H xeipaywynon tnG ayopag O1a TTAPAAEIYEWC
UTTO TO TTPIOUA TOU EVWOIAKOU TTOIVIKOU
dIKaiou — To yepuaviko TTapadeIyua
evowpuatwoncg tng Odnyiac 2014/57/EE

Evtuyio Mrapnaciko

LL.M.,, Yz. AN., Mékog Epevvntikrg Opddog oto Ivetitovto Max Planck
v T Mehét tov Eyiinqpotog, g Acpdielog Kot Tov Aucaiov

Topovoa, LEAETN avaADEL TO QAT TNG XEPOYDYNONG TG oyopdi 010 TapaAeiyemc,

omwg avto puduiletar otov Kavovioud (EE) 596/2014 yo v katdypnomn g oyopas

Kot ot oLvodeLTIKY] avTov Odryio 2014/57/EE. Tlpokepévou va dtopovoidv evapyé-
OTEPQ TO, TPOPAN LT EVOGLOKNG EPUNVELTIKNG HEBOOOAOYIOG TOV AVOKVTTOLV, 1 LEAETN eEeTALEL
TO aVOTEP® JTNHOL, YPNCILOTOUDVTAS MG TOPAOELYLO EVOOUATMOTNG GTO E6MTEPIKO SIKOO EVOG
Kpatovg-péAovg g EE ) d1dtaén tov dpbpov 119 tov yeppavikov Nopov mepi Kivntov A&idv
(WpHG, Wertpapierhandelsgesetz), pe tnv omoia 1 yepHOVIKY] Evvoun TAEN CLUHOPPOONKE TPOG
TG v AOY® evoolokes emrtayéc. H ovykekpévn odtaén Oo amotedécel tov dova ovapopds
OANG ¢ pedémge. H amoégaom avut) ogeideton ot vopoteyvikn enthoyn tov ['eppovod vopohém
va mopomEyel evBEmg oto Kelpevo Tov Kavoviopov yuo v meptypagt] g aE10movng GUUmePt-
QOpAc KaBMG Kol oTNV amdAenym, Hetd v evompdatoor e Odnyiag 2014/57/EE, tov yviiclov
EYKAMNUATOG TOPAAEWYTG TTOV TPOPAETOTAV VITO TO TPONYOVUEVO YEPUAVIKO VOLODETIKO TAOIG10.
H évtovn oyetikn dyoyvouio mov enikpatel ot yeppavikn Bewpia agopd TG0 TV epunveio Tov
d1ov Tov Kavoviouov kat tg Odnylog 660 kot v aAAnAenidpacn petald Toug aAAd Kot pe v
ebvucn Evvoun Taén. AedopEVOL OTL Ol GUYKEKPIUEVES EPUNVEVTIKEG OLCYEPELEG EIvaL AUECH GLV-
dedepéveg pe Pactkd (NTHOTO TOL EVAOGLOKOD TOVIKOD O1KOI0V, T0L GUUTEPAGLLOTO TTOV OHVOVTOL
va €EayBohV oo TNV TOPOLGH PEAETT) ATOKTOVV EVOLOPEPOV KO KATA TO £PYO TNG EPUNVELNG TmV
avtiototymv dwtaéewv tov N. 4443/2016, o omolog evowudtmoe v Odnyio 2014/57/EE oty

eV évvopn Taén kot eEeTAleTAN GUVOTTIKA GTO TEAOG TNG UEAETTG.

A. Ewoayoyn

H xoAn Aertovpyio TG E0OTEPIKNG 0yOPAS OmOTEAEL Evay Old TOVG TPOTAPYIKOVS GTOYOVS TNG

Evponoaikig Evoong' 1on and v idpvon g o¢ Evponaikng Owovopkng Kowvdmrag to

1. ApBpo 26 EAEE (npédnv apbpo 14 g ZEK) 1. H 'Evoon Oeonilet ta pétpa yuo v eykadidpvon 1 ) dacediion g
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1957.2 H ecmteptkn ayopd ¥pNUATOTIGTOTIKOV DINPECLOV CUVIGTA EVOL CTLLOVTIKO E101KOTEPO
KOUUATL TNG TPADTNG. ['lar avtd Ko 1 Tpoomdheio TpocEyyiong TV VOUOOETIKOV, KAVOVIGTIKOV
K0l SLOTKNTIKAOV OOTAEEDV TOV KPATMV UEADMY TOV EYOVV OC OVTIKEIIEVO TNV KOAY AglTovpyia
™G €xet Eekvnoel oM amd to 1989. H Odnyia 89/592/EOK yia to cuviovicopd tov pubuicewny
660V aopd TIC TPAEEIS KATOYWV EUTIGTEVTIKMV TAPOPOPIOV: ATOTEAECE TO TPDOTO PrILLOL TPOG
avTAV TNV Kotevbovvon, péypt v avtikotdotoon thg ard v Odnyio 2003/6/EK,* 1 omoia
ovumeptélofe Kot TIg TPALELS YEPAYDYNoNS TG oyopds. To TeEAEVTOIO KO OATOPUGIOTIKOTEPO
Bfrua yio T dnuovpyion oG TPOYHOTIKE EGOTEPIKNG OYOPAS YPNUOTOTICTOTIKMY VINPECIDV
ElaPe yopa to 2014 pe v ymoeton tov Kavoviopov 596/2014 yuo tnv Katdypnon g oyopag
(Market Abuse Regulation, epe&rig MAR)® kot g cvvodevtiknig Odnyiog 2014/57/EE mepi
TOWIKAOV KVPOCEMV Yo TNV Katdypnon avtie (epeéng Crim-MAD).¢ Q¢ kotdypnon ayopdg
VOOUVTOL, GTO TAOIGLO ALTO, 01 GUUTEPIPOPES TNG KATAYPTOTG TPOVOLLOKDY TATPOPOPLOV, TTOL-
PAVOUNG ONUOGIOTOINGNG TPOVOULOK®DV TANPOPOPIDOV KOl TNG YEPAYDYNONS TNG 0YOPAs. XTO

opov Ba aoyoAnBode puoévo pe v televtaio. 1dyog TV pubuicemv givor 1 dnpovpyio vog

AEITOVPYING TNG ECMTEPIKNG yOpds, COLP®VA e TIS OtKeleg dratdéelg Tov Zvvinkav. Apbpo 114 ZTAEE (mpomv apbpo 95 g
YEK) 1. Ektog av opilovv dAhmg o1 ZuvOnkec, epoppuodlovtar ot akdolovdeg StaTdEelg Yo TV TPAyLOTOTOoiNGY TOV GTOX®V
oL apBpov 26. To Evpaonaiké Kowofovio kot to Zvpfoviio, aropacilovtag cOhpemva pe T cuviin vopodetikn dtadikooio
Kot Hetd omo dofodrevon pe v Owovopikn kot Kowovikh Enttponn, ekdidovv ta pétpa o GXETIKG Le TV TPOGEYYIOT| TOV
VOLOBOETIKMV, KOVOVIGTIKMOV KOl SLOIKNTIKMV S0TAEEMV TV KPATOV LEADY TOL £XOVV MG AVTIKEIUEVO TNV £yKabidpuon Kot T
AELTOLPYIO TNG ECMTEPIKNG AYOPAC.

2. ApBpo 2 ZuvOnkng mept 10pvoewg g Evponaikig Owovopung Kowdtntag (Zuvonqkn g Pounc).

3. Odnyia 89/592/EOK tov ZvpPoviiov, g 13nc Nogufpiov 1989, yio tov cvvtoviopud tov pubuicemv dcov agpopd Tig

TPGEELS TPOSHTOV To OTola gival KATOXOL EUTIGTEVTIKMV TANpoeopLdy. Atobioun edd: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EL/TXT/PDF/?uri=CELEX:31989L0592&from=EN.

4. Odnyio. 2003/6/EK tov Evponaikod KotvoBoviiov kattov Zupoviiov, g 28ng lavovapiov 2003, yia tig mpdéeic ipocdnmv
OV KOTEYOLV EUTIGTEVTIKEG TANPOPOPIES Kot TIG TPAEEIS YEPAYDYNONG TG ayopas (Kotdypnon ayopds). Awbéoyn eddm:
https://eur-lex.curopa.cu/legal-content/EL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32003L0006& from=EN.

5. Kavoviopédg (EE) apB. 596/2014 tov Evpomaikod KowoBovAiov kot tov Zvpfoviiov, g 16mg Ampikiov 2014, yio
™mv Katdypnon g ayopds (Kavovioprds yuo TV KoTdypnon g ayopdc) kot v Kotdpynon g odnyiag 2003/6/EK tov
Evpomnaikov KowvofovAiiov kot tov XZvppoviiov kot twv odnyiwv e Emrponng 2003/124/EK, 2003/125/EK xar 2004/72/
EK. Awbéoog edo: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596 & from=EN.
H emidoyn ¢ mopomounic orov Kavoviouo kot oty Oonyia e 1o oyyliko tovg axpmvoulo opeiletor otny kadiépwon tovg otn
oelviy frprioypapia.

6. Odnyia 2014/57/EE t0ov Evpondikod Kotvooviiov kot tov Zvpfoviiov, tng 16mg Anpidiov 2014, nepi TOWVIKOV KUPOGEDV
Yo, TV Kotdypnon ayopds (odnyia yio. Ty Kotdypnon ayopds). o petopopd g Odnyiog oto £0vid dikoio Tov Kpatov
pekdv 860nke mpobeopio péxpt v 3n Iovdiov 2016 (dpbpo 13 Crim-MAD).Awbéowun edé: https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=EN. Ta &0 ovtd evoocwokd vopobetipota
ocvuminpdvovv o Kavoviopdg (EE) apif. 600/2014 tov Evponaikod Kowvofoviiov kot tov Zvpfoviiov, g
15Mg Maiov 2014, yuo Tig oyopég XPMUOTOTIOTOTIKOV HECMV KoL Yo TNV Tpomonoinon tov kavoviopov (EE)
ap1f. 648/2012 (MiFIR) kot Odnyio 2014/65/EE tov Evponaikod KowvofovAiov kot tov Zoppoviiov, g 151g
Maiov 2014, yio. Tig ayopég XPNUOTOTIOTOTIKOV HEGMV Kot TNV Tpotoroinon tg odnyiag 2002/92/EK kot g
odnylag 2011/61/EE (MiFID II).
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KOWVOU OLGLOGTIKOV KO ETOTTIKOV VOUIKOV TAOIGIOV, EVOC AEYOUEVOD EVINIOL £YYEPLOIOL KO-
vovov (single rulebook),” Tpokeiuévon va Tpootatevdel 1) opaAn Asttovpyio Kot 1 0KEPOLOTNTO

TOV YOP®OV YPNUOTOTICTOTIKAOV LEGMV KAl 1) EUTIGTOGVVN TOL KOOV GE OVTEG.

H Crim-MAD eivain tpotn 0dnyia mov Beoniomnke PACEL TS TOPOTANPOUATIKNAG APUOSIOTN-
tac® (Annexkompetenz) tng EE 6tov topéa tov movikov dikaiov cOpemva e to dpbpo 83 map.
2 g ZuvOnkng yia t Asrtovpyia g EE (ZAEE),” avoiyovtog to dpdpo yio éva vepedviko,
EVOO10KO TOWVIKO dika10.'’ To ev Adywm GpBpo kdvel LoYo yio OEomion EAAYIGTOV KAVOVOVY GYE-
TIKOV UE TOVG OPIGUOVE TV TOWIKOV OSIKNUATOV KOl TOV aVTIGTOlY®V Kuphoewy.' Bdcel tov
apBpov 288 0. y ZAEE 1 odnyia deopedel kabe kpatog HEAOG 6To omoio amevbvvetal, 66OV
pOPd TO EMOOKOUEVO OTOTEAEGLLOL, OAAGL APTVEL TNV ETIAOYT TOL TOTOL KOl TOV UECWOV GTNV

apHOOOTNTA TOV EBVIKDOV apyDV.

Evtdc avtov tov mhaiciov torobetodvtal o 101IKOTEPO EPUNVEVTIKG (NTNHLOTO TTOV CPOPOVV
NV TEAEGT TNG XEPOYDOYNONG TNG 0yopas ot mapaAreiyemc. To TapAadetypo TG YEPUAVIKNG
olatagng mept yEPay®YNOoNG TG 0yopds KOTAOEIKVIEL T CYETIKE TPOPANLOTO EVOGLOKNG EP-
UNVELTIKNG pebodoroyiag Kot 0pONG EVEOUATOONG LaG 001 YOG 6TO E0MTEPIKO GVUGTILO TOLVL-
KOV 01Kaiov evog Kpatoug HéEAOVG. O INeppavdoc vopobEng eméleée mg TPOTO EVEOUATOONG TNG
Crim-MAD v angvfeiag mapamounn oto keipevo tov MAR, yio Tov Tpocdiopiopd e a&lo-
TOWVNG GUUTEPLPOPECS, O 0TO10G APEVOS OeV amortel kapio TpAEN evompdtmong Adym e Gpie-
ONG EPAPLOYNG TOL KO OPETEPOV deV pLOUILEL TO TOWVIKO GKELOG TNG KATAYPNONG TNG OYOPAS

ev yével. Baoet tov mpwtoyevoug dwkaiov g EE, 10 Evponaiké Kotvoovito kot 1o Zvpfoviio

7. Zxéyn 3 MAR.

8. Qg mpocapmpévn oppodidotnta avaeépetat og: A. Kiovmng/ P.E. [Tanadomodrov / A. Movlakng, To IToiviko Aikaio Metd
2ovOnxn e Aisafovas (AOva, Nopwkr Bifiodnkn, 2011) 91-93; Q¢ napaptnuatikny appodidtnta oe: M. Katdeo-I'kundvt,
To ITowwd Aikaro otnv Enoyn g [Ipoiovoag [aykoouionoinong, [lorvXp EXT/2016, 481-89 (484). Mia ekteving avdivon
Tov GpBpov 83 map. 2 ZAEE kot €181kd g pTPOG avayKotOTNTog EKQEVYEL TOV TAOLGIOV TG TAPOVGOG LEAETNG, 1| OOl
AapBaver og dedopéveg Tig Tpovmodéaels epapproyns tov. o v oproBétmon g appodidtrag Tov apbpov 83 map. 2 ZAEE,
PA. avadvtucd A. Tovvaxodro, Eyrinuo kar Loy oty Evporoixn Evwon (AGMva, Nopukn Bipiiodnim, 2015) 414 ex.

9. ApOpo 83 map. 2 ZAEE: «Otav 1 mpocéyyion 1@V VOUODETIKOV Kol KOVOVIGTIKOV J0TAEEMY TOV KPOTMOV HEADV GTOV
TOUED, TOV TTOWVIKOD O1KaioL givar avoykaio yio TV eE0c@OAON TG OTOTEAECUATIKNG EQAPLOYNS ToMTIKNG TG Evoong og
Topéa otov omoio epappdloval pétpa evapuovions, odnyieg pmopodv va Beomilovy EAAYIGTOVG KOVOVEG OYETIKOVG UE TOV
0pIoUO TOV TOWIKAV OSKNUATOV KOl TOV KUPMOGEDY GTOV €V AOY® Topéa. Ot ev Aoym odnyleg exdidovrar pe ocvvion 1 pe
e vopobetikn dwadwkacia, 0o pe eketvn mov axolovdnOnke katd ™ Béomon TV &v AOY® UETPOV EVOPUOVIONS, UE
v emedraén Tov GpBpov 76.» BL. kar A. Perrone, ‘EU Market Abuse Regulation: The Puzzle of Enforcement’ (2020) 21
European Business Organisation Law Review, 379-92 (381).

10. 'Eto1, U. Sorgenfrei / F. Saliger oe: T. Park (Em.), Kapitalmarktstrafrecht 4n "Exd. (Baden-Baden, Nomos, 2017) Mépog
2 Keg. 6.1 mhayuap. 18.

11. T TV TpocEyyion TOV OPIGHAV TOV EYKANUATOV HECH EAGYIOTOV Kavovmy, PA. T dte&odwkn puedétn tng [avvarkovia
(vmoo. 8) 63-269.
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umopovv va Beomilovv eAdy10TOVG KAVOVESG Y10 TOV OPIGHO TOV TOWVIKOV OOKNUATOV KOl TOV
KUPMOOGEMV, YPNOILOTOIOVTAG HOVO TO VOLOOETIKO UEGO TNG 0dnYiog Kot Oxl TOL KAUVOVIGHOD
(apBpo 83 map. 1, 2 TAEE)."? Av kat to. Keipevo TV StatdEemy yio T YEPUydYNon TS oyo-
pag tov MAR kot g Crim-MAD egivatl 6eddv TavopoloTuTa, U TV omevdeiog Tapamouny
otov MAR &10My0n éva 0vG100TIKE EEVO GOUO GTN YEPUAVIKT] TTOWVIKT] O1ATAEN, TPOKAAMDVTOG
coPapEC EMATAOGELS TNV EVOOGVOTILLATIKT GUVETELN KO GUVOYT| TG O1ITaENG VTG O€ GYEom
LE TN YEVIKN pNTpa €E0UOIMONG TG TAPAAELYNG LE EVEPYELD TOV ApBpoL 13 TOV YepUAVIKOD
ITIK. "Ewg kot onuepa, emkpatei Eviovn dyoyvouio ot yepUOVIKN Bempio ovopopikd [e TO
oVYKeKPIEVO (RTNUa. Aol TaPOLGLOCTEL, £V cuvTouia, N YEPLaVIKN dtdTacn Tov apbpov 119
WpHG, Ba diepegvvnBel 1o vonua g pvubuiong tov MAR, mpoxeiévou va domiotmdei, av
TpoPAETETOL 1] TAPAAELYT] LETAED TOV TPOTMOV TELEGNC TNG YXEWPAYDYNONG 0td TO 1010 TO Kei-
pevo tov Kavoviopov. X ocvvéyela, 0o eEetaotel, av 1 movikomoinomn g 01d mapaAeiyemc
téheong Pacel pog eBVIKNG (ev TPOKEWEV® NG YEPUOVIKNG) EVvOUNG TAENg elval cuuemV
LE TO 10YVOV EVOGCI0KO vouobetikd mAaicto. IIpog tovto, ypetdletal va avalntioovue Tov yo-
paktipa Tov MAR, ®¢ vopoBetnuatog TAPovg 1 LEPIKNG EVAPUOVIONG, AL Kol TN O)E0T
TOV pe TN ovvodevTiky Tov Odnyia. H perétn Ba oAokAnpwOel pe pia covioun avdivon tov
TPOVTOOEGEMV EPAPLOYNG EVOG LT YVNOIOL EYKANUATOC TAPAAELYTG, KAONDS Kol TNG EAANVIKNG
pvOong Tov N. 4443/2016.

B. H evoopdtoon e Oonyiog 2014/57/EE ot yeppovikn évvoun taén

H mpoioyvovoa yeppovikn movikr pooon yo t xepaydynomn g ayopds 0écmile £va yvnoio
Eykinua maparetyns. To a&lomowvo g xelpoym®@ynong 01d Tapaieiyemc TpoPAendtay pnTd 6To
GpOpo 20a 1 1 Alt. 2 aF"® tov Nouov nepi Kivntaov A&idv (WpHG, Wertpapierhandelsgesetz).'
H ev Mym ddraén amaydpeve v Katd wapafocn mpoPAETOUEVOV VOUIK®OV OATAEEDV Omd-
KPLYN YEYOVOT®V TTOV €IVOIL GNUOVTIKA Y10 TNV 0E0AOYNOT EVOG XPNHOTOOTKOVOULKOD UEGOV,
OTOV M amOKPLYTN oVTH OHVATAL VO ETNPEAGEL TNV ECOTEPIKT YPNUATIOTNPLOKN TIUN 1 TN

oyopdic EVOC YPMNUOTOOTKOVOUIKOD HEGOV 1] TNV TN EVOC YPNUATOOTKOVOUKOD HEGOV GE Lol

12. T v apeiopfntovpevn appodidmta s EE va Oeonilel mowvikoig kavoveg péom kavoviopav, BA. X. Mviwvomovioc, To
Evpomaixd [Towvwd Aikato petd tn ZovOnkn g Awcapovag, IlovXp EA/2011, 81-92 (82 em.).

13. Alte Fassung (npoicydoaca Stotdmwon).

14. «Es ist verboten, 1. unrichtige oder irrefiihrende Angaben iiber Umstinde zu machen, die fiir die Bewertung eines
Finanzinstruments erheblich sind, oder solche Umstdnde entgegen bestehenden Rechtsvorschriften zu verschweigen, wenn die
Angaben oder das Verschweigen geeignet sind, auf den inldndischen Bérsen- oder Marktpreis eines Finanzinstruments oder auf
den Preis eines Finanzinstruments an einem organisierten Markt in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Union oder
in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Européischen Wirtschaftsraum einzuwirken.»
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opyoavmuévn ayopd aArov kpdtovg pélovg g EE 1 tov EOX.

Ymo v 1oyvovoa yeppaviky pvouion tov dpbpov 119 I WpHG, wotdc0, dev vmdpyet avri-
otoym TPOPAEYT, YEYOVOG OV EYEIPEL KOl EPOTNUOTO SLO0YPOVIKOD TOWVIKOD OIKOIOL OTIG
exkpepeig vmobéoelg. H ovyyvon mov emkpatel, nioadn, yop® amd To €0pog TS 0EOTOVNG
CUUTEPLPOPAG TNG VEAG TOWVIKNG SlATaENG KOO1oTA dLoYEPT TNV AVEDPEST KOl EPOPUOYT TOV
EVUEVEGTEPODL Y10 TOV KOTIYOpoUEVO vOLo. H vEa yeppovikn movikn didta&n viobetel tn doun
TOV AELKOV TTOVIKOV VOOV, Tapaméumovtag evBémg otov MAR yio v meprypapn Tov otoyei-
oV ¢ a&omowvng Tpaéng. H a&idmoivn coumeptpopd TpokvTTEL, EMOUEVAOS, TO TPDOTOV POV
Spactovv amd kovov o dVo dpbpa, o dpbpo 15 MAR kot 1o dpbpo 119 I WpHG. To apbpo
119 I WpHG meprappdvel, cuykekpipéva, 0o aAVGIdeS Le E0MTEPIKES (EVTOC TOV 1010V VOOV
ONAaon) Kol eEMTEPIKES TAPATOUTES (TAPATOUTEG GE GAAOVS VOUOLG 1 KOl G€ VOLOLG BAANG
Evvoung TaéENG, eV TPOKEWEVM TG EVOGLaKNG): (o) dpBpo 119 I o cuvdvacud pe to dpbpo 120
IT apiBu. 3 o€ cuvovacud pe to apbpo 25 WpHG o€ cuvdvacud pe to apbpo 15 MAR ko (B)
apBpo 119 I o6& cuvdvacuod pe to apbpo 120 XV apibu. 2 og cuvévaoud pe to dpbpo 15 MAR."
Ot alvoidec avtég emexteivovtal, ®oTOGO, TEPUTEP®, KABMS T0 dpbpo 15 MAR mepthappdivet
UOVO TNV OmoyOPELGT TNG YEPAYDYNONG TS Ayopds, 0 OPIGUOC TG omoiag dideTat 6To ApOpo
12 MAR og cuvdvaouo pe to apdpo 13 MAR, evd katd v €Qoployn TOV avoTéEP® OaTaée-
oV Tpénel va AneOovv vdym kot ta apbpa 2 MAR (medio epappoyng) kot 3 MAR (opiopoti).
Kotomv avtdv, kabiotatol 1pdonAo To Y1oTi 01 GLYKEKPIUEVEG PLOUICELS EXOVV TPOKAAEGEL TN
opueia kprTikn g yepuavikng Bewpiag. O PBabudg agaipeong (Abstraktionsgrad) mov cuve-
TAYETOL YOPOUKTNPLOTIKA AVTOC 0 «Katappdktng topamountmvy (Verweisungskaskade)'® dvoye-
POIVEL GNUOVTIKA TNV AvVEDPEST] TOL OIKOIOL Y10 TOV EQPAPLLOGTY| TOV, TOAAD O€ LAALOV Y10l TOV

amAd moAitn."”

15. O mowikég Sratdéels dtapopedvovtat og e&ng: (o) 119 I WpHG: Mit Freiheitsstrafe bis zu fiinf Jahren oder mit Geldstrafe
wird bestraft, wer eine in § 120 Absatz 2 Nummer 3 (: Ordnungswidrig handelt, wer vorsitzlich oder leichtfertig entgegen §
25 [: Artikel 15 in Verbindung mit Artikel 12 Absatz 1 bis 4 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 gilt entsprechend fiir 1. Waren
im Sinne des § 2 Absatz 5 und 2. ausléndische Zahlungsmittel im Sinne des § 51 des Borsengesetzes, die an einer inldndischen
Borse oder einem vergleichbaren Markt in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens iiber den Européischen Wirtschaftsraum gehandelt werden] in Verbindung mit Artikel 15 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 eine Marktmanipulation begeht) und dadurch einwirkt auf [...] ka1 (B) Mit Freiheitsstrafe bis
zu fiinf Jahren oder mit Geldstrafe wird bestraft, wer eine in § 120 Absatz 15 Nummer 2 (: Ordnungswidrig handelt, wer gegen
die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 verstoB3t, indem er vorsétzlich oder leichtfertig entgegen Artikel 15 [evvoeiton MAR] eine
Marktmanipulation begeht) bezeichnete vorsétzliche Handlung begeht und dadurch einwirkt auf[...].

16. H. Richter, Straftat der Manipulation durch Unterlassen, 34/2017 Wertpapiermitteilungen 1636-39 (1636).

17. Richter, 6.7. (1637); I'lo o acartavonn teyvikn mopanopunmy (eine ins Uniiberschaubare gesteigerte Verweisungstechnik)
kavel Loyo o H. Theile o¢: R. Esser / M. Riibenstahl / F. Saliger / M. Tsambikakis (Emw.), Wirtschaftsstrafrecht Kommentar 1n
"Exd. (K6ln, Otto-Schmidt, 2017) Vor §§ 38, 39 WpHG mhaywdp. 7; BA. eniong, G. Triig oe: W. Leitner / H. Rosenau (Emy.),
Nomos-Kommentar Wirtschafts- und Steuerstrafrecht (Baden-Baden, Nomos, 2017) § 38 WpHG mhayidp. 3: die nicht nur fiir den
juristischen Laien kaum noch nachvollziehbare Verweisungsketten; M.P. WaBimer ce: A. Fuchs (Em.), Wertpapierhandelsgesetz
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Agdopévou Tov GVVOETOV YaPUKTPO TG TOWVIKNG LTOGTAONS ToL dpBpov 119 I WpHG, 6nwg
KaTadElyONKe avOTEP®, TO AOIKO TPOKVITEL KATH TOPATOUTT EV LEPEL OO TO EVOGIOKO OiKO10,
0710 BoOuUd OV 01 ATAYOPEVUEVEG GUUTEPLPOPES YEPAYDYNONS TPOPAETOVTOL OTd T ApOpal
12 kon 15 MAR. 210 épBpo 119 I WpHG cuvvavtdvral, Aowmdv, d1d g VOUoTEYVIKNG HeBddo
™G TaPATOUTG, 000 awTtdvoues Evvopeg TaEetc, ¥ ) evootakn ue v eBvikn."” Avtd onpaivel
otLTa dpBpa tov Kavoviopov, mapd v tumikn toug £viaén oty e0vikn didtaln, Tapapévouy
OVLCLOOTIKA GUECH EQPUPUOCTED EVOGLOKO OIKO0 Kol TPEMEL VO EPUNVEDOVTOL KOl EVTOC NG
e0vikng mowikng ddtaéng vd v evootokn tovg évvola.”’ Erouévmg, avtd mov mpémel va
StoAevkavOel TPAOTO, Yoo TNV EEEHPEST] TOV VONLLOTOG TNG YEPLAVIKNG TOWIKNG dtdTaéng, elval
n pvOuion Tov idov Tov MAR, dedopévov 0TL, oV KATAANEOVIE GTO CLUTEPAGHA OTL ALTOG
TeEPAAUPAVEL OC TPOTO TEAEONG KOl TNV TOPAAELYT), KAOE TEPAITEP® AVAALGT TAPEAKEL. XTIV
TEPIMTOON ALTH, N GOVOETN TOWVIKT VITOGTOGCT, OTWG TPOKVTTEL AT TN GLVOVACUEVT AVAYV®-

on tov dpbpwv 119 WpHG xot 15 MAR, 0o 8éomile Eva yviiolo EykAnua TapaAetyng.

H gpunveia tov MAR, 6pwme, £xet 1draitepn aia kot yio tnv eAANViKn Evvoun taén, mapd tnv
V10BETNON SLLPOPETIKNG VOLODETIKNG 000V evomudTmong g mowvikng oonyiag, Crim-MAD.
Av16 ovpPaiverl yrori n oo kpion Odnyia, TG omoiag ot SUTAEELS Yl TN YEPAYDYNOT £YOVV
petoapepbet oyeddv avtorelel otov eAAnvikd N. 4443/2016, eravoarapfdvel kotd To LdAAOV 1
ntrov t datvmwon tov Kavoviopov. Eropévoc, n epunveia too MAR 0o pwticet kot to mept-

exoLevo TV avtiotoyymv pvbuicemv g Crim-MAD, dpa kot TG EAMANVIKNG pOOLoTG.

I. Epunveio tov owotacemv Tov Kavoviopov (EE) 596/2014 wepi yewpayoyn-

— Kommentar, 2n'Exd. (Miinchen, C.H. Beck, 2016) Vor §§ 38-40b, mhayidp. 36 pe mepartépm mapamounéc; O B. Schiinemann,
péAarota, tig yapaktnpilel og Tig o SVOKOAES, TIG MO GKOTEWVES KOL TTLO GUYKEYVHEVES TTOWIKES VITOGTAGELS IOV TOAUNGE TOTE
va Oeomicet £vag vopobétng (,,die schwierigsten, dunkelsten und verworrensten Straftatbestéinde, die jemals ein Gesetzgeber zu
formulieren gewagt hat*), ce: Die grofen wirtschaftsstrafrechtlichen Fragen der Zeit, Goltdammer s Archiv fiir Strafrecht 2013,
193-205 (201); Mo petpomabig o A. Szesny, Das Sanktionsregime im neuen Marktmissbrauchsrecht, 24/2016 Der Betrieb
1420-25 (1422) wdé yio o atoyn Ko oo cvotnpotiky (ungliickliche und unklare Systematik).

18. Avtifeta, otov eAAnviko N. 4443/2016 1 WdwontepdtnTo ovt cVoKOTICETOL £00G Eva BabUd AdY® TNG VOLOTEYVIKNG ETIAOYNG
NG AVTOVGLOG EXAVOAYIG TOV KEWWEVOD TOV EVOGIUK®OV puBuicemv. ['a ta TpofAnuata Tov pmopel vo YeVVioEL o TETot
GUYKAALYN NG EVOGLOKNG Tpoérevong tng pvbuong, PA. H. Satzger, Die Europdisierung des Strafrechts, (Koln, Carl
Heymanns Verlag KG, 2001) 214, 289 en.; A. Debus, Verweisungen in deutschen Rechtsnormen (Berlin, Duncker & Humblot,

2008) 285. Qo1600, gv TpokeWEvm, OTmg Oo Katadelydel KaTmTEP® 1 EMANVIKY 000C KPIVETOL TO EMLTUYNG.
19. BA. en’ awto0 avti moAhmv, K. Ambos, Internationales Strafrecht 5Sn'Exd. (Miinchen, C.H. Beck, 2018) § 11, mayiép. 29
en.; BA. H. Satzger, Die Europdisierung des Strafrechts (Koln, Carl Heymanns Verlag KG, 2001) 231.

20. Ambos, 6.1, § 11 mhaywap. 30; J. Diversy / G. Kopferl oe: J.P. Graf / M. Jager / P. Wittig (Em.), Wirtschafts- und
Steuerstrafrecht 21 'Exd. (Miinchen, C.H. Beck, 2017) § 38 WpHG mlayudp. 27; T. Ronnau / K. Wegner o¢: A. Meyer / R. Veil
/ T. Ronnau (Emy.) Handbuch zum Marktmissbrauchsrecht, § 28 mhaywip. 14; TIpPA. Satzger, 6.7., 234.
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GG TNGS 0YOPag

O MAR «a1 1 Crim-MAD avayvepilovv, OT®¢ KoL TO TPONYOVUEVO EVOGLUKO KOOEGTMG, 600
HOPQES YEPAYDYNONG TNG oyopas. H amaydpevuon g yepaydynong tpoPAénetal pntd 6to ap-
Opo 15 MAR. O opiopdc g, wotodco, Bpicketor oto apbpo 12 MAR. H pdn popoen (apbpo
12 map. 1 otory. a kot B) apopd tn YEPAydyNoN Tov TEAEITOL HEG® GUVOAAAYDV 1| EVIOADV
v devépyeto cuvariayav (trade-based). H devtepn (apBpo 12 map. 1 otory. v Ko 0) apo-
PA TN YEPAYDYNON HEG® SLAOOGNG TANPOPOPLDY, 01 0Toieg divouv 1 eivan mBavo vor dDGoLV
YEVOEIG N TOPATAUVNTIKEG EVOEIEELS OYETIKA E TOL XPNUOTOTIGTOTIKA UECH 1| TOVG OEIKTEG
avapopac (information-based).”! e peydro Padud, o Koavoviopudg axorovbei Toug optopong
g mpoyevéotepng Oomyiag, pe povn do@opd TV TPocHNK™ HiaG QPEOPIKNG OIKAEIDOG AoPa-
A&log. ZUYKEKPUEVQ, 1 ATOLTNOT Y10 ATOTEAECUATIKEG pLOUIGELS, 01 0Toieg Oa elval og BEom va
KOADTTOVV Kol LEAAOVTIKES GUUTEPLPOPES YEPAYDYNONG YOPIC TNV aVAYKN ETKOIPOTOINOTG
TOL VOUODOETIKOD 0TAOGTOGIOV,” 001yNoE OTNV TPOooHNKN, HETAED TOV TPOT®V TEAEONG TNG
YELPAYDYNONG TG 0yopdc, yevikmv pntpdv.” Etot, fdoet tov dpbpov 12 wap. 1 otory. a MAR,
GUVIOTA ATTOYOPEVUEVT] YEPAYDYNON KOl «OLAONTOTE GAAN GOUTEPIPOPA» M| OTOLN: «i) JloEL, 1
eivar mBovov vo, 0woel YeVOEIS ) TaPOTAAVITIKES EVOEILEIS GYETIKG, UE TV TPOTPOPA, TH (HTHON
N ™y TyI] EVOS XPHUOTOTIOTWTIKOD UEGOD 1] EVOS CYETIKOD GOUPOAGIOD GUETNS TOPBOOCHS ETTL
EUTOPEDUOATOS ] EVOG EKTAEITTHPLOLOUEVOD TPOIOVTOS POTILOUEVOD ETTL OIKOIWUATOV EKTOUTHG,
ii) d1opoppwvel, N eivor THavOV va SLopopPaaeL, TNV TN EVOG 1] TEPLECOTEPMV YPHUATOTIOTW-
TIKOV UECWV 1] EVOS GUVOEOUEVOD UE ODTC, TOUPOAAIOD GUECHS TOPAOOTHS ETTL EUTOPEDUOTOS 1
EVOG EKTAEITTHPLALOUEVOD TPOIOVTOS Paci{OUEVOD ETI OIKOIWUATWV EKTOUTHS O 1N KOVOVIKO
n teyvnTo emimeoo” [...]» ko Pacel Tov apbpov 12 map. 1 otory. B MAR: «oiaconmote 6iing
OPOTTNPLOTHTOS 1 TOUTEPLPOPOSH TOD EXNPECLEL, 1 Eval THavOV va eXTNpedoel THY Tyl VO 1
TEPLOGOTEPV YPHUATOTIOTOTIKWOV UETWV 1] EVOS TOVOEOUEVOD UE AVTO. COUPOAAIOD GUECHS TTOi-

PEOOCHS ETTL EUTOPEDUATOS, 1] EVOS EKTAEITTHPLALOUEVOD TPOIOVTOS PoaI{ouéEVOD ETTT OIKOLMUCL-

21. I. Awapitng, Xepaymynon e Ayopds péow XZvvorroyov: Noporoylokég EEeri&eis kot Zoyypoveg [Ipoxkinoei, 1/2013
Xpnuoromaorwtiko Aikoio 44-56 (44) pe TepoTEP® TOPATOUTES.

22. Onwg mpoxvmntetl omd ™ okéyn 38 tov Kavoviepov: «O napav Kavoviepog Oa mpénet va npoPAémel pétpo mov apopovv
N XEWPOYDYNOT| TG 0YOPAG, TO OTTOI0L VO LITopohV VoL TPOGAUPUOGTOVV GE VEEG LOPPEG SLOTTPOUYUATEVGNG 1| G VEEG OTPATIYIKES
TOL EVOEYETOL VAL GLVIGTOVV Katdypnon». H it culloyiotikh anoturndvetat kot ot okéyn 18 tng axtiodoyikng ékBeong g
podtaong g Evponaikig Emtponrg Kavoviopol yo tig tpdéeig Tpocsdnmy mov KOTEXOVY EUTIGTEVTIKEG TANPOPOPies Kot
TG TPAEELS YEPAYDYNOTS TNG 0yopds, g 20ng OktwPpiov 2011, COM(2011) 651.

AwBéoun €0®: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52011PC0651&from=EL.

23. H avdykn cvveyovg Tpocaployig TV Kavoveoy Tov pubuilovy v yepaydynon g ayopds nTav epeavig non vad to
Tponyovpevo vopobetikd kabeotdg g Odnyiog 2003/6/EK, dpbpo 1 map. 2 otowyeio v in fine: «Or opiouol mov apopodv
Y YEPayaynon e ayopds Go mpemer vo, avampooopuolovior yio. Vo, COUTEPIAOUSAVOVTAL KoL 0L VEOL TPOTOL EVEPYEIAS TOD

TPAKTIKOG OTOTEAODY YEWPOYDYNON THS OYOPLSH.
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TV EKTOUTNG KO )| OTOLQ YPHOIUOTOIEL TOPATAOVYTIKY 1eBooevon N kabe GAANG Lopens Tapa-
wAavnon 1 eyvaouoy.** Tlapopoto poouion tpofAémetal, EEAAAOVL, Kal Y10, TN YEPAYDYNGT TOV
VIOAOYIGHOV TOV deikTn avagopdg 614 g dafifacng TAnpopopidv (dpBpo 12 map. 1 otoyy.
0 MAR). A&iCet, evtobtorlg, va onpewmbet 6t n dwdtaén tov apbpov 12 map. 1 otory. y MAR,
1 oToiol OVOPEPETOL GTT S1AO0GT YEVIMY 1 TOPOUTAAVITIKOV TAT|POPOPLDV, OEV TEPIAAUPAVEL

OVTIGTOYNG LOPPNG YEVIKT) PTPO.

Evoyet g avtovopiog g evoctokng tdéng, Ba mpémet yia v epunveio 1@V EVOCIOKOV KOVO-
vov, apa kot tov MAR kot g Crim-MAD, va axoAovOncovpe Tig dapopeopéves and 1o AEE
EPUNVELTIKEG aPYES EVOGLOKOD O1kaiov. AVTég TepthapBavouy Tig 110N YvooTés pebddovg epun-
Velog, NTOL TN YPOUUOTIKY), TNV IGTOPIKY], TNV TEAOAOYIKT] Kol TN GLGTNLOTIKY epunveio, aAAd Kot
TIG EPUNVEVTIKES APYEG TTOV TTPOKLITOLV OTd TNV WOL{TEPT PVGT] KoL TNV VIEPOYT| TOL EVOGLOKOD
daiov, OTWS TN GOUPVT LLE TO EVOGLOKO diKoto epunveio Kot v epunveia Tov dec@aAilel To

Aeyouevo mpéMpo amotéheoua (effet utile) tov evosiokmv kKovovev.” Eidudtepa:

I. I'pappatiki eppnveia

H ypappatikn epunveia 6 evoolokd enimedo HeTAPPALETAL GTNV AVAYKY Y10 EVOCLUKA 0VTO-
VO KOl YAWOGIKA 0VOETEPT] EPUNVELR TOV YPAULOTOC TOV eKAcTOTE Kavova.”® TTio cuykekpt-
péva, autd onuaivel, apevog, 0Tt Katd Ty epunveio evog evootakol Kovova TpEnet va. Aapufd-
VOVTOL DITOYT OLEG O AVOEVTIKES YAMGGIKEG £KO0YEG TOV,”” AOY® TNG LOOTIUING TOV KEWEVMDV
oe Oheg T emionueg yhwooeg ¢ EE, kdtt mov mpoktikd givatl oyeddv advvato. AQetépov,
TPOKEWEVOD VO AOPELYOEL L AVOLLOL0YEVIG EQUPLLOYT TOV KAVOVA, 1| EKAGTOTE VOUIKN €V-
VOl TPETEL VAL EPUNVEVETAL AVEEAPTNTO OO TIG EMUEPOVS EOVIKEG Evvopeg Ta&elg.”

Ao Tic ovumepipopéc mov amappodvtar 0K® oto Gpbpo 12 MAR odev mpokvmtel €v0EmG

N cLVUTEPIANYN NG TAPAAEWYNG LETOED TOV TPOTMV TEAEGNG TNG YEPOYDYNONG TNG ayopdc. H

24. TIpog v id10. katebBuvon Kiveitat kot 1 cuvodevtikn mowikr Odnyia 2014/57/EE.

25. BA. yevikd yu tig pebddovg epunveiog tov evooiokov dikaiov K. Riesenhuber, § 10 Die Auslegung, oe: K. Riesenhuber
(Emw.), Europdische Methodenlehre 3n Exd. (Berlin, De Gruyter, 2015) 199 en.

26. ITpPA. J. Bator, Die Marktmanipulation im Entwurf zum Finanzmarktnovellierungsgesetz — unionsrechtskonform?, 1/2016
Zeitschrift fiir Bank- und Kapitalmarktrecht 1-7 (2); IpPpA. AEE, Anégaon g 14ng lovovapiov 1982, Corman, 64/81,
EU:C:1982:5, oxéyn 8; AEE, Andépaon g 16mg Nogpfpiov 2010, Gaetano Mantello, C-261/09, EU:C:2010:683, cxéyn 38;
R. Veil (Em.), EU Capital Markets Law (Oxford, Hart Publishing, 2017) 82: ,,independent european understanding®.

27. H. Satzger, Internationales und Europdisches Strafrecht 9 'Ex§. (Baden-Baden, Nomos, 2020) 174; I'evik®dg yuo 0
Mo g moAvydwooiog otv EE kot v enidpacn g oty gpunveio Tov evociakod mowikov dikoiov, BA. G. Langheld,
Vielsprachige Normenverbindlichkeit im Europdischen Strafrecht (Baden-Baden, Nomos, 2016); tov idiov, Multilingual
Norms in European Criminal Law, 1/2016 EuCLR 39-59.

28. BA. Kiodmng / [anadomodrov / Movlaxng (vroo. 8) 97.

29. Diversy / Képferl (vmoo. 20) Vor §§ 38, 39 WpHG mhoyidp. 27.
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uovn pNT ovopopd oTNV £Vvola TG TOPAAELYNG, OE GYECT LE TN YEPAYDYNOT TNS 0YOPAg,
Bpioketan ot okéyn 47 tov mpooiov tov MAR, mov agopd v tédeon yepaydynong o1
dtadoong mAnpoeopldv (dpbpo 12 map. 1 otory. y MAR). Zdpewva pe m okéyn avtn, og otd-
d00T1) VOELTOL 1] ETVONON EVIEADS YELODV TANPOPOPLDV, OALA £TTioNC KO 1) €K TPoBEGEMG TTaL-
POLEWYT CNUAVTIK®V YEYOVOTOV, KOUOMG Kot 1 €V YVAOGCEL avakpPfg avapopd TAnpopoptdv.*
A6 TV ££€101KELOT QTN OEV UITOPEL, EVTOVTOLS, VO GuVaYDEL Eva EMLYEIP UG VITEP TNG YEVIKNG
aVayVOPLoNG TNG TOPAAEWYNC MG TPOTOL TEAEGNG TNG XEPOYDYNONS. APEVOC, TO KEILEVO TOV
pooluiov dev avamtdooet dueon voukn deopevtikotnta.? Agpetépov, omwe opba emionuoi-
VETOL 0O PEPTON TNG YEPUAVIKNG Bewplag, N ek mpobioews mopaieryn GHUAVTIKDY YEYOVOTDV
TPEMEL VAL EPUNVELDET MG TOCIMOMNGT GNLOVTIKDOV YEYOVOT®MV KATA TNV 100001 TANPOPOPLADV,
Kot Oyt O¢ TAVTEANG UN-01ad001 avTdv.* Atddoon TANpoPopltdv d1d mapaleiyemc dev gival

Aoy vonti, Kabmg 1 oA olon @’ €avthg 6V cLVIoTd d1ddoo.™

To endpuevo epdTua elval, edv pmopel va vayBei n yviola TapaAetyr oTig VIO LOPPT| YEVIKMDV
PNTPOV £QedpIKEC viootdoelg (Auffangtatbestdnde)® tov apbpov 12 map. 1 MAR. Ekei, og
TPOTOG TEAECTC TNG YEPAYDYNONG AVAPEPETOL KO «OLAONTOTE GAAN GOUTEPLPOPLy (CTOLY. QU),
«OL0ONTOTE ALY OPaoTHPIOTHTO 1] GOUTEPLPOPLY» (GTOLY. B) N «Kabe aAln avurepipopdy (oToly.
9).% Zouemvo pe TV ETLTOYN TG AVTOVOUNG YPOUUATIKNG EpUNVEING 6TO Evoolakd dikato, dev
€xel onuocia, €0V LELOVOUEVA OTNV EKACTOTE €0VIKT Evvoun TAEN 1 £vvola TG CLUTEPLPOPAG
nepapfPavel Tpaelg kol mopaAeiyels, aALd TO VONLO TOV TPOGIIOEL GE VTNV TNV £VVOld O
EVOOL0KOG VOLOBETNG. AVTO OV TTPEMEL VO EVTOTIGOVUE, ETOUEVMG, £Ival TO VONULOL TOV OPOL

OOUTEPIPOPA, OYL KOTE TO EMUEPOVS €BVIKA dikoo, dAAE KATA TO EVOGLUKO.

30. Zkéym 47 MAR.
31. AEE, Amogpaon tng 19n¢ Noepppiov 1998, Nilsson, C-162/97, EU:C:1998:554, okéyn 54.

32. F. Saliger, Straflosigkeit unterlassener Ad-hoc-Verdffentlichungen nach dem 1. FiMaNoG? Teil I, 49/2017
Wertpapiermitteilungen 2329-35 (2331); A. Sajnovits / S. Wagner, Marktmanipulation durch Unterlassen?, 25/2017
Wertpapiermitteilungen 1189-98 (1192); L. Teigelack ce: Meyer / Veil / Rénnau (vroc. 20) § 13 mhaydp. 29; K.U. Schmolke
oe: L. Klohn (Em.), Marktmissbrauchsverordnung (Miinchen, C.H. Beck, 2018) Art. 12 mhayidp. 253; Avtifetn dmoyn J.
Vogel oe: H.D. Assmann / U.H. Schneider (Em.), Wertpapierhandelsgesetz Kommentar (K6ln, Otto-Schmidt, 2012) § 20a
mhaywap. 61 em.; Richter (vmoo. 16) 1638.

33. P. Miilbert ce: H.D. Assmann / U.H. Schneider / P. Miilbert (Em.), Wertpapierhandelsrecht Kommentar (Koln, Otto-
Schmidt, 2019) Art. 12 VO Nr. 596/2014 mhaywdp. 180 pe neportépo mapamopnéc; Teigelack oe: Meyer / Veil / Rénnau (vmoo.
20) § 13 mhaydp. 31; Schmolke oe: KI6hn, 6.7, Art. 12 mhaydp. 252; Diversy / Kopferl (vroc. 20) § 38 WpHG mhaywap. 117.

34. Emnovopoalopeveg catch-all provisions: M. Ventoruzzo / S. Mock, Market Abuse Regulation (Oxford, Oxford University
Press, 2018) A.3.10, B.12.13: ,,The prohibitions in Art. 12 [...] are drafted widely to capture unforeseen manipulative behaviour®;
Teigelack o¢: Veil (vroo. 26) § 15 mhayudp. 38.

35. Zmv ayylum ekdoyn xpnoyLomotovvtat ot 6pot: behaviour, activity or behaviour; Ztn yoAlikn: comportement, activité ou
autre comportement; Xtnv woravikn: conducta, actividad o conducta; Ltnv rtoliky: attivita o condotta.
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‘Eva yYAwoowo emyeipnpo vép g GLUTEPIANYNG TS Tapdienyns oto keipevo oo MAR Ba
UTopoVGE Vo TPOoKOWYEL amd T S1alevén dpacTnPlOTNTOS KOl GUUTEPLPOPAC, OTMG TPOPAETE-
ta1 oto GpBpo 12 map. 1 otory. p MAR. Edv o evooiaxkodg vopodétne nbeke va cuoumeptidfet
UOVO EVEPYNTIKES GUUTEPLPOPES YEPAYDYNONG, Ba uTopovoE Vo, apKeSTEL LOVO GTN YPNOT TG
AEENG dpaotnproTTa. 26TOCO, OO OVTHV TV TAEOVACTIKN OUTOTMGT TOV EVAOGLAKOD VOUO-
0étn dev pmopet pe BePardtnta va cvvaybel otL to yphupo oo MAR koidmtel, kot pdiota
o€ OAeC TIC YA®GOIKEG ekd0YEG Tov Kavoviopo, kat 11 mapareiyels. H mpokatoavonon tov
I'eppovov, aArd kot tov ‘EAANva vopkon, 0Tt 1 £vvola TG GUUTEPLPOPAS TEPIAAUPAVEL Kot
TOPOAEIYELG —TTPOKATAVONGT| TTOV SIOUOPPOVETAL ATO TN OlevKpivion TV dpbpwv 13 yepullK
(Strafgesetzbuch, StGB) kot 14 wop. 2 kot 15 eAATK—, dev pumopet va eivar kaBoptotikng yio tnv
epunveia pog evootokng owataéng. 'Eva emmhéov emysipnuo Kat’ aviutopafoin (a contrario)
KOTA TNG CLUTEPIANYNG TS TOPAAEWYNC TPOCPEPEL 1| p1TH ovolpopd Tov MAR kot tng Crim-
MAD og dALovg Becpovg mov puOuilel cuvnBwg TO YEVIKO UEPOC TOL TOVIKOV SIKAIOV TMV
KpoTmV-ueAdv.*® Zvykekpipéva, o MAR mepiéyetl pvbuiceic yio thv amonepo. (dpbpa 15, 16)
kol 1 Crim-MAD ywo (nmupota GpUEToynG kot amonepag (dpbpo 6). Apa, Bdoel povng g
YPOUUOTIKNG EpUNVEING, 1 TapaAetyr oev gaivetal va meptlapupdveratl HeTald Tov TPOT®V TE-

AEGEMG TNG XEPAYDYNONG TNG OLYOPLC.

Kotd xavova, o epunventikd eyyeipnua teleumvel, 0tav, facel Tov OepeMmdov nebodmv ep-
UNVelag Tov TOWiKoD S1Kaiov, (o GUUTEPIPOPE SV KOADTTETAL OO TO YAMOGIKO VOO TOV
Kavova dikaion’’. Qo1d00, N EVOGIOKT TPOEAEVSON THG O1ATAENG EMPAALEL 10, SLOPOPETIKN -
unvevuTikn pocéyyon. Onwg Exer non avaeepbei, o1 pubuicelc tov MAR S8 g Tapomopunng
TOVC EVEGOUOTOVOVTOL HEV TUTIKA o1 dtdtaén tov apbpov 119 map. 1 WpHG, mapapévoov
OUMC OLGLOOTIKA, OGOV APOPA TNV EpUNVEiD TOVS, EVOG10KO dikato. Mia epunveia Tov Tapoe-
urdpevov Kavoviopov pe Béon toug ekdotote €0vikong Kavoveg Totvikov okaiov Bo odnyovoe
oe avemitpentn Odonaon (Normzersplitterung) tov Kavoviopob, avaioyo pe v €papuroyn

TOV EVTOG SAUPOPETIKOV KAAd®V TOL £BvikoD dikaiov.*

36. X1 GLYKEKPEVT TAPATIPNGT) YEVIKMG Y10, TNV OTOVGI0 OTOLGONTOTE OVAPOPAS GTNV TAPAAELYT OTO. EVOGLOKA KEILEVA
npoPaivel o O. IManakvpiakov, Opiobétnon e Howvikns Evbdovis yia Hopoieiyers (ADva-Oeccalovikn, Exd. Zdkkovia,
2014) 120-26.

37. IpPA. N. AvdpovAdxm, [lowvixo Aikaio — ['eviko Mépog I (Ava, TI.N. Zdkrkoviag, 2006) 117.

38. I'evikdg yio to 0Tt pio té€tota Sdomaon dev eivon emtpentn, BA. H. Satzger, Internationales und Europdisches Strafrecht
(Baden-Baden, Nomos, 2020) § 9 mAayidp. 73. v 0o katevbvvon kot G. Dannecker / J. Biilte, ce: H.B. Wabnitz / T.
Janovsky / L. Schmitt (Emw.), Handbuch Wirtschafts- und Steuerstrafrecht 5 'Exd. (Miinchen, C.H. Beck, 2020), mioyidp.
288; Avtifeta, B. Hecker, Europdisches Strafrecht 5n'Exd. (Berlin-Heidelberg, Springer Verlag, 2015) 355.
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I1. Iotopun) eppnveia

I v 1otopikn epunveia, givor amapaitnTn o GOVTOUN AVAOPOUT GTO TPOTYOVLUEVO VOUIKO
mhaiclo. Yno to mpoioydov kabeotdg g Odnyiag 2003/6/EK, o1 eBvikég pubuiceic eveoudto-
onG NTAV 6TO GHVOAD TOLG WiTEPA ETEPOYEVEIS KO adVvvapes. 1o apBpo 1 map. 2 g Odomyiag
2003/6/EK meptlopfovotav 0 opiopdg TV GUVOAALY®OV 1] EVIOADYV TPOG SIEVEPYELD GUVAALNL-
YOV TOV GLVIGTOVCAV YEPAYDYNOT EVO TO pBpo 5 avThg Op1le AMADS OTL «TaL KpdTy UEAN oTa-
yopebovy o kale Tpoowmo va mpofaivel oe yeipoywynon e ayopdisy. To mmg Ba avTidpovcav
vopoBeTIKA Ta KPATT, OUMG, e SOIKNTIKES 1) TOWIKEG KUPDGELS KO Y10 TTOLEG CLUTEPUPOPEG,

aENVOTAV GT1) SLKPLTIKT) TOVS EVYEPELD.

H éxBeom g 251 @efpovapiov 2009 g Opddog Yyniov Emumédov yo tn xpnUoTomoto-
kN enonteia otV EE, vto v mpoedpia tov Jacques de Larosiére («Oudoda de Larosiere»)*
STOTOOE T 6VGTOCT OTL £val PTIO EMONTIKO TAIGLO EMLYEIPNUATIKOV OPAGTNPLOTITOV TOV
YPNLOTOTICTMTIKOL TOUEN TPEMEL VO oTNPILETOL GE 1oYLPE CLGTHLATA ETONTEIOG KOl KUPMDGCE-
wv. IIpog Tov oxomd avtd, 1 Opdda de Larosiere Bemdpnoe OTL O1 EMONTIKES OPYES TPEMEL VO,
dwbéTovy emapkeig eEovoieg OpAoNS Kol OTL TPEMEL VOL VILAPYOLY IGOTIUO, IGYVPA KoL OTOTPE-
TTIKE GUOTHUATO KUPADCEMVY Y10 KAOE OUKOVOUKO EYKANLLOL, LE KUPDOELS ATOTEAEGILOATIKES TTOV
0o drapuridcscovy TV akepardTTa ™G ayopds.*’ H Oudada de Larosiére diamictwoe 011, Kotd
KOvOVva, T0. KAOEGTMOTA KUPDOCEMY TOV KPATOV LEADY MTAV 0SVVOLLO KOl AvOUOtoyeEVT].*! Zuvé-
TELNL QTG TNG «YOAQPTG» VOLOBETNGNG NTAV 1] VITOVOLEVCT) TNG OLOOHOPPIag TV OpwV AgL-
TOVPYIOG TNG ECOTEPIKNG AYOPAS KOt 1) EVOAPPLVOT) QAVOUEVAOV KOTAYPTONG 0LYOPAS GE EKEIVAL
T KPATN WEAN TTOV JEV ELYOV TOWVIKOTOWGEL TIC GVYKEKPUEVES cuumeppopés. H anovoia, O¢,
EVI010G TOWVIKNG avTipeT®niong otV Evoon mapeiye 6Toug 0paoteg adknudT®my KoTaypnong
™G Ayopac, T OLVOTOTNTA VO, ETOPEAOVVTOL OO TO EMEIKEGTEPO VOUIKO KOOEGTDOG OPIGUEVAOV
Kpatdv perdv (forum shopping). [V awtd kot BewpnOnke amopaitnn n petdfoocn amd 1o vo-

poBeTIKd punyavicpd g 0dNyiag o€ AVTOV TOV KOVOVIGLOV.

Qo1660, oVte oV 1o TV €kBeom ™S opddag avTNG ovTe 6To Tpooipto tov Kavovieuoo,

OALG OVTE KOl GE KOTO0 GALO TPOTOPAGKEVAGTIKO KEIHEVO™ yivETOL KATOO OVALPOPE GTOV

39. H ékbeon etvar dwbéoun otov moapokdte ovvdecpo: https://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/
publication14527 en.pdf.

40. Zkéyn 70 MAR.

41. Zxéym 3 Crim-MAD.

42. T'voun g Evponaikng Kevipwrg Tpanelag, g 220c Maptiov 2012, oxetikd pe i) mpdtoon odnyicg yio TG ayopés
YPNUOATOTIGTOTIKAOV HEGHOV Kot TNV Katdpynon g odnyiog 2004/39/EK tov Evponaikot KowofovAiiov kot tov Zvpfoviiov,
i) TPOTOOT KAVOVIGHOD Y10, TIG ayOPESG YPTLOTOTICTOTIKOV HEGHOV KOl Yl TV Tpomonoinen tov kavoviopov (EMIR) yu ta
eE@YPNUATIOTIPLOKE TOPAYDY, TOVG KEVIPIKODS OVTIGUUBOALOUEVOLS KOt TO apyEio. KOTAYpOopNG GUVOALY®V, iii) TpoTaon
00nyiog CYETIKA e TIG TOWIKEG KUPDOELG Y10 KOTAYPNOELS EUTIOTEVTIKOV TANPOPOPIOV KoL VL0 YEPAYDYNCT 0yOPdS Kot
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EMLO0 TPOTO TEAEON G TNG YEWPaYDYNons. H ekmeppacuévn fovAnomn tov evmoiakod vopodét
V0. OLLOYEVOTIOIGEL KO VO, GLUGTPOTOMGEL TO VOUOBETIKO TAOIG10 TNG KATAYPNONG TNG AYOPAS
dgv amoTeELEL AP’ EAVTNG EMLYEIPNUOL VITEP TN GLUTEPTANYNG TNG ATAYOPEVONC TG XEPAYDYT-

oG TNG 0YOPAg 018 TaPaAEIYEMG GTO VEO EVMGLUKO VOLOOETIKO TAGG10.

I11. Tehohoywkn] epunveio

Yxomdg tov Kavoviopov eivon 11 0€omion evOg mepioootepo eviaiov Kol 16yvpoTEPOD TAOIGION
Y0 TNV TPOCTOGIO TNG OKEPOLOTNTAG TNG AYOPAC, TNV ATOPLYTN EVOEYOUEVOD PLOUIGTIKOV Op-
umTpdl Kot T S1cAAIoT) A0Y000G10G G TEPIMTMON OTMOTEPAS XELPOUYDYNONG, KOOMDS Kol Yo
TNV TAPOYN UEYUADTEPNG AGPALELONG SIKAIOV Kol AMYOTEPNC KAVOVIGTIKNG TOAVTAOKOTNTOG Y10l
TOVG oVUPETEYOVTEC TNV ayopd.*® T'a va eEolelpBolv To evamopeivovTo eumddio 6TIC GVVOA-
AYEG KOl O1 CNUOVTIKES GTPEPADCELS TOV OVTAYOVIGLOV TOL OPEILOVTOL GE AMTOKAIGES LETAED
TV €6vik®V vopobecsiav, Bempndnke avaykaio, ETOUEVMS, 1 BE0TION EVOG KOVOVIGLOV Y10 TN
oNovpyia LG TEPIoooTePo opotopuopens epunveiog tov mharciov ™ Evoong oyetikd pe v
KATAYPNOM TNG 0YOPas, doTe vo, opilovtol GOPESTEPO KOVOVEG EPUPLLOCTEOL GE O TOL KPATN
HEAN.* Ao T STV TOV AVOTEP® CKEYENMY TOL TPooluiov Tov Kavoviopod gaivetor n
TpdOec TOL EVOSIAKOD VOLOOETN Yo EMITEVEN OKOUN HEYOADTEPTG, OAAG OYL ATOAVTNG OLOL-
oyévelng oto v A0y medio. Ta kpdtn péAn e£akolovBodv va £xouv o — GNUOVTIKA TEPLOPT-
ouévn PéParta, Aoy tng dpeong epapuoyng tov Kavoviopov oe odeg tic yopeg g EE — ehev-

Bepia Opdong Kot 0EomoNg aVGTNPOTEP®V OATAEEWV.

A6 Tovg avOTEP® 0KOTOVE ToL Kavoviopov kat, 101kotepa, amd T 0E0TIoN TV YEVIKOV pN-
Tp®V 610 GpOpo 12 map. 1 MAR pmopet vo vmootnprybet 6T1 0 evooiarkodg vopoBitne anéPene
OTNV AmayOpPELGT OGO TO SLVATOV TEPIGGOTEPMY GUUTEPIPOPDV YEPOYDYNONG TNG QYOPdc.
Kotd ovvénela, n teAoroyikn epunveio tov Kavoviopov, oe avtifeon pe Tic mponyovueveg
pueBOd0LE epunVEinG, POIVETOL VO, GLVNYOPEL VITEP TNG CLUTEPIANYNC TS TAPAAEIYNG GTO PLI-

UIoTIKO TEdio TV dttdéemv mepl amaydpevong g xepaydynons tov MAR.

V) TPOTAGT KOVOVIGHOD Y1 TIG TPAEELS TPOCSMTWV TOV KATEYOLUV EUNICTEVTIKES TANPOPOPIEG Kot TIG TPAEELS YEPAYDdYNONG
™G ayopds (katdypnomn ayopdg), (CON/2012/21) (2012/C 161/03), Swabéoiun edam: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/
TXT/PDF/?uri=CELEX:52012AB0021&from=EN. Tporomomuévn npdtacn g Evponaikig Emtponig yio tov Kavoviepd
tov Evpondikod KowofovAiov kot tov Zupfovriov yio Ti¢ TpAEeig TpOooOHT®V TOV KOTEXOVY EUTIGTEVTIKES TANPOPOPIES KoL
TIG TPAEELS YEWPUYDYNONG TNG ayopds (katdypnon ayopdc), COM(2012) 421 final, 2011/0295 (COD). Awféoun €dd: https://
eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52012PC042 1 & from=EN.

43. Zxéyn 4 MAR.

44. Zxéyn 5 MAR.
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IV. Zvotnpotki) gpunveia

Emyeipnua vép g Bepeiioong evog yvnoiov eykANLatog Tapdrenyng avtAel pepioa g yep-
povikng fempiog amd 10 ecotepKd cvoTua tov MAR, and 1 oyéon dniadr| tov datdEedv
tov peta&d tovg. ‘Etot, vrootpiletonl pepovopéva 6t and to dpbpo 2 map. 4 MAR,* oto
omoio yivetal avapopd o€ EVEPYELEG Kot TOPOAEIVELS,*® oe cuvdvLaoUO pe To GpBpo 12 MAR,
omov yivetan yevikd Adyog yia kdbe GAAN GLUTEPIPOPA, TPOKVTTEL OTL O EVOGLOKOS VOLOOE-
NG OMOGKOTEL GTNV AmAYOPELGT KOl TNG TOPAAEWYNGS, MG TPOTOV YEPOYDYNONG TG aryopac.*’
Qo1660, T0 4pBpo 2 map. 4 MAR dev Bepehdver o a&ldomovo g yvNnolog Topaienyne, ToAD
TEPIGGOTEPO O€ TO TPoimoBETEL.*® Me dALa AdY1a, TO €V AOY® GpBpo opilel AMAMDG TO €50.QUKO
nedio epappoyns tov Kavovicopov, evtdg tov omoiov e€etdlovtan ot e1dukd oplOUEVES EVEPYELEG

Kot wapoAeiyelg TV vrohoinwv dpbpwv avtov.

210 TANIG10 TNG amAVINGNG TOL EPOTALATOC, av To dpBpo 12 MAR meprhapfdvel Kot Tig mo-
poietyelg, epunventikn a&io dtabétel Kot 10 eEMTEPIKO GVOTNA, EVTIOS TOV 0010V EVPICKETAL
o Kavoviopog, kot g101kotepa 1 oyéon tov pe v Crim-MAD. Adyo tov motvikol yopokt-
pa ¢ Crim-MAD 8o propovce vo vrootnpiyfet 61t Kavoviopog kot Odnyia éxovv drogo-
pETIKG TSl EQOPLOYNG, YEYOVOS TTOV EMITPEMEL LU0 OLOLPOPOTONUEVT] EPUNVELR TNG EVVolag
G YEPAYDYNONG EVTOS TOL TAALGIOV EPapLOYNG Tov KaOe vopoBetnuatoc. [pdypatt, pépog
™m¢ Bewpiog vrootnpilet 611 Crim-MAD éyet éva Egympioto, Tapaiinio medio epappoyne.*
2tov mupnva g enyEpnuatoroyiog avtg Ppiocketat ) datdmtmon tov apbpov 12 MAR kot
0V 60OV TovTOSN oL ApBpov 5 map. 2 Crim-MAD, 6mov dideTon 0 0pGHdS ™G Evvolag
NG XEWPAYDYNONG «Y10. TOLG GKOTOVS TOV TopdvTog Kavoviopod» 1 «tng mapovsag Odnyiacy,
avtiotoya. [leportépw, mpoPdileTar 611, o avtiBeon pe to dpbpo 2 map. 4 MAR, mov pntd

avapépetat og Tapareiyelg, n Crim-MAD dev mepiéyet tétota avapopd.®

Qo1660, £va 1€T010 emyeipnua dev etvar TeloTcd. Ot Tapamdve S10pOPOTOMGELS dEV 0O YOVV

o€ €va, OPOPeTIKO epunvevTkd omotédespo. H Crim-MAD anidg emexteivel Tig pubuicelg

45. «Ot amayopedGELG Kol O OTOLTHGELS TOV TAPOVTOG KAVOVIGHOV EPAPUOLOVTOL GE EVEPYEIES KO TOPOLETYELS TTOV AAUBAVOLY
xOpa evtog s Evoong kot o€ Tpiteg YMPES, Kol apopovV T LEGH TOL AVAPEPOVTAL GTLG TOPAYPAPOVG 1 Ko 2.»
46. Actions and omissions otV ayyAikn ekdoyn tov Kavoviopov.

47. 'Etot, Schmolke ce: Klohn (vmoo. 32) Art. 12 mhoywip. 40; H. Renz / M. Leibold, Die neuen strafrechtlichen
Sanktionsregelungen im Kapitalmarktrecht, 4/2016 Corporate Compliance Zeitschrifi 157-72 (166).

48. Saliger (vmoc. 32) 2333.

49. Yrép evOc auTOVOUOL OPIGHOV TNG XEPOYDYNOTNS TG ayopds Yo TOVG GKOTOVG TNG Tovikomoinong, PA. Anschiitz /
Kunzelmann cg: Meyer / Veil / Ronnau (vroo. 20) § 14 mhayidp. 93; Schmolke og: Klohn (vroo. 32) Art. 12 mhayidp. 1; Etot
kot Ventoruzzo / Mock (vroc. 34) A.3.16; Teigelack oe: Veil (vroc. 26) § 15 mhayiép. 87.

50. Etot Teigelack, 6.1., § 15 mhayiép. 87, dmov kot AovBaopuévn avapopd ato apbpo 2 mwap. 1.
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tov MAR o1ov topéa Tov Towvikov dikaiov kot arotedel pall pe ovTdv T0 VOUIKO OTAOGTAGLO
¢ EE anévavtt oe pavopeva koatdypnong g ayopdc. IIoAl® de pdAiov n €kdoon Toug v
o1 puépa amd to Evponaikd Kotvopovito kot to Zvpfovito e EE kot ) ko Evapén woydog
TOVC OMOOEIKVOOLV OTL ATOTEAOVV KOUUATL TNG 1010.¢ VOpoBeTIkng TpmTofoviiag. Mo dtopo-
pomomuévn epunveia, og, Bo EvavTiovOTaV 6T AOYIKN dNovpyiag evOg VIOV EVEOGIOKOD
EYXELPLOI0V Y10 TNV KATAYPN O™ TNG OLYyOPES, GTIV OO0 ATOCKOTOVGE O EVMGLAUKOS VOLOBETNG,
Kol Oo ONoVPYoVsE OKOUN HEYOADTEPT OVACPAAELD GTOVG CUUUETEXOVTEG GE QLTHV. To GL-
YKEKPEVO EMYEIPNUAL EYEL AKOUO LIKPATEPT] TPAKTIKY] OTIUOGIO EWOIKA GTNV TEPITTMOT UIOG
eBviknc puBuong, 6mwg eitvon n eEetalopevn yepprovikn pvouon tov dpbpov 119 I WpHG, to

omo{0 ToPATEUTEL EVOEME - TPOog evowpdatwon g Crim-MAD - 10 keipevo too MAR.

V. Zopeovn pe to evooloko dikaio epunveio ko effet-utile

2116 avoTépom ekTebEicEg KAUOIKEG EpUNVEVTIKEG LeBBOOVE TpoaoTiBevTal, OGOV 0pOopd TO EVM-
o10KO dika10, 1) GOUPMOVN HE TO EVOSLaKO dikato epunveia kat to Aeyouevo effet utile. H mpot
GUVETAYETOL TN U1 EQOPIOYN EVOG €BVIKOD KOVOVA d1KOIOV, GE TEPITTMOT TOV AVTOC EPYETOL OE
avtifeon e to evooiakd dikato.”! H mpaktikn amotehespatikdTnTo 1) GAA®C OQEMLO OTOTEAE-
opo (effet utile) amotelel amdppola TNG VIEPOYNG TOL EVOSIOKOV d1KAi0V, EYEl 08 avoyOel amod
10 AEE o¢ evooiakd eppnventikd kavova. H wéyia ovth voporoyio epeaviletl eviote Aemtég ev-
VOLOAOYIKEG SLOKPIGELS, 1) €EETAOT) TOV OTOIMV EKPEVYEL TNG TAPOVONG UEAETNG. XTOV TLPHVA
TOV OQEMUOV OTOTEAEGLOTOG, MG EPUNVEVTIKNG apyYNG, Ppioketor n emttayn TG O1GPAMONG
NG AMOTEAECUATIKOTITOG TOL EVOGLOKOD Kovova. H epappoyn e apyng avtig 610 TpoKei-
LEVO EPUNVEVTIKO EPMTNLLOL GLVNYOPEL EK TPMTNG OYEMS LIEP TNG EPUNVEVTIKNG EKOOYNG, OTL
N mopdAEYT TEPIAOUPAVETOL OTIC YEVIKEC PUTPES TOV GTOTY. O, B Kal & Tov dpbpov 12 map. 1
MAR. Q610660, d€d0UEVNG TG AVACPAAELNG OTKOIOV TOV TPOKAAEL 1 ALUPIOT LI TOL YPALULLOTOG
TOV OVOTEP® APHPOV, TEPAUTEP® SLOGTOATN TOV, LECH TNG GLUTEPIANYNG KOl TNG TAPAAELYNG,
UOVO TNV TPOKTIKY OTOTEAEGLOTIKOTITO TG dtdtagng oev Ba eEumnpetovoe. To cupmépacio
OVTO EVICYVETAL KOl OO TNV GOUPMVI] LLE TO EVOCIOKO dlkato gpunveia g drdtaéng tov Ka-

VOVIGLLOV.

Bdioet g tedevtaing, vwo v 101KOTEPT EKPAVOT TG MG COUPMVNG LE TO TPMTOYEVES OTKOO
epUNVELNG TOL TOPAY®YOL EVOGIAKOD O1KAIOV, VO KEILEVO TOV TAPAYM®YOL EVOGIOKOD KOOV

TPEMEL VOL EPUNVEVETAL, GTO UETPO TOV SLVOLTOV, KATA TPOTO GOUPMVO LLE TIC SLOTAEELS TV XVV-

51. Debus (vmoo. 18) 298; AEE, andépacn g 15n¢ lovAiov 1964, Flaminio Costa v ENEL, C-6/64, EU:C:1964:66;, AEE,
amoéeacn ¢ Ing Maptiov 1978, Amministrazione delle Finanze dello Stato v Simmenthal SpA, C-106/77, EU:C:1978:49,
okéyelg 7, 14, 22.

52. Aigéodikd, ovti ToAl@v, BA. M. Potacs, Effet Utile als Auslegungsgrundsatz, 4/2009 Europarecht 465-87 (467 en.) pe
TEPALTEP® TOPOUTOUTES 6T voporoyia tov AEE.
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ONKOV KO TIG YEVIKEG apY£EG TOV EVOGLOKOD dtkaiov.” E1dikotepa, 6T0 TPOTOYEVEG EVOGIAKO
dikao dev avnkouvv povo n Xovonkn v v Evponaikny 'Evoon kot np Zovonin yia t Agttovp-
via g Evponaiknc Evoong, aAld kot o Xapg tov OepeAiowddv Awotopdtov e Evpora-
ikng ‘Evoong (XOAEE), mov &gt 1o 1610 vopukd kdpog pe avtéc.™ Ex mepioco, pdlota, 61o
npooipto Ttov MAR toviletar 6t 0 Kavoviouodg «oéfetar ta Ocuciicon oixarauoato koi tnpel
TIG apyéS mov avoyvapilovial ato Xaptn twv Ogueiiwdwy Aikoiwuarwv e Evpwraikns Evo-
ong (o Xaptng). 2overwg, o mopav Kavoviouos Qo mpémer va epunvevETal Kol Vo POpUOLETAL
TOUPWVO. UE TA EV A0V OIKALDUOTO. KoL apyécy.™ Av kat ta, Oepeddon dikoaudpote, Tov XAapT
amevBivovion ot OecUIKA Kol Aomd Opyava Kol ToLg opyovicpovg ¢ Evoong Bdoet Tov ap-
Opov 51 map. 1 XOAEE, deouedovv kat ta kpdtn péAn, 6tav epapuolovv evootakd dikoto.™
YVVENMG, TPEMEL Vo, EPapUolovTat Kot £l €BVIK®OV TOWIK®V SoTdEEmV, EPOGOV 01 TEAELTAIEG
VANPETOVV TNV EVOOUATMOT EVOGLUKOD O1Kaiov otnv Bvikn Evvoun Taén kot apoa epapprolovv,
€0TO Kol uUESmE, evOolakd dikato.”” To 1010 oyvel TOAD TePIocdTEPO Kol TNV VIO Kpiom
TEPIMTOON TOV AEVKOV TTOWIKOD VOUoL Tov dpBpov 119 WpHG, mov mapanéunetl duecao oto
keipevo tov Kavoviopov. O tedevtaiog, vou ey, TPEMEL Vo EpUNVEDETOL VIO TO EVOGIOKO TOV
voOnua, 0AAG HECH TNE VOLOTEYVIKNG HeBOOOV TG Tapamouny|g Kabiotatol TUApe Tov 0vikoy
KOvOva, LLE TOV 0TTOT0 GLVIGTA £VOL VIO 0PYOVIKO GHVOL0.7® Q¢ GUVOLO T, HEPOC TOV OO0V
etvar ko o Kavoviopog, ) é6vikn mowikn dudtaln mpénet va gEPetan Ta OepeMdon dikaimpoto
KOl VoL GUVAOEL LLE TIG apyES TOL XAPTN. YO 0vTo T0 Tpicpa, Bo EEETAGOVLE TN CLUPE®VIN TOV

MAR pe v apyn g VOUUOTNTOG.

[dwitepnc onuacioc, oty mepintmon tov MAR, amoktd 1 apyn TG CAPNVELNS, OC EKPAVO)

53. Bh. gvdewctikd AEE, Andépaon ¢ Ing Anpidiov 2004, Borgmann, C-1/02, EU:C:2004:202, okéyn 30; AEE, Anépaon
™m¢ Smg Iovviov 1997, Celestini, C-105/94, EU:C:1997:277, oxéyn 32. An6 ™ Oewpia S. Leible /R. Domrose, § 8 Die
primérrechtskonforme Auslegung, ce: Riesenhuber (vroc. 25) 146 em.

54. ApOpo 6 map. 1 ZEE.
55. Zxéyn 77 MAR.

56. «YmevOopiletar 6Tl 01 VIOYPEDMGELS TOV OMOPPEOLY ANO TNV TPOGTAGIH TOV OEUEMMIDY SIKAUOUATOV GTNV KOWOTIKN
&vvoun Ta&n deoUELOLVY KoL TO. KPATN LEAT OTOV LAOTOL0VV KowvoTikég pubuicels...»” (AEE, Atdégpaon g 13ng Anpiriov 2000,
Karlsson, C-292/97, EU:C:2000:202, okéyn 37); BA. and v apoéceotn voporoyia AEE, Atépacn g 26mg @efpovapiov
2013 (tpqpo peilovog ovvBsonc), Akerberg Fransson, C-617/10, EU:C:2013:105, oxéyn 17 en.; A ) Osopio PA., eVIEKTIK,
H.D. Jarass, Strafrechtliche Grundrechte im Unionsrecht, 11/2012 Neue Zeitschrift fiir Strafrecht 611-16 (613); H.D. Jarass,
Charta der Grundrechte der europdischen Union 31 Exd. (Miinchen, C.H. Beck, 2016) Art. 49 mhayiép. 4; Ronnau / Wegner
oe: Meyer / Veil / Ronnau (vroo. 20) § 28 mhayidp. 17.

57. Jarass, 0.m. NStZ, (613); M. Katdoo-I'kundvti / ©. [Haroaxvpidxov, Zroiyeio Evawaioxod Iowikod Aikoiov, B’ Exd. (Abnva-
®gocarovikn, Exddoelg Zakkovia, 2016) 288-89.

58. X. MvAwvorovrog, [Hovixo Aixaio — I'eviko Mépog I (ABqva, ILN. Zdkkoviag, 2007) 79. To 1610 oydel avaroykd Kot
v TV EAMnvikn pvdpion tov apbpov 31 tov N. 4443/2016, 1 omoia petapépet v Crim-MAD otnv ehdnvikn évvopn téén,
avtiypdeovtog to keipevo g terevtaiog. Kot to dpbpo 31 tov N. 4443/2016, dnhaor|, mpémnel va e&€TooTel VIO TO TPIGLO TG
GUUQOVIOG TOV UE TO TPOTOYEVES EVMGIKO diKao Kot cuykekpipéva pe tov XOAEE.
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™G aPYNS TNS VOULLOTNTOG TMV EYKANUATOV Kol TOV TOW®OV 1oL TpoPAéneTot oto dpbpo 49
nap. 1 ko 2 XOAEE.Y Lopemva pue v epunveia tov apdpov 49 map. 1 ka1 2 XOAEE, n apyn
NG CAPNVEWS TKOVOTOLEITOL OTAV 1 OXETIKN TOWVIKY| dtdtaln opilel emapK®G TOL GTOYELN TNG
TPaENG Kot Tig ovvéneteg avtne.*’ Ao To ypaupo T TPEMEL Vo TPOKOITTOVY TO EVPOG KOl TO
nedio gpapuoync g kNG vrootaonc.”! Qotdco, facel e voporoyiag tov AEE, 1 cuyke-
KpévN apyn Popaivel mepiocoOTEPO TOLE EOVIKOVE VOLOBETEG TOV KPAT®V UEADV, Ol 0TTOi0l
givon vTevBLVOL Y1 TN HETAPOPE TV EVOolak®V puOuicewv otic e0vikég évvoueg TaEes.*” Ae-
dopévng g evbeiog mapamounng TG YePUAVIKNG O1dtaéng Tov dpbpov 119 WpHG o1o keipevo
tov MAR, 6pmc, avoiyet o dpopog yio v €E£T06M TOL KEWWEVOL TOL 1d10v Tov Kavoviopov. Ot
EQEOPIKEG VITOGTAGELS TV ApBpwv 12 Tap. 1 otoryeia o) kot B) etvon OG0 yeEVIKA Kot oprpnUé-
Vo OO TUTTOUEVEG, TTPOKEUEVOD VO, GUUTEPIAGPOVY KOl TUXOV UEALOVTIKEG LOPPES YEPAYDYT)-
ong, MoTE N ovuUPVia Tovg pe TS apyés Tov XOAEE va givar apgifoin.® To ITapdptnua I tov
MAR, oto omoio opilovtat, yio TOVG GKOTOVE TG £QApLOYNS Tov apBpov 12 map. 1 otorysia
o) Kot ), kamoteg evOEiEEC OGOV aPopa TN YPNON TOPATAAVNTIKGOV HeBodevcemVy 1| kGOe GA-

ANg mapoamAavnong 1 TEXVACUOTOS, LKPN Bondela TpoGPEPEL GTO £PYO TNG ATOGUPTVIONG TOV

59. H omota, AOym TG avoy®yNG TG G€ YEVIKT| 0p)H TOV eVclakol dikaiov ard to AEK, amoteloloe otoryeio Tov mpmtoyevoig
dwaiov g 'Evaong kot mpwv ™ 0éon o€ 1oyd tov XOAEE. Eyetikd PA. en’ avto0 16 amopdoelg g 12ng Askepppiov 1996,
X, C-74/95 a1 C-129/95, EU:C:1996:491, oxéyn 25, kot T1¢ cuvekdikacheioss amopdoelg g 28n¢ lovviov 2005, Dansk
Rorindustri k.An. kotd Emzpomnrng, C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P éwg C-208/02 P kot C-213/02 P, EU:C:2005:408,
okéyelg 215-219, C-303/05; AEE, Amoépacn g 3ng Maiov 2007, Advocaten voor de Wereld, C-303/05, EU:C:2007:261,
okéyn 49. T e extevn avéivon tov dpBpov 49 XOAEE BA. V. Mitsilegas / E. Billis, ‘Article 49 — Principles of Legality and
Proportionality of Criminal Offences and Penalties’ o¢: S. Peers, T. Hervey, J. Kenner ko1 A. Ward (Em.), The EU Charter of
Fundamental Rights. A Commentary 21 "Exd (Oxford, Hart Publishing, 2021 vré ékdoon).

60. Jarass (vnoc. 56) GRCh.-Ko, Art. 49 mhoyidp. 11; A. Eser oe: J. Meyer (Em.) Charta der Grundrechte der Europdischen
Union 41 'Exd. (Miinchen, Nomos, 2015) Art. 49 mhoyidp. 10, 20 en.; AEE, Andépaon g 12ng Aekepfpiov 1996, X, C-74/95,
EU:C:1996:491, okéyn 25; ['evAw, Atdpacn g Sng Ampidiov 2006, Degussa AG xatd Emtponng, T-279/0, EU:T:2006:103,
okéyn 66; AEE, Andepaon g 17ng lovviov 2010, Lafarge kotd Emitponric, C-413/08 P, EU:C:2010:346, okéyn 94; AEE,
Amopaon g 29n¢ Maptiov 2011, ThyssenKrupp Nirosta GmbH koté Emtponnic, C-352/09, EU:C:2011:191, okéyn 80 ex.

61. BA. Ronnau / Wegner in: Meyer / Veil / Ronnau (vroc. 20) § 28 mhaywdp. 11; Jarass, NStZ (vroo. 56) 615.

62. Amdépoon g 3ng lovviov, The Queen, katdmv ortfuatog tov International Association of Independent Tanker

Owners (Intertanko) «.4. xatéd Secretary of State for Transport, C-308/06, EU:C:2008:312, okéyn 71: «H mpotindBeon avtn)
TANpovTaL OTaV 0 TOALTNG £xel TN duvatotnta va Yvopilel, pe fdon to ypauuo e covapois d10Tacews KoL, €V AVAYKT, LE
™ Ponfea g epunveiog mov didetan 6N d1ATaEN CVTH ATO TO SIKACTNAPLN, TOLEG TPAEELS KOl TUPOUAENYELS EXAYOVTOL TV
mowiky gvhvuvn tovy (PA., Wiwg, Tporapatedeica amdpacn Advocaten voor de Wereld, oiéyn 50, kabmg kot EAAA, andpaon
Coéme k.Am. katd Bekyiov, g 220g lovviov 2000, Recueil des arréts et décisions 2000-VII, § 145); Ao ) Oswpia, BA. Ch.
Peristeridou, The Principle of Legality in European Criminal Law (Cambridge, Intersentia, 2017) 199; Kpttikd e’ avto0, M.
Kaiapa-I'cpumdvty, To [Towvikd Atkaro oty Enoyn g [Ipoiodoag [aykoomomoinong: Oepeliddeis [pofinpatikés o pio
Zuykptikn Oempnon tov Apepikavikod Kot tov Eveotaxod [owikob Awaiov, IowvXp EXT/2016, 481-89 (486).

63. BL. Szesny (vmoo. 17) 1422; [IpPA. S. Mock / A. Stoll / T. Eufinger o H. Hirte / T. Méllers (Em.), Kolner Kommentar zum
WpHG, § 20 a mhayidp. 100. To 1310 1oy0eL Kot Yo TIG YEVIKEG PNTPES TTOV TEPIAAUPAVEL ) EAAVIKT pLOULoT Tov N. 4443/2016
(6pBpo 31 map. 1 oTOLY. O PE OTOLONTOTE ALY CLUUTEPIPOPE 1 HPAGTNPLOTNTA, GTOLY, B: Le 0moldTOTE GAAT dpacTnPLOTNTO
1 GLUTEPIPOPA, GTOY. O.: G KAOe GAAN cLUTEPIPOPE).
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avoTépm apbpov, Hag Kot ol evoeigelg mov meptAapPavel apevog dev elval eEovTANTIKES Kot
APETEPOL OEV TEPLEYOLV KATO10 TOPAOELY O TapAAEYNG. [0 avTO Ko 1) vy Y™ EvOg YVIRGLov
EYKANUATOC TOPAAENYN S TNV EVVOLL TG CLUTEPIPOPAS Tov ApBpov 12 map. 1 otoyeia a), B)

ka1 0) Tov MAR wpénet va amopprepbet ¢ un coppat pe v opyn g capnvelag tov XOAEE.

Ac&iler oto onueio avtd va onueimbel 0Tt ot yevikég pritpeg Tov dpbpov 12 map. 1 otoryeia ), B)
kal 8) Tov MAR cuAAnPony epgavifovtal TpoPAnpatiKéc vd To mTpiopo TG apyNS TS CaPN-
velag Tov XOAEE, akdun dnAadn Kot 6to Pabiod mov avapEpovtal G EVEPYNTIKEG CLUTEPLPO-
péc. H ev AOym mpocsHnkn tov yevikav pntpdv oto apbpo 12 MAR pdAiov pikpr ouGLoGTIKY
onuocio el EWOIKA GTOV YMPO TOL TOWVIKOV OIKAIOV, TOV 0010 S1TPEYEL 1| PN TS VOULULOTT-
tag (nullum crimen, nulla poena, sine lege scripta, praevia, certa et stricta), e101KOTEPT EKQAVON
NG omolag amoTeAEl | apynN TG SaPNVELNG. AT T i TAEVPA, 1 dNUIOLPYIO LG EPESPIKNG
TOWIKNG» VIOCTOONG, Y10 TNV TEPIMTOON EKEIVN, OOV U0, GLUTEPIPOPE dev Bo umopel va
vrayBel oe Kdmoa amod T oM pLOUILOUEVES GTO VOO E10TKEG KOTNYOPIES XEPOYDYNONG, OALA
Ba 0dNyel 0T0 AMOTEAEC O TNG SLOUOPPOONG 1) TOL EXNPEAGLOD TNG TIUNG TOV YPNUATOTICTO-
TIKOV HECMV, EK TPAOTNG OYEMS EVTNPETEL TNV TOALTOON TN ATOTEAECUATIKOTITO TNG EXPOANG
KUpOoe®V. ATd ™V dAAN TAELPA, OU®G, PAIVETOL TOG Kot O 1610¢ 0 EVOGIOKOS VOLOBETNG
avayvopilel v avdykn mepantépm EEIBTKEVONC TOV EMMTPETOUEVOV KOL OTOYOPEVUEVOV G-
ureptpopdv. To dpbpo 13 MAR pubuilet T1g emttpendpeves TPOKTIKES TNG AYOPAC, TOPEYOVTOGC
0VGL0OTIKG VIO TPOoHTOOETELS TN dSuvaTOTNTA OTIG OPUOdIES EOVIKES 0pyEct amoyapaKTPIGUOD
OPIGUEVMOV GUUTEPLPOPDV YEPAYDYNONE MG TETOLMV KOl KOOIEPMGNG TOVG MG EMTPETOUEV®OV
TPOKTIKAOV Y10l T CUYKEKPIUEVN €0VIKT ayopd. Q6TOGO, 0 YUPUKTNPIGUOC HLOG TPOKTIKNG TNG
ayopag MG EMTPEMOUEVNG N UN eV AapPavel yopa amal. Avtifeta, ot apUOSIES APYES LTOPOVV
va enaveetdlovV TIG AmOOEKTES TPOKTIKES TIC OYOPAS Kol VO LETAPBAAAOVV TIG COYETIKEG OTO-
(PAGELS TOVG.* ZuVTOVIOTIKO POLO HEGM TNG KOO0 PLOULGTIKOV KOl EKTEAEGTIKMV TPOTHTMOV

€xel ot ovykekpluévn Kotackevn N Evporaikn Apyn Kivntov AZuov kat Ayopov (EAKAA)®

64. Ot oYETIKES UTOPACEL TV EOVIKDOV 0pydV EXEYOVLY OVGLOGTIKG BEGT veOTEPOL TTOWVIKOV VOpHOL. En” avto, pe mepottépw
noapanounés, PA. B. ITetpdmoviog, Evvola kot Aviyetdnion tov Adiknpartog g Xepaydynong g Kepaiawoyopdg otov N.
3340/2005, ITorvXP N®/2009, 199-216 (203).

65. ApBpo 13 map. 8 MAR: «Or apuddies apyés emoveletdlovy ae TOKTA YPOVIKG OLAGTHUOTO KOL TODAGYIGTOV VG OLETIO TIC
OTOOEKTEG TPOKTIKES OYOPAS OV EYOVY KaAOIEpOEl, Lapfavovtog 1010ITEPWS VIOWN ONUAVTIKES UETAP0AES Tov Eyovy emélbel
&v 1 pueTald oTo TEPIPALAOV THS OIKEINS OYOPAS, OTWS TPOTOTOINTELS € KOVOVES OLOTPAYUCTEVOHS 1] O DTOOOUES THS 0yOPas,
LE OKOTLO TH AW OTOPAOHS CYETIKG UE TH OLOTHPNON TOVG, TOV TEPUATIOUO TOVS, 1 THY TPOTOTOINGH TV TPobmobécewy yio v
OTOOOYH TWV EV AOYW TPOKTIKDV».

66. H tedevtaio avagopd g EAKAA oyetkd pe tov MAR (MAR Review Report) eivan d1a0éo1un €dm: https://www.esma.
europa.eu/sites/default/files/library/esma70-156-2391 final report - mar review.pdf. H avapopd g EAKAA oyetikd pe mv
EPAPLUOYN OTTOSEKTAOV TPOKTIKAOV ayopds eivar Stabéowun €dd: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-
145-1184 report_application_amps.pdf.
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eve, Pdoel Tov apBpov 12 map. S MAR, avaribetar, emmiéov, omv Emitponn n e€ovoia va
eko10el Kat’ e€ova1000tnomn Tpdéels, katd to apbpo 35 MAR, e 11g omoieg dtevkpvilovron ot
eVOElEEIS OV avapépovTol 6To TTapaptnua I Tov idov dpbpov, Yo va amocapnvicel Ta 6Tot-
yelor Toug Ko va AdPet vroym Tig TeYVIKEG EEEMEEIS OTIG YPNUATOTIOTMOTIKEG aryopés. To kabe-
OTMG 0VTO, AOY® TNG UEYUANC EAACTIKOTITOG KOl PEVGTOTNTAC® OV TOPOLGLALEL EV GLVADEL
HE T1G BePEMMOELS apyEG TOV TTOVIKOV O1Kaiov, KaOMd¢ kabioTatal eE0peTikd SVGKOLO Y10 TOV
KOW®VO TOL d1kaiov va Bpetl €V TEAEL TL IGYVEL GTO GLYKEKPIUEVO TTEGIO Kol VO GUUUOPPMOET
avaroyme.® Erouévag, ) emdoyn tov 'eppovod vopobém va mapomépyel evbEmc oto Keipevo
tov MAR, mpokepévov va evoopatmcetl oty e0vikn mowvikn dwdtaén v Crim-MAD, kpive-

Tl LAALOV 0TUYNG PACEL TOV AVOTEP® EKTEDEVTMV EPUNVELTIKOV TPOPANUATOV.

A. Evowapeoo copnépaocpa

H ovumrepiinym g yviotog mapdAenyne og TpOTOL TEAECTG TNG YEPAYDYNONG TNG AYOPAS dEV
Umopel, ETOUEVMS, Vo Katapadel péowm g epunvelag Tmv pedpikdv dtatdEewmy Tov dpbpov 12
nap. 1 wep. a), B) ko 6) MAR. Mua té€towa epunveio tov keypévov too MAR, o omoiog Adym g
evbeiag Topamopumne Tov o€ BVIKN ToWIKN S1ATaEn EYEL AMOKTHGEL, OGOV OLPOPEL TN YEPLOVIKT
gvvoun téén, o otovel mowvikn ddotocn Ba NTav, ev TEAEL, avTiBeT UE TO TPOTOYEVES SIKOLO
¢ Evoonc. Emopévag, n avtikelevikn vrdéotacn tov apbpov 119 WpHG, oty kapdid g
omoioc Ppioketan katd mopomounn To keipevo tov MAR, dev mepthapfavetl m yviolo Topd-
Aewym petald Tov aE0TovVmY cuumePLpopmv. To cuumépaco avtd, ®GTOCO, VL GNUOVTIKO
Yo OAEG TIG £VVOUEG TAEELS TOV KPATMOV UEA®V. AKOUN KL oV £Y0LV akoAovONoel AN péEBodo
evoopatmong g Odnyiog kot £x0vv amopvyel TIG OLGKOAIEC TG Tapamoun|s otov MAR,
T0 KeiPEVO TOL TEAEVTAiOL KOBOPILel TIC LOPPEG TNG YEPAYDYNONG KOl TNG KATAYPNONG TNG
OYOPAG YEVIKOTEPO Y10, TIC OTTO1EC VITOYPEOVVTAL TO KPATN UEAN, Pdoet Tov dpBpov 30 MAR, va
TPOPAEYOLV SLOIKNTIKA HETPA KOl KUPADGELS. AVOAOYIKA, AOY® TNG TAPOUOLNG SLOTOTMONG TNG
Crim-MAD 1oybet 10 1610 kot yio avtiv. Apa kot 1) Crim-MAD dgv mepthoppdvel peta&d tmv

TPOTWV TEAEOTG TNG XELPAYDYNONG TNG AYOPAS TNV TOPAAEYT).

67. BAL. B. I[etpoémovrog (vroo. 64) 203: To 1660 pgvotd Kot eEAPTOUEVO. OO TIG EKACTOTE GLYKVPIEG Eivar Ta Opta HeTa&D
EMTPETOUEVAOV KO OTOLYOPEVUEVOV TIPOKTIKMOV OTOSEIKVOETOL KOl 0tO TNV 0va.eToAT ToV short selling oto X.A.A. oALd ko G
GANOL YPNUOTIGTIPLO KOTO TV TEAEVTAL0, XPT|LOTOTIGTOTIKY KPioT).

68. ', évay EKTEVH KOTAAOYO GLUTEPIPOPDVY TOV GLVIGTOVV XEpaydYNo, PA. M Papachristou, Die Strafrechtliche Behandlung
von Bérsen- und Marktpreismanipulationen (Frankfurt a.M., Peter Lang, 2006) 57-76.
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E. Alinieniopaon Kavoviopov ko Oonylag — Avvatotnto otoryerodétnong
1] YVNGL0V EYKANHOTOS TapaAistyng

To yeyovog avtd dev amokAeietl, mapoAa avtd, T oTorEBETNON EVOG EYKANUATOC TOPAAEL-
yng oTig e0vikéc Evvopeg taéelc. Aedopuévon OTL 6T YEPUOVIKT £vvoun TAEN M XEpaym®ynon
™G oyopdg gival éva £ykinua amoteléopatoc® pévetl va depevvndei 1 dSvvatdTnTa TOWIKO-
moinong, Kot TV €6vikn pHOLON, GLUTEPIPOPDY TTOV GTOLYEIOOETOVV Un YVIOL0 £YKANUQ
napdienyng. O yeppavikog [TK” 6nmg kat 0 eMinvikog’" avayvopilovy ) duvatdtnto téheonc
TOV EYKANUATOV anmoteAéopatog oud mapoieiyemc. IIpokeévou va Katapadel n duvatdotnta
TEAEOTG EVOG U1 YVNGIOV £YKANUATOG TAPEAELYNC, GTIG TEPITTOGELS EKELVES TTOV 1] VIO TOVIKO-
moinomn cvumeplpopd kabopileTon amd 10 EvecLakd dikato, Bo TPETEL Vo, GLVTPEXOLY dVO TTPO-
tmoBéoelg. Apevog, Ba mpémel 1 €Bvikn yevikn pritpa e£0H0ImMONG TOL UN YVIAGLOV EYKANATOC
maparetyng pe evépyewa (m.y. 13 StGB, 15 eAMIK) va toyydvel epapproyng ot GLYKEKPIUEV
oK1 dtataln. Aetépov, Oa TpEMEL va TANPOVVTOL O OTaPaiTnTES TPOVTOOEGELS EQPAPUOYTNG
TOV U1 YVNGI0V EYKANUATOG TAPAAELYTG, TTOV TPOoPAEmovTon amd TV ekdotote €8vikn pvOuion
(.. eyyonTikn B€om, Wlaitepn VOUIKY VTOYPE®ON).

H mpot and 116 avotépm 000 mpoimodicelg dev Tuyydvel Tdvto TG TPOCOYNS TOV TNG Op-
polet. Ewdwed, Opmg, yioo eyKAUOTO EVOCLOKNG TPOEAELONG AmoKTA Wwaitepn Papdtnta, av
avaroylotel Kaveic ) daupopd peta&h vopobetnpudtomv TApovs Kot peptkng evapuovions. H
dvvatodtTa, ONAadn, g kat’ apynv epapuoyns tov apbpov 13 StGB (1 15 eAAIIK avrtictoya)
TPovHToOETEL TN UN amdKAoN TG amd T0 evmotlako dikoto. ‘Eva vopofétnuo Tinpovg evap-
UOVIONG CUVETAYETOL TV OayOPELOT| BECTIONG Kot EPUPUOYNG TOGO EMEIKESTEPMOV OGO KoL
avotnpoTEP®VY £BviK®VY datdéewv. Q¢ drdtaln mov enekteivel 10 a&ldmovo amd to medio g
evEpPYELNG 6€ aVTO TNG TOPAAEWYNGS, KOl dpa avoTnPomolel To €8vikd mAaiclo ToviKomoinong
o€ oYE0M UE TO evmolakd, Ba mpémet va diepeuvnBovv ot Tpovmobéoelg epapproyng me. ['o va
d00el amdvtnon, eEmopévms, 6To EpAOTNUA TG BepeAimong un yvnoiov yKANLOTOG TApAAEYNG,
Ba mpénel Tpotiotg va diepevvnBel o yapaktpag 1o MAR kot g Crim-MAD g vopofe-
TNUATOV TANPOLS N LEPIKNG EVAPUOVIONC.

69. Diversy / Kopferl (vroo. 20) § 38 WpHG mhayidp. 12 pe meportépm mopamopnéc. To 310 woylet kat yio v EAANVIKY
évvoun téén, PAr. vo XT.

70. 13 1 StGB — Begehen durch Unterlassen

Wer es unterldfit, einen Erfolg abzuwenden, der zum Tatbestand eines Strafgesetzes gehort, ist nach diesem Gesetz nur dann
strafbar, wenn er rechtlich dafiir einzustehen hat, dafl der Erfolg nicht eintritt, und wenn das Unterlassen der Verwirklichung
des gesetzlichen Tatbestandes durch ein Tun entspricht.

71. ApBpo 15 IIK —EyxAnpa mov teleiton pe mopdisnym

‘Omov 0 vopog o v vmapén a&tomovng npaéng amartel va £yl enéADEL OPIoUEVO OTOTELEGLA, 1] 1] OTTOTPOTH TOV TIUMPEITOL
Om®OG M TPOKANGT| TOL LE EVEPYELD, OV O VIOATIOE TNG TOPAAEWYNG ElXE 1B10UTEPN VOUIKT VIOYPEWOGN VO, TOPEUTOSIGEL TNV
EMELEVGT TOV OMOTENEGLLATOG.
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2V 1010 TNV EXAOYN TOV EVOGLOKOD VOLOBETN va, KAVEL Yp1oN TOL VOUODETIKOD «OYNUATOC»
tov Kavoviouov avtikatontpileton ) kot’ apyv fovAnocn tov yia minpn evapudvion.”” Avtd
7oV dgv elval caPés, woTdo0, elval, katd TpmTov, av 0 MAR sivar Kavoviouodg mAnpoug evap-
pUoVIoNG o€ OAN TOV TNV EKTAOT Ko, KaTA devTtepov, av 0 MAR cuumapacHpel kot T cuvodey-

iK1 Crim-MAD 670 1010 K00e6TMg TANPOVG EVAPUOVIONG,.

e 0,11 apopd tov Pabud evapuoOVIoNG, TPETEL VO, VIOYPUUGTEL Kot apy v OTL, aKOuUN Kot
€VTOC TOV 1010V VOUOBETNLOTOG EVOCIOKNG TPOEAELONG, O PabUog avTdg Umopel va dlopopo-
noteitatl. Kamoteg d1atdaéelc, dniaon, umopet va eivat TApovg evapuovions, Ve KAToleg AAAEG
pepkne. Avtinv v 0éom axolovbel Kot ev TPOKEWEV®D UEPOG TNG YEPUAVIKNG Bempiag, Tov
O€yeTOL TIG ALOTNPATEPES EOVIKEG PLOUICELS AVAPOPIKA LE TNV EMOTTELN KOl TIC TPOPAETOUEVES
a6 tov MAR kvpooeic.” Mdaiota, o id10g o Kavovioudc mpoceépet épetopa mpog viodétnon
™G avotépm ektebeicag dmoyne ot okéyn 71 in fine, cbppwva pe v omoio 0 MAR dev
TEPLOPILEL TH OVVATOTITO, TWV KPOATDV UEAWDY VO. TPOPAETOVY DYHAOTEPES O10IKNTIKEG KDPOOTELS 1]

aALa dLo1KNTIKG UETPAL.

Emyeipnuo vép g copatdtntog evog un yvnoiov eyKANUOTOS TAPAAELYNG LLE TO EVOGLOKO
KOVOVIOTIKO TAOIGLO TNG XEPUy®YNOMG TS ayopds mpoospépel kot to apbpo 30 MAR, oto
o1o{0 TPOPAETOVTOL 01 SIOIKNTIKEG KUPDGELS YO TIG TOPUPAGELS TV SUTAEEDY TOV. ZVYKEKPL-
péva, o MAR a@nvel omn O10KPLTIKN EVXEPELD TOV KPATMV UEADY TNV ETAOYN TNG TIUOPTONG
NG XEWPAYDYNONG TNG AYOPAS LE TO LEGO TOVL OLOIKNTIKOV 1) TOV TOWVIKOV dikaiov. uoikd, M
ovvodevuTiky Oonyia pntd amontel amd o KPATN HEAN TNV TOWIKOTOINGT GofoapdV HLOPPmY
YEPAYDYNONS TNG ayopds. Qotdc0, 610 Apbpo 30 MAR mapéyetor 1 idia eElevbepia ota kpdtn
UEAN Ko Y10 TNV TEPIMTOON TNG TAPAPOCTC TOV ATUTHCEMV ONOGloToinong TV dpbpwv 17
kal 19 MAR. Baoet tov apBpov 17 MAR, kdéBe exddTNG EVIUEPDVEL TO KOVO OGO TO SVVATOV
GUVTOUOTEPO CYETIKG LE TPOVOULUKES TANPOPOPIEG O1 OTOIEC ALPOPOVV GpESH TOV 1010 (ApOpo
17 map. 1). Zro dpbpo 19 MAR, ¢, pvbuilovion o1 omaitnoelS ONUOGIOTOINONG TV GUVOAAQ-
YOV TPOCOTMV TOV AoKOLV d1eLOLVTIKE KabjKovTa, Kabmg Kol TPOGHT®V TOL £XOVV GTEVOVG
deopovg e avtd. H duvatdtnta mowikonoinone g mopdfoacnsg vToypedocewy dNHoctonoin-

oG, ETOUEVMG, TOV TPOcPEPEL 0 MAR, cuvendyetal ovGlOGTIKA TN SLVATOTNTA SIOUOPPOONG

72. Zkéyn S MAR,; Teigelack oe: Meyer / Veil / Rénnau (vroo. 20) § 12 mhaytdp. 5 pe mepottépm TopAmOUTES.

73. Etot, m.y., D. Poelzig, Kapitalmarktrecht (Miinchen, C.H. Beck, 2018) § 2 mhayiép. 49; D. Poelzig, Durchsetzung und
Sanktionierung des neuen Marktmissbrauchsrechts, Neue Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht 13/2016,492-502 (492) pe mepartépm
napanounés; D. Poelzig, Insider- und Marktmanipulationsverbot im neuen Marktmissbrauchsrecht, 14/2016 Neue Zeitschrift
fiir Gesellschaftsrecht 528-38 (529); L. Klohn, Ad-hoc-Publizitdt und Insiderverbot im neuen Marktmissbrauchsrecht, Die
Aktiengesellschaft 12/2016, 423-34 (425); I1pPA. Teigelack oe: Veil (voo. 26) § 15 nhayidp. 104: ,,The MAR could still have
gone a step further by directly harmonising administrative sanctions®, o omoiog ookel KpITIKy 6TOV —y10. TOV 310— POALOV
ouyKpatnUévo yapaktipa tov MAR.
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TOVC, OTIC E0VIKEG EVVOES TAEEIS TV KPATMOV UEADV, TOV avayvopilovv TV T1 VOUOOETIKN
KOTOOKELN, OC YVNoiwv eykAnudtov mapaietyns. ['vetor Adyog, dg, ylo yviolo eyKARUaTo
ToPAAEIYNG, 0ed0EVOL OTL oTa ApBpo 17 Ko 19 tov Kavoviopov mpoPAEémovtol cuyKekplUEVES
VIOYPEDGELS ONLOGLOTOINGNG, APO GUYKEKPIUEVEG CUUTEPUPOPEC, YMPIG TNV EMEALEVOT KATO10V
anoteréopatoc. H Aavia, pdhota, tipmpel 0Aeg Ti¢ Ttapapdoels tov apbpwv tov MAR wg mot-
VIKQ adiknpota, eve Kot 1 Dwviovoia kot 1 Iodmvia éxovv movikomooet v Tapafact) Tov
Gpbpov 17 MAR.™*

Xvvenwg, kKot o ['eppovoc kot o EAAnvag vopoBég, Bo pmopovcay va eicaydyovv oty €0vi-
K1 TOVG EVVOUN TAEN TIG GVYKEKPIUEVES TOPUPAGEIC 1O YVIOL0 EYKANUOTO TOUPAAEWYNGS, XOPIG
TNV TOPOUIKPY] OTOHTNOY EMITEVENC CLYKEKPILEVOL OMOTEAEGLATOS (SIOUUOPP®ONG TNG TIUNG
TOV YPNUOTOTMIOTOTIKOD HEGOV GE TEYVNTO EMMEDO K.AT.), KO TOV OTOOEIKTIKMOV OVGYEPELDV
OV GLVETAYETAL Eva EYKANUO ATOTEAECUATOS (OOOEIENG AUTIDOOVE GLVOEGHOV UETAED TOV
OmOTEAECUOTOC Kot TG Tapainebeicac evépyelag). Epocov, Aowmdv, o id1og o MAR agpnvel
OT1] OLOKPITIKT EVYEPELN TOV KPATOV HEADV TN BEGTIoN VOGS YVNGI0V EYKANLOTOG TOPAAEYNG,
umopel va vrootnpiyei n B€om, ypnowonolwvag Eva emyeipnua and to peilov oto EAaccov,
OTL Ko £va, Un YVINo10 EYKANUa Topaietyng PAcel Tng BvikNg movikng pritpag e£opoimong g

EVEPYELNG LE TOPAAELYT KATOL0L KPATOLG EAOVG OeV avTikeltan 6tov Koavoviouo.

To Aoyikmg emdpevo epdTNUa ivat, LTS 0 I'eppavog vopobEétng cuveldntd, anéppuye  dv-
VATOTNTO, TOWVIKOTOINONG TOV €V AOY® TApUPACEDV Kol TPOTIUNGE TNV TPOPAEYN SLOTKNTIKDV
KUPMOGEMY. AV LTI NTAV OVTOG 1) ETIAOYT TOV, Lo EVOEYOUEVT] KaTdpaon TG Bepedioong un
yvneiov eykAfuatog topdietyng o odnyovce oe dumAn tiwmpnon.” Ipdyupatt, o I'eppoavoc
VOHo0ETNG eméleCe va TILMPNGEL TN U1 CUUUOPPMOT] TPOC TIC VITOYPEDGELS EVEPYELNG TV ApP-
Opav 17 kot 19 tov Kavoviopov wg mapapdoeig taéemg (Ordnungswidrigkeiten).”® Toppova
pe v opyn ne bis in idem Pacel Tov apBpov 4 Tov £Rdopov [pwtokdiiov ¢ Evporaiknig
2oppoonc Awkampdtov tov Avoporov (EXAA) kot tov dpbpov 50 XOAEE amotehel dikaimpa
TOV TPOGMTOV Vo, U1 SIKALETAL 1] VO NV TILOPEITOL TOWVIKE dVO0 POPEC Yo TNV 1010 aldmotvn

pasn. O kivovvog owtog, OPMGS, 0ev veioTatal ev Tpokeléve. To dpbpo 120 XV apBu. 6-11,

74. BA. v emota avaeopd s Evponaikhg Apyng Kuwnmtav A&wv kot Ayopadv (ESMA) yior Tig S101KNTIKEG KO TOWVIKEG
KupMOEeLg Kot GAAa Stotkntikd pétpa vd tov MAR https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-145 1081
mar_article 33 report_sanctions.pdf.

75. T v opyn ne bis in idem, PA. and v apdcPat voporoyio Tov AEE, v andeacn g 201 Maptiov 2018, otig
ovvekdkalopeveg vrobéoels Enzo Di Puma xatd Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (Consob) kot ommissione
Nazionale per le Societa e la Borsa (Consob) katd Antonio Zecca, C-596/16 kot C-597/16, EU:C:2018:192; Kot amd
vopoloyio tov EAAA, v andpaon ™ 15ng Nogufpiov 2016, A kar B kotd NopPnyiog, 24130/11 won 29758/11.

76. H évvouo, ¢ Ordnungswidrigkeit petappdletoar og mapdpacn taEemc 1 d101kNTIKN TopdPacn cOUEOVE LE TO YEPUAVO-
eMnvikd Ag&ikd Nopkadv Opaov tov K. Babubt (Abnva, Nopwr Bifiodnkn, 2013).
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17-21 WpHG mov pvOpuilet tic mopafacelc tdEemc 0V omontel yio TV EQApLOYT TOL EMTIOPOOT)
OTNV TN TOL YPNUATOTICTMOTIKOD UECOV, GE avTifeon pe tnv mowvikn ddtaén tov apbpov 119
WpHG, mov puBuilel ) yepaydynomn g ayopds. [epartépw, oc dikieida acpareiag Aeitovp-
Yel OTN GLYKEKPIUEVT TEPITTOON KO 1) YEVIKT] p1TPa. TOL ApBpov 21 Tov yeppavikod Nopov yua
16 [MopaPdaoelg TaEews,”” fAceL TOL 0TOIOL GTNV TEPITTO®ON EKEIVN, OTTOL L TPAEN GVVIGTA
TALTOYPOVO, TOWVIKO adiknua kot wapapfocn tdéeme, epapuoletal uévo o mowikog vopos. H
vd Kpion cvopmepipopd umopel va Tinmpnbel, wotdc0, ¢ Tapdpacn tdEemc, o TepinT®OON U

eMPOANG TOVIC.

Avagopikd pe v Crim-MAD, o pepikng evapuoviong xopaktnpag g toviletal 6€ 1000, TOA-
A onpeia g, Tov dev emTpénetan 1| OlaThpN o AuePoildy. XTi¢ okéyels 6, 7, 9, 17, 20 kot
21 tov mpooipiov, Kabhg Kot 6to apbpo 1 § 1 avtg, eravarapfdveror 6t1 1 Odnyia Tepriop-
Baver ehdyiotec pvBuicels. To 1010 emPefardveron kol otn oxetikn I'voun g Evporaiknig
Kevtpumg Tpanelac.”® Emmiéov dg, to v1o kpiomn apbpo (5 Crim-MAD) amartel and ta kpd
LEAT TNV TOWVIKOTO{NGT) TOLAGYIGTOV TOV CORUPOV TEPUTTDOCEDV, AUPVOVTAG £TGL GTOV £0VIKO

vouobétn oyetikn elevbepia.”

[Tepartépw, 10 ALTO TPOKVTTEL Ko arrd TV 1010 T vopoBetikn faon g cuvodevtikng Odnyi-
ac. H Crim-MAD, 6nwg avagépnke NN elcaymyikd, ivail n tpodtn odnyia mov ekdo0nke emni
™ Pdoet g vopobetikng e&ovotoddtnong tov apbpov 83 § 2 ZAEE.* to omoio emttpénet tnv

€KO00M 00N YLDV TOWVIKOD TEPLEYOUEVOD, TOL TPOPAETOVY EAGYIOTES PLOUICEIS OYETIKA LE TIG

77. Zusammentreffen von Straftat und Ordnungswidrigkeit

(1) Ist eine Handlung gleichzeitig Straftat und Ordnungswidrigkeit, so wird nur das Strafgesetz angewendet. Auf die in dem
anderen Gesetz angedrohten Nebenfolgen kann erkannt werden.

(2) Im Falle des Absatzes 1 kann die Handlung jedoch als Ordnungswidrigkeit geahndet werden, wenn eine Strafe nicht
verhingt wird.

78. Hapampnon 2.1., I'voun ™mg Evpenaikng Kevepwrng Tpanelog g 22ag Maptiov 2012 oyetikd pe i) tpotact odnyiog
Y0 TIG OYOPES YPNUOTOTICTOTIKOV LESMV Kol TNV katdpynorn s odnylag 2004/39/EK 1ov Evponaikod Kowvofoviiov kot
7oL ZVpPovAiov, ii) TPOTACT) KAVOVIGLOD Y10 TIG AyOPES YPNUATOTICTOTIKOV LEGMV KOL Y10 TNV TPOTOTO{NGT TOV KOVOVIGLOD
(EMIR) y10 oL eE@pNHATIOTNPLOKE TAPEY®YOL, TOVG KEVIPIKOVG AVTIGUHPAAAOUEVOLG KOt T apyeia KaToypapng CLVOARAY DV,
iii) TPOTAGN 0dNYiNG GYETIKA LE TIC TOWIKEG KUPMOGELG Y10 KOTOYXPTOELS EUTIGTEVTIKOV TATPOQOPIDOV KoL YloL YEPAYDYNON
ayopdg Kot iv) TpoTUoT KOVOVIGHOD Y10 TIG TPAEELS TPOCAOTMYV TOL KOTEYOLV EUTIGTEVTIKEG TANPOQOpPIES Kat Tig TPaEelg
XEPAYDYNONG TNG 0yopds (katdypnomn ayopds), Stabéoiun edm: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/TXT/PDF/?uri=CE
LEX:52012AB0021&from=EL.

79.BA. Szesny (vmoo. 17) 1422; Teigelack oe: Meyer / Veil / Ronnau (vroc. 20) § 12 mhaywdp. 10; Yép g pepiknig evappoviong
o€ Tow1Iko eninedo, PA. WaBmer oe: Fuchs (vmoos. 17) Vor §§ 38-40b mhayidp. 17.

80. «Otav 1 TPpocEYyon TV VOULODETIKMV KOl KAVOVICTIKOV S0TAEEMV TOV KPOTMOV LEADY GTOV TOUEN TOV TOWVIKOV S1Kaiov
etvon avaykaio yio v e£0c@AAoN NG AMOTEAEGLOTIKNG EQAPULOYNG TOMTIKNG TS Evawong og topéa otov omoio epaprolovion
HETPOL EVAPLOVIOTC, 001 YIES PTOPOVY VO BEGTILOVY ELAYIOTOVG KAVOVES GYETIKOVG JLE TOV OPLOPG TOV TOWVIKAV AOIKNHATOV
KU1 TOV KUPAOGEMV 6TOV £V Loym Topéa. O ev Loym 0dnyieg exdidovTol e cuviOn N pe ewdikn vopobetikn dadikacia, o pe
€KEV oV akoAoLONONKE KaTd TN OE0TIoN TV €V AOY® HETP@V EVAPUOVIGNC, LE TV ETPVAAEN TOV pBpov 76.»
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TOWIKOTOLOVEVEG CUUTEPIPOPES KAt TIG GVVaKOAoVOeC Towvég avtmv.®! Ta kpdtn péAn, emo-
pHévag, voypeovvtol facel g Odnyiog vo ToVIKOTO|GOVV TOVAGYIGTOV TIC TPOPAETOUEVES
o€ aVTNV TPAEeLs, aAAd dev epmodilovion va. ETEKTEIVOVY TNV TOWVIKOTOINo™ Kot o€ GAAES, un
npoPrenopeveg mpaelc. Kat’ aAAn datummon, dev vdpyel, TPog 10 TopdV TOVANYIGTOV, Op-

podtotnta g EE yio un mowvikomoinon 1 amwomovikonoinon cupmepipopov.

H mnpnc evapuovion, PéPaia, o copPadile meptocdtepo pe ToV GTOYO TOL EVOCIAKOD VO-
HoBETN Yo EvOmoinom TOV KOVOVOV TOV ETUEPOVS OYOPDV YPNHOTOTICTOTIKOV HECHV Kol
oNuovpyio Hog eviciog EVOGLIOKNG ayopds 6To cuykeKpUEVo mtedio. Mo tétola avayvoon,
ouwg, épyetan o TANpN avtifeon pe to ypdupa g Crim-MAD kot Tov Tp®mTOYEVONS KOVOVaL

evootloko dkaiov Tov dpbpov 83 § 2 ZAEE.

Enopévmg, cuvtpéyel n tpd and T1g 600 Tpoimobécelg yio v epaproyn g e6vikng puo-
HIONG, TOL EEOLOIMVEL TO EYKANUA EVEPYELOG e avTO NG Tapdaieyns. O MAR ota vd kpion
onueia, oAl kot Crim-MAD, Adym Tov YopaKTinpo TS OC TOVIKNG 001 Yi0g, GVVIGTOVV Vo-
pofetnuota pepkng evapudvions. H mowvikomoinon, Aowmdv, Katd to ekdotote £6vikd dikoo
€VOG U1 YVNG10V EYKANLOTOG TOPAAEYNG, EPOGOV LITAPYEL GYETIKN duVATOTNTA, OEV avTIPaivel
0TO EVOOLOKO OlKoo TG KoTdypnons g oyopds. Toco to yeppovikd 66O Kol TO EAANVIKO
TOWIKO O1KOO TPOPAETOVV TN VOUIKY] KATACKELT TOV U1 yvnoiov eykAnuatog mopaiewyns. H
uev yepuavikn poouon tov dpbpov 13 mwap. I StGB* anattei yio ™ otoryetofétnon evog un
YVNG1ov EYKANUOTOC TOpAAEYMG TV €YYLUNTIKY B€0T TOV TOPOAEITOVTOC AAAG Kot i 1000V-
vapio tov Tponov téleonc.t Avtifeta, kevipiko otoryeio g eAAnVIK)G pvOuionc tov apHpov

15 TIK* givor n évvota T¢ 18104TeEPNC VOUIKNG VITOYPEMOTG. 20TOC0, TEPUITEPD AVAALGT TOV

81. C. Schrdder, Die Européisierung des Strafrechts nach Art. 83 Abs. 2 AEUV am Beispiel des Marktmissbrauchsrechts:
Anmerkungen zu einem Fellstart, 7-8/2013 HéchstRichterliche Rechtsprechung im Strafrecht 253-63 (253); D. Zetzsche / D.
Eckner oe: M. Gebauer / C. Teichmann (Emyy.), Enzyklopddie Europarecht (Baden-Baden, Nomos, 2016) Topog 6, § 7 mhayidp.
132 em.

82. M. Bose, Marktmanipulation durch Unterlassen — ein Auslaufmodell?, 1/2018 Zeitschrift fiir Wirtschafisstrafrecht und
Steuerstrafrecht 22-26 (23) pe mepartépm napanounés; Kaidea-I'cumavt / [arakvpiakov (vroc. 57) 18-21.

83. 13 1 StGB — Begehen durch Unterlassen

Wer es unterlaft, einen Erfolg abzuwenden, der zum Tatbestand eines Strafgesetzes gehort, ist nach diesem Gesetz
nur dann strafbar, wenn er rechtlich dafiir einzustehen hat, daf der Erfolg nicht eintritt, und wenn das Unterlassen
der Verwirklichung des gesetzlichen Tatbestandes durch ein Tun entspricht.

84. Tw v eyyumtwkn 0éon ko v woodvvapio tev tpoémov téleons (Entsprechensklausel), PA. otnv ehinvikn
Bproypaeia, [arokvpidkov (vroc. 36) 75-85; Xt yeppavikn fifioypaeio, PA. avti modhov, P. Nitze, Die Bedeutung der
Entsprechensklausel beim Begehen durch Unterlassen (§ 13 StGB) (Berlin, Duncker & Humblot, 1989); L.C. Berster, Das
unechte Unterlassungsdelikt (Berlin, Duncker & Humblot, 2014).

85. ApbOpo 15 I[IK —'Eyidnpo mov tekeiton pe mapaieyn
‘Omov 0 vopog yio. v vrapén a&tomovng npaéng amartei va £yl enéA0EL 0PIoUEVO OTOTELEGLA, 1] 1] OTTOTPOTTH TOV TULMPEITOL
Om®G M TPOKANGT TOL UE EVEPYELD, OV O VTOITIOG TNG TAPAAELYNG €iXE O10{TEPN VOUIKT VTOYXPEDOT VO TOPEUTOIIGEL TNV
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010UTEPOTHTOV T®V 0V0 EMUEPOVS EBVIK®V pLOUice®mV TOL 0POPOVYV TNV EEOLOIMOT TG TAPA-
AEWYNG LLE EVEPYELOL EKPEVYEL TOL TTEGIOV TNG GVYKEKPLUEVNG LEAETIC, GTOV TLPNVOL TG OTTOT0G
Bpioketon N evooloky epunvevtikn pebodoroyia Kot to TpoPAnUe TG 0pHne eVeOUATOONC

pag Odmyiag pe movikd mepleyOUeVoO.

YT. H evoopdatoon s Oonyiog 2014/57/EE oty eAAnvikn £vvoun taén

H eMnvikn évvoun 14én evoopdtooe v Crim-MAD pe tov N. 4443/2016. O véog vopog
OVTIKOTEGTNOE TIG MOWIKEG OUTAEEIS KOt TIC OLOKNTIKEG pLOUIcEIS Ko KUPDGEIS TOV TTPOT-
yovuevov N. 3340/2005, o omoiog katd ta Aowwd e&akolovbei va 1oyvel.*® H mowvikomoinon
NG YEPAYDYNONS TS ayopds TpoPAémetar cuykekpipuéva oto dpbpo 31 tov N. 4443/2016, 10
omoio emavaAapPavel oxeddV KOTA YPAULO, OGOV aPopd TNV Teptypaen ¢ agldmoivng ov-
umeppopdc, T pvbuicelg g Crim-MAD. H véa pvBuon avtikabiotd to apbpo 30 tov N.
3340/2005.%” Ot emuépovug €101kEC vTooTdoelg Tov apbpov 31 N. 4443/2016 ivon Stopopempé-
VEG O EYKANUOTO OTOTEAEGLLATOS, OTME TPOKVTTEL ATd TO Keipevo avtov.*® To yeyovog avto,
EMOUEVMG, GLVIYOPEL LITEP TNG EQPAPLOYNG TNG YEVIKNG pNTpaG Tov dpbBpov 15 TIK kot dpa g
oToLEBETONG EVOC Un YVNGI0V EYKANUOTOC TAPAAELYNG, VIO TIG E10IKOTEPEG TPOVTOOEELG
TOV TEAEVTOLOV, QPOV OTTMG KATOdELXONKE Amd TV AVOTEP® OVAAVGT 1) SOLVATOTNTA OVTY| vt

GUUPMVT LE TO EVOCLUKO OTKO1O.

Ievikog, 1 edMnvicn pvOuion tov N. 4443/2016 £xerl Eemepdoet apkeToHS Amd TOVG GKOTELOVG
OV YPEWICTNKE VO OVTILETOTIGEL 1) YEpUavVIK Bewpia, Adym g emtAoyng tov ['eppavod vo-
pofém va evoopatwcel v Crim-MAD vrd ) popen AEVKOV TLTIKOV VOUOL, UE amevdeiog
napamouny) 6to keipevo tov MAR.* To dpbpo 31 tov N. 4443/2016 givon cagpéotepo and to

apBpo 119 I WpHG. H amovcio aAvcidmTdv TOpaTopn®y, 6€ aviifeon e T YEPUOVIKT Ot-

EMELEVGT) TOV ATOTEAEGLLATOG.

86. Nopog 4443/2016, PEK 232/A/9-12-2016, Mépog B’, Tunipa A’ mepi TOiK@®V KupAOGEDY Y1 TNV KOTAYPNON TG 0yopdc,
e TOV 0010 EVEMUATAOONKAY TNV EAANVIKY £vvoun TAEN TOWVIKES KOt S10IKNTIKEG PLOUICELS Kot KUPADGELG.

87. T v mpootacia g Keporotayopds amd mpaels mov KoTEXouv TPOVOULKES TANPOPOPTes Kot TPAEELS XEPAYDYNONS
g ayopdc, PEK 112/A°/10.5.2005 (Mepu Katdpynon Awtaewv). ['o pia ektevi) avaAivot) Tov Tponyovpevou vopoetko
KoOEoTMTOG TNG YEPAYDYNONG TNG aryopds, PA. B. Iletpdmovrog (vroc. 64) 199-216.

88. Ze avtifeon e ToV yapakTpa TNG YEPAYDYNONG TNG 0YOPAS OG EYKANUATOS SUVITIKNG S10KIVOVVEVLGNG VO TO TPOICYLOV
vopoBetikd miaicto Tov N. 3340/2005. Zyxetikd, BA. [letpdémovrog (vroo. 64) 210 ex.

89. Tnv mpaktiky dvokoria epaproyns KobdS Kot Thavy ovTIGLVTAYHATIKOTNTO aVTig TS HeBddov vroypoppilet kot o A.
Kiovmng, o omoiog, paiota, ekppdlel Tnv aroyn 6t ovti 1 pEB0S0G evOyeL TV duoyepEIdV NG Do TPETEL VoL OTOPEVYETAL
OMOGONTOTE, OTNV TEPITTOOT TOVAAYIGTOV TTOV 0 PactkOg Kovovag eumepiéyetar g odmnyia, oe: Kiovmng / Ianadomoviov /
Movldkng (vrooc. 8) 101.
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ataén, vanpetel v TpoPreyLOTNTA TV PLOUICEDY Y100 TOV KOV®VO Tov dtkaiov. Qo1dc60,
Kol ot Yevikég pnTpec Tov dpbpov 31 tov N. 4443/2016 OBa mpémet vo Bewpnbovv g avtibe-
TEG e TNV apyn TG capnvelag Tov dpbpov 49 XOAEE, viofetdvtog v avotépm ektebeica
(vmo6 T V.) emyerpnuotoroyio Kot o¢ €k To0TOL Vo, petvouv avepdppootes. Kat 1 emioyn mg
aVTOVCL0G ETAVAANYNG TOV EVOCIOKOD KEWWEVOD GTO KEIPEVO NG EAANVIKNG pYBong, OuwG,
dev etvar amaddaypévn omd advvapies, Kabdg £161 GVLOKOTILETAL 1] EVOGLUKT TPOEAEVCT) TV
dwatdEemv. Mepida tng eEMAnviKNg Bewplog kpivel oG eEPETIKG TPOPANUATIKY YEVIKOTEPQ TV
TIOTH LETOPOPEA TOV KEWEVOL TNG 00N Yiag oTov €0VIKO VOLO, KaBMG Kol VTN AmTOTEAEL HETO-
@VTEVOT VO «EEVOL GOUOTOC) GTOV gvaictnto opyaviopd tov gBvikod mowikod dikaiov.”
Yvykekpyéva oto N. 4443/2016, avapopd otov MAR yiveton og dvo onueia Tov vopov. 1o
apBpo 25 (Xxomdc) tov N. 4443/2016 opiletor O6TL Yo TIC AVAYKES EPOPUOYNG TOV TUNLOTOG
avtob Aapfdavovtol vroyn ot dtataéelg Tov Kavoviopov (EE) 596/2014. EmmAéov, omnv apyn
tov GpBpov 31 tov N. 4443/2016 opileTon OTL TIUOPEITOL LE PVAAKIOT) TOVANYIGTOV EVOG £TOVG
OTO10G, GTO TANIGLO YPNUATOTICTMOTIKMOV GLVOALAY®V TTov puOuilovtal amd 10 vouo avtdv Kot
tov Kavoviouo (EE) 596/2014, mpofaivel oTig £101Kd avapepdUeveS cuUTEPIPOPES. To Yeyovog
aVTO EVOEXETOL VOL 00N YNOEL 6€ AavBaouévn epunveia Tov d10TaEe®mv, LTO TN LOPPN TNG OVTi-
Betng e To evootlakd dtkato epunveiag, v 6ev AneHoHV vITOY™N OAO0L 01 AVOTEP® eKTEDEVTEG
TpoPANUATIoHOl. ZVVOAIKA, OUW®GS, 1| EAMANVIKT J1ITAEN, GE GUYKPLOT LE TNV OVTICTOLYN YEPLLO-

VIKT], KPIVETOL TTLO EMLTUYNUEVT.

Z.. To mpoPiqpa g amdoItne otV TEAEST YEPAYAOYN OGS TS AYOPaS O1d
TOPULEIYENS

Kowo yapaktnplotikd kot tov 000 €8vikdv pubuicewv, e YEPUAVIKNG Kol TNG EAANVIKNG,
OmOTEAODV 01 GUVOEIEUEVEC UE TNV KOTOGKELT] TOV U1 YVNGIOL EYKANUATOC TAPAAELYNG OLITO-
dekTikéG dvoyépeleg. o v emPBoin mowng o mepintwon téheong Tpdéng xeypaymynong
™G ayopds, TPEMEL, AOY® TOV YUPUKTPO TNG OC EYKANLOTOS OTOTEAEGLLOTOG, 1| CLUTEPLPOPA
TOV OPACTY VA EvaL UTIOONG Yo TNV TPOEEVNDEIGH ETIOPACT] GTNV TN TOV AVTIIKEUEVOD TNG
YEPAYDYNONGS (XPMUATOTIOTOTIKOD HEGODV, OEIKTN OVOPOPAC). AVTO GNUOLVEL OTL GTNV TPOKAN-
Osica Tiun ayopdc Ba mpémet va aviikotontpiletor o amodokipalopnevog Kivouvog mov £0ece o

opdotg. IIpog chykpion eival, €V TPOKEWWEV®, 1) TPOYUOTIKT TN 0YOPES TOV GUYKEKPILEVOL

90. Etot Kiobmng, 6.x., 101. TTo emruynuévn amod kébe dmoyn Kpivetar 6To cLyKekpévo Gt 1 oueTplokn puden g
Yepaymynong g ayopdc. To dpbpo 48n Borsegesetz evompdtwoe v Crim-MAD yopic va petaypdwel 0vtodoto To Keievo
™g otV €bvikn d1dtoén, viobeT®VTOS To oA daTdTT®EN amd TV Od1yio Kot TOPUAEITOVTOG EVIEADS TNV YEVIKT PRTPA TNG
(omowdNmote AN GLUTEPIPOPE K.AT.). yetikd, PA. F. Zeder, Aktuelle EU-Vorhaben im Strafrecht, 3/2017 Osterreichisches
Anwaltsblatt 137-51.
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H XEIPATQI'HXH THXZ ATOPAX AIA ITAPAAEIYEQZX YIIO TO IIPIZMA TOY ENQXIAKOY II.A.

YPNUATOTIOTMOTIKOD LEGOL KOl 1] VITOOETIKN, G€ TEPIMTMOOTN EKTAP®ONG TOV KAONKOVTOV EVN-
pépmong kot yvootonoinone. H enidpacn otnv Tiun TV ypnUATOTICTOTIKGOV LECHV UTOPEL Vo
ocvviotatol o€ avEnon, peiwon 1 Kot o otafepomoinon te. AOYm TG «TOAAATANG AUTIOTNTOC)
TV Sadpapotilopévmy oTig kepaialayopss,” duwme, N anddelen dampacng téheong Tpaéng

YEPAYDYNoNG ivar kdBe GALO Tapd ELKOAN.

[Tpoxeyévou va EemepAoel avTOV TOV AMOJEIKTIKO GKOTELO TG autidtTnTag To ['eppovikd Akv-
poTikd Atkaotiplo (BGH) vioBémoe o mpayuatiotikn avtiinyn. ITo cvykexkpuéva, kotd
10 BGH apxkel yuo v emoin mowvng Adym xepaydynong n EKAGToTE TPAEN YEPAYDYNONG VO
NTOV TOVAGYIGTOV pio amd TIC attieg TOL 00N YNCAV GTO ATOTEAEGHO.”? TOUQ®VOL LE TNV ATOPa-
on-otabud Tov TPMTOL Tovikov Tunportog (1-BGH-Strafsenat) tov BGH, Aoyw tg mAnfmpag
TOV TOPAYOVTOV TOL GLVOLLUOPPAOVOLV TIC TIUES OTIC KEPAANLOYOPES, OEV TPEMEL T, SIKAGTN-
plo. va B£Touv vITepPOMKEC OmMAUTHOELS 6TO TEdIO NG OmOdEIENC.” AlPOPETIKE, 1| TTOWVIKY OG-
taén Oa katéAnye kevo ypdupa. H ohykpion g mopeiog T TG TOV LETOXMOV KOl TOV KUKAOD
EPYOCLOV TPV Kol PHETA TNV TEAEOT TNG TPAENG YEPAYDYNONG, KAODS Kot 1 e£EMEN Tovg T
OLYKEKPIULEVN NUEPA KOL O OYKOG GUVOALAYMDV UTOPOVV VO ATOTEAECOVV EMAPKEIC AMOOEIEEL

Yo (Lol ETLOPOACT) GTNV TIUN.

O BaBuog dvokoAiog TG amOOEIENG TEAEOTG CUUTEPIPOPES YEPAYDYNONS TG OYOpas avd-
VETOL EVAOY®G, OTAV aVTH cuVioTATOL GE TOPAAENYT. AVTO OPEILETOL GTO OTL GTA EYKANLOTOL
Toparelyng oev Ppickovv epapuroyn ot Pacikéc apyés e attotnTag. Aviifétme, Bo mpémet
Vo KOTOQOYOLUE 6T Agyouevn vrobetikn artiotnto.” Bdogl avutng, owtd mov mpénel vo dia-
motwbel pe mpoceyyilovoa ) Pefardnra mbavotnTa, sivor av  Tapdietyn Bo propovcoe va
00MNYNOEL GTNV EMIOPACT) TNG TIUNG. ZTNV TEPIMTOGCT TOL UI| YVIGLOL EYKANUATOS TOPAAEYNG
TPEMEL, OUWMG, EKTOC OO T1 SLVOTOTNTO AMOTPOTNG TOV ATOTEAEGLLOTOS, VO KAADTTOVTOL OO

TOV 00A0 TOL OPACTH KO OAOL TO TPUYUOTIKA TEPIGTOTIKA TOV OEUEMDVOLV TNV VTOYPEMOT

91. Rénnau / Wegner ce: Meyer / Veil / Ronnau (vroc. 20) § 28 mhaydp. 8, 65 en. (Multikausalitdt); avoAivticd Sorgenfrei /
Saliger (vroc. 10) Keo. 6.1. mhaydp. 307 em.

92. ,,zumindest miturséchlich® oe: Ronnau / Wegner cg: Meyer / Veil / Ronnau (vroc. 20) § 28 mhayidp. 65; Diversy / Kopferl
(vmoo. 20) § 38 WpHG mhayiap. 105; K. Altenhain og: H. Hirte / T. Mollers (Em.) Kolner Kommentar zum WpHG 2n 'ExS.
(Koln, Carl Heymanns Verlag KG, 2014) § 38 mhaywdp. 113; WaBmer og: Fuchs (vroc. 17) § 38 mhaywdp. 97 pe meportépw
napanounés; [IpPA. Vogel og: Assmann / Schneider (vroc. 32) § 38 mhaydp. 53.

93. BGHSt 48, 373-386, mhayidp. 30 = NJW 2004, 302-305 = wistra 2004, 109-113; étor ko BGH, 3 StR 142/15, mhoyidp.
24 =NJW 47/2016, 3459-3462; BGH, 5 StR 224/09 = NStZ 2010, 339; BGH, 1 StR 106/13; BGHSt 59, 105-119, mhayiap. 42
=NJW 2014, 1896-1900. Kpttikdg o Altenhain, 6.x., § 38 mhoyidp. 117 ex.

94. T. Fischer, Strafgesetzbuch Kommentar 67n 'Exd. (Miinchen, C.H. Beck, 2020) Vor. § 13 mhayiép. 39 (hypothetische
Kausalitdt/Quasikausalitit); AvdpovAdkng (vroo. 37) 227 en.
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EYTYXIA MITAMITAXIKA

T0V TIpo¢ evépyela.’s Kat’ dAAn dtotdmmon, povo tote dev Oa kotahoyiotel oto dpdotn i un
OTOTPOTN TOV AMOTEAEGUATOG, OTAV TO TEAEVTOIO O elye eMEADEL aKOUN Kot av avTOG OV Elye

napaAeiyel Ty napainedeica tpdén tov.”

AdY® TOV OVOTEP® ATOOEIKTIKMOV SVCKOMMV, 1] TOWIKT O1ATOEN TNG AVTILETDTIONS TOV (POLVO-
HEVOD TNG YXEWPAYDYNOoNG KIvouvedel va mepimécel oe aypnoia. Edd vrofooket kot o kivovuvog
YEVIKOTEPNC ama&imong TOL TOWIKOL Okaiov eEoutiog Un EPOPUOGIUOV TOWIK®V OATAEE®V,

nov eplopilovion oty Ekepaot ¢ omaiog Tov vopobétn og cuppoiikd udvo eninedo.”’

H. Eri)doyog

Avaxeparaiwvovtag Tig Pactkég 0Eoelg TG neAénc, vmootnpiydnke, apyikd, 0Tl KATOUPATIKN
OTAVINGN OTO EPATNUA TNG CLUTEPIANYNG TNG TAPAAEYNG OTN YEVIKY pHTpa TOL Gpbpov 12
nap. 1 otory. a, B kot & MAR Ba tav avtiBetn v TEAEL TPOG TO TPOTOYEVES EVOGLOKS OTKOLO
KOl GUYKEKPIUEVO TPOG TNV OPYN TNG SOPNVELNS, OTmG ot opiletan oto dpBpo 49 map. 1 kot
2 XOAEE. Katd devtepov, viobet)Onke 1 dmoyn vép tov yopaktnpiopov tov MAR kot g
Crim-MAD o¢ vopofetnudtmv HePIKNG EVAPUOVIONG, EMTPETOVTIOS TNV EQAPLOYN HLOG YEVIKNG
prTpag eE0UOIMONC TNG TAPAAEIYNG LE EVEPYELD OTTO TO EKAGTOTE £OVIKO diKa10. XT1 GLVEYELD,
akoAovOnce pa avaeopd otnv avtiotoryn eAnvikny pvouion tov apbpov 31 N. 4443/2016,

KaBMG Kot po E0oHVOTTN KPLTIKT).

To mopdderyo TNG TOWVIKNG OVTILETMMIONG TNG YEPAYDYNONG TNG AYopds O1d moapaleiyewg
KATESEIEE OTL KOl TO TOPOV EVOSIUKO VOUIKO TAAICIO TNG XEPAYDYNONG TNG 0yopdc oV givat
OTOALQLYLLEVO OO TPMTA OTMPElD Kot advvapies. AEdOUEVNG TG TPOTOVCOS EVOGLUKNG TOPELL-
Baong 6to movikd 4iKoo TV KPaT®OV HEADV, KaO{oTATOL GOENG 1 ONUACIN TNG EVOGLOKNG
EPUNVEVLTIKNG peBodoA0YiaG Kot TG OHOANG £VTaENGg TOV eEVOCIOK®OV puOuicemv 610 £6viKo
GUOTNLOL TOL TTOWVIKOD O1Kiov TV Kpat®v peA®v. H yevikdtepn, o€, avdykn avamtoéng pog
EVOGOL0KNG TOWIKNG SOYUATIKNG TOPOLGLALETOL CNIUEPO OAKOUN TO EMITOKTIKY, EWOIKA OV OVOL-
Aoyiotel kaveic v emkeipevn Evapén g Aettovpyiag g Evponaikic Etcayyeiog ota téAn

TOL £TOVG.

95. Richter (vroo. 16) 1639.
96. Fischer, 0.7, Vor. § 13 mhayiép. 39 pe meportépm nopamopméc.

97. Zyxetkd pe ™ dnpovpyia (Kupieg) cvpfolkdv 0dnyldv evapuovions, BA. H. Satzger oe: M. Bose (Em.), Europdisches
Strafrecht (Baden-Baden, Nomos, 2013) § 2 nhayidp. 34 en.
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