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ΠΟΛΙΤΙΚΗ ΒΕΛΤΙΣΤΗΣ 

ΕΚΤΕΛΕΣΗΣ ΕΝΤΟΛΩΝ 
 

 
 

Η πολιτική βέλτιστης εκτέλεσης εντολών πελατών, εναρµονίζεται µε την Ευρωπαική 

οδηγία 2004/39EK (Mifid) και τη µεταφορά της στη Κυπριακή νοµοθεσία µε τον περί 

Επενδυτικών υπηρεσιών και ∆ραστηριοτήτων νόµο (144/2007),ο οποίος προνοεί 

σχετικά µε την παροχή επενδυτικών υπηρεσιών, την άσκηση επενδυτικών 

δραστηριοτήτων, τη λειτουργία ρυθµιζόµενων αγορών και συναφή θέµατα. Ο νόµος 

προυποθέτει την εταιρεία να παίρνει όλα τα αναγκαία µέτρα ώστε να επιτυγχάνει το 

βέλτιστο δυνατό αποτέλεσµα για τους ιδιώτες και επαγγελµατίες πελάτες της, είτε 

όσον αφορά την εκτέλεση εντολών των πελατών, είτε όσον αφορά τη λήψη και 

διαβίβαση εντολών για εκτέλεση σε σχέση µε χρηµατοοικονοµικά µέσα, είτε και κατά 

την διαβίβαση εντολών προς εκτέλεση σε άλλες οντότητες. Παράλληλα, είναι 

αναγκαίο να εφαρµόζει διαδικασίες και µηχανισµούς που εξσφαλίζουν δίκαιη και 

έγκαιρη εκτέλεση των εντολών των πελατών. 

 
Τα παρακάτω περιγράφουν τη πολιτική και τα µέτρα τα οποία λαµβάνει η εταιρεία 

προκειµένου να επιτυγχάνει τα προαναφερθέντα σε σταθερή βάση, ενω ταυτόχρονα 

να συµµορφώνεται µε το νόµο και όσα συνεπάγονται σχετικά µε την υποχρέωση 

βέλτιστης εκτέλεσης και την ανάγκη να είµαστε σε θέση ανα πάσα στιγµή να 

αποδείξουµε ότι εκτελέσαµε την εντολή του πελάτη σύµφωνα µε την παρούσα 

πολιτική. Η πολιτική εκτέλεσης που εφαρµόζεται σε όλους τους πελάτες, ιδιώτες και 

επαγγελµατίες, δεν εφαρµόζεται και άρα δεν ισχύουν οι δεσµεύσεις της εταιρείας στη 

περίπτωση που ο πελάτης δίνει συγκεκριµένες προσωπικές οδηγίες που αντιτίθενται 

µε τη πολιτική της εταιρίας. 

 
1. Παράγοντες βέλτιστης εκτέλεσης: 

Οι  παράγοντες  που  λαµβάνονται  υπόψη  για  να  επιτευχθεί  το  βέλτιστο  δυνατό 
αποτέλεσµα είναι οι παρακάτω 

 
-Τιµή 

-Ταχύτητα εκτέλεσης 

-Έξοδα συναλλαγής 

-Μέγεθος εντολής 

-Πιθανότητα εκτέλεσης 

-Πιθανότητα εκκαθάρισης 

-∆υνατότητα εκτέλεσης 

 
2. Κριτήρια εκτέλεσης εντολών: 

Η  σχετική βαρύτητα των πιο  πάνω  παραγόντων,  υπαγορεύεται  από  τα πιο  κάτω 
κριτήρια 

 
-τα χαρακτηριστικά του πελάτη, όσον αφορά τη κατηγοριοποίησή του σε ιδιώτη ή 

επαγγελματία 
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-τα χαρακτηριστικά της κάθε εντολής 

-τα χαρακτηριστικά του  χρηματοπιστωτικού µέσου που  αποτελεί  αντικείμενο της 

εντολής 

-τα χαρακτηριστικά του τόπου εκτέλεσης όπου αποστέλλεται η εντολή προς εκτέλεση 

 
Επιπλέον,  το  καλύτερο  δυνατό  αποτέλεσµα προσδιορίζεται  βάσει  του  συνολικού 

τιμήματος που καλείται να πληρώσει ο πελάτης. Αυτό αφορά και περιλαμβάνει την 

τιµή του χρηματοπιστωτικού µέσου, καθώς και τις χρεώσεις που σχετίζονται µε την 

εκτέλεση (προµήθειες που εισπράττονται, τέλη τόπου εκτέλεσης, τέλη εκκαθάρισης 

και διακανονισµού, έξοδα για εκτέλεση εντολής στην αντίστοιχη   πλατφόρμα 

συναλλαγών, λοιπές αµοιβές που καταβάλλονται σε τρίτους οι οποίοι συµµετέχουν 

στην εκτέλεση της αναφερθείσας εντολής). Η εταιρεία οφείλει επίσης να µην 

διαµορφώνει  ούτε  να  χρεώνει  τις  προµήθειες  της  µε  τρόπο  που  να  επιτρέπει 

διακρίσεις µεταξύ των τόπων εκτέλεσης. 
 

 
 

3. Τρόπος επιλογής των αντισυμβαλλόμενων εταιριών  που διαμεσολαβούν στην 

εκτέλεση: 

Η εταιρεία εκτελεί  τις εντολές των πελατών σε χρηµατοπιστωτικά µέσα σύµφωνα µε 

τον πιο κάτω πίνακα 

Μετοχές Αγορά και πώληση µετοχών εισηγµένων 
στο Χρηµατιστήριο Αξιών Κύπρου 

Οργανωµένη αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αξιών 

Κύπρου 

Μετοχές Αγορά και πώληση µετοχών εισηγµένων 
στο Χρηµατιστήριο Αθηνών 

Οργανωµένη αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών 

Οµόλογα Πώληση κρατικών και εταιρικών οµολόγων 
εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο Αξιών 

Κύπρου 

Οργανωµένη αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αξιών 

Κύπρου 
 

Η εταιρεία δύναται να µεταβιβάσει την εντολή σε τρίτα πρόσωπα (τα οποία είναι 

εγκεκριµένα από τις αντίστοιχες εποπτικές αρχές της χώρας τους και τα οποία πρέπει 

να συµµορφώνονται µε την υποχρέωση βέλτιστης εκτέλεσης όπως αυτή προβλέπεται 

από το νόµο) και των οποίων η εταιρεία αξιολογεί σε τακτική βάση την ποιότητα 

εκτέλεσης που παρέχουν. 

 
4. Πεδίο και εφαρµογή της πολιτικής: 

Η  πολιτική  βέλτιστης  εκτέλεσης  αφορά  τα  χρηµατοπιστωτικά  µέσα  όπως  αυτά 
περιγράφονται στο νόµο, είτε αυτά διαπραγµατεύονται εντός είτε εκτός οργανωµένων 

αγορών ή Πολυµερών Μηχανισµών ∆ιαπραγµάτευσης (ΠΜ∆). Όταν η εταιρεία 

λαµβάνει συγκεκριµένες οδηγίες από τον πελάτη, αυτές θα εκτελούνται ή θα 

διαβιβάζονται  προς εκτέλεση σύµφωνα µε τις οδηγίες του πελάτη. 

Όταν  δε  µια συγκεκριµένη οδηγία  αφορά  µόνο µία παράµετρο µιας εντολής,  οι 

παράγοντες βέλτιστης εκτέλεσης θα εφαρµόζονται αυτόµατα στις υπόλοιπες 

παραµέτρους της εντολής. 

Όταν επίσης ο πελάτης δίνει συγκεκριµένες οδηγίες για την εκτέλεση εντολής σε µια 

συγκεκριµένη πλατφόρµα συναλλαγών, η εταιρεία δεν θα λογίζεται υπεύθυνη για την 
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επιλογή αυτή. 

Επιπλέον, όταν ο πελάτης δίνει οδηγίες για την εκτέλεση της εντολής του σε 

συγκεκριµένο χρόνο ή περίοδο (ανεξαρτήτως της διαθέσιµης τιµής), η εταιρεία θα 

καταβάλλει µεν κάθε προσπάθεια προς επίτευξη µε τον καλύτερο δυνατό τρόπο της 

εκτέλεσης  της  εντολής  στον  αναφεροµένο  χρόνο  ή  περίοδο,  αλλά  δε  θα  είναι 

υπεύθυνη για την επιλογή του κατάλληλου χρόνου ή για όποιες συνέπειες που 

αφορούν την τιµή ή άλλους παράγοντες και  οι οποίες πιθανόν να προκύψουν από την 

επιλογή του χρόνου εκτέλεσης της εντολής. 

 
5. Πολιτική  εκτέλεσης εντολών: 

Όσον αφορά την εκτέλεση εντολής, η εταιρεία θα µεριµνά για τα παρακάτω προς 
εξυπηρέτηση των συµφερόντων του πελάτη (εκτός εάν αυτό δεν της επιτρέπεται από 

λεπτοµέρειες της συγκεκριµένης εντολής ή από τις συνθήκες της αγοράς). 

 
-Οι εντολές θα εκτελούνται µε ακρίβεια και κατά τον δέοντα τρόπο 

-Οι εντολές θα εκτελούνται άµεσα και σύµφωνα µε σειρά προτεραιότητας 

-Οι πελάτες θα ενηµερώνονται άµεσα για οποιοδήποτε παράγοντα προκύψει και ο 

οποίος µπορεί να επηρεάσει την εκτέλεση της εντολής 

 
Η εταιρεία δεν προτίθεται να επιδωθεί σε οµαδοποίηση εντολών των πελατών, παρά 

µόνο εάν συντρέχουν οι ακόλουθες προϋποθέσεις: 

-Επιτρέπεται από τους χρηµατιστηριακούς κανονισµούς 

-Η οµαδοποίηση των εντολών δεν ενδέχεται να αποβεί αθροιστικά σε βάρος των 

πελατών 

-Οι πελάτες έχουν ενηµερωθεί ότι πρόκειται να οµαδοποιηθούν οι εντολές των 

 
Στη πιο πάνω περίπτωση, η εταιρεία ακολουθεί αποτελεσµατικά την πολιτική της για 

τον επιµερισµό εντολών η οποία εµπεριέχει: 

(α) τη διαδικασία µε την οποία οµαδοποιούνται οι εντολές και επιµερίζονται κατά 

δίκαιο τρόπο 

(β) τη διαδικασία µε την οποία ο όγκος και η τιµή των εντολών επηρεάζουν τον 

επιµερισµό τους 

(γ) τη διαδικασία µε την οποία γίνεται ο χειρισµός των ‘µερικώς εκτελεσµένων’ 

εντολών 

 
6. Επιλογή τόπων διαπραγµάτευσης για την εκτέλεση εντολών: 

Συµφωνα µε το νόµο, ο τόπος διαπραγµάτευσης για την εκτέλεση εντολών µπορεί να 
είναι είτε µια οργανωµένη αγορά, ή ένας πολυµερής µηχανισµός διαπραγµάτευσης 

(πχ.  ΧΑΚ),  είτε  µπορεί  να  γίνει  εκτός  οργανωµένης  αγοράς  ή  πολυµερούς 

µηχανισµού διαπραγµάτευσης, δηλαδή    µέσω ενός χρηµατιστή, συστηµατικού 

εσωτερικοποιητή ή άλλου παροχέα ρευστότητας. Η εταιρεία χρησιµοποιεί 

συγκεκριµένους τόπους διαπραγµάτευσης για κάθε κατηγορία χρηµατοπιστωτικού 

µέσου, όπως αυτοί αναφέρονται στον πιο πάνω πίνακα. Σε περίπτωση που ένα 

χρηµατοπιστωτικό µέσο τυγχάνει διαπραγµάτευσης σε περισσότερους από έναν 

τόπους, η εταιρεία επιλέγει τον πιο κατάλληλο τόπο µε γνώµονα   τη συστηµατική 
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επίτευξη  του  καλύτερου  δυνατού  αποτελέσµατος για  τον  πελάτη,  οπότε  για  την 

αξιολόγηση του κάθε τόπου λαµβάνονται υπόψη: 

-οι διαθέσιµες τιµές 

-το βάθος της ρευστότητας 

-η διακύµανση της αγοράς 

-η ταχύτητα εκτέλεσης εντολών 

-το κόστος εκτέλεσης εντολών 

-η αξιοπιστία των αντισυµβαλλόµενων ή του κεντρικού αντισυµβαλλόµενου 

-η ποιότητα και κόστος του συµψηφισµού και της εκκαθάρισης 

 
Όταν σε συγκεκριµένη περίπτωση φαίνεται ότι µπορεί να επιτευχθεί βέλτιστη 

εκτέλεση σε τόπο διαπραγµάτευσης που η εταιρεία δεν χρησιµοποιεί συστηµατικά, η 

εταιρεία δύναται να τον χρησιµοποιήσει αναλόγως της περίπτωσης. Παρόλα αυτά, σε 

περίπτωση  που  η  εντολή  του  πελάτη  εκτελείται  εκτός  οργανωµένης  αγοράς,  η 

εταιρεία οφείλει να ενηµερώνει τον πελάτη και να εξασφαλίζει τη συναίνεσή του πριν 

την εκτέλεση. Με συνεχή εγρήγορση, η εταιρεία παρακολουθεί την 

αποτελεσµατικότητα της πολιτικής που ακολουθεί ως προς την εκτέλεση εντολών, 

καθώς και το κατά πόσο οι προειλεγµένοι τόποι διαπραγµάτευσης στην πολιτική 

επιτυγχάνουν το βέλτιστο και επιθυµητό αποτέλεσµα. 

 
7. Έλεγχος και αναθεώρηση: 

Η εταιρεία θα προβαίνει σε περιοδική παρακολούθηση της αποτελεσµατικότητας των 
πιο πάνω πολιτικών εκτέλεσης εντολών, οπότε τυχόν αναθεώρησή της, είναι πιθνόν 

να  προκύψει.  Οποιαδήποτε  ουσιαστική  αλλαγή  θα  κοινοποιείται  στους  πελάτες. 

Τέλος, όποια αλλαγή προκύψει η οποία επηρεάζει την ικανότητα της εταιρείας να 

εξασφαλίζει το βέλτιστο δυνατό αποτέλεσµα για τον πελάτη σε σταθερή βάση 

κάνοντας χρήση των πλατφορµών/µέσων που αναφέρονται στην παρούσα πολιτική, 

επιφέρει επίσης υποχρέωση αναθεώρησης. 
 

 
 

8. Τήρηση αρχείου: 

Σύµφωνα µε τις υποχρεώσεις της προς το νόµο και τις εποπτικές αρχές, η εταιρεία 
οφείλει  να  µεριµνά προκειµένου να  τηρούνται  επαρκή  αρχεία  σε  σταθερά  µέσα 

τουλάχιστο για το χρονικό διάστηµα που προβλέπεται από το νόµο. Στοιχεία θα 

τηρούνται επίσης για όλες τις διορθώσεις και τυχόν τροποποιήσεις, ενώ οι οδηγίες 

του πελάτη θα διατηρούνται σε σταθερά µέσα. Στη περίπτωση τέλος, που ο πελάτης 

δίνει συγκεκριµένες οδηγίες που υπερισχύουν της πολιτικής της εταιρείας, είτε εν 

µέρει είτε στο σύνολό της, αυτές θα διατηρούνται σε σταθερό µέσο και οποιαδήποτε 

προειδοποίηση τυχόν δοθείσα προς το πελάτη θα πρέπει να εγγράφεται. 
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