθέσεις ταμιευτηρίου παρέχουν πλήρη δυνατότητα
ρευστοποίησης μέσω ενός ευρέως δικτύου τραπεζικών
καταστημάτων,χωρίς κόστος.
Οι καταθέσεις ταμιευτηρίου είναι προσιτές στο σύνολο των 
επενδυτών .προσφέρουν όμως χαμηλό επιτόκιο ,το οποίο 
φορολογείται με συντελεστή 15%.
Οι καταθέσεις προθεσμίας προσφέρουν ψηλότερες αποδόσεις από τις 
καταθέσεις ταμιευτηρίου, αποδόσεις που φορολογούνται και αυτές με
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συγκεκριμένο χρονικό διάστημα, βέβαια αν ο καταθέτης θέλει έχει 
την δυνατότητα να αποδεσμεύσει το κεφάλαιο του καταβάλλοντας 
στην τράπεζα μια αποζημίωση επειδή απέσυρε το κεφάλαιο πριν από 
τη λήξη. Οι καταθέσεις αυτές ενδείκνυνται κυρίως για μεγάλα ποσά 
κατάθεσης όπου και η τράπεζα προσφέρει συνήθως πιο 
ανταγωνιστικές αποδόσεις σε συμφωνία πάντα με τον πελάτη.

Απόρρητο καταθέσεων
Κάθε μορφής καταθέσεις σε πιστωτικά ιδρύματα είναι απόρρητές. Το 
απόρρητο των καταθέσεων δεν ισχύει για την τράπεζα της Ελλάδος 
κατά την άσκηση των αρμοδιοτήτων της.

Άρση Τραπεζικού Απορρήτου

Καταθέσεις
Ύστερα από απόφαση ελληνικού δικαστηρίου όταν πρόκειται για 
ληστείες, διακίνηση ναρκωτικών, όπλων και ξέπλυμα χρήματος. Για 
παροχή πληροφοριών σε Δ.Ο.Υ στην περίπτωση φοροδιαφυγής και 
επιβολής φόρου. Για παροχή σχετικών πληροφοριών στους 
κληρονόμους του καταθέτη με βάση τη ληξιαρχική πράξη θανάτου.

Επιταγές
Σε περίπτωση εμφάνισης ακάλυπτης επιταγής όταν οι τράπεζες τη 
σφραγίζουν και πληροφορούν τον κομιστή ότι ο λογαριασμός στον 
οποίο έχει η επιταγή δεν έχει επαρκές υπόλοιπο.

1.3 ΕΠΙΤΑΓΕΣ

Τραπεζικές επιταγές εκδίδονται από τράπεζες του εσωτερικού ή του 
εξωτερικού. Ιδιωτικές επιταγές εκδίδονται από φυσικά ή νομικά 
πρόσωπα και σύρονται σε βάρους του λογαριασμού τους σε τράπεζες 
του εσωτερικού ή του εξωτερικού.

Εγκυρότητα επιταγών
Για να είναι έγκυρη μια επιταγή πρέπει να περιλαμβάνει:
ν ' Ημερομηνία έκδοσης
ν ' Τόπος πληρωμής και τόπος έκδοσης
ν' Απλή και καθαρή εντολή πληρωμής ορισμένου ποσού
ν ' Λέξη επιταγή ή και η ρήτρα εις διαταγή
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ν' Υπογραφή του εκδότη
ν' Όνομα του πληρωτή
'λ Λοιπά διακριτικά στοιχεία

Η επιταγή είναι πληρωτέα επί τη εμφανίσει έστω και αν φέρει 
ημερομηνία έκδοσης μεταγενέστερη. Η ημερομηνία έκδοσης είναι 
καθοριστική διότι της προσδιορίζει την προθεσμία εντός οποίας ο 
κομιστής μπορεί να ζητήσει την σφράγιση της από την τράπεζα λόγω 
ανεπαρκούς υπολοίπου.
Η προθεσμία σφράγιση της επιταγής είναι οκτώ ημερολογιακές 

μέρες από την επόμενη της ημερομηνίας έκδοσης αν είναι πληρωτέα 
στην χώρα έκδοσης, είκοσι αν είναι πληρωτέα σε άλλη χώρα της ίδιας 
ηπείρου και εβδομήντα αν είναι πληρωτέα σε άλλη ήπειρο, 
όταν δεν αναγράφεται τόπος πληρωμής ως τόπος πληρωμής 
θεωρείται ο τόπος που αναγράφεται δίπλα στον εκδότη. Επιταγή από 
την οποία λείπει ο τόπος έκδοσης θεωρείται άκυρη .Η μη αναγραφή 
των λέξεων «Επιταγή» ή και η ρήτρα «εις διαταγήν» στο σώμα της 
επιταγής επισύρει την ακυρότητα της.Το ποσό της επιταγής πρέπει να 
συμφωνηθεί αριθμητικώς και ολογράφως όταν όμως υπάρχει 
διαφωνία τότε κατά κανόνα ισχύει το ολογράφως.Σε περίπτωση που 
το ποσό αναγράφεται μόνο αριθμητικώς ή μόνο ολογράφως και 
υπάρχει διαφορά μεταξύ τους η επιταγή ισχύει για το μικρότερο 
ποσό.Η υπογραφή του εκδότη πρέπει να είναι ιδιόχειρη και όχι με 
άλλο μέσο, μοναδική εξαίρεση αποτελούν οι ταξιδιωτικές επιταγές ή 
συνταξιοδοτικές επιταγές.Μόνο οι τράπεζες έχουν τη δυνατότητα να 
εκδίδουν μπλοκ επιταγών και να πληρώνουν τους κομιστές 
επιταγών.Οι τράπεζες εκδίδουν τα μπλοκ επιταγών και η κεντρική 
τράπεζα εκδίδει τα χαρτονομίσματα, τα φυσικά ή νομικά πρόσωπα 
μπορούν να εκδόσουν επιταγές.Οιεπιταγές έχουν υποκαταστήσει σε 
μεγάλο βαθμό τα τραπεζογραμμάτια. Η αύξηση της συνολικής 
προσφοράς επιταγών υποδηλώνει γενική άνοδο της οικονομικής 
δραστηριότητας (περισσότερες επιταγές για την εκτέλεση νέων 
παραγγελιών,για την καταβολή περισσοτέρων ημερομισθίων.

Δίγραμμες επιταγές
Ο θεσμός της δίγραμμης επιταγής δημιουργήθηκε κυρίως για λόγους 
ασφαλείας επειδή με αυτόν τον τρόπο η επιταγή είναι πληρωτέα μόνο 
στον κατονομαζόμενο στην επιταγή δικαιούχο.
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1.3.1 ΠΑΡΑΓΟΝΤΕΣ ΠΟΥ ΜΕΤΑΒΑΛΛΟΥΝ ΤΙΣ ΤΙΜΕΣ ΤΩΝ
ΜΕΤΟΧΩΝ

Οι παράγοντες εκείνοι οι οποίοι επηρεάζουν την τιμή μιας μετοχής 
μιας εταιρίας είναι οι παρακάτω:

1. της εταιρίας
2. του κλάδου που δραστηριοποιείται η εταιρία
3. των πολιτικών και οικονομικών δεδομένων της χώρας
4. των διεθνών πολιτικών και οικονομικών εξελίξεων

Η τιμή μιας μετοχής δε μπορεί να είναι ανεπηρέαστη από την εξέλιξη 
των εσωτερικών δεδομένων της εταιρίας και την ε3ξελιξή της 
ανάλογα με τις πωλήσεις της στον κλάδο που κινείται.
Η τιμή μιας μετοχής εξαρτάται και από τις εθνικές και διεθνείς 
εξελίξεις ,δε θα μπορούσε να μένει ανεπηρέαστη μπροστά στον 
πληθωρισμό ή στους πολέμους.

1. 4 ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΤΙΤΛΩΝ

Αρκετές εμπορικές πράξεις διακανονίζονται με γραμμάτια, επιταγές 
και συναλλαγματικές που λέγονται πιστωτικοί τίτλοι και μπορούν να 
χρησιμοποιηθούν για την αγορά χρήματος αντί για μετρητό χρήμα. Η 
διαφορά μεταξύ των χαρτονομισμάτων και των πιστωτικών τίτλων 
είναι η παρακάτω:
όταν ένας έμπορος αγοράσει από άλλο έμπορο διάφορα είδη με 
σκοπό τη μεταπώληση μπορεί να εξοφλήσει η με μετρητά ή με 
συναλλαγματική. Σ’ αυτήν την περίπτωση δεν καταβάλλονται 
μετρητά αλλά συμφωνείται ότι όποιος προσκομίσει τη 
συναλλαγματική μετά από ένα χρονικό διάστημα στον αγοραστή 
εμπορευμάτων, ο τελευταίος θα πρέπει να πληρώσει το ποσό που θα 
αναγράφεται στη συναλλαγματική.
Η έκδοση της συναλλαγματικής επιτρέπει την αγορά εμπορευμάτων 

χωρίς να καταβληθούν χρήματα αμέσως, ενώ παράλληλα ο 
αγοραστής του εμπορεύματος έχει την ευκαιρία να το μεταπωλήσει, 
να εισπράξει τα χρήματα και να εξοφλήσει τη συναλλαγματική σε μια 
μεταγενέστερη ημερομηνία. Ο αγοραστής εμπορευμάτων με 
συναλλαγματικές μπορεί να τα μεταπωλήσει και να πραγματοποιήσει 
και κέρδη χωρίς να έχει καθόλου χρηματικά κεφάλαια.
Τα στοιχεία που πρέπει να αναγράφονται σε μια συναλλαγματική 

είναι:
>  Ονομασία του τίτλου συναλλαγματική
>  Εντολή πληρωμής συγκεκριμένου ποσού
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> Το πλήρες όνομα εκείνου που θα κληρώσει το αναγραφόμενο 
ποσό
> Ο τόπος στον οποίο θα γίνει η πληρωμή
> Η ημερομηνία της πληρωμής
> Το όνομμ εκείνου στον οποίο θα καταβληθεί το πόσο
> Ο τόπρς έκδοσης και η ημερομηνία της συναλλαγματικής
> Το όνομα και η υπογραφή του εκδότη της συναλλαγματικής

1.4.1 ΤΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΠΟΥ ΠΡΕΠΕΙ ΝΑ ΑΝΑΓΡΑΦΟΝΤΑΙ ΣΤΟ
ΓΡΑΜΜΑΤΙΟ ΕΙΝΑΙ:

❖  Ονομασία του τίτλου γραμμάτιο σε διαταγή 
♦> Υπόσχεση πληρωμής συγκεκριμένου ποσού
❖  Ο τόπος πληρωμής
❖  Η ημερομηνία πληρωμής
❖  Το όνομα εκείνου στον οποίο θα καταβληθεί το ποσό
❖  Τόπος και χρονολογία έκδοσης
♦> Το όνομα και η υπογραφή εκείνου που έχει υποσχεθεί να 
καταβάλλει το αναφερόμενο στο γραμμάτιο ποσό.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΔΕΥΤΕΡΟ

2. ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΕ ΤΡΑΠΕΖΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

Ο απλούστερος τρόπος επένδυσης αποταμιεύσεων είναι η κατάθεση 
σε λογαριασμό ταμιευτηρίου ή με προθεσμία. Το επιτόκιο 
ταμιευτηρίου είναι προσδιορισμένο από την τράπεζα και αφορά 
όλους τους καταθέτες αυτής της κατηγορίας .Το επιτόκιο δεν 
μεταβάλλεται συχνά και οι διαφορές του δεν είναι μεγάλες από 
τράπεζα σε τράπεζα. Η κατάθεση ταμιευτηρίου είναι αποδοτέα όποτε 
θελήσει ο καταθέτης.
Η κατάθεση προθεσμίας είναι δέσμευση του κατατεθειμένου 

κεφαλαίου για συγκεκριμένο χρονικό διάστημα. Η κατάθεση με 
προθεσμία μπορεί να αναληφθεί νωρίτερα από την λήξη της 
προθεσμίας της αλλά ο καταθέτης επιβαρύνεται με κάποιο κόστος.

Το επιτόκιο προθεσμίας είναι για μεγάλα ποσά και είναι 
διαπραγματεύσιμο με την τράπεζα.Το επιτόκιο προθεσμίας είναι 
διαφορετικό από τράπεζα σε τράπεζα και ποικίλλει ανάλογα με τις 
συνθήκες οι οποίες επικρατούν στην αγορά χρήματος.
Επένδυση σε συνάλλαγμα είναι μια μορφή επένδυσης στην οποία 

καταφεύγει ο αποταμιευτής όταν πιστεύει ότι η ισοτιμία του Ευρώ θα 
κινηθεί πτωτικά προς κάποιο νόμισμα. Ο καταθέτης αγοράζει με 
Ευρώ το νόμισμα της επιλογής του και καταθέτει στην τράπεζα σε 
λογαριασμό ταμιευτηρίου ή προθεσμίας και προσδοκά μεγαλύτερη 
απόδοση από τόκους της κατάθεσης και από τη διαφορά της 
ισοτιμίας του Ευρώ με το ξένο νόμισμα.Στην αγορά συναλλάγματος 
πάντα υπάρχει ο κίνδυνος μεταβολής συναλλάγματος σε κατεύθυνση 
αντίθετη από το συμφέρον επενδυτή
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2.1 ΜΟΡΦΕΣ ΕΠΕΝΔ ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΕΠΕΝΔ ΥΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

2.1.α Χρηματοπιστωτική αγορά

Το χρήμα είναι αγαθό και υπακούει στο νόμο της προσφοράς και 
της ζήτησης. Έτσι οικονομικές μονάδες ή μεμονωμένα άτομα με 
πλεονάζοντες οικονομικούς πόρους πωλούν το πλεόνασμα τους σε 
άλλες μονάδες οι οποίες αντιμετωπίζουν ανάγκες ή έλλειψη 
οικονομικών πόρων.

Είναι σημαντικό όλοι οι συμμετέχοντες στις διαδικασίες της 
χρηματαγοράς να συμβάλλουν στην εύρυθμη και αποτελεσματική 
λειτουργία της.Εύρυθμη θεωρείται η λειτουργία της όταν οι 
μηχανισμοί ελέγχου και παρακολούθησης των διαδικασιών και 
αγοραπωλησιών των χρηματοοικονομικών προϊόντων δεν αφήνουν 
περιθώρια για ατασθαλίες ή εκμετάλλευση του επενδυτικού κοινού.

Η χρηματοπιστωτική Αγορά είναι αποτελεσματική όταν μέσα από 
τους μηχανισμούς και τις διαδικασίες πώλησης των 
χρηματοπιστωτικών προϊόντων από τους μηχανισμούς και τις 
διαδικασίες πώλησης των χρηματοπιστωτικών προϊόντων το 
πλεονάζον χρήμα διοχετεύεται σε επενδυτικούς σκοπούς.

2.1.2 Αγορά Υοήιιατος και αγορά κεφαλαίου

Στην αγορά χρήματος διατίθενται προϊόντα με διάρκεια ζωής έως 
ένα χρόνο π.χ Έντοκα γραμμάτια Δημοσίου,Ιμερος κ.α.
Στην αγορά κεφαλαίου διακινούνται προϊόντα των οποίων η ζωή 
υπερβαίνει τον ένα χρόνο όπως π.χ μετοχές.

2.1.2,α Αγορά Υ οήματος

ί. Έντοκα γραμμάτια διηιοσίου

Τα έντοκα γραμμάτια του δημοσίου εκδίδονται από το Δημόσιο 
προκειμένου αυτό να δανειστεί χρήματα από το κοινό και αποτελούν
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απόδειξη οφειλής του δημοσίου στο νόμιμο κάτοχο τους.Τα έντοκα 
Γραμμάτια του Δημοσίου είναι ανώνυμοι τίτλοι τους οποίους εκδίδει 
το Ελληνικό Δημόσιο και διατίθενται σε αϋλη μορφή δηλαδή δεν 
υπάρχει φυσική παράδοση στον αγοραστή.

Τα Έντοκα Γραμμάτια Δημοσίου δεν διατίθενται στην ονομαστική 
τους αξία αλλά η τιμή διάθεσης διαμορφώνεται αφού αφαιρεθεί το 
ποσό των τόκων που αυτά θα αποδώσουν από την ονομαστική τους 
αξία,π.χ Ένα έντοκο γραμμάτιο Δημοσίου ονομαστικής αξίας 3000 
ευρώ με επιτόκιο 8% και ετήσια διάρκεια διατίθενται στην τιμή των 
2699 Ευρώ.

IL Repos

Τα Repos είναι χρεόγραφα τα οποία αποτελούν περιουσία του 
πωλητή και περιλαμβάνουν τη δέσμευση του πωλητή και αγοραστή 
για την αναστροφή της πράξεως δηλαδή επαναπωλησή τους από τον 
αγοραστή στον πωλητή σε συγκεκριμένη ημερομηνία και με 
προσδιορισμένη από την αρχική συμφωνία απόδοση.

Τα Repos είναι δανεισμός με εξασφάλιση με εξασφάλιση του 
δανειστού/αγοραστού με χρεόγραφα τα οποία παραδίδει ο 
πωλητή ς/δανειολήπτης.

Τα Repos τα διαθέτουν οι τράπεζες με σκοπό να συγκεντρώσουν 
κεφάλαια με κόστος (επιτόκιο) μικρότερο από εκείνο της 
Διατραπεζικής αγοράς. Η διάρκεια των Repos είναι από μια ημέρα 
έως αρκετούς μήνες.

III. Swap

Είναι η συμφωνία για ανταλλαγή υποχρεώσεων πληρωμών ή 
δικαιωμάτων είσπραξης,ορισμένου ποσού και διάρκειας,στο ίδιο ή 
και σε διαφορετικά νομίσματα.Με τις πράξεις υπό την μορφή swap 
πραγματοποιούνται αλλαγές χρεογράφων συναλλάγματος για 
συγκεκριμένη χρονική περίοδο και με καθορισμένους όρους.Οι 
τράπεζες συγκεντρώνουν χρήματα από τους αποταμιευτές και με 
αυτά προβαίνουν στη συμφωνία για ανταλλαγή,προσφέροντας ένα 
μέρος της απόδοσης υπό την μορφή επιτοκίου στους αποταμιευτές.
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IV. Μορφές Swap

Asset Swap είναι η ανταλλαγή απαιτήσεων στοιχείων του 
ενεργητικού π.χ ανταλλαγή δανειακών απαιτήσεων τους έναντι 
πελατών τους Liability swap είναι ανταλλαγή υποχρεώσεων π.χ δυο 
επιχειρήσεις ανταλλάσσουν δανειακές υποχρεώσεις τους έναντι των 
τραπεζών.

V. Futures

Το προϊόν αυτό βασίζεται σε προβλέψεις για την εξέλιξη της τιμής 
κάποιου χρηματοπιστωτικού προϊόντος π.χ Κάτοχος X αριθμού 
μετοχών της τράπεζας Ζ θέλει να ρευστοποιήσει μετά από τρεις 
μήνες και ταυτόχρονα θέλει να εξασφαλίσει τιμή από σήμερα τότε 
προσφεύγει σε πωλητή παραγωγών και αντί κάποιου κόστους για το 
ρίσκο το οποίο αναλαμβάνει ο τελευταίος κλείνει τη συμφωνία για 
αγοροπωλησία των μετοχών σε ορισμένη τιμή μετά από τρεις μήνες.

VI. Διατραπεζικά αγορά

Είναι η αγορά που οι συναλλασσόμενοι είναι μόνο τράπεζες.Οι 
τράπεζες οι οποίες έχουν πλεόνασμα δανείζουν δανείζουν σε εκείνες 
οι οποίες έχουν στενότητα ή ανάγκες διαθεσίμων.
Στην διατραπεζική αγορά παρεμβαίνει η τράπεζα της Ελλάδας 
απορροφώντας τη ρευστότητα ή διοχετεύοντας χρήμα προκειμένου 
να κρατήσει στο επιθυμητό ύψος τα επιτόκια.
Ο χρόνος δανεισμού στην διατραπεζική αγορά είναι συνήθως μια 
μέρα χωρίς αυτό να σημαίνει ότι δε μπορεί να έχει και μεγαλύτερη 
διάρκεια.

VII. Options

Τα Options έχουν ομοιότητα με τα Futures,με μια διαφορά
προσφέρουν στο τέλος του συμφωνημένου χρόνου στον επενδυτή αν 
θα επιλέξει να αγνοήσει τη συμφωνία ή να ολοκληρώσει τη 
συναλλαγή.

ΣΕΛ.19



ΣΥΓΧΡΟΝΑ ΑΠΟΤΑΜΙΕΥΤΙΚΑ ΚΑΙ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΑ ΠΡ0ΪΌΝΤΑ

2.1.2.Β ΑΓΟΡΑ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

Μετογές

Η μετοχή είναι χρεόγραφο το οποίο εκδίδεται από μετοχική εταιρία 
για τη συγκέντρωση του κεφαλαίου της και αποτελεί τίτλο μέρους της 
περιουσίας της εκδότριας εταιρίας. Η εμπορευσιμότητα μιας μετοχής 
εξαρτάται σημαντικά και από τον αριθμό των μετόχων που έχουν 
εκδοθεί και από το ποσοστό αυτών που βρίσκονται στα χέρια των 
επενδυτών του ελληνικού χρηματιστηρίου.

Κατηγορίες μετογών

Οι μετοχές μπορούν να διακριθούν σε ονομαστικές ή ανώνυμες, 
καθώς και σε κοινές ή προνομιούχες.
Ονομαστικές μετοχές είναι οι μετοχές επί των οποίων αναγράφεται το 
ονοματεπώνυμο του εκάστοτε μετόχου. Αντίθετα, στις ανώνυμες 
μετοχές δεν αναγράφεται το ονοματεπώνυμο του μετόχου και ο 
κάτοχος των ανωνύμων εταιριών ταυτίζεται με τον ιδιοκτήτη τους. 
Κοινές μετοχές,είναι εκείνες που έχουν δικαίωμα ψήφου στη Γενική 
Συνέλευση της εταιρίας,συμμετέχουν στη διανομή των κερδών της 
εταιρίας και έχουν δικαίωμα συμμετοχής στα ίδια κεφάλαια σε 
περίπτωση εκκαθάρισης της εταιρίας.
Οι προνομιούχες μετοχές συνήθως δεν έχουν δικαίωμα ψήφου αλλά 

παρέχουν στους κατόχους τους άλλα πλεονεκτήματα που ορίζονται 
από το καταστατικό της εταιρίας.Τέτοια πλεονεκτήματα μπορούν να 
είναι π.χ ότι προηγούνται κατά την εκκαθάριση της εταιρίας έναντι 
των κοινών μετοχών,επίσης οι προνομιούχες μετοχές μπορεί να 
δικαιούνται μέρισμα ακόμη και σε ζημιογόνες καταστάσεις.

Τιμές μετογών

Τρέχουσα τιμή είναι η τιμή που διαμορφώνεται κάθε φορά στο 
χρηματιστήριο, μέσω της λειτουργίας της προσφοράς και της 
ζήτησης. Μπορεί λοιπόν να μεταβάλλεται από ώρα σε ώρα από λεπτό 
σε λεπτό.Λογιστική αξία μιας μετοχής είναι ο λόγος του συνόλου των 
ίδιων κεφαλαίων μιας εταιρίας προς τον αριθμό των μετόχων της.
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Αγορές και πωλήσεις μετογών

Ο επενδυτής που επιθυμεί να αγοράσει ή να πουλήσει μετοχές που 
είναι ήδη εισηγμένες στο χρηματιστήριο αξιών θα πρέπει να 
απευθυνθεί σε μια από τις υπάρχουσες χρηματιστηριακές εταιρίες. Το 
χρηματιστήριο είναι η αγορά στην οποία γίνονται οι αγοραπωλησίες 
μετοχών,ομολογιών ή άλλων χρεογράφων τα οποία πληρούν από το 
νόμο τις προϋποθέσεις για να αποτελούν αντικείμενο 
χρηματιστηριακών συναλλαγών. Οι χρηματιστηριακές εταιρίες 
εισπράττουν αμοιβές έναντι των υπηρεσιών που προσφέρουν στους 
επενδυτές. Το ύψος της προμήθειας είναι ελεύθερα διαπραγματεύσιμο 
μεταξύ των επενδυτών και των χρηματιστηριακών εταιριών.

Κάποιες από αυτές τις εταιρίες που συμμετέχουν είτε 
συμβουλευτικά, είτε με απευθείας χρηματιστηριακές συναλλαγές 
είναι οι παρακάτω:
Α.Χ.Ε:Ανώνυμες Χρηματιστηριακές Εταιρίες με κύρια 
δραστηριότητα την εκτέλεση χρηματιστηριακών συναλλαγών στο 
Χρηματιστήριο Αξιών για λογαριασμό πελατών τους.
Ε.Π.Ε.Υ: Εταιρίες Παροχής Επενδυτικών Προϊόντων οι οποίες 
παρέχουν συμβουλευτικές υπηρεσίες και διαχειρίζονται το 
χαρτοφυλάκιο, δεν κάνουν απευθείας συναλλαγές με το 
χρηματιστήριο.
Α.Χ.Ε.Π.Ε.Υ Ανώνυμες Χρηματιστηριακές Εταιρίες Παροχής 
Επενδυτικών Υπηρεσιών, ,δραστηριοποιούνται στην εκτέλεση 
χρηματιστηριακών συναλλαγών και στην παροχή υπηρεσιών 
διαχείρισης χαρτοφυλακίου.
Ε.Λ.Δ.Ε: Εταιρίες Λήψης και Διαβίβασης Εντολών ,διαβιβάζουν 
εντολές για αγοραπωλησίες πελατών τους, δεν εκτελούν οι ίδιες 
αγοραπωλησίες μετοχών στο χρηματιστήριο.

Φορολογία μετογών

Οι μετοχές δεν υπόκεινται σε φορολογία. Αντίθετα,σε φορολογία με 
συντελεστή 35% υπόκεινται τα λογιστικά κέρδη των εισηγμένων στο 
Χ.Α.Α εταιριών. Η φορολόγηση αυτή γίνεται στην πηγή και έτσι 
όταν το μέρισμα φτάνει στο μέτοχο είναι απαλλαγμένο από 
οποιαδήποτε φορολογική υποχρέωση.
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Εξωτερικές επιδράσεις στις τιμές των ιιετογών

Πέρα από την πορεία της εταιρίας μια σειρά παραγόντων επιδρούν 
στις τιμές των μετοχών. Οι τιμές λοιπόν των μετοχών επηρεάζονται 
από εξελίξεις ή προσδοκίες:
Στον κλάδο που δραστηριοποιείται η εταιρία, οποιαδήποτε θετική 
εξέλιξη την επηρεάζει θετικά.
Στα δημοσιονομικά μεγέθη μιας χώρας όπως το Α.Ε.Π, οι 
επενδύσεις,© πληθωρισμός, τα επιτόκια των κρατικών τίτλων, το 
δημόσιο έλλειμμα, το χρέος του δημοσίου κ.α.

Στα πολιτικά γεγονότα μιας χώρας εθνικά ή διεθνή π.χ επίσπευση 
εκλογών.

Απόδοση και κόστος μετογών

Κάθε επενδυτής έχει διαμορφώσει τη δική του επενδυτική 
φιλοσοφία.Υπάρχουν επενδυτές που αγοράζουν μετοχές και τις 
ρευστοποιούν μέσα σε λίγες μέρες ή ώρες.Αυτοι ακολουθούν τη 
βραχυπρόθεσμη προοπτική και δίνουν ελάχιστη σημασία στο 
μέρισμα.
Υπάρχουν και οι μακροπρόθεσμοι επενδυτές που δίνουν σημασία και 
στο μέρισμα αλλά και στην τιμή της μετοχής μεσομακροπρόθεσμα.

ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΞΙΩΝ

Το Χρηματιστήριο Αξιών είναι οργανωμένη μορφή κεφαλαιαγοράς 
όπου μετά από μια ορισμένη διαδικασία γίνονται χρηματιστηριακές 
πράξεις η συναλλαγές που έχουν αντικείμενο κινητές αξίες δηλαδή 
μετοχές ή ομόλογα

ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ

Οι επιχειρήσεις επιδιώκουν την εισαγωγή τους στο χρηματιστήριο 
γιατί έτσι αντλούν κεφάλαια χωρίς κόστος .Αυτό συμβαίνει γιατί η 
αγορά μετοχής από επενδυτή σημαίνει ότι ο τελευταίος γίνεται 
συνιδιοκτήτης αφού συμμετέχει στο κεφάλαιο της εταιρίας.
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Οι προϋποθέσεις για την εισαγωγή προς διαπραγμάτευση 
χρεογράφων στο χρηματιστήριο καθορίζονται από το Υπουργείο 
Εθνικής Οικονομίας.

Η έγκριση της εισαγωγής στο χρηματιστήριο γίνεται από την 
επιτρρτΐή Κεφαλαιαγοράς ύστερα από έλεγχο των στοιχείων που 
υποβάλλουν οι επιχειρήσεις.

Επιτροπή κεφαλαιαγοράς

Είναι μια ανεξάρτητη εποπτική αρχή που υπάγεται στο υπουργείο 
Εθνικής Οικονομίας. Στόχος της είναι να προάγει την ομαλότητα στη 
λειτουργία της αγοράς κεφαλαίου και να επιτηρεί την εφαρμογή της 
χρηματιστηριακής νομοθεσίας και να φροντίζει για την προστρσία 
των επενδυτών.

Κύρια και παράλληλη ανορά

Στο χρηματιστήριο λειτουργούν η κύρια αγορά και η παράλληλη. Ρι 
προϋποθέσεις εισόδου μετοχών είναι υψηλότερων απαιτήσεων και 
ηπιότερων για την παράλληλη.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΡΙΤΟ

3.1 ΔΑΝΕΙΑ

Οι πρώτες δανειοληψίες γίνονται αρκετές χιλιάδες χρόνια πριν από 
την εποχή μας ,για τις οποίες δεν έχουν διασωθεί γραπτά κείμενα.Σε 
παλιότερες εποχές ο δανεισμός γινόταν με εμπορεύματα,το χρήμα 
άρχισε να χρησιμοποιείται αρκετά χρόνια αργότερα. Ο δανειολήπτης 
των παλαιότερων χρόνων ελάμβανε μια ποσότητα από ένα προϊόν ή 
από διάφορα προϊόντα και την επέστρεφε προσαυξημένη στο 
δανειστή του μετά από ένα συγκεκριμένο χρονικό διάστημα. Η 
επιπρόσθετη ποσότητα αποτελούσε τον τόκο επιστροφής.
Ως μέτρο αξιών της εποχής χρησιμοποιούνταν οι σπόροι για την 

σπορά,ζώα,εργαλεία,μέταλλα και άλλα αντικείμενα τα οποία είχαν 
σημαντική θέση στην κτηνοτροφία και τη γεωργία.Η κτηνοτροφία και 
η γεωργία κατείχαν κυρίαρχες θέσεις στις ζωές των προϊστορικών 
ανθρώπων.Από καιρό σε καιρό η γεωργική παραγωγή παρουσίαζε 
απότομες διακυμάνσεις ,οι τόκοι που έπρεπε να εισπραχθούν ήταν 
ιδιαίτερα υψηλοί και ο κίνδυνος μη απόληψης τους αρκετά μεγάλος.
Στον κώδικα του Χαμουραμπί αναφέρονται ορισμένοι κανόνες που 

εφαρμόζονταν για το δανεισμό.Η θέσπιση αυτών των κανόνων 
πήγαζε κυρίως από την ανάγκη προστασίας τόσο των δανειστών όσο 
και των δανειοληπτών.Η βαβυλωνιακή οικονομία είχε επιτύχει 
σημαντικούς βαθμούς ανάπτυξης.Υπαρχουν κάποια γραπτά κείμενα 
που αναφέρουν πράξεις δανεισμού με κομμάτια αργύρου.
Στην αρχαία ελληνική οικονομία οι τραπεζικές εργασίες 

αναπτύχθηκαν περισσότερο κυρίως από εκείνους που δεν ήταν 
δουλοκτήτες και μεγαλογαιοκτήμονες.Καθοριστικό ρόλο στην 
ανάπτυξη τραπεζικών εργασιών έδωσε η άνθιση του εμπορείο 
κυρίως μεταξύ των πόλεων που βρίσκονταν στην ηπειρωτική 
Ελλάδα,στα νησιά του Αιγαίου,στη Μικρά Ασία,Κύπρο και 
Αίγυπτο.Οι εμπορικές και ναυτιλιακές επιχειρήσεις απαιτούσαν όλο 
και μεγαλύτερα ποσά σε πολύτιμα μέταλλα,ενώ το ρίσκο απώλειας 
από ναυάγια οι πειρατές ήταν αρκετά μεγάλο.Αυτός ήταν και ο λόγος 
που οι τόκοι των εποχών κινούνταν σε πολύ υψηλά επίπεδα.Αυτός 
ήταν και ο λόγος που πολλοί άνθρωποι χρεοκόπησαν και οι 
ελεύθεροι μετατράπηκαν σε δούλους. Επίσης,πρέπει να σημειώσουμε
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ότι έντοκα ήταν και τα δάνεια μεταξύ γαιοκτημόνων και 
μικροκαλλιεργητών.
Μέχρι τότε χρησιμοποιούνταν κομμάτια πολύτιμων μετάλλων και 

σίδερου σαν νομίσματα οι ανάγκες των εποχών επέβαλλαν την 
τελειοποίηση των νομισμάτων.Τα πρώτα νομίσματα κόπηκαν στη 
Μικρά Ασία το 600 π.Χ και σιγά,σιγά άρχισαν να κόβονται και στις 
υπόλοιπες πόλεις με έμφαση σε εκείνες που το εμπόριο ήταν 
περισσότερο αναπτυγμένο.
Η κοπή των νέων νομισμάτων βοήθησε πολύ τόσο το εμπόριο,τα 
δάνεια,αλλά και διάφορες άλλες συναλλαγές των εποχών.Πάντα σε 
όλες τις εποχές υπάρχουν άτομα που προσπαθούν να νοθεύσουν 
μέρος των νομισμάτων που κυκλοφορούν και αυτό έπρεπε να 
αποφευχθεί.Τον 4 αιώνα π.Χ άρχισαν να λαμβάνονται μέτρα και 
δημιουργήθηκαν όργανα τα όποια ως σκοπό τους είχαν τον έλεγχο 
των νομισμάτων προς αποφυγή οποιασδήποτε νοθείας.

Το τραπεζικό σύστημα επεκτείνεται και ενισχύεται σημαντικά.Στο 
Ρωμαϊκό κράτος λειτουργούν πλέον κανονικά επιχειρήσεις που 
ασχολούνται με τις τραπεζικές εργασίες όπως δανεισμούς,χορηγήσεις 
άνοιγμα λογαριασμών,αναλήψεις καθώς και άλλες τραπεζικές 
λειτουργίες
Στην Ελλάδα το 1828 ο Ιωάννης Καποδίστριας ίδρυσε την Εθνική 
Οικονομική Τράπεζα.Η Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος ιδρύθηκε 10 
χρόνια μετά το κλείσιμο της Εθνικής Οικονομικής Τράπεζας. Η 
Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος ήταν η μοναδική που λειτουργούσε στη 
Ελλάδα μέχρι το 1864.Το 1864 άρχισε να λειτουργεί στην Ελλάδα η 
Ιονική Τράπεζα η οποία είχε ιδρυθεί στο Λονδίνο το 1839.
Υπήρξαν και κάποιες περίοδοι αλλαγών για τα Ελληνικά δεδομένα 
1897-1991 η σταδιακή απελευθέρωση της τραπεζικής αγοράς από 
περιορισμούς και ελέγχους και από το 1991 έως σήμερα όπου 
αναφερόμαστε στην προσαρμογή της Ελληνικής νομοθεσίας 
σύμφωνα με τις αποφάσεις της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

ΧΡΗΜΑΤΑΓΟΡΑ ΚΑΙ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑ

Η αγορά των πιστώσεων μπορεί να έχει δυο μορφές. Αν πρόκειται 
για βραχυπρόθεσμες πιστώσεις λέγεται χρηματαγορά και αν 
πρόκειται για μακροπρόθεσμες λέγεται κεφαλαιαγορά.

Χρη ιιαταγορά-τράπεζες
Ο όρος προέρχεται από το τραπέζι που είχαν μπροστά τους οι 
αργυραμοιβοί. Η ιστορία τους αρχίζει από τη Βαβυλώνα τον 20 αιώνα 
π.Χ ,περνάει μέσα από την αρχαία Ελλάδα, την Ρωμαϊκή εποχή και
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τον Μεσαίωνα και στο τέλος του 18 αιώνα παίρνουν τη νεότερη 
μορφή.
Εκδοτικές ή κεντρικές τράπεζες λέγονται αυτές που έχουν το 
αποκλειστικό προνόμιο έκδοσης νομίσματος και μέσω αυτών 
γίνονται οι εισπράξεις και οι πληρωμές του κράτους.
Οι τράπεζες ασκούν όλα τα είδη πίστης με τάση καταμερισμού και 
εξειδίκευσης,ο ρόλος τους είναι σημαντικός γιατί ενισχύουν με 
πιστώσεις δάνεια την οικονομική δραστηριότητα.Δέχονται 
καταθέσεις διαφόρων ειδών όπως όψης ταμιευτηρίου και με ανάλογα 
επιτόκια (μέχρι ένα χρόνο),μεσοπρόθεσμες (από ένα έως πέντε 
χρόνια) και μακροπρόθεσμες (πάνω από πέντε χρόνια).

ΚΛΕΙΣΤΕΣ ΚΑΙ ΑΝΟΙΚΤΕΣ ΧΡΗΜΑΤΑΓΟΡΕΣ

Κλειστή χρηματαγορά είναι εκείνη στην οποία η προσφορά και 
ζήτηση δανείων γίνεται με τη μεσολάβηση λίγων τραπεζών ίδιας 
εθνικότητας κάτω από τον ασφυκτικό έλεγχο του κράτους και με τη 
διάθεση κεφαλαίων που προέρχονται αποκλειστικά η κατά κύριο 
λόγο από την ίδια χώρα.
Οι επιπτώσεις που προκαλούνται από τη λειτουργία κλειστών 
χρηματαγορών είναι οι παρακάτω:
1. Ο ασφυκτικός έλεγχος της χρηματαγοράς από τις νομισματικές 
αρχές μιας χώρας επιτρέπει των καθορισμό των επιτοκίων σε 
ορισμένα επίπεδα.Το πιο επιθυμητό για τα επιτόκια είναι να 
διαμορφώνονται σε επίπεδα χαμηλά ανεξάρτητα από τον 
πληθωρισμό.Αυτό έχει ως στόχο να προσελκύονται παραγωγικές 
επιχειρήσεις για να χρηματοδοτούν με όσο γίνεται χαμηλότερο 
κόρτος τις εργασίες τους αλλά και τις επενδύσεις τους που απαιτούν 
μεγαλύτερο χρόνο υλοποίησης τους.Σε αρκετές χώρες το κράτος 
κμβρρίζει το ανώτατο ύψος των δανείων που δύναται να εξασφαλίσει 
μι/χ ¡επιχείρηση ανεξάρτητα από την απόδοση των κεφαλαίων 
ΓΠςΧτόχος αυτής της πολιτικής είναι η κατανομή του προσφερόμενου 
χρήματος κατά κλάδο οικονομικής δραστηριότητας και η ύπαρξη 
ευνοϊκών όρων για εκείνες τις βιομηχανίες που φέρνουν συνάλλαγμα 
από εξαγωγές ή συμβάλλουν στον εκσυγχρονισμό της οικοΓΙΙ 
νομίας ή αντιμετωπίζουν έντονο ανταγωνισμό στις διεθνείς αγορές.
2. Η ύπαρξη μικρού αριθμού τραπεζών οι οποίες δεν είναι 
ανταγωνιστικές οι εκσυγχρονισμένες αυτομάτως συνεπάγεται υψηλό 
κόστος δανεισμού.Οι προμήθειες των τραπεζών κυμαίνονται σε 
υψηλά επίπεδα με αποτέλεσμα να κυμαίνονται σε υψηλά επίπεδα.
3. Η ύπαρξη κλειστής χρηματαγοράς επιτρέπει στις 
νομισματοπιστωτικές αρχές να πραγματοποιούν κάποιους 
στόχους,αυτοί είναι:
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• Καταπολέμηση του πληθωρισμού μέσω του περιορισμού της 
συνολικής προσφοράς χρήματος που διαχέεται στην αγορά.
• Περιορισμό της κατανάλωσης των νοικοκυριών και αύξηση της 
αποταμιευτικής τους ικανότητας σε αυτό συντελούν οι αυξήσεις των 
επιτοκίων για καταθέσεις.
• Καταπολέμηση της ύφεσης με την διατήρηση των επιτοκίων σε 
χαμηλά επίπεδα,για να βοηθηθεί η ανάπτυξη των επιχειρήσεων χωρίς 
να δανειστούν περισσότερα.

Ανοικτή χρηματαγορά είναι εκείνη στην οποία η προσφορά και 
ζήτηση δανείων γίνεται με τη μεσολάβηση πολλών τραπεζών 
διαφορετικής εθνικότητας με διακριτικούς ελέγχους από την πλευρά 
των αρμόδιων νομισματοπιστωτικών αρχών και με τη διάθεση 
κεφαλαίων που προέρχονται από διάφορες χώρες.

Οι χρηματαγορές αυτού του στυλ βρίσκονται μόνο σε 
εκβιομηχανισμένες χώρες που επιτρέπουν τη δραστηριοποίηση 
ξένων τραπεζών που δε θέτουν κανένα περιορισμό στην εισροή και 
εκροή κεφαλαίων. Όσο πιο ανοικτή είναι μια χρηματαγορά και είναι 
ελεύθερη η διακίνηση διεθνών κεφαλαίων ,όσοι πιο πολλοί οι 
συναλλασσόμενοι τόσος πιο μεγάλος όγκος χρήματος κυκλοφορεί 
στην αγορά. Σε αυτού του είδους τις αγορές οι τράπεζες που 
δραστηριοποιούνται έχουν μεγάλη οικονομική επιφάνεια, κύρος, 
παράδοση και συστηματικά αποφεύγουν ότι μπορεί να τους βάλλει σε 
παρακινδυνευμένη κατάσταση.

Τα μεγαλύτερα πλεονεκτήματα που έχουν οι ανοικτές τράπεζες 
έναντι των κλειστών είναι ότι λόγω του εντονότατου ανταγωνισμού οι 
προμήθειες των τραπεζών είναι εξαιρετικά περιορισμένες και οι όροι 
δανεισμού οι ευνοϊκότεροι που μπορούν να υπάρξουν. Οι μεγάλες 
εταιρίες που ζητούν κεφάλαια έχουν αρκετές επιλογές και μπορούν να 
επιλέξουν δανείου που προσφέρει τους καλύτερους όρους σύμφωνα 
με τα συμφέροντα τους.

Η ΣΗΜΑΣΙΑ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΑΓΟΡΩΝ

Δε μπορεί να υπάρξει ομαλή οικονομική ανάπτυξη αν δεν υπάρχουν 
χρηματαγορές που να λειτουργούν ομαλά.Για να υλοποιηθεί όμως 
αυτό πρέπει να έχουν πραγματοποιηθεί κάποιοι οικονομικοί στόχοι 
όπως:
• Καταπολέμηση της τοκογλυφίας με ιδιαίτερη αυστηρότητα
• Κατάλληλο νομικό πλαίσιο για τη λειτουργία της 
χρηματαγοράς
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• Οι κρατικές αρχές πρέπει να παίρνουν μέτρα που να 
αποτρέπουν στους ιδιώτες να συγκεντρώνουν μεγάλα χρηματικά 
ποσά αντί να τα καταθέτουν αυτά στις τράπεζες.
• Προσέλκυση ξένων τραπεζών και αποταμιευτών 

• Περιορισμό του δημόσιου χρέους

3.1.2 ΚΑΤΑΝΑΛΩΤΙΚΑ ΔΑΝΕΙΑ

Είναι οποιαδήποτε μορφή δανειοδότησης προς τον ιδιώτη- 
καταναλωτή με σκοπό την κάλυψη των προσωπικών του αναγκών. 
Υπάρχουν διάφοροι τρόποι χρηματοδότησης-δανεισμού των ιδιωτών 
όπως:
> Βραχυπρόθεσμες(έως 1 χρόνο)
> Μεσοπρόθεσμες (Καταναλωτικά δάνεια έως 3 χρόνια-είναι τα 
δάνεια που χορηγούνται πιο τακτικά από τις τράπεζες και αφορούν 
διάφορες μικροαγορές των ιδιωτών ή καλύπτουν διάφορες 
προσωπικές ανάγκες,έχουν μεγαλύτερο επιτόκιο από τα στεγαστικά 
,εξοφλούνται πιο σύντομα από τα στεγαστικά και το ποσό δανεισμού 
είναι σαφώς μικρότερο πολύ μικρότερο από των στεγαστικών.
> Μακροπρόθεσμες(Είναι τα δάνεια που χορηγούνται για αγορά
κατοικίας,επισκευή,αποπεράτωση,ανέγερση ή για αγορά
επαγγελματικής στέγης ή επέκταση επαγγελματικής στέγης.Τα 
στεγαστικά έχουν αρκετά χαμηλό επιτόκιο και αρκετές φορολογικές 
απαλλαγές και διευκολύνσεις όσο αποκτούν την α τους 
κατοικία.Λέγονται μακροπρόθεσμα γιατί δεν εξοφλούνται άμεσα 
αλλά μετά από αρκετά χρόνια.)
> Πιστωτικές (θΓβίϋΐ),χρεωστικές(ά60ίί) και κάρτες χρέωσης 
Πιπ^βχΟλες οι προηγούμενες κάρτες είναι μια μορφή διευκολύνσεως 
των τραπεζών στον ιδιώτη ο οποίος με το πλαστικό χρήμα όπως 
αποκαλούμε τις κάρτες μπορεί να κάνει αγορές ακόμα και όταν δεν 
έχει ρευστό δηλαδή μετρητά.Όλες οι κάρτες έχουν ένα πιστωτικό 
όριο στο οποίο πιστώνονται οι αγορές του ιδιώτη.
> Ταμειακές διευκολύνσεις(υπεραναληψη)

Έξυπνες κάρτες
Η έξυπνη κάρτα εμφανίστηκε στο τέλος του 1970.Είναι κάρτα 

εφοδιασμένη με ένα μικροσκοπικό επεξεργαστή που προσφέρει 
μεγάλη χωρητικότητα μνήμης από την μαγνητική ταινία.Ο 
συγκεκριμένος μικροεπεξεργαστής περιέχει ένα κωδικοποιημένο
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πρόγραμμα με το οποίο επεξεργάζεται κάποια δεδομένα και παρέχει 
τις παρακάτω εφαρμογές:
• Ευκολία και άνεση στις συναλλαγές,εξάλειψη της ανάγκης των 
μετρητών,καλύτερο έλεγχο προϋπολογισμού εξόδων και μεγάλη 
ταχύτητα στην διεκπεραίωση συναλλαγών
• Δυνατότητα προπληρωμής υπηρεσιών και αγαθών.
• Δυνατότητα αποθήκευσης χρημάτων στην κάρτα
• Δυνατότητα μεταφοράς χρημάτων από μια κάρτα σε άλλη.
• Πρόσθετη ασφάλεια συναλλαγών
• Δυνατότητα επαναφόρτωσης χρημάτων στην κάρτα
• Δυνατότητα για off line retail banking

ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΗ ΠΙΣΤΗ

Επιχειρηματικό δάνειο είναι οποιαδήποτε μορφή χρηματοδότησης προς 
μια επιχείρηση με σκοπό την κάλυψη επιχειρηματικών αναγκών.

Είδη χρηματοδότησης:
■ Δάνειο με ανοικτό λογαριασμό
■ Εγγυητική επιστολή
■ Χρηματοδοτική μίσθωση
■ Factoring
■ Forfeiting
■ SWAP

i. Ανοικτός λογαριασμός
Στον ανοικτό λογαριασμό οι συμβαλλόμενοι συμφωνούν ότι οι 

αμοιβαίες πιστώσεις και οφειλές θα μπαίνουν σε ένα ενιαίο 
λογαριασμό και θα απεικονίζονται με κονδύλια πιστώσεων ή 
χρεώσεων για να καταλήξουν κατά το κλείσιμο του λογαριασμού σε 
ένα και μόνο απαιτητό κεφάλαιο.
Περιοδικό κλείσιμο λογαριασμού μπορεί να γίνεται κάθε εξάμηνο 

στο διάστημα αυτό οι τόκοι και οι προμήθειες 
κεφαλοποιούνται.Οριστικό κλείσιμο επέρχεται με το θάνατο,την 
πτώχευση,με τη θέληση του ενός ή κάποιου άλλου όπως είναι: η 
καταγγελία, η λήξη της σύμβασης.

ϋ. Εγγυητική Επιστολή
Η εγγυητική επιστολή, είναι ένα έγγραφο με το οποίο η τράπεζα 

αναλαμβάνει ευθύνη απέναντι στο δικαιούχο της εγγυητικής
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επιστολής μέχρι του ποσού που αναγράφεται σε αυτήν ότι ο 
πρωτοφειλέτης θα εκπληρώσει όλες τις υποχρεώσεις που έχει 
αναλάβει απέναντι στο δικαιούχο.

Η εγγυητική επιστολή στην πραγματικότητα παίρνει την μορφή 
δήλωσης της τράπεζας προς κάποιο τρίτο (δανειστή)ότι θα πληρώσει 
το χρέος του πρωτοφειλέτη.
Η σύμβαση για την παροχή Εγγυητικής επιστολής κατατάσσεται στις 
πιστώσεις .Η τράπεζα βοηθάει τον πιστολήπτη να αποκτήσει 
προσωρινή αγοραστική δύναμη χωρίς να δεσμεύει τη δική της. Στη 
σύμβαση η τράπεζα δε δίνει αγοραστική δύναμη αλλά μόνο την 
υπογραφή ή την πίστη της.

ίϋ. Πρακτορεία επίγειουιιατικών απαιτήσεων

Εαοΐοπιη^είναι μια συμβατική σχέση με την οποία η εταιρεία 
αγοράζει το σύνολο των απαιτήσεων του πελάτη της που προέρχονται 
από την επί πιστώσει πώληση εμπορευμάτων και προσφέρει 
χορήγηση προκαταβολών,κάλυψη κινδύνων.

ΐν. Χρηματοδοτική μίσθωση

Η χρηματοδοτική μίσθωση είναι μια μορφή πιστοδότησης για 
επιχειρήσεις που εξοφλείται μέσω μισθωμάτων,τα οποία
καταβάλλονται σε καθορισμένο χρόνο.

ν. Forfeiting

Forfeiting είναι η εκχώρηση συναλλαγματικών η άλλων πιστωτικών 
τίτλων σε μια τράπεζα με σκοπό τη διασφάλιση του εξαγωγέα από 
τον επιχειρηματικό κίνδυνο και το λογιστικό κίνδυνο.Ο 
χρηματοδοτικός μηχανισμός μειώνει τον κίνδυνο με την εγγύηση 
τρίτων.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ

1.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΣΤΑ ΑΜΟΙΒΑΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ

Αμοιβαίο Κεφάλαιο, είναι κοινή περιουσία η οποία ανήκει σε 
απεριόριστο αριθμό φυσικών και νομικών προσώπων οι οποίοι 
ονομάζονται μεριδιούχοι.0 αριθμός των μεριδιούχων είναι δυνατόν 
να μην είναι συγκεκριμένος και μπορεί να μεταβάλλεται συνεχώς.

Στο Αμοιβαίο Κεφάλαιο συμμετέχει όποιος επιθυμεί αγοράζοντας 
μέρος του που ονομάζεται μερίδιο ή πολλαπλάσιο του.Επίσης χωρίς 
καμία δέσμευση μπορεί να αποχωρήσει όποτε θέλει και να ζητήσει 
εξαγορά των κεφαλαίων του.

Η επιδίωξη των μεριδιούχων από τη συμμετοχή τους στο Αμοιβαίο 
Κεφάλαιο είναι το κέρδος από τη συμμετοχή του στην κοινή 
περιουσία.

Στη λειτουργία των Αμοιβαίων Κεφαλαίων συμμετέχουν :
Η διαχειρίστρια εταιρεία-Α.Ε.Δ.Α.Κ,η διαχειρίστρια εταιρία έχει την 
αποκλειστική διαχείριση δηλαδή την επένδυση της κοινής 
περιουσίας,την πώληση,τη λογιστική παρακολούθηση και την τήρηση 
των αρχείων.
Ο Θεματοφύλακάς είναι η τράπεζα.Ο ρόλος της τράπεζας είναι να 
φυλάσσει την περιουσία των αμοιβαίων κεφαλαίων και να ελέγχει την 
Α.Ε.Δ.Α.Κ.Η προηγούμενη δε μπορεί να προχωρήσει σε καμία 
εργασία αν δε συμπράξει ο θεματοφύλακας που έχει το δικαίωμα 
αποδοχής ή απόρριψης της αίτησης συμμετοχής.Η ευθύνη του 
θεματοφύλακα είναι αυξημένη και ευρεία,αφού σύμφωνα με το νόμο 
ευθύνεται και για αμέλεια κατά την άσκηση των καθηκόντων της.
Ο Σύμβουλός Επενδύσεων έχει τον ρόλο του να υποδεικνύει στη 
διαχειρίστρια που να επενδύει σύμφωνα πάντα με τους κανονισμούς 
των Αμοιβαίων Κεφαλαίων.
Οι μεριδιούχοι είναι οι κάτοχοι μεριδίων της κοινής περιουσίας.Οι 
μεριδιούχοι καταβάλλουν προμήθειες συμμετοχής και εξαγοράς από 
τι; Οποίες αμείβονται όλοι οι προαναφερόμενοι μαζί με το δίκτυο 
πωλήσεων.
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1.1.2 ΕΙΑΗ ΑΜΟΙΒΑΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Τα Αμοιβαία Κεφάλαια με κριτήριο το είδος των χρεογράφων στα 
οποί επενδύουν χωρίζονται σε Ομολογιακά, Μετοχικά, Μικτά και 
Διαχείρισης Διαθεσίμων.
Ο κανονισμός κάθε αμοιβαίου καθορίζει σε τι είδους τίτλους 
επενδύει το ενεργητικό του και σε τι ποσοστά

Οιιολογιακά Αμοιβαία Κεφάλαια

Ομολογιακά χαρακτηρίζονται εκείνα τα αμοιβαία κεφάλαια τα οποία 
επενδύουν σε τίτλους σταθερής απόδοσης όπως έντοκα Γραμμάτια 
και Ομόλογα Ελληνικού Δημοσίου. Τα ομολογιακά Αμοιβαία 
Κεφάλαια απευθύνονται σε αποταμιευτές οι οποίοι δε θέλουν να 
αναλάβουν υψηλό κίνδυνο και ικανοποιούνται με μικρές αποδόσεις 
.Πάντως, αν προβλέπεται από τον κανονισμό των Ομολογιακών 
μπορεί να επενδυθεί ένα μικρό ποσοστό του ενεργητικού τους και σε 
μετοχές.

Μετοχικά Αμοιβαία Κεφάλαια

Τα Μετοχικά Αμοιβαία Κεφάλαια, επενδύουν κυρίως σε μετοχές 
επιδιώκοντας κέρδη από την άνοδο των τιμών τους. Τα παραπάνω 
έχουν μεγάλο ποσοστό κινδύνου αλλά και προσδοκία για αυξημένα 
κέρδη.

Μικτά Αμοιβαία Κεφάλαια

Μικτά χαρακτηρίζονται τα Αμοιβαία Κεφάλαια των οποίων ο 
κανονισμός επιτρέπει την τοποθέτηση του ενεργητικού τους κατά ένα 
μεγάλο μέρος σε Μετοχές και κατά ένα μικρότερο σε σταθερούς 
τίτλους(Ομόλογα-Έντοκα Γ ραμμάτια )
Τα Μικτά έχουν περιορισμένο κίνδυνο λόγω του ότι η επένδυση σε 
σταθερούς τίτλους περιορίζει τις συνέπειες που προέρχονται από τις 
Μετοχές.
Στα Μικτά Αμοιβαία Κεφάλαια επενδύουν εκείνοι οι οποίοι βλέπουν 
κάποια προοπτική άνοδο των μετοχών αλλά φοβούνται να αναλάβουν 
ένα αμιγώς μετοχικό χαρτοφυλάκιο.
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Αμοιβαία Κεφάλαια Διαγείρισης Διαθεσίμων

Είναι τα Αμοιβαία Κεφάλαια τα οποία επενδύουν σε 
χρηματοοικονομικά προϊόντα μικρής διάρκειας όπως : Repos,Swaps. 
Σε αυτά επενδύονται διαθέσιμα ποσά νομικών και φυσικών 
προσώπων για περιορισμένο χρονικό διάστημα. Τα Αμοιβαία 
Κεφάλαια διαχείρισης διαθεσίμων είναι ασφαλή και χωρίς κίνδυνο

Αμοιβαία Κεφάλαια Εξωτερικού

Αμοιβαία κεφάλαια εξωτερικού είναι εκείνα τα οποία επενδύουν σε 
αγορές του εξωτερικού και διατίθενται σε Ομολογιακά, Μετοχικά και 
Μικτά Αμοιβαία Κεφάλαια. Έτσι οι επενδυτές έχουν τη δυνατότητα 
συμμετοχής σε χαρτοφυλάκια επενδεδυμένα σε συνάλλαγμα και σε 
μεγάλο εύρος αγορών.

UNEED LINKS
Μια άλλη μορφή αμοιβαίων κεφαλαίων που πρέπει να αναφερθούν 
είναι τα Uneed links πρόκειται για συνταξιοδοτικά προγράμματα που 
ανήκουν στα αμοιβαία κεφάλαια και αποτελούν μορφές επένδυσης 
όπως και τα υπόλοιπα αμοιβαία.Αυτά τα προγράμματα είναι 
χρονομεριστικά και προσφέρουν ασφάλεια σε κάθε επενδυτή. Στην 
Ελλάδα δραστηριοποιούνται σε θέματα ασφαλιστικής κάλυψης και 
ως δώρο παρέχουν ασφάλεια ζωής.

1.1.3 ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ ΣΕ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΑΜΟΙΒΑΙΩΝ
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Οι μεριδιούχοι δεν υπόκεινται σε καμία φορολογική επιβάρυνση για 
τα τυχόν κέρδη που πραγματοποιούν όταν εξαγοράσουν τα μερίδια 
τους σε τιμή ανώτερη από την τιμή αγοράς τους.
Ο μεμονωμένος επενδυτής του χρηματιστηρίου ο οποίος ασχολείται 
κατά τακτά χρονικά διαστήματα με την επένδυση σε μετοχικούς 
τίτλους επιδίδεται συχνά σε αγοραπωλησίες καταβάλλοντας 
προμήθειες το κόστος των οποίων δεν είναι ασήμαντο.
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Τα Αμοιβαία Κεφάλαια προσφέρουν ευκαιρίες για μεγαλύτερα κέρδη 
σε σύγκριση με τις καταθέσεις και μεγαλύτερη ασφάλεια με την 
αγορά μετοχών.
Απαλλάσσουν τον επενδυτή από το χάσιμο χρόνου για την 
παρακολούθηση της επένδυσης.
Παρέχεται η δυνατότητα τα μερίδια Αμοιβαίων Κεφαλαίων να 
ανήκουν σε περισσότερους του ενός δικαιούχων εφόσον οι 
συνδικαιούχοι δηλώσουν με έγγραφο τους στην εταιρεία διαχείρισης 
την επιθυμία τους ο λογαριασμός να είναι κοινός.
Οι τίτλοι των μεριδίων μπορούν να ενεχυριάσουν σε εξασφάλιση 
απαιτήσεων σύμφωνα με το νόμο.Ενα άλλο βασικό πλεονέκτημα των 
Αμοιβαίων Κεφαλαίων είναι η δυνατότητα άμεσης
ρευστοποίησης.Οταν ο μεριδιούχος αποφασίσει να αποσύρει τα 
χρήματα του,καταθέτει αίτηση εξαγοράς στην εταιρία διαχείρισης η 
οποία είναι υποχρεωμένη από το νόμο να εξαγοράσει τα μερίδια του 
το πολύ σε πέντε ημέρες από την υποβολή της αίτησης.
Οι μόνιμοι κάτοικοι εξωτερικού και όσοι ανήκουν σε αυτούς έχουν τη 
δυνατότητα να επαναεξάγουν το συνάλλαγμα που εισήγαγαν για την 
απόκτηση μεριδίων καθώς επίσης και τα μερίσματα και τυχόν κέρδη 
σε τιμή ανώτερη από την τιμή απόκτησης τους.

1.1.4 ΟΡΙΣΜΟΣ, ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΚΑΙ ΘΕΣΜΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ 
ΑΜΟΙΒΑΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Κανονισμός Αμοιβαίου Κεφαλαίου 
Είναι το κείμενο που περιγράφει τους σκοπούς του κάθε 
αμοιβαίου,τις υποχρεώσεις του διαχειριστή και τις δαπάνες που 
βαρύνουν το Αμοιβαίο Κεφάλαιο.Ο κανονισμός δεσμεύει την 
Α.Ε.Δ.Α.Κ,τον Θεματοφύλακα και τους Μεριδιούχους.

Διαδικασία αποτίμησης ενεργητικού

Ενεργητικό είναι η περιουσία του Αμοιβαίου Κεφαλαίου σε 
τρέχουσες τιμές.Η αξία του ενεργητικού μεταβάλλεται καθημερινά 
σύμφωνα με την αξία των επενδύσεων.Το σύνολο των Αμοιβαίων 
Κεφαλαίων κατανέμεται σε μερίδια.Η καθαρή τιμή του μεριδίου με 
τον αριθμό του συνόλου του ενεργητικού δια του συνόλου του 
αριθμού των μεριδίων σε κυκλοφορία.Με βάση την καθαρή τιμή 
υπολογίζουμε την τιμή διάθεσης και την τιμή εξαγοράς.
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Υπολογισμός απόδοσης
Η απόδοση του Αμοιβαίου Κεφαλαίου είναι η αύξηση που έχει 
επιτευχθεί στην αξία του κατά τη διάρκεια μιας χρονικής περιόδου.

Προμήθειες εισόδου και εξόδου

Οι προμήθειες εισόδου και εξόδου καθορίζονται από τον κανονισμό 
που διέπει το Αμοιβαίο Κεφάλαιο και υποχρεωτικά αναφέρονται στην 
αίτηση συμμετοχής που θα υπογράψει ο μεριδιούχος.

Πραγματική απόδοση

Η πραγματική απόδοση της τιμής μεριδίου υπολογίζεται αν λάβουμε 
υπόψη μας τις προμήθειες εισόδου και εξόδου.

Μέρισμα

Η διανομή των κερδών,προς τους μεριδιούχους γίνεται με το 
μέρισμα.Το μέρισμα είναι το ποσοστό εκείνο των κερδών που θα 
πληρωθεί στους μεριδιούχους που ήταν κάτοχοι μεριδίων την 31/12 του 
αντίστοιχου έτους. Ο μεριδιούχος έχει τη δυνατότητα να εισπράξει ή να 
επανεπενδύσει το μέρισμα που θα λάβει,Η διανομή 
μερίσματος δεν είναι υποχρεωτική.

Φορολογικό καθεστώς

Τα αμοιβαία κεφάλαια υπόκεινται σε φορολόγηση με τις ειδικές 
διατάξεις που ισχύουν κάθε φορά.

Υπογρεωτικές δημοσιεύσεις

Στοιχεία του Αμοιβαίου κεφαλαίου (ενεργητικό,αριθμός
μεριδίων,καθαρή τιμή μεριδίου,τιμή διάθεσης και εξαγοράς) 
δημοσιεύονται στον ημερήσιο τύπο καθημερινά.
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Διαφήιιιση

Η διαφήμιση πρέπει να γίνεται έτσι ώστε να ενημερώνει τον επενδυτή 
και όχι να τον παραπλανεί.Σε κάθε έντυπο,ανακοίνωση ή μήνυμα 
πρέπει να αναφέρεται ότι "τα Αμοιβαία κεφάλαια δεν έχουν 
εγγυημένη απόδοση και ότι οι προηγούμενες αποδόσεις δεν 
εξασφαλίζουν τις μελλοντικές."

Μη Εγγυη ιιένη απόδοση

Τα Αμοιβαία κεφάλαια δεν έχουν εγγυημένη απόδοση.Ακόμα και τα 
Αμοιβαία κεφάλαια Διαχειρίσεως Διαθεσίμων τα οποία έχουν 
βραχυπρόθεσμο χαρακτήρα δεν έχουν εγγυημένη απόδοση αλλά 
πιθανολογού μενη.

Οι τιμές των Αμοιβαίων Κεφαλαίων

Οι τιμές των Αμοιβαίων Κεφαλαίων δημοσιεύονται καθημερινά στον 
τύπο έτσι ώστε οι μεριδιούχοι να παρακολουθούν τις εξελίξεις.
Τα Αμοιβαία κεφάλαια έχουν τρεις τιμές. Την καθαρή τιμή, την τιμή 
συμμετοχής και την τιμή εξαγοράς.
Καθαρή τιμή είναι η τιμή η οποία αντιστοιχεί στη λογιστική αξία μιας 
μετοχής. Τιμή συμμετοχής είναι εκείνη που διατίθεται στους 
μεριδιούχους το μερίδιο και τιμή εξαγοράς είναι η τιμή στην όποια 
αγοράζει τα μερίδια η διαχειρίστρια εταιρία από τον μεριδιούχο.

1.1.5 Η ΕΞΕΛΙΞΗ ΚΑΙ ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ ΤΩΝ 
ΑΜΟΙΒΑΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Τα αμοιβαία κεφάλαια είναι μια σπουδαία επενδυτική επιλογή η 
οποία συνδυάζει μεταξύ άλλων την επαγγελματική διαχείριση και την 
διαφάνεια συναλλαγών με τη σημαντική μείωση του επενδυτικού 
κινδύνου.

Η ιδέα αυτή ξεκίνησε στην Αμερική το 1915 από ομάδα 
εργαζομένων που σκέφτηκε ότι αν ένωναν τις αποταμιεύσεις τους
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και δημιουργούσαν ένα κεφάλαιο θα είχαν περισσότερες επενδυτικές 
επιλογές.
Με τα συσσωρευμένα κεφάλαια οι επενδυτικές επιλογές ήταν 
περισσότερες,ενώ μπορούσαν να έχουν καλύτερες διαπραγματευτικές 
θέσεις στις συναλλαγές τους. Σχεδόν αμέσως μετά επαγγελματίες 
διαχειριστές άρχισαν να κάνουν τη διαχείριση της κοινής περιουσίας . 
Αυτός ο θεσμός έγινε γρήγορα αρεστός και απέκτησε πολλούς 
μιμητές .
Οι τεχνολογικές εξελίξεις και η αποτελεσματικότητα των επενδύσεων 
δημιούργησε μια εναλλακτική αγορά στην οποία ο καθένας μπορεί να 
συμμετέχει σε μικρά ή μεγάλα κεφάλαια.
Ο θεσμός εμφανίστηκε και στην Ευρώπη στα μέσα της δεκαετίας του 
50.
Στην Ελλάδα εμφανίστηκε πολύ αργότερα στα μέσα της δεκαετίας 
του 70.
Η ουσιαστική του ανάπτυξη άρχισε να εμφανίζεται τη δεκαετία του 
90.
Στις ημέρες μας η επιλογή των επενδυτών να αγοράζουν μερίδια είναι 
μια πολύ ελκυστική πρόταση.

ΑΜΟΙΒΑΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ
Τα αμοιβαία κεφάλαια μπορούμε να τα χαρακτηρίσουμε σαν μεγάλες 
δεξαμενές που συγκεντρώνουν μεγάλους χρηματικούς πόρους από 
πολλούς επενδυτές.Οι επενδυτές στοχεύουν στη μεγιστοποίηση της 
απόδοσης τους με όσο το δυνατόν μικρότερο επενδυτικό κίνδυνο.
Το αμοιβαίο κεφάλαιο είναι η κοινή περιουσία των μεριδιούχων ενώ 
η διαχειρίστρια εταιρεία είναι η ανώνυμος εταιρεία που διαχειρίζεται 
το αμοιβαίο κεφάλαιο.
Οι φορείς που εμπλέκονται είναι τρεις: η εταιρία διαχείρισης,ο 
θεματοφύλακας και οι μεριδιούχοι.
Οι μεταξύ τους σχέσεις διέπονται από τους κανονισμούς του 
αμοιβαίου κεφαλαίου και ελέγχονται από την Επιτροπή 
Κεφαλαιαγοράς.Η απόλυτη διαφάνεια είναι ένα από τα βασικά 
χαρακτηριστικά των αμοιβαίων κεφαλαίων και της εταιρίας 
διαχείρισης.

ΝΟΜΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ
Ο θεσμός του αμοιβαίου κεφαλαίου εισήχθη στην Ελλάδα το 1970 , 
τα πρώτα αμοιβαία κεφάλαια ήταν ο Ερμής και Δήλος της Εμπορικής 
και Εθνικής Τράπεζας αντίστοιχα.
Σύμφωνα με το νόμο ελληνικό αμοιβαίο κεφάλαιο χαρακτηρίζεται 
αυτό που έχει έδρα και κεντρική διοίκηση στην Ελλάδα.
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Η άδεια για το αμοιβαίο κεφάλαιο χορηγείται από την επιτροπή 
κεφαλαιαγοράς μετά από έγκριση της για την Α.Ε.Δ.Α.Κ , τον 
θεματοφύλακα και τον κανονισμό λειτουργίας.
Μέχρι η άδεια συστάσεως να αμοιβαίου να δημοσιευτεί στις 
εφημερίδα της κυβερνήσεως και ο θεματοφύλακας να βεβαιώσει τη 
συγκέντρωση των στοιχείων του ενεργητικού απαγορεύεται στην 
ΑΕΔΑΚ να διαθέσει μερίδια στο κοινό.
Οι μεριδιούχοι δεν ευθύνονται για λάθη και παραλείψεις της ΑΕΔΑΚ 
ή του θεματοφύλακα, αντίθετα η ΑΕΔΑΚ και ο Θεματοφύλακας 
ευθύνονται για τυχόν λάθη και παραλείψεις.

ΘΕΣΜΙΚΟΙ ΕΠΕΝΑ ΥΤΕΣ
Θεσμικοί επενδυτές είναι οι οργανισμοί που λειτουργούν μέσα σε ένα 
θεσμοθετημένο πλαίσιο που οριοθετεί την οποιαδήποτε δράση η 
ενέργεια τους.
Θεσμικοί επενδυτές είναι συνήθως οι τράπεζες.
Ένα βασικό χαρακτηριστικό τους είναι ότι εκπροσωπούν και 
διαχειρίζονται ποσά που προέρχονται από τη συνένωση 
αποταμιεύσεων που προέρχονται από όλα τα κοινωνικά στρώματα.

ΕΝΩΣΗ ΘΕΣΜΙΚΩΝ ΕΠΕΝΔ ΥΤΩΝ

Η ένωση θεσμικών επενδυτών είναι εκείνο το συλλογικό όργανο των 
εταιριών διαχείρισης αμοιβαίων κεφαλαίων και εταιριών επένδυσης 
χαρτοφυλακίου.
Ιδρύθηκε το 1985 και διοικείται από επταμελές συμβούλιο 
Τέσσερα μέλη από Α.Ε.Δ.Α.Κ και τρία μέλη από Ε.Ε.Χ.
Οι σκοποί της είναι τέσσερις:
Προαγωγή της δραστηριότητας των μελών της
Μελέτη ζητημάτων κοινού ενδιαφέροντος
Προάσπιση των επαγγελματικών συμφερόντων των μελών της
Προάσπιση των επαγγελματικών συμφερόντων των μελών της
Προστασία του επενδυτικού κοινού

ΔΗΜΟΣΙΕΥΣΕΙΣ ΑΜΟΙΒΑΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Οι ΑΕΔΑΚ είναι υποχρεωμένες να δημοσιεύουν στον ημερήσιο τύπο 
το καθαρό ενεργητικό ,την καθαρή τιμή μεριδίου, την τιμή διάθεσης 
και την τιμή εξαγοράς.
Κάθε εξάμηνο και στο τέλος του χρόνου έκθεση των παραπάνω 
στοιχείων.
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Στο τέλος κάθε διαχειριστικής χρήσης αναλυτικά το είδος και την 
ποσότητα των κινητών αξιών, το διαθέσιμο ενεργητικό σε καταθέσεις 
και απαιτήσεις ,το καθαρό ενεργητικό , αναλυτικό λογαριασμό 
αποτελεσμάτων χρήσης και συνολικές εισφορές από τη διάθεση και 
εξαγορά μεριδίων και τον αριθμό μεριδίων που διατέθηκαν και 
εξαγοράστηκαν.

ΔΙΑΦΗΜΙΣΗ

Η διαφήμιση πρέπει να γίνεται με τρόπο έτσι ώστε να μη 
δημιουργούνται παραπλανητικές εντυπώσεις στον επενδυτή .Σε κάθε 
διαφήμιση πρέπει να αναφέρεται ότι τα αμοιβαία κεφάλαια δεν έχουν 
εγγυημένη απόδοση και οι προηγούμενες αποδόσεις δε διασφαλίζουν 
τις μελλοντικές.

ΕΓΙΕΝΑ ΥΤΙΚΟ ΠΡΟΦΙΛ

Δυστυχώς οι περισσότεροι επενδυτές δεν έχουν σωστή ενημέρωση 
,αυτό έχει ως συνέπεια άσχημες επενδυτικές επιλογές.
Ο ασφαλιστικός σύμβουλος καλείται να παρέχει πληροφορίες 
απαραίτητες για την κατανόηση των αμοιβαίων κεφαλαίων.
Αν η επένδυση γίνει σε παραπάνω από μια επιλογές τότε μειώνεται ο 
επενδυτικός κίνδυνος , λειτουργεί η αρχή του χαρτοφυλακίου. 
Υπάρχουν κάποιοι παράγοντες που πρέπει να αξιολογηθούν από τον 
ασφαλιστικό σύμβουλο και καθορίζουν τις επιλογές των επενδυτών, 
όπως:
Η ηλικία του επενδυτή, η οικογενειακή του κατάσταση, το εισόδημα, 
ο επενδυτικός στόχος, η επενδυτική εμπειρία, το επάγγελμα, ο 
χρονικός ορίζοντας της απόδοσης, η αποστροφή του στον επενδυτικό 
κίνδυνο.
Η ηλικία του επενδυτή είναι ο πιο σημαντικός παράγοντας , γιατί 
επηρεάζει κατά πολύ τις επενδυτικές επιλογές του 
επενδυτή .Μεγαλύτερη ηλικία μικρότερο ρίσκο, διαφορετικό ρίσκο 
αναλαμβάνει ένας άντρας 35 και διαφορετικό ένας άντρας 65.
Η οικογενειακή κατάσταση παίζει εξίσου βασικό ρόλο,άλλες ευθύνες 
έχει ένας οικογενειάρχης και άλλες κάποιος που ζει μόνος του. Ο 
τελευταίος αναλαμβάνει μεγαλύτερο επενδυτικό κίνδυνο.
Το εισόδημα παίζει εξίσου βασικό ρόλο,γιατί όσο μεγαλύτερο 
εισόδημα έχει κάποιος τόσα πιο πολλά χρήματα παραμένουν 
αδέσμευτα για να επενδυθούν.
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Το κεφάλαιο προς επένδυση δε θα πρέπει να επηρεάζει την ομαλή 
λειτουργία του νοικοκυριού.
Η επενδυτική εμπειρία δηλώνει τι έχει κάνει μέχρι τώρα το άτομο 
στην επενδυτική του ζωή και εκτιμάται και το επενδυτικό προφίλ για 
το τι θα κάνει και στο μέλλον.
Η αποστροφή στον επενδυτικό κίνδυνο φανερώνει εκείνο το άτομο 
που δεν είναι διατεθειμένο να αναλάβει κανενός είδους επενδυτικό 
κίνδυνο,τον απωθεί η ιδέα του ρίσκου.
Ο επενδυτικός στόχος είναι η απάντηση στα ερωτήματα του 
επενδυτή δηλαδή πόσο θα ήθελα να αποδώσει η επένδυση μου και σε 
πόσο χρονικό διάστημα.
Συνήθως οι επενδυτές που δεν έχουν καλή γνώση των επενδύσεων 
προσδοκούν υψηλότατες αποδόσεις σε μηδενικό χρόνο.
Ο χρονικός ορίζοντας δίνει την ευκαιρία σε μια επένδυση να 
αποδώσει τα μέγιστα.
Το επάγγελμα είναι και αυτός σημαντικός παράγοντας.
Σημαντικό στοιχείο είναι η κάλυψη των απαιτούμενών αναγκών του 
σε ρευστό.Κάθε επένδυση έχει διαφορετικό χρονικό ορίζοντα και 
διαφορετικό επενδυτικό κίνδυνο.Αυτό σε συνδυασμό με το 
επενδυτικό προφίλ δημιουργούν επενδυτικές επιλογές διαφορετικές 
για κάθε άτομο.
Το έργο του ασφαλιστικού συμβούλου είναι αρκετά δύσκολο και 
πρέπει να ενημερώνει τον υποψήφιο επενδυτή για όλους τους 
πιθανούς κινδύνους.Η τελική απόφαση είναι του επενδυτή.
Οι άνθρωποι αποταμιεύουν για διαφορετικούς λόγους ,υπάρχουν και 
αρκετοί κοινοί λόγοι όπως:οι κοινωνικές αλλαγές, η 
συνταξιοδότηση,οι σπουδές των παιδιών , η αναβάθμιση του επιπέδου 
ζωής, η αγορά ενός σπιτιού.
Οι τέσσερις βασικοί επενδυτικοί κίνδυνοι είναι:
Ο κίνδυνος της αγοράς 
Ο κίνδυνος του επιτοκίου 
Ο κίνδυνος του πληθωρισμού 
Ο κίνδυνος της αξιοπιστίας

Είναι σημαντικό να γνωρίζουμε ότι σε κάποιες επενδύσεις ο χρόνος 
μειώνει τον κίνδυνο της επένδυσης.

Τελικά φαίνεται να είναι καλύτερο να είναι κάποιος μέσα στην 
επένδυση και να μην βγαίνει όταν η αγορά ανεβαίνει και να μπαίνει όταν 
η αγορά κατεβαίνει.Η επένδυση σε αμοιβαία κεφάλαια ελαχιστοποιεί 
τους κίνδυνους του προσωπικού χαρτοφυλακίου. Άνθρωποι με 
εξειδικευμένες γνώσεις φροντίζουν για τη μεγιστοποίηση της απόδοσης 
και την ελαχιστοποίηση του επενδυτικού κινδύνου.
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ΣΥΜΒΟΥΛΕΣ ΓΙΑ ΤΟΥΣ ΕΠΕΝΔΥΤΕΣ

Τα Αμοιβαία κεφάλαια συγκροτούνται και λειτουργούν κάτω από την 
ευθύνη των εταιρειών διαχειρήσεως,των οποίων βασικοί μέτοχοι 
είναι συνήθως τράπεζες ή μεγάλες ασφαλιστικές εταιρείες ή άλλες 
μεγάλες ΕΠΕΥ ή μεγάλες Ανώνυμες εταιρείες.
Παρά το γεγονός αυτό η σχετική νομοθεσία έχει δημιουργήσει ένα 
αυστηρό και πολλαπλό προστατευτικό πλαίσιο για τους επενδυτές 
επιβάλλεται σε όσους αποφασίζουν να επενδύσουν τις οικονομίες 
τους σε μερίδια αμοιβαίων κεφαλαίων ,να δίνουν ιδιαίτερη προσοχή 
στα ακόλουθα:
*1* Να εξετάζουν αν ο πωλητής του αμοιβαίου κεφαλαίου είναι 
εξουσιοδοτημένο πρόσωπο από την εταιρεία διαχειρίσεως και 
διαθέτει πιστοποιητικό συνεργασίας με αυτήν.
❖  Να ζητούν και να μελετούν προσεκτικά το διαφημιστικό 
έντυπο,τον κανονισμό,το ενημερωτικό δελτίο και την οικονομική 
έκθεση του τελευταίου εξαμήνου του αμοιβαίου κεφαλαίου.
♦> Να συμπληρώνουν με προσοχή την αίτηση συμμετοχής στο 
Αμοιβαίο κεφάλαιο και να διαβάζουν με προσοχή όλους τους όρους 
αναγραφής σε αυτήν,προσέχοντας ιδιαίτερα ότι η αίτηση αύτη είναι 
πρωτότυπη προερχόμενη από την εταιρεία διαχειρίσεως.
❖  Ο μεριδιούχος είναι χρήσιμο να ενημερώνει την εταιρεία για 
οποιαδήποτε αλλαγή διευθύνσεως και να απευθύνεται σε αυτήν για 
οποιαδήποτε λειτουργία-παράπονο που έχει σχετικά με την ΑΕΔΑΚ 
και των οργάνων της.
♦> Ο μεριδιούχος πρέπει να φυλάει με προσοχή τον τίτλο των 
μεριδίων του ή αν η εταιρεία διευθύνσεως δεν έχει εξεδώσει τίτλους 
τότε τη σχετική βεβαίωση που του έχει αποσταλεί
❖  Να παρακολουθούν συχνά από τις ημερήσιες στήλες του τύπου 
την εξέλιξη των αποδόσεων των αμοιβαίων κεφαλαίων
❖  Να κατατεθούν τα ποσά συμμετοχής των αμοιβαίων κεφαλαίων 
μόνο στην εξουσιοδοτημένη τράπεζα- απαγορευτεί αυστηρά κάθε 
παράδοση χρήματος στον αντιπρόσωπο η σε οποιονδήποτε άλλο.
❖  Να προσέχουν που επενδύουν να επενδύουν στην κατάλληλη 
κατηγορία αμοιβαίων κεφαλαίων
❖  Ο μεριδιούχος πρέπει να φυλάει με προσοχή τον τίτλο των 
μεριδίων που του στέλνει η Εταιρία Διαχειρίσεως .
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Σύμφωνα μ£ τκ; αποφάσεις 79/1996 και 129/1996 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς ια,..·: 
-  Αμιιβαία Κεφάλαια ■ κατατάσσονται σε κατηγορίες, έτσι ώστε να υπάρχει αντιστοιχία 

μεταξύ της ονομασίας κάβε Α/Κ. του σκοπού που αναφέρετατ στον κανονισμό του και της 
σύνθεσης του ενεργητικού του. σύμφωνα με τον κατωτέρω πίνακα:
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Το γράφημα 
δίπλα, δείχνει 
την εξέλιξη των 
νοικοκυριών * 
στις Η.Π.Α. από 
το 1980-2001  
σε εκατομμύρια 
νοικοκυριά, 
στοιχείο χρήσιμο 
για να
μπορέσουμε να  
αξιολογήσουμε 
το επόμενο 
γράφημα που 
δείχνει την

— I— ‘I— ■ ' I— ~Τ— Τ— ι «,ι
1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2001

m o 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2001

|Π  F.k. Ν Ο ΙΚ Ο Κ Υ Ρ ΙΑ  Σ Υ Ν Ο Λ Ο 4,60 9,00 >0,20 17,30 22,20 23.40 2S.80 30,20 36.80 44,40 31.70 54.80

εξέλιξη ,σε 
ποσοστά επί των 
νοικοκυριών που 
έχουν επενδύσει 
σε αμοιβαία 
κεφάλαια.
Τα Μετοχικά 
αμοιβαία 
κεφάλαια 
κατέχουν την 
μερίδα του 
λέοντος σε 
"πρώτη επιλογή" 
με ποσοστό που 
φτάνει και το

88% ενώ 
παράλληλα οι 
Αμερικανοί 
επενδύουν και σε 
Διαχείρισης 
Διαθεσίμων 48% 
σε Ομολογιακά 
37% .
Πηγές για το 
επενδυτικό profile 
των Αμερικανών είναι 
το ICI (Investment 
Company Institute 
2001)

* νοικοκυριό είναι 
η ομάδα ατόμων
που ζουν σε ένα σπίτι και μοιράζονται τα έξοδα κατοικίας. Ένα νοικοκυριό μπορεί να 
περιλαμβάνει άτομα που συγκατοικούν και δεν έχουν καμία σχέση μεταξύ τους.

αμοιβαία κεφάλαια/folis dculgcrakis/2002/doc



ΣΥΓΧΡΟΝΑ ΑΠΟΤΑΜίΕΥτίκΑ ΚΑΙ Γ.ΙΙρΛ,ίΥί ΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

ΤΟ ΙΔΑΝΙΚΟ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟ ΓΙΑ 
ΚΑΘΕ ΗΛΙΚΙΑ

ΗΛΙΚΙΑ ΔΙΑΡΘΡΩΣΗ
ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ

25-40 ΕΤΩΝ
ΜΕΤΟΧΕΣ:75% 
ΟΜΟΛΟΓΑ: 20% 
ΜΕΤΡΗΤΑ:5%

40-55 ΕΤΩΝ
ΜΕΤΟΧΕΣ:65%(-10%)
ΟΜΟΛΟΓΑ:30%(+10%)

ΜΕΤΡΗΤΑ:5%
(ΣΤΑΘΕΡΟ)

55-65 ΕΤΩΝ
ΜΕΤΟΧΕΣ:55%(-10%) 
ΟΜΟΛΟΓΑ:40% (+10%) 

ΜΕΤΡΗΤΑ :5% 
(ΣΤΑΘΕΡΟ)

65 ΕΤΩΝ + ΜΕΤΟΧΕΣ:45%(-10%) 
ΟΜΟΛΟΓΑ: 45% (+5%) 
ΜΕΤΡΗΤΑ: 10%(+5%)

Λ
Ανάλογα την ηλικία υπάρχουν λοιπόν παραπάνω κάποια 

ενδεικτικά ποσοστά για το πώς πρέπει ένας επενδυτής σε διάφορες 
ηλικίες να κάνει τη διάρθρωση του χαρτοφυλακίου του. Τα +,- δείχνουν 
την αύξηση η τη μείωση των ποσοστών συγκριτικά ανά ηλικία, ανάλογα 
το ρίσκο που είναι διατεθειμένος να αναλάβει κάθε επενδυτής.

2 Εφημερίδα τα νέα
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΔΕΥΤΕΡΟ

ΑΠΑΝΤΗΣΕΙΣ ΚΑΙ ΣΥΜ ΒΟΥΛΕΣ ΣΤΟΥΣ  
ΕΠΕΡΧΟΜ ΕΝΟΥΣ ΕΠΕΝΔΥΤΕΣ

Τι θα ήθελα να κάνουν οι αποταμιεύσεις μου;

Αν ο στόχος είναι ένα μικρό εισόδημα σε χρόνο κάτω των 2 ετών θα 
πρέπει να εξετασθούν τα Αμοιβαία Κεφάλαια Διαθεσίμων και 
Εισοδήματος που μπορούν να φέρουν ένα μικρό εισόδημα,κάτι 
καλύτερο από ένα τραπεζικό λογαριασμό,με σχετικά μικρό 
επενδυτικό κίνδυνο.
Τα αμοιβαία κεφάλαια εισοδήματος πιθανόν να φέρουν ένα καλύτερο 
αποτέλεσμα από την προηγούμενη κατηγορία αλλά ο επενδυτικός 
χρόνος που απαιτείται είναι μεγαλύτερος καθώς αυξάνει και ο 
επενδυτικός κίνδυνος σε σχέση με τα Διαχείριση Διαθεσίμων.

Πώς θα επιλέξω εκείνο το αμοιβαίο κεφάλαιο που θα είναι το 
κατάλληλο για μένα και θα καλύπτει τις ανάγκες μου;

Να αντιλαμβάνομαι τους επενδυτικούς κινδύνους 
Να προσδιορίσω το χρόνο που θα αφήσω τα χρήματα επενδεδυμένα 
Να έχω έκ των προτέρων αφήσει ένα ποσό για την απαιτούμενη 
ρευστότητα που πρέπει να έχω.
Να έχω ενημέρωση
Να μην παραπλανούμαι από διαφημίσεις
Να μάθω πόσο θα κοστίσει η είσοδός /έξοδός μου σε αμοιβαία 
κεφάλαια και ποια θα είναι τα πάγια έξοδα.

Πόσο χρόνο πρέπει να αφήσω επενδεδυμένα τα χρήματα μου;

Έως 2 χρόνια και θα πρέπει να εξετασθούν τα αμοιβαία κεφάλαια 
διαχείρισης διαθεσίμων.
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Από 2-3 χρόνια θα πρέπει να εξετασθούν τα ομολογιακά 
Από 3-5 θα πρέπει να στραφούμε στα μετοχικά αμοιβαία κεφάλαια. 
Από 5+ θα πρέπει να εξετασθούν τα Μετοχικάα,Μικτά ή 
εισοδήματος,Διεθνή ή Εξωτερικού πιθανότατα θα είναι μια αρκετά 
καλή επένδυση.

Με ποιο τρόπο γίνεται η επένδυση σε Αμοιβαία Κεφάλαια;

Η συμμετοχή σε ένα αμοιβαίο κεφάλαιο είναι μια αρκετά απλή 
διαδικασία. Ο επενδυτής αφού έχει αποφασίσει για την επιλογή του 
βάσει των αναγκών του και έχει ενημερωθεί για τους επενδυτικούς 
κινδύνους θα πρέπει να ενημερωθεί για τον κανονισμό του αμοιβαίου 
κεφαλαίου που έχει επιλέξει. Ο κανονισμός του αμοιβαίου μαζί με τα 
υπόλοιπα έντυπα θα πρέπει να μείνουν στην κατοχή του.
Αφού συμπληρωθούν με κεφαλαία καθαρά γράμματα η αίτηση και 
ορισθούν οι συνδικαιούχοι τότε θα πρέπει ο επενδυτής να πάει στο 
κατάστημα της τράπεζας και να καταθέσει το χρηματικό ποσό στον 
τραπεζικό λογαριασμό που αναγράφεται στην αίτηση.
Ένα αντίγραφο της κατάθεσης και το αντίστοιχο αντίγραφο της αίτησης 
παραμένουν στην κατοχή του επενδυτή.
Στο καταθετήριο θα πρέπει να αναγράφονται το ονοματεπώνυμο του 
καταθέτη και ένας αριθμός τηλεφώνου.
Τα υπόλοιπα αντίγραφα της αίτησης και το καταθετήριο με ευθύνη του 
πωλητή προωθούνται την ίδια ημέρα στο αρμόδιο τμήμα της εταιρίας.
Η ΑΕΔΑΚ θα κάνει αποδεκτή την αίτηση εφόσον δεν υπάρχουν λάθη, 
παραλήψεις κ.τ.λ.
Την επόμενη εργάσιμη ημέρα ο επενδυτής θα μπορεί να γνωρίζει με 
απόλυτη ακρίβεια τα μερίδια που έχει αγοράσει, στοιχείο σημαντικό 
αφού με τον αριθμό των μεριδίων θα μπορεί στο εξής να παρακολουθεί 
την εξέλιξη της επένδυσης του.
Αν για παράδειγμα επενδυτής επενδύσει 3000 Ευρώ σε αμοιβαίο 
κεφάλαιο που η τιμή διάθεσης του είναι 10 Ευρώ τότε θα έχει 
3000/10=300 μερίδια.
Σε οποιαδήποτε στιγμή στο μέλλον μπορεί να υπολογίσει την αξία της 
επένδυσης του με την βοήθεια μιας εφημερίδας. Το μόνο που χρειάζεται 
είναι να πολλαπλασιάσει τα μερίδια του με την τιμή
εξαγοράς του αμοιβαίου που είναι συνδεδεμένος.
Οι ΑΕΔΑΚ είναι υποχρεωμένες να παρουσιάζουν στον ημερήσιο τύπο 
την αποτίμηση των αμοιβαίων που διαχειρίζονται
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Πότε και πως γίνεται η εξαγορά των μεριδίων;

Ο επενδυτής συμπληρώνει την αίτηση εξαγοράς η οποία βρίσκεται 
στο πίσω μέρος του τίτλου και διευκρινίζει αν πρόκειται για μερική ή 
ολική εξαγορά και αποστέλλει την αίτηση στην αρμόδια υπηρεσία 
της εταιρίας. Το αργότερο σε 5ημέρες θα έχει εισπράξει την αξία των 
μεριδίων ή με δίγραμμη επιταγή ή με κατάθεση σε λογαριασμό του 
επενδυτή.
Η τιμή εξαγοράς θα είναι η τιμή της ημέρας που έκανε αποδεκτή την 
αίτηση εξαγοράς η ΑΕΔΑΚ.
Αποδεκτή γίνεται την ίδια ημέρα εφόσον δεν υπάρχουν λάθη ή 
παραλήψεις στην συμπλήρωση της αίτησης.
Η εξαγορά μπορεί να γίνει από κάποιο δικαιούχο ή συνδικαιούχο.
Η λειτουργία αυτή μοιάζει σαν κοινός λογαριασμός τραπέζης .Σε 
π[ερίπτωση μερικής εξαγοράς εκδίδεται νέος τίτλος με τα 
εναπομείναντα μερίδια.
Σε εξαιρετικές περιπτώσεις επιτρέπεται μετά από έγκριση της 
Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς η αναστολή εξαγορών και για το χρονικό 
διάστημα μέχρι 3 μήνες.
Ακολουθούν έντυπα τις ΕΘΕ που δίνουν πολύτιμες συμβουλές για 
την κατηγοριοποίηση των αμοιβαίων κεφαλαίων
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΡΙΤΟ

Ο ΚΩΔΙΚΑΣ ΔΕΟΝΤΟΛΟΓΙΑΣ ΤΩΝ ΘΕΣΜΙΚΩΝ
ΕΠΕΝΔΥΤΩΝ

Η θέσπιση των κανόνων που διέπουν τις σχέσεις και τη 
συμπεριφορά των ΑΕΔΑΚ και των προσώπων προς τα οποία 
παρέχεται η προστασία από το νόμο δηλαδή των επενδυτών ,αυτοί οι 
κανόνες περιέχονται σε ένα Κώδικα Δεοντολογίας που είναι προϊόν 
συνεργασίας της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς με την Ένωση Θεσμικών 
Επενδυτών.Ο κώδικας αυτός βρίσκεται σήμερα σε πλήρη εφαρμογή.

Οι κώδικες δεοντολογίας γενικώς είναι συλλογές κανόνων με τους 
οποίους διάφορες επαγγελματικές και επιστημονικές οργανώσεις 
καθορίζουν εκούσιο περιορισμό στην άσκηση δραστηριότητας των 
μελών τους.Αυτός είναι ένας τρόπος για να αποφεύγονται οι 
συγκρούσεις και η κατάχρηση εξουσίας των μελών.Η Ένωση 
Θεσμικών Επενδυτών έχει σε ισχύ Κώδικα Δεοντολογίας που 
δεσμεύει τα μέλη της

Ο κώδικας δεοντολογίας διαπνέεται από ένα πνεύμα αγάπης και 
ενδιαφέροντος για το θεσμό των συλλογικών επενδύσεων και τη 
γενική φροντίδα προστασίας των μελών.

Ο κώδικας καθορίζει υποχρεώσεις μόνο για τις Εταιρίες και τους 
αντιπροσώπους τους και δικαιώματα για τους επενδυτές,γεγονός που 
πρέπει να θεωρηθεί φυσιολογικό αφού οι κανόνες τίθενται συνήθως 
για την προστασία τους.

Κάθε πρόσωπο που ασχολείται με τις συλλογικές επενδύσεις πρέπει 
να γνωρίσει και να σεβαστεί αυτό το πνεύμα,όπως επίσης και να 
εφαρμόσει τις διατάξεις του με προθυμία και καλή θέληση,γιατί στην 
ουσία ο κώδικας προστατεύει το επάγγελμά του και σε τελευταία 
ανάλυση προστατεύει τα συμφέροντα και την ασφάλεια του ίδιου του 
του προωθητή των Αμοιβαίων Κεφαλαίων.
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ΣΚΟΠΟΣ ΚΩΔΙΚΑ ΔΕΟΝΤΟΛΟΓΙΑΣ

Η διάταξη του Κώδικα έχει θεμελιώδη μορφή γιατί περιλαμβάνει το 
σκοπό για τον οποίο καταρτίστηκε ο κώδικας.Σκοπός του κώδικα 
είναι η θέσπιση κανόνων που θα διέπουν τις σχέσεις και τη 
συμπεριφορά των εταιρειών και των καλυπτόμενων προσώπων κατά 
την άσκηση των δραστηριοτήτων τους στο πλαίσιο της ισχύουσας 
νομοθεσίας με τρόπο ώστε:
1. να διαφυλάσσεται ή εύρυθμη λειτουργία της αγοράς και να 
υποστηρίζεται η ανάπτυξη της κεφαλαιαγοράς και
2. να διασφαλίζεται η διανάργεια της διαχείρισης αποκλειστικά προς 
το συμφέρον των επενδυτών
Οι όροι
1. υποστήριξη της ανάπτυξης της κεφαλαιαγοράς
2. διαφύλαξη της εύρυθμης λειτουργίας της αγοράς
3. συμπεριφορά των εταιρειών και των καλυπτόμενων 
προσώπων κατά την άσκηση των δραστηριοτήτων τους στο πλαίσιο 
των κειμένων κανόνων και διατάξεων.
4. διασφάλιση της διενέργειας της διαχείρισης αποκλειστικά 
προς το συμφέρον των επενδυτών

Ο κώδικας με τη διάταξη αυτή , ρυθμίζει τον τρόπο με τον οποίο οι 
ΑΕΔΑΚ πρέπει να ασκούν τα μετοχικά δικαιώματα για τις μετοχές που 
υπάρχουν στο χαροφυλάκιο των αμοιβαίων κεφαλαίων .

Με αυτό τον τρόπο θεωρεί ότι προωθούνται τα συμφέροντα των 
Επενδυτών.
Ο κώδικας επιβάλλει στις εταιρίες να καθορίζουν κανόνες για την 
άσκηση αυτών τους των δικαιωμάτων .

Τα μετοχικά τους δικαιώματα ,τη συμμετοχή τους στις γενικές 
συνελεύσεις των εταιριών ,το δικαίωμα της ψήφου κ.λ.π. τα ασκούν 
οι εταιρίες ελεύθερα στο πλαίσιο της ισχύουσας νομοθεσίας. Τα 
δικαιώματα ψήφου είναι οι υποχρεωμένες οι εταιρίες να τα ασκούν 
μόνο προς όφελος των επενδυτών και ανεξάρτητα από τα συμφέροντα 
του ομίλου τους.

Οι εταιρίες πρέπει να είναι σε θέση να δικαιολογήσουν τη θέση που 
έλαβαν κατά την άσκηση ή μη άσκηση του δικαιώματος ψήφου.
Ο κώδικας θεώρησε σκόπιμο να μην υποχρεώσει τις εταιρίες να 
ασκούν το μετοχικό τους δικαίωμα αλλά τους απευθύνει σύσταση να 
συμμετέχουν στις Γενικές Συνελεύσεις και να ψηφίζουν ιδίως όταν 
ποσοστό άνω του 4% των συνολικών δικαιωμάτων ψήφου ανά 
εταιρία.
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Τέλος ο κώδικας για να παρακινήσει τις εταιρίες να ασκούν αυτά 
τα δικαιώματα ,τις υποχρεώνει να αναφέρουν τις ετήσιες εκθέσεις 
τους αν συμμετέχουν ή όχι και αν άσκησαν ή όχι το μετοχικό τους 
δικαίωμα, οπότε οι Επενδυτές μπορούν να εξάγουν και εκείνοι τα 
ανάλογα συμπεράσματα τους πάνω στο θέμα.

ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΣ ΕΛΕΓΧΟΣ

Με την αρχή αυτή εισάγεται επίσημα ο εσωτερικός έλεγχος στις 
εταιρίες ,δεδομένου ότι οι εταιρίες πρέπει να μεριμνούν για την 
οργάνωσή τους και την αποτελεσματικότητα του εσωτερικού τους 
ελέγχου.

Ο εσωτερικός έλεγχος ,που πρέπει να αναδιαστέλλεται από τον 
εξωτερικό έλεγχο των ορκωτών ελεγκτών ,είναι θεσμός εξαιρετικά 
αναπτυγμένος στο εξωτερικό .
Με τη νέα αυτή αρχή οι εταιρίες πρέπει να μεριμνήσουν για τη 

δημιουργία σχετικού εσωτερικού κανονισμού που θα περιλαμβάνει το 
οργανόγραμμα και τις διαδικασίες λειτουργίας των διαφόρων 
τμημάτων τους.
Ειδικότερα ο κανονισμός πρέπει να περιλαμβάνει:

-καθήκοντα ,ευθύνες των τμημάτων, αρμοδιότητες απασχολούμενων. 
-Εξασφάλιση εμπιστευτικότητας πληροφόρησης 
-διεξαγωγή και επιβεβαίωση συναλλαγών και άλλων διαχειριστικών 
πράξεων από διαφορετικά πρόσωπα

Στα πλαίσια αυτής της αρχής οι εταιρίες έχουν και τις ακόλουθες 
υποχρεώσεις:
-να εξασφαλίζουν επαρκή τεχνικά μέσα
-να φροντίζουν ώστε τα καλυπτόμενα πρόσωπα να έχουν τα αναγκαία 
επαγγελματικά και ηθικά προσόντα
-να διαθέτουν μηχανογραφικό σύστημα που θα εξασφαλίζει την 
ασφαλή αποθήκευση των στοιχείων των μεριδιούχων,θα επιτρέπει 
υπό όρους την πρόσβαση προσώπων στα στοιχεία του θα επιτρέπει 
την ανίχνευση προσώπων που προσέφυγαν στις πληροφορίες του θα 
δίνει αυτόματα το μοναδικό κωδικό για κάθε μεριδιούχο.
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ΔΙΚΤΥΟ ΔΙΑΘΕΣΗΣ

Ο κώδικας δίνει ιδιαίτερη έμφαση στην οργάνωση ασφαλών 
δικτύων διάθεσης μεριδίων των Αμοιβαίων Κεφαλαίων, ώστε να 
προστατεύονται τα συμφέροντα των μεριδιούχων .

Οι βασικές αρχές που διέπουν αυτή τη δέσμη διατάξεων είναι:
-η ευθύνη της ΑΕΔΑΚ για τις πράξεις και παραλείψεις όλων των 

προσώπων που εμπλέκονται στη διάθεση των αμοιβαίων κεφαλαίων 
-η επιλογή προσώπων αντιπροσώπων από την ΑΕΔΑΚ που να έχουν 
ήθος και κατάρτιση
-η ανάγκη για την κατάρτιση και επιμόρφωση των αντιπροσώπων.
-η υποχρέωση ενημέρωσης των επενδυτών όταν διακόπτεται η σχέση με 
τον αντιπρόσωπο.

Ειδικότερα η εταιρία έχει πλήρη ευθύνη:
1. για τον τρόπο προώθησης των μεριδίων των αμοιβαίων 

κεφαλαίων
2. για τη σωστή επιλογή των συνεργατών της
3. για τις πράξεις των αντιπροσώπων της και των συνεργατών της
4. για την καταλληλότητα ,το ήθος των αντιπροσώπων και των 

συνεργατών
5. για την επαρκή κατάρτιση των ανωτέρω προσώπων και την 

παρακολούθηση εκπαιδευτικού προγράμματος
6. για τη διασφάλιση ότι οι αντιπρόσωποι και οι διαμεσολαβητές 

τους έχουν συνάψει έγγραφες συμβάσεις με τους συνεργάτες τους
7. για την κατάρτιση εγγράφων συμβάσεων με τους αντιπροσώπους 

τους
8. για τον εφοδιασμό αυτών των προσώπων με πιστοποιητικό 

συνεργασίας και εκπαίδευσης που επιδεικνύεται στους 
υποψήφιους μεριδιούχους.

Για την καταλληλότητα των προσώπων που διαθέτουν τα μερίδια 
πρέπει η ΑΕΔΑΚ να συγκεντρώνει κατά ελάχιστον τα ακόλουθα 
στοιχεία:

• πιστοποιητικό ποινικού μητρώου
• πιστοποιητικό μη πτώχευσης
• βιογραφικό σημείωμα
• αντίγραφα τίτλων σπουδών (τουλάχιστον για αποφοίτηση 

από τη δευτεροβάθμια εκπαίδευση)
• βεβαίωση επιτυχούς παρακολούθησης εκπαιδευτικού 

σεμιναρίου του οποίου η ύλη καθορίζεται από την Ένωση
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Θεσμικών Επενδυτών και εγκρίνεται από την Επιτροπή 
Κεφαλαιαγοράς.

Επειδή ο αντιπρόσωπος είναι ο βασικός κρίκος που συνδέει τον 
επενδυτή με την ΑΕΔΑΚ ο κώδικας προβλέπει ότι εάν διακοπεί 
αυτή η συνεργασία ,η ΑΕΔΑΚ, οφείλει εντός 5 ημερών από τη 
διακοπή της σύμβασης να ενημερώσει εγγράφως τους επενδυτές 
για τη διακοπή της σχέσης .

Τέλος οι διατάξεις αυτής της δέσμης συμπληρώνονται με δυο 
ακόμη βασικές υποχρεώσεις των εταιριών εκ των οποίων η πρώτη 
αναφέρεται στην υποχρεωσήτους να επιμορφώνουν το προσωπικό 
τους και τους συνεργάτες τους έτσι τίθενται σε ισχύ νέες 
κανονιστικές διατάξεις και η δεύτερη ρυθμίζει με ποιο τρόπο θα 
διασφαλίζεται η κυκλοφορία των αιτήσεων εγγραφής και θα 
γίνεται η καταβολή των χρημάτων από τον επενδυτή ώστε να 
αποφεύγονται δυσάρεστες καταστάσεις που θίγουν το κύρος του 
θεσμού.

ΔΙΑΦΗΜΙΣΗ

Η διαφήμιση είναι ένα από τα πιο σημαντικά θέματα , το οποίο ο 
κώδικας αντιμετωπίζει ολοκληρωμένα καταργώντας διατάξεις που 
ίσχυαν πιο πρίν. Η γενική αρχή που πρέπει να διέπει τη διαφήμιση 
είναι να μη μεταδίδονται παραπλανητικά μηνύματα στους επενδυτές.

Οι εταιρίες γενικότερα κατά την άσκηση της διαφημιστικής τους 
πολιτικής πρέπει:
1. Να μην εκμεταλλεύονται την έλλειψη πείρας και γνώσεων των 

επενδυτών.
2. Να προσδιορίζουν με σαφήνεια την απόδοση
3. Να μη μιμούνται διαφημιστικά άλλων εταιριών
4. Να μην κάνουν συγκρίσεις χωρίς να βασίζονται σε στοιχεία,που 

μπορούν να αποδειχτούν ψευδή και να προκαλέσουν καχυποψία 
στον επενδυτή.

5. Να αναφέρουν αληθή ιστορικά στοιχεία που θα συμβάλλουν στην 
ορθή ολοκλήρωση της άποψης του επενδυτή.

6. Να μην προβάλλουν τίποτα το υπερβολικό στις διαφημίσεις.
7. Να μη θίγουν συμφέροντα άλλων εταιριών
8. Να μην αναφέρονται σε θέματα αξιοπιστίας άλλων εταιριών.
9. Σε κάθε έντυπο, ανακοίνωση ή μήνυμα πρέπει να αναγράφεται ότι 

"τα Αμοιβαία Κεφάλαια δεν έχουν εγγυημένη απόδοση και οι 
προηγούμενες αποδόσεις δε διασφαλίζουν τις μελλοντικές."
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Δίνοντας ο κώδικας μεγάλη βαρύτητα στην άσκηση της διαφήμισης 
επιβάλλει στις εταιρίες να υποβάλλουν στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς 
όλο το διαφημιστικό τους υλικό.

ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ ΣΕ ΣΥΝΕΛΕΥΣΕΙΣ

Ο Κώδικας με τη διάταξη αυτή , ρυθμίζει τον τρόπο με τον οποίο οι 
ΑΕΔΑΚ πρέπει να ασκούν τα μετοχικά δικαιώματα για τις μετοχές 
που υπάρχουν στα χαρτοφυλάκια των Αμοιβαίων Κεφαλαίων. Με 
αυτό τον τρόπο θεωρεί ότι προωθούνται με τον έλεγχο των εταιριών 
τα συμφέροντα των Επενδυτών.

Ο Κώδικας επιβάλλει στις εταιρίες να καθορίζουν κανόνες για την 
άσκηση αυτών τους των δικαιωμάτων.

Τα μετοχικά τους δικαιώματα ,τη συμμετοχή τους στις γενικές 
συνελεύσεις των εταιριών, το δικαίωμα ψήφου κ.λ.π τα ασκούν οι 
εταιρίες ελεύθερα στα πλαίσια της ισχύουσας νομοθεσίας .
Τα δικαιώματα ψήφου είναι υποχρεωμένες οι εταιρίες να τα ασκούν 
μόνο προς όφελος των επενδυτών και ανεξάρτητα από τα συμφέροντα 
του ομίλου τους.

Οι εταιρίες πρέπει να είναι σε θέση να δικαιολογήσουν τη θέση που 
έλαβαν κατά την άσκηση ή μη άσκηση του δικαιώματος ψήφου.

Ο Κώδικας θεώρησε σκόπιμο να μην υποχρεώσει τις εταιρίες να 
ασκούν το μετοχικό τους δικαίωμα αλλά τους απευθύνει σύσταση να 
συμμετέχουν στη Γενική Συνέλευση και να ψηφίζουν ιδίως όταν 
συγκεντρώνουν ποσοστό άνω του 4% των συνολικών δικαιωμάτων 
ψήφου ανά εταιρία.

Τέλος ο Κώδικας για να παρακινήσει τις εταιρίες να ασκούν αυτά 
τα δικαιώματα , τις υποχρεώνει να αναφέρουν στις ετήσιες εκθέσεις 
τους αν συμμετέχουν ή όχι και αν άσκησαν ή όχι το μετοχικό τους 
δικαίωμα, οπότε οι επενδυτές μπορούν να εξάγουν και εκείνοι τα 
ανάλογα συμπεράσματα τους πάνω σε αυτό το θέμα.

ΑΥΤΟΝΟΜΙΑ ΔΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ ΚΑΙ ΕΜΠΙΣΤΕΥΤΙΚΟΤΗΤΑ ΤΩΝ 
ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΩΝ ΑΠΟΦΑΣΕΩΝ

Με τη θέσπιση αυτής της αρχής ο Κώδικας επιδιώκει τη διαχείριση να 
ασκείται με αυτονομία από τις εταιρίες και οι επενδυτικές τους 
αποφάσεις να διατηρούν την εμπιστευτικότητα τους.
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Οι δυο αυτές προβλέψεις πρέπει να γίνονται με έμφαση όσον αφορά 
τον επηρεασμό της ανεξαρτησίας των αποφάσεων και της 
εμπιστευτικότητας τους σε σχέση με τον Όμιλο στον οποίο ανήκουν .

Ο Κώδικας για να προλάβει τη δημιουργία τέτοιων καταστάσεων 
,που σε τελευταία ανάλυση μπορούν να επηρεάσουν τη διαχείριση και 
να ζημιώσουν τους επενδυτές , επιβάλλει στις εταιρίες <να θεσπίζουν 
μέτρα Για την αποφυγή τους> και να <παίρνουν μέτρα για τη 
διευθέτηση τους> όταν βέβαια παρουσιάζονται τέτοιες περιπτώσεις.

Ακολουθούν και κάποιες διευκρινίσεις γιατί οι παραπάνω αρχές 
είναι κατά τον κώδικα αόριστες.
α) η διαχείριση του χαρτοφυλακίου ασκείται αποκλειστικά από την 
εταιρία, αν με έγγραφη σύμβαση ανατεθεί αλλού, και πάλι όμως η 
εταιρία διατηρεί την ευθύνη για τη διαχείριση.
Η διαχείριση δε μπορεί να ανατεθεί στο θεματοφύλακα. 
β ) Τα μέλη του διοικητικού συμβουλίου της εταιρίας δε μπορούν να 
είναι χρηματιστηριακοί εκπρόσωποι ή αντικριστές ή εσωτερικοί 
ελεγκτές η διαχειριστές σε ΕΠΕΥ.
γ ) Ο διαχειριστής της εταιρίας δε μπορεί να είναι διαχειριστής σε 
άλλη ΑΕΔΑΚ ,ΕΠΕΥ ή ασφαλιστική εταιρία.
δ ) Ο διαχειριστής δε μπορεί να είναι χρηματιστηριακός εκπρόσωπος 
ΕΠΕΥ.
ε )0  διαχειριστής δε μπορεί να δέχεται αμοιβές από τρίτους που 
θέτουν υπό αμφισβήτηση την ανεξαρτησία του, εκτός αν ενημερώσει 
την εταιρία του.
στ ) Ο διαχειριστής δεν πρέπει να αποδέχεται καθήκοντα που 
παρεμποδίζουν την ανεξάρτητη άσκηση των διαχειριστικών του 
καθηκόντων.
ζ ) Ο διαχειριστής δε μπορεί να είναι μέλος του Δ.Σ ή Γεν. 
διευθυντής , ή διευθυντής σε εταιρία μετοχές της οποίας περιέχονται 
στο διαχειριζόμενο χαρτοφυλάκιο.
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ΚΥΡΩΣΕΙΣ

Η μη εφαρμογή των διατάξεων του κώδικα δεοντολογίας 
επισύρει τις κυρώσεις του άρθρου 47 του νόμου 1969/1991, οι 
οποίες είναι πολύ αυστηρές . Παραθέτουμε ολόκληρο το άρθρο 
από το οποίο προκύπτει σαφώς ότι και οι πωλητές Αμοιβαίων 
Κεφαλαίων υπάγονται στις κυρώσεις του.
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ΓΙΑ ΠΑΡΑΒΑΣΕΙΣ ΝΟΜΟΥ 1969/91 ΚΑΙ 

ΑΠΟΦΑΣΕΩΝ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑΣ

ΚΥΡΩΣΕΙΣ ΑΡΘΡΟΥ 47 ΝΟΜΟΥ 1969/91 
(ετπβάλλονται αϊτό την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς)

Α) Α.Ε.Δ.Α.Κ. -  ΘΕΜΑΤΟΦΥΛΑΚΑΣ 

Πρόστιμο μέχρι 100.000.000 Δρχ.

Β) ΜΕΛΗ Δ.Σ. -  ΔΙΕΥΘΥΝΤΕΣ -  ΥΠΑΛΛΗΛΟΙ ΤΗΣ Α.Ε.Δ.Α.Κ., ΤΟΥ  
ΘΕΜΑΤΟΦΥΛΑΚΑ, ΤΟΥ ΑΝΤΙΠΡΟΣΩΠΟΥ ΤΗΣ Α.Ε.Δ.Α.Κ.

Πρόσηυο μέχρι 10.000.000 Δρχ.

Γ) ΜΕΛΗ Δ.Σ. -  ΔΙΕΥΘΥΝΤΕΣ -  ΥΠΑΛΛΗΛΟΙ Α .Ε .Δ .Α .Κ .,  
ΘΕΜΑΤΟΦΥΛΑΚΑ, ΑΝΤΙΠΡΟΣΩΠΟΥ ΚΑΙ ΚΑΘΕ ΠΡΟΣΩΠΟ ΠΟΥ 
ΔΙΑΘΕΤΕΙ ΜΕΡΙΔΙΑ
(Για παραβάσεις ορισμένων άρθρων του ν.1969/91, του κανονισμού 
του Α/Κ η αποφάσεων της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς)

ΠΟΙΝΗ ΦΥΛΑΚΙΣΗΣ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΙΚΗ ΠΟΙΝΗ ΜΕΧΡΙ 100.000.000 
Δρχ.

Δ) ΟΠΟΙΟΣ ΚΑΝΕΙ ΨΕΥΔΕΙΣ ΔΗΛΩΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΤΟ ΚΟΙΝΟ ΓΙΑ ΤΑ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΤΟΥ Α/Κ ΓΙΑ ΝΑ ΠΡΟΣΕΛΚΥΣΕΙ 
ΕΠΕΝΔΥΤΕΣ

ΠΟΙΝΗ ΦΥΛΑΚΙΣΗΣ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΙΚΗ ΠΟΙΝΗ ΜΕΧΡΙ 100.000.000
Δρχ-

—· π- Κρβοορσπουλοτ

20
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673;

ΕΦΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ
ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ

ΤΕΥΧΟΣ ΔΕΥΤΕΡΟ Αρ. Φύλλου 61 £
18 Ιο υ ν ίο υ  1955

ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΑ

ΥΠ Ο ΥΡΓΙΚΕΣ ΑΠΟ Φ ΑΣΕΙΣ Κ Α Ι ΕΓΚΡΙΣΕΙΣ

Εγκριση Κανονισμού «α λδοα Σύστασης του Αμοι· 
Ραίου Κεφαλαίου -ΕΡΓΑΣΙΑΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ · ΜΙΚΤΟ 
ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ·—.....................- ................. - ...... .

•  Κώδικας Δεοντολογίας Ετσι ροών Διαχείρισης Αμα· 
Βαϊαιν Κες>αλαων (ΑΕΔΑΚ) και Εταίροών Επενδύ
σουν Χαρτοφυλακίου (EBQ. ......_ -  -------  2

ΥΠΟΥΡΓΙΚΕΣ ΑΠΟΦΑΣΕΙΣ ΚΑΙ ΕΓΚΡΙΣΕΙΣ
Αθιθ.8«1« (1)
Εγκριση Κανονισμού και Αδοα Σύστασης του Αμοιβαίου 

Κεφαλαίου ·Β*ΓΑΠΑΧ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ - ΜΙΚΤΟ ΕΞΩΤΕ
ΡΙΚΟΥ·.

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑΣ 
(Συνεδρίασητης&4ηςΜ4.5.1998. θύμα 13ο)

Αφού έλαβε υπόφη:
1. Τις ΠαΡ. 1 κα 2T0U άρδρου 17η του Ν. 1969/91. όπως 

τροποποσϊδηκαν η  συμηληρώθιραν με τις παρ. 2 κ α  3 
του άρθρου^τουΠ Λ  43393 (®£Χ 183).

2. Τις διατάξεις του δρβρου 22 του Ν. 1969/91 -Εταιρα- 
ι ς  Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου Αμοιβαία ^εοάλαια. Δια
τάξεις Εκσυγχρονισμού και Εξυγίανσης της Κεφαλοααγσ- 
ράς «οι άλλες Διατάξης».

3. Την απόφαση της 71ης/2.«.96/θεμα to Συνεδρίασης 
του Δ_Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. με την οποία ε
ξουσιοδοτεί την Εχτελατπκή Ετατρσπή για τη λήψη απο
φάσεων σύμφωνα με την παρ. 2 του άρθρου 78 του Ν. 
1989/91. όπως ισχύα.

4. Τα ατιό 27.2.98 έγγραφο της εταιρείας με το υποβλη- 
Βέν σχέδιο του κανονιούού του Αμοιβαίου Κεφαλαίου.

5. Σχετική εισήγηση του Γ. Γκοτση. αποφασίζει ομόφω
να:

Εγκρίνει τον κανόνισμά του Αμοιβαίου Κεφαλαίου «ΕΡ
ΓΑΣΙΑΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ - ΜΙΚΤΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ· «® παρέχει 
την άδειά της για τη σύσταση τευ εν λάγω Αμοιβαίου Κε- 
οαλοίθυ. το οποίο διαχειρίζεται η ΕΡΓΑΣΙΑΣ Α.ΕΑΛΚ.

Η παρούσα νσ δημοοευθει στην Ε οημ ίςίία τηςΚ υ ϊί; 
νήσεως.

Ο Πρόεδρος
ΣΤΑΥΡΟΣ Β. ΘΩΜΑΔΑΚΜΣ 

— ♦
Αοι8. ΕΧ: 8422 \7\
Κώδιχσς Δεοντολογίας Εταιρειών άίοχαοισηςΑοοβαιω. 

Κεφαλαίων (ΑΕΔΑΚ) και Εταιρειών Επενδύσεων Xc;· 
τοφυλοκίου (b£X).

Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑΣ 
(Συνεδρίαση της 132ης/ t9.5.193B. θέμα 2ο)

Αφού έλαβε υπόψη:
1. Την παραγ.ι του άρθρου 73 του ν. 1963/1391(ΦΕΧ 

167 Α) όπως συμπληρώθηκε με την πορσγ.21 του άρθρου 
113 του ν.2533/1997 «Χρηματιστηριακή αγορά παραγω
γών κα άλλες διατάξεις· (ΦΕΧ223 α 11. Μ. 1997).

2. Την με αριθμ. Πραττ. 3852/17.12.1997 εισήγηση της 
Ένωσης θεσμικών Επενδυτών.

1  Το άρθρο 29 Α του ν. 1558/85 «Κυβέρνηση και Κυβερ
νητικά Όργανα-, άπως προστέθηκε με το άρθρο 27 του Ν 
2081/92 (ΦΕΚΛ* 152), αποφασίζει ομόφωνα:

ΚΕΦΑΛΑΙΟ Α
ΟΡΙΣΜΟΙ - ΣΚΟΠΟΣ · ΓΕΝΙΚΕΣ ΑΡΧΕΙ

Αρθρο 1 
Ορισμοί

1. «Εταιρεία·: η Ανώνυμη Εταιρεία Διαχείρισης Αμοιβαί
ων Κεφαλαίων (εφεξής ΑΕΔΑΚ) και η Ανώνυμη Εταιρεία Ε
πενδύσεων Χαρτοφυλακίου (εφεξής AESQ.

2. «Οργανισμός Συλλογικών Επενδύσεων Κινητών Α
ξιών (εφεξής ΟΣΕΚΑ)-: τα Αμοιβαία Κεφάλαια (εφεξής 
ΑΚ) και σι ΑΕΕΧ

3. »Διαχείριση-: ο> ενέργειες που αποσχοποΰν στη δια
χείριση χαρτοφυλακίου ΟΣΕΚΑ. ιδίως όσον αφορά στην 
επιλογή της σύνθεσής tou ή στην εκτέλεση τω ν σχετικών 
r  Δξεων

4. -Διαχειριστής-: το φυσικά πρόσωπο που σσκα καθή
κοντα Διαχείρισης στο πλαίσιο σχετικής εντολής cftt ως 
υπάλληλος επχ ως μέλος του διοικητικού συμβουλίου εί
τε με οποισδηπστε άλλη σχέση (π.χ. σύμβασης εντολής
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6738 ΕΦΗΜζΡΐΖ ΤΗΖ ΚΤΒεΡΝΗΖΕΩΧ  (ΤΕΥΧΟΣ ΔΕΥΤΕΡΟ)

ΟυυΟασης C070U. «Art) lt κάβε πςρίΛΤωση StueeOvTQl 
IA/C AiOXCiplffTCQ 01 διίυθμνσντες 0UU|)cuA0i *01 Ol γΓΛ*θί 
¿ ε υ θ υ ν τ ε ς  r>u« Εταιρειών

S ·<αλυΐττομςνο Hooc^nq- :a ydul fuv διοικητικών 
Pi_u0OvA«wv Tu* ErCiOC:wv οι Δ*αχ£ΐ£ιστες «α» ΤΟφυσίΛΟ 
r\ /Oui«a ncocvine nou απασχολούνται onö ης Εταιρείες 
wC 3cct) σχέση συυΟασγς cpvcacc. σύυ^ασπς cpyov o 
cAAnc uöoor.q  cw ccvqciqq ν α  τη» εκπλήρωση row σκο- 
ro w  « ν ν Ε το ο ο ω ν

β. -Επενδυτές- οι υεειδιούχαι fw» AK «οι οι ιιετσχοι nuv 
ΑςΞΧ.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 9eiEiÄ/xeviH rawreNiKfiM
Apäco i

οει>δΐ«ευση Πρώτης Αρχις 
i 0» cro iocitq  Οφείλου» να οβνοΟν τη ίραεηρίΟΓητα 

τους a t  tooho «¿ore »a διασφαλίζεται n cuouflun λει
τουργία της αγοράς. Ενδεικτικά οφείλουν 

a j Na anotptrtouv rn χρησιμοποίηση π-πστευτχκών 
r  A riccocciw v via npooumno όφελος των KcXurrroucvuv 
Πσοσώπων

Δρβοο 2
Σκοπος too «<*¿¿1*0 ΔεοντοΑογιος 

£«απςς TOg πςροντες <ώδικο άχοντολεγιος twain θέ
σπιση κσνόνων που 9ο ίυΐηςι// πς σχεσεις *Q Γη Λαείε · 
CM0OCC των Εταιρειών *οτω* KaAurrrouCYLA Προσώπων 
«ατά την άσχτ,ση των δραστηριοτήτων τους στα πλαίσια 
της ισχύουσας νεμρθεσισς «a των «αν^ισηχών διατάξε
ων με τρόπο ώστε:

α) να διαφυλόσσεται n εύρυθμη λχπονργίς της αγοράς 
kcx να υπο στηρίζεται η ανάπτυξη της ιεφολαιβγοράς και.

0) να διασφαλίζεται π ¿«νόργαα της Διαχείρισης απο
κλειστικά προς το ovuocpovTwv Επενδυτών.

Αρθρο 3
Γ cvutc ς Αρχές του Κώδικα Δεοντολογίας

Ck Ε ταβείες Λα τα Καλυπτόμενα Πρόσωπα opeAew 
να τηρούν τις  δασυυίς αρχές συρζεκφοράς που καθορί
ζονται παραχότω λαμβάναντος χάβε πρόοοορο χα απο- 
TtAPoycTvcd προς τούτο μέτρο. Ä  Δαακές αρχές ουρτε- 
ρ ΐφβρός ο ν α  ο* ε£ης:

t. Οι Ετπιρβες οφεΛουν να ασκούν τη δραστηριότητα 
τους με τρόπο ώστε νο διασφαλίζεται η εύρυθμη λα- 
τουσγι'α της αγοράς.

Ζ. Οι Εταιρείες &οσφάΑίζόυν π^&πσνομία της Διαχεί
ρ ισης κα ι τον ερτιστευτυιό χαρακτήρα των'πενδνηχών 
a n o o d e tw . ιδύνς στο εσωτερικό του ομίλου εηχρμήσς- 
w  στον οποίο ανήκουν, θεσπίζοντας κανόνες γιο την α
ποφυγή. καταστάσεων σύγκρουσης συμφερόντων cat 
ΑονΟάνσντος μέτρα για τη  διπΛέτηση τέτοιων αποστά
σεων που ενδέχετο  να παρουοιαοτουν «ατά την ενάσκη
ση τη ς  Δισχε£ρ«της.

3. Ο ι E rapcicq καβορίζουντο«όρους με θάση roue ο
ποίους ασκούν τα  δικαιώματα που απορρέουν από τους

■ μστοχιχούς και άλλους τίτλους neu έχουν στην κατοχή 
τους οι ΟΙΕΧΑ με γνώμονα το συμφέρον των Επενδυτών.

4. Οι ΕΓΟιρείες διενεργούν τις &αςημ£σας με τρόπο ώ
στε να αποφεύγεται η μετάδοση ηαρςπλσ*ηηκών μηνυ* 
uoTurv κα ι η δημιουργία ππιλανημενων εντυπώσεων 
στους Επενδυτές.

5. Ο ι Εταιρείες μεριμνούν για την οογάνωσή τους και 
την οποητελεσυσηχότητα των 5tc&«ooiuv (σωτερυιού t* 
λ ίγχο υ .

β. Ο ι Εταιρείες διασφαλίζουν στευς Εηενδυτχς ίση με
ταχείρ ιση «οι λαμβάνουν «άβε μέτρο διαφάνειας ώστε να 
παρέχεται σε ουτούς τόσο επορκηςηληροςοεηοηγιοτη 
διαμόρφωση τεκμηριωμένης γνώμης σχεηχα με τη συ- 
γκεχριμενη επένδυση, όσο και τςχτνη ενημέρωση.

7. C i ΑΕΔΑΚ διασφαλίζουν την οργάνωση του δικτύου 
διάθεσης μεοιδίωντωνΑΚ παυ διοχαρίζσντςι «ατοτρόπο 
ώστε να προστατεύονται πάντοτε το συμφέροντα των με-
οιδιουχων

0) Να απαγορεύουν την ονορα η .τωληεπ μέτοχων 
εισηγμένων στα χρηματιστήρια cnö τα Καλυπτόμε
να Πρόσωπα, όταν αυτά γνωρίζουν on η crcioeic 
στην οποία παοεχουν ης υπηρεσίες τους τβοπ'θε· 
re t να αγοράσει ή νβ-πωλησει τις ίδιες μετοχές. α· 
ποσκοπώ ντας σε εκμετάλλευση της πλ.-ιροοορίας 
αυτής για προσωπικό όφελος.

2. Τα Καλυπτόμενα Πρόσωπα Οφεύ^ουν να μη δκτντρ- 
γούν ΛΛαλλσγις με αντικείμενο μετσχέ;-λΕΞλ ή μεεχ^ο 
ΑΚ εκμεταλλευόμενα εμπιστευηκές πληροφορίες που 
κατέχουν λσγω της ιδιότητάς τους ευτης.

3. Οι Εταιρείες θεσπίζουν κβνόνχς σχττκά με πς χρη
ματιστηριακές συναλλαγές και τις υποχρεώσεις των <e- 
λυπτομένων npoowrtwv που βισρρέουν σπβ ης ρυθμί
σεις του παρόντος άρθρου «β διασφαλίζουν την εφαρ
μογή αι/τών των κανόνων σύμφωνα με πς ισχύονσες 
νομοθετικές κο κανόνι στΛές &ατάξο:ς.

Αρθρο S
ΕΕειδίκευση Δεύπτρης Αρχής

τ . Ο ι Ε τα ιρείες διασφαλίζουν την αυτσνσυία της Δ*ςχα· 
ρ ισ ης κ α  τρν εμπ ίστευτζό χαρακτήρα τ»ν στενδυπκών 
αποφάσεων, ιδίω ς στο εσωτερικό του ομΛσυ αττχαρήσε- 
ων σ τον οπβίο βνήκουν, δεστΏζσΛας «ανρνκς για την α
π οφυγή καταστάσεω ν σύγκρουσης ouuocpovtw  χ α  
λαυβόνσντος μέτρα γ ια  τη  διευθέτηση τέτοιω ν καταστά
σεω ν nou  ενδέχεται να παρουσιαστούν κστά την οάσχη- 
ση τη ς  Δ ιαχείρ ισης.

2. Γ ια  την εκπλήρωση της παραπάνω υπσχρενΰης, ο ι Ε
τα ιρ ε ίες  λβίδΟ νουν τα  κατάλληλα μ*τρα o jen  να δια- 
Ο φ α λίζετα  η  aurovouia της Δ ιαχείρ ισης οπό τις  λοιπές 
δρασ τηρ ιότητες δ ιαχείρισης του ο μ ^ο υ  στον one» ανή
κουν. Ε νδεικτικά t a f  ελόχιστσν οι Εταιρείες οοεΛουν να 
εξασφαλίζουν το ποραχστω: 

α) Ο ι πράξεις Δ ιαχείρ ισης διενεργούνται απεκλεισηκά 
σ ιό  η ς  Ετα ιρείες, εκτός ιό ν  υφ ίστσται αδαή έγγραφη 
σύμβαση σνόβεοης της Δ ιαχείρισης του συνόλου ή μ έ
ρους του  χαρτοφυλακίου. Η ούυδαση αυτή Kpnrcnac^cai 
στην Επιτροπή Κεοαλασγορός εντός πέντε (5) εργασί
μων ημεοώ ν από την υπογροσπ της. Σε κάθε περύττνση 
ο« Ε τα ιρ είες εξακολουθούν νο φέρουν πλήρη ευθύνη για  
τη  Δ ιαχείο ισ η Δεν enrrp tnere j η οναθεση του σνναλου η 
μέρους της Δ ιβχαοιοης στο θεμβτοφύλακα 

δ) Γα μέλς ταυ δ ισ  fiu o u  cuußouAiou των Εταοηών 
δεν μπορούν να είνα ι μέλη του δ ιο ικητικού ονμ&χιλίου, 
χρηματισ τηρ ιακοί εκπρόσωποι, αντικρυσ τις. εσ ντερ ικΑ  
κλεγκτες η να ασκούν καθήκοντα σνηστοιχα προς αυτά 
του  Δ ιαχειρ ισ τή σε Ε τα ιοείες Παοοχής Επενδυτικών Υπη
ρεσ ιώ ν (ΕΠΕΟ. εξαιρούμενων των πιστωτικών «δρυυά- 
των
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γ) Ο Δισχειριστης δςν μπορεί νο είνοι μέλος του διοικη- 
πκου συιιβουλίαυ η εσωτερικός ςλςγττης ΕΠΕΥ ή οσψα- 
Α.<7Τί*ης ςταιςειος Επίσης ¿εν \jncati να είνα χρηματι
στηριακός εχπσςσωπος ή αντιβρυοττής 6ΠΕΥ. Τέλος δεν 
μποοει να ασ*ο αντίστοιχο *αθη*οντο σε άλλη Εταιρεία ή 
σε ΕΠΕΥ η σε ασοοασηκη παχοεία.

δ) 0  εσωτερικός ελεγχτηςΕΓοιραας δεν μπαρο να είναι 
μ ίλος του διοιχητίΛού συμβουλίου ή εσωτερικός ελε
γκτής άλλης Εταιρείας ή £Π£Υ ή ασφαλιστικής πορείας. 
Επίσης ¿εν μπορεί να ο’να  χρπμσηστηριοχός οσιρόοω- 
πος ή ανήκουστης ΕΠΕΥ. Τέλος δεν ριοοα να ασκεί κα
θήκοντα αντίστοιχα με αυτό ταυ Διαχειριστή σε άλλη Ε
ταιρεία σε ΕΠΕΥ ή σε ασφαλιστική εταιρεία.

Ο Ο Διαχειριστής ¿εν μπορεί να σνα μέλος του διοικη
τικού συμβουλίου ή γενικός διευθυντής ή να οσχά δ<ευ· 
θυντιχο καθήκοντα σε εταιρεία μετοχές της οποίος πε· 
ρ<εχσνται στο υπό Διςχοριση χαρτοφυλάκιο.

στ) Ο Διαχειριστής δεν μποοά να Δέχεται αμοιβές, πα
ροχές ή άλλα προνόρα οπό οποιοδήηστα τρίτο φυαχό ή 
νομικό πράου) π ο που θα νποοούσαν να θέσουν υπό αμφι
σβήτηση την ανεξαρτησία των αποφάσεων του. στάς ε
άν έχα  προηγουμένως ενημέρωσα την Ετειοα’α. Επίσης 
σ Διαχάριστης οαεΛπ να μην στοδέχεται την ενπστηση 
καθηκόντων που θα υτσρούσαν παρεμποδίοουντηνα· 
νεξάατητη λήψη αποφάσεων πβυ σχτηζαντβ με τα καθή* 
κοντό του ως Διαχοριστή.

φ  Οι Εταράες Διασφαλίζουν άη τηρούνται πρσετοιά 
των συνεδριάσεων των αρμοδ£νν σιιλλσγιχώγ οργάνων 
Τους που αφορούν θέματα Δ*σχορσης.

3. Οι Εταιρείες οοεΑουν να ΐΛίοβΔλλουν στην Επττροπή 
Κεφαλαιαγοράς τα στοιχείο των Διαχειριστώ* (ονοματε
πώνυμο. θέση ή σνστχβέντα χοθήχοντα. 9Τ0(χεία της 
πράξης Διορισμού) εντός πόντε (5) εργασίν** ήμερόν ο
πό το Διορισμό. Για τούς οτπλούντχς καθήκοντα Διαχη* 
ριστή κατά την έναρξη ισχύος του παρόντος Κώδικα τα 
παραπάνω στοιχεία θα υποβληθούν εντός πέντε (5) έργα· 
σιμών ήμερων από τττν έναρξη ισχύος του Κώ&* α.

4. Οι Εταρειες Δεν θα σν»ώττουν ενιαίες &·*αλλαγι!ς 
για ομάδα ΑΚ υπό τη Διαχείρισή τους σε περίπτωση που 
δεν έχα  προκαθοριστεί ο κπωεΰσυάς των λτ*αλλαγών 
σνπ αλ

5. Οι Εταιρείες οφεΛουννα προσδιορίξονντις εργασίες 
και τα καθήκοντα των Καλυπτόμενων Προσάπων που βν- 
δέχεται να Δημιουργήσουν καταστάσεις σύγκρουσης 
συμφερόντων κατά τη Δισχάρση κ5ίως μεταξύ του ΟΣΕ- 
ΚΑ και του ομίλου σπχαρήσινν στον οποίο ανήκουν α>  
τες. Ειδικότερα, οι Εταρείες ορίζουν ασυμβίβαστα γιατις 
συγκεκριμένες ιδιότητες α  οποίες μπορεί να δημιουργή
σουν καταστάσεις σύγκρουσηςσυμρεοόντωνκστά την ε· 
νόσιαιση των καθηκόντων ¿ιβχείρσης.

Αρθρο I
Εζπδίκευοη Τρίτης Αρχής

1. Οι Εταιρείες καθορίζουν τους οοους με βάση τους ο· 
ποιους ασκούν τα Δικαιώματα το οποία απορρέουν από 
τους,μςτρχικούς και άλλους πτλους που έχουν στην κα
τοχή. ΤΦΝ&Μ Ο Ι5ΧΑ με γνώμονα το συμφέρον των Επεν
δ υ τ ώ ν

2. Τα-ιβτοχιχό ΔίΑοιώϋστα των ΟΣΕΚΑ. ιδίψς η συμμε
τοχή σ π ς  γενικες συνελςύσης. το Διχοίωυα ψήφου και το 
δι«ο·ι^υβ ου^ισΔητησης των οπςυαοεωτ της διοίκησης

της εκδοτριας εταίρα ας. ασκούνται ατο πς Εταιρείες ε
λεύθερα στα πλαίσιο της ιοχυουσος νομοθεσίας. Στ; 
πλαίσιο αυτό δεν αποκλείεται η σύνοψη σύυΟοσης με άλ
λους μέτοχους της εκδοτριας ctcioíícc γ»α την άσ*ηυτ 
των δικαωυάτων ψήφου των ΟΣΕΚΑ «στο ορισμένο Tpc- 
πο. ατον αυτό ε-ξυπηρετα τα συμφέροντα των Επενδυ
τών. Σε <άθ£ περίπτωση θα αποΦεύγοντα ςνέσγπεςπου 
συνιστούν κατάχρηση Δικαιωμάτων μσςψηφίας.

3. Τα δικαιώματα ψήφου πρέπο να ασκούντο προς τ ; 
συμφέρον των Επενδυτών κα  ανεξάρτητο από τα συυοέ- 
ρσντα του ομίλου επιχειρήσεων στον οποίο ανήκει η Era- 
peía. Οι Εταιροες οφείλουν να είναι πάντοτε e t  θέση να 
ατηολσγήσουν τη θέση που ελοΟσν με την άσκηση Των δι* 
καωμστνν ψήοου για λογαριασμό τψνΟΣΕΚΑ ή τη μη ά
σκηση αυτών των Δικαιωμάτων.

4. Χυνιστόται σπς Εταιρείες όπως συμμετέχουν σπς ve- 
νικέςσυνελαιόος των εχδοτριών εταιρσών και ασκούν τα 
δικαιώματα ψήφου, ιδίως όταν τα δικαιώματα ψήφου των 
εταρρώνιετερβα/νουν κατά την ςμεροι/η'-ια της γενιάς 
συνέλευσης ποσοοτό 4% των σιγολικών δικαωμότων 
ψήφου ανά « δότρ ια  n ru p a 'a  Στις σπτσιες εκθέσπς των 
ΟΙΕΧΑ θο cvqpópctcb κατά πόσο οι Εταιρείες συμμετεί
χαν σπς γενικός συνελεύσεις και όσκησσν re δικομύμστα
ψϊίφου.

Αρθρο 7
Εξαδίκεοση Τέταρτης Αρχής 

ί. Οι Εταιρείες διενεργούν τις Διοφημσας ye τρόπο ώ
στε να σποΦαλγετοχ η μετάδοση ααρσιλσνηπχών μηνυ
μάτων κα: η δημιουργία πεπλανημένων εντυπώσεων 
στους Επενδυτές.

2. Οι Εταιρείες μεριμνούν και λαμβάνουν το κατάλληλο 
μέτρα ώστε να τηρούνται τα παρακστω:

2.1. Η διαφ^κση Δεν θα περιλαμβόνα σνακριδείς. πα· 
ρατίλσνττηχές ή υπερβολικές ενδάξάς η σπαπα κτβ Δεν 
θα cxvrru»xúcTm την τυχόν έλλειψη πείρος κα γνώσε
ων η τους φόβους χ α  τις ανησυχίες του κοινού.

2-Í. Μ 6ιαφΓ|κση θα ηροσ&ορίξα με οαεήναα την προ. 
σφερόμενη επένδυση εφόσον αυτή σκ;φέρεται σχ συ- 
γκεκριμέναΑλς

2.3. Οι ¿»αφη^άσος που περιέχουν συγκρίσεις npcnn να 
οχε&άξσντα με τεταο τρόπο, ώστε η σύγκριση οντή να 
μην παραπλανά χαχ να υπάκ&ττα σπς ορχες του θεικτού 
αντετνίιΜσμού. Τα στοιχεία σύγκρισης π perro vq βασίζο
νται σε δεδομένα που μπορούν να οιοδετχθοϋν κα δεν 
πρέππ να στιλέγονται χαχάraerá κα μεροληπτσιά

2. 4. EnrrpcrxTsi η σναψορό σε ιστορικά σπνχ&α εψό- 
α ν* τα στοτχείβ αυτά συμβάλλουν στη Διαμόρφωση οο* 
ΦΟύς. επαρκούς κα. τοη^ιριωμένης άποψης για την προ- 
σφεοόμενη επένδυση κα Δεν μπορούν να ηροκαλέσουν 
σύγχυση στα ςπτνΔυτνιό κοινό ως προς τη/ απόδοση της 
στένδυσης.

2-5. Απαγορεύεται η άμεση διαφήτ'^η νπηρεσιών της 
Εταιρείας fn-χ. κστ* οίκον επίσχτψ·. τηλεαωνυσ] επικοί* 
νωνια Fix. «ecaonic maii. κλπΐ προς κάθε «πενδυτή που 
έχει δήλωση την αντίθεσή του προς τούτο.

2.8. Οι Εταιρβες ΟφεΑσυνναμηνσνπγρόφουνήμιμον· 
νται πς πόσης φύσε ως Διαφημίσεις (π.χ έντυπο υλικά, 
μηνύματα, ελπ) άλλων Ετοροών.

2.7 Οι διαφήμισης απαγορεύετο νς θίγουν το συμφέ
ροντα άλλων Ετοροών ή ΟΣΕΚΑ η/·*ο να οναοέοοντο σε 
ñcyoTocí;on»or.oc τους
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2 3 Σέ*αθε έντυπο ονο*οινωση Ίμή*υυοΐπεοιλαυβα· 
«αυενων αυτών στο jN'EAnET) rwvSTCiocuiv πρσια va 
ςναοερεται η σκολουθη ¿πΑι*ση Τα Αυο·0αα Κεφάλοια 
icv ςχουν ίτγυημενπ σποδοση «οι«  πρατγούιιενες απο- 
δοσέις δεν διασφαλίζουν πς μεΜονηκές*. Μ 0Γ>λι*»οη αυ
τή πρςπει vq αναγράφεται ευκοινώς «ο  με κεφαλαία 
yccuuate στο κάτω <εντοι*ό μέρος των εντύπων. ova· 
«οινώαεων *σι μήνυμάτων *q*. cv πράκεττοι γιβ πολυσέλι
δο έντυπο στην πρώτη σελίδα rou εμπρός εξωφύλλου. Η 
yocuucrpfftica της δήλωσής πρέπει νβ ctva ίδια με τη 
vocuuarcccioa Toy κυρίως «ciucvau Οταν πρόκειται για 
ραδιοφωνικά η τηλεοπτικά μήνυμα. η ανωτέρω δήλωση 
npcna vq μτταδιδέτα ευκρινώς.

2.9. Οι Εταιρείες οοειλουν να υποβάλλουν ςτην Επιτρο
πή Κεφαλαιαγοράς το διαοημιστικό «α cvnjicputixo υλι
κό που απευθύνεται προς το επενδυτικό κοινό *α προς 
τους Επενδυτές.

Άρθρο 3
Εξεαδίκευση Π03ττης Αρχής 

1.0» Εταιρσίες μεριμνούν γιβ την οργάνωσή τους κα 
την κτστελεσμστιχσττττα των διαδικασιών εσωτερικού ε
λέγχου.

2. Οι Ετοιρεΐες λαμβάνουν τσ κατάΧΧ&α μέτρο ώτττ νο 
εζοσφαλίζρπχ η ορθαλογυσί διουσηνη οργάνωσή τους. 
Ειδικότερα:

2.1. Οι Εταρρχς στο πλ&σιο της εσωτερικής τους ορ
γάνωσης μεριμνούν γιβ την καθιέρωση εοιατερικσύ κανο
νισμού που περιλαμβάνει το οργανόγραμμα *β τις διαδι
κασίες λειτουργίας των τμημάτων τους.

2.2. Ο εσωτερικός κσνσΛίμός της Ειορείας θα περι- 
γρόΦα με σαφήνεια και πληρότητα το κβδήχαγτα <α τις 
ευθύνες κάθε ησϊμσΤος ca  δα καθόριζα τις αρμοδιότη
τες των απασχολο υμένων os αυτά, εξασφολΣσντος την 
εύρυθμη κα ατπττελεσμσηκή λειτουργία τους καθώς κα  
ra εμτηοτενηχό της πληροφόρησης.

?_3. Οι Εταβοίας ΟφεΛουννα διασφαλίζουν ότι η συν» 
μολάγηση κα η επιβεβαίωση των βΐΜ^λαγών ή άλλων 
διαχΒΡί σηκών πρρξεων vivu m  οπό διαφορετικά πρόσω* 
πς. όντως ώστε να μην υπόρχο δυνατότητα εκ των υστέ
ρων μεταβολής των όρων tw  σ\Λθλ>σγών ή άλλων &α- χαριστικών πράξεων. *β

2.4. Οι Εταιρείες οφα&ουν να μερώνουν γιο την εξα
σφάλιση επαρκών τίχ*ικών κα ακεπορχών μέσων.

2.5. Οι Εταιρείες μεριμνούν ώστε τα Καλυπτόμενα Πρό
σωπα να διαθέτουν την απαρατητη παρα. οισγγελμστι·
*η κατάρτιση κα  ήθος ώστε «μπορούν να οσιληρύνρυν 
σε κάθε περίπτωση τα καθήκοντα που τους έχουγ σνστζ*
9c l

2.6. Οι Εταρα'ες Οφε&Ουν να διοθπσυν μπχανσγρσφί.
<ο σύστημα τσ σπσίο θα διασφαλίζει κατ' ελεαιστοντα πα
ρακάτω:

ο) Θα κστβχωρούντα το στ&χηα τωνυεριδιούχων, της 
συνωαταχής τους ατα ΑΧ που λαγαρίζονται κα  των με» 
ταβαλών αυτής μέχρι κα  της εξαγοράς. Τα στ&χεία αυτά 
θα διατηρούνται για δέκα (10) έτη από την ημερομηνία υ
ποβολής της αίτησης εξαγοράς.

0) Θα Crvai προκαθορισμένη 0 δυνατότητα πρόσβασης 
των διαφόρων χρηστών στα ρτ&χο'α κα τη λειτουργία του 
μηχανογραφικού συστήματος κα do ovcocrrroi στον c- 
σωττεικο KSveviouo Οι -ιςωίεοκςι ρχττκτες θα έχουν

πρσσβοση στο σύστημα μπχανογοαάπσης c t τυοεία «αι 
επαρκή έκταση 'pc τη δχκπεοσιωση rou ερνσυ τοχΚ· 

γ> 3α υπόοχει δυνατότητα για ανίχνευση των προσβά
σεων των κινήσεων, των τροποποιήσεων «αι ιων επεμβά
σεων κάθε χρήστη του συστήματος. ουυπερλαυΟσ*ουέ- 
νου «σι του διαχειριστή του συστήματος εφαρμογών.

δ) Θα εξασφαλίζεται η ασφαλής αποθήκευση των πλη
ροφοριών του μηχανογραφικού συστήματος.

c) Ο κωδικός κάθε μεριδισύχου ΑΚ 6α δίνεται αυτόματα 
σπά το μιχχσνσγραοικό σύστημα των Ετασειών *ct Be ci- 
vch υονοδικόςγιακάβε μεριδιούχο.

ct; Οι Εταιρείες οφείλουν να διατηρούν εοεδρικά αρ
χεία των αποθηκευιιενων στο μηχσναγραοικό τους σύ
στημα πληροφορνύν (back up).

3. Οι Εταιρείες λαμβάνουν τα κατάλληλα μέτρα ώστε να 
εξασφαλίζουν αποτελεσματικούς μηχανισμούς εσωτερι
κού ελέγχου σύ|κ?ωνα μ ε  τα ποραχάτω:

3.1. Οι Εταιρείες Οφσλρμν να διαθέτουν cnap«i κα α
ποτελεσματικά συστήματα εσωτερικού ελίγχου ώστχ νά 
διασφαλίζεται η τήρηση ττον εσωτερικών διοδΐκβσκύν και 
των υποχρεώσεων παν απορρέουν από το ιοχύσν νομο
θετικό *C3 κανονιστικό πλαίσιο.

3.2. Στο πλαίσιο αυτό οι Εταιρείες θα ftaScroav άδική 
υπηρεσία εσωτερικού ελτγχσυ. της on oic ς 6α προίστυτα 
πρόσωπο με επαρκή ειδικά προσόντα κα εμπερία. Ο ρτ\· 
κεφαλής του εσωτερικού ελέγχου (εσωτερικός ελτγχιής) 
θα διορίετοι από το διουστττκό συμβούλιο της Εταιρείας 
κα θα αναρερετα σε αστό.

3.3 .0  εσωτερικός ελεγκτής Θα διατηρεί πλήρη ανεξαρ
τησία *σ» curovotfl'a κστά την εκτέλεση rou έργου rou χα 
Θα έχα την ευθύνη «3 ενημερώνει εγγρόφως. a t ΐυκτά 
χρονικά διαστήματα, τα διουστπκό συμβούλιο της Erm* 
ρείος γιο την τήρηση του εσωτερικού κανονισμού της Ε
ταιρείας κα των ισχυουσων ναμοθεπκών κα κσνανβπ- 
κών ρυθμίσεων κσβώς κα για την ποροο του ελεγκτικού 
έργου κα θα υποβάλλει σχετικές εκθέσεις εσωτερικού ε
λέγχου.

3.4. Οι Εταραες Οφείλουν να υποβάλλουν σπτν Επττρο- 
πή Κίφαλασγορος το στοιχσά του εσωτερικού ελεγκτή 
(σνομστ^ιώννμο. θέση ή ονστεθέντο καθήκοντα στοι
χεία της πράξης διορισμού) εντός πεντε (5) εργασίμων η
μερών από το διορισμό. Γκι τους εκτελούντχς καθήκοντα 
εσωτερικού ελεγκτή κατά την έναρξη ισχύος του παρό
ντος Κώδικα τα παραπάνω στσιχάα θα υποβληθούν οπός 
πέντε (S) εργασίμων ημερών οπό την έναρξη »αχύος του 
ΚώδίχΟ.

Αρθρα 9
ΕΖρδύκευση Έκτης Αρχής

1 Οι Εταιρείες διασφαλίζουν στους Επενδυτές ίση με
ταχείριση *α  λαμβάνουν κάθε urrpo διορονειος ώστε να 
παρεχεταισεουτους τρσο εηορκης πληρθφοοησηγ»οτη 
διαμόρφωση ττκμηρηωυένης γνώμης σχετικά με τ.- συ
γκεκριμένη επένδυση, όσο *α τακτική ενημέρωση.

2. Η ανπμετώτϊση των Επενδυτών σιό πς ΕπΒρο’ας 
npeno να εξαρχάτο από τα ανηχειμενυιά τους χορακτη- 
ριστΜάκα όχι απο άλλους παράγοντες. Επενδυτές με το 
ίδια χαρακτηριστικό πρέπει να έχουν την&αμετσχηριση 
τόσο ως ποος το οικονομικά μέρος, όσο «οι ως προς άλ- 
λογοροκτηριστικο της συναλλαγής |π χ τεόπες και χρό- 
•οζ τ«π.\πρυσης *ης ΡννοΛΑβνης)
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3 ÍQ διοικητικά CuuOouAia rv/AEáAtf *αθοο<ζονν. ye 
rccno σαφή «o  novror? εντός r^vooiuv nou διαγράφει 
3 *CYQVi?U0 á  ίου AK. πνπολιπιη TW προμηθειών μ& πς
οποίες cnifloowvovTa» ot υερι&οι/χοι. ©οίδσντας ποσοτικά 
rv«a> ποιοτικά κριτήριο uc 0άση ra onotd κατατάσσονται 
οι υεοιδιούχοι o t  κατηγορίες {π.χ ιδιώτες επενδυτές. θε
σμικοί επενδυτές. νομικά πρόσωπο δημοσίου π ι&ωτι*οΟ 
δικσίου. ασφαλιστικά ταμεία. ευποοικές ή άλλες εταίρο· 
ce. ϋωος του cncváuúurvou οτο ΑΧ ¿cealcíou. πελατεία- 
«η σχέση του συγκεκριμένου επενδυτή με την ΑΕΔΛΚ. 
<λ/τ> Η ¿EóAK o«ocOuu λ3 ctvci σε θέση vq δικαιολογεί C· 
πασ*ώς Τη χρηση και την οντΛείμεννιη εφαρμογή των 
κρίτηρίφν QUTWV

4 Η ΛΕΔΑΚ υπογρεοΰται να σνσγοάβα σττγ αίτηση 
συμμετοχής του ΑΚ το ακρίδες ποσοστά της προμήθειας 
διάθεσης. Επίσης π Α£ΔΑΧ υπογρεοΰτα να ανυγρόφο 
στην αίτηση συμμετοχής του ΑΚ τα ποσοστό προ^ήβαος 
εζσγοούς σύμφωνα με όρους που 5α καθοριστούν με α· 
δ«ή  απόβαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς.

S. Η ΑΕ&ΑΧ οφεΐλα  να πσρβδϊΖα στσν μεριδιούχο έντν 
no οτο οποώ θα ανογράφςτα η καθαρή απόδοση του ΑΧ 
c/τά την ημέρα αποδοχής ττχα/τηοτχ συμμετοχής αχ̂ τρ̂ ν 
ήμερα υποβολής της αίτησης ταυ μεριδιούχου για την ε
ξαγορά καθώς και τα ποσά των προμηθειών που ση£ά- 
ρυνσν το επτνδυθέν ποσά. Η Λ££ΑΧ υποχρεούτεβ να πο· 
ρέχα περαττΐρω δ*Ρυ*ρενησπς ή πληροφορίες μέπω της 
υπηρεσίας εξυπηρέτησης *α πλτνΛψόρησης Επενδι> 
Twv.

β. Οι ΑΕΔΑΚκαι τα ΚαλυπτόμεναΠρόσωπα οφεΛσυν να 
παρουσιάζουν με τρόπο σαφή τους ατενδυτικούς σνδυ- 
ναυς της πρσσςιερο μόνης σιενδισης. Στο πλαίσιο αυτό 
oqgXpuv. ενδευετικάικα όχι περορσηκά. ve cytjjlpió- 
νουν τους Επενδυτές ως προς την μεταβολή της αξίας 
της επένδυσης, ως προς την καταλληλότητα της επένβυ- 
σης για συγκεκριμένους στενά υτές, ν ς  προς τους σν- 
ναλλσγνσπκοϋς και άλλους βνδύνους καθώς και βες 
προς τυχόν περιορισμούς στη* άμεση ρευστοποίηση της 
επένδυσης.
7. Οτ ΑΕΔΑΚ προβλέπουν διαδικασίες που διοσφαλί- 

ζουν ότι οι μεριδιούχοι κατά ττγ* ικτσγραφή της αίτησης 
συμμετοχής στο ΑΧ, έχουν λάδα το αναλυτικό ή το περ>· 
ληπτικό ενημερωτικό έντυπο, τον κανονισμό του ΑΧ κα 
την τελευταία ετήσια ή εξα^τνιβο «θέση του αχ  στην ο
ποί« μειοξύ άλλινν 9u u*u<«*«!¿£Tet η w^íereisfl ΟΤή^β ή 
εξαμηνιαία σύνδεση του χορτρφυλοοον του ΑΧ καθώς 
kqí η σχάση μεταξύ απόδοσης καιδιοώμανσης της αβος 
τουχαρτοφμλαχίου του ΑΚ για το σντίςτοοζσ χρονικό &ά· 
στημβ. Η Ένωση Θεσμικών Επενδυτών θα μεριμνά ώστε 
οι υπολογισμοί των στατιστικών ñarnírv νβ γίνονται με t* 
μοϊο τρόπο γιο άλα τα ΑΧ

8. Η ευθύνη για την ενημέρωση τωνΕπενδυπΰν (π.χ.μέ· 
σω του αναλυτικού κα  του περιληπτικού ενημερωτικού έ
ντυπου. της ετήσιας κα της εξα*τ*αίας »θέσης, με την 
ποσοστιαία σύνθεση του ενεργήτμσυ του ΑΧ κα του κο· 
νανισμού του συγκεκριμένου AKJ σιήκει στην ανηστοςσΐ 
Εταιρεία, ανεξάρτητα βιότηνΕΐ^Ονηκόθβνομικούή Φυ
σικού προσώπου το οποίο ótcuccoXaScí με οποιαδήποτε 
ιδιότητα προς τους Επενδυτές. . .

9 Οι Εταιρείες οοσλουν νο πληροφορούν τους Επεν- 
¿u rtc  μέσω των ενημερωτικών εντνπων γιο την αουόδια 
υπηρεδιΟ εΕυηηοετησης *o nA--.¿coooncjr,5  ϊπςνβυτων.

η οποία μεταξύ άλλων θα εξετοζρ ποροπονα *οι καταγ
γελίες Tiéjv ΕπΓ/δυτων «αι θα ucomva wart, o t  εύλογο 
χρονικό διβστημα. να τους οπσπο εγγοοοως για κήθε 
παράπονο η καταγγελία τους σχετική υε πς παρεχόμενες 
οπο αυτή και τα Καλυπτόμενα Πρόσωπα υπηρεσίες.

10. Οι Εταιρείες διοοοαλίζσυνόπ όλχς οι πληροφορίες 
που παοέχοντοι α π ό  αυτές κ α  ano το Καλυπτόμενα Πρό
σωπα είναι σαοείς. σνγκεχριμενκς και επεσκεις για το 
σχηματισμό τεκμηριωμένης γνώμης ως προς την ποσττι· 
νόμενη επένδυση.

τ t . Ο* ΑΕ&ΑΧ οσεΛουν να ενημερώνουν -ους υεοιδιού- 
χσυςτους σε τακτική ράση. τουλσχιατονσ«ΐ-άυηνα.γιο 
την τρέχουσα κατάσταση της σιένδυσης τους. απςσΤρΑ· 
λοντάς τους σχετικά ενημερωτικά εντνπα.

Αρθρο 10
ΕΣπδίκευση Έβδομης Αρχός

1. Οι Α£ΔΑΧ διασφαλίζουν τψ οργάνωση του δικτύου 
διάθεσης μεβδίων των ΑΧ που δνσχμριζσντα «ατό τρόπο 
ώατχ να προσταττύσνται πσνππε το συμφέροντα των με- 
ριδιούχνν.

2. Στα πλαίσιο των ανωτέρω σι Α£άΑΧ έχουν Γ̂ όεικηκά 
Τις παραχάτω ευθύνες κφ αποχρΕώστις;

2.1. Οι ΑΕΔΑΧ έχουν πλήρη ευθύνη: 
α) για τον τρόπο προώθησης τυν μεριδίων των ΑΧ που 

διαχειρίζονται.
β} για  τη σωστή επιλογή των ατόμων μτ το οποίο συ- 

νεργάζοντια.
γ) για τις πράξεις τω ν ovTtnpoaünuv τους που αναλαμ

βάνουν τη διάθεση τω ν μεριδίου των ΑΧ. με βάση τα ά >  
θρα 20 π cp. ε  του Ν. 1ΘΘ3/19Θ1 καθώς «n  tx»jv συνεργα
τών των αντιπροσώπων τους, κα 

δ) γιο τον έλεγχο τη ς  καταλληλότητας και του ήθους 
τ ν /  ανωτέρω προσώπων κ α  για την επαρκή κατάρτιση 
τους με την παρακολούθηση πρσγρά^στος ootolBcu· 
σης. μετά την οποία εροδιάζου* αυτά με ηστοποογτίλό 
σίΛτργοσίας κ α  ωσταΖευσης που επιδεικνύεται στους υ
ποψήφιους μεριδιούχους.

2 2  Οι AgAil  ̂οφείλουν σαενός va cuvcttouv έγγρα
φες συμβάσεις με τους κστά την έννοια του αρθοου ΖΟ 
nap. 4 του Ν. 1963/1 991 αντιπροσώπους τους «ai oççrt- 
pou να διασφαλίζουν άτι οι αντιπρόσωποι και οι Ctcucao» 
λα Απτές ταυη έχίννπΐϊνπψΓΐβγη'ςταιγίς CYïDuetv çup- 
θάσπς με τους συναργάτες τους.

23. Οι ΑΕΔΑΧ ελέγχουν την καταλληλότητα των napa- 
πάν%*) φυσικών προσώπων που ασχολούντα με τη διάθτ* 
ση μεριδίων ΑΧ με 0αση κατ' ίλάχιστον το ακόλουθα στοι- 
χοα :

α) Πιστσπουτπκό ποινικού μητρώου 
θ) Πιστοποιητικό μη πτωχευστως 
γ) Βισγροφίκό σημείωυΟ.
δ) ΑνττγρΟΦβ πτλων σπουδών ή γρομματικών γνώσεων, 

απά τα οποία θα πιστοποιείται κστ* ελάχιστον η αποφοί
τηση από ί&ουμα δευτερο$άθμιος εκπαίδευσης.

ε) Βεβαίωση επιτυχούς ηοραχολούθηβης τ>δ<κού ιλ- 
παχδευτικού σεμιναρίου.

Το πρόγραμμα και το περιεχόμενα του ¿¿παιδευτικού 
ccuivaptou «οθοοιζεται c /τος τςυ μτνος 'cvcccciou «ά- 
βε έτους cto την Εν«*»ση Θεσυιβι.·*-Ξ*ΐνδυ·ω» tv»o»vc-
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ται από την Εγπτροπή Κεφαλαιαγοράς *α γνωστοποιείται 
ο*ης ΛΕΔΑΚ. Η ηαρς*οΑθυβηση τον φ θ ο ρ ίο υ  κα τα α
ποτέλεσμα των εξετάσεων που σιολαυθανν 5α moron«· 
crrai από πς ΑΕ&ΑΧ ή από rov αουό&ο εκπαιδευτικό ορ
γανισμό ή από τα κάντρο ςπαγγχΑμστυσίς κατάρτισης που 
το οργάνωσε uc αποκλοστνχίευθννητηςΛεάΛΧ

2.4. Me ευθύνη Γων ΑΕάΑΧ τα Φυσικά πρόσωπα που χα- 
τά τη δημοσίευση του παρόντος Κώδικα στην Εφημερίδα 
της Κύβε ο νήσο ως απασχολούντο ήδη για την προώθηση 
μεριδίων ΑΧ. μπορούν να εξαιρούνται σιό τη διάταξη του 
εδαφίου ίε) της παραγράφου 2.3. του άρθρου ΤΟ.

2.5. Οι ΑΕΔΑΚ οφαλουν να τηρούν αρχείο των φυσικών 
προσώπων που ασχαλούντα με τη διάθεση μεριδίων των 
ΑΧ. στο οποία θα κεπαχωρούντα κατ' ελάχιστοντο στοι
χεία και τα έγγραφα της nepanevu παραγράφου Ζ3. 
Κατ' εξαίρεση. προκαμένου για το υπαλληλικά προσωτο- 
«ό των αντιπροσώπων. οι αεααχ μπορούν με δική τους 
ευθύνη να σιτμρννσυν σγγράφως με τους αντπροσώ- 
παυς σπ το αρχείο των ev λόγω στοιχείων κα εγγράφων 
θα τηρείτο ατά τους ανππροαώπρι/ς,

2.5. ΟΛΕάΛΧ οφβλου/να ενφεραΛτουνεγγρόφως για 
τη διοοοπή συνεργασίας με σπαοδήπστχ πρόσωπο, φι*. 
εν(ά ή νομκά. που διοβάτο μχ£&Δ ΑΧ. τους Επενδυπίς 
στους οποίους ¿χα γτνα διάθεση μεριδίων ΑΧ =ιά το εν 
λόγω πρόσωπο. Η παραπάνω ονηοίνωση π ρότα να 
πρ σγματσποιετΓΠΐ εντός «¿ντε (5) εργασίμων r^cpc&v and 
τη διακοπή της σύμβασης. Η ενφέρβοη αυτή ιστορεί να 
παραλεάιστα» με ευθύνη της ΛΕδΑΧ εφόσον το φυσικά 
πρόσωπο ccYci υπάλληλος της Α£όΑΧ ή των σντοιροσώ- 
πωντης.

2.7. Οι E ra p r ita  μερώνούν ώστε, όπστχ το σιαττούν a  
περιστάσεις (π.χ. ώεδοση καγσ*σηκών χα  νομοδσπκών 
διατάξεων, πρόσληψη α ίό  την Efapeia Χαλυπταμάνυν 
Προσώπων, κλπ), με επακλοστσή ευθύνη τους να οργα
νώνουν ειδικά σομτνάρια ενημέρωσης τνν συνεργάτων

τους ή αντιπροσώπων τους για θέματα nas σττονται τευ 
σντνχιμσγσυ τους.

3. Οι α£ δαΧ οφείλουν να διασφαλίζουν gn. για έντυπο 
αιτήσεων συμμετοχής σε αχ που τνχΰν εχσυν διατεθεί 
προς υποψήφιους πττνδυτές είτε από πςίδαςεττε ιστό ο- 
ποιοΦ^τστε τρίτο διαμεσοΑρδφή ναμυιά ή φυσικά προ. 
σωπο (τμχ. αντιπροσώπους, συνεργάτες ανπτροσώπων. 
κλπ). εχα  γένη η  αντίστοιχη κστΌβαλή μετρητών ή τίτλων 
σύμφωνα με τους πραβλεπόμενους από τη νομοθεσία κα 
τους κανονισμούς των ΑΧ τρόπους κα ¿χα ολοκληρωθεί 
η συμμετοχή ΟΤΟ ΑΚ «ντός ΤΟ πολύ δυο (3 ημκάών σ ιό  το 
χρόνο διάθεσης της αίτησης στον υποψήφιο επενδυτή. 
Σε διαφορετυσί περσττωση τα εν Λόγω έντυπα οιήσεων 
συμμετοχής θα καθίστανται άκυρο *α δεν 6α είναι δυνα
τή η χρησιμοποίησή τους

4. Οι Λ£ΔΑΧ μεριμνούν ώστε, στις αττήσος συμμέτοχης 
στα ΑΧ να σνσγρόφάτα ευκρινώς σπ eicyopaicna ηκς» 
Ταβολή TOU σνττήμΡυ για την απόκτηση μεριδίων του ΑΧ 
σε πρόσωπα άλλα από αυτά που ανοοέρσντα στο άρθρο 
20 παρ. 4 το«Ν. 186SM991. ορίζοντας λεπτομερώς τα 
πρόσωπα οστά.

Με,την έναρξη ισχύος του παρόντος Κώ&χο παύουν να 
ισχύουν οι Απόφασης Π0/2Ο-Θ-1&Θ7 κα !2&·24.Ζΐ99β 
του Αισυστηκού Συμβουλίου της Εκτροπης Κεφαλαιαγο
ράς*

Η ισχύς του παρόντος Κώδικα, νζ εξσώεση την παρά
γραφο 2.4. του άρθρου !0, cpx£ c  τρεις φ  μήνες μετά τη 
δημοσίευσή του στην Εφημερίδα της Κυθερνήσταις.

Από ης δαστάξβς της παρούσας δεν προκαλσται δσιά- 
νη σε ¿όρος του Κρατικού Προϋπολογισμέ.

Η παρούσα να. δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυ
β ερνή σ εις.

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΙ 
ΣΤΑΥΡΟΣ a θομαδαχκς
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ΕΠΙΛΟΓΟΣ

Ο κόσμος των επενδύσεων θέλει προσοχή και ενημέρωση , ο 
πελάτης θα πρέπει να είναι γνώστης όλων των κινδύνων που 
αναλαμβάνει κάνοντας μια επένδυση.Οπως είδαμε υπάρχουν πολλά 
επενδυτικά και αποταμιευτικά προγράμματα διαθέσιμα.Το δύσκολο είναι 
η σωστή επιλογή. Κάθε μορφή επένδυσης έχει διαφορετικό επενδυτικό 
κίνδυνο και διαφορετική προσδοκία απόδοσης.

Οι μετοχές έχουν υψηλή προσδοκώμενη απόδοση αλλά δεν παύουν 
να αποτελούν και ένα μεγάλο ρίσκο, τα ομόλογα έρχονται μετά τις 
μετοχές έχουν σχετικά υψηλή προσδοκώμενη απόδοση και χαμηλότερο 
επενδυτικό κίνδυνο. Τα μετρητά όταν δεν είναι επενδεδυμένα έχουν το 
χαμηλότερο κίνδυνο αλλά και την πιο χαμηλή απόδοση.

Δεν είναι όμως το είδος του επενδυτικού κινδύνου που πρέπει να 
γνωρίζει ότι αναλαμβάνει ένας επενδυτής αλλά και από ποιόν κίνδυνο 
απειλείται η επιλογή του , δηλαδή

ΕΙΔΟΣ ΕΠΕΝΔΥΣΗΣ
ΜΕΤΡΗΤΑ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΣ
ΟΜΟΛΟΓΑ
ΜΕΤΟΧΕΣ

ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΚΟΣΤΟΣ 
ΕΥΚΑΙΡΙΑΣ ΚΙΝΔΥΝΟΣ 
ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 
ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ

ΑΜΟΙΒΑΙΑ ΚΙΝΔΥΝΟΣ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 
ΑΜΟΙΒΑΙΟΥ

Ο επενδυτής δεν πρέπει να παρασύρεται από τις προηγούμενες 
αποδόσεις ενός επενδυτικού προϊόντος , αλλά ούτε και από τις 
διαφημίσεις και να θυμάται πάντα ότι οι προηγούμενες αποδόσεις π.χ 
ενός αμοιβαίου κεφαλαίου δε διασφαλίζουν τις μελλοντικές.

Οι μετοχές τα προηγούμενα χρόνια έδωσαν τη δυνατότητα σε 
πολλούς ανθρώπους που δεν άνηκαν στο επενδυτικό κύκλο να 
αποκτήσουν κέρδη χωρίς ιδιαίτερες γνώσεις . Βέβαια τα πράγματα δεν 
είναι πάντα έτσι γιατί το χρηματιστήριο επηρεάζεται από διάφορους 
ενδογενείς και εξωγενείς παράγοντες οι οποίοι δεν δυνατό να
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προβλεφτούν για να έχουμε μια σαφή εικόνα της κίνησης του 
χρηματιστηρίου σε ένα χ χρονικό διάστημα.

Πολλοί νέοι και ανενημέρωτοι επενδυτές βρίσκονται μπροστά σε 
σύμβουλους που αντί για να τους βοηθήσουν τους εκμεταλλεύονται, στα 
αμοιβαία κεφάλαια ο κώδικας δεοντολογίας των θεσμικών επενδυτών 
στην περίπτωση σφαλμάτων είναι πολύ αυστηρός αλλά δυστυχώς στην 
χώρα μας δεν εφαρμόζεται με πιστή ακρίβεια και αυτό δημιουργεί 
αρκετά προβλήματα.

Το πιο σημαντικό πράγμα αυτή τη στιγμή όσον αφορά τις 
επενδύσεις είναι η προσοχή του επενδυτή ανάλογα την ηλικία του , την 
προσδοκία του, το χρόνο και το κεφάλαιο του στην επένδυση που θα 
διαλέξει.Το δεύτερο πιο σημαντικό είναι να εφαρμόζονται ολοκληρωτικά 
όλοι οι νόμοι για την προστασία του επενδυτή.Το παρακάτω διάγραμμα 
δείχνει τι πρέπει να έχει υπόψη του κάθε φορά ο επενδυτής για την 
επένδυση που θέλει να κάνει.
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