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“H Awaotwiki] Awpdyn Poociog - Euroclear: Kivovvor kouv Ilpoxineeis v 1
Xpnporomototikn Kot l'eomoitikn Apyprektovikin g Evponaikis ' Evoong”

H pwcoovkpavikny coykpovon, mov Eekiviioe to 2022, dev apopd mALov LOVO TO. TEdiO TV
Hoymv, aAAG Exel emextabdel kot ota d1ebvn ypnuatoniotmTtikd diktva. H Euroclear, évag amd
TOVG UEYOADTEPOLG TTOPOYOVG YPNUOTOTIGTOTIKOV VITOdoU®V oTig Bpu&édiec, mov e1dikevetan
oTNV €KKaBAPIoT, GTOV SOKAVOVIOUO Kol 6T QOAAEN YPTLOTOOIKOVOUIK®Y TITAMVY, KATEXEL
onuepa wepinmov 210 S1GEKATOUUDPIN, EVPD POCIKAOV KPUTIKAOV KEPUAUI®V, OEGUELUEVI GTO
mAaiclo Tov kuphoenv mov enéfare M Evponaikn ‘Eveoon (EE) ot Pwoio. H dwyeipion
aVTOV TOV KEPoAainv &xel petatponei o€ dokuacio oyt LOVO yloL TN VOUIKY SEWVOTNTA TNG
EE, 0AAd ko oo TN OTPATNYIK TNG OUTOVOMIOL Kol TNV akepodtTa Tng idog g
SLOTAOVTIKAG GLULO G,

Onwg emonpaivoov ot Farrell & Newman (2019), ta diktva, OKOVOMIKAG O10GVVIESNS
AEITOLPYOVV MG EPYUAELD AGVUUETPNC 1GYVOC, OTTOL dNAAdT, 1 SVVATOTNTA EAEYYOV KPIGIL®Y
YPNHATOTIOTOTIKMDY PODV LETATPENETAL GE AUEGO TOMTIKO Kot GTpatnyKd TAgovEKTHa. Y7’
avtd 10 mpicpa, n Euroclear, mapdtt gival texvikd oyxedouopuévn yio SloyEipton cuVOAALYDV
Kot ekkafdpion oporoymv, Bpicketal GUEPU GTO EMIKEVTPO EVOC YEMTOALTIKOD GEIGUOD, TOV
EXEL YOPAKTNPIOTEL 0O OPIGUEVOVE OVOAVTEG G TO “Pelyikd oK™,

Tnv dwoudym yOpm oo T0 POCIKA KPATIKG KePAAaio oV gival Katatedeuéva, Kot moyouéva
oto Euroclear,  nyecia g EE poonddnce €€ apyng va v kavel va Lotdlel Ue po TeXvIKy
AETTOUEPELD. TOV POCOOVKPAVIKOD TOAELOV. TNV TOPEiR OPWC, 1 avTimapdfeon avth EAape
GAAEG JLOOTAGELS KOl OmENEL Vo TPOKAAEGEL EVaV 1GYVPO GEIGHO, KAVO VO GUYKAOVIGEL Kot
VO, LETAKIVIOEL TG “TEKTOVIKEG TAAKES” TAV® OTIg omoieg e0paletat 1 ATAAVTIKY ZopLpLoryioL.
2TOV TUPNVA AVTAG TNG OUAYNG VITOKPVTTETAL VO PULVOLEVIKE alAd, OAAG BepeAMdIEC Kot
oVVOETO EpMTNLLAL: TTOLOG Ba ATOPAUGIGEL Y10 TNV TOHYN TOV TAYOUEVOV POCIKDOV TEPLOVGLUKDV
otolyeiov, kal pe moloug 6povg; H andvinon kabopilet &yt Lovo T cuvoyn Tov STAAVTIKOD
cvotuatog kot to péAdov g Evpdnng o¢ otpoatnywcod maiktn, aArd ko v tHYN ™G
Ovkpaviog.

H xhpdkoon g dwaotikng aviumapdBeong peta&d mme Poowrg Opocmovdiag kot tov
EVPOTOIKOD YPTUATOTICTOTIKOD GUGTUATOG £XEL E16EADEL og o TpoTdyvepn edon. Xt 15
Moiov 2026, 10 Awumrtikd Awkaotipo g Mooyag e€édmwoe pio andeacn - opocnuo,
Kavovtag TANpwg okt v ayoyn g Kevipkng Tpanelog g Pwoiog katd g Euroclear,
emodalovtag To aoTpovorkd moco tv 250 mepimov dicekaToppvpiov dorapiov HITA y
npoypatikés Cnpieg kot dpuydvia k€PN amd 10 “mayoud” TOV Kuplapyov pOCIK®OV
TEPLOVGLOKADV GTOLYEIWV.

H &&éMEn avt amotehel v KOpOO®ON WOG POCIKNG GUGTNUOTIKNAG VOUIKNG GTPATNYIKNG
nov Eekivnoe 1o 2022 pe v vodeon-mhoto “Bank Saint Petersburg v Euroclear”, kot miéov
apBuel mepimov 200 mopdpoleg oywyés mov €xovv katateBel oe dKaoTNPL EVTOS TNG
pooikNG emkpdrelng. H mapovco peAETn avoAVEL TIG MOAVEMIMENES EMITTMOOCES KOl TOLG
cLoTNIKOVG Kvdvvoug mov avtipetonilelt n EE eéattiog avtig g dikaotikng cuykpovong,
N omoia téuvel To Anuocto kot [dwtikd Aebvég Aikaro, ) debvi) paxpootkovopio Kot ™
YEDOTOMTIKT] APYITEKTOVIKT).

IMa va katavonBobdv ot kivovvol yia v EE, npénel tpdta va avaivbel o tpdmog e tov omoio
0 POOCIKE OIKOGTNPLO OTOdOUNGAV TNV VREPACTIOTIKY Ypaupun ¢ Euroclear, m omoia
Bacilotav ot ovpPoatikn emroyn tov Pehywold kol gupomaikod dwaiov. H pwoikn
dwatooOvn avéntuée o cupmayn pebodoroyia tecodpmv a&OvoV:

H Emg@draén mg Anpocweg Tagng (Ordre Public - Apbpo 1193 tov Pwowod Aoctikod
Kodwa): ta dikaotipla evepyonoincay v emipviatn g dnuoctog Taéng, kpivovtog o0t 1
EPOPHOYN TOV KOWOTIKOD O1Kaiov TePl KVPOGEMV TPOGKPOVEL GTOV TUPNVOL TNG EYYDPLOG
évvoung taéng. Zoppova pe to Apbpo 55(3) tov Pwowkod Xvvtdypotog, meplopicpol ota
OIKOLMUOTO POCIKMY VOUIKMV OVTOTHTOV UTOpovV Vo EXANO00V LoV LEG® OPLOGTOVOLHKOD



vopov ™¢ Pooiog. Zvverdc, 1 SKAOGTIKY OVOYVAOPIST] TOV EVPOTUIKOV KUpOGEDY Oa
OULVIGTOVGE AVETITPENTH TPOCPOAN TNG KPOTIKNG KUPLOPYIOG KoL TNG EYXDPLUG EVVOUNG TAENC.
O Nopwkég Xapaxtnpiopdg e Awegopds: Xvppotuciy évavrt EEmovppatikig EvOovng:
n Euroclear vmootpi&e ) 0éom OtL Ol €midIKEG GYEGELG TNG 0POPOLV ATOKAEICTIKA TNV
TOPOYN LANPESIOV d1EBvoUg QUANENG Kol SlOKOVOVICUOD TITAOV UEGH TOV TNPOVUEVDV
AOYOPICUOV KO, MG EK TOVTOV, JETOVTOL OO TIG CLUUPATIKEG PNTPES UE TO pwoikd EBviko
Amobemplo Atakavoviopov (NSD), ov omoieg mpoéfiemav v €poppoy tov Pedykod
dwaiov. Ta poOIKA SKAGTAPL ATEPPUYOV TOV IGYLPICUO AT, OTOPUIVOUEV OTL Ol
mnyéviec Poool emevoutég (tpamelec kol 1010TEG) GMOTEAOVY TPITA TPOCHOTO MG TPOG TN
dyepn avt) ovuPoaocn. Xapaktnpilovioag, Aowwov, ) dapopd mg eEmocvpufatiky evdvvn amd
adwonpaio (kobdg T0 TAYOUN TOV KEPUAMI®V GUVIGTA TAPAVOUT GTEPTOT TEPLOVGING
EVTOC TNG POGCIKNG EMKPATELNG), N POCIKY OIKUIOCVUVN TOPEKAUYE TANPOC TIS GUUPOTIKEG
PNTPEG ETAOYNC 0AAOSUTOV diKaiov Kol VAyaye TV Vdbeom GTo eyYdPLo (POGIKO) dikalo.
O Kavévag Lex Loci Damni kou o IIpéopopog Artidong Xovoeopog (Apbpo 1219 tov
pooikod Actikod Kadika): Bacel Tov kavova Lex Loci Damni, epappoctéo givatl to dikato
TOL TOTOV 0oL ekdNAmveTol N (nuia. To dwkactipla amoPavOnKav OTL a@’ €vOg Hev M
OIKOVOWIKY PAGPN TpokAnOnKe EvTOg TS POGIKNG eMIKPATELNG, ap’ €T€poL O¢ 6Tl 1 Euroclear
TEAOVGE GE TANPN YVOOT OTL TO TAYOUO TOV POCIKOV KepoAaiov Oa mpokalovoe dueon
nuio. og pooikéc tpaneles, EmMYEPNOEIC KOl 1OIDTEG, KATAPPITTOVING TOV 1OYLPICUO TNG
Euroclear 6t 10 mhyoua tov Kepolaiov Moy amotélecpo avotépog Piag, dniady tov
EVPOTOIKDY KUPMGEMV, Kol OTL Ol JEVTEPOYEVEIC Oolkovopkég (nuieg mov vréotnoay ot
POCIKEG OVTOTNTEC OgV NTaY TPOPAEYIUES 1 OV GUVOEOVTOL LE TPOGPOPN CLTIDON CUVAPELX.
LLE TIG OIKEG TNG TEYVIKEC EVEPYELEC.

H Apyn tov Xtevotepov Xovoéopov (Apbpo 1186 map. 2 tov Pooikod Actikov Kmdka):
Ta poowkd dikaotiplo gvepyomoinoay v apyn avt ©¢ eEupeTikd doplTIKO KpLTiplo
(prTpoL SLPLVYNC), TPOKEEVOL VO AVATPEYOLV TN GUUPOTIKY EMAOYN EPOPLOGTEOL dKaiov
otV onoia Paciloétav n vrepacmiotikh Ypouun e Euroclear. To dikactiplo £kpvay OTL 1
EMAOYN TOL 0aAAOSOTOV (Belykob/KOIVOTIKOD) OIKOIOV €Yl OMOAEGEL TOV OPYOVIKO TNG
YOPOKTAPO, KOG 1 epapuoyn tov odnyel oe de facto apvnon dikaroctvng (denial of justice)
v TG pooikég oviomres. Kabmg 1o ohvoro tmv Kpiomv otoyeimv g évvoung oyéonge,
OmMG 1 €0pal TOV TANYEVI®V WOPLUATOV, 0 TOTOG TPOKANONG TNG TEPLOLGOKNG {nuiag TV
emevoLtdV ot Pocia kabdg Kot to medio ekdNAMONG TOV LAUKPOOIKOVOUIKMY GUVETEIDV TNG
Inuiog evtomiletal evtdg TG POGIKNG EMKPATELNS, TO POGIKO diKOLO TPOKPIVETAL G TO HLOVO
oL TOPoLGILEl Tov avBeVTIKG, oTeEVOTEPO cUVOESLO pe TV enidikn eEmovpufoatiky agimon
arolnpuioong, VoLUomoumvtag £Tol TNV KABOAKN €KTOTION TOL EVPOTAIKOD KOVOVIGTIKOD
mhociov.

H otpatnywn pebodoroyia tov tecodpov aEOVeV Tov VI0BETNoCAY To POGIKE SKAGTI P
OULVOETEL Evay GUYKPOTNUEVO “VOUIKO KAOLO”, GYESGILEVO VO EE0VOETEPMTEL dLO0YIKA KOE
oYVPO NG VAEPAOTIOTIKNG Ypapuung ¢ Euroclear kot va v eykloficel ot pooiky
dka10d0aia.

Apywd, n Euroclear emdime va mapovsidcel 1o TAY®UO TOV KEQPOAAIMV MG L0 LELOVOUEVT,
TeYVIKN advvapio ektédeons Tav Tpanelik®dv eviodmv Aoym avotépog Piog. Ta dikaotipla
andvinoav pe mv ovadein mge vrdbeong-mihdtov “Bank Saint Petersburg v Euroclear”, n
omoio. AerTovPYNoE MG SIKAGTIKN “UATPA” Yot T HolIK OVATOpoy®yn TOPOUOIOV AyOY®DV
EVTOC TNG POOIKNG EMKPATEING. XTr CULVEXEW, Yo va KOpeOobv ot cupfatikéc pnTpeg
neplopopod gvbivng pe to NSD, emotpatedtnke o dEovag Tov eEMOLUPATIKOD YapaKTHPA
Tov afiwcewv. Metatonilovtag ) Pdon otnv adwkonpasio, To SIKAGTAPL TPOCTEPAGAV TO
ocuppatikd mhaiclo kot enEPaiay To KPLTiplo Tov tpoPientov g {npiog.

O Bepehddng apvvtikdg oyvpopds e Euroclear, 6tt n déopevon TV meEPLOLGLOKDY
OTOEIMV TOV POCIKOV OVIOTHT®V ONMOTEAOVGE VIOYPEMTIKY] CUUUOPPMOT| LE TO EVPMOTOIKO
KOVOVIOTIKO TAOICL0 TV Kuphoemv, e&ovdetepmbnke péow tng Emedriaéne g Anuociog
Tééng (Ordre Public). H enikinon tov Apbpov 1193 tov Poocikod Actikod Koddika giye g
amotélecpa 1 GLUUOPPmon g Euroclear pe tic svponaikés kupmoelg vo agloloynbei and
0 POOIKE SKACTAPL ®G TAPAVOUN (OOIKOTPAKTIKY) CUUTEPUPOPA EVIOG TNG PMCIKNG
emkpareng. Télog, n évotaon g Euroclear mepi éAdenymg dwkaiodociog ToV pOGIKOV



dwaotnpiov amoppiednike PES TNng SOYUATIKNG KAUYNG TN apYNg TNG ETEPOSIKING TV
KpoT®V (sovereign immunity), yeyovog mov Gvoiée Tov OpOUO Yo TN ANYT OVOYKOGTIK®V
UETPOV EKTELECTG KOTA TNG TEPLOVTING TNG.

Yuvoéovtag avTohg TOVG GEOVEC, OMOOEIKVOETOL OTL 1 POOCIKY OIKOOTIKY] TPOKTIKN
Aertobpynoe pe amoAvtn pebodoroykr aiinlovyia: kdOe Prua mpoetoipale to emduevo,
aKVPMOVOVTOG O10d0Y KA Tn cvpPatikn elevbepia, tn vouobesio Tov Kupdoe®V Kot T 61e6vn
acvAla, exBétovtag TAnpwc ™ Euroclear og avaykaoTikég EKTEAEGELG.

H Euroclear €yel onAdcel 6t dev avayvopilel Tn d1katodooio TV pOCIK®OV SIKAGTNPIOV Kot
OTL Ol OTOPACELS AVTEG OgV €lval avayvopicyeg BAceL Tov evpoTaikod dikaiov. Q6Tdc0, 0
KIVOUVOG Yl TOV €VPOTNIKO OiKo ekKOOAPIONG KAl TO EVPOTOIKE YPNUATOTICTMOTIKY
WPOLOTO TOPAUEVEL GUEGOG KOl OVGIDONG, EKONAODUEVOG LEGM OVO 0OMV:

a. Katdoyeon Evponaikov Ileprovowkav Xtoyeiov otn Pooio. Av kot o Kupiopyo
TMEPIOVCLOKA  GTOLEIL TV EVPOTAIKOV Kpatdv ot Pocio meplopiloviar  oyedov
OTOKAEIOTIKG 0€ SMAMUOTIKG oKivTo, Ol EVPMTOIKEC WOIMTIKEG EMEVOVGELS TOPUUEVOVY
extebepuévec. Xt Pocio Ppiokoviar deouevpévo mepimov 17 dioeKoToppdplo EVpm, TOV
aviikovv otnVv 1610 v Euroclear, og g1dcovg hoyapracpote “tomov C” (C-type accounts). To
uéyefog T™C OIKOVOLIKNC EUTAOKNG YIVETOL OVTIANTTO OV aVOAOYIGTEL KOVELS OTL, TPV atd TO
2022, ot svponaikég dueoeg Eévec emevovoelc (AZEE) ot Pocia avépyoviav 6to dvabempnto
1060 TV 364 dioekoToppvpiov dorapimv. Av Kol €KTOTE TO KEPAAOLO OVTO £YEL VTOCTEL
Bilon amopeimon kot polikn amoenévovon AOY® TOV KUPMGEDY, TO EVATOUEIVAY TUALO TOV
amoterel pio kpioyun de&apevn SVTIKOV TEPIOVGLOKAOY GTOLXEIMV TOL TALOV KIVOLVEDEL
apeca. Xe mepintoon mov 1 Kevipun Tpdnela e Pociog mpoympnoel 6ty ovoyKaoTiKn
EKTELEDT] TNG SIKOGTIKNG OOQOoNG Yo T dekdiknomn tov 250 dicekatoupvpiov dorapiov,
Mooy evOEyeTAL VO, APEL TO, VPICTAUEVO TPOCTUTEVLTIKA SLOTAYLOTA, TPOPAIVOVTIS G AUECH
avtimowva. H €£éMEn ovt) Bo avoilel Tov SpoORo otV KOTAGYESN TOV KEQUAOI®V NG
Euroclear mov Bpickovtatl viog g pwGIKNG 01K00d0610¢, TNV AVOYKACTIKY PEVCTOTOINGT
TOV  TEPLOLCIOKMOYV  OTOWEIY, TOV UETOYDV KOl TOV KOTOOEGE®MV  ELPOTUIKDV
YPNUOTOTIOTOTIKOV 10pupdtov (6nwg Tov Buyatpikov g Raiffeisen Bank International ot
¢ UniCredit) mov &ite cvveyilovv va dpactnprorotodvtar ot Poocia gite datnpovv exel
gykhofiopéva  kepaiata, Kabdg kot otnv doéopevon Ttov duecwv emevdvoewv (direct
investments) OecpK@OV EVPOTATKOV OVTOTNT®V, ocvumeptlopfavouévov tov Kpoatikov
Yvvtagodotikod Tapeiov g NopPnyiag (GPFG) xor g Evponaikrg Tpdamrelog
Avaocvykpotong kot Avantuéng (EBRD).

B. Awacvvoproxn Avaykaoctikl) Extéleon og Tpiteg Aikarodooieg

2Ooppova pe avaidoelg ek@v tov debvovg dikaiov, n Kevipukn Tpamelo e Pooiog
e€etalel coPfopd 1o VOEXOUEVO VO EMOIOEEL TNV AVOYKOOTIKY EKTEAECT] TNG AMOPOACNG TOV
POCIKOV OKACTNPI®V 6TO £00.00C TPITOV KPATOV TOL STNPOLV GTEVODS OLKOVOUKOUG
deopovg pe ™ Mooy (6nwg 1 Kiva, 1o Xovyk Kovyk, ta Hvopéva Apafikd Eppdra kot to
Kolakotav).

Ymv nepintoon mov 1 Euroclear 1 cuvepyaldpevol e avtnyv eupOTAikol ¥p1UOTOTIGTMOTIKOT
OHAOL S1aTNPOvY TEPOVOLOKE oTotryein, Aoyoplacpods ovtamdkpiong (Nostro/Vostro) m
YPNHUOTIKES OTOLTNGELS KOTE OVIOTHTOV TV OIKOL000GIHYV QUTAOV, 1] POGIKT TAELPAE dVVOTOL
va armBel T CUVINPNTIKY] 1 OVOYKOOTIK] KOTAGYESY], TOvg, Poacilopevn oe diuepeig
ocuupdoelg SIKOCTIKNG cuvepyasiog 1 otV apyn ¢ apoPordmrag. H dikaotikn avt
emdimén ko n emPorn avaykaoTiKOV pETpov exktéleong ektoc EE Ba mpokaiovce cofapég
cvotnkég OvoAeitovpyieg oto deBvég ovomnua  ekKaBAplong Kol - SKOVOVIGHOD
GUVOAAQY®V €T YPNUOTOMIOTOTIKOV pécwv, avoykalovtag tnv Euroclear va meplopicet
dpaotnpotTd TG 1 Vo amocvpbel and kpicyleg AALOSUTEG ayopEG TPOG ATOPLYNY KIvOHVOL
PELGTOTNTOG.

O peyardtepog, poakponpdbeopog kivovvog ya v Evporaikny ‘Evoon dev éykertanr otmv
OTOAEL WOOTIKOV KEPOAOi®V, 0AAd ot dPpwon g OBecpkng e ofomotiog. H
Euroclear amoteiel évav amd TOVG KEVIPIKODS TUAMVEG TNG TAYKOGUIOG YPTLOTOTICTOTIKNG
vrodopunc. H amogaocn g EE va decpevoet en' adpiotov 210 SioeKatoppdplo 0pd pOCIKMV
KPOTIKOV TEPLOVCIOK®Y oTotyelov (ek TV omoiov To 185 d16. gupmd TnpovvTaLl GTNV
Euroclear, oto BéAy10) ka1, koping, 1 6100eon TV EKTAKTOV £600®V 0md TV ETUVETEVOVON



Toug (Oyovug 6,6 d16. evpd €mg tov Mdio tov 2026) v T ypnuetoddmon tov Kiéfov,
ekhoppavetor omd Tig ovadvoueves otkovopieg og wo de facto daPpwon ™g apyng g
eTepOdIKing TV KpoT®dV (sovereign immunity), kabmg apueiopnreitor oty Tpdén N Vopiky
dudkplon peta&d Tov SECUEVUEVOL KPATIKOD KEPOAOIOL KOl TMOV TOPAYOUEVOV OO OVTO
TPOGOHOMV.

Kpdartn g Aciog ko g Méong Avatoiic (6nwc n Kiva, n Zaovdwkn Apafio kot 1 Ivdia),
TOPOUKOAOVODVTOG TNV EPYUAELONOINGT TNE TAYKOGULOG YPNUOTOTICTMOTIKNE VITOSOUNG Y10, TNV
doxnon e&mTePIKNG TOMTIKNG, 00Myobviol G€ avobedpnon G YEWOIKOVOUIKNG TOVG
TPOGEYYIONG. AVTA 1M CLUGTNUWIKY UETAPOA] EKONADVETOL TPOTICTOG HEC® TNG TAONG
OTOO0AQPLOTTOINGCTG KOl OTAOIOKNAC Omougiwong Tov debvoug polov TOL €VP® OTNV
Taykooule, otkovopia, kabmg ol Eéveg kevipikég Tpdmeleg otpépovy TAEOV TO. 0oDEUATIKA
TOVG O€ EVOAAUKTIKG vopiouata, 0mmg to Kivelikd pevuivumt (RMB), 1| o€ vikd amobepaticd
oToLyEln YWPIg TOTOTIKO Kivouvo, OTMG 0 YPLGOC.

H ovvernaxdrovdn kauym g diebvoig {fmong o 1o upd evEXEL TOV Kivouvo vo avénoet
puecompdbeoua t0 KOGTOC daveEIGHoD Yo Ta. kpatn-uéAn g Evpwldvng, mepropilovtag
dnuoctovoutkn tovg eved&ia. [MapddAinia, o kivduvog ovtdC TPOPOSOTEL Lo EVPVTEPT PLYN
kepaiaiov, Kadng tOc0 Kpatikoli 060 kol Oeopikol 1O1OTIKOL EMEVOLTEC EMSIDKOVY TN
UETOPOPE TOV TOP®V TOLG €KTOG EVPOTAIK®V Olkatodocidy. H amopgioon avmg g
OPYOVIKNAG PEVOTOTNTOC amelel vo VTOPoOUicEL T GLGTNUIKY OTUOGIN TOV EVPOTOUIKMOV
YPNHATOTIOTOTIKMDY KEVIP®V, GTEPMVTOS amd To Tpomelikd cvotnua g Evpwlmdvng otabepd
KkepdAaio kot BaOoc ayopdc.

Tnv B otiypn, n yeomolMtikn avt) wieon emitayOvel T Oeopiky avadvuon Kot edpaimon
EVOAAOKTIKOV GLOTNUATOV STparnelik@v cuvailaymv, omw¢ 10 Kivelikd CIPS kot to
pooikd SPFS. H otadiaxn mopdkapym tov cvotiuatog SWIFT kot 1 evioyvon avtdv tov
OVTOVOU®Y LTOdOU®MY ayopds cuvemdyetar yio v Evpdmn po coPoapn ammAieio g
KOVOVIGTIKNG TNG 10%0OC KOl TNG YEWOIKOVOLUKNG TG EMPPONS EML TV OEBVOV YPNUOTOPODYV.
YUVERMS, N EPYUAELONOINGT TOL EVPOTUIKOD YPMHATOTICTOTIKOD JIKAIOV HE TO TAYOO
E€vav Kepalaiov dnpovpyel €va emikivouvo mponyodevo. Av ot avadVOUEVEG OLKOVOUIEG
Bewpiioovv 61t otv Evpwlovn €xet amopeimBel m apyn g acedrewng dwaiov (legal
certainty), 0o pEOOOLY OPACTIKA TO OmOBEUATO TOVC ©E ELPD YO VO OTOPVYOLV
LEAAOVTIKOVS TOAITIKOOUKOVOUIKOVG KIVOUVOLS, TANTTOVTOS Kaipla Kot {6mg N avacTpEWipa,
™ d1ebvn a&lomotio Tov Kool evpmTAKoD VORIGHLOTOS.

2mv mapodca eAct), o oplBpds TOV EVPOTUIKOV YOPAOV IOV AvTITIOEVTOL GUVOMKA GTOVG
Yepwopovg g Emirponig avoeopikd pe to TOy®OUEVE POCIKA TEPLOLGLOKA GTOLYElN
avépyetoar o€ entd Kpan-puéAn (Bélywo, Ovyyoapia, XAoPaxic, Itaiia, BovAyapia, Mdita,
Toeyla) Sapoppdvoviag £€va GLUTOYEG UETMOTO EMUPLAOKTIKOTNTOS GTO €0MTEPIKO TOV
Zvppoviiov.

H obvBeon avt) avadewviel évav Pabv ecotepikd Katakepuatiopd, Kabdg cuvumdpyovv
YDOPES LE EVIEADG dlapopeTikd KivnTpa. Amd T pio mhevpd, to Bédylo mpotdocel avotnpd
YPNHUOTOMIOTOTIKES KOl VOUKES EMPUAAEES Aoym g €0pag tng Euroclear, eved n Itoiia
otofniletl g 1ooppomieg Kot pe TNV WO TG ®G péAog Twv G7. Amd v GAAN TAevpd,
yopeg omwg M Ovyyoapio ko 1 ZAoPakio mpoPfdilovv €vioveg TOMTIKES Kol 10E0A0YUKES
EVOTAGCES OMEVOVTL OTNV KEVIPIKN Ypouun tov BpuEeAddv yu v Ovkpavia. Avty n
OVOLLOLOYEVELLL LETOTPETEL TN AYN AmoQdce®mV G€ P cuVOETN AoKNon 16oppomiag, dmov M
avAayKn Yoo OLOPMVIKL TPOOKPOVEL GE €BVIKEG OTPOTNYIKES TPOTEPALOTNTEG KO OIKOVOUIKA
GLUPEPOVTAL.

H Euroclear, av kot Aeitovpyel evidc TOov €VPOTOIKOD KAVOVICTIKOV TAOLGIOV, OEMETOL
TPOTIoTOS amd o Pelykd dikato kot tedel vo v dueon emonteia g EOvikng Tpdmnelog
tov Belyiov (NBB). Avti n owmmAf] voukn ¢bvon Ppioketal otov mupiva Tov Beouikon
adeodov. Evod n Evponaixn Enttpony| enyeipel va ypnoionon)oel evostokobg KOVOVES yio
™ JyEiplonN TOV TOYOUEVOV POCIKOV TEPLOVCIOKMV oTotyeiov, 1 Euroclear mapapével
VOUIKA VTOA0YN 6T0 €0VIKO £Tapkd Kal aoTikd dikato Tov Bekyiov, yeyovog mov v ekbéter
o€ 00TIKEG 0ELMOEIG SIGEKOTOUNVPIOV amd TPITEG YDPEC.

H povopepng vioBémmon pog t€totog amdpaonsg amd to KeVIpika opyava tng ‘Evoong Oa
TpokoloDoE cuvTayuatikny Kpion oto Bédyo ko o diéomale v 101 KAOVIGUEVT] TOAITIKN



evomta ¢ EE. H mapépupacn g evociokng Evvoung tééng oe {nripota mov drtoviol g
ebvikng dkarodociog Kol Tng EMONTEING EOVIKMDV ¥PNUATOTICTOTIKOV WPLHATOV ayyilel Ta
oplo TV appodiomtov e Evaong, mpokaidvioc cofapodg Tpiyrods ot oyécelg uetaln
KPOTOV-UEADV KOl KEVIPIK®OV OEGUDV.

Kevtpuo onueio g vopukng oapdyng amoteAet 1 enikinomn tov Apbpov 122 g ZuvOnkng
v Agtovpyia g Evponaikig ‘Evoong (XAEE), to omoio mpoPfAénel ™ Aqyn EKTaxtov
UETPOV GE TEPMTMOOEL; GOPUPOYV OIKOVOUIKDOV KPIGEWDV, WE TNV EMKPITIKY TAELPH V.
vrootnpilel 6TL N CLYKEKPIUEVT SLUTOEN YPNCOTOLEITOL KOTOYPNOTIKG G VOpkn Bdon yio
TNV TOPAKOUYT TOV GuVIROmV S10d1KACIOV “cuvaTOPaoTS”.

Emm\éov, n vouikn Paon yio tov eyKA@PIGUO KoL T UETAPOPE TOV OTPOGIOKNTOV KEPODY
(windfall profits) amd tn Swyeiplon TOV POCIKOV GTOEIOV evEPYNTIKOD, OmoTelel oM
OVTIKEIUEVO GQOOPNG OUPIGPATNONG eVOTTIOV TV evoclok®y dikaotpiov. H Kevipum
Tpanelo ¢ Pwoiog éxel mpooPaiel SIKOOTIKA TIG GYETIKEG OMOQAGELS, KOTOOETOVTOGC
npocuyny oto [evikd Awactipio g EE katd tov Kavovicuov (EE) 2024/576 tov
Yvpupovriov ™mg 12nc Pefpovapiov 2024, o omoiog eméPfare TOV VIOYPEDTIKO AOYIGTIKO
SLOPIGUO Kal Tr OEGUELGT TOV EV AOY® TPOCGOSMV.

Edv to Evponaikd Atkaotmpilo dikoimoel ) Pooia yo tumikovg Adyoug, to Oecpobetnuévo
TA0ic10 TV gupOTaikdV Kupmcewv Pdoel g ZAEE katl tg ZovOnkng vy tqv Evpomaiky
‘Evooon 0o vrootel Kaiplo TANyua, Tpokoldvtag cofapt Kpion eUmIGTOGUVIG TOV KPOTMV-
UEADV TTPOC TOVG YEWPIGHOVC TG Emitpommc, aAAhd kot khoviovtag ) 01ebvn a&lomotia ¢
E.E. ¢ mpog ™ d£0UeneT| TG OTIS aPYES TOV KPATOVG SKOioV Kot TG S1E0VONE VOULOTNTOC.
H dwayeipion tov ntayouévav teplovciokav ototyeiov e Kevipumg Tpdmelog e Pooiknic
Opoonovdiog amd v Euroclear avadewviel oo Pabid Oecpikn évtaocrn avaueco oTig
emtoyés g e€mtepikng moltikng g Evponaikng Evoong kot tig Ospedoetg apyég tov
d1eBvoig ypNUaToTIGTMTIKOD dikaiov. H Aqyn meploptotikdv LETpwV, ov Kot dikalohoyeitot
TOATIKG, (OC OTTAVTIOTN OTN YEMTOMTIKY Kpion, dokialel ta Oplo TG opyNg TS £TEPOOIKING
TOV KPOTOV KOl ELGAYEL TPOTOHYVMOPES TPOKANCELS OC TPOG TNV TPOCTUGIN TMV SIKAUMUATOV
woktnoiog oe d1ebvég eminedo.

H Euroclear, Aeuwtovpyovtog o¢ Awbvég Kevipikd Amobetipio Tithwv, Ppioketan
eYKAOPIopévn avapesa oty vIoypEmoTn OVGTNPNG CUULOPPMONG LE TO EVOCIOKO diKa10 Kot
oTNV avaykn owVAaéng e Béong g ®g ovdéTePoL BERATOPVAOKA TNG TOYKOGULOG
YPNUOTOTIOTOTIKYG oyopds. H petafoin avt petaTpémet pua TeXViky vwodoun ekkaddpiong
oe de facto yewmoMTikd Tapdyovia, e AUECES EMITMOGELS 0T debvi) g vdoTaCT.

H avaykaotiki cvykpdtnon £€KTokTeov Kepoiolokov ovoyoudtov amd v Euroclear, pe
oKomd 1 Bwpdkicr] g €vavtl Tov acOUUETPOL dikaotikoy kvdvvov (litigation risk) mov
amoppéel amd T KupdGelg TG 'Evoong kot e£g1dikedetal HECH TV SIKOCTIKOV OVTIHETPOV
™¢ Mooyagc, vepPaivel Katd ToAD Ta OploL LLL0G TUTIKNG AOYIGTIKNG EYYPOONS 1 dtevBéong.
2V TPOYUOTIKOTNTO, T VIOYPEMCT OUTH GCULVICTA W0 TPOTOYV®PN TPOKANGCT
LOKPOTPOANTTIKNG €montelng, KaODG avoykalel évov KeEVIPIKO TLAMVO TNG mOyKOGULOG
YPNUOTOMIGTOTIKNG VTOJOUNG VO OEGUEVEL TOADTIHO 1010 KEPAAOO KOU AELTOLPYIKY
PELOTOTNTA YO TNV OVTIGTAOON YEOTOAMTIKOV Kpicewv. H mpoktiky avty oAroidvel ta
TopadocloKA poviéda dwyeipiong Kwwdbhvev kot emnpedlel dupeco ™ YPMUOTOTICTMOTIKN
otafepotnta s Evpwldvng.

H otadwk kApdkoon tov TeplopioTik@v HETPOV KoL TO €MOKOAOLOO KOUA Oy@YdV
OVIIMOIV@V EVOTIOV TOV POCIKAOV dIKACTNPIOV €160youV €vav OGOUUETPO GLVOVAGUO
vouwod Kot Agtrtovpykod kwvdvvov (legal and operational risk), o omoiog vmepPaivel ta
GLUPATIKA VTOSELYLOTO TOV KOOIEPOUEVOV OCKNGEMV TPOGOUOIMOTG AKPOI®MY KOTOGTAGEWDV.
H Euroclear Bank, ted@vtag vrd 10 avotmpd enontikd miaicto g NBB kot g Evponraikng
Kevtpwmg Tpdamelog (EKT), vmoyxpeovtar Oeopikd oty Kepohowokn OEGLELOT Kol TOV
OYNUOTIGUO EWIKAV amOfEUOTIKOV UECH TNG MOPOUKPATNONG ONUOVIIKOD HEPOVS TV
kaBapodv kepddv . H deopevtikn avt| mopokpdrnon otepel amd TV LTOJSOUN TN
dvvatomra PéATiIog a&lomoinong TV KePAAaiov TNg, omoueidvel i debvi g
OVTOYOVICTIKOTNTO KO, GE TEAIKT] OVAAVLGT), VITOVOUEVEL TN XPNUATOTICTOTIKY oTtafepoTnTO,
KhoviCovtag t debvn a&omotio g E.E. o¢ mpog ™ décuevon g otig apyég Tov Kpatoug
dkaiov Kot TG 61e6vodg voppoT oG,



Ev koatax)eiol, n dwaotikny dwopdyn peta&d Pwoiog kot Euroclear, pe amoxopvgopo v
amOPAcT-0pocN Lo ToL AtaitnTikod Atkaotnpiov g Mooyag 1o 2026, vrepPaivel o opla
Hog oLUPOTIKAG YPNUOTOTICTOTIKNG Opopds kot e&glicoetal oe 7edio GLOTNUIKNAG
yeomoMtikng aviumapdfeons. H pooin vopkn otpoatnyikn, Baciopévn oty vadbeon-mhdto
“Bank Saint Petersburg v Euroclear ”, amodounce pebodikd v vaepaomioTIK YPOUUN TOL
EVPOTOIKOD olkov exkabapiong. Evepyomoimvrag mv emporoén g dnuoctag taéng (ordre
public) évavil TOV EVPOTUIKOV KUPOCEMY, HETOTPEMOVING Tr ovuPotikn gvbdvn oe
eEoovppartikny adwonposio kot epappolovrag to dikaio Tov TOmov ekdAwong g Inuiag
HEG® TNG apYNG TOV OTEVOTEPOL GLVOEGLOL, 1| MOcyo TapEkapye TIC SVUPOTIKEG PNTPES
EMAOYNG 0AAOOamOD Okaiov kot Oepediooe T Ok NG OKOOTIKY  OKO0d0G1ia,
eykloBilovtag ) Euroclear og évav mpmtdyvopo dikactikod KAoLo.

O1 kivovvol yia v Evponaiki ‘Eveoon gival duecot kot molveninedol. e ypnUATOTIGTOTIKO
eminedo, n Euroclear kot cuomUikéc evpoTOikEC TPAmelec AMEILOVVTIOL WE OVOYKOOTIKES
KOTOGYECEL TOV EYKAMPIGUEVOV TTEPIOLGLOKAOV TOVE otolyeimv ot Pwoio, kabdg kot pe
OTTOTEPEG OVAYKAGTIKNG EKTEAEOTC O€ TPITEC QIAIKEG TTpog T MoOcye dtkatodooieg. Avtog o
0COUUETPOG VOIKOG Kivovvog avaykalel Tig emomtikég apyés, v NBB xor v EKT, va
eMPALOVY GTOV EVPOTAIKO 01KO eKKOOAPIONG TNV TOPUKPATNON TOV KEPOMY TOV Y0, TOV
OYNUOTIOUO EKTAKTOV KEPUAUINKMOV OTOOEUATIKMY, OALOIDOVOVTOS TA. TOPUSOCIUKE LLOVTEAN
dwyeipiong KwobHvemv Kol TANTTOVTIOG TN 0180V aVTOY®VIGTIKOTNTO TNG EVPMOTOIKNG
YPNLOTOTIOTOTIKNG VITOSOUNG,.

Ye Osouikd Kol YEOTOMTIKO €mimedo, 1| OEGUEVOT TOV KEPOUAGIOV KOl 1| LETAPOPA TMV
OTPOGOOKNTMV  KEPOMV  €YOoVV TMUPOOOTNGEL £VIOVO ECMTEPIKO KATOUKEPUOTIOUO GTO
SopuPodAio, pe 10 “UETOTO” TOV EXTE KPATOV-UEADY, OVASEIKVDOVTAG £va BodV d10.01KOGTIKO
001E€000 YOP® amd TO OPLOL TOV EVOCLOKAOV GPUOSIOTHTOV KoL TNV KATOXPNOTIKY EXIKANGT
tov ApBpov 122 g ZAEE. Maxponpdbeopa, 1 epyaAElonoinon Tov ¥pnHaTOTICTOTIKOV
vmodoudv  KAoviler ™ otabepotnta  kor v mpoPAeyudnTa. NG otebvolg
YPNHATOMIOTOTIKNG Evvoung taéng. H de facto dwaPpwon g apyng g etepodikiog Tmv
Kpotdv 0Bl TIC 0VOOLOIEVES OIKOVOUIEC OE GTPOTNYIKEG OTOOOANPLOTOINGNG, O EMOETIKN
oVOOMPELOT amobeRdTOV YPLGOL Omd TIC KEVIPIKEC TOLG TpAmeleg Kol oTnV evioyvon
EVOAMOKTIK®V GUOTNUATOV OoTpamelikdV CLVOAAYDV KOl Ol0KOVOVICLOD, OTEMOVTIG
kaipla tn O1ebvn aomiotio Tov evpd, TO O1EBVEC pubuioTikd KVpog g EE ko
6T100epOTNTA TNG TAYKOGHLOG P LOTOTIGTOTIKNG OPYLTEKTOVIKNG.
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