
∏ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ 
ÙˆÓ ‰ÈÂıÓÒÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ÚÔÙ‡ˆÓ

√È ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹-
ÛÂˆÓ ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÓÔ-
ÌÔıÂÛ›· Î·Ù·ÚÙ›˙ÔÓÙ·È Ì¤¯ÚÈ Û‹ÌÂÚ·, ÌÂ ‚¿ÛË ÙÈ˜
ÁÂÓÈÎ¿ ·Ú·‰ÂÎÙ¤˜ ÏÔÁÈÛÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Î·È ÙË Û¯ÂÙÈ-
Î‹ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›·. √È ‰‡Ô ·˘Ù¤˜ ‚·ÛÈÎ¤˜ Û˘ÓÈ-
ÛÙ¿ÌÂÓÂ˜, ‰ËÏ·‰‹ ÔÈ ÏÔÁÈÛÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Î·È Ë ÓÔÌÔ-
ıÂÛ›·, ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÙËÓ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ §ÔÁÈÛÙÈÎ‹ ¶Ú·-
ÎÙÈÎ‹ ‹ Ù· ∂ÏÏËÓÈÎ¿ §ÔÁÈÛÙÈÎ¿ ¶ÚfiÙ˘· (∂§¶) –
Greek Accounting Standards (GAS).

∆· ∂§¶ Û˘ÓÙ›ıÂÓÙ·È ·fi ‰È¿ÊÔÚÂ˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜
ÙÔ˘ ∂ÌÔÚÈÎÔ‡ ¡fiÌÔ˘, ÙÔ˘ °ÂÓÈÎÔ‡ Î·È ÙˆÓ ∫Ï·‰È-
ÎÒÓ §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ™¯Â‰›ˆÓ, ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ∂ıÓÈÎÔ‡
™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ §ÔÁÈÛÙÈÎ‹˜ Î·ıÒ˜ Î·È ÏËıÒÚ· ÊÔÚÔ-
ÏÔÁÈÎÒÓ Î·È ÏÔÈÒÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÛÂ Î¿ÔÈ-
Â˜  ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ·ÓÙÈÎÚÔ‡ÔÓÙ·È ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘˜. ∏ §Ô-
ÁÈÛÙÈÎ‹ ¶Ú·ÎÙÈÎ‹ (‹ §ÔÁÈÛÙÈÎ¿ ¶ÚfiÙ˘·) Ô˘
ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÙ·È ÛÂ Î¿ıÂ ¯ÒÚ·, ‰È·ÊÔÚÔÔÈÂ›Ù·È ·fi
ÙËÓ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë Ú·ÎÙÈÎ‹ Ô˘ ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÙ·È ÛÂ ¿ÏÏÂ˜
¯ÒÚÂ˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ ·ÎfiÌË Î·È ÔÈ ÁÂÓÈÎ¤˜ ÏÔÁÈÛÙÈ-
Î¤˜ ·Ú¯¤˜ Â›Ó·È ÚÔÛ·ÚÌÔÛÌ¤ÓÂ˜ ÚÔ˜ ÙÔ È‰È·›ÙÂÚÔ
ıÂÛÌÈÎfi Ï·›ÛÈÔ Î¿ıÂ ¯ÒÚ·˜. ∫·È ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·,
·Ú¿ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÛÂ ÌÂÁ¿ÏÔ ‚·ıÌfi ÔÈ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜
ÙÔ˘ ÂÌÔÚÈÎÔ‡ ÓfiÌÔ˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÚÔ˜
ÎÔÈÓÔÙÈÎ¤˜ Ô‰ËÁ›Â˜, ˘¿Ú¯Ô˘Ó Û˘¯Ó¿ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÌÂ-
Ù·Í‡ ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ Î·È ÙˆÓ Ô‰ËÁÈÒÓ ·˘ÙÒÓ.     

∂ÎÙfi˜ ·fi Ù· ¶ÚfiÙ˘· Î·È ÙÈ˜ ¶Ú·ÎÙÈÎ¤˜ Ô˘
ÂÊ·ÚÌfi˙ÔÓÙ·È ÛÂ Î¿ıÂ ¯ÒÚ·, Ë ·ÁÎfiÛÌÈ· ·ÓÂÈ-
ÛÙËÌÈ·Î‹ ÎÔÈÓfiÙËÙ·, ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙÔ˘˜ Â·Á-
ÁÂÏÌ·ÙÈÎÔ‡˜ ÊÔÚÂ›˜, ·fi ÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜
ÙÔ˘ 1970 Û˘ÓÂÚÁ¿ÛÙËÎ·Ó, ÌÂ ÛÎÔfi ÙË Û‡ÓÙ·ÍË ÏÔ-
ÁÈÛÙÈÎÒÓ Î·ÓfiÓˆÓ Î·È ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·˜
ÔÌÔÈfiÌÔÚÊË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ ÛÂ
·ÁÎfiÛÌÈÔ Â›Â‰Ô. √È Î·ÓfiÓÂ˜ ·˘ÙÔ› Â›Ó·È Ù· ¢ÈÂ-
ıÓ‹ §ÔÁÈÛÙÈÎ¿ ¶ÚfiÙ˘· (¢§¶) – International
Accounting Standards (IAS).

∏ Î·ıÈ¤ÚˆÛË ÙˆÓ ¢§¶ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ÚÔ‚Ï¤Â-
Ù·È ·fi ÚfiÛÊ·ÙË ‰È¿Ù·ÍË ÓfiÌÔ˘ (¡.2992/20-3-
2002) ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎ¿ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ Â›Ó·È
ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÛÙÔ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ ∞ÍÈÒÓ ∞ıËÓÒÓ Î·È
ÚÔ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ÁÈ· ÙÈ˜ ÏÔÈ¤˜ ·ÓÒÓ˘ÌÂ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÔÈ
ÔÔ›Â˜ ÂÏ¤Á¯ÔÓÙ·È ·fi ÂÏÂÁÎÙ‹ ÙÔ˘ ™√∂§, ÁÈ· ÙÈ˜
ÂÚÈfi‰Ô˘˜ Ô˘ Ï‹ÁÔ˘Ó ÌÂÙ¿ ÙËÓ 31/12/2002.

∏ Î·ıÈ¤ÚˆÛË ·˘Ù‹, Ë ÔÔ›· ÛËÌÂÈˆÙ¤ÔÓ ÚÔË-
ÁÂ›Ù·È Î·Ù¿ ‰‡Ô ¤ÙË ÙË˜ – ·fi 1/1/2005 – ̆ Ô¯ÚÂˆÙÈ-
Î‹˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ¯ÒÚÂ˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜, ÛËÌ·›-
ÓÂÈ fiÙÈ ı· ˘Ô¯ÚÂˆıÔ‡Ó ÔÈ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜
Ô˘ ı· ÂÊ·ÚÌfiÛÔ˘Ó Ù· ¢§¶, Ó· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÔ˘Ó ÌÂ
Ù·¯‡Ù·ÙÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜, Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ·fi
·˘Ù¤˜ Ô˘ ‹Ù·Ó ˘Ô¯ÚÂˆÌ¤ÓÂ˜ Ó· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÔ˘Ó
Ì¤¯ÚÈ Û‹ÌÂÚ·. 

™ÎÔfi˜ ÙÔ˘ ·ÚfiÓÙÔ˜ ¿ÚıÚÔ˘ Â›Ó·È:
◗ Ë ·ÚÔ˘Û›·ÛË ÙˆÓ ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ

ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ∂§¶ Î·È ÙˆÓ ¢§¶,
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◗ Ë ·ÚÔ˘Û›·ÛË ıÂÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔ˘Ó È‰È·›-
ÙÂÚ· Ù· ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· Î·È ÔÈ Û¯ÂÙÈÎÔ› ÚÔ-
‚ÏËÌ·ÙÈÛÌÔ› ÁÈ· ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘˜,  Î·È

◗ Ô Û¯ÔÏÈ·ÛÌfi˜ ıÂÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô
ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.

√È ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚÂ˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜ 
∂§¶ Î·È ¢§¶

√È ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ
¶ÚÔÙ‡ˆÓ (∂§¶) Î·È ÙˆÓ ¢ÈÂıÓÒÓ §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ
¶ÚÔÙ‡ˆÓ (¢§¶) ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÂÓÙÔÈÛıÔ‡Ó ÛÂ ‚·-
ÛÈÎÔ‡˜ ¯ÒÚÔ˘˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ §ÔÁÈÛÙÈÎ‹˜:
B1. ∆È˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Ô˘ Î·Ù·ÚÙ›˙ÔÓÙ·È
Î·È ÙÈ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Ô˘ ·Ú¤¯ÔÓÙ·È ·fi ·˘Ù¤˜ 
ªÂÙ¿ ÙËÓ  Î·ıÈ¤ÚˆÛË ÙË˜ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË˜ ÙˆÓ ÂÈÛËÁ-
Ì¤ÓˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÁÈ· Î·Ù¿ÚÙÈÛË ∫·Ù¿ÛÙ·ÛË˜ ∆·-
ÌÂÈ·ÎÒÓ ƒÔÒÓ, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë Î·È ÙËÓ ˘Ô-
¯ÚÂˆÙÈÎfiÙËÙ· – ·fi ÙÔ 1991 ÁÈ· ÙÈ˜ ÌË ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜
Î·È ·fi ÙÔ 1994 ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ –
ÁÈ· Û‡ÓÙ·ÍË ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·Ù·ÛÙ¿-
ÛÂˆÓ, ÙÔ Â‡ÚÔ˜ ÙˆÓ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂÓˆÓ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂ-
ˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ∂§¶ Î·È ¢§¶ ÌÂÈÒıËÎÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿.
¢È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ fiÌˆ˜ ÌÂÙ·Í‡ ∂§¶ Î·È ¢§¶ ÂÍ·-
ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ˘Ê›ÛÙ·ÓÙ·È Û¯ÂÙÈÎ¿: 
◗ ÌÂ  ÙËÓ Î·Ù¿ÚÙÈÛË ÙÔ˘ ›Ó·Î· ÌÂÙ·‚ÔÏÒÓ ÙË˜

Î·ı·Ú‹˜ ı¤ÛË˜, fiÔ˘ Ù· ¢§¶ ··ÈÙÔ‡Ó ÙËÓ Î·-
Ù¿ÚÙÈÛ‹ ÙÔ˘, ÂÓÒ ‰ÂÓ ˘¿Ú¯ÂÈ Ù¤ÙÔÈ· ··›ÙËÛË
·fi ÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›·. √ÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜
ÂÙ‹ÛÈÂ˜ ·ÙÔÌÈÎ¤˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ
ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·, ÙÔ ÎÂÓfi ·˘Ùfi Î·Ï‡ÙÂ-
Ù·È ÛÙÔ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ ‚·ıÌfi ·fi ÙË Û‡ÓÙ·ÍË ›Ó·Î·
‰È¿ıÂÛË˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ, fiÌˆ˜ ÛÙÈ˜ ÂÓÔÔÈËÌ¤-
ÓÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Ô ¤ÏÏËÓ·˜ ÓÔÌÔı¤-
ÙË˜ ‰ÂÓ ··ÈÙÂ› ÙËÓ Î·Ù¿ÚÙÈÛË ›Ó·Î· ‰È¿ıÂÛË˜,
ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ó· ÌËÓ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ÌÂ Û·Ê‹ÓÂÈ·
ÁÈ· ÙÔÓ ·Ó·ÁÓÒÛÙË Ë ·ÈÙÈÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ
ÛÙ· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È· ·fi ̄ Ú‹ÛË ÛÂ ̄ Ú‹ÛË.

◗ ÌÂ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙÔ˘ ÚÔÛ·ÚÙ‹Ì·ÙÔ˜, fiÔ˘ Ù·
¢§¶ ··ÈÙÔ‡Ó Ó· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÛÙÔ ÚÔÛ¿Ú-
ÙËÌ· ÔÏ‡ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ·fi fiÛÂ˜
··ÈÙÂ› Ë ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›· (ÂÓ‰ÂÈÎÙÈÎ¿, Ù·
¢§¶ ··ÈÙÔ‡Ó ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ, ÌÂÙ·-

Í‡ ¿ÏÏˆÓ, Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ ÌÂ Û˘Ó‰Â-
‰ÂÌ¤ÓÂ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, ÙÔÓ ÌÈÛıˆÌ¤ÓÔ ÌÂ ̄ ÚËÌ·-
ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹ Ì›ÛıˆÛË (leasing) ÂÍÔÏÈÛÌfi Î·È ÙÔÓ
¯ÚÔÓÈÎfi ‰È·¯ˆÚÈÛÌfi ÙˆÓ Û¯ÂÙÈÎÒÓ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎÒÓ
ÏËÚˆÌÒÓ, ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ Î.Ï.). 

¶¤Ú·Ó ÙˆÓ Î‡ÚÈˆÓ ·˘ÙÒÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ, ˘¿Ú¯Ô˘Ó Î·È
¿ÏÏÂ˜, fiˆ˜ Ë ÂÌÊ¿ÓÈÛË ÙÔ˘ ÊfiÚÔ˘ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ˆ˜
ÛÙÔÈ¯Â›Ô˘ ÙË˜ ∫·Ù¿ÛÙ·ÛË˜ ∞ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ, Î·Ù¿ Ù·
¢§¶, Ë ·Ó¿Ï˘ÛË Ô˘ ·Ú¤¯ÂÙ·È Î·Ù¿ Î·ÙËÁÔÚ›·
ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ πÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ (fiÔ˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÂÚÈ-
ÙÒÛÂÈ˜ ‰‡Ô ‹ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚˆÓ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ ÙˆÓ ∂§¶

Ô˘ ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Ô‡Ó ÛÂ ¤Ó· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi Î·Ù¿ ¢§¶ Î·È
·ÓÙÈÛÙÚfiÊˆ˜ ÂÓfi˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡ Î·Ù¿ ∂§¶ Ô˘ ·ÓÙÈ-
ÛÙÔÈ¯Â› ÛÂ ‰‡Ô ‹ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ˘˜ Î·Ù¿ ¢§¶) Î.Ï.

µ2. ∆Ë ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹ ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË Û˘ÁÎÂ-
ÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ÂÚÈÙÒÛÂˆÓ Î·È ÁÂÁÔÓfiÙˆÓ
™ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ·˘Ù‹ ‰ÂÓ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÌfiÓÔ
ÙÚfiÔÈ Ì¤ÙÚËÛË˜, ·ÔÙ›ÌËÛË˜ Î·È ·ÂÈÎfiÓÈÛË˜ ÏÔÁÈ-
ÛÙÈÎÒÓ ÌÂÁÂıÒÓ, ·ÏÏ¿ Î·È ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÙÈ˜
ÔÔ›Â˜ ÏÔÁÈÛÙÈÎÔÔÈÔ‡ÓÙ·È Î·È ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È Ì¤¯ÚÈ
Î·È ÂÚÈÔ˘ÛÈ·Î¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ‹ ˘fiÏÔÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ
Ù· ÔÔ›· ‰ÂÓ ˘‹Ú¯·Ó Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ Ù· ∂§¶. √È ÛË-
Ì·ÓÙÈÎfiÙÂÚÂ˜ ·fi ÙÈ˜ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË
ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ÂÚÈÙÒÛÂ-
ˆÓ Î·È ÁÂÁÔÓfiÙˆÓ, ÌÂÙ·Í‡ ∂§¶ Î·È ¢§¶ Â›Ó·È:
◗ ∆· ¤ÍÔ‰· ÂÚÂ˘ÓÒÓ Î·È ·Ó¿Ù˘ÍË˜, Î·Ù¿ Ù· ¢§¶

Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÂ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi ÂÍfi‰ˆÓ ÔÏ˘Â-
ÙÔ‡˜ ·fiÛ‚ÂÛË˜, ÌfiÓÔ ·Ó ÏËÚÔ‡ÓÙ·È ¤ÓÙÂ Û˘Á-
ÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ Î·È ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ÂÎÂ›
ÌfiÓÔ ·Ó Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó Ó· ÏËÚÔ‡ÓÙ·È ÔÈ ÚÔ¸Ô-
ı¤ÛÂÈ˜ ·˘Ù¤˜, ÂÓÒ Ë ·fiÛ‚ÂÛ‹ ÙÔ˘˜ Á›ÓÂÙ·È ÌÂ
Û˘ÛÙËÌ·ÙÈÎfi ÙÚfiÔ ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÂÙÒÓ Ô˘
·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È ÙÔ Û¯ÂÙÈÎfi fiÊÂÏÔ˜, fiˆ˜ Ë ‰È¿ÚÎÂÈ·
·˘Ù‹ ÂÎÙÈÌ¿Ù·È ·fi ÙË ‰ÈÔ›ÎËÛË ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ /
ÙÚ¿Â˙·˜. 
™‡ÌÊˆÓ· fiÌˆ˜, ÌÂ Ù· ∂§¶, fiÏ· Ù· ¤ÍÔ‰· ÂÚÂ˘-
ÓÒÓ Î·È ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÂ ÏÔÁ·-
ÚÈ·ÛÌfi ÂÍfi‰ˆÓ ÔÏ˘ÂÙÔ‡˜ ·fiÛ‚ÂÛË˜, ¯ˆÚ›˜
ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ Î·È Ë ·fiÛ‚ÂÛ‹ ÙÔ˘˜ Á›ÓÂÙ·È ÂÊ-
¿·Í ‹ ÙÌËÌ·ÙÈÎ¿ Î·È ÈÛfiÔÛ· ÛÂ ÂÚ›Ô‰Ô Ô˘
‰ÂÓ ˘ÂÚ‚·›ÓÂÈ Ù· ¤ÓÙÂ ¤ÙË. ™ËÌÂÈˆÙ¤ÔÓ Â›ÛË˜
fiÙÈ ¤¯Ô˘Ó ÂÎ‰ÔıÂ› Î·Ù¿ Î·ÈÚÔ‡˜ Î·È ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ¢
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ÛÙ· ∂§¶, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤-
Ó· ÁÂÁÔÓfiÙ· (fiˆ˜ .¯. ÙË˜ ÁÈ· ÚÒÙË ÊÔÚ¿ ‰ËÌÈ-
Ô˘ÚÁËıÂ›Û·˜ Úfi‚ÏÂ„Ë˜ ÁÈ· ·Ô˙ËÌ›ˆÛË ÚÔ-
ÛˆÈÎÔ‡ Î·È ÙË˜ ‰È·ÊÔÚ¿˜ Ô˘ ÚÔ¤Î˘„Â ÙÔ 1999
·fi Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ·fi ˘ÔÙ›ÌËÛË
ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜) ÌÂ ÙÚfiÔ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎfi ÙÔ˘ ÏÔÁÈÛÙÈÎ¿
ÔÚıÔ‡, ÌÂÙ·Ê¤ÚÔÓÙ·˜ ‰ËÏ·‰‹ ÛÙ· ¤ÍÔ‰· ÔÏ˘Â-
ÙÔ‡˜ ·fiÛ‚ÂÛË˜ ÎÔÓ‰‡ÏÈ· Ô˘ Î·Ù¿ Ù· ¢§¶ ¤ÚÂ-
Â Ó· Â›¯·Ó ‚·Ú‡ÓÂÈ Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ¯Ú‹ÛÂˆ˜
ÙË˜ ÎÏÂÈfiÌÂÓË˜ Î·È ÙˆÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓˆÓ ̄ Ú‹ÛÂˆÓ.

◗ √È Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ·ÔÛ‚¤ÛÂˆ˜ ÙˆÓ ·Á›ˆÓ Î·Ù¿
Ù· ¢§¶ Î·ıÔÚ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ‚¿ÛË ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘
ˆÊ¤ÏÈÌÔ˘ ‚›Ô˘ ÙÔ˘˜, ÔÈ ·Ó·ÚÔÛ·ÚÌÔÁ¤˜ ÙˆÓ
·Á›ˆÓ Á›ÓÔÓÙ·È Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÂÎı¤ÛÂÈ˜ ÂÈ‰ÈÎÒÓ
ÂÎÙÈÌËÙÒÓ Î·È Ù· ÌÈÛıˆÌ¤Ó· ÌÂ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹
Ì›ÛıˆÛË (leasing) ¿ÁÈ·, ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÌÈÛıˆÙ‹, ·Ó ÚfiÎÂÈ-
Ù·È ÁÈ· ÂÚ›ÙˆÛË Ì›ÛıˆÛË˜ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜
ÌÔÚÊ‹˜ (financial lease). ™Â ÂÚ›ÙˆÛË Ì›Ûıˆ-
ÛË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ ÌÔÚÊ‹˜ (operational lease)
ıÂˆÚÂ›Ù·È fiÙÈ Ë Î˘ÚÈfiÙËÙ· ÙÔ˘ ÌÈÛıˆÌ¤ÓÔ˘ ÂÍÔ-
ÏÈÛÌÔ‡ ·Ó‹ÎÂÈ ÛÙÔÓ ÂÎÌÈÛıˆÙ‹, ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Î¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÔÔ›Ô˘ Î·È ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È Ë
Û¯ÂÙÈÎ‹ ·Í›· ÙÔ˘ ÂÍÔÏÈÛÌÔ‡.
™‡ÌÊˆÓ· fiÌˆ˜ ÌÂ Ù· ∂§¶, ÔÈ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ·Ô-
Û‚¤ÛÂˆ˜ ÙˆÓ ·Á›ˆÓ Î·ıÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÙË ÊÔÚÔ-
ÏÔÁÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›·, Û˘¯Ó¿ ˘¿Ú¯Ô˘Ó Î·È ıÂÛÌÔ-
ıÂÙËÌ¤ÓÂ˜ ÚfiÛıÂÙÂ˜ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜, ˆ˜ ÊÔÚÔÏÔ-
ÁÈÎfi Î›ÓËÙÚÔ, ˘‹ÚÍÂ ‰Â Î·È ‰È¿Ù·ÍË Ë ÔÔ›·
Â¤ÙÚÂÂ ÙË ÌË ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· Î·È Î·Ù·¯ÒÚÈÛË ·Ô-
Û‚¤ÛÂˆÓ ÛÙ· ‚È‚Ï›·. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, ÔÈ ·Ó·ÚÔÛ·Ú-
ÌÔÁ¤˜ ÙˆÓ ·Á›ˆÓ Á›ÓÔÓÙ·È Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÂÈ‰ÈÎ¤˜
ÓÔÌÔıÂÙÈÎ¤˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜, Ù¤ÏÔ˜ ‰Â, Ù· ÌÈÛıˆÌ¤Ó·
ÌÂ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹ Ì›ÛıˆÛË ¿ÁÈ· ‰ÂÓ ÂÌÊ·Ó›-
˙ÔÓÙ·È ÛÂ Î·Ì›· ÂÚ›ÙˆÛË ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜
Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÌÈÛıˆÙ‹.

◗ ™ÙÔÓ ·ÙÔÌÈÎfi ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ,
Î·Ù¿ Ù· ¢§¶ ÔÈ Û˘ÌÌÂÙÔ¯¤˜ ÛÂ ı˘Á·ÙÚÈÎ¤˜ ÂÙ·È-
ÚÂ›Â˜ ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÙË˜ ÂÓÔÔ›ËÛË˜
Î·È ÔÈ Û˘ÌÌÂÙÔ¯¤˜ ÛÂ Û˘ÁÁÂÓÂ›˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÌÂ ÙË
Ì¤ıÔ‰Ô ÙË˜ Î·ı·Ú‹˜ ı¤ÛË˜, ÂÓÒ Ù· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù·
ÙË˜ ÌÂÈÔ„ËÊ›·˜ Â› ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÂÌÊ·-
Ó›˙ÔÓÙ·È ÛÂ È‰È·›ÙÂÚÔ ÎÔÓ‰‡ÏÈ ÙÔ˘ ·ıËÙÈÎÔ‡,
ÂÎÙfi˜ ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ. 

™‡ÌÊˆÓ· fiÌˆ˜ ÌÂ Ù· ∂§¶, ÛÙÔÓ ·ÙÔÌÈÎfi ÈÛÔÏÔ-
ÁÈÛÌfi ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ (Î·È fi¯È ÛÙÔÓ ÂÓÔÔÈË-
Ì¤ÓÔ) ÔÈ Û˘ÌÌÂÙÔ¯¤˜, ·Û¯¤Ùˆ˜ ÔÛÔÛÙÔ‡ Û˘ÌÌÂ-
ÙÔ¯‹˜, ·ÔÙÈÌÒÓÙ·È ÛÙËÓ Î·Ù’ Â›‰Ô˜ ̄ ·ÌËÏfiÙÂÚË
(ÛÙË Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ¯·ÌËÏfiÙÂÚË ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜) ÙÈ-
Ì‹ ÌÂÙ·Í‡ ÎÙ‹ÛÂˆ˜ Î·È ÙÚ¤¯Ô˘Û·˜ Î·È Ù· ‰ÈÎ·È-
ÒÌ·Ù· ÌÂÈÔ„ËÊ›·˜ (ÛÙÈ˜ ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜) ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÛÂ È‰È·›ÙÂÚÔ
ÎÔÓ‰‡ÏÈ, ÂÓÙfi˜ ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ.

◗ √È ÂÈ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ·fi ÌÈ·
ÂÙ·ÈÚÂ›·, Î·Ù¿ Ù· ¢§¶ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÛÂ ÏÔ-
Á·ÚÈ·ÛÌfi ̆ Ô¯Ú¤ˆÛË˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ ‰ÂÓ ·Ô-
ÙÂÏÔ‡Ó ÛÙÔÈ¯Â›Ô Ô˘ ı· ·Ú·ÌÂ›ÓÂÈ ÛÙ· ›‰È· ÎÂ-
Ê¿Ï·È·, ·ÊÔ‡ ÌÂÙ·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙ·‰È·Î¿ ÛÙ· ·Ô-
ÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·, Î·Ù’ ·Ó·ÏÔÁ›· ÌÂ ÙË ÌÂÙ·ÊÔÚ¿  ÙˆÓ
·ÔÛ‚¤ÛÂˆÓ ÙˆÓ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯ˆÓ ·Á›ˆÓ (ÁÈ· Ù·
ÔÔ›· Ï‹ÊıËÎÂ Ë ÂÈ¯ÔÚ‹ÁËÛË) ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤-
ÛÌ·Ù· ¯Ú‹ÛÂˆ˜. 
™‡ÌÊˆÓ· fiÌˆ˜ ÌÂ Ù· ∂§¶, ÔÈ ÂÈ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜,
·Ú¿ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ˘Ê›ÛÙ·ÓÙ·È ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜,
ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È ˆ˜ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ,
Î·Ù¿ ÙÔ ·Ó·fiÛ‚ÂÛÙÔ ‚¤‚·È· ÙÌ‹Ì· ÙÔ˘˜.

◗ √È ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ Î·Ù¿ Ù· ¢§¶ Á›ÓÔÓÙ·È ‚¿ÛÂÈ ÙÂÎ-
ÌËÚÈˆÌ¤ÓˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Î·È ÂÎÙÈÌ‹ÛÂˆÓ ÙË˜ ÂÙ·È-
ÚÂ›·˜ Î·È ·ÊÔÚÔ‡Ó, ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ, ÂÈÛÊ·ÏÂ›˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜, ·Ô˙ËÌ›ˆÛË ÚÔÛˆÈÎÔ‡, ̆ ÔÙÈÌ‹-
ÛÂÈ˜ ·ÔıÂÌ¿ÙˆÓ (ÁÈ· ··ÍÈˆÌ¤Ó· Î·È ‚Ú·‰¤ˆ˜
ÎÈÓÔ‡ÌÂÓ· ·Ôı¤Ì·Ù·), ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÂ˜ ˘Ô¯ÚÂ-
ÒÛÂÈ˜ (·fi ÂÎÎÚÂÌÂ›˜ ‰›ÎÂ˜ Î.Ï.).
™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ Ù· ∂§¶, ÂÓÒ Ô ÂÌÔÚÈÎfi˜ ÓfiÌÔ˜
·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ÁÈ· ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· Â·Ú-
ÎÒÓ ÚÔ‚Ï¤„ÂˆÓ, ÔÈ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ Ô˘ ·Ó·ÁÓˆ-
Ú›˙ÔÓÙ·È ÛÙ· Ï·›ÛÈ· Ô˘ Ù›ıÂÓÙ·È ·fi ÙË ÊÔÚÔ-
ÏÔÁÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›·, Â›Ó·È ·˘Ù¤˜ Ô˘ Û˘Ó‹ıˆ˜ Î·-
Ù·¯ˆÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÙ· ‚È‚Ï›·. 

◗ ™Â ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ ˘¿Ú¯ÂÈ ÂÙÂÚÔ¯ÚÔÓÈÛÌfi˜
ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ ‹
ÂÍfi‰ˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ‚È‚Ï›ˆÓ Î·È ÙˆÓ
ÊÔÚÔÏÔÁÈÎÒÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÒÓ, Î·Ù¿ Ù· ¢§¶ Ë
ÂÙ·ÈÚÂ›· Ú¤ÂÈ Ó· ÂÌÊ·Ó›˙ÂÈ ÊfiÚÔ˘˜ ·Ó·‚·Ï-
ÏfiÌÂÓÔ˘˜ (deferred taxes) ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·-
Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙË˜, Â›ÙÂ ̂ ˜ ··›ÙËÛË Â›ÙÂ ̂ ˜ ̆ Ô¯Ú¤-
ˆÛË. ™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ··›ÙËÛË ÚÔÎ‡ÙÂÈ fiÙ·Ó Ë
ÂÙ·ÈÚÂ›·, Ì¤¯ÚÈ ÙËÓ ËÌÂÚÔÌËÓ›· ÙÔ˘ ÈÛÔÏÔÁÈ-
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ÛÌÔ‡ ÙË˜ ÎÏÂÈfiÌÂÓË˜ ¯Ú‹ÛË˜, ¤¯ÂÈ ˘ÔÏÔÁ›ÛÂÈ
(ÌÂ ‚¿ÛË Ù· Î·Ù¿ ∂§¶ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ¯Ú‹ÛÂˆ˜
ÁÈ· fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ¯Ú‹ÛÂÈ˜ Ì¤¯ÚÈ Î·È ÙËÓ ÎÏÂÈfiÌÂÓË
¯Ú‹ÛË) ÊfiÚÔ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÎÏÂÈfiÌÂÓË
Î·È ÙÈ˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ¯Ú‹ÛÂÈ˜ ·ıÚÔÈÛÙÈÎ¿ ÌÂ-
Á·Ï‡ÙÂÚÔ ·fi ÙÔÓ ÊfiÚÔ Ô˘ ı· ÚÔ¤Î˘ÙÂ  ÌÂ
‚¿ÛË Ù· Î·Ù¿ ¢§¶ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ¯Ú‹ÛÂˆ˜ ÁÈ·
fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ̄ Ú‹ÛÂÈ˜ Ì¤¯ÚÈ Î·È ÙËÓ ÎÏÂÈfiÌÂÓË ̄ Ú‹ÛË.
∞ÓÙ›ıÂÙ· ÚÔÎ‡ÙÂÈ ̆ Ô¯Ú¤ˆÛË fiÙ·Ó ¤¯ÂÈ ̆ Ô-
ÏÔÁÈÛÙÂ› (ÌÂ ‚¿ÛË Ù· Î·Ù¿ ∂§¶ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·
¯Ú‹ÛÂˆ˜ ÁÈ· fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ̄ Ú‹ÛÂÈ˜ Ì¤¯ÚÈ Î·È ÙËÓ ÎÏÂÈ-
fiÌÂÓË ¯Ú‹ÛË) ÊfiÚÔ˜ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÎÏÂÈ-
fiÌÂÓË Î·È ÙÈ˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ¯Ú‹ÛÂÈ˜ ·ıÚÔÈÛÙÈ-
Î¿ ÌÈÎÚfiÙÂÚÔ˜ ·fi ÙÔÓ ÊfiÚÔ Ô˘ ı· ÚÔ¤Î˘ÙÂ
ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· Î·Ù¿ ¢§¶ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·-
Ù· ¯Ú‹ÛÂˆ˜. 
™‡ÌÊˆÓ· fiÌˆ˜ ÌÂ Ù· ∂§¶, ‰ÂÓ Á›ÓÂÙ·È Î·Ì›· 
ÂÁÁÚ·Ê‹ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ˘˜ ·Ó·‚·ÏÏfiÌÂÓÔ˘˜ Êfi-
ÚÔ˘˜, ÂÓÒ Î·È ÔÈ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÊÔÚÔÏÔÁÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘
ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓˆÓ ̄ Ú‹ÛÂˆÓ Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÔÓÙ·È ̂ ˜ ÛÙÔÈ-
¯Â›Ô ‰È¿ıÂÛË˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ.

§·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë ÙÈ˜ ·ÓˆÙ¤Úˆ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹-
ÛÂÈ˜, ÂÎÙÈÌ¿Ù·È fiÙÈ ··ÈÙÂ›Ù·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÚÔÂÙÔÈ-
Ì·Û›· ÁÈ· ÙÔÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi ÙˆÓ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓˆÓ ·fi
Ù· ¢§¶ ÌÂÁÂıÒÓ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù¿ÚÙÈÛË ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈ-
ÎÒÓ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ Î·Ù¿ ¢§¶. ∏ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›· ·˘-
Ù‹ ‰ÂÓ ·ÊÔÚ¿ ÌfiÓÔ ÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜, ·Ï-
Ï¿ Î·È ÙÈ˜ ‰ÈÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ Î·È ÌË¯·ÓÔÁÚ¿-
ÊËÛË˜ (ÁÈ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ·Ó¿ÏÔÁˆÓ ÂÊ·ÚÌÔÁÒÓ
˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÌÂÁÂıÒÓ, fiˆ˜ .¯. ÔÈ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜
ÙˆÓ ·Á›ˆÓ) Î·ıÒ˜ Î·È ÙË Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÂÍˆÙÂÚÈ-
ÎÔ‡˜ Û˘ÓÂÚÁ¿ÙÂ˜, fiˆ˜ ÂÈ‰ÈÎÔ› ÂÎÙÈÌËÙ¤˜ ÁÈ· ÙËÓ
ÂÎÙ›ÌËÛË ÙË˜ ·Í›·˜ ·ÎÈÓ‹ÙˆÓ ‹ ·Ó·ÏÔÁÈÛÙ¤˜ ÁÈ· ÙËÓ
ÂÎÙ›ÌËÛË ÙÔ˘ ‡„Ô˘˜ ÙË˜ ··Ú·›ÙËÙË˜ Úfi‚ÏÂ„Ë˜
ÁÈ· ·Ô˙ËÌ›ˆÛË ÚÔÛˆÈÎÔ‡.

µ3. √È ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ·fi ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢§¶ 
ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· Â› ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Ù·ÍÈÓÔÌËıÔ‡Ó ÛÂ ‰‡Ô ‚·ÛÈÎ¤˜
Î·ÙËÁÔÚ›Â˜:
◗ ÛÂ ·˘Ù¤˜ Ô˘ ı· Â¤ÏıÔ˘Ó  ÏfiÁˆ ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜

Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ¢§¶ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó Î·Ù¿ Î‡ÚÈÔ
ÏfiÁÔ ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· (Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ÙˆÓ
¢§¶ ¡Ô30, ¡Ô32 Î·È ¡Ô39, ÛÙ· ÔÔ›· ı· Ú¤ÂÈ

Ó· ÚÔÛÙÂıÂ› ÔˆÛ‰‹ÔÙÂ Î·È ÙÔ ¢§¶ ¡Ô17 ÛÂ
ÂÚ›ÙˆÛË ‡·ÚÍË˜ ı˘Á·ÙÚÈÎ‹˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ̄ ÚË-
Ì·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜) Î·È

◗ ÛÂ ·˘Ù¤˜ Ô˘ ı· Â¤ÏıÔ˘Ó  ÏfiÁˆ ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜
ÙˆÓ ˘ÔÏÔ›ˆÓ ¢§¶ Ô˘ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ÂËÚÂ-
¿ÛÔ˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ Î·È ÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿-
ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÏÔÈÒÓ – ÌË ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ – ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ.
∞ÚÎÂÙ¤˜ Ì¿ÏÈÛÙ· ·fi ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜ ı·
·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Ô‡Ó ÛÙËÓ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ÙˆÓ ·Ú·ÙËÚ‹-
ÛÂˆÓ, Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙ· ÈÛÙÔÔÈËÙÈÎ¿ ÙˆÓ
ÂÏÂÁÎÙÒÓ, ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÙ·È-
ÚÂÈÒÓ, Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.

™ÙËÓ ÚÒÙË Î·ÙËÁÔÚ›·, Ì›· ·fi ÙÈ˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚÂ˜
‰È·ÊÔÚ¤˜ Ô˘ ı· ÂÈÊ¤ÚÔ˘Ó Ù· ¢§¶ ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Î¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Â›Ó·È Ë
ÂÌÊ¿ÓÈÛË ÙˆÓ Ú¿ÍÂˆÓ Î·È Û˘Ì‚¿ÛÂˆÓ Â› ·Ú·-
ÁÒÁˆÓ ÛÂ ı¤ÛË ÂÓÙfi˜ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡. ¢Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ
Ì¤¯ÚÈ Û‹ÌÂÚ· Ù· ·Ú¿ÁˆÁ· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÔÓÙ·È ˆ˜
ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÎÙfi˜ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ (fiˆ˜ .¯. ÔÈ ¶¢∆∂

2054/1992, ¶¢∆∂ 2246/1993, ¶¢∆∂ 2291/1994 Î·È
¶¢∆∂ 2458/2000) ı· ··ÈÙËıÂ› Î·È ÛÂÈÚ¿ Ú˘ıÌ›ÛÂ-
ˆÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜ (ÛÂ ∫ÔÈ-
ÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô, ·ÊÔ‡ ÔÈ ¶Ú¿ÍÂÈ˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜
∂ÏÏ¿‰Ô˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯ˆÓ Ô‰Ë-
ÁÈÒÓ ÙË˜ ∂∂ ÛÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›·). 

™ÙË ‰Â‡ÙÂÚË Î·ÙËÁÔÚ›·, Ì›· ·fi ÙÈ˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi-
ÙÂÚÂ˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜ Ô˘ ı· ÂÈÊ¤ÚÔ˘Ó Ù· ¢§¶ ÛÙÈ˜ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ
Â›Ó·È Ô ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ Î·È Ë ÂÌÊ¿ÓÈÛË Â·ÚÎÒÓ ÚÔ-
‚Ï¤„ÂˆÓ ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜, fi¯È ÁÈ· ÊÔ-
ÚÔÏÔÁÈÎÔ‡˜, ·ÏÏ¿ ÁÈ· Ú·ÁÌ·ÙÈÎÔ‡˜ ÛÎÔÔ‡˜. ∏
‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ·˘Ù‹ Â›ÛË˜ ı· ··ÈÙ‹ÛÂÈ Î·È ÛÂÈ-
Ú¿ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÓÔÌÔıÂ-
Û›·˜, ·ÊÔ‡ Ù· ¢§¶ ¤¯Ô˘Ó ‰ÈÎÔ‡˜ ÙÔ˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜ Û¯Ë-
Ì·ÙÈÛÌÔ‡ ÚÔ‚Ï¤„ÂˆÓ Î·È ·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÙˆÓ ¯ÔÚË-
Á‹ÛÂˆÓ, ÂÓÒ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ¿ÏÏÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜ ÂÚ› Û¯ËÌ·-
ÙÈÛÌÔ‡ ÚÔ‚Ï¤„ÂˆÓ Î·È ÁÈ· ÛÎÔÔ‡˜ ÂÔÙÂ›·˜
(¶¢∆∂ 2442/1999). 

™ËÌÂÈˆÙ¤ÔÓ fiÙÈ Ë ÂÙ‹ÛÈ· ¤ÎıÂÛË GAAP 2001, Ë
ÔÔ›· ‚·Û›ÛÙËÎÂ ÛÂ ÂÚˆÙËÌ·ÙÔÏfiÁÈÔ Ô˘ ·¤ÛÙÂÈ-
Ï·Ó ÛÙ· Ì¤ÏË ÙÔ˘˜ ÂÙ¿ (7) ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÂÙ·È-
ÚÂ›Â˜ ÔÚÎˆÙÒÓ ÏÔÁÈÛÙÒÓ, ÌÂ ÛÎÔfi Ó· Î·Ù·ÁÚ¿-
„Ô˘Ó ÙÈ˜ ·ÔÎÏ›ÛÂÈ˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ∂ıÓÈÎÒÓ §ÔÁÈÛÙÈ-
ÎÒÓ ¶ÚÔÙ‡ˆÓ Î·È ÙˆÓ ¢§¶ ÁÈ· ÂÍ‹ÓÙ· ¯ÒÚÂ˜, Û˘-
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ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, ‰Â›¯ÓÂÈ fiÙÈ ·ÓÙ›-
ÛÙÔÈ¯Â˜ ·ÔÎÏ›ÛÂÈ˜ ÌÂÙ·Í‡ ∂§¶ Î·È ¢§¶ ·Ú·ÙË-
ÚÔ‡ÓÙ·È Î·È ÛÙË Û‡ÁÎÚÈÛË ÙˆÓ ÙÔÈÎÒÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ
Î·ÓfiÓˆÓ ¿ÏÏˆÓ ¯ˆÚÒÓ Î·È ¢§¶.

∆· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ 
ÚÔ˚fiÓÙ· Î·Ù¿ Ù· ¢§¶

∫·Ù¿ ÙÔ ¢§¶ ¡Ô32 (Financial Instruments: Disclo-
sure and Presentation), Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿
ÚÔ˚fiÓÙ· ‰È·ÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÛÙÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi fi¯È ÌÂ ‚¿-
ÛË ÙÔ ÓÔÌÈÎfi Ù‡Ô ÙÔ˘˜, ·ÏÏ¿ ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ Ô˘Û›· Î·È
ÙÔ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfi ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓfi ÙÔ˘˜. ∏ ‰È¿ÎÚÈÛ‹ ÙÔ˘˜
Á›ÓÂÙ·È Â›ÙÂ ˆ˜ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÚÔ˜ ÂÍfiÊÏËÛË ÌÂ ÌÂ-
ÙÚËÙ¿ Â›ÙÂ ˆ˜ ¤ÓÙÈÙÏË ˘Ô¯Ú¤ˆÛË (‹ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô ‰È-
Î·›ˆÌ· ÁÈ· ÙÔÓ ·ÓÙÈÛ˘Ì‚·ÏÏfiÌÂÓÔ). 

∞Ó ˘¿Ú¯Ô˘Ó ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÚÔ˚fiÓÙ·, Ô
ÙÚfiÔ˜ ÚÂ˘ÛÙÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È ·fi
ÙËÓ ·‚¤‚·ÈË ¤Î‚·ÛË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎÒÓ ÁÂÁÔÓfiÙˆÓ, Ù·
ÔÔ›· ‰ÂÓ ‰‡Ó·ÓÙ·È Ó· ÂÏÂÁ¯ıÔ‡Ó Ô‡ÙÂ ·fi ÙÔÓ ÂÎ-
‰fiÙË Ô‡ÙÂ ·fi ÙÔÓ ·ÁÔÚ·ÛÙ‹, ÙfiÙÂ ·˘Ù¿ Ù· ÚÔ˚fi-
ÓÙ· Ú¤ÂÈ Ó· Ù·ÍÈÓÔÌËıÔ‡Ó Û·Ó ˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÚÔ˜
ÂÍfiÊÏËÛË, ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙ· ·fi ÙÔÓ ÓÔÌÈÎfi ÙÔ˘˜ Ù‡Ô,
ÂÓÒ  ·Ó ˘¿Ú¯ÂÈ ÔÏ‡ Ì·ÎÚÈÓ‹ Î·È ÂÏ¿¯ÈÛÙË Èı·-
ÓfiÙËÙ· ÚÂ˘ÛÙÔÔ›ËÛË˜ ÛÂ ÌÂÙÚËÙ¿, ÙfiÙÂ Ù· ÚÔ˚fi-
ÓÙ· Ù·ÍÈÓÔÌÔ‡ÓÙ·È ˆ˜ ¤ÓÙÈÙÏË ˘Ô¯Ú¤ˆÛË.

¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, fiÛ· ÚÔ˚fiÓÙ· ÂÚÈ¤¯Ô˘Ó Ù·˘Ùfi-
¯ÚÔÓ· Î·È Ì›· Î·ı·Ú‹ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÚÔ˜ ÂÍfiÊÏËÛË
Î·È Ì›· ¤ÓÙÈÙÏË ̆ Ô¯Ú¤ˆÛË, ·˘Ù¿ Ú¤ÂÈ Ó· ‰È·¯ˆ-
Ú›˙ÔÓÙ·È, Ó· ÏÔÁÈÛÙÈÎÔÔÈÔ‡ÓÙ·È Î·È Ó· ·ÚÔ˘ÛÈ¿-
˙ÔÓÙ·È ÍÂ¯ˆÚÈÛÙ¿, ÂÓÒ Û˘Ì„ËÊÈÛÌfi˜ ··›ÙËÛË˜ ÌÂ
˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÂÈÙÚ¤ÂÙ·È ÌfiÓÔ fiÙ·Ó ̆ ¿Ú¯ÂÈ ¤ÓÓÔÌÔ
‰ÈÎ·›ˆÌ· Û˘Ì„ËÊÈÛÌÔ‡, ·ÏÏ¿ Î·È ÚfiıÂÛË Ù·˘Ùfi-
¯ÚÔÓË˜ ÚÂ˘ÛÙÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ‰‡Ô ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ (ÙË˜
··›ÙËÛË˜ Î·È ÙË˜ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË˜).

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ÁÓˆÛÙÔÔ›ËÛË˜, ÙÔ
¢§¶ ¡Ô32 ·Ó·Ê¤ÚÂÈ fiÙÈ ÛÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿-
ÛÂÈ˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÁÓˆÛÙÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÔÈ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ‰È·¯Â›-
ÚÈÛË˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ÔÈ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ
ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, Ë ¤ÎıÂÛË ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ÛÂ ÂÈÙÔÎÈ·Îfi, È-
ÛÙˆÙÈÎfi, Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ ‹ Î›Ó‰˘ÓÔ ·ÁÔ-
Ú¿˜, ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙÔ˜ Î·È Ù·ÌÂÈ·ÎÒÓ ÚÔÒÓ, Î·ıÒ˜ Î·È Ë
Â‡ÏÔÁË ·Í›· ÙˆÓ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ.

∫·Ù¿ ÙÔ ¢§¶ ¡Ô39, Ù· ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÛÙÔÈ-
¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡  ·Ú¯ÈÎ¿ Î·Ù·¯ˆÚ›-
˙ÔÓÙ·È ÛÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÎÙ‹ÛË˜, ÙÔ ÔÔ›Ô ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÂÙ·È
·fi ÙËÓ Â‡ÏÔÁË ·Í›·  ÙÔ˘ ÙÈÌ‹Ì·ÙÔ˜ Ô˘ ÏËÚÒıËÎÂ
‹ ÂÈÛÚ¿¯ıËÎÂ Î·È Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ fiÏ· Ù· Û¯ÂÙÈ-
˙fiÌÂÓ· ÌÂ ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ‹ ÙËÓ ÒÏËÛË ¤ÍÔ‰· (ÛÂ ·ÓÙ›-
ıÂÛË ÌÂ Ù· ∂§¶, fiÔ˘ Ù· ¤ÍÔ‰· ·fiÎÙËÛË˜ ÙˆÓ ̄ ÚË-
Ì·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÌÂÙ·Ê¤ÚÔÓÙ·È ¿ÌÂÛ·
ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜ ¯Ú‹ÛÂˆ˜).

∏ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË (Î·Ù·¯ÒÚÈÛË) ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡
Á›ÓÂÙ·È ÌfiÓÔ fiÙ·Ó ÙÔ ÈÛÙˆÙÈÎfi ›‰Ú˘Ì· Î·ı›ÛÙ·Ù·È
Û˘Ì‚·ÙÈÎfi Ì¤ÚÔ˜ (ÌÂ ‰ÈÎ·›ˆÌ· ‹ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÌÂÙ·-
Í‡ ·˘Ù‹˜ Î·È ÙÔ˘ ·ÓÙÈÛ˘Ì‚·ÏÏfiÌÂÓÔ˘) ÙË˜ Û‡Ì‚·-
ÛË˜ Ë ÔÔ›· ‰ÂÛÌÂ‡ÂÈ Ù· ‰‡Ô Ì¤ÚË. ¢ËÏ·‰‹ ÌÂ ÙËÓ
˘ÔÁÚ·Ê‹ ÙË˜ Û‡Ì‚·ÛË˜ Î·È ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙ· fiÙÂ ·˘-
Ù‹ ı· ÙÂıÂ› ÛÂ ÈÛ¯‡ ÛÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ, Ë ÂÁÁÚ·Ê‹ ÁÈ· Ù·
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· Ú¤ÂÈ Ó· Á›ÓÂÈ ÛÙÔÓ
ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi, ÂÎÊÚ¿˙ÔÓÙ·˜ ÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ·Í›· ÙˆÓ
ÌÂÏÏÔÓÙÈÎÒÓ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ‹ ˘Ô¯ÚÂ-
ÒÛÂˆÓ Ô˘ ·ÔÚÚ¤Ô˘Ó ·fi ÙË Û‡Ì‚·ÛË.

∏ ‰È¿ÎÚÈÛË ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, ÁÈ· Ù· ÔÔ›· ˘¿Ú¯ÂÈ Î·È ·Ú¿‰ÔÛË,
Á›ÓÂÙ·È ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÙ·Í‹ ÙÔ˘˜ ÛÂ 4 Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ (fiˆ˜
ÔÈ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·˘Ù¤˜ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙËÓ ÂfiÌÂÓË
·Ú¿ÁÚ·ÊÔ, ‹ÙÔÈ ÂÌÔÚÈÎfi ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ, ‰È·ÎÚ·-
ÙÔ‡ÌÂÓ· Ì¤¯ÚÈ ÙË Ï‹ÍË ÛÙÔÈ¯Â›·, ‰¿ÓÂÈ· Ù· ÔÔ›·
‰fiıËÎ·Ó ÚˆÙÔÁÂÓÒ˜ ·fi ÙËÓ ÙÚ¿Â˙· Î·È ‰È·ı¤-
ÛÈÌ· ÚÔ˜ ÒÏËÛË ̄ ÚÂfiÁÚ·Ê·). °È· ÙÈ˜ 4 ·˘Ù¤˜ Î·-
ÙËÁÔÚ›Â˜, Ë ËÌÂÚÔÌËÓ›· Î·Ù·¯ÒÚÈÛË˜ ÛÙ· ÏÔÁÈÛÙÈ-
Î¿ ‚È‚Ï›· Î·Ù¿ ÙËÓ ·ÁÔÚ¿, ‰‡Ó·Ù·È Ó· Â›Ó·È Â›ÙÂ Ë
ËÌÂÚÔÌËÓ›· ÙË˜ ·Ú¯ÈÎ‹˜ ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (Û˘ÌÊˆÓ›·˜)
ÙË˜ Ú¿ÍË˜ Î·Ù¿ ÙËÓ ÔÔ›· Ë ÂÈ¯Â›ÚËÛË ‰ÂÛÌÂ‡Â-
Ù·È Ó· ·ÁÔÚ¿ÛÂÈ ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, Â›ÙÂ Ë
ËÌÂÚÔÌËÓ›· ·Í›·˜ ‰È·Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ (value date), ‰Ë-
Ï·‰‹ ·˘Ù‹ Î·Ù¿ ÙËÓ ÔÔ›· ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡
ÂÚÓ¿ÂÈ ÛÙËÓ Î·ÙÔ¯‹ ÙË˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜. ∏ Â˘¯¤ÚÂÈ·
ÂÈÏÔÁ‹˜ fiÌˆ˜ ‰ÂÓ ˘¿Ú¯ÂÈ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜
ÒÏËÛË˜ ÙÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÛÙÔÈ¯Â›Ô˘, Ôfi-
ÙÂ Ë Û¯ÂÙÈÎ‹ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË Á›ÓÂÙ·È Î·Ù¿ ÙËÓ ËÌÂÚÔ-
ÌËÓ›· ‰È·Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡.

™ÙÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi, Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÚÔ˚-
fiÓÙ· Î·Ù·Ù¿ÛÛÔÓÙ·È ÛÂ Ù¤ÛÛÂÚÈ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ¯·Ú-
ÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ, ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÔÓ ÛÎÔfi Î·ÙÔ¯‹˜ Î·È
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ÙËÓ ·Ô‰Â‰ÂÈÁÌ¤ÓË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙÔ˘˜ ÛÙË ‰È¿Ú-
ÎÂÈ· Î·ÙÔ¯‹˜ ÙÔ˘˜ ·fi ÙËÓ ÙÚ¿Â˙·:
◗ ÂÌÔÚÈÎfi ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ, fiÔ˘ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔ-

ÓÙ·È Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ÁÈ· Ù· ÔÔ›· ˘¿Ú¯ÂÈ ÛÎÔfi˜
ÒÏËÛË˜–ÚÂ˘ÛÙÔÔ›ËÛË˜ ÂÓÙfi˜ ÙË˜ ÂfiÌÂÓË˜
ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ÁÈ· ·ÔÎfiÌÈÛË Î¤Ú‰Ô˘˜.
∞˘Ù¿ Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ·ÔÙÈÌÒÓÙ·È ÛÂ ÙÚ¤¯Ô˘ÛÂ˜
·Í›Â˜ ÌÂ ¿ÌÂÛË Î·Ù·¯ÒÚÈÛË ÙË˜ ˘ÂÚ·Í›·˜ (‹
ÙË˜ ˘Ô·Í›·˜) ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜ ¯Ú‹ÛË˜.

◗ ‰È·ÎÚ·ÙÔ‡ÌÂÓ· Ì¤¯ÚÈ ÙË Ï‹ÍË, fiÔ˘ ÂÚÈÏ·Ì‚¿-
ÓÔÓÙ·È  fiÏ· Ù· ¯ÚÂfiÁÚ·Ê· (ÂÎÙfi˜ ·fi ÌÂÙÔ¯¤˜)
·fi Ù· ÔÔ›· ı· ÂÈÛÚ·¯ıÔ‡Ó ÙfiÎÔÈ ÁÈ· fiÏË ÙË
‰È¿ÚÎÂÈ¿ ÙÔ˘˜. ∞˘Ù¿ ·ÔÙÈÌÒÓÙ·È ÛÙËÓ ·Ó·fi-
Û‚ÂÛÙË ·Í›· ÎÙ‹ÛË˜, ÌÂ ‚¿ÛË ÙÔ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfi
ÂÈÙfiÎÈÔ ·fi‰ÔÛË˜. ∏ ¤ÓÓÔÈ· ÙÔ˘ Ú·ÁÌ·ÙÈÎÔ‡
ÂÈÙÔÎ›Ô˘ ‰ÂÓ ˘¿Ú¯ÂÈ ÛÙ· ∂§¶, fiÔ˘ ÁÈ· ÙÔ˘˜
·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡ÓÙ·È
Ù· ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ¿ ÂÈÙfiÎÈ·, ÔÈ ‰Â Û¯ÂÙÈÎÔ› ˘ÔÏÔ-
ÁÈÛÌÔ› Î·Ù·Ï‹ÁÔ˘Ó ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¿ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·-
Ù· ·fi ·˘Ù¿ ÙˆÓ ¢§¶. ™ËÌÂÈˆÙ¤ÔÓ fiÙÈ Ë ·fi-
Û‚ÂÛË ÙË˜ ‰È·ÊÔÚ¿˜ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ Î·Ù¿ ÙËÓ
·ÁÔÚ¿, ‰ËÏ·‰‹ ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙË ‰Â‰Ô˘-
ÏÂ˘Ì¤Ó· ˘ÔÏÔÁÈÛÌ¤ÓË ·Í›· (premium ‹ discount)
ÏÔÁ›˙ÂÙ·È ÛÙ· ¤ÛÔ‰· ·fi ÙfiÎÔ˘˜ Î·È fi¯È ÛÙ·
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ¤ÛÔ‰·. 

◗ ‰¿ÓÂÈ· Ù· ÔÔ›· ‰fiıËÎ·Ó ÚˆÙÔÁÂÓÒ˜ ·fi ÙËÓ
ÙÚ¿Â˙· (fi¯È ÂÌÔÚÈÎ¿). ∞˘Ù¿ ·ÔÙÈÌÒÓÙ·È ÛÙÔ
ÎfiÛÙÔ˜ ÎÙ‹ÛË˜ ÙÔ˘˜ (ÛÙÔ ‚·ıÌfi ÙË˜ ÌË ÂÈÛÙÚÔ-
Ê‹˜ ÙÔ˘˜ Î·È ÙË˜ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË˜ ÙfiÎˆÓ) ÌÂ›ÔÓ ÂÓ-
‰Â¯fiÌÂÓÂ˜ ÌÂÈÒÛÂÈ˜ ÏfiÁˆ ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ ÂÈÛÚ·-
ÍÈÌfiÙËÙ·˜. ™ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ·˘Ù‹ ‰ÂÓ ÂÚÈÏ·Ì-
‚¿ÓÔÓÙ·È Ù· ‰¿ÓÂÈ· Ô˘ ·ÔÎÙÒÓÙ·È ·fi ¿ÏÏË
ÙÚ¿Â˙·, .¯. ˆ˜ ¤ÓÙÈÙÏÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡.

◗ ‰È·ı¤ÛÈÌ· ÚÔ˜ ÒÏËÛË, fiÛ· ‰ËÏ·‰‹ ¯ÚÂfiÁÚ·-
Ê· ‰ÂÓ ·Ó‹ÎÔ˘Ó ÛÙÈ˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ÙÚÂÈ˜ Î·ÙË-
ÁÔÚ›Â˜. ∞˘Ù¿ ·ÔÙÈÌÒÓÙ·È ÛÙËÓ Â‡ÏÔÁË ·Í›· Î·È
Ë ˘ÂÚ(˘Ô)·Í›· ÌÔÚÂ› Â›ÙÂ Ó· ÌÂÙ·ÊÂÚıÂ› ÛÂ
ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi ÙˆÓ π‰›ˆÓ ∫ÂÊ·Ï·›ˆÓ Â›ÙÂ ÛÙ·
∞ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÃÚ‹ÛË˜. ∏ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË fiÌˆ˜
·fiÊ·ÛË ÂÚ› ÌÂÙ·ÊÔÚ¿˜ ‹ ÌË ÙË˜ ˘ÂÚ-(˘Ô)-
·Í›·˜ ·˘Ù‹˜ ÛÙ· π‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È· ‹ ÛÙ· ∞ÔÙÂÏ¤-
ÛÌ·Ù· ÃÚ‹ÛË˜, Ú¤ÂÈ Ó· ·ÎÔÏÔ˘ıÂ›Ù·È ÌÂ Û˘-
Ó¤ÂÈ·, ÛÂ fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÂfiÌÂÓÂ˜ ¯Ú‹ÛÂÈ˜.

°È· Ó· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÂÊ·ÚÌÔÛÙÔ‡Ó Ù· ¢§¶ Û¯ÂÙÈÎ¿

ÌÂ ÙÔÓ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÌfi ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ Ì¤-
ÛˆÓ Î·È ÙËÓ Î·Ù·¯ÒÚËÛ‹ ÙÔ˘˜ ÛÙ· ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ¯·Ú-
ÙÔÊ˘Ï¿ÎÈ·, ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È ˆ˜ ··Ú·›ÙËÙÂ˜ ÚÔ¸Ô-
ı¤ÛÂÈ˜ (·) Ë ‡·ÚÍË ıÂÛÌÔıÂÙËÌ¤ÓˆÓ ÔÚÁ¿ÓˆÓ
·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈ-
Î‹ (‚) Ë ‡·ÚÍË Û¯ÂÙÈÎÒÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ Ô˘ Ó· ·ÎÔ-
ÏÔ˘ıÔ‡ÓÙ·È ÌÂ ÙÚfiÔ Ô˘ Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ fiÙÈ ‰ÈÂ-
ÓÂÚÁÔ‡ÓÙ·È ÔÈ Ú¿ÍÂÈ˜ Ô˘ ·ÔÊ·Û›ÛÙËÎ·Ó Î·È fiÙÈ
ÙËÚÂ›Ù·È Ë Û¯Â‰È·˙fiÌÂÓË ÔÏÈÙÈÎ‹ Î·È (Á) Ë ‡·ÚÍË
Ï‹ÚÔ˘˜ ÙÂÎÌËÚ›ˆÛË˜ ÒÛÙÂ Ó· Â›Ó·È ‰˘Ó·Ùfi˜ Ô
ÂÓÙÔÈÛÌfi˜ Î·È ̄ ·Ú·ÎÙËÚÈÛÌfi˜ ÔÔÈˆÓ‰‹ÔÙÂ Û¯Â-
ÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‹ÛÂˆÓ. 

√È ÌÂÙ·ÊÔÚ¤˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ·fi ¤Ó· ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ
ÛÂ ¿ÏÏÔ ‰ÂÓ ÂÈÙÚ¤ÔÓÙ·È, ·Ú¿ ÌfiÓÔ ÛÂ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜
ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, fiˆ˜ .¯. ÁÈ· ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÌÂÙ·ÊÔ-
Ú¿˜ ·fi ÙÔ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ ÛÂ ¿ÏÏÔ, fiÙ·Ó
˘¿Ú¯Ô˘Ó ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ ÔÈ ÂÍ‹˜ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜:
◗ fiÙ·Ó Ë Ï‹ÍË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Â›Ó·È ÔÏ‡ ÎÔÓÙ¿

(¯ˆÚ›˜ Ó· ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È fiÛÔ ÎÔÓÙ¿) ‹
◗ fiÙ·Ó ¤¯ÂÈ ÌÂÛÔÏ·‚‹ÛÂÈ ÂÍfiÊÏËÛË ÙÔ˘ ÌÂÁ·Ï‡-

ÙÂÚÔ˘ Ì¤ÚÔ˘˜ ÙÔ˘ ·Ú¯ÈÎÔ‡ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ (¯ˆÚ›˜ Ó·
·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÔÛÔÛÙfi) ‹

◗ fiÙ·Ó ¤¯ÂÈ ÌÂÛÔÏ·‚‹ÛÂÈ ÌÂÌÔÓˆÌ¤ÓÔ ÁÂÁÔÓfi˜,
¤Ú· ·fi ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÙË˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜, Ô˘ ‰ÂÓ
·Ó·ÌÂÓfiÙ·Ó Î·È ÂÎÙÈÌ¿Ù·È fiÙÈ ‰ÂÓ ı· Í·Ó·Û˘Ì‚Â›.

√ÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ÌÂÙÔ¯¤˜, ·˘Ù¤˜ ·ÂÈÎÔÓ›˙Ô-
ÓÙ·È ÛÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÎÙ‹ÛË˜ (Î·È fi¯È ·Ó·ÚÔÛ·ÚÌÔÛÌ¤-
ÓÂ˜ ÛÂ ¿ÏÏË ·Í›·) Î·È Ì¿ÏÈÛÙ· ·Ê·ÈÚÂÙÈÎ¿ ÛÙËÓ Î·-
ı·Ú‹ ı¤ÛË. ∏ ‰È·ÊÔÚ¿ ÌÂÙ·Í‡ ÎfiÛÙÔ˘˜ ÎÙ‹ÛË˜ Î·È
ÙÈÌ‹Ì·ÙÔ˜ ÒÏËÛË˜, Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ Î·Ù¿ ÙËÓ ÒÏË-
ÛË È‰›ˆÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ ‰ÂÓ Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÂÙ·È ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤-
ÛÌ·Ù· ̄ Ú‹ÛÂˆ˜, ·ÏÏ¿ ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÙ·È ·Â˘ıÂ›·˜ ÛÙËÓ
Î·ı·Ú‹ ı¤ÛË.

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ Ù· ·Ú¿ÁˆÁ· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿
ÚÔ˚fiÓÙ·, ·˘Ù¿ ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÛÙÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi ·Ô-
ÙÈÌËÌ¤Ó· ÛÙËÓ Â‡ÏÔÁË ·Í›· ÙÔ˘˜ (fair value). ™‡ÌÊˆ-
Ó· ÌÂ Ù· ¢§¶, Ù· ·Ú¿ÁˆÁ· ÚÔ˚fiÓÙ· ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È
fiÙÈ ¤ÁÈÓ·Ó fiÏ· ÁÈ· ÎÂÚ‰ÔÛÎÔÈÎÔ‡˜ ÛÎÔÔ‡˜ ÂÎÙfi˜
Â¿Ó ÌÔÚÂ› Ó· ·Ô‰ÂÈ¯ıÂ› fiÙÈ ·˘Ù¿ ¤ÁÈÓ·Ó ÌÂ ÛÎÔfi
ÙËÓ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ (hedging). °È· ÛÎÔÔ‡˜
·fi‰ÂÈÍË˜, Ë ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË Ú¤ÂÈ Ó· ‚·Û›˙ÂÙ·È Î·È
Ó· ·ÊÔÚ¿ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË Û˘Ó·ÏÏ·Á‹ Î·È Î›Ó‰˘ÓÔ Î·È
Ó· ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÙ·È ÌÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë Ú¿ÍË
·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜, Ú¤ÂÈ ‰ËÏ·‰‹ Ó· ̆ ¿Ú¯ÂÈ Û˘ÁÎÂÎÚÈ-
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Ì¤ÓË Î·È ÍÂÎ¿ı·ÚË ÙÂÎÌËÚ›ˆÛË Î·È Û˘Ó¤ÂÈ· ÌÂ ÙËÓ
ÔÏÈÙÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ (risk management
strategy). ∂›ÛË˜, Ë ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË Ú¤ÂÈ Ó· Â›Ó·È
Â·ÚÎÒ˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ (highly effective) Î·È Ë
·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ¿ ÙË˜ Ú¤ÂÈ Ó· Â·ÓÂÎÙÈÌ¿Ù·È ÛÂ
Û˘ÓÂ¯‹ ‚¿ÛË.

√Ù·Ó Ù· ·Ú¿ÁˆÁ· Á›ÓÔÓÙ·È ÌÂ ÎÂÚ‰ÔÛÎÔÈÎfi
ÛÎÔfi (·ÏÏ¿ Î·È fiÙ·Ó ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· ·Ô‰ÂÈ¯ıÂ› fiÙÈ
·˘Ù¿ ¤ÁÈÓ·Ó ÁÈ· ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ÔfiÙÂ Â›-
ÛË˜ ıÂˆÚÂ›Ù·È fiÙÈ ¤ÁÈÓ·Ó ÌÂ ÎÂÚ‰ÔÛÎÔÈÎfi ÛÎÔfi)
ÙfiÙÂ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÔÓÙ·È fiˆ˜ Î·È ÙÔ ÂÌÔÚÈÎfi ¯·Ú-
ÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ, ÔfiÙÂ Ë ‰È·ÊÔÚ¿ ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ÙÚ¤¯Ô˘Û·˜
·Í›·˜ ÙÔ˘˜ Î·È ÙË˜ ·Ú¯ÈÎ‹˜ ·Í›·˜ ÙÔ˘˜, ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÙ·È
·Â˘ıÂ›·˜ ÛÙ· ∞ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÃÚ‹ÛË˜.

√Ù·Ó ·Ô‰ÂÈÎÓ‡ÂÙ·È fiÙÈ ÙÔ ·Ú¿ÁˆÁÔ ·ÊÔÚ¿
·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ÙfiÙÂ:
◗ ‰ÂÓ ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÙ·È Ï¤ÔÓ Ë ÁÂÓÈÎ‹ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈ-

ÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ (macro-hedging),
◗ ‰ÂÓ Â›Ó·È ·Ô‰ÂÎÙfi ÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi (intra-division

Î·È intra-group) hedging: (ÌÂÙ·Í‡ banking book
Î·È trading book),

◗ ‰ÂÓ Á›ÓÂÙ·È ·Ô‰ÂÎÙfi ÙÔ hedging ÛÂ Â›Â‰·
¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ Ô‡ ‰ÂÓ ÌÔÈÚ¿˙ÔÓÙ·È ÙÔÓ ›‰ÈÔ
Î›Ó‰˘ÓÔ,

◗ ‰Â Á›ÓÂÙ·È ·Ô‰ÂÎÙ‹ Ë ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ÂÈÙÔÎÈ·ÎÔ‡
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÛÙ· ÛÙÔÈ¯Â›· Ô˘ ‰È·ÎÚ·ÙÔ‡ÓÙ·È ¤ˆ˜
ÙË Ï‹ÍË ÙÔ˘˜.

∏ Â·ÚÎ‹˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÙË˜ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜
ÈÛ¯‡ÂÈ ÌfiÓÔ fiÙ·Ó Ë ÌÂÙ·‚ÔÏ‹ ÙË˜ ·ÁÔÚ·›·˜ ·Í›·˜ ‹
ÙˆÓ Ù·ÌÈ·ÎÒÓ ÚÔÒÓ ÙË˜ Î·Ï˘ÙfiÌÂÓË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜
·ÓÙÈÛÙ·ıÌ›˙ÂÙ·È Â·ÚÎÒ˜ ·fi ÙËÓ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë ÌÂÙ·-
‚ÔÏ‹ ÙË˜ ·ÁÔÚ·›·˜ ·Í›·˜ ‹ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÚÔÒÓ ÙË˜
Ú¿ÍË˜ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜. 

∆Ô ¢§¶ ¡Ô39 ·Ô‰¤¯ÂÙ·È ¤Ó· Â‡ÚÔ˜ ·ÔÙÂÏÂ-
ÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ Ú¿ÍÂˆÓ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜ 80%-
125%. √ ÙÚfiÔ˜ Î·ıÔÚÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘ Â‡ÚÔ˘˜ ¤ÁÈÓÂ ÌÂ
ÙÚfiÔ ÒÛÙÂ Ó· Á›ÓÂÙ·È ·Ô‰ÂÎÙ‹ ÌÈ· ·fiÎÏÈÛË ÙË˜
Ù¿ÍÂˆ˜ ÙÔ˘ 20% ÌÂÙ·Í‡ (·) ÙÔ˘ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·ÙÔ˜ ·fi
Ù· ÚˆÙÔÁÂÓ¤˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô Î·È (‚)
ÙÔ˘ ÚÔÊ·ÓÒ˜ ·ÓÙ›ıÂÙÔ˘ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·ÙÔ˜ ·fi ÙËÓ
Ú¿ÍË, Ë ÔÔ›· ÂÍÂÙ¿˙ÂÙ·È ÂÓ ÚÔÎÂÈÌ¤Óˆ ·Ó ·ÊÔÚ¿
·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË. ∂¿Ó ˘¿ÚÍÂÈ ˘¤Ú‚·ÛË ÙÔ˘ Â‡ÚÔ˘˜
·˘ÙÔ‡, ÙfiÙÂ Ë ·Ú¿ÁˆÁË Ú¿ÍË ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ıÂˆ-
ÚÂ›Ù·È fiÙÈ ‰ÂÓ ¤ÁÈÓÂ ÁÈ· ÛÎÔÔ‡˜ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜.

∂ÛÙˆ ‰ËÏ·‰‹ fiÙÈ Ë ˙ËÌÈ¿ ·fi ¤Ó· ÚˆÙÔÁÂÓ¤˜
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô ·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ 40 Î·È
ÙÔ fiÊÂÏÔ˜ ·fi ÙÔ ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓÔ ·Ú¿ÁˆÁÔ ·Ó¤Ú¯Â-
Ù·È ÛÂ Î¤Ú‰Ô˜ ·fi 32 Ì¤¯ÚÈ 50, ÙfiÙÂ Á›ÓÂÙ·È ·Ô‰Â-
ÎÙfi fiÙÈ ÙÔ ·Ú¿ÁˆÁÔ ·˘Ùfi Â›Ó·È ·ÓÙÈÛÙ·ıÌÈÛÙÈÎfi.
¶ÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÙÔ Î¤Ú‰Ô˜
ÙÔ˘ ·Ú·ÁÒÁÔ˘ Â›Ó·È 32, ÙfiÙÂ ÙÔ ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓÔ Ô-
ÛÔÛÙfi Â›Ó·È 32/40=80% ‹ ·ÓÙ›ÛÙÚÔÊ· 40/32=125%.
√ÌÔ›ˆ˜ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÙÔ Î¤Ú‰Ô˜ ÙÔ˘ ·Ú·-
ÁÒÁÔ˘ Â›Ó·È 50, ÙfiÙÂ ÙÔ ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓÔ ÔÛÔÛÙfi Â›Ó·È
50/40=125% ‹ ·ÓÙ›ÛÙÚÔÊ· 40/50=80%. 

∏ ÂÍ¤Ù·ÛË ÙˆÓ ·ÔÎÏ›ÛÂˆÓ ·˘ÙÒÓ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘
Ó· ‰ÈÂÓÂÚÁËıÂ› Ô ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ·Ú·ÁÒÁˆÓ ÛÂ
·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜ Î·È ÌË, Â›Ó·È ÔÏ‡ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹, ‰Â‰ÔÌ¤-
ÓÔ˘ fiÙÈ ·ÔÙÂÏÂ› ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ Î·Ù·¯ÒÚÈÛË˜ ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ
ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ̄ Ú‹ÛÂˆ˜ ‹ ÛÙ· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È·.

√ ÏÔÁÈÛÙÈÎfi˜ ̄ ÂÈÚÈÛÌfi˜ ÙˆÓ Ú¿ÍÂˆÓ ·ÓÙÈÛÙ¿ı-
ÌÈÛË˜ ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÔ Â›‰Ô˜ ÙË˜ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ¤¯ÂÈ
ˆ˜ ÂÍ‹˜:
◗ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË Â‡ÏÔÁË˜ ·Í›·˜ (fair value hedging)

fiÔ˘ ÙÔ ·Ú¿ÁˆÁÔ ÚÔ˚fiÓ ·ÔÙÈÌ¿Ù·È ÛÂ Â‡ÏÔ-
ÁË ·Í›· Î·È ·ÂÈÎÔÓ›˙ÂÙ·È ÛÙÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi ÂÓÒ
Î¿ıÂ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹ ÙË˜ ·Í›·˜ ÙÔ˘ ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙ·
·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ‰ÈfiÙÈ Î·È Ë ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë ÌÂÙ·‚ÔÏ‹
ÙË˜ ·Í›·˜ ÙË˜ Î·Ï˘ÙfiÌÂÓË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ ÌÂÙ·-
Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·,

◗ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ̄ ÚËÌ·ÙÔÚÔÒÓ (cash flow hedging)
fiÔ˘ ÙÔ ·Ú¿ÁˆÁÔ ÚÔ˚fiÓ ·ÔÙÈÌ¿Ù·È ÛÂ Â‡ÏÔ-
ÁË ·Í›·, ·ÂÈÎÔÓ›˙ÂÙ·È ÛÙÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi, ÂÓÒ
Î¿ıÂ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹ ÙË˜ ·Í›·˜ ÙÔ˘ ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÙ·È ·Â˘-
ıÂ›·˜ ÛÙËÓ Î·ı·Ú‹ ı¤ÛË (ÁÈ· ÙËÓ Î·Ï˘ÙfiÌÂÓË
Û˘Ó·ÏÏ·Á‹ ‰ÂÓ ̆ Ê›ÛÙ·Ù·È ı¤Ì· ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙË˜ Â‡-
ÏÔÁË˜ ·Í›·˜ ÙË˜ ÂÂÈ‰‹ ·˘Ù‹ ·ÊÔÚ¿ ̄ ÚËÌ·ÙÔÚÔ‹),

◗ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË Â¤Ó‰˘ÛË˜ ÛÂ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÙÔ˘ ÂÍˆ-
ÙÂÚÈÎÔ‡, fiÔ˘ Î·Ù¿ Î·ÓfiÓ· ·ÎÔÏÔ˘ıÂ›Ù·È ÙÔ
¢§¶ ¡Ô21, fiÌˆ˜, ÙÔ ÔÛÔÛÙfi Ô˘ ÂÌ›ÙÂÈ Ì¤-
Û· ÛÙÔ ·Ô‰ÂÎÙfi Â‡ÚÔ˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜
ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙËÓ Î·ı·Ú‹ ı¤ÛË ÂÓÒ Î¿ıÂ ̆ ¤Ú-
‚·ÛË ·˘ÙÔ‡ ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·.

∫·Ù¿ ÙËÓ ËÌÂÚÔÌËÓ›· Û‡ÓÙ·ÍË˜ ÙÔ˘ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡,
Ú¤ÂÈ Ó· Á›ÓÂÙ·È ·ÔÙ›ÌËÛË, ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ÙË˜
Â·ÓÂÎÙ›ÌËÛË˜ ÙË˜ ·Í›·˜ ÙˆÓ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ
ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, ‰ËÏ·‰‹ Ó· ÂÏ¤Á¯ÂÙ·È Â¿Ó Ë
ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ·Í›· ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Â›-
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Ó·È ˘„ËÏfiÙÂÚË ÙË˜ Î·ı·Ú‹˜ ÚÂ˘ÛÙÔÔÈ‹ÛÈÌË˜
·Í›·˜ ÙÔ˘˜, ÔfiÙÂ Ë ‰È·ÊÔÚ¿ ÏÔÁ›˙ÂÙ·È ÛÙ· ·ÔÙÂ-
Ï¤ÛÌ·Ù·  ÁÈ· fiÛ· Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙÔ ·Ó·fiÛ‚ÂÛÙÔ Îfi-
ÛÙÔ˜ ÎÙ‹ÛË˜ ÙÔ˘˜. °È· fiÛ· ˘‹Ú¯Â ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi˜
˘ÂÚ(˘Ô)·Í›·˜ ·ÔıÂÌ·ÙÈÎÔ‡, ÙfiÙÂ ·˘Ùfi˜ ÌÂÙ·-
Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·.

™Â ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÛÂ ÌÂÙ·ÁÂÓ¤ÛÙÂÚÔ ¯ÚfiÓÔ
˘¿ÚÍÂÈ ·Ó¿ÎÙËÛË ÙË˜ ·Í›·˜, ÙfiÙÂ Ë ˙ËÌÈ¿ (·) ·ÓÙÈ-
ÏÔÁ›˙ÂÙ·È Ì¤Ûˆ ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ, Â¿Ó Ù· ·ÔÙÂ-
Ï¤ÛÌ·Ù· Â›¯·Ó ÂÈ‚·Ú˘ÓıÂ› ÛÂ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ̄ Ú‹ÛË
‹ (‚) Ù·ÎÙÔÔÈÔ‡ÓÙ·È Ì¤Ûˆ ÌÂ›ˆÛË˜ ÙÔ˘ ˘ÔÏÔ›Ô˘
Ô˘ Â›¯Â ÌÂÙ·ÊÂÚıÂ› ÛÙ· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È· ÛÂ ÚÔË-
ÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ̄ Ú‹ÛÂÈ˜, ÛÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ Â›¯Â ÂÈÏÂ-
ÁÂ› ·˘Ù‹ Ë ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÛÙÔ ·ÚÂÏıfiÓ.

™Â ÂÚ›ÙˆÛË Â·ÓÂÎÙ›ÌËÛË˜ ·Í›·˜ ‰·ÓÂ›ˆÓ Ë
Ì¤ıÔ‰Ô˜ Â›Ó·È fiÌÔÈ· ÌÂ Ù· ·Ú·¿Óˆ, ÌÂ ÙË ‰È·ÊÔ-
Ú¿ fiÙÈ Ë ·Ó¿ÎÙËÛË ÙË˜ ·Í›·˜ ÌÂÙ·ÁÂÓ¤ÛÙÂÚ·, ·Ó·-
ÁÓˆÚ›˙ÂÙ·È ¤ˆ˜ ÙÔ ‡„Ô˜ ÙË˜ ·Ó·fiÛ‚ÂÛÙË˜ ·Í›·˜
ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ Î·Ù¿ ÂÎÂ›ÓË ÙË ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∆Ô Â›‰Ô˜ Î¿ÔÈˆÓ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÛÊ·ÏÌ¿ÙˆÓ Ô˘
ÌÔÚÂ› Ó· ‰ÈÂÓÂÚÁËıÔ‡Ó Î·Ù¿ ÙËÓ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË
ÙË˜ ·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÙˆÓ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ, ÌÔÚÂ› Ó· Á›-
ÓÂÈ Â˘ÎÔÏfiÙÂÚ· Î·Ù·ÓÔËÙfi ÌÂ ÙË ¯Ú‹ÛË ÂÓfi˜ ·ÏÔ-
ÔÈËÌ¤ÓÔ˘ ·Ú·‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜, fiÔ˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È Ë
Â›‰Ú·ÛË ·fi ÂÛÊ·ÏÌ¤ÓÔ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÌfi ÂÓfi˜ ¯ÚÂ-
ÔÁÚ¿ÊÔ˘ Ô˘ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÙ·È ÛÙÔ ÂÌÔÚÈÎfi ̄ ·ÚÙÔ-
Ê˘Ï¿ÎÈÔ, ·ÓÙ› Ó· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÙ·È ÛÙÔ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi
¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ, fiˆ˜ ¤ÚÂÂ.

∂¶∂¡¢À∆π∫√ Ã∞ƒ∆√ºÀ§∞∫π√ ∫√™∆√™ ∫∆∏™∏™       ∆ƒ∂Ã√À™∞ ∞•π∞             ¢π∞º√ƒ∞

(1) (2) (3) = (2) – (1)
¢ 500 400 -100
∂ 100 140 40
∑ 200 170 -30

™À¡√§√ 800 710 -90

‘

∞˜ ˘Ôı¤ÛÔ˘ÌÂ fiÙÈ ÛÙ· Î·Ù¿ ¢§¶ ‚È‚Ï›· ÙË˜ Ë
ÂÙ·ÈÚÂ›·:
◗ Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÂÈ ÛÙ· ∞ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÃÚ‹ÛÂˆ˜ ÙË

‰È·ÊÔÚ¿ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙÔ˘
∂ÌÔÚÈÎÔ‡ Ã·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜ (˙ËÌÈ¿ 25€)

Î·È
◗ ÂÈÏ¤ÁÂÈ Ó· Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÂÈ ÛÙ· π‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È· ÙË

‰È·ÊÔÚ¿ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙÔ˘
∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÔ‡ Ã·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜ (˙ËÌÈ¿ 90€).

∞Ó ·fi ·Ú·‰ÚÔÌ‹ ‹ ·fi ·‰‡Ó·ÌÔ Û‡ÛÙËÌ· ÏÔÁÈÛÙÈ-
Î‹˜ ‹ ÌË¯·ÓÔÁÚ·ÊÈÎ‹˜ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜ ÙˆÓ ¯·ÚÙÔ-
Ê˘Ï·Î›ˆÓ, ¤Ó·˜ ·fi ÙÔ˘˜ Ù›ÙÏÔ˘˜ (¤ÛÙˆ Ô ¢) ÂÚÈÏË-
ÊıÂ› ÛÂ Ï·Óı·ÛÌ¤ÓÔ ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ, ÙfiÙÂ ÙÔ ·ÔÙ¤ÏÂ-

ÛÌ·  Â›Ó·È Ó· ̆ ¿Ú¯ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÛÙ·
∞ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÃÚ‹ÛÂˆ˜. ∞Ó ÏËÊıÔ‡Ó Î·Ù¿ÏÏËÏ·
˘fi„Ë ÔÈ ÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ·Ó·‚·ÏÏfiÌÂÓˆÓ ÊfiÚˆÓ,
ÙfiÙÂ ‰ÂÓ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ˘¿Ú¯ÂÈ ‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÛÙ·
π‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È·.

∞Ó ÏÔÈfiÓ Ô Ù›ÙÏÔ˜ ¢ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÙ·È ÂÎ ·Ú·-
‰ÚÔÌ‹˜ ÛÙÔ ∂ÌÔÚÈÎfi Ã·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ, ÙfiÙÂ Ë Û˘ÓÔÏÈ-
Î‹ ·ÔÙ›ÌËÛË ı· ¤¯ÂÈ ̂ ˜ ·Ó·ÁÚ¿ÊÂÙ·È ÛÙÔ˘˜ ›Ó·ÎÂ˜
ÙË˜ ÂfiÌÂÓË˜ ÛÂÏ›‰·˜:

∞fi ÙÔÓ Ï·Óı·ÛÌ¤ÓÔ ·˘Ùfi ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÌfi ÙÔ˘
¯ÚÂÔÁÚ¿ÊÔ˘ ¢, Î·Ù’ ·Ú¯‹Ó ‰ÂÓ ˘Ê›ÛÙ·Ù·È ‰È·ÊÔÚ¿
ˆ˜ ÚÔ˜ ÙË Û˘ÓÔÏÈÎ‹ ÙÚ¤¯Ô˘Û· ·Í›· ÙˆÓ ¯·ÚÙÔÊ˘-
Ï·Î›ˆÓ (525+710=925+310=1.235€) Ô‡ÙÂ ˆ˜ ÚÔ˜

∂ª¶√ƒπ∫√ Ã∞ƒ∆√ºÀ§∞∫π√ ∫√™∆√™ ∫∆∏™∏™       ∆ƒ∂Ã√À™∞ ∞•π∞                ¢π∞º√ƒ∞

(1) (2) (3) = (2) – (1)
∞ 100 90 -10
µ 150 185 35
° 300 250 -50

™À¡√§√ 550 525 -25

‘
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ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ (-25–90=-125+10=-115€). 
√Ìˆ˜, ̂ ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË˜ Ï·Óı·ÛÌ¤ÓË˜ ·˘Ù‹˜ ·Ô-
Ù›ÌËÛË˜,  Ë ÂÙ·ÈÚÂ›·:
◗ Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÂÈ ÛÙ· ∞ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÃÚ‹ÛÂˆ˜ ÙË

‰È·ÊÔÚ¿ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙÔ˘
∂ÌÔÚÈÎÔ‡ Ã·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜ (˙ËÌÈ¿ 125€)

Î·È
◗ ÂÈÏ¤ÁÂÈ Ó· Î·Ù·¯ˆÚ›˙ÂÈ ÛÙ· π‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È· ÙË

‰È·ÊÔÚ¿ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙÔ˘
∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÔ‡ Ã·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜ (Î¤Ú‰Ô˜ 10€).

∞fi ÙËÓ ·Ó·ÊÔÚ¿ ÙˆÓ ·Ó·ÁÎ·›ˆÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÒÓ ÁÈ·
ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢§¶ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ¯ÂÈÚÈÛÌfi ÙˆÓ
¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›-
ˆÓ, ÚÔÎ‡ÙÂÈ Ë ÙÂÚ¿ÛÙÈ· ÛËÌ·Û›· ÙË˜ ·ÛÊ·ÏÔ‡˜ ÌË-
¯·ÓÔÁÚ·ÊÈÎ‹˜ ÂÂÍÂÚÁ·Û›·˜ ÙˆÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ.

£¤Ì·Ù· ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ 
ÔÌ›ÏˆÓ Î·Ù¿ Ù· ¢§¶

™ÙÔ˘˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡˜ ÔÌ›ÏÔ˘˜ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÙÚÂÈ˜ ÔÌ¿‰Â˜
ıÂÌ¿ÙˆÓ Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÔ‡Ó. ™ÙËÓ ÚÒ-
ÙË ÔÌ¿‰· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Ù· ÁÂÓÈÎ¿ ı¤Ì·Ù· Ô˘
˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛÂ Î¿ıÂ ÂÈ¯Â›ÚËÛË, ·ÎfiÌË Î·È ·Ó ‰ÂÓ ̆ Ê›-
ÛÙ·Ù·È fiÌÈÏÔ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, ÛÙË ‰Â‡ÙÂÚË ÔÌ¿‰· Â-
ÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Ù· ı¤Ì·Ù· Ô˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛÂ Î¿ıÂ
fiÌÈÏÔ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·È ÛÙËÓ ÙÚ›ÙË ÔÌ¿‰· Ù· ı¤Ì·Ù·

Ô˘ ÔÊÂ›ÏÔÓÙ·È ÛÙËÓ È‰È·ÈÙÂÚfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÙˆÓ ı˘Á·ÙÚÈÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÙÔ˘˜.

™ÙËÓ ÚÒÙË ÔÌ¿‰· ıÂÌ¿ÙˆÓ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È
ı¤Ì·Ù· fiˆ˜ Ë ·ÚÔ˘Û›·ÛË ÙˆÓ ·Á›ˆÓ, ‰È·ÊÔÚÔ-
ÔÈËÌ¤ÓˆÓ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ·Í›· Î·È ÙËÓ ˆÊ¤ÏÈÌË ˙ˆ‹
ÙÔ˘˜, Ô ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ Î·È ÂÌÊ¿ÓÈÛË Â·ÚÎÒÓ ÚÔ-
‚Ï¤„ÂˆÓ, Ô ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ Î·È ÂÌÊ¿ÓÈÛË ·Ó·‚·ÏÏfi-
ÌÂÓˆÓ ÊfiÚˆÓ. ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÌˆ˜ fiÙÈ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛË-
ÌÂ›· Ù· ÔÔ›· ··ÈÙÔ‡Ó È‰È·›ÙÂÚË ÚÔÛÔ¯‹ ÛÙËÓ
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢§¶ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ¿Ï-
ÏÂ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, fiˆ˜ .¯.
◗ Ë ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË fiÛˆÓ ·Á›ˆÓ ÂÚÈ‹Ïı·Ó ÛÙËÓ

ÙÚ¿Â˙· ·fi ÂÁÁ˘‹ÛÂÈ˜ Â› ‰·ÓÂ›ˆÓ, 
◗ Ë ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÙˆÓ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ ÁÈ· Û˘ÓÙ·-

ÍÈÔ‰ÔÙÈÎ¤˜ ·ÚÔ¯¤˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ ÔÏÏ¤˜ ÙÚ¿-
Â˙Â˜ ¤¯Ô˘Ó Ù·ÌÂ›· ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡
ÙÔ˘˜, ¤¯ÔÓÙ·˜ Ì¿ÏÈÛÙ· ÙËÓ ̆ Ô¯Ú¤ˆÛË ̂ ˜ ÙÚ¿Â-
˙Â˜ ÁÈ· Î¿Ï˘„Ë ÔÔÈˆÓ‰‹ÔÙÂ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎÒÓ ̆ Ô-
¯ÚÂÒÛÂˆÓ Ù·ÌÂ›ˆÓ ¤Ó·ÓÙÈ ÙˆÓ ·ÛÊ·ÏÈÛÌ¤ÓˆÓ. 

™ÙË ‰Â‡ÙÂÚË ÔÌ¿‰· ıÂÌ¿ÙˆÓ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Î˘-
Ú›ˆ˜ ÔÈ ÂÚÁ·Û›Â˜ Ô˘ Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÔÓ Î·ıÔÚÈÛÌfi
ÙÔ˘ ÔÌ›ÏÔ˘, ÌÂ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›-
ˆÓ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ‰ÈÂÙ·ÈÚÈÎ¤˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ – Ô˘ Û˘-
Ó‹ıˆ˜ ··ÏÂ›ÊÔÓÙ·È – Î·È ÌÂ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜ ÏÔÈ-
ÒÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, Î·È fi¯È ÌfiÓÔ, ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Ô˘ ·Ô-
ÙÂÏÔ‡Ó ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ÁÓˆÛÙÔÔÈË-
ıÔ‡Ó Ì¤Ûˆ ÙÔ˘ ÚÔÛ·ÚÙ‹Ì·ÙÔ˜.

∂¶∂¡¢À∆π∫√ Ã∞ƒ∆√ºÀ§∞∫π√ ∫√™∆√™ ∫∆∏™∏™       ∆ƒ∂Ã√À™∞ ∞•π∞             ¢π∞º√ƒ∞

(1) (2) (3) = (2) – (1)
∂ 100 140 40
∑ 200 170 -30

™À¡√§√ 300 310 10

‘

∂ª¶√ƒπ∫√ Ã∞ƒ∆√ºÀ§∞∫π√ ∫√™∆√™ ∫∆∏™∏™       ∆ƒ∂Ã√À™∞ ∞•π∞                ¢π∞º√ƒ∞

(1) (2) (3) = (2) – (1)
∞ 100 90 -10
µ 150 185 35
° 500 400 -100
¢ 300 250 -50

™À¡√§√ 1050 925 -125

‘

¢
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∞fi Ù· ı¤Ì·Ù· ÙË˜ ÙÚ›ÙË˜ ÔÌ¿‰·˜, Ô˘ ÔÊÂ›ÏÔ-
ÓÙ·È ÛÙËÓ È‰È·ÈÙÂÚfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ
Î·È ÙˆÓ ı˘Á·ÙÚÈÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÙÔ˘˜, ÂÎÙfi˜ ·fi ÙÔ
¯ÂÈÚÈÛÌfi ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Ô˘
ÂÍÂÙ¿ÛÙËÎÂ ÛÙËÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ·Ú¿ÁÚ·ÊÔ, È‰È·›ÙÂ-
Ú· ÛËÌ·ÓÙÈÎfi Â›Ó·È ÙÔ ı¤Ì· ÙˆÓ ÌÈÛıÒÛÂˆÓ Ô˘ ·Ó·-
Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙÔ ¢§¶ 17. ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ¢§¶ ·˘Ùfi, Ù·
ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚ· ÛËÌÂ›· Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ
ÙËÓ ÂÌÊ¿ÓÈÛË ÙˆÓ ÌÈÛıˆÌ¤ÓˆÓ ·Á›ˆÓ Â›Ó·È Ô
ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi˜ ÙÔ˘ Â›‰Ô˘˜ ÙË˜ Û‡Ì‚·ÛË˜ (·Ó ‰ËÏ·-
‰‹ ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· Û‡Ì‚·ÛË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜
– operational lease ‹ ÁÈ· Û‡Ì‚·ÛË ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜
Ì›ÛıˆÛË˜ – financial lease) Î·È ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, ÁÈ· ÙÈ˜
ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Û‡Ì‚·ÛË˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ -
financial lease, Ù· ı¤Ì·Ù· Ô˘ ˘Ê›ÛÙ·ÓÙ·È ÁÈ· Ù·
¿ÁÈ· ÛÂ ÔÔÈ·‰‹ÔÙÂ ÂÙ·ÈÚÂ›· Î·È fi¯È ÌfiÓÔ ÛÙÈ˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ (·) ÙÔ˘ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ˆÊ¤ÏÈÌË˜ ˙ˆ‹˜
ÙÔ˘ ·Á›Ô˘ Î·È (‚) ÙÔ˘ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ·Í›·˜
ÙˆÓ ·Á›ˆÓ Ô˘ ı· ÂÌÊ·ÓÈÛÙÂ› ÛÙÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi.

∏ ¯ÚËÛÈÌÔÔ›ËÛË ·Ú·‰ÂÈÁÌ¿ÙˆÓ, ·Ó Î·È ·ÏÔ-
ÔÈËÌ¤ÓˆÓ, ‰Â›¯ÓÂÈ ÙÔ Ì¤ÁÂıÔ˜ Î·È ÙË Û˘ÓıÂÙfiÙËÙ·
ÙˆÓ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓˆÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ Î·È ÙˆÓ ·Ó·ÁÎ·›ˆÓ
ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ÚÔÛ·ÚÌÔÁÒÓ ÁÈ· ÙË ÌÂÙ·ÙÚÔ‹.

¢Â‰ÔÌ¤Ó· ·Ú·‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜ ∞:
(·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÛÙ· ‚È‚Ï›· ÙÔ˘ ÌÈÛıˆÙ‹)

∂ÛÙˆ ¿ÁÈÔ ÌÂ ÎfiÛÙÔ˜ ÎÙ‹ÛË˜ 20.000€, ÌÂ ÂÎÙÈÌÔ‡ÌÂ-
ÓË ̂ Ê¤ÏÈÌË ̇ ˆ‹ 10 ¤ÙË, ÙÔ ÔÔ›Ô ·ÔÎÙ‹ıËÎÂ ·fi ÙËÓ
ÙÚ¿Â˙· (‹ ÙÔÓ fiÌÈÏÔ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜) ÌÂ Û‡Ì‚·ÛË ̄ ÚË-
Ì·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ ÙËÓ 1/1/2001. ∆Ô Ì›ÛıˆÌ· ÙÔ˘
2001 ·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ 4.000€ Î·È ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÙfiÎÔ
1.500€. ™Ù· ‚È‚Ï›· ÙÔ˘ ÌÈÛıˆÙ‹, ÙËÓ 31/12/2001, ÌÂ
‚¿ÛË Ù· ∂§¶ ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ̄ Ú‹ÛÂ-
ˆ˜ Ì›ÛıˆÌ· ‡„Ô˘˜ 4.000€, ÎÔÛÙÔÏÔÁËÌ¤ÓÔ Î·Ù¿ÏÏË-
Ï·, ¤ÛÙˆ ÛÙ· ¤ÍÔ‰· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜.
§‡ÛË:
°È· Ó· Á›ÓÂÈ Ë ÌÂÙ·ÙÚÔ‹ ÙË˜ 31/12/2001 Ú¤ÂÈ Ù·
˘fiÏÔÈ· Ô˘ ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÛÙ· ÂÏÏËÓÈÎ¿ ‚È‚Ï›·
Ó· ÚÔÛ·ÚÌÔÛÙÔ‡Ó ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ Ó· ‰Â›¯ÓÔ˘Ó ·˘Ù¿ Ô˘
··ÈÙÔ‡ÓÙ·È ·fi Ù· ¢§¶ ÙËÓ 31/12/2001 ‹ÙÔÈ: 

¶∞°π√ - ∫√™∆√™ ∫∆∏™∏™: 20.000
¶∞°π√ - ™øƒ∂Àª∂¡∂™ ∞¶√™µ∂™∂π™ (2.000)
∞¶√™µ∂™∂π™ (¤ÍÔ‰· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜) 2.000

¶Ú¤ÂÈ ‰ËÏ·‰‹ Ó· ÂÁÁÚ·ÊÂ› ¶¿ÁÈÔ Î·È ÛˆÚÂ˘Ì¤ÓÂ˜

·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜, ÂÓÒ Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ· Ó· ÂÁÁÚ·ÊÂ› Ë ˘Ô-
¯Ú¤ˆÛË ÙÔ˘ ·ÓÂÍfiÊÏËÙÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ̂ ˜ ‰¿ÓÂÈÔ. ™Ë-
ÌÂÈˆÙ¤ÔÓ fiÙÈ ·fi ÙÔ Û˘ÓÔÏÈÎfi ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÙˆÓ
20.000€, ÔÛfi 2.500€ (4.000–1.500=2.500€) ¤¯ÂÈ ÂÈ-
ÛÙÚ·ÊÂ› ˆ˜ ÙÌ‹Ì· ÙÔ˘ ÌÈÛıÒÌ·ÙÔ˜ ÙÔ˘ 2001. 

∂ÙÛÈ, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë fiÙÈ ÔÈ ÂÁÁÚ·Ê¤˜ ÚÔ-
Û·ÚÌÔÁ‹˜ ‰ÈÂÓÂÚÁÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘, Ë
··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ÂÁÁÚ·Ê‹ ı· Â›Ó·È:

∂¿Ó ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, Î·Ù¿ ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ ¤ÙÔ˜ (2002)
Î·Ù·‚ÏËıÂ› Ì›ÛıˆÌ· Â›ÛË˜ 4.000€ Î·È ·˘Ùfi ÂÚÈ-
Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ÙfiÎÔ 1.000€, Î·È Â¿Ó Ù· ‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÙÔ˘
2001 ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ‚Â‚·›ˆ˜ fiˆ˜ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ·Óˆ-
Ù¤Úˆ, ÙfiÙÂ Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë fiÙÈ ÔÈ ÂÁÁÚ·Ê¤˜
ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó Ó· ‰ÈÂÓÂÚÁÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔ Ù¤-
ÏÔ˜ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘, Ë ··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ÂÁÁÚ·-
Ê‹ ÙË˜ 31/12/2002 ı· Â›Ó·È:

31/12/01

Ãƒ∂ø™∏ ¶π™∆ø™∏

¶∞°π√ 20.000
¶∞°π√ - ™øƒ∂Àª∂¡∂™

∞¶√™µ∂™∂π™ (2.000)
∞¶√™µ∂™∂π™

(¤ÍÔ‰· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜) 2.000
ªπ™£øª∞∆∞

(¤ÍÔ‰· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜) (4.000)
∆√∫√π Ãƒ∂ø™∆π∫√π 1.500
À¶√Ãƒ∂ø™∂π™ ∞¶√

™Àªµ∞™∂π™ LEASING (17.500)

31/12/02
Ãƒ∂ø™∏ ¶π™∆ø™∏

¶∞°π√ 20.000
¶∞°π√ - ™øƒ∂Àª∂¡∂™

∞¶√™µ∂™∂π™ (4.000)
∞¶√™µ∂™∂π™

(¤ÍÔ‰· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜) 2.000
ªπ™£øª∞∆∞

(¤ÍÔ‰· ‰ÈÔ›ÎËÛË˜) (4.000)
∆√∫√π Ãƒ∂ø™∆π∫√π 1.000
À¶√Ãƒ∂ø™∂π™ ∞¶√

™Àªµ∞™∂π™ LEASING (14.500)
∫∂ƒ¢∏ ∂π™ ¡∂√¡ (500)
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™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÙÈ Ë Â›‰Ú·ÛË ÛÙÔ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi
∫¤Ú‰Ë ÂÈ˜ Ó¤ÔÓ ÈÛÔ‡Ù·È ÌÂ ÙË Û˘ÓÔÏÈÎ‹ Â›‰Ú·ÛË ÛÙ·
·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙÔ˘ 2001, fiˆ˜ ·˘Ù‹ Â›¯Â ÚÔÎ‡„ÂÈ ÌÂ
ÙËÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ÂÁÁÚ·Ê‹, ·˘Ù‹ ÙË˜ 31/12/2001 (‹ÙÔÈ
ÃÚÂÒÛÂÈ˜ 2.000€ Ï¤ÔÓ 1.500€ Î·È ¶›ÛÙˆÛË 4.000€

‹ÙÔÈ Û˘ÓÔÏÈÎ‹ Î·ı·Ú‹ ¶›ÛÙˆÛË ›ÛË ÌÂ 500€).
∂ÛÙˆ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÛÙÔ ·ÓˆÙ¤Úˆ ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, fiÙÈ

Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙË Û‡Ì‚·ÛË, ÙÔ ¿ÁÈÔ ÂÚÈ¤ÏıÂÈ ÛÙËÓ
Î˘ÚÈfiÙËÙ· ÙË˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜ Ô˘ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ› ÙÔ
¿ÁÈÔ (‰ËÏ·‰‹ ÙÔ˘ ÌÈÛıˆÙ‹) ÛÙÈ˜ 31/12/2005, ¤Ó·ÓÙÈ
·Í›·˜ 3.000€, Î·È ¤ÛÙˆ fiÙÈ Ô Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ·fiÛ‚Â-
ÛË˜ ÙÔ˘ ·Á›Ô˘ Â›Ó·È Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›·
20% ÂÙ‹ÛÈ·. ∆fiÙÂ Ù· Î·Ù¿ ∂§¶ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜
ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ ÁÈ· ÙÔ 2005,
·ÊÂÓfi˜ ı· ÂÈ‚·Ú˘ÓıÔ‡Ó ÌÂ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜ 4.000€

(20.000 x 20%) Î·È ÌÂ ÙÔ˘˜ ÙfiÎÔ˘˜ ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ Ô˘
¤Ï·‚Â ˆ˜ ÂÎÌÈÛıˆÙ‹˜, fiÔÈÔÈ Î·È ·Ó Â›Ó·È ·˘ÙÔ›,
Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ ı· ÈÛÙˆıÔ‡Ó ÌÂ Î¤Ú‰Ô˜ ·fi ÙËÓ Ò-
ÏËÛË ÙÔ˘ ·Á›Ô˘ ›ÛÔ ÌÂ 3.000€ (›ÛÔ ÌÂ ÙÔ Ù›ÌËÌ· ÙË˜
ÒÏËÛË˜, ·ÊÔ‡ ÙÔ ¿ÁÈÔ Â›Ó·È Ï¤ÔÓ Ï‹Úˆ˜ ·Ô-
Û‚ÂÛÌ¤ÓÔ Î·Ù¿ ∂§¶)  ÂÓÒ ·ÎfiÌË ÛÙ· ¤ÛÔ‰· ÙË˜
¯Ú‹ÛË˜ ı· ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙÔ˘ ÌÈÛıÒÌ·ÙÔ˜,
¤ÛÙˆ ‰ËÏ·‰‹ 4.000€.

™‡ÌÊˆÓ· fiÌˆ˜ ÌÂ Ù· ¢§¶, Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·
ÙÔ˘ 2005, ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË financial lease:
◗ ÁÈ· ÙÔ ÌÈÛıˆÙ‹ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈ‚·Ú˘ÓıÔ‡Ó (·) ÌÂ

ÙÈ˜ Î·Ù¿ ¢§¶ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜ Î·È (‚) ÌÂ ÙÔ˘˜ ÙfiÎÔ˘˜
ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ Ô˘ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÛÙÔ Ì›ÛıˆÌ·
Î·È Û˘Ó‹ıˆ˜ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙÔÓ ›Ó·Î· ·Ô-
ÏËÚˆÌ‹˜,

◗ ÁÈ· ÙÔÓ ÂÎÌÈÛıˆÙ‹ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈ‚·Ú˘ÓıÔ‡Ó ÌÂ
ÙÔÓ ÙfiÎÔ Ô˘ ·˘Ùfi˜ ¯ÚÂÒÓÂÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ¿ÓÙÏËÛË
ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ, ÂÓÒ Ô‡ÙÂ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜ Ú¤ÂÈ
Ó· ̆ ¿Ú¯Ô˘Ó ÛÙ· ‰ÈÎ¿ ÙÔ˘ ‚È‚Ï›· Ô‡ÙÂ ·ÔÙ¤ÏÂ-
ÛÌ· ·fi ÙËÓ ÒÏËÛË ÙÔ˘ ·Á›Ô˘ ‰ÂÓ Ú¤ÂÈ Ó·
˘ÔÏÔÁ›˙ÔÓÙ·È, ·ÊÔ‡ ‰ÂÓ Ú¤ÂÈ Î·Ó Ó· ÂÌÊ·-
Ó›˙ÂÈ ¿ÁÈÔ ÛÙ· ‚È‚Ï›· ÙÔ˘. 

™‡ÌÊˆÓ· fiÌˆ˜ ÌÂ Ù· ¢§¶, Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙÔ˘
2005, ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ (op-
erational lease):
◗ ÁÈ· ÙÔ ÌÈÛıˆÙ‹ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈ‚·Ú˘ÓıÔ‡Ó ÌÂ Ù·

ÌÈÛıÒÌ·Ù·,
◗ ÁÈ· ÙÔÓ ÂÎÌÈÛıˆÙ‹ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈ‚·Ú˘ÓıÔ‡Ó (·)

ÌÂ ÙÔÓ ÙfiÎÔ Ô˘ ·˘Ùfi˜ ¯ÚÂÒÓÂÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ¿ÓÙÏË-

ÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ, (‚) ÌÂ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ·Á›-
Ô˘, ˘ÔÏÔÁÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ¢§¶ Î·È (Á)
·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ·fi ÙËÓ ÒÏËÛË ÙÔ˘ ·Á›Ô˘, ÙÔ
ÔÔ›Ô fiÌˆ˜ ı· ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÂÙ·È ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ
Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ̂ Ê¤ÏÈÌË ̇ ˆ‹ ÙÔ˘ ·Á›Ô˘, ÔfiÙÂ ÛÙÔ
·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ı· ·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ ˙ËÌÈ¿ 7.000€ ·ÓÙ›
Î¤Ú‰Ô˘˜ 3.000€.

™˘ÓÂÒ˜, fiˆ˜ Ê·›ÓÂÙ·È, ı· ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎfi-
Ù·ÙÂ˜ Â›ÛË˜ ÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ¯ÚËÌ·ÙÔ-
‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜, fiÔ˘ ı· ˘Ê›ÛÙ·Ù·È ·ÓÙ›ÛÙÚÔÊË
˘Ô¯Ú¤ˆÛË, ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÌÈÛıÒÙÚÈÂ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜.
¶Ú¤ÂÈ ‰ËÏ·‰‹, Ù· ¿ÁÈ· Ô˘ ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ Î·È ÁÈ· Ù· ÔÔ›· ÙÔ Â›-
‰Ô˜ ÙË˜ Û‡Ì‚·ÛË˜ Â›Ó·È ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ ÌÔÚÊ‹˜
(financial lease), Ó· ‰È·ÁÚ·ÊÔ‡Ó ·fi Ù· ‚È‚Ï›· ÙÔ˘˜
Î·È ·ÓÙ› ·˘ÙÒÓ Ó· ÏÔÁÈÛÙÈÎÔÔÈËıÔ‡Ó ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜
·fi ÙÔ˘˜ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÔ‡ÌÂÓÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜. ª¿ÏÈÛÙ·
Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ·˘Ù¤˜ ÚÔÛ·Ú-
Ìfi˙ÔÓÙ·È ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙ·Ù· ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ¢§¶ Î·È Î·Ù¿
ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÌÈÛıÒÛÂˆÓ, ·ÏÏ¿ Î·È Î·Ù¿ ÙË Ï‹ÍË
ÙˆÓ ÌÈÛıÒÛÂˆÓ, ÔfiÙÂ ÛÙ· ÂÏÏËÓÈÎ¿ ‚È‚Ï›· ·Ó·-
ÁÚ¿ÊÂÙ·È Û˘Ó‹ıˆ˜ ˙ËÌ›· ·fi ÙËÓ ÒÏËÛË.

¢Â‰ÔÌ¤Ó· ·Ú·‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜ µ:
(·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÛÙ· ‚È‚Ï›· ÙÔ˘ ÂÎÌÈÛıˆÙ‹)

∂ÛÙˆ ¿ÁÈ· Û˘ÓÔÏÈÎ‹˜ ·Í›·˜ ÎÙ‹ÛË˜ 500.000€, ÌÂ
ÂÎÙÈÌÔ‡ÌÂÓÂ˜ ˆÊ¤ÏÈÌÂ˜ ˙ˆ¤˜ 10 ¤ÙË Î·Ù¿ Ì¤ÛÔ fiÚÔ,
Ù· ÔÔ›· ·ÔÎÙ‹ıËÎ·Ó ·fi ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›· ̄ ÚËÌ·ÙÔ‰Ô-
ÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ (Ë ÔÔ›· ·Ó‹ÎÂÈ ÛÙÔÓ fiÌÈÏÔ ÙË˜ ÙÚ¿-
Â˙·˜) Î·È Ù· ÔÔ›· ·Ú·¯ˆÚ‹ıËÎ·Ó ÌÂ Û‡Ì‚·ÛË
¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ (financial lease) Î·Ù¿ 10%
ÛÂ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÙÔ˘ ÔÌ›ÏÔ˘ Î·È Î·Ù¿ 90 % ÛÂ ÏÔÈ¤˜ ÂÙ·È-
ÚÂ›Â˜, ÂÎÙfi˜ ÔÌ›ÏÔ˘ Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ·fi 1/1/2000
Ì¤¯ÚÈ 31/12/2002. √È ÛˆÚÂ˘Ì¤ÓÂ˜ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ·-
Á›ˆÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó Î·Ù·¯ˆÚËıÂ› ÛÙ· ‚È‚Ï›· ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›-
·˜ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ ·Ó¤Ú¯ÔÓÙ·È ÙËÓ
31/12/2002 ÛÂ 110.000€. ∆· Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ÌÈÛıÒÌ·Ù· ¤ÛÔ-
‰· ÙÔ˘ 2001 ·Ó¤Ú¯ÔÓÙ·È ÛÂ 60.000€ Î·È ÂÚÈÏ·Ì‚¿-
ÓÔ˘Ó ÙfiÎÔ 9.000€.
§‡ÛË:
°È· Ó· Á›ÓÂÈ Ë ÌÂÙ·ÙÚÔ‹ ÙË˜ 31/12/2002 Ú¤ÂÈ Ù·
˘fiÏÔÈ· Ô˘ ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÛÙ· ÂÏÏËÓÈÎ¿ ‚È‚Ï›·
Ó· ÚÔÛ·ÚÌÔÛÙÔ‡Ó ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ Ó· ‰Â›¯ÓÔ˘Ó ·˘Ù¿ Ô˘
··ÈÙÔ‡ÓÙ·È ·fi Ù· ¢§¶ ÙËÓ 31/12/2002 ‹ÙÔÈ ÙËÓ
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·Í›· ÌfiÓÔ ÙˆÓ ·Á›ˆÓ ÂÎÂ›ÓˆÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÂÎÌÈÛıˆ-
ıÂ› ÛÂ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÙÔ˘ ÔÌ›ÏÔ˘: 

¶∞°π√ - ∫√™∆√™ ∫∆∏™∏™

(500.000 x10%) 50.000
¶∞°π√ - ™øƒ∂Àª∂¡∂™ ∞¶√™µ∂™∂π™

(10% Â› 2 ¤ÙË Î·Ù¿ Ì¤ÛÔ fiÚÔ) (10.000)
∞¶√™µ∂™∂π™ (·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfi˜

ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi˜, ¯Ú‹ÛË 2002) 5.000

¶Ú¤ÂÈ ‰ËÏ·‰‹ Ó· ‰È·ÁÚ·ÊÔ‡Ó Ù· ¶¿ÁÈ· Ô˘
¤¯Ô˘Ó ÂÎÌÈÛıˆıÂ› ÛÂ ÙÚ›ÙÔ˘˜ Î·ıÒ˜ Î·È ÔÈ ÛˆÚÂ˘-
Ì¤ÓÂ˜ ·ÔÛ‚¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜, ÂÓÒ Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ· Ó· ÂÁÁÚ·-
ÊÂ› ˆ˜ ··›ÙËÛË ÙÔ ·ÓÂÍfiÊÏËÙÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÌÂ ÙÔ
ÔÔ›Ô ¤¯Ô˘Ó Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙËıÂ› ÔÈ ÌÈÛıˆ-
Ù¤˜. ™ËÌÂÈˆÙ¤ÔÓ ÔÙÈ ·fi ÙÔ Û˘ÓÔÏÈÎfi ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÙˆÓ
500.000€, ¤ÛÙˆ ÔÛfi 130.000€ ¤¯ÂÈ ÂÈÛÙÚ·ÊÂ› ˆ˜
ÙÌ‹Ì· ÙˆÓ ÌÈÛıˆÌ¿ÙˆÓ Ì¤¯ÚÈ ÙËÓ 31/12/2002. 

∂ÙÛÈ, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë fiÙÈ ÔÈ ÂÁÁÚ·Ê¤˜ ÚÔ-
Û·ÚÌÔÁ‹˜ ‰ÈÂÓÂÚÁÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘, Ë
··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ÂÁÁÚ·Ê‹ ı· Â›Ó·È:

√ˆ˜ Á›ÓÂÙ·È Î·Ù·ÓÔËÙfi, ÔÈ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ·fi ·˘-
Ù‹ ÙË ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ÂÁÁÚ·Ê‹ Â›Ó·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜, ÙfiÛÔ ÛÂ
Â›Â‰Ô ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ¯Ú‹ÛË˜, fiÛÔ Î·È ÛÂ Â›Â-
‰Ô È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ. 

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ¤˜ ÌÈÛıÒÛÂÈ˜, ¤Ú·
·fi Ù· ı¤Ì·Ù· Ô˘ ·Ó·Ù‡¯ıËÎ·Ó ÛÙ· ‰‡Ô ·Ú·-
‰Â›ÁÌ·Ù· ·ÓˆÙ¤Úˆ, ˘¿Ú¯Ô˘Ó Î·È ¿ÏÏ· ı¤Ì·Ù· Î·È
ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ ·˘Í¿ÓÔ˘Ó ÙË Û˘ÓıÂÙfiÙËÙ· Î·È
ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ÁÈ· Ï·Óı·ÛÌ¤ÓË ÌÂÙ·ÙÚÔ‹ ÛÂ
¢§¶. ∆¤ÙÔÈ· ı¤Ì·Ù· Â›Ó·È:
1. ∏ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ÒÏËÛË˜ Î·È ¿ÌÂÛË˜ Â·Ó·Ì›-

ÛıˆÛË˜ ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ, fiÔ˘ Ë ÂÈÎfi-

Ó· Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ·Ú·ÌÂ›ÓÂÈ ÛÙ· Î·Ù¿ ¢§¶ ‚È-
‚Ï›· ÙÔ˘ ÚÒËÓ È‰ÈÔÎÙ‹ÙË Î·È Ó˘Ó ÌÈÛıˆÙ‹ Â›Ó·È
Ë ›‰È· ·ÎÚÈ‚Ò˜ ÂÈÎfiÓ· Ô˘ ı· ̆ ‹Ú¯Â ·Ó ‰ÂÓ Â›-
¯Â ‰ÈÂÓÂÚÁËıÂ› Ë Ú¿ÍË (ÏËÓ ÙË˜ ÂÚ›ÙˆÛË˜
ÂÈ‚·Ú‡ÓÛÂˆÓ ÌÂ ¤ÍÔ‰· Î·È ÊfiÚÔ˘˜, Ù· ÔÔ›·
ı· ·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘Ó ˆ˜ ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤-
ÛÌ·Ù· ̄ Ú‹ÛÂˆ˜). ¶ÚÔÊ·ÓÒ˜ ‰ËÏ·‰‹ ··ÏÂ›ÊÔ-
ÓÙ·È Î·È ÔÔÈ·‰‹ÔÙÂ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·  ·fi ÙËÓ
ÒÏËÛË ÙÔ˘ ·Á›Ô˘.

2. ∏ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ Î·Ù·¯ÒÚÈÛË˜ ÛÙ· Î·Ù¿ ∂§¶

‚È‚Ï›· ÙÔ˘ ÂÎÌÈÛıˆÙ‹, ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ·fi ÙËÓ
ÒÏËÛË ·Á›ˆÓ ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙË˜ ÌÈÛıˆÙÈÎ‹˜ ÂÚÈfi-
‰Ô˘, Ë ÔÔ›· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÂÙ·È ·ÚfiÌÔÈ·, ÌÂ ··-
ÏÔÈÊ‹ ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ·fi ÙËÓ ÒÏËÛË,
·Ó ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· financial lease, ‹ ÌÂ ÚÔÛ·Ú-
ÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·ÙÔ˜ ·fi ÙËÓ ÒÏËÛË ÛÂ
Î·Ù¿ ¢§¶ ÔÛ¿.

∞fi ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÙËÓ Â˘ı‡ÓË ÙË˜ Î·-
Ù¿ÚÙÈÛË˜ ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ, Ú¤ÂÈ
Ó· ÂÈ‰ÂÈÎÓ‡ÂÙ·È ·˘ÍËÌ¤ÓË ÚÔÛÔ¯‹ ÒÛÙÂ Ó· ·Ô-
ÊÂ‡ÁÔÓÙ·È Ù· Û˘Ó‹ıË ÛÊ¿ÏÌ·Ù· Î·Ù¿ ÙË ÌÂÙ·ÙÚÔ‹
·fi ∂§¶ ÛÂ ¢§¶, fiˆ˜:
◗ ÂÛÊ·ÏÌ¤ÓÔ˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ‹/Î·È ¯ÂÈÚÈÛÌfi˜ ÙË˜

“˘ÂÚ·Í›·˜”
◗ ÂÛÊ·ÏÌ¤ÓÔ˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ·ÔÛ‚¤ÛÂˆÓ ·Á›ˆÓ

‹ ¿˘ÏˆÓ ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ
◗ ÂÛÊ·ÏÌ¤ÓÂ˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÛÂ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈ· ¯ÚÂÔ-

ÁÚ¿ÊˆÓ 
◗ ÂÛÊ·ÏÌ¤ÓË Û˘ÌÊˆÓ›· ÙÔ˘ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡ “Î¤Ú‰Ë

ÂÈ˜ Ó¤ÔÓ”
◗ ÂÛÊ·ÏÌ¤ÓÔ˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ‹ Î·È ·ÚÔ˘Û›·ÛË

ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ ÌÂÈÔ„ËÊ›·˜
◗ ÂÛÊ·ÏÌ¤ÓÔ˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ·Ó·‚·ÏÏfiÌÂÓˆÓ

ÊfiÚˆÓ
◗ ÛÊ¿ÏÌ·Ù· ÎÔÛÙÔÏfiÁËÛË˜, ÛÂ Û˘Ó¤¯ÂÈ· Ï·Óı·-

ÛÌ¤ÓˆÓ ÌÂÁÂıÒÓ Ô˘ ÂÈ‚·Ú‡ÓÔ˘Ó Ù· ·ÔÙÂÏ¤-
ÛÌ·Ù· ¯Ú‹ÛË˜ Î·È

◗ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÛÂ ı¤Ì·Ù· ·ÔÙÈÌ‹-
ÛÂˆÓ ‹ Î·È ¿ÏÏ· ı¤Ì·Ù·, ·fi ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜
ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÙÔ˘ ÔÌ›ÏÔ˘ 

◗ ÛÊ¿ÏÌ·Ù· ÛÙËÓ ÂÈ‚Â‚·›ˆÛË ÙË˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·-
ÙÈÎ‹˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙˆÓ ÌË¯·ÓÔÁÚ·ÊÈÎÒÓ ÂÊ·Ú-
ÌÔÁÒÓ, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ Î¿ÔÈ· ›Ûˆ˜ ¤¯Ô˘Ó ·fi-
Ï˘Ù· ·Ú¿ÏÏËÏË Î·È Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓË ·Ú·ÎÔÏÔ‡-

31/12/02

Ãƒ∂ø™∏ ¶π™∆ø™∏

¶∞°π√ (500.000 - 50.000) (450.000)
¶∞°π√ - ™øƒ∂Àª∂¡∂™

∞¶√™µ∂™∂π™ 180.000
∞¶√™µ∂™∂π™
(·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎÔ› ÏÔÁ/ÛÌÔ›) (90.000)
ªπ™£øª∞∆∞ (¯Ú‹ÛË˜ 2002) 60.000
∆√∫√π ∂™√¢∞ (¯Ú‹ÛË˜ 2002) (9.000)
∞¶∞π∆∏™∂π™ ∞¶√
™Àªµ∞™∂π™ LEASING 312.000
∫∂ƒ¢∏ ∂π™ ¡∂√¡ 3.000
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ıËÛË fiÏˆÓ ÙˆÓ ÌÂÁÂıÒÓ Î·Ù¿ ∂§¶ Î·È Î·Ù¿
¢§¶, Î¿ÔÈ· fiÌˆ˜ fi¯È Î·È

◗ ÛÙË ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙfiÛÔ ÁÈ· ÙÈ˜
ÂÚÁ·Û›Â˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜ ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ  Î·Ù·-
ÛÙ¿ÛÂˆÓ Î·Ù¿ Ù· ¢§¶, fiÛÔ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜
ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙÔ˘˜.

™˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·

√ˆ˜ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi Ù· ÂÎÙÂı¤ÓÙ· ·ÓˆÙ¤Úˆ, ÔÈ ‰È·-
ÊÔÚ¤˜ ÌÂÙ·Í‡ ∂§¶ Î·È ¢§¶ Â›Ó·È  ÔÏÏ¤˜ Î·È ÛËÌ·-
ÓÙÈÎ¤˜. ª¿ÏÈÛÙ· ÁÈ· ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ¯ÒÚÔ, ˘¿Ú¯Ô˘Ó
Î·È È‰È·ÈÙÂÚfiÙËÙÂ˜  Ô˘ Î·ıÈÛÙÔ‡Ó ÙÔ ¤ÚÁÔ ÙË˜ ÌÂÙ¿-
‚·ÛË˜ ÛÙ· ¢§¶ ·ÎfiÌË ÈÔ ‰‡ÛÎÔÏÔ, ÂÈ‰ÈÎ¿ Ì¿ÏÈÛÙ·
ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÔÌ›ÏÔ˘.

∆· ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚ· ÛËÌÂ›·, ÛÙ· ÔÔ›· Ú¤ÂÈ Ó·
‰ÔıÂ› È‰È·›ÙÂÚË ‚·Ú‡ÙËÙ· ·fi ÙÈ˜ ‰ÈÔÈÎ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ, Î·È fi¯È ÌfiÓÔ, Â›Ó·È:    
◗ ÙÔ ¤ÚÁÔ ÙË˜ ÌÂÙ¿‚·ÛË˜ ·fi ÏÂ˘Ú¿˜ ÙÂ¯ÓÈÎ‹˜

˘ÔÛÙ‹ÚÈÍË˜ (È‰È·›ÙÂÚ· ‰Â ·fi ÏÂ˘Ú¿˜ ÌË¯·ÓÔ-
ÁÚ·ÊÈÎ‹˜ ̆ ÔÛÙ‹ÚÈÍË˜) Î·È ·ÍÈÔÈÛÙ›·˜ ÙˆÓ ‰Â-
‰ÔÌ¤ÓˆÓ, ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ÛÙÔ ¤ÚÁÔ ·˘Ùfi ÙfiÛÔ
ÙÈ˜ ÌËÙÚÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ fiÛÔ Î·È ÙÈ˜ ˘fiÏÔÈÂ˜ Ô˘
ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÛÙËÓ ÂÓÔÔ›ËÛË,

◗ Ë ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· Î·È Ë ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·
Î·Ù¿ÏÏËÏˆÓ ̆ Ô‰ÔÌÒÓ (ıÂÛÌÔıÂÙËÌ¤Ó· fiÚÁ·-
Ó· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Î·È ÙÂÎ-
ÌËÚ›ˆÛË Ï‹„Ë˜ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Î.Ï.)
Ô˘ Â›Ó·È ··Ú·›ÙËÙÂ˜ ÁÈ· Ó· ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÔÈ ‰˘-

Ó·ÙfiÙËÙÂ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ
ÛËÌÂ›ˆÓ ÙˆÓ ¢§¶,

◗ Ë ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ‰˘Ó·ÙÔÙ‹ÙˆÓ Ô˘ ·Ú¤¯ÔÓÙ·È
·fi Ù· ¢§¶, ‰ËÏ·‰‹ ÔÈ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÚÂfi-
ÌÂÓÂ˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜, fiˆ˜ .¯. Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Î·-

Ù·- ¯ÒÚËÛË˜ ÙˆÓ ·Á›ˆÓ ÛÂ ·Í›· Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ
·fi ¤ÎıÂÛË ÂÈ‰ÈÎÔ‡ ÂÎÙÈÌËÙ‹,   

◗ Ë Î¿Ï˘„Ë ÙˆÓ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ Ô˘ ÂÈ‚¿ÏÏÔÓÙ·È
ÌÂ ÓÔÌÔıÂÙÈÎ¤˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ (ÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓˆÓ
ıÂÌ¿ÙˆÓ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜, ·ÓÔÈÎÙÒÓ
ı¤ÛÂˆÓ Î.Ï.),

◗ Ô fiÁÎÔ˜ Î·È Ù· Â›‰Ë ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ Ô˘ ··È-
ÙÔ‡ÓÙ·È, Î˘Ú›ˆ˜ ÁÈ· ÙË Û‡ÓÙ·ÍË ÙÔ˘ ÚÔÛ·ÚÙ‹-
Ì·ÙÔ˜.

À¿Ú¯Ô˘Ó fiÌˆ˜ Î·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÛËÌÂ›·, ÛÙ· ÔÔ›·
Ú¤ÂÈ Ó· ‰ÔıÂ› È‰È·›ÙÂÚË ‚·Ú‡ÙËÙ· Î·È Ï‡ÛÂÈ˜ ·fi
ÙËÓ ÔÏÈÙÂ›·, ·ÏÏ¿ Î·È ·fi ÙÔ˘˜ ÔÚÎˆÙÔ‡˜ ÂÏÂÁÎÙ¤˜
fiˆ˜, ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·: 
◗ Ô ÙÚfiÔ˜ Ù‹ÚËÛË˜ ÙˆÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ‚È‚Ï›ˆÓ,
◗ Ë ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ‹ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÂÍfi‰ˆÓ (·Ó ı· ÂÎ›-

ÙÔ˘Ó Ù· Î·Ù¿ ¢§¶ ¤ÍÔ‰· ‹ ¿ÏÏ·),  
◗ ·Ó ı· Á›ÓÔ˘Ó ·Ô‰ÂÎÙÔ› ÔÈ “¯ÔÓ‰ÚÈÎÔ› ̆ ÔÏÔÁÈ-

ÛÌÔ›” ‰È·ÊÔÚÒÓ ·ÔÛ‚¤ÛÂˆÓ (·Ó ÂÎÙÈÌËıÔ‡Ó,
fiˆ˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È, ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ› Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜
Î·Ù¿ ∂§¶ Î·È ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ› Î·Ù¿ ¢§¶) ÚÔÎÂÈ-
Ì¤ÓÔ˘ ÁÈ· ÌÂÙ¿‚·ÛË ·fi ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜
Î·Ù¿ ∂§¶ ÛÂ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ¢§¶,

◗ ·Ó ı· ˘¿Ú¯ÂÈ ÙÚfiÔ˜ Û‡ÁÎÚÈÛË˜ Î·È ·ÍÈÔÏfiÁË-
ÛË˜ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂˆÓ Ô˘ Á›ÓÔÓÙ·È ·fi ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ Ô˘
‰Ú·ÛÙËÚÈÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔÓ ›‰ÈÔ ¯ÒÚÔ Î.Ï.
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