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"Αμοιβαία κεφάλαια ακίνητης περιουσίας, εταιρίες επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία και άλλες διατάξεις"
Ι. Με το φερόμενο για ψήφιση Σχ.Ν. θεσπίζονται δύο νέες μορφές συλλογικών επενδύσεων σε ακίνητα, το αμοιβαίο κεφάλαιο ακίνητης περιουσίας (Κεφάλαιο Α' Σχ.Ν.) και η εταιρία, σκοπός της οποίας είναι οι επενδύσεις σε ακίνητη περιουσία (Κεφάλαιο Β' Σχ.Ν.).

Το Κεφάλαιο Γ' Σχ.Ν. περιέχει διάφορες διατάξεις, μεταξύ των οποίων διατάξεις για τη ρύθμιση των χρεών της Τράπεζας Κρήτης προς τον ΟΠΑΠ (αρθρ. 35 Σχ.Ν.), διατάξεις για το εξαγωγικό εμπόριο και το Ειδικό Μητρώο Εξαγωγέων (αρθρ. 38 Σχ.Ν.) και διατάξεις για την παρακολούθηση της πορείας όλων των έργων του Δημοσίου μέσω ειδικού "Δελτίου Παρακολούθησης Έργου" (αρθρ. 40 Σχ.Ν.).

II. Στα Κεφάλαια Α' και Β' Σχ.Ν.

1. Το αμοιβαίο κεφάλαιο ακίνητης περιουσίας (αρθρ. 1-20 Σχ.Ν.) δομείται με βάση το πρότυπο του αμοιβαίου κεφαλαίου επενδύσεων σε κινητές αξίες του ν. 1969/1991 (αρθρ. 17 επ,), ενώ η εταιρία επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία με βάση το πρότυπο της εταιρείας επενδύσεων χαρτοφυλακίου του ίδιου ν. 1969/1991 (αρθρ. 1 επ.).

Πρέπει να σημειωθεί ότι η κοινοτική νομοθεσία περιέχει ρυθμίσεις σχετικές με το συντονισμό των νομοθετικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων των κρατών μελών σχετικά με τους οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ), όχι όμως και σε ακίνητα (βλ. την Οδηγία 85/611/ΕΟΚ του Συμβουλίου της 20ης Δεκεμβρίου 1985, Ε,Ε- L375 της 31/12/1985. Η Οδηγία αυτή ενσωματώθηκε στις ρυθμίσεις του ν. 1969/1991).

Σύμφωνα με το άρθρο 1 παρ. 1 της Οδηγίας 85/611, "Τα κράτη μέλη υπάγουν στην παρούσα οδηγία τους εδρεύοντες στο έδαφος τους οργανισμούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες ΟΣΕΚΑ.". Εξ άλλου, κατά τη ρητή διάταξη του άρθρου 1 παρ. 4 της ίδιας Οδηγίας, εξαιρούνται της κανονιστικής της εμβέλειας "οι εταιρείες επενδύσεων που επενδύουν τα στοιχεία του ενεργητικού τους, μέσω θυγατρικών επιχειρήσεων, κυρίως σε περιουσιακά στοιχεία εκτός από κινητές αξίες".

Εντούτοις, ο νομοθέτης επέλεξε, χάριν της ενότητας της νομοθετικής ρύθμισης (βλ. και το προοίμιο της αιτιολογικής έκθεσης στο Σχ.Ν.), ν' ακολουθήσει, mutatis mutandis, και στην προκείμενη περίπτωση τις ρυθμίσεις του ν. 1969/1991. Τούτο ισχύει ιδιαίτερα ως προς τη διάρθρωση των κινητών αξιών από τις οποίες συναποτελείται, εν μέρει, το κεφάλαιο του αμοιβαίου κεφαλαίου ακίνητης περιουσίας και της εταιρείας επενδύσεων σε ακίνητα (βλ. αρθρ. 6 παρ. 4 και 22 παρ. 5 Σχ.Ν.), αλλά και ως προς τις λοιπές οργανωτικές και λειτουργικές παραμέτρους τους, και ιδίως ως προς την υποχρέωση ενημέρωσης του επενδυτικού κοινού και την προστασία των μεριδιούχων του αμοιβαίου κεφαλαίου.

Αξίζει να υπογραμμισθεί, ότι σύμφωνα με το άρθρο 58 της Οδηγίας 85/611, τα κράτη μέλη της Ε.Ε. οφείλουν ν' ανακοινώνουν στην Επιτροπή το κείμενο των "ουσιωδών διατάξεων νομοθετικού, κανονιστικού ή διοικητικού χαρακτήρα που θεσπίζουν στον τομέα που διέπει "η Οδηγία 85/611".

2. Σύμφωνα με την παρ. 7 του άρθρου 2 Σχ.Ν. "Ανώνυμες εταιρίες διαχείρισης αμοιβαίων κεφαλαίων, που συνιστώνται και λειτουργούν σύμφωνα με τις διατάξεις του ν. 1969/91, μπορούν να διαχειρίζονται αμοιβαία κεφάλαια ακίνητης περιουσίας εφόσον: α) πληρούν τις προϋποθέσεις που προβλέπονται στο παρόν άρθρο για τη σύσταση και λειτουργία των Α.Ε.Δ.Α.Κ., β) έχουν λάβει από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς άδεια για τη διαχείριση των αμοιβαίων κεφαλαίων ακίνητης περιουσίας και γ) η διαχείριση των αμοιβαίων κεφαλαίων ακίνητης περιουσίας περιλαμβάνεται στο σκοπό των εταιριών αυτών".
Από τη διάταξη αυτή συνάγεται ότι υφιστάμενες ή νέες Α.Ε.Δ.Α.Κ. κινητών αξιών, θα μπορούν να αναλάβουν παράλληλα και τη διαχείριση αμοιβαίων κεφαλαίων ακίνητης περιουσίας.

Στο σημείο αυτό πρέπει να σημειωθεί, ότι σύμφωνα με τη διάταξη του άρθρου 6 της Οδηγίας 85/611, "Οι δραστηριότητες της εταιρίας διαχείρισης πρέπει να περιορίζονται στη διαχείριση αμοιβαίων κεφαλαίων και εταιριών επενδύσεων".
Η κοινοτική διάταξη δεν φαίνεται να περιορίζει ρητά τη διαχείριση σε αμοιβαία κεφάλαια και εταιρίες επενδύσεων κινητών αξιών. Τούτο επιτρέπει, ενδεχομένως, την ερμηνεία, ότι η ανάθεση σε Α.Ε.Δ.Α.Κ. της διαχείρισης αμοιβαίων κεφαλαίων και εταιρειών επενδύσεων και άλλου είδους, όπως είναι τα συνιστώμενα με το παρόν αμοιβαία κεφάλαια και εταιρείες επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία, δεν απαγορεύεται από την Οδηγία. Την ερμηνεία αυτή δέχεται και η αιτιολογική έκθεση στο άρθρο 2 Σχ.Ν., η οποία θεωρεί τη λύση αυτή σύμφωνη με την Οδηγία 85/611.

Στενότερη ερμηνεία του άρθρου 6 της Ίδιας Οδηγίας, θα μπορούσε να είναι ότι τούτο αναφέρεται αποκλειστικά σε αμοιβαία κεφάλαια και εταιρίες επενδύσεων που καλύπτει η ίδια, δηλαδή αποκλειστικά σε αμοιβαία κεφάλαια και εταιρείες επενδύσεων σε κινητές αξίες. Εντούτοις, η στενότερη αυτή ερμηνεία δεν φαίνεται να συνάδει με την τελολογική ερμηνεία της διατάξεως, η οποία σκοπεύει απλώς ν' αποκλείσει τη σύμπτωση της ιδιότητας του επενδυτή και του διαχειριστή στο ίδιο νομικό πρόσωπο, για την εξασφάλιση μείζονος προστασίας των μεριδιούχων του αμοιβαίου κεφαλαίου και των μετόχων της εταιρίας επενδύσεων.
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