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Ι. ∆ηλώσεις Εκπροσώπων του ∆ιοικητικού Συµβουλίου  

 

Eµείς, τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ.: 

• Χριστίνα Σακελλαρίδη του Σταύρου, Πρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και ∆ιευθύνουσα 

Σύµβουλος 

• Στυλιανός Τσαγκαράκη του Εµµανουήλ, Αντιπρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και Γενικός 

∆ιευθυντής 

• Σοφία Πολυχρονέα του Ιωάννη, Μέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου  

 

υπό την ως άνω ιδιότητα µας, ειδικώς προς τούτο ορισθέντες από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Ανώνυµης 

Εταιρείας µε την επωνυµία «INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ.» (εφεξής καλουµένης για λόγους 

συντοµίας ως «Εταιρεία» ή «INTERINVEST A.E.E.X.) δηλώνουµε και βεβαιώνουµε µε την παρούσα ότι εξ 

όσων γνωρίζουµε: 

 

α) Οι συνηµµένες Ετήσιες Οικονοµικές Καταστάσεις της «INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ A.E.E.X.» για 

τη χρήση από 01.01.2009 έως 31.12.2009, οι οποίες καταρτίσθηκαν σύµφωνα µε τα ισχύοντα Λογιστικά 

Πρότυπα, απεικονίζουν κατά τρόπο αληθή τα στοιχεία του ενεργητικού και  παθητικού, την καθαρή θέση και 

τα αποτελέσµατα χρήσεως της Εταιρείας, και  

β) Η συνηµµένη Εκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας απεικονίζει κατά τρόπο αληθή την εξέλιξη, 

τις επιδόσεις και τη θέση της Εταιρείας συµπεριλαµβανοµένης  της περιγραφής των κυριοτέρων κινδύνων και 

αβεβαιοτήτων που αντιµετωπίζει. 

 

Αθήνα, 24 Μαρτίου 2010 

Οι δηλούντες 

 

Η Πρόεδρος του ∆.Σ. & 

∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 

Ο Αντιπρόεδρος του ∆.Σ. & 

Γενικός ∆ιευθυντής  

Το µέλος του ∆.Σ.  

   

Χριστίνα Σακελλαρίδη Στέλιος Τσαγκαράκης Σοφία Πολυχρονέα 

Α.∆.Τ.  ΑΒ 281100/06 Α.∆.Τ.  Ξ 151881/88 Α.∆.Τ. Σ 554933/98 
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II. Έκθεση Ελέγχου Ανεξάρτητου  Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή  

 

Έκθεση Ελέγχου Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 

Προς τους Μετόχους  της Εταιρείας «INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΕΕΧ» 

 

Έκθεση επί των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Ελέγξαµε τις συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΕΕΧ, 

που αποτελούνται από την κατάσταση οικονοµικής θέσης της 31 ∆εκεµβρίου 2009, τις καταστάσεις συνολικού 

εισοδήµατος, µεταβολών ιδίων κεφαλαίων και ταµειακών ροών της χρήσεως που έληξε την ηµεροµηνία αυτή, 

καθώς και την περίληψη σηµαντικών λογιστικών αρχών και µεθόδων και τις λοιπές επεξηγηµατικές 

πληροφορίες. 

 

Ευθύνη της ∆ιοίκησης για τις Οικονοµικές Καταστάσεις 

Η διοίκηση είναι υπεύθυνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση αυτών των οικονοµικών καταστάσεων 

σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την 

Ευρωπαϊκή Ένωση, όπως και για εκείνες τις εσωτερικές δικλείδες που η διοίκηση καθορίζει ως απαραίτητες 

ώστε να καθίσταται δυνατή η κατάρτιση οικονοµικών καταστάσεων απαλλαγµένων από ουσιώδη ανακρίβεια, 

που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος. 

 

Ευθύνη του Ελεγκτή 

Η δική µας ευθύνη είναι να εκφράσουµε γνώµη επί αυτών των οικονοµικών καταστάσεων µε βάση τον έλεγχό 

µας. ∆ιενεργήσαµε τον έλεγχό µας σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Ελέγχου. Τα πρότυπα αυτά απαιτούν να 

συµµορφωνόµαστε µε κανόνες δεοντολογίας, καθώς και να σχεδιάζουµε και διενεργούµε τον έλεγχο µε σκοπό 

την απόκτηση εύλογης διασφάλισης για το εάν οι οικονοµικές καταστάσεις είναι απαλλαγµένες από ουσιώδη 

ανακρίβεια. Ο έλεγχος περιλαµβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για την απόκτηση ελεγκτικών τεκµηρίων, 

σχετικά µε τα ποσά και τις γνωστοποιήσεις στις οικονοµικές καταστάσεις. Οι επιλεγόµενες διαδικασίες 

βασίζονται στην κρίση του ελεγκτή περιλαµβανοµένης της εκτίµησης των κινδύνων ουσιώδους ανακρίβειας 

των οικονοµικών καταστάσεων, που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος. Κατά τη διενέργεια αυτών των 

εκτιµήσεων κινδύνου, ο ελεγκτής εξετάζει τις εσωτερικές δικλείδες που σχετίζονται µε την κατάρτιση και 

εύλογη παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων της εταιρείας, µε σκοπό το σχεδιασµό ελεγκτικών 

διαδικασιών κατάλληλων για τις περιστάσεις και όχι µε σκοπό την έκφραση γνώµης επί της 

αποτελεσµατικότητας των εσωτερικών δικλείδων της εταιρείας. Ο έλεγχος περιλαµβάνει επίσης την 

αξιολόγηση της καταλληλότητας των λογιστικών αρχών και µεθόδων που χρησιµοποιήθηκαν και του εύλογου 

των εκτιµήσεων που έγιναν από τη διοίκηση, καθώς και αξιολόγηση της συνολικής παρουσίασης των 

οικονοµικών καταστάσεων. Πιστεύουµε ότι τα ελεγκτικά τεκµήρια που έχουµε συγκεντρώσει είναι επαρκή και 

κατάλληλα για τη θεµελίωση της ελεγκτικής µας γνώµης. 
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Γνώµη 

Κατά τη γνώµη µας, οι συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζουν εύλογα, από κάθε ουσιώδη άποψη, 

την οικονοµική θέση της Εταιρείας κατά την 31 ∆εκεµβρίου 2009, τη χρηµατοοικονοµική της επίδοση και τις 

ταµειακές της ροές για τη χρήση που έληξε την ηµεροµηνία αυτή σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

Αναφορά επί άλλων Νοµικών και Κανονιστικών θεµάτων 

Επαληθεύσαµε τη συµφωνία και την αντιστοίχηση του περιεχοµένου της Έκθεσης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 

µε τις συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις, στα πλαίσια των οριζόµενων από τα άρθρα 43α και 37 του Κ.Ν. 

2190/1920. 

 

Αθήνα, 26 Μαρτίου 2010 

Ο Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

 

 

Βασίλειος Κ. Μονογυιός 

Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ 25141 
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IIΙ. Ετήσια Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου για τη διαχειριστική χρήση    

01.01.2009 – 31.12.2009  

 

1. Εισαγωγή 

 

Κυρίες και Κύριοι Μέτοχοι, 

Η παρούσα Ετήσια Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου η οποία ακολουθεί (εφεξής καλουµένη για λόγους 

συντοµίας ως «Έκθεση»), αφορά την εταιρική χρήση 2009 (01.01.2009-31.12.2009). 

 Η παρούσα Έκθεση συντάχθηκε και είναι εναρµονισµένη µε τις σχετικές διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920 όπως 

ισχύει, του νόµου 3556/2007(ΦΕΚ91Α/30.04.2007) και τις επ’ αυτού εκδοθείσες εκτελεστικές αποφάσεις της 

Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και ιδίως την Απόφαση µε αριθµό 7/448/11.10.2007 του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 

της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς.  

Η παρούσα Έκθεση εµπεριέχει κατά τρόπο ευσύνοπτο, πλην όµως ουσιαστικό, όλες τις σηµαντικές επιµέρους 

θεµατικές ενότητες, τα σηµαντικά γεγονότα που διαδραµατίσθηκαν στην χρήση, την επίδραση τους στις 

ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις, που είναι απαραίτητα, µε βάση το ως άνω νοµοθετικό πλαίσιο και απεικονίζει 

κατά τρόπο αληθή όλες τις σχετικές και αναγκαίες κατά νόµο πληροφορίες, προκειµένου να εξαχθεί µια 

ουσιαστική και εµπεριστατωµένη ενηµέρωση των µετόχων και του επενδυτικού κοινού για την δραστηριότητα 

κατά την εν λόγω διαχειριστική χρήση 2009 (01.01.2009-31.12.2009) της Εταιρείας «INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ 

ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ.» (Εφεξής καλουµένη για λόγους συντοµίας ως «Εταιρεία» ή «Εκδότρια» ή 

«Interinvest»). Επίσης γίνεται περιγραφή των κυριότερων κινδύνων και αβεβαιοτήτων που η Εταιρεία 

ενδέχεται να αντιµετωπίσει κατά την τρέχουσα διαχειριστική χρήση και παρατίθενται οι σηµαντικές 

συναλλαγές που καταρτίσθηκαν µεταξύ της Εταιρείας και συνδεδεµένων µε αυτήν προσώπων. 

Η Εκθεση περιλαµβάνεται αυτούσια µαζί µε τις οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας και τα λοιπά 

απαιτούµενα από τον νόµο στοιχεία και δηλώσεις στην Ετήσια Οικονοµική Εκθεση που αφορά την κλειοµένη 

χρήση 2009. Οι ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις και οι σηµειώσεις επι των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων 

για τη διαχειριστική χρήση 2009 (01.01.2009-31.12.2009), έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς(∆ΠΧΑ) που έχουν εκδοθεί Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (IASB). 

Επίσης έχουν καταρτιστεί σύµφωνα µε τους ίδιους κανόνες και αρχές όπως εκείνες του οικονοµικού έτους 

2008 λαµβάνοντας υπόψη όλα τα οριζόµενα στην παράγραφο 5 «Σηµειώσεις επι των ετήσιων οικονοµικών 

καταστάσεων». 

Οι θεµατικές ενότητες της Εκθέσεως και το περιεχόµενο αυτών έχουν ως ακολούθως: 

 

2. Επισκόπηση της  Εγχώριας και ∆ιεθνούς Οικονοµίας & Χρηµατιστηριακής  Αγοράς  κατά την 

διάρκεια της κλειοµένης χρήσης  2009  

 

Η ∆ιεθνής Χρηµατιστηριακή Αγορά 

Η χρηµατοπιστωτική κρίση που εκδηλώθηκε αρχικά ως κρίση της αγοράς τιτλοποιηµένων ενυπόθηκων 

δανείων χαµηλής εξασφάλισης και µετατράπηκε ακολούθως από την άνοιξη του 2008, σε γενική κρίση των 
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αγορών (ακινήτων, µετοχών εµπορευµάτων, νοµισµάτων και αναδυοµένων οικονοµιών), µετεστράφη: σε 

παγκόσµια συστηµική κρίση τραπεζών και οικονοµιών υποχρεώνοντας σε πρωτοφανή µέτρα νοµισµατικής και 

δηµοσιονοµικής παρέµβασης σε ΗΠΑ, Ευρώπη, Ιαπωνία, Κίνα Ρωσία κ.α.  

Oι  έντονες διακυµάνσεις των αγορών που εκδηλώθηκαν  δηµιούργησαν αβεβαιότητα και ανησυχία, ενώ από 

τον Οκτώβριο 2008 έγιναν ακόµα πιο δραµατικές καθώς συνοδεύτηκαν από  µεγάλη υποχώρηση των 

χρηµατιστηριακών δεικτών και µετατράπηκαν σε κατακόρυφη πτώση σε όλες τις αγορές του κόσµου. 

Πράγµατι αν και µια  σειρά από διεθνώς συντονισµένα µέτρα παροχής ρευστότητας και κεφαλαιακής 

ενίσχυσης τραπεζών και οικονοµιών που ελήφθησαν αρχικά για την αντιµετώπιση της κρίσης προκάλεσαν µια 

σχετική αισιοδοξία, αυτά δεν ήσαν αρκετά για να εµπεδώσουν κλίµα εµπιστοσύνης στους συµµετέχοντες, µε 

αποτέλεσµα  οι αγορές να συνεχίσουν την πτωτική τους πορεία.   

Παρ’ όλα αυτά σε ένα περιβάλλον χρηµατοπιστωτικής κρίσης και ύφεσης στο οποίο είχε ήδη περιέλθει η 

οικονοµία  το 2009, οι χρηµατιστηριακές αγορές ανέκαµψαν από τον Μάρτιο  απ’ όπου οι σηµαντικότεροι 

χρηµατιστηριακοί δείκτες κατέγραψαν ένα ανοδικό ράλι που ήταν αποτέλεσµα:  

• της προηγούµενης µεγάλης τους πτώσης από το 2008. 

•  των προσδοκιών για άνοδο των κερδών στο µέλλον.  

•  της στήριξης όπως αναφέραµε των τραπεζών από κυβερνήσεις και κεντρικές τράπεζες. 

Το 2009 ήταν ένα πολύ καλό έτος  για την αγορά χρεογράφων µε σταθερή απόδοση. Η πρωτογενής αγορά 

αναζωπυρώθηκε, ξεπερνώντας όλα τα προηγούµενα ρεκόρ εκδόσεων στην Ευρώπη. Η δευτερογενής αγορά η 

οποία είχε δείξει σηµάδια κόπωσης στο τέλος του 2008 επέστρεψε στα προ της κρίσης επίπεδα, αλλά µε 

µεγαλύτερα  spreads. Tα spreads τον προηγούµενο χρόνο ήταν στα επίπεδα των πέντε µονάδων και  

µειώθηκαν στις δύο όταν πριν την κρίση ήταν µια µονάδα. Η διαφοροποίηση αυτή µεταξύ πρωτογενούς και 

δευτερογενούς αγοράς συνέβη καθώς λίγες τράπεζες είχαν την βούληση να πάρουν ρίσκο ή να προσφέρουν 

ρευστότητα στους πελάτες τους.   

Στις Η.Π.Α.  ο δείκτης Dow Jones για όλη την διάρκεια του 2009 αυξήθηκε κατά 18,81% ενώ ο S&P 500 κατά 

23,45%.  

Στην Ευρώπη οι κυριότεροι χρηµατιστηριακοί δείκτες παρουσίασαν άνοδο, όπως: ο FTSE-100 του Λονδίνου 

κατά 21,18%, ο δείκτης DAX στην Γερµανία  κατά 23,85% και ο δείκτης CAC 40 στο Παρίσι κατά 20,79%. 

 

Η Εγχώρια Χρηµατιστηριακή Αγορά 

Η ελληνική χρηµατιστηριακή αγορά στο µεγαλύτερο διάστηµα του 2009 συντονίσθηκε µε την ανοδική κίνηση 

των διεθνών αγορών ενώ προς το τέλος του 2009 κινήθηκε µε βάση τις εγχώριες εξελίξεις που αφορούσαν τα 

δηµοσιονοµικά προβλήµατα της ελληνικής οικονοµίας και που αποτυπώθηκαν στην αγορά οµολόγων, µετά τις 

υποβαθµίσεις της ελληνικής οικονοµίας από τους διεθνείς οίκους πιστοληπτικής αξιολόγησης. Ιδιαίτερα 

σηµασία έχει η συσχέτιση της πορείας του γενικού δείκτη του Χ.Α. µε τη ροή κεφαλαίων από ξένους 

θεσµικούς επενδυτές  ενώ η αλλαγή της πορείας αποδίδει, κατά την γνώµη πολλών αναλυτών, και την πορεία 

που κατέγραψε ο γενικός δείκτης από το 2008 στις αρχές του 2009.  Καταλύτης των εξελίξεων ήταν ο 

τραπεζικός κλάδος. Οι τιµές των τραπεζικών µετοχών στο τέλος Νοεµβρίου 2009 είχαν σηµειώσει σηµαντική 
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άνοδο την ώρα που γινόταν σαφές ότι η καθίζηση της αγοράς και η ανεργία επηρεάζουν αρνητικά τα µεγέθη 

των τραπεζών καθώς επίσης οι επισφάλειες και τα καθυστερούµενα δάνεια.   

 Σε ότι αφορά τις νέες εισαγωγές στο Χ.Α., µόλις µία ήταν η νέα εισαγωγή στην κύρια αγορά αυτή της  MIG 

Real Estate. Στο τέλος του 2009, το ελληνικό χρηµατιστήριο βρέθηκε µε 12 εταιρείες λιγότερες λόγω 

συγχωνεύσεων, διαγραφών ή δηµόσιων προτάσεων περιορίζοντας τον αριθµό των εταιρειών που οι µετοχές 

τους βρίσκονται σε διαπραγµάτευση σε 283. Οι εισηγµένες εταιρείες άντλησαν µέσω του Χ.Α. κεφάλαια ύψους 

€ 4,7 δις, από τα οποία τα € 3,97 δις αφορούσαν τον κλάδο των τραπεζών (Εθνική, Alpha Bank, Γενική 

Τράπεζα, Τράπεζα Αττικής Εµπορική Τράπεζα και το Ταχυδροµικό Ταµιευτήριο). Η συνολική κεφαλαιοποίηση 

της αγοράς αυξήθηκε κατά € 15,07 δις και στην τελευταία συνεδρίαση του 2009 διαµορφώθηκε σε € 83,972 

δις έναντι € 68,895 δις το 2008.  

Το ελληνικό χρηµατιστήριο στις 31.12.09  παρουσίαζε την εξής εικόνα:  

O γενικός δείκτης του Χ.Α. έκλεισε στις 2.196,16 µονάδες σηµειώνοντας άνοδο κατά 22,93% για το σύνολο 

του έτους, µετά από µια ιδιαίτερα αρνητική χρονιά όπως ήταν το 2008. Αλλά και η απόδοση του δείκτη 

υψηλής κεφαλαιοποίησης FTSE-20 σηµείωσε άνοδο  κατά 20,68% (Στις 31.12.2009 ήταν 1.125,38 µονάδες)  

ενώ η άνοδος για τον FTSE-40 που έκλεισε στις 2.614,15 µονάδες  ήταν 37,54%. Ο δείκτης µικρής 

κεφαλαιοποίησης FTSE-80 έκλεισε στις 31.12.2009 στις 427,69 µονάδες, σηµειώνοντας αύξηση κατά 1,19%. 

Τέλος οι άλλοι επιµέρους ενδεικτικά κλαδικοί δείκτες έκλεισαν ως εξής: Τράπεζες άνοδος 40,13%, Τρόφιµα & 

Ποτά άνοδος 64,54%, Βιοµηχανικά Προιόντα & Υπηρεσίες άνοδος 19,73%, Πετρέλαιο & Αέριο άνοδος 42,90% 

και Χρηµατοοικονοµικές Υπηρεσίες πτώση 17,32%. 

 

Η Παγκόσµιος Οικονοµία 

Τα µηνύµατα από την παγκόσµια οικονοµία ήταν ενθαρρυντικά από τις αρχές του  καλοκαιριού. Η βελτίωση 

ορισµένων οικονοµικών δεικτών (κυρίως καταναλωτικής και επιχειρηµατικής εµπιστοσύνης) συνοδευµένη από 

την λήψη διαφόρων µέτρων που πήραν οι χώρες όπως πχ η παροχή ρευστότητας και κεφαλαιακών 

ενισχύσεων στα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, η µείωση των επιτοκίων και ο αυξηµένος κρατικός 

παρεµβατισµός, ανέστρεψαν κάπως το ήδη βεβαρηµένο αρνητικό κλίµα. Παράλληλα δηµιούργησαν µε την 

σειρά τους ένα ρεύµα αισιόδοξων  αναλυτών  που µιλούσαν για επερχόµενη δειλή ανάκαµψη της παγκόσµιας 

οικονοµίας από το τέλος του 2009 ή αρχές του 2010.  Από την άλλη πλευρά όµως, καθ όλη την διάρκεια του 

2009, µια σειρά από οικονοµικούς παράγοντες όπως π.χ. οικονοµικές ανισορροπίες, ανεργία, δηµόσιο χρέος, 

δηµοσιονοµικά ελλείµµατα, κόστος εξυπηρέτησης ιδιωτικών χρεών κλπ συνέχιζαν να ταλανίζουν την 

παγκόσµια οικονοµία, να τροφοδοτούν παθογένειες και αρνητικές καταστάσεις  του παρελθόντος και να 

προδιαγράφουν το µέλλον της παγκόσµιας οικονοµικής δραστηριότητας  µε  µια τεθλασµένη και όχι 

ευθύγραµµη πορεία. Η έκδοση κρατικών οµολόγων για την χρηµατοδότηση των δηµοσίων ελλειµµάτων το 

2009, ξεπέρασε τα υψηλά επίπεδα του 2008 και αναµένεται υψηλή και το 2010. Τα πολύ χαµηλά επιτόκια των 

κεντρικών τραπεζών δεν πέτυχαν να ενισχύσουν τις χορηγήσεις των τραπεζών προς τις επιχειρήσεις και τα 

νοικοκυριά. Αντίθετα, τροφοδότησαν επενδύσεις σε τίτλους και εµπορεύµατα κλπ µε συνέπεια την άνοδο των 

τιµών. Τις τάσεις αυτές ενίσχυσαν οι ενδείξεις ανάκαµψης της παγκόσµιας οικονοµίας που απεκατέστησαν την 
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διάθεση ανάληψης κινδύνου µε αποτέλεσµα την µεγάλη άνοδο των χρηµατιστηρίων από την άνοιξη του 2009, 

που συνεχίζεται µε διακυµάνσεις, αλλά και τη µείωση του spread στα εταιρικά οµόλογα. 

 

Ελληνική Οικονοµία 

Η χρηµατοπιστωτική και οικονοµική κρίση ανέδειξε τις µεγάλες µακροοικονοµικές ανισορροπίες και 

διαρθρωτικές αδυναµίες της ελληνικής οικονοµίας οπως το καταδεικνύουν οι οικονοµικοί δείκτες που 

παραθέτουµε κατωτέρω.  Από τις αρχές του 2009  η ελληνική οικονοµία έχει εισέλθει σε ύφεση.  Το δηµόσιο 

έλλειµµα έφθασε το 12,7% ΑΕΠ  ενώ το εξωτερικό χρέος του δηµόσιου τοµέα, των τραπεζών και των 

επιχειρήσεων ανήλθε το 2009 στο 163% (του δηµόσιο τοµέα ανέρχεται σε 121%) του ΑΕΠ της χώρας, 

γεγονός που συνεπάγεται αυξηµένο κόστος δανεισµού για το ελληνικό δηµόσιο. Ο ρυθµός ανάπτυξης που 

κατέγραψε η ελληνική οικονοµία ήταν αρνητικός  - ήταν 1,5% ενω αναµένεται εντονότερος για το 2010. Οι 

ελληνικές τράπεζες άντλησαν σηµαντική ρευστότητα από την ΕΚΤ-πάνω από € 40 δις µε χαµηλό επιτόκιο 

(άνω του 1%) - αποκοµίζοντας σηµαντικά κέρδη από τοποθετήσεις σε τίτλους ελληνικού δηµοσίου µε 

υψηλότερες αποδόσεις (άνω του 4%). Από την άλλη πλευρά η µετέπειτα άνοδος των spreads των ελληνικών 

κρατικών οµολόγων που σηµειώθηκε στα τέλη του 2009, καθώς η δυσµενής εικόνα των οικονοµικών µας που 

οδήγησε σε υποβάθµιση της  πιστοληπτικής ικανότητας της χώρας, αύξησε το κόστος άντλησης κεφαλαίων 

για τις ελληνικές τράπεζες  και  µείωσε την αξίας των οµολόγων που διακρατούν.   Οι κίνδυνοι είναι προφανείς 

και η χώρα καλείται να µετατρέψει την αναγκαστική περιοριστική πολιτική σε αναπτυξιακή, µε 

αναπροσανατολισµό της οικονοµίας σε  µια οικονοµία µε παραγωγικό και εξαγωγικό προσανατολισµό και 

αποτελεσµατικότερη δηµόσια διοίκηση. Η βελτίωση της εικόνας του οικονοµικού κλίµατος στο εξωτερικό που 

πιθανά να οδηγήσει σε αναθέρµανση της παγκόσµιας οικονοµίας  εκτιµούµε ότι θα συµβάλει θετικά προς την 

ανωτέρω κατεύθυνση. 

 

Εταιρείες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου 

Το σύνολο των ελληνικών εταιρειών επενδύσεων χαρτοφυλακίου (Ε.Ε.Χ.)-σύµφωνα µε στοιχεία της Ένωσης 

Θεσµικών Επενδυτών - εµφάνισε θετικά αποτελέσµατα. Το σύνολο του ενεργητικού των πέντε εταιρειών που 

αριθµούσε ο κλάδος στο τέλος του 2009 διαµορφώθηκε σε € 247,6 εκατ. έναντι 236,56 εκατ. στο τέλος του 

2008. Κατά το κλείσιµο της χρήσης όλες οι Ε.Ε.Χ.  διαπραγµατευόταν µε discount το οποίο κυµαινόταν από 

28,29% έως και 48,10%. Τέλος οι αποδόσεις της εσωτερικής αξίας των πέντε  Ε.Ε.Χ. ήταν θετικές και  

κυµάνθηκαν µεταξύ 4,59% και 31,84%. 

 

3. Οικονοµική Επισκόπηση της Εταιρείας για την κλειοµένη χρήση 2009 

 
Παραθέτουµε τα οικονοµικά µεγέθη που πραγµατοποίησε η Εταιρεία κατά την διαχειριστική χρήση 2009 

(01.01.2009-31.12.2009), ενώ ο αναγνώστης που επιθυµεί να αντλήσει περισσότερες και αναλυτικότερες 

πληροφορίες επί των οικονοµικών δεδοµένων, µπορεί να ανατρέξει και στις δηµοσιευµένες οικονοµικές 

καταστάσεις και στην ετήσια  οικονοµική έκθεση της εν λόγω χρήσης.  
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Ο Κύκλος Εργασιών από την διαχείριση του χαρτοφυλακίου  την διαχειριστική χρήση 01/01/2009-31/12/2009 

ανήλθε στο ποσό € 1.798.759,21, έναντι αρνητικού ποσού  € -6.383.596,11 της αντίστοιχης προηγούµενης 

διαχειριστικής χρήσης 01.01.2008- 31.12.08 και αναλύεται σε:  

 

Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου   
482.612,93 

-  Μερίσµατα από µετοχές εξωτερικού 3.240,37   

-  Μερίσµατα από µετοχές εσωτερικού 98.807,09   

-  Τόκοι οµολόγων εξωτερικού 118.818,82   

-  Τόκοι οµολόγων εσωτερικού 36.271,23   

-  Τόκοι από µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο ΥΓΕΙΑ ΑΕ  4.068,09   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε ευρώ 183.613,10   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε Ξ.Ν. 0,00   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε Ξ.Ν. 364,97   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε ευρώ 37.429,26   

-   Λοιποί πρόσοδοι χαρτοφυλακίου εξωτερικού 0,00   

 Κέρδη από αγοραπωλησίες και από αποτίµηση 
χρεογράφων   1.316.146,28 

Σύνολο   1.798.759,21 

 

Τα Κέρδη / (Ζηµίες) από αγοραπωλησίες και αποτίµησης χρεογράφων της χρήσης 01.01.2009 - 31.12.2009 

αναλύονται ως εξής: 

 

  ΜΕΤΟΧΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΟΜΟΛΟΓΑ ΟΜΟΛΟΓΑ ΣΥΝ/ΚΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΣΥΝΟΛΟ 

  ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ∆ΙΑΦΟΡΕΣ     

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εσωτερικού 867.752,04             

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εξωτερικού   665,33           

Κέρδη από πωλήσεις οµολόγων εσωτερικού              

Ζηµίες από πωλήσεις µετοχών εσωτερικού -219.155,19             

Ζηµίες από πωλήσεις µετοχών εξωτερικού   -22.708,85           

Ζηµίες από πωλήσεις οµολόγων εξωτερικού               

Ζηµίες από πωλήσεις οµολόγων εσωτερικού     -4.769,21         

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχων εσωτερικού 467.848,71             

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχων εξωτερικού   76.426,62           
Κέρδη/Ζηµίαι από πώληση οµολόγων 
εξωτερικού       22.500,00       

∆ιαφορές αποτίµησης οµόλογα εσωτερικού     -22.670,00         

∆ιαφορές αποτίµησης οµολόγων εξωτερικου       -11.209,10       

Κέδη/Ζηµίες από συναλλαγµατικές διαφορές          27.640,93     

Κέρδη από πράξεις Σ.Μ.Ε.           133.825,00   

  1.116.445,56 54.383,10 -27.439,21 11.290,90 27.640,93 133.825,00 1.316.146,28 

Εσωτερικού :   €  1.222.831,35 

Eξωτερικού  :  €       93.314,93 
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Ο Κύκλος Εργασιών που πραγµατοποιήθηκε κατά την διαχειριστική χρήση 2008 αναλύεται ως εξής:   

 

Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου 
  

818.458,89 

-  Μερίσµατα από µετοχές εξωτερικού 32.744,47   

-  Μερίσµατα από µετοχές εσωτερικού 209.059,01   

-  Τόκοι οµολόγων εξωτερικού 267.289,37   

-  Τόκοι από µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο ΥΓΕΙΑ ΑΕ  10.930,20   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε ευρώ 68.863,03   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε Ξ.Ν. 36.396,07   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε Ξ.Ν. 12.671,26   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε ευρώ 179.774,63   

-   Λοιποί πρόσοδοι χαρτοφυλακίου εξωτερικού 730,85   

Κέρδη από αγοραπωλησίες και από αποτίµηση χρεογράφων   -7.202.055,00 

Σύνολο   -6.383.596,11 

 

Τα Κέρδη / (Ζηµιές) από αγοραπωλησίες και αποτίµηση χρεογράφων της χρήσης 01.01.2008 - 31.12.2008 

αναλύονται ως εξής: 

 

ΜΕΤΧΟΧΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΟΜΟΛΟΓΑ ΟΜΟΛΟΓΑ   
  ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 

ΣΥΝ/ΚΕΣ 
∆ΙΑΦΟΡΕΣ 

ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΣΥΝΟΛΟ 

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εσωτερικού 395.782,69             

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εξωτερικού   0,00           

Ζηµίες από πωλήσεις µετοχών εσωτερικού -750.323,42             

Ζηµίες από πωλήσεις µετοχών εξωτερικού   0,00           
Ζηµίες από πωλήσεις οµολόγων 
εξωτερικού      0,00       

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχών εσωτερικού -5.826.448,63             

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχών εξωτερικού   -414.715,20           
Κέρδη/Ζηµίαι από πώληση οµολόγων 
εξωτερικού       3.560,00       
∆ιαφορές αποτίµησης οµόλογα 
εσωτερικού     1.869,21         
∆ιαφορές αποτίµησης οµολόγων 
εξωτερικού       -663.205,00       
Κέρδη/Ζηµίες από συναλλαγµατικές 
διαφορές          -7.810,15     

Κέρδη από πράξεις Σ.Μ.Ε.           59.235,50   

  -6.180.989,36 -414.715,20 1.869,21 -659.645,00 -7.810,15 59.235,50 -7.202.055,00 

 

Εσωτερικού :  €  -6.121.753,86 

Eξωτερικού:   € - 1.080.301,14 

 

Από τους ανωτέρω αναλυτικούς συγκριτικούς πίνακες η θετική  µεταβολή µεταξύ των δύο χρήσεων προήλθε 

κυρίως από τις µετοχές γεγονός που οφείλεται στην ανοδική πορεία που κατέγραψαν οι χρηµατιστηριακές 

αγορές κατά την εξεταζόµενη διαχειριστική χρήση του 2009. Όπως απεικονίζεται και στις οικονοµικές 

καταστάσεις το γεγονός αυτό, επηρέασε περαιτέρω θετικά το αποτέλεσµα της Εταιρείας. 
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Οι δαπάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου παρουσίασαν µείωση κατά 5,96% κυρίως λόγω της µείωσης της 

αµοιβής διαχείρισης εξαιτίας των συνθηκών της αγοράς. Οι δαπάνες διαχείρισης κατά την χρήση 2009 

ανήλθαν  στο ποσό € 612.228,49  έναντι ποσού €  651.058,45 για την χρήση 2008. Ο αναγνώστης που 

επιθυµεί να αντλήσει περισσότερες πληροφορίες, µπορεί να ανατρέξει στις σηµειώσεις της παρούσας 

οικονοµικής έκθεσης όπου παρατίθεται αναλυτικός συγκριτικός πίνακας   

 

Οι δαπάνες διοικητικής λειτουργίας  είναι µειωµένες κατά 8,60% σε σχέση µε την  διαχειριστική χρήση 

(01.01.2008-30.12.2008). Συγκεκριµένα το 2009 ανήλθαν στο ποσό των € 378.901,76 ενώ την αντίστοιχη 

περσινή διαχειριστική χρήση ανήλθαν στο ποσό  € 414.581,60. Ο αναγνώστης που επιθυµεί να αντλήσει 

περισσότερες πληροφορίες, µπορεί να ανατρέξει στις σηµειώσεις της παρούσας οικονοµικής έκθεσης όπου 

παρατίθεται αναλυτικός συγκριτικός πίνακας   

 

Καθαρό Αποτέλεσµα ∆ιαχειριστικής χρήσης 01.01.2009 - 31.12.2009 

Το καθαρό αποτέλεσµα της εν λόγω διαχειριστικής χρήσης µετά από φόρους ήταν κέρδος ποσού €  

772.945,84 έναντι ζηµίας ποσού € 7.542.884,12 που κατέγραψε η εταιρεία για την χρήση 2008. Το δε κέρδη 

προ φόρων της κλειοµένης χρήσης ανήλθαν στο ποσό € 807.628,96  ενώ στις 31.12.2008 το αποτέλεσµα προ 

φόρων ήταν ζηµία  € 7.449.236,16.    

Η θετική  µεταβολή του «Κύκλου Εργασιών» της Εταιρείας, εξαιτίας  της θετικής πορείας που κατέγραψαν οι 

αγορές το 2009, και των όσων εκθέσαµε ανωτέρω, επέδρασε περαιτέρω θετικά και στο αποτέλεσµα της 

χρήσης. 

 

Χαρτοφυλάκιο   

Την 31η ∆εκεµβρίου 2009 το χαρτοφυλάκιο της εταιρίας – όπως εµφανίζεται στον πίνακα επενδύσεων – 

αποτιµόταν σε  € 17.112.337,42. Η δε καθαρή αξία του ενεργητικού την ίδια ηµεροµηνία ανερχόταν σε € 

17.597.632,85. Όπως αναφέρεται και στις σηµειώσεις του ισολογισµού τα χρεόγραφα αποτιµήθηκαν στις 

αντίστοιχες τιµές κλεισίµατος της 31.12.2009. Το χαρτοφυλάκιο της 31.12.2009 ήταν επενδεδυµένο – µε 

βάση τις τρέχουσες τιµές - σε µετοχές κατά 33,13%, σε διαθέσιµα (προθεσµιακές καταθέσεις & καταθέσεις 

λογ. όψεως) 44,19%  και σε οµόλογα  22,66%  Η υποαξία που προέκυψε κατά την αποτίµηση της 31.12.2009 

ανήλθε στο ποσό των € 745.202,20 και βάρυνε τα αποτελέσµατα της χρήσης. Η υποαξία προήλθε κυρίως από 

την πτωτική πορεία που κατέγραψε το Χρηµατιστήριο Αθηνών στο τελευταίο τρίµηνο 2009 και πού οφείλετο 

σε µια σειρά από λόγους που εκθέσαµε ανωτέρω .  

Επίσης αναφέρουµε  ότι η διαχείριση του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας σύµφωνα µε την απόφαση της 

Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της 11.04.2005 καθώς και µε την από 10.06.2005 Σύµβαση 

∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίου, έχει ανατεθεί στην MARFIN GLOBAL ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ από την οποία 

και ασκήθηκε κατά την χρήση 2008 καθώς και καθ’ όλη την διάρκεια της χρήσης 2009.  
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Επενδυτική πολιτική 

Σε ότι αφορά την διαχείριση των επενδύσεων της Εταιρείας συνεχίσθηκε η ακολουθούµενη πολιτική 

επενδύσεων δηλαδή,  προσεκτική επιλογή συγκεκριµένων εταιρειών που δραστηριοποιούνται σε δυναµικούς 

κλάδους και προϊόντα και αναµένεται  να έχουν σηµαντική αύξηση εργασιών τα προσεχή χρόνια καθώς επίσης 

και η τοποθέτηση ποσοστού που µπορεί να κυµαίνεται µεταξύ 15% και 65% σε µετοχές εσωτερικού-

εξωτερικού και του υπολοίπου σε οµόλογα και προθεσµιακές καταθέσεις. Η επιλογή εστιάζεται κυρίως σε 

µετοχές της διεθνούς αγοράς του Χ.Α. και σε blue chips του εξωτερικού. Συγχρόνως επιδιώχθηκε η αναζήτηση 

επενδυτικών ευκαιριών της αγοράς µε σκοπό την επίτευξη κερδών σε συνδυασµό µε τη διατήρηση σε χαµηλά 

επίπεδα του αναλαµβανοµένου κινδύνου. 

Στις 31.12.2009 το χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας σε τρέχουσες τιµές ήταν επενδεδυµένο κατά 32,05% σε 

µετοχές, κατά 22,95% σε οµόλογα και κατά 45% σε διαθέσιµα.  Οι πέντε µεγαλύτερες µετοχικές συµµετοχές 

της Εταιρείας,κατά την λήξη της χρήσης 2009, ήταν στις εταιρείες ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ, ΜΟΤΟΡ ΟΙΛ ΑΕ, ΟΠΑΠ 

ΑΕ, ΙΤΡΑΛΟΤ ΑΕ. Αναλυτικότερες πληροφορίες για τις επενδύσεις της Εταιρείας περιέχονται στον Πίνακα 

Επενδύσεων µε ηµεροµηνία 31.12.2009. 

 

H πορεία της  µετοχής   

Στο τέλος του 2009, η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής της INTERINVEST Α.Ε.Ε.Χ. ήταν € 0,82 η δε 

εσωτερική αξία ανήλθε σε  € 1,58 εµφανίζοντας discount - 48,10%.  

Αντίστοιχα στις 31.12.2008 η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής της Εταιρίας  ήταν € 0,86,  η δε εσωτερική 

αξία είχε διαµορφωθεί σε € 1,51 παρουσιάζοντας discount -43,05%. Όπως προκύπτει από τα επίσηµα στοιχεία 

της Ένωσης Θεσµικών Επενδυτών στις 31.12.09, η µέση σταθµισµένη τιµή για το σύνολο των Α.Ε.Ε.Χ. ήταν 

discount -38,55%.  

Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται συγκριτική πληροφόρηση µε τις υπόλοιπες µετοχές του κλάδου των 

εταιρειών επενδύσεων χαρτοφυλακίου για τις 31.12.2009. 

 

ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΕΤΑΙΡΕΙΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ ΤΗΝ 31/12/2009 

PREMIUM 
ΚΑΘΑΡΗ ΑΞΙΑ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

A/A   

ΤΙΜΗ 
ΜΕΤΟΧΗΣ 

σε € 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΗ 
ΑΞΙΑ 

ΜΕΤΟΧΗΣ 
σε € (DISCOUNT) 

ΑΠΟ∆ΟΣΗ 
ΕΣΩΤΕΡΙΚΗΣ 
ΑΞΙΑΣ AΠΟ 

31/12 σε € (NAV) 

1 ALPHA TRUST ΑΝ∆ΡΟΜΕ∆Α Α.Ε.Ε.Χ. 1,47 2,05 -28,29% 5,16% 56.512.433,20 

2 EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. 1,18 1,92 -38,54% 5,22% 20.400.233,03 

3 
INTERINVEST- ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 
Α.Ε.Ε.Χ. 0,82 1,58 -48,10% 4,59% 17.597.632,85 

4 ΑΙΟΛΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ 1,93 3,06 -36,93% 16,93%      34.149.911,75 

5 ∆ΙΑΣ Α.Ε.Ε.Χ 0,65 1,13 -42,48% 31,84% 118.981.166,82 

  ΣΥΝΟΛΟ         247.641.377,65 

Πηγή: Ένωση Θεσµικών Επενδυτών 

 

Το σχεδιάγραµµα που ακολουθεί, παρουσιάζει τις τιµές κλεισίµατος και τον όγκο των συναλλαγών σε µετοχές 

στις αντίστοιχες ηµεροµηνίες για το έτος 2009. Κατά την διάρκεια του έτους η µεγίστη τιµή της µετοχής ήταν 
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€ 1,39 στις 27/05/09 και ελαχίστη τιµή της µετοχής € 0,69 στις 11/03/09. Η µέση τιµή της µετοχής το 2009 

διαµορφώθηκε σε € 0,96  ενώ ο  συνολικός όγκος ανήλθε σε 681.137 τεµάχια. 

 

Η πορεία της µετοχής  της «ΙNTERINVEST A.E.E.X.» σε σχέση µε την πορεία του Γενικού ∆είκτη 
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Σηµείωση:  Οι τιµές και των δύο (Η µετοχή της Interinvest και ο Γενικός ∆είκτης) εκφράζονται σε ενιαία 

κλίµακα µε αφετηρία τις 100 µονάδες. 

 

∆ιανοµή κερδών   

Το αποτέλεσµα της χρήσης ήταν κέρδη ποσού € 772.945,84. ∆εν καθίσταται όµως δυνατή η διανοµή 

µερίσµατος καθόσον στα αποτελέσµατα εις νέο καταλείπεται ζηµία ποσού € 7.085.443,49 εξαιτίας των ζηµιών 

προηγούµενων χρήσεων.   

 

Ιδιες Μετοχές 

Αναφέρουµε ότι η Εταιρεία µε ηµεροµηνία αναφοράς 31.12.09 δεν κατείχε ίδιες µετοχές και δεν  διενήργησε   

καµµία αγορά κατά την διάρκεια της χρήσης.   

 

Επιδόσεις και Θέση της Εταιρείας-Χρηµατοοικονοµικοί και µη βασικοί δείκτες επιδόσεων 

Η εξέλιξη των κυριότερων οικονοµικών µεγεθών και επιδόσεων της Εταιρείας τις δύο τελευταίες χρήσεις 

απεικονίζεται στον παρακάτω πίνακα: 

 31.12.2009 31.12.2008 
Κύκλος Εργασιών 1.798.759,21 -6.383.596,11 
Καθαρά Κέρδη(Ζηµίες) µετά από Φόρους 772.945,84 -7.542.884,12 
Καθαρό Ενεργητικό 17.597.632,85 16.824.782,86 
Απόδοση N.A.V. 4,59% -30,96% 
Premium/Discount -48,10% -43,05% 
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Στόχοι και πολιτικές διαχείρισης  αναλαµβανοµένων κινδύνων 

Η Εταιρεία έχει αναθέσει την µέτρηση και αξιολόγηση του επενδυτικού κινδύνου στην ∆ιαχειρίστρια εταιρεία 

MARFIN GAM Α.Ε.∆.Α.Κ. η οποία έχει ενσωµατώσει στην πληροφοριακή και λογιστική της υποδοµή 

κατάλληλους µηχανισµούς αξιολόγησης και παρακολούθησης. Η ∆ιοίκηση εξασφάλισε ώστε η διαχειρίστρια 

εταιρία να µας παρέχει την εν λόγω υπηρεσία και πληροφόρηση  δυνάµει συµπληρωµατικής σύµβασης που 

έχουµε υπογράψει µε αυτήν. 

 

Οι χρηµατοοικονοµικοί  κίνδυνοι που αξιολογούνται και παρακολουθούνται είναι  οι εξής: 

• O κίνδυνος αγοράς. 

• Ο κίνδυνος επιτοκίου. 

• Ο κίνδυνος ρευστότητας. 

• Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος. 

• Ο πιστωτικός κίνδυνος. 

 

Για το έτος 2009  η µέγιστη τιµή του VaR (Value at Risk) για επίπεδο εµπιστοσύνης 99% και χρονικό οριζοντα 

(1) µιας ηµέρας σε απόλυτη τιµή ανήλθε σε € 248.969,39 που αντιπροσωπεύει το 1,19% του N.A.V. (Net 

Asset Value) της συγκεκριµένης ηµεροµηνίας(14/10/2009), ενώ η ελάχιστη σε €95.665,33  ή 0,46% 

(17/11/2009)  του NAV. Στις 31/12/2009 το VaR ήταν  € 115.455,34   ή 0,57% του NAV. 

 

Συµµετοχές σε γενικές συνελεύσεις  

Επισηµαίνεται ότι η Εταιρεία παρέστη ή εκπροσωπήθηκε και άσκησε δικαίωµα ψήφου ως µέτοχος σε διάφορες 

συνελεύσεις εταιρειών στις οποίες συµµετείχε. 

 

4. Σηµαντικά Γεγονότα που έλαβαν χώρα στην διάρκεια της κλειοµένης χρήσεως  2009 

 

Κατά την διάρκεια της  διαχειριστικής χρήσης 2009  έλαβαν  χώρα τα εξής σηµαντικά γεγονότα: 

1. Η τακτική γενική συνέλευση των µετόχων της Εταιρείας που συνεδρίασε στις 26.06.2009 εξέλεξε νέο 

∆ιοικητικό Συµβούλιο το οποίο και συγκροτήθηκε σε σώµα. Οσον αφορά τα δικαιώµατα δέσµευσης 

και εκπροσώπησης και την παροχή εξουσιών υπογραφής ουδεµία µεταβολή επήλθε και παρέµειναν 

ακριβώς ως είχαν. Η σύνθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου έχει αναρτηθεί στην ιστοσελίδα της 

Εταιρείας και έχει ανακοινωθεί στα πλαίσια της ρυθµιζόµενης πληροφορίας σύµφωνα µε τον νόµο 

3556/2007. 

2. Η τακτική γενική συνέλευση των µετόχων της Εταιρείας που συνεδρίασε στις 26.06.2009, 

συµορφούµενη µε το άρθρο 37 του Ν.3693/2008, εξέλεξε µέλη της Επιτροπής Ελέγχου τα 

ανεξάρτητα µη εκτελεστικά  µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας, κ.κ. Παναγιώτη 

Νικολετόπουλο, Σοφία Πολυχρονέα και Κωνσταντίνο Σινανίδη. 
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3. Ολοκληρώθηκε ο τακτικός φορολογικός έλεγχος των χρήσεων 2006, 2007 και 2008. Σύµφωνα µε τα 

αποτελέσµατα του ελέγχου δεν προέκυψαν καταβλητέοι φόροι και προσαυξήσεις και τα τηρηθέντα 

βιβλία και στοιχεία για τις χρήσεις 2006, 2007 και 2008 κρίθηκαν επαρκή και ακριβή.  

 

5. Προβλεπόµενες εξελίξεις και  προοπτικές  

 

Η παγκόσµιος οικονοµία φαίνεται να ανακάµπτει ταχύτερα από ότι αρχικά αναµενόταν, όµως η ανάκαµψη 

παραµένει εύθραυστη. Οι µεγάλες αβεβαιότητες που επικρατούν στις αγορές φαίνεται να συνδέονται µε την 

άνοδο της ανεργίας που µπορεί να οδηγήσει σε κοινωνικές εντάσεις, µε την αυξανόµενη διάθεση ανάληψης 

κινδύνου  των επενδυτών   που οδηγεί σε µεγάλη ροή κεφαλαίων προς τις αναδυόµενες οικονοµίες (Ασίας, 

Βραζιλίας και Ρωσίας) µε κίνδυνο να έχει δυσµενείς επιπτώσεις αν διακοπούν απότοµα και τέλος µε το timing 

της διακοπής των µέτρων στήριξης από της οικονοµίας από τις κυβερνήσεις υπό το βάρος των ελλειµµάτων 

τους. Το 2010 αποτελεί ένα κατ εξοχήν αβέβαιο έτος ως προς τις οικονοµικές και χρηµατιστηριακές εξελίξεις 

µε συνέπεια οι όποιες προβλέψεις να είναι επισφαλείς. Οι επενδυτές αναµένουν µε µεγάλο ενδιαφέρον τα 

εταιρικά αποτελέσµατα του τετάρτου τριµήνου του 2009 για να διαπιστώσουν κυρίως αύξηση της ζήτησης και 

πραγµατική ανάκαµψη της οικονοµίας. Όπως αναφέραµε οι οικονοµικοί δείκτες εµφανίζουν βελτίωση που να 

δικαιολογεί την τάση ανάκαµψης των οικονοµιών, όµως η συνεχιζόµενη αύξηση της ανεργίας, η πιθανή 

άνοδος του πληθωρισµού, η τάση των νοικοκυριών να περικόπτουν δαπάνες, η τάση αύξησης των επιτοκίων, 

κλπ  αποτελούν σοβαρούς ανασταλτικούς παράγοντες για την ουσιαστική ανάκαµψη της οικονοµίας.   

Οι χρηµατιστηριακές αγορές κινήθηκαν ανοδικά το 2009 καταγράφοντας σηµαντική αύξηση σαν αποτέλεσµα 

της προηγούµενης µεγάλης πτώσης του 2008, εποµένως είναι λογικό η διατήρηση της ανόδου τους στο 2010 

να αναζητά περισσότερο στέρεα ερείσµατα στα επιχειρηµατικά και οικονοµικά θεµελιώδη µεγέθη.  

Η αγορά των κρατικών οµολόγων αποτελεί καταλυτή των εξελίξεων καθόσον εξαρτάται κατά πόσο και εάν οι 

επενδυτές δείξουν εµπιστοσύνη στις συνεχώς αυξανόµενες εκδόσεις κρατικών οµολόγων διαφόρων χωρών, 

για την χρηµατοδότηση των δηµοσιονοµικών πολιτικών µέχρι να ισχυροποιηθεί η οικονοµική ανάκαµψη. Η 

διατήρηση ενός κλίµατος εµπιστοσύνης στο µέλλον αποτελεί πρωταρχικής σηµασίας παράγοντα, διότι 

διαφορετικά θα οδηγήσει σε συνέχιση της ύφεσης και τα χρηµατιστήρια να οδηγούνται σε πτώση. 

Στην Ευρωζώνη φαίνεται να ισχύουν οι µεγάλες ανισσοροπίες που έχει η παγκόσµια οικονοµία. Τα κρατικά 

χαρτιά διατηρούν την ελκυστικότητα τους σε περιβάλλον αβέβαιης ακόµα ανάκαµψης, έτσι ώστε οι αποδόσεις 

τους, παρά τις µαζικές εκδόσεις για την χρηµατοδότηση των δηµοσίων ελλειµµάτων, να υποχωρούν ελαφρά. 

Αντίστοιχα φαίνεται να αυξάνεται και η ελκυστικότητα των εταιρικών οµολόγων. Σηµαντικό ωστόσο, όπως 

προηγουµένως αναφέραµε, παραµένει  η διατήρηση της ανόδου των χρηµατιστηριακών δεικτών που βασίζεται 

κυρίως στις προσδοκίες για άνοδο των κερδών στο µέλλον  και όχι σε παρούσες επιδόσεις. 

Ανεξαρτήτως µε το τι συµβαίνει στις αγορές και τις οικονοµίες της Ενωµένης Ευρώπης, ή χώρα µας σήµερα 

καλείται να διαχειριστή την επερχόµενη δύσκολη περίοδο µε µια εντελώς διαφοροποιηµένη ιεράρχηση. Το 

ελληνικό τραπεζικό σύστηµα καλείται να βρεί λύσεις στο ενδεχόµενο της διακοπής των προγραµµάτων 

στήριξης και δανεισµού από τις κεντρικές τράπεζες. Τα χαρακτηριστικά της ελληνικής χρηµατιστηριακής 
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αγοράς-µικρό µέγεθος, χαµηλή ρευστότητα, και εξάρτηση από λίγους µεγάλους επενδυτές- την καθιστούν 

ευάλωτη. 

Οι προβλέψεις αναφορικά µε το Χρηµατιστήριο Αθηνών για το έτος που διανύουµε είναι ιδιαίτερα δύσκολες 

καθόσον οι κίνδυνοι παραµένουν κάτω από οικονοµικές δυσκολίες. Πολλά θα εξαρτηθούν και από την πορεία 

των διεθνών αγορών.    

Ο επενδυτικός φόβος προβλέπεται να συνεχισθεί και το 2010 ενώ η µεταβλητότητα φαίνεται να συντηρείται 

στις αγορές. Επίσης η εµπιστοσύνη δεν έχει επανέλθει ακόµη στους επενδυτές.  Σηµαντικός παράγοντα  θα 

αποτελέσει η αποκατάσταση και διατήρηση ενός κλίµατος εµπιστοσύνης που θα νιώσουν οι επενδυτές , ότι ο 

χρηµατοπιστωτικός τοµέας λειτουργεί εύρυθµα και οµαλά και χρηµατοδοτεί την πραγµατική οικονοµία χωρίς 

αυξηµένο κόστος κεφαλαίου, ότι τα δηµοσιονοµικά και νοµισµατικά µέτρα που έχουν ήδη αρχίσει οι χώρες να 

λαµβάνουν θα συµβάλουν στην έξοδο από την κρίση. Παρ’ όλα αυτά διαµορφώνονται επενδυτικές ευκαιρίες 

τις οποίες ψύχραιµα οι επενδυτές µπορούν να αξιοποιήσουν.   

Είµαστε αισιόδοξοι ότι η δυναµική της παγκόσµιας οικονοµίας θα συνδράµει θετικά στην εξάλειψη ή 

περιορισµό της αρνητικής εικόνας που εµφανίζει η αγορά ενώ η αποτελεσµατικότητα των κινήσεων επιβάλλει 

στρατηγικές και συµπεριφορές για την ανάπτυξη των επιχειρήσεων και της οικονοµίας. 

 

6. Κυριότεροι κίνδυνοι και αβεβαιότητες  

 

Στο σύγχρονο χρηµατοοικονοµικό περιβάλλον το στοιχείο του κινδύνου αποτελεί εγγενές χαρακτηριστικό κάθε 

µορφή επένδυσης.  

Με στόχο το περιορισµό των κινδύνων σε σχέση µε τη χρήση χρηµατοοικονοµικών µέσων το ∆ιοικητικό 

Συµβούλιο της Εταιρίας, σύµφωνα µε την υπ’ αριθµ.3/378/14.4.2006 απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 

της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς (εφεξής Απόφαση), καθόρισε διαδικασίες και ανέθεσε, µε την από  29.09.2006 

σχετική σύµβαση, στη ∆ιαχειρίστρια εταιρία MARFIN GAM AE∆ΑΚ, τη παρακολούθηση και µέτρηση των 

κινδύνων χαρτοφυλακίων. Η MARFIN GAM AE∆ΑΚ διαθέτει κατάλληλα συστήµατα παρακολούθησης που 

ανταποκρίνονται στο προφίλ κινδύνου του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας, έτσι ώστε να διασφαλίζεται ότι 

µετρούνται µε ακρίβεια οι βασικοί κίνδυνοι.  

 

Σε γενικές γραµµές ο χρηµατοοικονοµικός κίνδυνος µπορεί να κατανεµηθεί: στον κίνδυνο αγοράς (Market 

risk), στον πιστωτικό κίνδυνο (credit risk), στον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου (Counter party risk), και στον 

κίνδυνο ρευστότητας (liquidity risk). 

 

Το πρόγραµµα που χρησιµοποιείται από την διαχειρίστρια εταιρεία ονοµάζεται Risk Value και έχει αναπτυχθεί 

από την εταιρία Systemic Risk Management. 

Κίνδυνος Αγοράς (market risk) 

Η Εταιρία επενδύει κυρίως σε κινητές αξίες για την αποκόµιση κεφαλαιακών κερδών σε µεσοπρόθεσµο και 

µακροπρόθεσµο χρονικό ορίζοντα, αλλά και για τη βραχυχρόνια επίτευξη κέρδους. Κατά συνέπεια η 
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πλειοψηφία των στοιχείων του ενεργητικού και του παθητικού της Εταιρίας δεν υπόκειται σε επιτοκιακής 

µορφής απόδοση / υποχρέωση και κατά συνέπεια η Εταιρία δεν είναι εκτεθειµένη σε υψηλό κίνδυνο από τις  

διακυµάνσεις των επιτοκίων. Η διαθέσιµη ρευστότητα τοποθετείται στη χρηµαταγορά για βραχυχρόνιες 

περιόδους. 

Η Εταιρία επενδύει επίσης και σε χρηµατιστήρια του εξωτερικού και κατά συνέπεια εκτίθεται σε 

συναλλαγµατικό κίνδυνο. ∆εν πραγµατοποιείται αντιστάθµιση του συναλλαγµατικού κινδύνου. Επισηµαίνεται 

ότι το µµεγαλύτερο ποσοστό των ξένων επενδύσεων αφορά χώρες που είναι µέλη της ΕΕ. 

Σε κάθε περίπτωση, οι επενδύσεις της Εταιρίας είναι εκτεθειµένες στο κίνδυνο από την αβεβαιότητα στις 

µµελλοντικές κινήσεις της αγοράς (χρηµατιστηριακοί δείκτες, επιτόκια, συναλλαγµατικές ισοτιµίες κτλ). Η 

χρήση παραγώγων αφορά κυρίως τις επενδύσεις σε κινητές αξίες και πραγµατοποιείται για λόγους 

αποτελεσµατικής διαχείρισης αλλά και αντιστάθµισης κινδύνου σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα όρια από τις 

αποφάσεις της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς για την λειτουργία των εταιριών επενδύσεων χαρτοφυλακίων 

(Α.Ε.Ε.Χ). 

Η µεθοδολογία εκτίµησης του VaR γίνεται µε την γραµµική µέθοδο (linear or variance/covariance). ∆υνητικά 

µπορεί να χρησιµοποιηθεί και η µέθοδος προσοµοιώσεις Monte Carlo που συνήθως εφαρµόζεται για 

χρηµατοοικονοµικά µέσα µε σύνθετες χρηµατικές ροές ή για σύνθετα παράγωγα προϊόντα.  

 

Οι παράµετροι που χρησιµοποιούνται είναι: 

- ∆ιάστηµα εµπιστοσύνης 99% 

- Επενδυτικός ορίζοντας 1 ηµέρας 

- ∆ιακυµάνσεις και συσχετίσεις για χρονικό διάστηµα ενός έτους εφόσον υπάρχουν διαθέσιµα στοιχεία. 

 

Επιπρόσθετα και λόγω της µεγάλης µεταβλητότητας που παρουσιάζουν οι αγορές χρησιµοποιείται το διεθνές 

µοντέλο εκτίµησης της Risk Metrics µε exponential method και συντελεστή lamda λ = 0.94 κατά το οποίο 

δίνεται µεγαλύτερη έµφαση και βαρύτητα, εκθετικά στις πιο πρόσφατες παρατηρήσεις.   

 

Πρέπει να σηµειωθεί ότι για τον υπολογισµό των τελικών αξιών του VaR συνυπολογίζονται οι συσχετίσεις 

(correlations) µεταξύ όλων των συστατικών του χαρτοφυλακίου, ώστε να αναπαράγεται ρεαλιστικότερη 

εκτίµηση του κινδύνου. 

 Για τους τίτλους σταθερού εισοδήµατος (corporate, government bonds, fixed, floating) η µεθοδολογία που 

ακολουθείται είναι η ίδια της Risk Metrics,  όπου πρώτα υπολογίζεται η καθαρά παρούσα αξία των 

µελλοντικών ταµειακών ροών (Net present value) και στην συνέχεια η µεταβλητότητα βάση συγκεκριµένων 

καµπυλών επιτοκίων (yield curves). 

Πιστωτικός Κίνδυνος (credit risk) 

Ο πιστωτικός κίνδυνος της Εταιρίας εντοπίζεται κυρίως στις τοποθετήσεις της σε οµόλογα, καταθέσεις, 

προθεσµιακές καταθέσεις και repos. 



Ετήσια Οικονοµική Έκθεση του άρθρου 4 του Ν.3556/2007 της χρήσης 01.01.2009 έως 31.12.2009 

 

  

22 

Ο πιστωτικός κίνδυνος ορίζεται ως η ζηµία που µπορεί να προέλθει από την αδυναµία του αντισυµβαλλοµένου 

στη συναλλαγή, να εκπληρώσει τις υποχρεώσεις του κατά την συµβατική υποχρέωση του στο  

προσδιοριζόµενο χρονικό διάστηµα. Από πλευράς µορφολογικής υπάρχουν δύο µεγάλες κατηγορίες 

πιστωτικού κινδύνου: o κίνδυνος του αντισυµβαλλοµένου (counterparty risk) και ο κίνδυνος χώρας (country 

risk). O κίνδυνος αντισυµβαλλόµενου αφορά αποκλειστικά στην αδυναµία είτε του συγκεκριµένου πιστωτικού 

ιδρύµατος είτε της συγκεκριµένης επιχείρησης µε την οποία έγινε η συναλλαγή να εκπληρώσει τις 

υποχρεώσεις της. Ο κίνδυνος χώρας σχετίζεται µε την γενικότερη κατάσταση από οικονοµική και πολιτική 

άποψη της χώρας εγκατάστασης του αντισυµβαλλόµενου.    

Η εταιρία πραγµατοποιεί τοποθετήσεις σε καταθέσεις και σε repos σε αναγνωρισµένες τράπεζες όπου ο 

κίνδυνος είναι ελάχιστος. Ο κίνδυνος από τυχόν τοποθετήσεις σε οµόλογα µετριάζεται από περαιτέρω  

διαφοροποίηση του σχετικού χαρτοφυλακίου και επιλογή αξιόπιστων εκδοτών. 

Ανάλογα µε τις επικρατούσες συνθήκες  αποφασίζεται αν η Εταιρία θα προβαίνει σε ενέργειες για τη µείωση 

του κινδύνου από την τυχόν αυξηµένη έκθεση της στον πιστωτικό κίνδυνο. 

Κίνδυνος Αντισυµβαλλοµένου (Counter party risk) 

Ο κίνδυνος αντισυµβαλλοµένου ορίζεται ως η αδυναµία εκπλήρωσης των υποχρεώσεων από πλευράς του 

αντισυµβαλλοµένου. Η απεικόνιση των υποχρεώσεων και απαιτήσεων γίνεται σε καθηµερινή βάση καθώς 

επίσης γίνονται οι απαιτούµενες προβλέψεις για τις περιπτώσεις που συντρέχει λόγος. 

Οι συναλλαγές των χρηµατοοικονοµικών προϊόντων που γίνονται µέσω οργανωµένων χρηµατιστηριακών 

αγορών, εκκαθαρίζονται µε την παράδοση και δεν παρουσιάζουν  τον συγκεκριµένο κίνδυνο. Επίσης δεν 

διενεργούνται συναλλαγές σε µη διαπραγµατεύσιµα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα που να απαιτούν ιδιαίτερες 

µετρήσεις του συγκεκριµένου κινδύνου. 

Κίνδυνος Ρευστότητας (liquidity risk)   

Το µεγαλύτερο µέρος των στοιχείων του ενεργητικού της Εταιρίας είναι διαπραγµατεύσιµο στο χρηµατιστήριο, 

άρα µπορεί να ρευστοποιηθεί σε πολύ σύντοµο χρονικό διάστηκα. Για τους σκοπούς συµµόρφωσης στην 

Απόφαση χρησιµοποιείται ο ακόλουθος τρόπος αξιολόγησης: βάσει της εµπορευσιµότητάς τους οι µετοχές 

κατατάσσονται σε κατηγορίες ρευστότητας (πολύ χαµηλή, χαµηλή, µέση, υψηλή, πολύ υψηλή) και εν 

συνεχεία υπολογίζεται το ποσοστό του χαρτοφυλακίου στις κατηγορίες αυτές. Αντίστοιχη µµεθοδολογία 

εφαρµόζεται και για τους τίτλους σταθερού εισοδήµατος εφόσον υπάρχουν και στα παράγωγα όπου αυτό 

είναι εφικτό. 

Έλεγχοι κόπωσης (stress tests) 

∆ιενεργείται ένα stress test επί των θέσεων της τελευταίας εργάσιµης ηµέρας κάθε µήνα. Χρησιµοποιούνται 

διαφορετικές µεθοδολογίες stress test : α) προσοµοίωση ιστορικών σεναρίων β) υποθετικά σενάρια µε 

παράλληλες µεταβολές όλων των συντελεστών κινδύνου ή µε εξατοµικευµένες µεταβολές συντελεστών 

κινδύνου, γ) τυποποιηµένα σενάρια όπως αυτά προτείνονται από διεθνείς οργανισµούς (Derivatives Policy 
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Group) ανάλογα µε την χρονική συγκυρία και µε τις συνθήκες που επικρατούν στο σύνολο των 

χρηµατοοικονοµικών αγορών. 

Ο στόχος των ελέγχων κοπώσεων είναι η δηµιουργία ασυνήθιστων σεναρίων, προσαρµοσµένα όµως στην 

τρέχουσα τάση της αγοράς, µε αποτελέσµατα που δεν θα µπορούσαν να συµβούν υπό το καθεστώς της 

τυποποιηµένης µέγιστης δυνητικής ζηµίας µε σκοπό να αναδείξουν και να διαχειριστούν καταστάσεις που θα 

µπορούσαν να προκαλέσουν εκτεταµένες και υπερβολικές ζηµιές µε την χρήση συγκεκριµένων εργαλείων 

όπως α) ανάλυση σεναρίου β) stress models γ) µεταβλητότητα και συσχετίσεις. 

 

Αναφορικά µε τα όσα αναφέρονται ανωτέρω καθώς επίσης στην παρ.5.4 «∆ιαχείριση Χρηµατοοικονοµικού 

Κινδύνου» του παρόντος, κατά την διαχειριστική χρήση 2009 συγκριτικά µε τις 31.12.08,  έχουν επέλθει οι 

εξής σηµαντικές µεταβολές:  

Ο κίνδυνος αγοράς του χαρτοφυλακίου την 31/12/2009 σε σχέση µε την 31/12/2008, όπως µετριέται µε την 

µεθοδολογία VaR (επίπεδο εµπιστοσύνης 99% επενδυτικός ορίζοντας 22 ηµερών) παρουσίασε µεταβολή -

20,73% (€ -198.768,01) σε απόλυτα µεγέθη στο σύνολο του χαρτοφυλακίου και -1,38% σαν ποσοστό σε 

σχέση µε το NAV.  

Αναλυτικότερα, η µεγαλύτερη µεταβολή σε επίπεδο VaR παρουσιάστηκε στις µετοχές του Χ.Α. που 

την31/12/2009 αντιπροσωπεύουν το 21,94% του συνολικού NAV σε σχέση µε το αντίστοιχο ποσό της 

31/12/2008 που ήταν στο 21,56%. Επίσης πρέπει να αναφερθεί ότι την την 31.12.2009 υπήρχε short  θέση 

σε 100 Σ.Μ.Ε. µε υποκείµενο τον FTSE-20 και ονοµαστική αξία αναφοράς ποσό € -562.155,00 

Η µεταβλητότητα των αποδόσεων στους µετοχικούς τίτλους περισσότερο  στο Χ.Α  και λιγότερο στις 

χρηµατιστηριακές αγορές του εξωτερικού ήταν υψηλή, η αλλαγή στην διάρθρωση του χαρτοφυλακίου, µε 

αύξηση των οµολογιακών θέσεων, η αύξηση των µετοχικών θέσεων σε αγορές εξωτερικού, καθώς και η short 

θέσεις σε Σ.Μ.Ε. είχε ως αποτέλεσµα την µείωση της δυνητικής ζηµιάς.  Το σύνολο των µετοχικών τίτλων 

(εσωτερικού – εξωτερικού) στις 31/12/2009 σαν ποσοστό του ενεργητικού ανερχόταν σε  32,05%, τα 

οµόλογα σε 22,95% και τα συνολικά διαθέσιµα σε 45%. Στις 31/12/2008 τα αντίστοιχα ποσοστά ήταν  

24,60%, 16,84% και 58,56%.  

 

Παρατίθενται συγκριτικά στοιχεία του VaR του χαρτοφυλακίου για δυο διαφορετικούς χρονικούς ορίζοντες. 

 

Conf. Level : 99%   
    

Horizon : 22 
31/12/2009 31/12/2008 

NAV 17.597.632,85 16.824.782,86 
AEEX VaR 760.150,46     958.918,47 
Benchmark VaR 929.229,46     958.918,47 
% επί NAV 4,32% 5.70% 
% επί Benchmark 81,8% 100,00% 
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Συναλλαγµατικός Κίνδυνος (currency risk) 

Πρόκειται για τον κίνδυνο που απορρέει από την πιθανότητα δυσµενούς µεταβολής  της ισοτιµίας µεταξύ δύο 

νοµισµάτων. Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος υφίσταται όταν  υπάρχει συναλλαγµατική θέση (position). Με άλλα 

λόγια δύναται να λεχθεί ότι συναλλαγµατικό κίνδυνο διατρέχουν όλες οι υφιστάµενες ανοικτές θέσεις σε 

νόµισµα διαφορετικό από το εγχώριο. Η ορθολογική και αποδοτική διαχείριση καθίσταται συνεπώς , 

ταυτόχρονα, διαχείριση του συναλλαγµατικού ρίσκου που ενυπάρχει.    

 

Παρατίθεται η νοµισµατική κατανοµή του χαρτοφυλακίου του πίνακα επενδύσεων της Εταιρείας της 

31.12.2009. 

 

Νόµισµα Χρηµατοοικονοµικά 
Μέσα 

∆ιαθέσιµα Σύνολο 

Ευρώ (EUR) 8.596.768,03 7.563.469,62 16.160.237,65 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 782.916,70 0,00 782.916,70 

Ελβετικό Φράγκο (CHF) 169.183,07 0,00 169.183,07 

Σύνολο 9.548.867,80 7.563.469,62 17.112.337,42 

 

Τα χρηµατοοικονοµικά µέσα και οι καταθέσεις καθώς και οι απαιτήσεις / υποχρεώσεις σε ξένο νόµισµα, όπως 

αυτές εκφράζονται µε βάση την ισοτιµία κλεισίµατος (fixing) στις 31.12.2009 και 31.12.2008 αντίστοιχα, ήταν 

ως εξής: 

 

Στοιχεία Ενεργητικού 31/12/2009 

Νόµισµα 
Χρηµατοοικονοµικά 

Μέσα ∆ιαθέσιµα Απαιτήσεις Σύνολο 
∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 782.916,70 0,00 1.982,64 784.899,34 
Ελβετικό Φράγκο (CHF) 169.183,07 0,00 0,00 169.183,07 

 

 

 

 

 

Στοιχεία Ενεργητικού 31/12/2008 

Νόµισµα 
Χρηµατοοικονοµικά 

Μέσα ∆ιαθέσιµα Απαιτήσεις Σύνολο 
∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 152.947,47 291.903,64 0,00 444.851,11 
Ελβετικό Φράγκο (CHF) 103.973,07 33,30 0,00 104.006,37 

 
 

 

 

Στοιχεία Παθητικού 31/12/2008 

Νόµισµα Υποχρεώσεις Σύνολο 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 0,00 0,00 
Ελβετικό Φράγκο (CHF) 0,00 0,00 

Στοιχεία Παθητικού 31/12/2008 

Νόµισµα Υποχρεώσεις Σύνολο 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 0,00 0,00 
Ελβετικό Φράγκο (CHF) 0,00 0,00 
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Στην παρακάτω ανάλυση απεικονίζεται η επίδραση στη µεταβολή του αποτελέσµατος χρήσης καθώς και της 

καθαρής θέσης της Εταιρείας µε βάση την αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών µέσων, των καταθέσεων σε 

ξένο νόµισµα καθώς και απαιτήσεων / υποχρεώσεων σε ξένο νόµισµα  και ποσοστό ανατίµησης / υποτίµησης 

του Ευρώ απέναντι στα ξένα νοµίσµατα αυτά (ως ποσοστό προσδιορίστηκε το ιστορικό ετησιοποιηµένο 

ποσοστό µεταβλητότητας του Ευρώ απέναντι στα ξένα νοµίσµατα, στη βάση καθηµερινών παρατηρήσεων, 

όπως δίδεται από το Reuters): 

 
HISTORICAL VOLATILITY (2009, 
annualized, καθηµερινές παρατηρήσεις) 
ΠΗΓΗ: REUTERS  
EUR/USD:  12,20% 
EUR/GBP: 12,23% 
EUR/CHF: 6,27% 

 

Α) Αύξηση της ισοτιµίας του Ευρώ έναντι των νοµισµάτων: 

 

 01.01 - 31.12.2009 01.01 – 31.12.2008 

Νόµισµα USD CHF USD CHF 

Μεταβολή στο αποτέλεσµα της χρήσης: 
-85.345,56 -9.981,91 -48.370,62 -6.136,44 

Μεταβολή στην Καθαρή Θέση 
-85.345,56 -9.981,96 -48.370,62 -6.136,44 

 

Β) Μείωση της ισοτιµίας του Ευρώ έναντι των νοµισµάτων: 

 

 01.01 – 31.12.2009 01.01 – 31.12.2008 

Νόµισµα USD CHF USD CHF 

Μεταβολή στο αποτέλεσµα της χρήσης: 
109.063,46 11.317,38 61.813,02 6.957,43 

Μεταβολή στην Καθαρή Θέση 
109.063,46 11.317,38 61.813,02 6.957,43 

 

Η εταιρεία επενδύει και σε χρηµατιστήρια του εξωτερικού και κατά συνέπεια εκτίθεται σε συναλλαγµατικό 

κίνδυνο, για τον οποίο δεν έχουν γίνει ενέργειες αντιστάθµισης κινδύνου λόγω του σχετικά χαµηλού 

ποσοστού συµµετοχής στο σύνολο του χαρτοφυλακίου. 

 

 Στο µέλλον ανάλογα µε τις επικρατούσες συνθήκες θα αποφασιστεί αν η Εταιρία προβεί σε ενέργειες για τη 

µείωση του κινδύνου από την τυχόν αυξηµένη έκθεση της σε αυτόν. 

Κίνδυνοι και αβεβαιότητες ωστόσο κατά την χρήση 2009 σε συνδυασµό και µε τα όσα ανωτέρω περιγράψαµε 

στην προηγούµενη παράγραφο, θα µπορούσαµε να αναφέρουµε ότι δυνατόν να προέλθουν από πιθανές 

καθυστερήσεις ή ανατροπές από αναµενόµενες ή εξαγγελθείσες διαρθρωτικές αλλαγές και ιδιωτικοποιήσεις 
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στην οικονοµία, και στην εφαρµογή υλοποίησης του κρατικού προϋπολογισµού αλλά και των αβεβαιοτήτων 

στις διεθνείς αγορές. 

 

7. Συναλλαγές µεταξύ της Εταιρείας και  Συνδεδεµένων Μερών 

 

Οι συναλλαγές της εταιρείας µε συνδεδεµένα µέρη για την διαχειριστική χρήση 01.01.2009 - 31.12.2009, 

καθώς και τα υπόλοιπα διαθεσίµων, απαιτήσεων και υποχρεώσεων στη λήξη της εν λόγου χρήσης, έχουν ως 

εξής: 

 ∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ 
ΘΕΡΑΠ/ΚΟ ΚΕΝΤΡΟ 

«ΥΓΕΙΑ» 

MARFIN GAM 
AE∆ΑΚ (*) 

Αµοιβή για υπηρεσίες διαχείρισης χαρτ/κίου   258.172,14 

Αµοιβή για συµβουλευτικές υπηρεσίες  14.852,50 

Έσοδα από τόκους Μετατρέψιµου Οµολογ/κού ∆ανείου. 4.068,09  

Μερίσµατα 2.000,00  

Επιστροφή Κεφαλαίου 4.800,00  

Απαιτήσεις (χρεωστ. υπόλοιπο 31.12.2009) 0,00 0,00 

Υποχρεώσεις (πιστ. υπόλοιπο 31.12.2009) 0,00 27.857,18 

 

(*) Για την διαχειρίστρια εταιρεία MARFIN GAM AE∆ΑΚ ως συνδεδεµένο µέρος της Εταιρείας γίνεται αναφορά 

στην παράγραφο 5.3.16 της παρούσας ετήσιας οικονοµικής κατάστασης. Επίσης όπως αναφέρουµε αµέσως 

παρακάτω η εταιρεία «∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ "ΥΓΕΙΑ Α.Ε."» ανήκει στον όµιλο της «MARFIN 

INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» µε τον οποίο η Εταιρεία είναι «Συγγενής» και η συµµετοχή του στο 

µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας είναι 24,65% 

Κατά την διαχειριστική χρήση 01.01.09-31.12.09 τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου δεν εισέπραξαν καµία 

αµοιβή υπό την ιδιότητα αυτή. Για υπηρεσίες που προσφέρθηκαν βάσει ειδικής σύµβασης ανεξαρτήτων 

υπηρεσιών, εγκεκριµένη από την Γενική Συνέλευση των µετόχων, οι αµοιβές της ∆ιευθύνουσας Συµβούλου 

ανήλθαν στο ποσό των € 98.000,00. Οι συναλλαγές και αµοιβές διευθυντικών στελεχών και µελών διοίκησης 

για υπηρεσίες βάσει σύµβασης εξηρτηµένων εργασιών ανήλθαν κατά την κλειοµένη διαχειριστική χρήση 2009 

στο ποσό € 178.739,40. Στο εν λόγω ποσό περιλαµβάνονται οι εισφορές που κατέβαλλε η Εταιρία προς τα 

κρατικά ασφαλιστικά ταµεία για τα εν λόγω πρόσωπα την χρήση που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2009 ποσού € 

19.109,70. Η δε συσωρευµένη συνολική καταλογισµένη πρόβλεψη για αποζηµίωση λόγω εξόδου από την 

υπηρεσία των ανωτέρω στις  31 ∆εκεµβρίου 2009 ήταν € 46.322,02. 

Στο τέλος της χρήσης οι απαιτήσεις από διευθυντικά στελέχη και µέλη της διοίκησης ήταν € 510,93, ενώ οι 

υποχρεώσεις € 192,79.  

Η Εταιρία το 2009 και µε ηµεροµηνία αναφοράς την 31.12.2009 µε τις εταιρείες του Οµίλου «MARFIN 

INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» η οποία εδρεύει στην Ελλάδα είχε τα εξής: 

Στις 31.12.09 στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας περιλαµβάνονταν τοποθετήσεις στα πλαίσια του σκοπού της 

διαχείρισης χαρτοφυλακίου χρεογράφων - σε µετοχές εταιρειών οι οποίες θεωρούνται «λοιπά συνδεδεµένα 

µέρη» του οµίλου της εταιρείας «MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» µε την οποία  η Εταιρεία 

είναι  «συγγενής».   
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ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΕΙΣ ΣΕ ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤAΙΡΕΙΕΣ ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΤΗΣ 
Μ.Ι.G. 

ΠΟΣΑ 

MIG REAL ESTATE 220.517,17 

∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ "ΥΓΕΙΑ Α.Ε." 85.800,00 

Σύνολο 306.317,17 

 

Οι εν λόγω τοποθετήσεις πραγµατοποιήθηκαν µέσω Χ.Α.  

Οι συναλλαγές της εταιρείας µε συνδεµένα µέρη για την περίοδο 01.01.2008 – 31.12.2008, καθώς και τα 

υπόλοιπα διαθεσίµων, απαιτήσεων και υποχρεώσεων στη λήξη της χρήσης, είχαν ως εξής: 

 

 ∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ 
ΘΕΡΑΠ/ΚΟ 

ΚΕΝΤΡΟ «ΥΓΕΙΑ» 

MARFIN 
GAM AE∆ΑΚ 

(*) 

VIVARTIA 
A.B.E.E. 

Αµοιβή για υπηρεσίες διαχείρισης χαρτ/κίου   304.180,69  

Αµοιβή για συµβουλευτικές υπηρεσίες  18.000,00  

Έσοδα από τόκους Μετατρέψιµου Οµολογ/κού ∆ανείου. 10.930,20   

Μερίσµατα 3.200,00   

Επιστροφή Κεφαλαίου 3.200,00  16.000,96 

Απαιτήσεις (χρεωστ. υπόλοιπο 31.12.2008) 2.724,16 0,00  

Υποχρεώσεις (πιστ. υπόλοιπο 31.12.2008) 0,00 25.109,61 0,00 
 

Κατά την διαχειριστική χρήση 01.01.08 - 31.12.08 τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου δεν εισέπραξαν καµία 

αµοιβή υπό την ιδιότητα αυτή. Για υπηρεσίες που προσφέρθηκαν βάσει ειδικής σύµβασης ανεξαρτήτων 

υπηρεσιών, εγκεκριµένη από την Γενική Συνέλευση των µετόχων, οι αµοιβές της ∆ιευθύνουσας Συµβούλου 

ανήλθαν στο ποσό των € 98.000,00. Οι αµοιβές διευθυντικών στελεχών και µελών διοίκησης για υπηρεσίες 

βάσει σύµβασης εξηρτηµένων εργασιών ανήλθαν κατά την διαχειριστική χρήση 2008 στο ποσό € 174.763,61. 

Στο εν λόγω ποσό περιλαµβάνονται και οι εισφορές που κατέβαλλε η Εταιρεία προς τα κρατικά ασφαλιστικά 

ταµεία για τα εν λόγω πρόσωπα ποσού € 18.941,80 Η δε συσωρευµένη συνολική καταλογισµένη πρόβλεψη 

για αποζηµίωση λόγω εξόδου από την υπηρεσία των ανωτέρω στις  31 ∆εκεµβρίου 2009 ήταν € 46.322,02. 

Στο τέλος της χρήσης 2008 οι απαιτήσεις από διευθυντικά στελέχη και µέλη της διοίκησης ήταν € 2.739,60, 

ενώ οι υποχρεώσεις € 194,26.  

 

Στις 31.12.2008 στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας περιλαµβάνοντο  τοποθετήσεις –στα πλαίσια του σκοπού της 

διαχείρισης χαρτοφυλακίου χρεογράφων- σε µετοχές εταιρειών οι οποίες θεωρούνται «λοιπά συνδεδεµένα 

µέρη» του οµίλου της εταιρείας «MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» µε την οποία  η Εταιρεία 

είναι  «συγγενής».  

 

ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΕΙΣ ΣΕ ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤAΙΡΕΙΕΣ ΤΟΥ 
ΟΜΙΛΟΥ ΤΗΣ Μ.Ι.G. ΠΟΣΑ 

SINGULAR LOGIC S.A. 881.500,00 

∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ "ΥΓΕΙΑ Α.Ε." 76.000,00 

Μετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο του "ΥΓΕΙΑ ΑΕ" 188.790,21 

Σύνολο 1.146.290,21 
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Οι εν λόγω τοποθετήσεις πραγµατοποιήθηκαν µέσω Χ.Α. εκτός από το µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο του 

«ΥΓΕΙΑ Α.Ε.». 

Οι εµπορικές συναλλαγές της Εταιρείας µε τα συνδεόµενα µε αυτήν πρόσωπα,στην διάρκεια των χρήσεων 2009 και 2008, 

έχουν πραγµατοποιηθεί υπο τους συνήθεις όρους της αγοράς. 

 

8. Πληροφορίες βάσει της παραγράφου  7 του άρθρου 4 του Ν 3556/2007 

 

Η παρούσα Επεξηγηµατική Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της «INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 

Α.Ε.Ε.Χ.» (στο εξής «η Εταιρία») υποβάλλεται προς την Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων αυτής και 

ενσωµατώνεται στην έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της σύµφωνα µε το άρθρο 4 παρ. 7 και 8 του Ν. 

3556/2007. 

 

Ι. ∆ιάρθρωση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας. 

Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε ευρώ είκοσι δύο εκατοµµύρια τριακόσιες χιλιάδες 

(22.300.000,00) διαιρούµενο σε ένδεκα εκατοµµύρια εκατόν πενήντα χιλιάδες (11.150.000) άυλες κοινές 

ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές, ονοµαστικής αξίας ευρώ δύο (2,00) η καθεµία. Το µετοχικό κεφάλαιο της 

Εταιρείας δεν µεταβλήθηκε κατά την διάρκεια της χρήσης 01.01.2009 έως 31.12.2009. 

 

Όλες οι µετοχές της Εταιρίας είναι εισηγµένες προς διαπραγµάτευση στην Αγορά Αξιών του Χρηµατιστηρίου 

Αθηνών στην Κατηγορία Μεσαίας και Μικρής Κεφαλαιοποίησης. Κάθε µετοχή παρέχει όλα τα δικαιώµατα που 

προβλέπει ο νόµος και το Καταστατικό της και ειδικότερα: 

� δικαίωµα στο µέρισµα που ορίζεται εκάστοτε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Νόµου, του Καταστατικού και 

τις αποφάσεις των Γενικών Συνελεύσεων των µετόχων της Εταιρίας, 

� δικαίωµα στο προϊόν της εκκαθάρισης σύµφωνα µε τις διατάξεις του Νόµου και του Καταστατικού, 

� δικαίωµα ανάληψης της εισφοράς κατά την εκκαθάριση ή, αντίστοιχα, της απόσβεσης κεφαλαίου που 

αντιστοιχεί στη µετοχή, εφόσον αυτό αποφασισθεί από τη Γενική Συνέλευση,  

� το δικαίωµα προτίµησης σε κάθε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µε µετρητά. Το δικαίωµα 

προτίµησης µπορεί να περιορισθεί ή να καταργηθεί µε απόφαση της Γενικής Συνέλευσης σύµφωνα µε τα 

οριζόµενα στο άρθρο 13 παρ. 10 του Κ.Ν. 2190/1920 και το άρθρο 5 παρ. 7 του Καταστατικού της 

Εταιρίας.  

� το δικαίωµα λήψης αντιγράφου των οικονοµικών καταστάσεων και των εκθέσεων των ορκωτών ελεγκτών 

και του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας,  

� το δικαίωµα παράστασης, συζήτησης και ψήφου στη Γενική Συνέλευση. Σύµφωνα µε την αρχή της 

ισότητας, κάθε µετοχή παρέχει δικαίωµα µίας ψήφου.  

Η Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας διατηρεί όλα τα δικαιώµατά της κατά τη διάρκεια της 

εκκαθάρισης (σύµφωνα µε την παράγρ. 3 του άρθρου 33 του Καταστατικού της Εταιρίας).  

Οι µέτοχοι ευθύνονται µόνο µέχρι της ονοµαστικής αξίας των µετοχών που κατέχουν.  
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ΙΙ. Περιορισµοί στη µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρίας. 

Η µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρίας γίνεται όπως ορίζει ο Νόµος και δεν υφίστανται εκ του Καταστατικού 

της περιορισµοί στη µεταβίβασή τους, δεδοµένου µάλιστα ότι πρόκειται για άυλες µετοχές εισηγµένες στο 

Χρηµατιστήριο Αθηνών. 

 

ΙΙΙ. Σηµαντικές άµεσες ή έµµεσες συµµετοχές κατά την έννοια των διατάξεων των άρθρων 9-11 

του ν.3556/2007. 

Την 31.12.2009 οι σηµαντικές άµεσες η έµµεσες συµµετοχές επί του συνόλου των δικαιωµάτων ψήφου της 

Εταιρίας, κατά την έννοια των διατάξεων των άρθρων 9 -11 του νόµου 3556/2007, ήταν οι εξής: 

 

ΕΠΩΝΥΜΙΑ ΜΕΤΟΧΟΥ 
ΠΟΣΟΣΤΟ ΕΠΙ ΤΩΝ 

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΩΝ ΨΗΦΟΥ 

MARFIN INVESTMENT GROUP ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 24,650% 

MARFIN GLOBAL ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ(**) 5,790% 

COMMERZBANK AG 32,240%* 

 

• (*)H COMMERZBANK AG κατείχε τις µετοχές για σκοπούς αντιστάθµισης κινδύνου (hedging). 

• (**)Η «MARFIN POPULAR BANK PUBLIC CO. Ltd» κατέχει έµµεσα δικαιώµατα ψήφου σε ποσοστό 

5,79%  στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας. Η «MARFIN GLOBAL ASSET MANAGEMENT Α.Ε.∆.Α.Κ.» 

αποτελεί ελεγχόµενη επιχείρηση της MARFIN EΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε., η οποία αποτελεί ελεγχόµενη  

επιχείρηση της «MARFIN POPULAR BANK PUBLIC CO. Ltd» (‘Ελεγχος νοείται η πλειοψηφία (>50% 

επι του συνόλου των δικαιωµάτων ψήφου της εκδότριας). 

 

IV. Μετοχές παρέχουσες ειδικά δικαιώµατα ελέγχου. 

∆εν υφίστανται µετοχές εκδόσεως της Εταιρίας που να παρέχουν στους κατόχους τους ειδικά δικαιώµατα 

ελέγχου. 

 

V. Περιορισµοί στο δικαίωµα ψήφου. 

∆εν προβλέπονται στο Καταστατικό της Εταιρίας περιορισµοί του δικαιώµατος ψήφου που απορρέει από τις 

µετοχές της. 

 

VI. Συµφωνίες µετόχων της Εταιρίας. 

∆εν είναι γνωστή στην Εταιρία η ύπαρξη συµφωνιών µεταξύ των µετόχων της, οι οποίες συνεπάγονται 

περιορισµούς στη µεταβίβαση των µετοχών της ή στην άσκηση των δικαιωµάτων ψήφου που απορρέουν από 

τις µετοχές της. 
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VII. Κανόνες διορισµού και αντικατάστασης µελών ∆.Σ. και τροποποίησης καταστατικού. 

Οι κανόνες που προβλέπει το Καταστατικό της Εταιρίας για το διορισµό και την αντικατάσταση των µελών του 

∆ιοικητικού Συµβουλίου της και την τροποποίηση των διατάξεών του, δεν διαφοροποιούνται από τα 

προβλεπόµενα στον Κ.Ν. 2190/1920 όπως ισχύει. 

 

VIII. Αρµοδιότητα του ∆.Σ. για την έκδοση νέων ή για την αγορά ιδίων µετοχών. 

∆εν έχει παρασχεθεί αρµοδιότητα στο ∆.Σ. για την έκδοση νέων µετοχών ή για την αγορά ιδίων µετοχών.  

Ωστόσο, σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας, µε απόφαση της Γενικής Συνέλευσης και µέσα σε πέντε 

έτη από τη λήψη της, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο έχει το δικαίωµα, µε απόφασή του που λαµβάνεται µε 

πλειοψηφία των δύο τρίτων (2/3) του συνόλου των µελών του, να αυξάνει το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας 

µε την έκδοση νέων µετοχών. Το ποσό της αυξήσεως δεν µπορεί να υπερβεί το ποσό του µετοχικού 

κεφαλαίου που έχει καταβληθεί αρχικά ή του µετοχικού κεφαλαίου που έχει καταβληθεί κατά την ηµεροµηνία 

λήψεως της σχετικής αποφάσεως από τη Γενική Συνέλευση.  

 

IX. Σηµαντικές συµφωνίες που τίθενται σε ισχύ, τροποποιούνται ή λήγουν σε περίπτωση αλλαγής 

ελέγχου κατόπιν δηµόσιας πρότασης. 

∆εν υφίστανται συµφωνίες, οι οποίες τίθενται σε ισχύ, τροποποιούνται ή λήγουν σε περίπτωση αλλαγής στον 

έλεγχο της Εταιρίας κατόπιν δηµόσιας πρότασης. 

 

Χ. Συµφωνίες µε µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ή το προσωπικό της Εταιρίας. 

∆εν υπάρχουν συµφωνίες της Εταιρίας µε µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της, οι οποίες να προβλέπουν την 

καταβολή αποζηµίωσης ειδικά σε περίπτωση παραίτησης ή απόλυσης χωρίς βάσιµο λόγο ή τερµατισµό της 

θητείας ή της απασχόλησής τους εξαιτίας δηµόσιας πρότασης. Οι σχηµατισµένες προβλέψεις της Εταιρίας για 

αποζηµιώσεις του προσωπικού της που εργοδοτείται απ αυτήν, λόγω εξόδου από την υπηρεσία εξαιτίας 

συνταξιοδότησης,  ανήλθαν την 31.12.2009 στο ποσό των 61.919,05 ευρώ. 

 

9. Λοιπές πληροφορίες  

 

Σηµειώνεται  ότι ισχύουν τα εξής: 

∆εν υπάρχουν σηµαντικά γεγονότα τα οποία συνέβησαν από την λήξη της κλειοµένης χρήσης µέχρι την ηµέρα 

σύνταξης της παρούσας έκθεσης και να έχουν σηµαντική επίπτωση στις οικονοµικές καταστάσεις. 

Η εταιρεία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την  χρήση 2008  ενώ παραµένει ανέλεγκτη µόνο η κλειοµένη 

χρήση 2009.   

∆εν υπάρχουν επιδικίες ή υπο διαιτησία διαφορές της Εταιρείας καθώς και αποφάσεις δικαστικών η διαιτητικών 

οργάνων που ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίπτωση στην οικονοµική κατάσταση η λειτουργία της Εταιρείας 

∆εν υπάρχουν εµπράγµατα βάρη επί των παγίων στοιχείων της εταιρίας. 

Στο τέλος της κλειόµενης χρήσης 2009 και της προηγούµενης 2008 ο αριθµός του απασχολουµένου 

προσωπικού ήταν πέντε άτοµα  
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Τέλος δεν έχουν διενεργηθεί προβλέψεις για επιδικίες ή υπό διαιτησία διαφορές της Εταιρίας καθώς και 

αποφάσεις δικαστικών ή διαιτητικών οργάνων που ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίπτωση στην οικονοµική 

κατάσταση ή λειτουργία της εταιρίας, καθόσον δεν υπάρχουν. 

 

Η ∆ιοίκηση µε βαθύ αίσθηµα ευθύνης και µε στραµµένο το ενδιαφέρον της στην ικανοποίηση των µετόχων 

της INTERINVEST A.E.E.X. θέτει στόχους και βαδίζει για µια αποτελεσµατικότερη και αποδοτικότερη 

διαχείριση. Έχουµε την πεποίθηση ότι η στρατηγική µας θα συµβάλει στην περαιτέρω ανάπτυξη της Εταιρείας. 

 

Αθήνα, 24 Μαρτίου 2010 

Η Πρόεδρος του ∆.Σ. & ∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 

 

 

Χριστίνα Σακελλαρίδη 
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INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ          

 

 

 

 

 

 

 

ΙV 

Ετήσιες Οικονοµικές Καταστάσεις 

της ∆ιαχειριστικής Χρήσης 

από 1η Ιανουαρίου 2009 έως 31η ∆εκεµβρίου 2009 
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IV. Ετήσιες Οικονοµικές Καταστάσεις  

 

Οι συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις εγκρίθηκαν από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της «INTERINVEST 

∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΕΕΧ» στις 24.03.2010 και έχουν δηµοσιοποιηθεί µε την ανάρτησή τους στο 

διαδίκτυο, στη διεύθυνση www.interinvest.gr καθώς και στον διαδικτυακό χώρο του Χ.Α., όπου και θα 

παραµείνουν στην διάθεση του επενδυτικού κοινού για χρονικό διάστηµα τουλάχιστον πέντε (5) ετών από την 

ηµεροµηνία της συντάξεως και δηµοσιοποιήσεώς τους. 

Επισηµαίνεται ότι τα δηµοσιευθέντα στον Τύπο  οικονοµικά στοιχεία και πληροφορίες που προκύπτουν από τις 

οικονοµικές καταστάσεις, στοχεύουν στο να παράσχουν στον αναγνώστη µία γενική ενηµέρωση για την 

οικονοµική κατάσταση και τα αποτελέσµατα της εταιρείας, αλλά δεν παρέχουν την ολοκληρωµένη εικόνα της 

οικονοµικής θέσης, των χρηµατοοικονοµικών επιδόσεων και των ταµιακών ροών της Εταιρίας, σύµφωνα µε τα 

∆ιεθνή  Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς. 
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Ετήσιες  Οικονοµικές Καταστάσεις της χρήσης  01.01.2009-31.12.2009  

 

1. Κατάσταση Συνολικών Εσόδων της χρήσης που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2009 

 

 (Ποσά εκφρασµένα σε €)   Σηµ. 01.1.-31.12.2009   01.1.-31.12.2008 

Κύκλος Εργασιών      

Έσοδα από τόκους χαρτοφυλακίου  5.5.10 380.565,47  575.924,56 

Έσοδα από µερίσµατα Μετοχών  5.5.10 102.047,46  241.803,48 

Λοιποί πρόσοδοι χαρτοφυλακίου  5.5.10 0,00  730,85 
Κέρδη & Ζηµίες από αγοραπωλησίες χρεογράφων και 
αποτίµηση επενδύσεων  5.5.10 1.316.146,28  (7.202.055,00) 

Σύνολο Κύκλου Εργασιών   5.5.10 1.798.759,21   (6.383.596,11) 

∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου   5.5.11 (612.228,49)   (651.058,45) 

Μικτά κέρδη /(Ζηµιές)      1.186.530,72   (7.034.654,56) 

Έξοδα διοικητικής λειτουργίας   5.5.12 (378.901,76)   (414.581,60) 

Κέρδη /(Ζηµιές) χρήσης προ φόρων     807.628,96   (7.449.236,16) 

Φόρος  Ν. 3371/2005   5.5.8 (34.683,12)   (93.647,96) 

Κέρδη /(Ζηµιές) χρήσης µετά από φόρους (Α)     772.945,84   (7.542.884,12) 

Λοιπά Συνολικά Έσοδα µετά από Φόρους (Β) 
 5.5.4 (95,85)  (343,88) 

Συγκεντρωτικά Συνολικά Έσοδα µετά από 
Φόρους(Α)+(Β)   772.849,99  (7.543.228,00) 

Βασικά Κέρδη /(Ζηµιές) ανά Μετοχή  
  5.5.14 0,0693   (0,6765) 
 
 

Σύνοψη αποτελεσµάτων χρήσης 
Αποτελέσµατα προ φόρων χρηµ/τικών, επενδ/τικών 
αποτ/σµάτων και αποσβέσεων 

    813.716,21   (7.440.915,40) 

Αποτελέσµατα προ φόρων χρηµατοδοτικών και 
επενδυτικών αποτελεσµάτων 

    807.718,76   (7.449.161,15) 

Αποτελέσµατα προ φόρων     807.628,96   (7.449.236,16) 
Αποτελέσµατα µετά από φόρους     772.945,84   (7.542.884,12) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Οι σηµειώσεις που ακολουθουν  στις σελίδες από 40 έως 89 αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των ετήσιων οικονοµικών 

κατάστασεων.  



2. Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης της 31ης ∆εκεµβρίου 2009 

 

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ  Σηµ. 31.12.2009   31.12.2008 

Μη κυκλοφορούντα Στοιχεία Ενεργητικού      

Ιδιοχρησιµοποιούµενα ενσώµατα πάγια στοιχεία   5.5.1 3.408,60   6.766,63 

Άυλα πάγια περιουσιακά στοιχεία  5.5.1 0,17  0,17 

Λοιπές µακροπρόθεσµες απαιτήσεις  5.5.2 7.037,00  7.037,00 

Σύνολο µη κυκλοφορούντος ενεργητικού   10.445,77  13.803,80 

Κυκλοφορούντα Στοιχεία Ενεργητικού       

Λοιπές βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις   5.5.5 646.683,19   1.365.680,06 
Χρηµατοοικονοµικά µέσα σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων   5.5.3 9.530.597,64   6.773.168,75 

Χρηµατοοικονοµικά µέσα διαθέσιµα προς πώληση  5.5.4 18.270,16  18.366,01 

Ταµειακά ∆ιαθέσιµα & ταµειακά ισοδύναµα   5.5.6 7.563.469,62   8.946.708,21 

Σύνολο κυκλοφορούντος ενεργητικού   17.759.020,61  17.103.923,03 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ     17.769.466,38   17.117.726,83 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ      

Ιδια Κεφάλαια      

Μετοχικό Κεφάλαιο   5.5.9 22.300.000,00   22.300.000,00 

∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο  5.5.9 2.247.379,41  2.247.379,41 

Λοιπά αποθεµατικά   5.5.9 135.696,93  135.792,78 

Αποτελέσµατα εις νέο (Ζηµία)  5.5.9 (7.085.443,49)  (7.858.389,33) 

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων (α)   17.597.632,85  16.824.782,86 

Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις      
Υποχρεώσεις παροχών στο προσωπικό µετά την έξοδο από 
την υπηρεσία      5.5.18 61.919,05   60.072,51 

Σύνολο Μακροπροθέσµων Υποχρεώσεων     61.919,05   60.072,51 

Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις       

Λοιπές Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις   5.5.7 109.914,48   232.871,46 

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων      109.914,48  232.871,46 

Σύνολο Υποχρεώσεων (β)   171.833,53   292.943,97 

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ & ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ (α) 
+ (β)     17.769.466,38   17.117.726,83 

 

Οι σηµειώσεις που ακολουθούν στις σελίδες από 40 έως 89 αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των ετήσιων οικονοµικών 

καταστάσεων.
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3. Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων της χρήσης που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2009 

 

  Σηµ. 
Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

∆ιαφορά από 
έκδοση 

µετοχών υπέρ 
το άρτιο 

Ειδικά 
αποθεµατικά 

∆ιαφορές από 
αναπροσαρµογή 

αξίας 
συµµετοχών & 
χρεογράφων 

Αποτελέσµατα 
εις νέο Σύνολο 

               

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων έναρξης χρήσης την 1η 
Ιανουαρίου 2008 

 

22.300.000,00  2.247.379,41  135.683,99  452,67  (315.505,21) 24.368.010,86  
Συγκεντρωτικά Συνολικά Εσοδα µετά από φόρους 
χρήσης 01/01-31/12/2008 

 
   (343,88) (7.542.884,12) (7.543.228,00) 

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων λήξης χρήσης την 31η 
∆εκεµβρίου 2008 

 
22.300.000,00  2.247.379,41  135.683,99  108,79  (7.858.389,33) 16.824.782,86  

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων έναρξης χρήσης την 1η 
Ιανουαρίου 2009 

 

22.300.000,00  2.247.379,41  135.683,99  108,79  (7.858.389,33) 16.824.782,86  
 
Συγκεντρωτικά Συνολικά Εσοδα µετά από φόρους 
χρήσης 01/01-31/12/2009 

 

   (95,85) 772.945,84 772.849,99 

Σύµολο Ιδίων Κεφάλαίων λήξης χρήσης την 31η 
∆εκεµβρίου 2009 5.5.9 22.300.000,00  2.247.379,41  135.683,99  12,94  (7.085.443,49) 17.597.632,85  

 

 

 

 

 

 

 

 

Οι σηµειώσεις που ακολουθούν στις σελίδες από 40 έως 89 αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων. 
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4. Κατάσταση Ταµειακών Ροών της χρήσης που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2009 

 

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

Λειτουργικές δραστηριότητες 
1.1-

30.12.2009   
1.1-
31.12.2008 

Εισπράξεις από διαχείριση χαρτοφυλακίου 13.966.670,89   14.074.670,11 

Εισπράξεις από τρίτους 724,55   910,00 

Πληρωµές από διαχείριση χαρτοφυλακίου (14.422.833,54)   (7.563.403,54) 

Πληρωµές σε εργαζοµένους (και σε σχέση µε εργαζόµενους) (155.949,11)   (163.712,09) 

Πληρωµές φόρων (124.466,72)   (186.017,97) 

Άλλες πληρωµές (645.185,54)   (747.639,51) 

Σύνολο εισροών/εκροών από λειτουργικές δραστηριότητες (α) (1.381.039,47)   5.414.807,00 

Επενδυτικές ∆ραστηριότητες       

Πληρωµές για την απόκτηση ενσώµατων και άυλων πάγιων (2.199,12)   (0,00) 

Σύνολο εισροών /εκροών από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (2.199,12)   (0,00) 

Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες    

Σύνολο εισροών / εκροών από επενδυτικές δραστηριότητες (γ) 0,00  0,00 
Καθαρή αύξηση/(µείωση) στα ταµειακά διαθέσιµα & ισοδύναµα 
χρήσης (α)+(β)+(γ) 

   
(1.383.238,59)      5.414.807,00 

Ταµειακά διαθέσιµα & ισοδύναµα έναρξης χρήσης 8.946.708,21   3.531.901,21 

Ταµειακά διαθέσιµα & ισοδύναµα λήξης χρήσης 7.563.469,62   8.946.708,21 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Οι σηµειώσεις που ακολουθουν  στις σελίδες από 40 έως 89 αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των ετήσιων οικονοµικών 

κατάστασεων 
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5. Σηµειώσεις επί των  ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων  

 

5.1. Γενικές Πληροφορίες για την Εταιρεία 

 

Στοιχεία Εταιρείας 

Επωνυµία: ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ και µε διακριτικό 

τίτλο ΙΝΤΕRINVEST.  

 

Έδρα:  Αθήνα, οδός Βουκουρεστίου αρ. 28, Τ.Κ. 106.71 

 

Ίδρυση:  Η εταιρεία ιδρύθηκε το 1991 µε πρωτοβουλία ιδιωτών επενδυτών. Η ίδρυση της Εταιρίας εγκρίθηκε 

µε την υπ’ αριθµ. 16495/Β/439/30.4.91 Απόφαση των Υπουργών Εθνικής Οικονοµίας και Οικονοµικών (ΦΕΚ 

αριθµ. 1312/13.5.1991) και καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών µε αριθµό 24098/06/Β/91/35. Η 

Εταιρία εισήχθη στην Κύρια αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών την 15.1.1992 σύµφωνα µε τις διατάξεις του 

Π.∆. 380/85 όπως τροποποιήθηκε από τον Ν. 1914/1990. Επί πλέον, ως Εταιρεία Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου 

διέπεται από τις διατάξεις: του Ν.3371/2005 «περί Εταιρειών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου», του Ν.2190/1920 

«περί Ανωνύµων Εταιρειών» και υπόκειται στον Κώδικα ∆εοντολογίας Α.Ε.∆.Α.Κ. & Εταιριών Επενδύσεων 

Χαρτοφυλακίου.(Απ.∆.Σ. Ε.Κ. 132/2/19.5.1998) 

 

∆ιάρκεια:  Η διάρκεια της εταιρείας έχει ορισθεί σε 50 χρόνια από της ιδρύσεώς της. 

 

Σκοπός: Η Εταιρεία έχει ως αποκλειστικό σκοπό την  διαχείριση του χαρτοφυλακίου χρεογράφων και µετοχών 

ηµεδαπών η αλλοδαπών  σύµφωνα µε το καταστατικό και την ισχύουσα νοµοθεσία.    

 

Μετοχικό Κεφάλαιο: Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται στο ποσό των  € 22.300.000,00 και 

διαιρείται σε 11.150.000 άυλες ονοµαστικές µετοχές µε ονοµαστική αξία € 2,00 εκάστη και είναι ολοσχερώς 

καταβεβληµένο. 

 

Νόµισµα:  Το νόµισµα αναφοράς είναι το Ευρώ. 

 

∆ιάρκεια χρήσης: ∆ώδεκα (12) µήνες 

 

Προσωπικό:  Το προσωπικό της εταιρίας στις 31.12.09 και στις 31.12.08 αντίστοιχα ήταν πέντε (5) άτοµα.  

 

∆ιοικητικό Συµβούλιο: Η εταιρεία διοικείται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο.  

Η σύνθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου που εξελέγη µε την από 26.06.2009 απόφαση της Τακτικής Γενικής 

Συνέλευσης των µετόχων της και συγκροτήθηκε σε σώµα στις 26.06.2009, έχει ως εξής:  
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Χριστίνα Σακελλαρίδη,    Πρόεδρος ∆.Σ.& ∆ιευθύνουσα Σύµβουλος - Εκτελεστικό Μέλος   

Στέλιος Τσαγκαράκης,   Αντιπρόεδρος ∆.Σ.- Εκτελεστικό Μέλος 

Σπύρος Αγγελόπουλος,    Εκτελεστικό Μέλος 

Απόστολος Σαββόπουλος,  Εκτελεστικό Μέλος 

Κωνσταντίνος Σινανίδης,   Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος 

Παναγιώτης Νικολετόπουλος,  Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος 

Σοφία Πολυχρονέα,   Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος 

 

Εσωτερικός ελεγκτής:   Ευστρατιάδης Νικόλαος  

 

H INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. θεωρείται «συγγενής εταιρεία» του οµίλου της εταιρείας 

«MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» η οποία εδρεύει στην Ελλάδα και στις 31.12.2009,  

συµµετείχε  µε ποσοστό 24,65%  στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας. Οι οικονοµικές καταστάσεις της 

Εταιρείας περιλάµβανονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του οµίλου «MARFIN INVESTMENT 

GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ»  µε την µέθοδο της καθαρής θέσης.   

 

Έγκριση και διαθεσιµότητα των Οικονοµικών Καταστάσεων 

 

Οι παρούσες ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις και οι σηµειώσεις επί των οικονοµικών καταστάσεων καλύπτουν  

την διαχεριστική χρήση από 1η Ιανουαρίου 2009 έως 31η ∆εκεµβρίου 2009 και αποτελούν ενιαίο και 

αναπόσπαστο κείµενο. 

Οι παρούσες οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας εγκρίθηκαν από το ∆ιοικητικό της Συµβούλιο την 24η 

Μαρτίου 2010 και είναι διαθέσιµες για το επενδυτικό κοινό στα γραφεία της Εταιρίας (οδός Βουκουρεστίου αρ. 

28, Αθήνα 10671, τηλ. 210-3641221) και στην ηλεκτρονική διεύθυνση (www.interinvest.gr), όπου θα 

παραµείνουν προσπελάσιµες στο ευρύ κοινό για τουλάχιστον πέντε έτη, όπως ορίζει ο νόµος 3556/2007.  

Επισηµαίνεται επίσης ότι οι συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις τελούν υπο την έγκριση της Τακτικής Γενικής 

Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρείας. 

 

Συγκριτικά στοιχεία οικονοµικών καταστάσεων 

 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της παρούσας χρήσης περιλαµβάνουν την ακόλουθη συγκριτική πληροφόρηση: 

• Για την κατάσταση οικονοµικής θέσης, η 31.12.2008 

• Για την κατάσταση συνολικών εσόδων, η χρήση 01.01.2008 - 31.12.2008  

• Για την κατάσταση  ταµειακών ροών χρήσης, η  χρήση 01.01.2008 - 31.12.2008  

• Για την κατάσταση µεταβολών ιδίων κεφαλαίων, η χρήση 01.01.2008 - 31.12.2008 
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5.2 Πλαίσιο κατάρτισης των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων 

 

Οι παρούσες οικονοµικές καταστάσεις της INTERINVEST Α.Ε.E.X. της  31η ∆εκεµβρίου 2009, που καλύπτουν  

την διαχειριστική χρήση από 01.01.2009 έως 31.12.2009, έχουν συνταχθεί µε βάση την αρχή του ιστορικού 

κόστους όπως αυτή τροποποιείται µε την αναπροσαρµογή, χρηµατοοικονοµικών µέσα διαθεσίµων προς 

πώληση, χρηµατοοικονοµικών µέσων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων και χρηµατοοικονοµικών 

απαιτήσεων και υποχρεώσεων (συµπεριλαµβανοµένων των παραγώγων χρηµατοοικονοµικών στοιχείων) σε 

εύλογες αξίες µέσω αποτελέσµατος, την αρχή της συνέχισης της δραστηριότητάς (going concern) και είναι 

σύµφωνες µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆ΠΧΑ) όπως αυτά έχουν εκδοθεί από την 

Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (IASB), καθώς και των ερµηνειών τους, όπως αυτές έχουν εκδοθεί 

από την Επιτροπή Ερµηνείας Προτύπων (I.F.R.I.C.) της IASB.  

 

Η σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ απαιτεί –όπως αναφέραµε- τη χρήση 

εκτιµήσεων και κρίσης  κατά την εφαρµογή των λογιστικών αρχών από την Εταιρεία. Οι σηµαντικότερες από 

τις παραδοχές που γίνονται-αναφέρονται στις σηµειώσεις των Οικονοµικών Καταστάσεων,όποτε απαιτείται και 

εκρίθη σκόπιµο και βασίζονται στην καλύτερη δυνατή γνώση της ∆ιοίκησης της Εταιρείας.  

 

Στις οικονοµικές καταστάσεις έχουν τηρηθεί οι λογιστικές αρχές που χρησιµοποιήθηκαν για να καρτιστούν οι 

οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 προσαρµοσµένων µε τις αναθεωρήσεις που επιτάσσουν το ∆.Π.Χ.Α. 

Συγκεκριµένα, η Εταιρεία πρέβει στηνυιοθέτηση του αναθεωρηµένου ∆.Λ.Π. 1 «Παρουσίαση Οικονοµικών 

Καταστάσεων» καθώς και του ∆.Π.Χ.Α. 8 «Οικονοµικές Πληροφορίες κατά Τοµέα». Η εφαρµογή των ανωτέρω 

προτύπων συνιστούν αναδροµική εφαρµογή µιας λογιστικής πολιτικής η οποία δεν διαφοροποιεί ουσιωδώς τις 

οικονοµικές καταστάσεις των προηγουµένων χρήσεων και ως εκ τούτου έχει παραληφθεί η δηµοσίευση τρίτης 

συγκριτικής στήλης των Οικονοµικής Θέσης. 

 

Το 2003 και 2004, εκδόθηκε από το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (IASB) µια σειρά από 

καινούρια ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (IRFS) και αναθεωρηµένα ∆ιεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα (IAS), τα οποία σε συνδυασµό µε τα µη αναθεωρηµένα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (IAS) τα οποία 

εκδόθηκαν από την Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων, προγενέστερης του Συµβουλίου ∆ιεθνών 

Λογιστικών Προτύπων IASB. Η προαναφερθείσα σειρά από πρότυπα αναφέρεται ως «IFRS Stable Platform 

2005». Η εταιρεία εφαρµόζει το IFRS Stable Platform 2005 από την 1η Ιανουαρίου 2005. Την ηµεροµηνία 

µετάβασης αποτέλεσε για την εταιρεία, η 1η Ιανουαρίου 2004.  

Οι υπολογισµοί βασίζονται στην καλύτερη δυνατή γνώση της διεύθυνσης της Εταιρείας σε σχέση µε τις 

τρέχουσες συνθήκες και ενέργειες. Τυχόν διαφορές σε ποσά των οικονοµικών καταστάσεων και αντίστοιχα 

ποσά στις σηµειώσεις οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 

Η Εταιρεία δεν προέβη στη πρόωρη εφαρµογή κάποιου ∆ιεθνούς Λογιστικού Προτύπου. 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας καταρτίζονται και δηµοσιεύονται σε Ευρώ, που είναι το λειτουργικό 

νόµισµα της Εταιρείας και νόµισµα της χώρας έδρας της Εταιρείας.  
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5.2.1 Αλλαγές σε λογιστικές αρχές 

 

Η Εταιρεία έχει υιοθετήσει πλήρως όλα τα ∆ΠΧΑ και διερµηνείες που έχουν υιοθετήσει από την Ευρωπαική 

Ενωση και που η εφαρµογή τους είναι υποχρεωτική για την σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων που 

καλύπτουν τη χρήση που έληξε στις 31.12.09. Οι παρακάτω τροποποιήσεις ∆ΠΧΑ καθώς και νέες διερµηνείες 

είχαν για πρώτη φορά εφαρµογή κατά τη χρήση 2009: 

 

Ανασκόπηση µεταβολών  

 
Η Εταιρία υιοθέτησε για πρώτη φορά το ∆.Π.Χ.Α. 8 Οικονοµικές πληροφορίες κατά τοµέα (το ∆.Π.Χ.Α. 8 

ισχύει για χρήσεις που ξεκινούν από ή µετά την 1η Ιανουαρίου του 2009 ενώ είναι δυνατή η προγενέστερη 

υιοθέτηση του). Το πρότυπο έχει εφαρµοσθεί αναδροµικά µε προσαρµογή δηλαδή στους λογαριασµούς και 

την παρουσίαση των στοιχείων του 2008. Κατά συνέπεια τα συγκριτικά στοιχεία του 2008 που 

περιλαµβάνονται στις οικονοµικές καταστάσεις διαφέρουν από αυτά που είχαν δηµοσιευθεί στις οικονοµικές 

καταστάσεις της χρήσης που έληξε την 31.12.2008. Επιπλέον κατά τη διάρκεια της χρήσης υιοθετήθηκε το 

∆.Λ.Π. 1 «Παρουσίαση των Οικονοµικών Καταστάσεων». ». Η εφαρµογή των ανωτέρω προτύπων συνιστούν 

αναδροµική εφαρµογή µιας λογιστικής πολιτικής η οποία δεν διαφοροποιεί ουσιωδώς τις οικονοµικές 

καταστάσεις των προηγουµένων χρήσεων και ως εκ τούτου έχει παραληφθεί η δηµοσίευση τρίτης συγκριτικής 

στήλης των Οικονοµικής Θέσης. 

∆εν υιοθετήθηκαν άλλα Πρότυπα και ∆ιερµηνείες κατά την διάρκεια της τρέχουσας χρήσης.  

Επίσης παρακάτω παρουσιάζονται συνοπτικά τα Πρότυπα και οι ∆ιερµηνείες που θα υιοθετήσει η Εταιρία σε 

µεταγενέστερες περιόδους. 

 

Πρότυπα, τροποποιήσεις και διερµηνείες τα οποία έχουν υιοθετηθεί από την εταιρεία µε έναρξη 

ισχύος 2009 

 

• Υιοθέτηση του αναθεωρηµένου ∆ΛΠ 1 «Παρουσίαση Οικονοµικών Καταστάσεων» 

Η εταιρεία υιοθέτησε το αναθεωρηµένο ∆ΛΠ 1 «Παρουσίαση Οικονοµικών Καταστάσεων» (αναθεώρηση 2007) 

στις οικονοµικές της καταστάσεις και εφαρµόσθηκε αναδροµικά. Οι βασικές αλλαγές αυτού του Προτύπου 

συνοψίζονται στην ξεχωριστή παρουσίαση των µεταβολών της καθαρής θέσης που προέρχονται από 

συναλλαγές µε τους µετόχους µε την ιδιότητά τους ως ιδιοκτήτες (π.χ. µερίσµατα, αυξήσεις κεφαλαίου) από 

τις λοιπές µεταβολές της καθαρής θέσης (π.χ. αποθεµατικά µετατροπής). Επιπλέον, η βελτιωµένη έκδοση του 

Προτύπου επιφέρει αλλαγές στην ορολογία καθώς και στην παρουσίαση οικονοµικών καταστάσεων. 

Οι νέοι ορισµοί του Προτύπου ωστόσο δεν αλλάζουν τους κανόνες αναγνώρισης, µέτρησης ή γνωστοποίησης 

συγκεκριµένων συναλλαγών και άλλων γεγονότων που απαιτούνται από τα υπόλοιπα Πρότυπα. 

Η εταιρεία προέβη σε υιοθέτηση του αναθεωρηµένου ∆.Λ.Π. 1 « Παρουσίαση Οικονοµικών Καταστάσεων» 

καθώς και του ∆.Π.Χ.Α. 8 «Οικονοµικές Πληροφορίες του τοµές». Η εφαρµογή των ανωτέρων προτύπων 

συνιστούν αναδροµική εφαρµογή µιας λογιστικής πολιτικής η οποία δεν διαφοροποιεί ουσιωδώς τις 
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οικονοµικές καταστάσεις των προηγουµένων χρήσεων και ως εκ τούτου έχει παραληφθεί η δηµοσίευση τρίτης 

συγκριτικής στήλης στην Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης. 

Η τροποποίηση του ∆.Λ.Π. 1 είναι υποχρεωτική για τις περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1η Ιανουαρίου 

2009 ενώ οι απαιτήσεις αυτές έχουν εφαρµογή και στο ∆.Λ.Π. 8 «Λογιστικές πολιτικές, αλλαγές στις λογιστικές 

εκτιµήσεις και λάθη». Οι αλλαγές που προκαλούνται από την τροποποίηση του ∆.Λ.Π. 1 εφαρµόζονται 

αναδροµικά. Νωρίτερη εφαρµογή ενθαρρύνεται, αρκεί το γεγονός αυτό να γνωστοποιείται στις 

επεξηγηµατικές σηµειώσεις που συνοδεύουν τις οικονοµικές καταστάσεις της επιχείρησης. 

Το αναθεωρηµένο πρότυπο περιέχει πολλές εννοιολογικές  µεταβολές, συµπεριλαµβανοµένων αλλαγών στους 

τίτλους των οικονοµικών καταστάσεων . Οι σηµαντικότερες  µεταβολές  είναι οι εξής:  

- Στις περιπτώσεις κατά τις οποίες εφαρµόζεται αναδροµικά µια λογιστική πολιτική, ή πραγµατοποιείται µια 

αναδροµική αναθεώρηση ή αντικατάσταση  κονδυλίων των οικονοµικών καταστάσεων, απαιτείται η παράθεση 

της Κατάστασης Χρηµατοοικονοµικής Θέσης έναρξης της παλαιότερης παρουσιαζοµένης συγκριτικής περιόδου,  

- όλα τα στοιχεία εσόδων και εξόδων (συµπεριλαµβανοµένων όσων καταχωρούνται απευθείας στα ίδια 

κεφάλαια) και πρέπει να παρουσιάζονται είτε σε µια κατάσταση (Κατάσταση Συνολικών Εσόδων), η σε δυο 

καταστάσεις (µια Κατάσταση Αποτελεσµάτων  και µια Κατάσταση Συνολικών Εσόδων),  

- δεν επιτρέπεται πλέον η ιδιαίτερη παρουσίαση των αποτελεσµάτων που καταχωρούνται απευθείας στα ίδια 

κεφάλαια (π.χ. κέρδη/ζηµίες εύλογης αξίας). Τέτοιες µεταβολές που δεν προορίζονται από τους µετόχους 

πρέπει να παρουσιάζονται στην  Κατάσταση Συνολικών Εσόδων της οποίας το σύνολο  να µεταφέρεται στην 

Κατάσταση Μεταβολών των Ιδίων Κεφαλαίων.  

- δεν επιτρέπεται πλέον  παρουσίαση  των συναλλαγών µε τους µετόχους που πραγµατοποιούνται µε την 

ιδιότητά τους ως ιδιοκτήτες, στις Σηµειώσεις. Η Κατάσταση Μεταβολών των Ιδίων Κεφαλαίων πρέπει να 

παρουσιάζεται ως ιδιαίτερη οικονοµική κατάσταση.  

- εισάγονται νέες απαιτήσεις για αναλυτική παρουσίαση των αποτελεσµάτων που καταχωρούνται απευθείας 

στα ίδια κεφάλαια.  

Με βάση την υπάρχουσα δοµή της εταιρείας και τις λογιστικές πολιτικές που ακολουθούνται, η ∆ιοίκηση δεν 

αναµένει σηµαντικές επιδράσεις στις οικονοµικές καταστάσεις από την εφαρµογή των ανωτέρω Προτύπων και 

διερµηνειών, όταν αυτά καταστούν εφαρµόσιµα. 

 

• Υιοθέτηση του αναθεωρηµένου ∆ΠΧΑ 8 «Οικονοµικές πληροφορίες κατά τοµέα». 

Η εταιρεία υιοθέτησε για πρώτη φορά το ∆ΠΧΑ 8 «Λειτουργικοί Τοµείς», το οποίο αντικαθιστά το ∆.Λ.Π. 14 

«Οικονοµικές Πληροφορίες κατά Τοµέα». Το πρότυπο έχει εφαρµοσθεί αναδροµικά µε προσαρµογή δηλαδή 

στους λογαριασµούς και την παρουσίαση των στοιχείων του 2008. Κατά συνέπεια τα συγκριτικά στοιχεία του 

2008 που περιλαµβάνονται στις οικονοµικές καταστάσεις δεν διαφέρουν ουσιωδώς από αυτά που είχαν 

δηµοσιευθεί στις οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης που έληξε την 31/12/2008. 

Παρά το γεγονός ότι η υιοθέτηση του νέου Προτύπου δεν έχει επηρεάσει τον τρόπο µε τον οποίο η εταιρεία 

αναγνωρίζει τους λειτουργικούς της τοµείς για τον σκοπό της παροχής πληροφόρησης, η εταιρεία πλέον 

παρουσιάζει τα αποτελέσµατα του εκάστοτε τοµέα µε βάση τα στοιχεία που έχει και χρησιµοποιεί η ∆ιοίκηση για 
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σκοπούς εσωτερικής πληροφόρησης.  Τα αποτελέσµατα κάθε τοµέα βασίζονται στα λειτουργικά αποτελέσµατα 

κάθε τοµέα πληροφόρησης. Στα αποτελέσµατα των λειτουργικών τοµέων δεν περιλαµβάνονται τα έξοδα 

διοικητικής λειτουργίας καθώς και τα αποτελέσµατα απο φόρυς. 

Στη σηµείωση 5.5.13 πραγµατοποιείται περαιτέρω πληροφόρηση που αφορά στην αναγνώριση των λειτουργικών 

τοµέων της επιχείρησης και των ακολουθούµενων. 

Επιπλέον τα ακόλουθα πρότυπα, τροποποιήσεις και αναθεωρήσεις έχουν έναρξη ισχύος το 2009 
αλλά δεν έχουν εφαρµογή στην εταιρεία. 

 
• Υιοθέτηση του αναθεωρηµένου ∆ΛΠ 23 « Κόστος ∆ανεισµού» 

Η εταιρεία επίσης υιοθέτησε το αναθεωρηµένο ∆ΛΠ 23 « Κόστος ∆ανεισµού». Το αναθεωρηµένο ∆ΛΠ 23 

καταργεί την επιλογή της άµεσης αναγνώρισης σαν έξοδο του κόστους δανεισµού που αφορά σε απόκτηση, 

κατασκευή ή παραγωγή παγίου στοιχείου του ενεργητικού. Το χαρακτηριστικό αυτού του παγίου είναι ότι 

απαιτείται ένα σηµαντικό χρονικό διάστηµα προκειµένου να έλθει σε κατάσταση για χρήση ή πώληση. Μία 

επιχείρηση, παρόλα αυτά, απαιτείται να κεφαλαιοποιεί τέτοια κόστη δανεισµού σαν µέρος του κόστους του 

παγίου. 

Το αναθεωρηµένο Πρότυπο δεν απαιτεί την κεφαλαιοποίηση του κόστους δανεισµού που σχετίζονται µε πάγια 

στοιχεία που µετρώνται στην εύλογη αξία και αποθέµατα που κατασκευάζονται ή παράγονται σε µεγάλες 

ποσότητες συστηµατικά ακόµη και αν χρειάζεται ένα σηµαντικό χρονικό διάστηµα προκειµένου να έλθουν σε 

κατάσταση για χρήση ή πώληση. 

Η µέχρι τώρα εφαρµοζόµενη πολιτική αφορούσε στην άµεση επιβάρυνση των αποτελεσµάτων χρήσης µε το 

σύνολο των χρηµατοοικονοµικών εξόδων. Η αλλαγή στον τρόπο της λογιστικής πολιτικής αναγνώρισης των 

εξόδων αυτών επηρεάζει κατά βάση την χρονική στιγµή της αναγνώρισης του εξόδου όπως και τον τρόπο 

παρουσίασης του εξόδου αυτού (χρηµατοοικονοµικό κόστος έναντι αποσβέσεων).  

 

•  Ετήσιες Βελτιώσεις του 2008 

Το ∆ιεθνές Συµβούλιο Λογιστικών Προτύπων (∆ΣΛΠ) προχώρησε µέσα στο 2009 στην έκδοση «Βελτιώσεις 

των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης 2008» στα πλαίσια της διαδικασίας βελτίωσης 

των ∆ΠΧΑ και περιλαµβάνει µια σειρά µικρών τροποποιήσεων σε διάφορα πρότυπα οι οποίες 

πραγµατοποιούνται προκειµένου να επιτευχθεί ο ακριβέστερος προσδιορισµός κανόνων και να απαλειφθούν 

τυχόν ασυνέπειες µεταξύ των προτύπων.  

Οι περισσότερες από τις τροποποιήσεις αυτές έχουν έναρξη ισχύος την τρέχουσα περίοδο και δεν έχουν 

σηµαντική επίπτωση στην εταιρεία.  

 

 
• Τροποποίηση του ∆ΛΠ 27: «Ενοποιηµένες και Ιδιαίτερες Οικονοµικές Καταστάσεις», του 

∆ΠΧΑ 1 «Πρώτη Εφαρµογή των ∆ΠΧΑ» όσον αφορά το κόστος κτήσης συµµετοχών σε 
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θυγατρικές εταιρίες, κοινοπραξίες ή συγγενείς εταιρίες και υιοθέτηση του αναθεωρηµένου 

∆ΛΠ 28: «Ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις και λογιστικός χειρισµός για επενδύσεις 

σε συγγενείς».  

Με την παρούσα τροποποίηση, το κόστος κτήσης συµµετοχών σε θυγατρικές και συγγενείς εταιρίες και σε 

κοινοπραξίες, στις ατοµικές οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας, δεν επηρεάζεται πλέον από διανοµές 

κερδών που είχαν σχηµατισθεί πριν την ηµεροµηνία απόκτησης των συµµετοχών. Οι εν λόγω διανοµές θα 

καταχωρούνται πλέον στα αποτελέσµατα ως έσοδα από µερίσµατα. Με την τροποποίηση αυτή επήλθαν επίσης 

αλλαγές στο ∆ΛΠ 36 – Αποµείωση στοιχείων Ενεργητικού, στο οποίο προστέθηκαν ενδείξεις για την 

αποµείωση συµµετοχών, µε βάση την επίπτωση στην καθαρή θέση των εταιριών λόγω της διανοµής 

µερισµάτων στις επενδύουσες σε αυτές εταιρίες. Σε ότι αφορά τις επιχειρήσεις που για πρώτη φορά 

συντάσσουν οικονοµικές καταστάσεις σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ και προκειµένου να καταστεί ευχερέστερη η 

διαδικασία συντάξεως των εν λόγω καταστάσεων, δίνονται εναλλακτικοί τρόποι προσδιορισµού του κόστους 

κτήσεως συµµετοχών σε θυγατρικές και συγγενείς εταιρίες και σε κοινοπραξίες, µε βάση την εύλογη αξία των 

συµµετοχών ή τη λογιστική αξία που αυτές είχαν µε το προηγούµενα λογιστικά πρότυπα. Σε προηγούµενες 

χρήσεις, λόγω της απουσίας συγκεκριµένων απαιτήσεων από τα Πρότυπα, οι αυξήσεις στη συµµετοχή των 

θυγατρικών είχαν τον ίδιο λογιστικό χειρισµό όπως και στην εξαγορά των θυγατρικών µε αναγνώριση 

υπεραξίας όπου ήταν απαραίτητο. Η επίδραση από τη µείωση µιας συµµετοχής σε θυγατρική που δεν 

περιέκλειε απώλεια ελέγχου, αναγνωριζόταν στα αποτελέσµατα της περιόδου που πραγµατοποιούνταν. 

Σύµφωνα, µε το αναθεωρηµένο ∆ΛΠ 27 όλες οι αυξήσεις και οι µειώσεις συµµετοχών σε θυγατρικές εταιρείες, 

αναγνωρίζονται απ’ ευθείας στα Ίδια Κεφάλαια µε καµία επίδραση στην υπεραξία και στα αποτελέσµατα της 

περιόδου. Σε περίπτωση απώλειας του ελέγχου µιας θυγατρικής ως αποτέλεσµα µιας συναλλαγής, το 

αναθεωρηµένο πρότυπο απαιτεί  η εταιρεία να προχωρήσει στην αποαναγνώριση όλων των στοιχείων του 

ενεργητικού, των υποχρεώσεων και των µη ελεγχουσών συµµετοχών, στην τρέχουσα αξία τους. Οποιοδήποτε 

δικαίωµα παραµένει στην πρώην θυγατρική εταιρεία του Οµίλου, αναγνωρίζεται στην εύλογη αξία του κατά 

την ηµεροµηνία απώλειας του ελέγχου της θυγατρικής. Κέρδος ή Ζηµιά από την απώλεια του ελέγχου 

αναγνωρίζεται στα αποτελέσµατα της περιόδου ως η διαφορά µεταξύ των εισπράξεων, αν υπάρχουν τέτοιες, 

και των προσαρµογών. 

 
• Ε∆∆ΠΧΑ 13: Προγράµµατα Πιστότητας Πελατών 

Τα προγράµµατα πιστότητας πελατών παρέχουν στους πελάτες κίνητρα να αγοράζουν προϊόντα ή υπηρεσίες 

µιας επιχείρησης. Εάν ο πελάτης αγοράσει προϊόντα ή υπηρεσίες, τότε η επιχείρηση του χορηγεί award credits 

«πόντους» τα οποία ο πελάτης µπορεί να εξαγοράσει στο µέλλον προς απόκτηση δωρεάν ή σε µειωµένη τιµή 

προϊόντων/υπηρεσιών. Τα προγράµµατα αυτά δύνανται να εφαρµόζονται από την επιχείρηση την ίδια ή από 

τρίτο µέρος. Η ∆ιερµηνεία 13 µπορεί να εφαρµοστεί σε όλα τα award credits προγραµµάτων πιστότητας 

πελατών που µία επιχείρηση µπορεί να χορηγεί στους πελάτες της ως µέρος µίας συναλλαγής πώλησης. Η  

Ε∆∆ΠΧΑ 13 εφαρµόζεται υποχρεωτικά για περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/07/2008.  
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• ∆ΠΧΑ 2 (Τροποποίηση) «Παροχές που Εξαρτώνται από την Αξία των Μετοχών» – 

Προϋποθέσεις Κατοχύρωσης και Ακυρώσεις.  

Η αναθεώρηση του προτύπου διευκρινίζει ότι ως προϋποθέσεις κατοχύρωσης θεωρούνται µόνο οι 

προϋποθέσεις υπηρεσίας και οι προϋποθέσεις αποδοτικότητας, ενώ οποιοδήποτε άλλο στοιχείο πρέπει να 

λαµβάνεται υπόψη κατά την εκτίµηση της εύλογης αξίας των σχετικών παροχών κατά την ηµεροµηνία 

παραχώρησης.  

Η ανωτέρω τροποποίηση εφαρµόζεται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 

01/01/2009.  

 

• ∆ΠΧΑ 7 (Τροποποίηση) «Βελτιώσεις στις Γνωστοποιήσεις για Χρηµατοοικονοµικά Μέσα»  

Η τροποποίηση στο ∆ΠΧΑ 7 εισάγει πρόσθετες γνωστοποιήσεις σχετικά µε την εύλογη αξία και τροποποιεί τις 

γνωστοποιήσεις αναφορικά µε τον κίνδυνο ρευστότητας. Σε σχέση µε την εύλογη αξία, η τροποποίηση απαιτεί 

τη γνωστοποίηση µιας ιεραρχίας τριών επιπέδων για όλα τα χρηµατοοικονοµικά µέσα που αναγνωρίζονται 

στην εύλογη αξία, καθώς επίσης και συγκεκριµένες γνωστοποιήσεις σχετικά µε οποιεσδήποτε µεταφορές 

µεταξύ των επιπέδων της ιεραρχίας και λεπτοµερείς γνωστοποιήσεις σε σχέση µε το επίπεδο τρία. 

Επιπρόσθετα, τροποποιούνται οι απαιτούµενες γνωστοποιήσεις για τον κίνδυνο ρευστότητας σε σχέση µε τα 

παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα και τα στοιχεία του ενεργητικού που χρησιµοποιούνται για τη διαχείριση 

της ρευστότητας. Οι συγκριτικές πληροφορίες δεν απαιτείται να παρουσιαστούν  καθώς αυτό δεν προβλέπεται  

στις µεταβατικές διατάξεις της τροποποίησης. Η ανωτέρω τροποποίηση εφαρµόζεται από επιχειρήσεις για 

ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/01/2009.  

 

• ∆ΛΠ 32 - (Τροποποίηση) «Χρηµατοοικονοµικά µέσα: Παρουσίαση» και ∆ΛΠ 1 

(Τροποποίηση) «Παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων» - Χρηµατοοικονοµικά 

Μέσα διαθέσιµα από τον κάτοχο (ή “puttable” µέσο).   

Η τροποποίηση στο ∆ΛΠ 32 απαιτεί ορισµένα χρηµατοοικονοµικά µέσα διαθέσιµα από τον κάτοχο 

(«puttable») και υποχρεώσεις που προκύπτουν κατά την ρευστοποίηση, να καταταχθούν ως Ίδια Κεφάλαια 

εάν πληρούνται συγκεκριµένα κριτήρια. Η τροποποίηση στο ∆ΛΠ 1 απαιτεί γνωστοποίηση συγκεκριµένων 

πληροφοριών αναφορικά µε τα «puttable» µέσα που κατατάσσονται ως Ίδια Κεφάλαια. Οι τροποποιήσεις δεν 

έχουν επίδραση στις οικονοµικές καταστάσεις της εταιρείας. Η ανωτέρω τροποποίηση εφαρµόζεται από 

επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/01/2009. Η εταιρεία  εκτιµά ότι τα 

Πρότυπα και οι διερµηνείες αυτές δεν έχουν εφαρµογή στις οικονοµικές καταστάσεις της. Παρακάτω  

παρουσιάζονται συνοπτικά τα Πρότυπα και οι ∆ιερµηνείες που θα υιοθετήσει η εταιρεία σε µεταγενέστερες 

περιόδους. 
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Πρότυπα, τροποποιήσεις και διερµηνείες σε ήδη υπάρχοντα πρότυπα τα οποία δεν έχουν ακόµα 

τεθεί σε ισχύ και δεν έχουν υιοθετηθεί πρόωρα από την επιχείρηση  

 

Τα ακόλουθα νέα Πρότυπα και Αναθεωρήσεις Προτύπων αλλά και οι ακόλουθες διερµηνείες για τα υπάρχοντα 

πρότυπα έχουν δηµοσιευθεί από το ∆ΣΛΠ και έχουν υιοθετηθεί από την ΕΕ, τα οποία όµως δεν είναι 

υποχρεωτικά για τις παρουσιαζόµενες οικονοµικές καταστάσεις και τις οποίες η εταιρεία δεν έχει προγενέστερα 

υιοθετήσει. 

 

• Υιοθέτηση του αναθεωρηµένου ∆ΠΧΑ 3: «Συνενώσεις Επιχειρήσεων» και του 

αναθεωρηµένου ∆ΛΠ 27: «Ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις και λογιστικός 

χειρισµός για επενδύσεις σε θυγατρικές» 

Το αναθεωρηµένο ∆ΠΧΑ 3 εισάγει µια σειρά αλλαγών στο λογιστικό χειρισµό συνενώσεων επιχειρήσεων οι 

οποίες θα επηρεάσουν το ποσό της αναγνωρισθείσας υπεραξίας, τα αποτελέσµατα της αναφερόµενης 

περιόδου στην οποία πραγµατοποιείται η απόκτηση επιχειρήσεων και τα µελλοντικά αποτελέσµατα. Αυτές οι 

αλλαγές περιλαµβάνουν την εξοδοποίηση δαπανών που σχετίζονται µε την απόκτηση και την αναγνώριση 

µεταγενέστερων µεταβολών στην εύλογη αξία του ενδεχόµενου τιµήµατος (“contingent consideration”) στα 

αποτελέσµατα. Το τροποποιηµένο ∆ΛΠ 27 απαιτεί συναλλαγές που οδηγούν σε αλλαγές ποσοστών 

συµµετοχής σε θυγατρική να καταχωρούνται στην καθαρή θέση. Επιπλέον, το τροποποιηµένο πρότυπο 

µεταβάλλει το λογιστικό χειρισµό για τις ζηµίες που πραγµατοποιούνται από θυγατρική εταιρεία καθώς και από 

την απώλεια του ελέγχου θυγατρικής. Όλες οι αλλαγές των ανωτέρω προτύπων θα εφαρµοστούν µελλοντικά 

και θα επηρεάσουν µελλοντικές αποκτήσεις και συναλλαγές µε µετόχους µειοψηφίας. 

Το αναθεωρηµένα πρότυπα αναµένεται να επηρεάσουν τη λογιστική αντιµετώπιση συνενώσεων επιχειρήσεων 

µελλοντικών περιόδων, ενώ η επίδραση αυτή θα εκτιµηθεί όταν αυτές οι συνενώσεις πραγµατοποιηθούν και 

εφαρµόζεται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/07/2009. Νωρίτερα 

εφαρµογή της ∆ιερµηνείας ενθαρρύνεται αρκεί το γεγονός αυτό να γνωστοποιείται στις Επεξηγηµατικές 

Σηµειώσεις των Οικονοµικών Καταστάσεων της επιχείρησης.  

 

• ∆ΛΠ 39: «Χρηµατοοικονοµικά Μέσα: Αναγνώριση και Αποτίµηση» - Τροποποίηση του ∆ΛΠ 

39 για στοιχεία που πληρούν τις προϋποθέσεις λογιστικής αντιστάθµισης  

 

Η τροποποίηση του ∆ΛΠ 39 αποσαφηνίζει θέµατα λογιστικής αντιστάθµισης και πιο συγκεκριµένα τον 

πληθωρισµό και τον one-sided κίνδυνο ενός αντισταθµιζόµενου στοιχείου.  

Οι τροποποιήσεις στο ∆ΛΠ 39 εφαρµόζονται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά 

την 01/07/2009. Η εφαρµογή της τροποποίησης δεν αναµένεται να έχει ουσιώδη επίδραση στις οικονοµικές 

καταστάσεις της εταιρείας. 
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• ∆ΛΠ 32-(Τροποποίηση) «Χρηµατοοικονοµικά µέσα: Παρουσίαση» - Ταξινόµηση Εκδόσεων 

∆ικαιωµάτων σε Μετοχές. 

Η Τροποποίηση αναθεωρεί τον ορισµό της χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης στο ∆ΛΠ 32 µε σκοπό την 

ταξινόµηση κάποιων δικαιωµάτων προαίρεσης ή δικαιωµάτων αγοράς µετοχών (που αναφέρονται µαζί ως 

«δικαιώµατα (rights)») ως συµµετοχικούς τίτλους. Η τροποποίηση είναι υποχρεωτική για ετήσιες περιόδους 

που ξεκινούν την ή µετά από την 1η Φεβρουαρίου 2010. Η εφαρµογή της τροποποίησης δεν αναµένεται να 

έχει επίδραση στις οικονοµικές καταστάσεις της εταιρείας. 

 

• Ε∆∆ΠΧΑ 15: Συµφωνίες Κατασκευής Ακινήτων  

Σκοπός της ∆ιερµηνείας 15 είναι η παροχή οδηγιών αναφορικά µε τα ακόλουθα δύο ζητήµατα: 

• Αν οι συµφωνίες κατασκευής ακινήτων εµπίπτουν στο πεδίο εφαρµογής του ∆ΛΠ 11 ή του ∆ΛΠ 18. 

• Πότε θα πρέπει να αναγνωρίζεται το έσοδο που προκύπτει από τις συµφωνίες κατασκευής ακινήτων. 

Η παρούσα ∆ιερµηνεία εφαρµόζεται κατά την λογιστική αναγνώριση των εσόδων και των σχετιζόµενων µε 

αυτά εξόδων, των επιχειρήσεων που αναλαµβάνουν την κατασκευή ακινήτων είτε απευθείας είτε µέσω 

υπεργολάβων. 

Οι συµφωνίες που εντάσσονται στο πεδίο εφαρµογής της ∆ιερµηνείας 15 είναι οι συµφωνίες κατασκευής 

ακινήτων. Επιπρόσθετα της κατασκευής ακινήτων, αυτού του είδους οι συµφωνίες µπορεί να περιλαµβάνουν 

την παράδοση και άλλων αγαθών ή υπηρεσιών. 

Η Ε∆∆ΠΧΑ 15 «Συµφωνίες Κατασκευής Ακινήτων εφαρµόζεται από τις επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που 

ξεκινούν την ή µετά την 01/01/2009. Αλλαγές στις λογιστικές πολίτικές αναγνωρίζονται σύµφωνα µε όσα 

ορίζονται στο ∆ΛΠ 8. Σύµφωνα µε τον Κανονισµό 636/2009 της ΕΕ, οι εταιρείες εφαρµόζουν την Ε∆∆ΠΧΑ 15, 

το αργότερο από την ηµεροµηνία έναρξης του πρώτου οικονοµικού έτους τους που αρχίζει µετά τις 31 

∆εκεµβρίου 2009. 

 

• Ε∆∆ΠΧΑ 16: Αντισταθµίσεις Καθαρής Επένδυσης σε Επιχειρηµατική ∆ραστηριότητα του 

Εξωτερικού 

Οι επενδύσεις σε επιχειρηµατικές δραστηριότητες του εξωτερικού µπορεί να κατέχονται άµεσα από µία 

µητρική επιχείρηση ή έµµεσα από κάποια θυγατρική της. Σκοπός της ∆ιερµηνείας 16 είναι η παροχή 

καθοδήγησης σχετικά µε τη φύση των αντισταθµιζόµενων κινδύνων και το ποσό που έχει αναγνωριστεί στο 

αντισταθµιζόµενο στοιχείο για το οποίο έχει προσδιοριστεί σε µία σχέση αντιστάθµισης, και το ποια ποσά 

πρέπει να ανακατατάσσονται από ίδια κεφάλαια στα αποτελέσµατα ως προσαρµογές ανακατάταξης, µε τη 

διάθεση της επιχειρηµατικής δραστηριότητας του εξωτερικού 

Η ∆ιερµηνεία 16 εφαρµόζεται από µία επιχείρηση, η οποία αντισταθµίζει τον συναλλαγµατικό κίνδυνο που 

προέρχεται από µία καθαρή επένδυση σε επιχειρηµατική δραστηριότητα του εξωτερικού και επιδιώκει να 

καλύψει τις προϋποθέσεις της λογιστική αντιστάθµισης, σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 39. Η παρούσα ∆ιερµηνεία 
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εφαρµόζεται µόνο σε αντισταθµίσεις καθαρών επενδύσεων σε επιχειρηµατικές δραστηριότητες στο εξωτερικό, 

ενώ δεν έχει εφαρµογή σε άλλους τύπους λογιστικής αντιστάθµισης, όπως για παράδειγµα για αντισταθµίσεις 

εύλογης αξίας ή ταµειακών ροών. 

Η Ε∆∆ΠΧΑ 16 «Αντισταθµίσεις Καθαρής Επένδυσης σε Επιχειρηµατική ∆ραστηριότητα του Εξωτερικού» 

εφαρµόζεται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01 Οκτώβρη 2008. 

Σύµφωνα µε τον Κανονισµό 460/2009 της ΕΕ, οι εταιρείες εφαρµόζουν την Ε∆∆ΠΧΑ 16, το αργότερο από την 

ηµεροµηνία έναρξης του πρώτου οικονοµικού έτους τους που αρχίζει µετά τις 30 Ιουνίου 2009. 

 

• ∆ΛΠ 39: «Χρηµατοοικονοµικά Μέσα: Αναγνώριση και Αποτίµηση» - Τροποποίηση του ∆ΛΠ 

39 για ενσωµατωµένα παράγωγα σε περιπτώσεις αναταξινόµισης χρηµατοοικονοµικών 

µέσων   

Η τροποποίηση του ∆ΛΠ 39 απαιτεί οι επιχειρήσεις να εκτιµούν εάν χρειάζεται να διαχωρίζουν ένα 

ενσωµατωµένο παράγωγο από ένα υβριδικό χρηµατοοικονοµικό µέσο στις περιπτώσεις αναταξινόµησης ενός 

χρηµατοοικονοµικού περιουσιακού στοιχείου που αποτιµάται στην εύλογη αξία του.   

 

• Ε∆∆ΠΧΑ 17: ∆ιανοµές µη ταµειακών στοιχείων του ενεργητικού στους Ιδιοκτήτες 

Όταν µία επιχείρηση προβαίνει στην ανακοίνωση διανοµής και έχει την υποχρέωση να διανείµει στοιχεία του 

ενεργητικού που αφορούν στους ιδιοκτήτες της, θα πρέπει να αναγνωρίζει µία υποχρέωση για αυτά τα 

πληρωτέα µερίσµατα. 

Σκοπός της ∆ιερµηνείας 17 είναι η παροχή οδηγιών αναφορικά µε το πότε θα πρέπει µία επιχείρηση να 

αναγνωρίζει τα µερίσµατα πληρωτέα το πώς θα πρέπει να τα µετρά καθώς και, το πώς θα πρέπει 

λογιστικοποιεί τις διαφορές µεταξύ της λογιστικής αξίας των στοιχείων του ενεργητικού που διανέµονται και 

της λογιστική αξία των πληρωτέων µερισµάτων όταν η επιχείρηση εξοφλεί τα µερίσµατα πληρωτέα.  

Η ∆ιερµηνεία 17 «∆ιανοµές µη Ταµειακών Στοιχείων του Ενεργητικού στους Ιδιοκτήτες» εφαρµόζεται από τις 

επιχειρήσεις µελλοντικά για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/07/2009. Σύµφωνα µε τον 

Κανονισµό 1142/2009 της ΕΕ, οι εταιρείες εφαρµόζουν την Ε∆∆ΠΧΑ 17, το αργότερο από την ηµεροµηνία 

έναρξης του πρώτου τους οικονοµικού έτους που αρχίζει µετά τις 31 Οκτωβρίου 2009. Νωρίτερη εφαρµογή 

της ∆ιερµηνείας επιτρέπεται αρκεί η επιχείρηση να γνωστοποιεί το γεγονός αυτό στις Επεξηγηµατικές 

Σηµειώσεις των Οικονοµικών Καταστάσεων και ταυτόχρονα να εφαρµόζει το ∆ΠΧΑ 3 (όπως αναθεωρήθηκε το 

2008), το ∆ΛΠ 27 (όπως τροποποιήθηκε τον Μάιο του 2008) και το ∆ΠΧΑ 5 (όπως τροποποιήθηκε από την 

παρούσα ∆ιερµηνεία). Η αναδροµική εφαρµογή της ∆ιερµηνείας δεν επιτρέπεται. Η διερµηνεία δεν είναι 

εφαρµόσιµη στην εταιρεία. 

• Ε∆∆ΠΧΑ 18: Μεταφορές στοιχείων ενεργητικού από Πελάτες 

Η ∆ιερµηνεία 18 εφαρµόζεται κυρίως στις επιχειρήσεις ή οργανισµούς κοινής ωφέλειας. Σκοπός της Ε∆∆ΠΧΑ 

18 αποσαφηνίζει τις απαιτήσεις των ∆ΠΧΑ σχετικά µε τις συµφωνίες κατά τις οποίες µια επιχείρηση λαµβάνει 
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από ένα πελάτη της µέρος ενσώµατων παγίων ( οικόπεδα, κτηριακές εγκαταστάσεις ή εξοπλισµό τον οποίο η 

επιχείρηση θα πρέπει να χρησιµοποιήσει είτε µε σκοπό ο πελάτης να αποτελέσει µέρος ενός δικτύου ή µε 

σκοπό ο πελάτης να αποκτήσει συνεχή πρόσβαση στη παροχή αγαθών ή υπηρεσιών (όπως για παράδειγµα 

παροχή ηλεκτρισµού ή νερού. 

Σε ορισµένες περιπτώσεις, µια επιχείρηση λαµβάνει µετρητά από τους πελάτες της τα οποία θα πρέπει να 

χρησιµοποιηθούν για την απόκτηση ή τη κατασκευή κάποιας εγκατάστασης µε σκοπό τη διασύνδεση του 

πελάτη µε το δίκτυο ή τη παροχή αδιάλειπτης πρόσβασης στο δίκτυο αγαθών ή υπηρεσιών (ή και στα δύο 

ταυτόχρονα). Η ∆ιερµηνεία 18 αποσαφηνίζει τις περιπτώσεις κατά τις οποίες πληρείται ο ορισµός του 

ενσώµατου παγίου, την αναγνώριση και επιµέτρηση του αρχικού κόστους. Επιπλέον προσδιορίζει τον τρόπο 

µε τον οποίο µπορεί να γίνει η εξακρίβωση της υποχρέωσης για τη παροχή των ανωτέρω υπηρεσιών µε 

αντάλλαγµα το ενσώµατο πάγιο καθώς και τον τρόπο αναγνώρισης του εσόδου και τη λογιστική αντιµετώπιση 

τον µετρητών που λαµβάνονται από τους πελάτες.  

Η Ε∆∆ΠΧΑ 18 «Μεταφορές στοιχείων ενεργητικού από Πελάτες» εφαρµόζεται από τις επιχειρήσεις για τέτοιου 

είδους µεταφορές που πραγµατοποιήθηκαν µετά την 01/07/2009. Σύµφωνα µε τον Κανονισµό 1164/2009 της 

ΕΕ, οι εταιρείες εφαρµόζουν την Ε∆∆ΠΧΑ 18, το αργότερο από την ηµεροµηνία έναρξης του πρώτου τους 

οικονοµικού έτους που αρχίζει µετά τις 31 Οκτωβρίου 2009.Η διερµηνεία δεν είναι εφαρµόσιµη στην  εταιρεία. 

 

Πρότυπα, τροποποιήσεις και διερµηνείες σε ήδη υπάρχοντα πρότυπα τα οποία δεν έχουν ακόµα 

τεθεί σε ισχύ και δεν έχουν υιοθετηθεί από την Ε.Ε. 

Επιπλέον, η ∆ΣΛΠ έχει προχωρήσει στην έκδοση των παρακάτω νέων ∆ΠΧΑ, τροποποιήσεων και διερµηνειών 

τα οποία δεν είναι υποχρεωτικά για τις παρουσιαζόµενες οικονοµικές καταστάσεις και τα οποία µέχρι την 

ηµεροµηνία έκδοσης αυτών των οικονοµικών καταστάσεων δεν είχαν υιοθετηθεί από την ΕΕ. 

 

• ∆ΠΧΑ 9: «Χρηµατοοικονοµικά Μέσα» 

Το ∆ΣΛΠ σχεδιάζει να αντικαταστήσει πλήρως το ∆ΛΠ 39 « Χρηµατοοικονοµικά µέσα αναγνώριση και 

αποτίµηση» κατά το τέλος του 2010, το οποίο θα τεθεί σε εφαρµογή για ετήσιες οικονοµικές περιόδους που 

ξεκινούν την 1 Ιανουαρίου 2013. Το ∆ΠΧΑ 9 αποτελεί την πρώτο στάδιο του συνολικού σχεδίου 

αντικατάστασης του ∆ΛΠ 39. Τα βασικά στάδια έχουν ως εξής: 

1ο στάδιο: Αναγνώριση και αποτίµηση 

2ο στάδιο: Μεθοδολογία αποµείωσης 

3ο στάδιο: Λογιστική αντιστάθµισης 

Επιπλέον ένα επιπλέον σχέδιο πραγµατεύεται µε τα θέµατα που αφορούν στη διακοπή αναγνώρισης. 

Το ∆ΠΧΑ 9 στοχεύει στη µείωση της πολυπλοκότητα στη λογιστική αντιµετώπιση των χρηµατοπιστωτικών 

µέσων παρέχοντας λιγότερες κατηγορίες χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού και µια αρχή µε βάση 

προσέγγιση για την ταξινόµησή τους. Κατά το νέο πρότυπο, η οικονοµική οντότητα ταξινοµεί τα 

χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού είτε στο αποσβεσµένο κόστος είτε στην εύλογη αξία βάσει  
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α) του επιχειρηµατικού µοντέλου της επιχείρησης για τη διαχείριση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 

ενεργητικού, και 

β) των χαρακτηριστικών των συµβατών ταµειακών ροών των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού (αν 

δεν έχει επιλέξει να ορίσει το χρηµατοοικονοµικό στοιχείο ενεργητικού στην εύλογη αξία µέσω 

αποτελεσµάτων). 

Η ύπαρξη µονό δυο κατηγοριών - αποσβεσµένο κόστος και εύλογη αξία – σηµαίνει ότι θα απαιτείται µόνο ένα 

µοντέλο αποµείωσης στο πλαίσιο του νέου προτύπου, µειώνοντας έτσι την πολυπλοκότητα. 

Η επίδραση από την εφαρµογή του ∆ΧΠΑ 9 αξιολογείται από την επιχείρηση καθώς αναµένεται να υπάρχει 

επίδραση στα Ίδια Κεφάλαια και τα αποτελέσµατα από το επιχειρηµατικό µοντέλου που θα διαλέξει η 

επιχείρηση για τη διαχείριση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων του ενεργητικού της. 

 

• Τροποποιήσεις στο ∆ΠΧΑ 2: «Παροχές που εξαρτώνται από την αξία των µετοχών»  

Το ∆ΣΛΠ προχώρησε σε έκδοση τροποποίησης του ∆ΠΧΑ 2 αναφορικά µε τις συνθήκες επένδυσης του 

κεφαλαίου σύνταξης και της ακύρωσης του. Κανένα από τα τωρινά προγράµµατα πληρωµών βασιζόµενων σε 

συµµετοχικούς τίτλους δεν επηρεάζεται από τις τροποποιήσεις αυτές. Η ∆ιοίκηση εκτιµά ότι οι τροποποιήσεις 

του ∆ΠΧΑ 2 δε θα έχουν επίδραση στις λογιστικές πολιτικές της εταιρείας. Οι τροποποιήσεις στο ∆ΠΧΑ 

εφαρµόζονται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/01/2010. Η εφαρµογή 

της τροποποίησης δεν αναµένεται να έχει επίδραση στις οικονοµικές καταστάσεις της εταιρείας. 

 

• Τροποποίηση στο ∆ΠΧΑ 1 «∆ΠΧΑ Πρώτη Εφαρµογή» - Επιπρόσθετες Εξαιρέσεις για 

Εταιρίες που Εφαρµόζουν τα ∆ΠΧΑ για Πρώτη Φορά 

Η τροποποίηση παρέχει εξαίρεση από την αναδροµική εφαρµογή των ∆ΠΧΑ στην επιµέτρηση στοιχείων του 

ενεργητικού στους τοµείς πετρελαίου, φυσικού αερίου και µισθώσεων. Η τροποποίηση εφαρµόζεται για 

ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2010. Η τροποποίηση δεν είναι 

εφαρµόσιµη στις εργασίες της εταιρείας. 

 

• Τροποποίηση στο ∆ΠΧΑ 1 «∆ΠΧΑ Πρώτη Εφαρµογή» - Περιορισµένες Εξαιρέσεις από τη 

Συγκριτική Πληροφόρηση για τις Γνωστοποιήσεις του ∆ΠΧΑ 7 για Εταιρίες που 

Εφαρµόζουν τα ∆ΠΧΑ για Πρώτη Φορά  

Η Τροποποίηση παρέχει εξαιρέσεις σε εταιρίες που εφαρµόζουν τα ∆ΠΧΑ για πρώτη φορά από την υποχρέωση 

να παρέχουν συγκριτικές πληροφορίες σε σχέση µε τις γνωστοποιήσεις που απαιτούνται από το ∆ΠΧΑ 7 

‘Χρηµατοοικονοµικά Μέσα: Γνωστοποιήσεις’. Η τροποποίηση εφαρµόζεται για ετήσιες λογιστικές περιόδους 

που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιουλίου 2010. Η τροποποίηση αυτή δεν εφαρµόζεται για την εταιρεία. 

 

• ∆ΛΠ 24 «Γνωστοποιήσεις Συνδεδεµένων Μερών (αναθεώρηση)»   
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Με την παρούσα τροποποίηση αποσαφηνίζεται η έννοια των συνδεδεµένων µερών και επιχειρείται µείωση στις 

γνωστοποιήσεις των συναλλαγών ανάµεσα σε συνδεδεµένα µέρη του δηµοσίου. Συγκεκριµένα, καταργείται η 

υποχρέωση των συνδεδεµένων µερών δηµοσίου να γνωστοποιήσουν τις λεπτοµέρειες όλων των συναλλαγών 

µε το δηµόσιο και µε άλλα συνδεδεµένα µέρη δηµοσίου,  αποσαφηνίζει και απλοποιεί τον ορισµό του 

συνδεδεµένου µέρους και επιβάλλει την γνωστοποίηση όχι µόνο των σχέσεων, των συναλλαγών και των 

υπολοίπων ανάµεσα στα συνδεδεµένα µέρη αλλά και των δεσµεύσεων στις ατοµικές οικονοµικές καταστάσεις. 

Η τροποποίηση αυτή, η οποία δεν έχει ακόµη υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση, έχει υποχρεωτική 

εφαρµογή από την 1 Ιανουαρίου 2011. Η εφαρµογή του αναθεωρηµένου προτύπου δεν αναµένεται να έχει 

ουσιώδη επίδραση στις οικονοµικές καταστάσεις. 

 

• Ε∆∆ΠΧΑ14 (Τροποποίηση)- «Προπληρωµές ελάχιστον κεφαλαιακών απαιτήσεων»  

Η Τροποποίηση έγινε για να άρει τον περιορισµό που είχε µια οντότητα στο να αναγνωρίσει ένα στοιχείο του 

ενεργητικού που προέκυπτε από εθελοντικές προπληρωµές που έκανε προς ένα πρόγραµµα παροχών 

προκειµένου να καλύψει τις ελάχιστες κεφαλαιακές υποχρεώσεις του. Η τροποποίηση εφαρµόζεται για ετήσιες 

λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιουλίου 2011. Η διερµηνεία δεν είναι εφαρµόσιµη στην 

εταιρεία. 

 

• Ε∆∆ΠΧΑ 19: Εξόφληση  Χρηµατοοικονοµικών Υποχρεώσεων µέσω Συµµετοχικών Τίτλων 

Η ∆ιερµηνεία 19 εξετάζει το θέµα της λογιστικής αντιµετώπισης των περιπτώσεων όταν οι όροι µιας 

χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης αποτελούν αντικείµενο επαναδιαπραγµάτευσης και ως αποτέλεσµα η 

οντότητα  εκδίδει µετοχικούς τίτλους στον πιστωτή για να εξοφλήσει το σύνολο ή µέρος της 

χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης.  Τέτοιες συναλλαγές αναφέρεται µερικές φορές ως  ανταλλαγές 

«χρεωστικών – συµµετοχικών τίτλων» ή συµφωνίες ανταλλαγής µετοχών, και η συχνότητα τους αυξάνεται 

κατά τη διάρκεια της οικονοµικής κρίσης. 

Πριν από τη δηµοσίευση της Ε∆∆ΠΧΑ 19, υπήρχε σηµαντική ποικιλοµορφία στη λογιστική αντιµετώπιση 

αυτών των συναλλαγών. Η νέα ∆ιερµηνεία εφαρµόζεται για λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 

1η Ιουλίου 2010, και επιτρέπεται η πρόωρη υιοθέτηση. 

Η ∆ιερµηνεία 19 αφορά µόνο τη λογιστική του οφειλέτη σε τέτοιες ανταλλαγές. ∆εν έχει εφαρµογή όταν η 

πιστωτής είναι επίσης άµεσος ή έµµεσος µέτοχος και ενεργεί υπό την ιδιότητά του, ή όταν ο πιστωτής και η 

οντότητα ελέγχονται από το ίδιο µέρος ή µέρη πριν και µετά την συναλλαγή και η ουσία της συναλλαγής 

περιλαµβάνει διανοµής κεφαλαίου από ή στην οντότητα. Χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις που εξοφλούνται 

µέσω έκδοσης συµµετοχικών τίτλων σύµφωνα µε τους αρχικούς όρους της χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης  

είναι επίσης εκτός πεδίου εφαρµογής της ∆ιερµηνείας. 

Η ∆ιερµηνεία 19 απαιτεί από τον οφειλέτη να αντιµετωπίζει λογιστικά την χρηµατοοικονοµική υποχρέωση που 

έχει εξοφληθεί µε συµµετοχικούς τίτλους ως εξής: 
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• η έκδοση συµµετοχικών τίτλων στον οφειλέτη για εξόφληση µίας χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης ή ενός 

τµήµατος µίας χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης είναι η ανταλλαγή που καταβάλλεται σύµφωνα µε την 

παράγραφο 41 του ∆ΛΠ 39 η οντότητα επιµετρά τους συµµετοχικούς τίτλους που εκδίδονται στην εύλογη 

αξία, εκτός εάν δεν µπορεί να επιµετρηθεί αξιόπιστα  

• εάν η εύλογη αξία των συµµετοχικών τίτλων δεν µπορεί να επιµετρηθεί αξιόπιστα, τότε χρησιµοποιείται η 

εύλογη αξία της χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης που έχει εξοφληθεί 

• η διαφορά µεταξύ της λογιστικής αξίας της χρηµατοοικονοµικής υποχρέωσης που εξοφλείται και του 

ανταλλάγµατος που καταβάλλεται αναγνωρίζεται στα αποτελέσµατα. 

Η τροποποίηση εφαρµόζεται για ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιουλίου 2010.  

 

• Ετήσιες Βελτιώσεις 2009 

Κατά το 2009 το ∆ΣΛΠ προέβη στην έκδοση των ετήσιων Βελτιώσεις στα ∆ΠΧΑ για το 2009 –µια σειρά 

προσαρµογών σε 12 Πρότυπα – που αποτελεί µέρος του προγράµµατος για ετήσιες βελτιώσεις στα Πρότυπα. 

Το πρόγραµµα των ετήσιων βελτιώσεων του ∆ΣΛΠ στοχεύει στο να πραγµατοποιούνται απαραίτητες αλλά µη 

επείγουσες προσαρµογές σε ∆ΠΧΑ τα οποία δεν θα αποτελέσουν µέρος κάποιου µεγαλύτερου προγράµµατος 

αναθεωρήσεων. Οι περισσότερες προσαρµογές έχουν ηµεροµηνία έναρξης ισχύος για τις ετήσιες χρήσεις που 

ξεκινούν την ή µετά την 1η Ιανουαρίου 2010 ενώ προγενέστερη εφαρµογή τους επιτρέπεται.  

Η εταιρεία δεν έχει σκοπό να εφαρµόσει κανένα από τα Πρότυπα ή τις ∆ιερµηνείες νωρίτερα. 

Με βάση την υπάρχουσα δοµή της εταιρείας και τις λογιστικές πολιτικές που ακολουθούνται, η ∆ιοίκηση δεν 

αναµένει σηµαντικές επιδράσεις στις οικονοµικές καταστάσεις της εταιρείας από την εφαρµογή των ανωτέρω 

Προτύπων και διερµηνειών, όταν αυτά καταστούν εφαρµόσιµα.  

 

5.2.2 Σηµαντικές λογιστικές αποφάσεις, εκτιµήσεις και υποθέσεις 

 

Η ∆ιοίκηση της εταιρίας είναι υπεύθυνη για τη σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων µε τρόπο ώστε να 

δίνουν µια ακριβή και δίκαιη εικόνα της οικονοµικής κατάστασης, της περιουσιακής διάρθρωσης, των 

αποτελεσµάτων και των ταµιακών της ροών. 

Ως αποτέλεσµα των ανωτέρω : 

• Επιλέγει τις λογιστικές αρχές σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (∆.Λ.Π.) και τα  ∆ιεθνή 

Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Aναφοράς  (∆.Π.Χ.Α.) τις οποίες εφαρµόζει πάγια. 

• Επιλέγει τις κατάλληλες λογιστικές αρχές οι οποίες συµβάλλουν στην ακριβοδίκαιη παρουσίαση 

της οικονοµικής κατάστασης, της περιουσιακής διάρθρωσης, των αποτελεσµάτων και των ταµειακών 

ροών της, τις οποίες εφαρµόζει πάγια. 

• ∆ιενεργεί λογικές εκτιµήσεις όπου απαιτείται. 

• Συντάσσει τις οικονοµικές καταστάσεις σύµφωνα µε την αρχή της συνέχειας της 

επιχειρηµατικής δραστηριότητας. 
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5.3    Σύνοψη των λογιστικών πολιτικών 

 
Οι σηµαντικές λογιστικές πολιτικές οι οποίες έχουν χρησιµοποιηθεί στην κατάρτιση των οικονοµικών 

καταστάσεων συνοψίζονται παρακάτω. 

Αξίζει να σηµειωθεί όπως αναφέρθηκε αναλυτικότερα ανωτέρω στην παράγραφο 5.2.2 ότι χρησιµοποιούνται 

λογιστικές εκτιµήσεις και υποθέσεις στην κατάρτιση των οικονοµικών καταστάσεων. Παρά το γεγονός ότι 

αυτές οι εκτιµήσεις βασίζονται στην καλύτερη γνώση της διοίκησης σχετικά µε τα τρέχοντα γεγονότα και 

ενέργειες, τα πραγµατικά αποτελέσµατα είναι πιθανό να διαφέρουν τελικά από αυτά τα οποία έχουν εκτιµηθεί. 

Οι οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζονται σε ευρώ. 

 

5.3.1  Χρηµατοοικονοµικά εργαλεία 

 

Τα βασικά χρηµατοοικονοµικά εργαλεία της Εταιρίας είναι τα ταµειακά διαθέσιµα, οι βραχυπρόθεσµες 

επενδύσεις και οι βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις και υποχρεώσεις. 

Τα διαθέσιµα της εταιρίας τοποθετούνται σύµφωνα µε τα όσα προβλέπονται από την ισχύουσα νοµοθεσία που 

αφορά  τις  Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου.  

Οι επενδύσεις της εταιρίας περιλαµβάνουν χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία (συµπεριλαµβάνονται και 

τα παράγωγα).   

Οι επιτρεπόµενες επενδύσεις και  τα επενδυτικά όρια που αφορούν το χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας  

καθορίζονται από τον Ν.3371/2005.  

Η χρήση παραγώγων χρηµατοοικονοµικών µέσων και τίτλων επιλογής από την εταιρία διέπεται από την 

απόφαση 3/378/14.4.06 απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 

Η αποτίµηση όλων των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων γίνεται στην εύλογη αξία τους µε αναγνώριση των 

µεταβολών στην Κατάσταση Αποτελεσµάτων.  

Τα λοιπά χρηµατοοικονοµικά µέσα που αφορούν υποχρεώσεις ή απαιτήσεις η διοίκηση της εταιρίας 

λαµβάνοντας υπόψη τον βραχυπρόθεσµο χαρακτήρα τους αποφάσισε ότι η εύλογη αξία τους ταυτίζεται µε 

την αξία στην οποία απεικονίζονται στα λογιστικά βιβλία.  

∆εν υπάρχουν ενέχυρα επί των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων του ενεργητικού. 

 
5.3.2  Συναλλαγές σε ξένο νόµισµα  

 

Τα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων της εταιρίας επιµετρώνται βάσει του νοµίσµατος του πρωτεύοντος 

οικονοµικού περιβάλλοντος, στο οποίο η εταιρία λειτουργεί. Το λειτουργικό νόµισµα και το νόµισµα 

παρουσίασης είναι το ευρώ. 

Οι συναλλαγές που διενεργούνται σε ξένα νοµίσµατα µετατρέπονται σε Ευρώ µε τη συναλλαγµατική ισοτιµία 

fixing του ∆ελτίου Τιµών  της Ε.Κ.Τ. όπως ισχύει κατά την ηµεροµηνία της συναλλαγής. Κατά την ηµεροµηνία 

αναφοράς των Οικονοµικών Καταστάσεων, τα νοµισµατικά περιουσιακά στοιχεία ενεργητικού, που είναι 

εκπεφρασµένα σε ξένα νοµίσµατα, µετατρέπονται σε Ευρώ µε τη συναλλαγµατική ισοτιµία που ισχύει κατά 
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την ηµεροµηνία αυτή. Οι συναλλαγµατικές διαφορές που προκύπτουν από τη µετατροπή καταχωρούνται στο 

λογαριασµό αποτελεσµάτων. 

 

5.3.3  Πάγια περιουσιακά στοιχεία 

 
Τα πάγια περιουσιακά στοιχεία απεικονίζονται στις οικονοµικές καταστάσεις στις αξίες κτήσεώς τους  

µειωµένες κατά τις συσσωρευµένες αποσβέσεις.  

Οι δαπάνες που διενεργούνται για την αντικατάσταση σηµαντικών συστατικών στοιχείων των παγίων 

κεφαλαιοποιούνται. Οι υπόλοιπες µεταγενέστερες δαπάνες, που διενεργούνται σε σχέση µε πάγια περιουσιακά 

στοιχεία, κεφαλαιοποιούνται µόνο όταν αυξάνουν τα µελλοντικά οικονοµικά οφέλη, που αναµένεται να 

προκύψουν από την εκµετάλλευση των επηρεαζόµενων στοιχείων. Όλες οι άλλες δαπάνες συντήρησης, 

επιδιόρθωσης κλπ. των παγίων καταχωρούνται στο λογαριασµό αποτελεσµάτων ως έξοδο, κατά το χρόνο της 

πραγµατοποίησής τους. 

Οι εγκαταστάσεις που γίνονται σε ακίνητα τρίτων, τα οποία χρησιµοποιεί η εταιρία ως έδρα, αποσβένονται 

σύµφωνα µε τα έτη µίσθωσης των ακινήτων.   

Οι αποσβέσεις επιβαρύνουν το λογαριασµό αποτελεσµάτων, µε βάση την σταθερή µέθοδο απόσβεσης, καθ’ 

όλη τη διάρκεια της εκτιµώµενης ωφέλιµης ζωής των παγίων περιουσιακών στοιχείων.   

∆εν χρειάστηκε να γίνουν προσαρµογές στην ωφέλιµη ζωή των ενσώµατων πάγιων περιουσιακών στοιχείων 

λόγω κυρίως της µικρής σηµαντικότητας των κονδυλίων.  

 

Η εταιρία δεν διαθέτει ιδιόκτητα ακίνητα περιουσιακά στοιχεία. 

Η εταιρία στα ασώµατα πάγια στοιχεία του ενεργητικού καταχωρεί την αξία κτήσεως των λογισµικών 

προγραµµάτων τα οποία αποσβένει µε συντελεστές 30%.  

∆εν χρειάστηκε να γίνουν προσαρµογές στην ωφέλιµη ζωή των ασώµατων πάγιων περιουσιακών στοιχείων 

λόγω κυρίως της µικρής σηµαντικότητας των κονδυλίων. 

 

5.3.4  Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις 

 

Οι «Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις» περιλαµβάνει το χαρτοφυλάκιο της εταιρίας, µε την έννοια όλων των 

ανωτέρω, όπου η διοίκηση της εταιρίας το χαρακτηρίζει ως «κατεχόµενο για εµπορικούς σκοπούς» Οι 

επιτρεπόµενες επενδύσεις που συνθέτουν το χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας καθορίζονται στο άρθρο 30 του 

νόµου 3371/2005 όπως ισχύει.   

Στην περίπτωση αυτή η αρχική αναγνώριση γίνεται στην εύλογη αξία χωρίς να επιβαρύνεται µε τα έξοδα 

διενέργειας της συναλλαγής, και στην συνέχεια  αποτιµάται επίσης στην εύλογη αξία και ταξινόµειται στο 

λογαριασµό  «Χρηµατοοικοµικά µέσα σε εύλογη αξία µέσω της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης», όπως 

ορίζει το ∆.Λ.Π. 39. 
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Για τίτλους που διαπραγµατεύονται σε ενεργές αγορές (χρηµατιστήρια) (π.χ. µετοχές, οµόλογα, παράγωγα) 

ως εύλογη αξία θεωρούνται οι δηµοσιευµένες τιµές την ηµεροµηνία αναφοράς της συνταχθείσας Οικονοµικής 

Κατάστασης.  

Αναφορικά µε τα διαθέσιµα προς πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία τα οποία αφορούν συµµετοχικούς 

τίτλους µη εισηγµένους, η εύλογη αξία προσδιορίζεται µε τη χρήση τεχνικών αποτίµησης και παραδοχών.  

Λόγω της µικρής συµµετοχής και µικρή ποσοστιαίας θέση στο σύνολο του ενεργητικού της Εταιρείας η εύλογη 

αξία προσδιορίζεται µε την µέθοδο της καθαρής θέσης όπως προσδιορίζεται στις οικονοµικές καταστάσεις. Τα 

δε Κέρδη/Ζηµίες που προκύπτουν κατά την αποτίµηση µεταφέρονται απευείας στα ίδια κεφάλαια της 

Εταιρείας.  

Οι επενδύσεις σε µετοχές και οµόλογα αναγνωρίζονται κατά την ηµεροµηνία που πραγµατοποιείται η 

συναλλαγή στην εύλογη αξία τους, η οποία δεν συµπεριλαµβάνει προµήθειες και λοιπά έξοδα αγορών.  

Η εταιρεία παύει να αναγνωρίζει τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία στις οικονοµικές καταστάσεις από την στιγµή 

που παύει να έχει τον έλεγχο των συµβατικών δικαιωµάτων που απορρέουν από αυτά. Ο έλεγχος των 

δικαιωµάτων ενός χρηµατοοικονοµικού στοιχείου παύει να υφίσταται όταν διαγραφεί, λήξει η πωληθεί. 

Αναφορικά µε την αναγνώριση της «εύλογης αξίας» και την λήψη και την πηγή πληροφόρησης για διάφορα 

χρηµατοοικονοµικά προιόντα του χαρτοφυλακίου της εταιρείας ισχύουν τα  εξής:  

 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ ΠΗΓΗ ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗΣ 
Μετοχές εσ/κού εις/γµενες στο Χ.Α. Τιµή κλεισίµατος του Χ.Α.  ∆ελτίο Τιµών Χ.Α. 

Μετοχές εξ/κου εισ/γµένες σε οργ/µένες αγορές εξ/κού Τιµή κλεισίµατος του ξένου 
χρηµ/ριου 

Bloomberg 

Μετοχές εσωτ. µη εισηγµένες σε οργανωµένη αγορά Τεχνικές αποτίµησης& παραδοχές   
Οµόλογα που διαπραγµατεύονται σε οργανωµένη 
αγορά εξωτερικού 

Τιµή bid (ζήτησης) 
 

Bloomberg  
 

Οµόλογα που διαπραγµατεύονται σε οργανωµένη 
αγορά εσωτερικού 

Τιµή Κλεισίµατος του Χ.Α.  ∆ελτίο Τιµών Χ.Α. 

Παράγωγα εσωτερικού Tιµή κλεισίµατος του Χ.Π.Α ∆ελτίο Τιµών Χ.Π.Α. 

 

 

5.3.5  Βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις 

 

Οι απαιτήσεις της εταιρίας είναι βραχυπρόθεσµου χαρακτήρα και συνεπώς δεν υπάρχει ανάγκη για 

προεξόφλησή τους στην παρούσα αξία. Οι απαιτήσεις από χρηµατιστηριακές εταιρίες περιλαµβάνουν τις µη 

εκκαθαρισµένες πωλήσεις των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων του ενεργητικού της εταιρίας, µείον την 

πρόβλεψη για επισφαλείς απαιτήσεις. Πρόβλεψη για επισφαλείς απαιτήσεις πραγµατοποιείται όταν υπάρχει 

αντικειµενική απόδειξη ότι η εταιρία δεν είναι σε θέση να εισπράξει όλα τα ποσά που οφείλονται µε βάση τους 

συµβατικούς όρους. Το ποσό της πρόβλεψης καταχωρείται ως έξοδο στο αποτέλεσµα της χρήσης. Κατά την 

ηµεροµηνία του ισολογισµού δεν συνέτρεξε πρόβλεψη σχηµατισµού σχετικής πρόβλεψη. 
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5.3.6  ∆ιαθέσιµα 

 

Τα διαθέσιµα περιλαµβάνουν τα µετρητά στο ταµείο της εταιρίας καθώς και τα ισοδύναµα των ταµειακών 

διαθεσίµων, όπως είναι οι καταθέσεις repos, οι καταθέσεις όψεως και προθεσµίας βραχείας διάρκειας σε ευρώ 

και σε ξένο νόµισµα, ρευστοποιήσιµα σε γνωστό ποσό και συνεπώς διατρέχουν αµελητέο κίνδυνο µεταβολής 

της αξίας τους. 

Οι καταθέσεις προθεσµίας αποτιµούνται στην εύλογη αξία  που είναι η αρχική επένδυση συν τους 

δεδουλευµένους τόκους, απαλλαγµένους από φορολογία, κατά την ηµεροµηνία αναφοράς των Οικονοµικών 

Καταστάσεων. 

 

Κατά την ηµεροµηνία σύνταξης των Οικονοµικών Καταστάσεων, τα νοµισµατικά περιουσιακά στοιχεία που 

είναι εκπεφρασµένα σε ξένα νοµίσµατα, αποτιµούνται σε Ευρώ µε τη συναλλαγµατική ισοτιµία (fixing του 

∆ελτίου Τιµών της Ε.Κ.Τ.) που ισχύει κατά την ηµεροµηνία αυτή. Οι συναλλαγµατικές διαφορές που 

προκύπτουν από τη µετατροπή καταχωρούνται στο λογαριασµό αποτελεσµάτων. 

 

5.3.7  Ίδια κεφάλαια 

 

Το µετοχικό κεφάλαιο προσδιορίζεται σύµφωνα µε την ονοµαστική αξία των µετοχών που έχουν εκδοθεί. Οι 

κοινές µετοχές ταξινοµούνται στα ίδια κεφάλαια.  

Η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή µετρητών περιλαµβάνει κάθε διαφορά υπέρ το άρτιο κατά 

την αρχική έκδοση του µετοχικού κεφαλαίου. Το τίµηµα που καταβλήθηκε πλέον της ονοµαστικής αξίας ανά 

µετοχή καταχωρείται στο λογαριασµό «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο» στα ίδια κεφάλαια. 

 

5.3.8  Ίδιες µετοχές 

 

Όταν η Εταιρεία αγοράσει ίδιους της συµµετοχικούς τίτλους, τα µέσα αυτά «ίδιες µετοχές» αφαιρούνται από 

τα ίδια κεφάλαια. Αν αυτές οι µετοχές αυτές επανεκδίδονται µεταγενέστερα το τίµηµα που λαµβάνεται 

(καθαρό από τα σχετικά κόστη της συναλλαγής και το σχετικό όφελος του φόρου εισοδήµατος) 

περιλαµβάνεται στα ίδια κεφάλαια που αποδίδονται στους µετόχους. Κατά την αγορά, πώληση, έκδοση, ή 

ακύρωση ιδίων συµµετοχικών τίτλων της Εταιρείας δεν αναγνωρίζεται κανένα κέρδος η ζηµία στα 

αποτελέσµατα. Στις 31.12.2009 η εταιρεία δεν κατείχε ίδιες µετοχές 

 

5.3.9  Μερίσµατα 

 

Τα πληρωτέα µερίσµατα απεικονίζονται σαν υποχρέωση µετά την έγκρισή τους από την Γενική Συνέλευση των 

Μετόχων. Η δε οποιαδήποτε διανοµή γίνεται µε βάση της διατάξεις της ισχύουσας νοµοθεσίας και  του 

καταστατικού ειδικότερα µετά από έγκριση της γενικής συνέλευσης των µετόχων.  
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5.3.10 Παροχές στο προσωπικό 

 

Οι βραχυχρόνιες παροχές για το προσωπικό καταλογίζονται όταν η σχετική υποχρέωση καθίσταται 

δεδουλευµένη. Για µακροχρόνιες παροχές προς το προσωπικό η εταιρία υποχρεούται µόνο στην καταβολή 

αποζηµιώσεων λόγω παύσης της εργασιακής σχέσης ή λόγω συνταξιοδότησης.  

 

5.3.11 Υποχρεώσεις 

 

Όλες οι υποχρεώσεις της εταιρίας εµφανίζονται στον Ισολογισµό µε την εύλογή τους αξία. Οι υποχρεώσεις 

προς χρηµατιστηριακές εταιρίες περιλαµβάνουν τις µη εκκαθαρισµένες αγορές των χρηµατοοικονοµικών 

στοιχείων του ενεργητικού της εταιρίας. Οι υποχρεώσεις αυτές απεικονίζονται µε τα λογιστικά τους υπόλοιπα 

γιατί δεν κρίνεται αναγκαία η προεξόφληση τους στην παρούσα αξία λόγω του βραχυπρόθεσµου χαρακτήρα 

τους. Επίσης οι λοιπές τρέχουσες υποχρεώσεις που αφορούν πραγµατοποιηθέντα είτε υπό µορφή πρόβλεψης 

υποχρεώσεις όπως,  η αµοιβή διαχείρισης, η αµοιβή απόδοσης του χαρτοφυλακίου, τα έξοδα θεµατοφυλακής,  

προµηθευτές κ.λ.π., δεν κρίνεται αναγκαία η προεξόφληση τους λόγω του βραχυπρόθεσµου χαρακτήρα τους.    

 

5.3.12 Προβλέψεις 

 

Οι προβλέψεις καταχωρούνται όταν η εταιρία έχει νοµική ή τεκµαιρόµενη υποχρέωση ως αποτέλεσµα 

παρελθόντων γεγονότων και είναι πιθανόν ότι θα απαιτηθεί η εκροή πόρων για την τακτοποίηση της 

υποχρέωσης. 

 

5.3.13 Φορολογικό καθεστώς (Ν. 3371/2005 όπως τροποποιήθηκε µε τον Ν.3522/2006 

& 3697/2008) 

 

Οι Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου απαλλάσσονται παντός φόρου, τέλους, τέλους χαρτοσήµου, 

εισφοράς, δικαιώµατος η οποιασδήποτε άλλης επιβάρυνσης υπέρ του ∆ηµοσίου η τρίτου επί του κεφαλαίου 

τους, µε εξαίρεση το φόρο συγκέντρωσης κεφαλαίου, το Φ.Π.Α. Με το άρθρο 15 του νόµου 3522/2006 

αντικαταστάθηκε το άρθρο 39, παρ. 3, του Ν. 3371/2005 ως εξής: Oι εταιρείες επενδύσεων χαρτοφυλακίου 

υποχρεούνται σε καταβολή φόρου, ο συντελεστής του οποίου ορίζεται σε δέκα τοις εκατό (10%) επί του 

εκάστοτε ισχύοντος επιτοκίου παρέµβασης της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (Επιτόκιο Αναφοράς), 

προσαυξανόµενου κατά µία (1) ποσοστιαία µονάδα και υπολογίζεται επί του εξαµηνιαίου µέσου όρου των 

επενδύσεων τους πλέον διαθεσίµων σε τρέχουσες τιµές.  

Σε περίπτωση µεταβολής του Επιτοκίου Αναφοράς, η προκύπτουσα νέα βάση υπολογισµού του φόρου ισχύει 

από την πρώτη ηµέρα του εποµένου της µεταβολής µήνα.  

Με την καταβολή αυτού του φόρου εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση της Εταιρίας και των µετόχων της.  
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Επίσης µε το άρθρο 15 παρ.3 του νόµου 3522/2006 αντικαταστάθηκε το άρθρο 39 παρ.2 του νόµου 

3371/2005 ως εξής: Tα εισοδήµατα από κινητές αξίες, που αποκτούν οι εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου 

από την ηµεδαπή η αλλοδαπή απαλλάσσονται της φορολογίας εισοδήµατος και δεν υπόκεινται σε 

παρακράτηση φόρου. Με τον νέο νόµο 3697/2008 (ΠΟΛ1180/31-12-2008) προβλέπεται η έκπτωση του 

φόρου 10% που παρακρατήθηκε σε βάρος της Α.Ε.Ε.Χ. στα µερίσµατα που απέκτησε µέσα στην διαχειριστική 

περίοδο, από το ποσό του φόρου που προκύπτει από την εφαρµογή των διατάξεων της παρ. 3 του άρθρου 39 

του Ν.3371/2005. Ειδικά για τους τόκους οµολογιακών δανείων, η απαλλαγή ισχύει µε την προϋπόθεση ότι οι 

τίτλοι από τους οποίους προκύπτουν οι τόκοι αυτοί έχουν αποκτηθεί τουλάχιστον τριάντα (30) ηµέρες πριν 

από το χρόνο που έχει ορισθεί για την εξαργύρωση των τοκοµεριδίων. Σε αντίθετη περίπτωση, ενεργείται 

παρακράτηση φόρου, σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 12 και 54 του Κώδικα Φορολογίας Εισοδήµατος 

και µε την παρακράτηση αυτή εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου. 

Οι ανωτέρω τροποποιήσεις και µεταβολές ισχύουν από 1ης Ιανουαρίου 2007. 

∆εν κρίνεται αναγκαίος ο υπολογισµός ετεροχρονισµένων φόρων (αναβαλλόµενη φορολογία), λόγω της 

ιδιαιτερότητας του φορολογικού καθεστώτος, στο οποίο υπάγεται η εταιρία. 

 

5.3.14 Αναγνώριση εσόδων και εξόδων  

 

Πρόσοδοι Χαρτοφυλακίου 

Οι πρόσοδοι χαρτοφυλακίου αναγνωρίζονται και καταχωρούνται στο λογαριασµό αποτελεσµάτων και 

περιλαµβάνουν κυρίως: α) µερίσµατα από µετοχές εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αθηνών καθώς και σε 

Χρηµατιστήρια του Εξωτερικού  β) τόκους προθεσµιακών καταθέσεων, repos ,λοιπών επενδύσεων που έχουν 

τον χαρακτήρα προθεσµιακών καταθέσεων και γ) έσοδα από τόκους οµολόγων ή λοιπών επενδύσεων µε 

χαρακτήρα οµολόγων.  Τα έσοδα από µερίσµατα αναγνωρίζονται ως έσοδο κατά την ηµεροµηνία αποκοπής 

τους. 

Ακαθάριστα αποτελέσµατα από αγοραπωλησίες χρεογράφων και αποτίµηση  

Τα αποτελέσµατα από αγοραπωλησίες χρεογράφων αναγνωρίζονται και καταχωρούνται στο λογαριασµό 

αποτελεσµάτων και περιλαµβάνουν κέρδη ή ζηµίες από αγοραπωλησίες χρεογράφων (µετοχές, οµόλογα, 

αµοιβαία κεφάλαια, αποτελέσµατα από παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα κ.λ.π.) καθώς και τα 

αποτελέσµατα από την αποτίµηση χρεογράφων στο τέλος κάθε χρήσης στην οποία αναφέρονται οι 

οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας. 

 

Επίσης στον λογαριασµό «Ακαθάριστα αποτελέσµατα από αγοραπωλησίες χρεογράφων και αποτίµηση» 

συµπεριλαµβάνονται οι συναλλαγµατικές διαφορές (χρεωστικές ή πιστωτικές) από συναλλαγές ή και 

αποτίµηση.   

 

∆απάνες 

Οι δαπάνες καταχωρούνται µε την πραγµατοποίησή τους και επιµερίζονται σε δαπάνες που αφορούν: 
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α) τη διαχείριση του χαρτοφυλακίου (αµοιβές θεµατοφυλακής, διαχείρισης, προµήθειες και έξοδα 

συναλλαγών, αµοιβές τρίτων κλπ.) 

β) τη διοικητική λειτουργία της εταιρίας (αµοιβές και έξοδα προσωπικού, αµοιβές τρίτων, ενοίκια, παροχές 

τρίτων, τηλεπικοινωνίες, κλπ.) 

γ) το φόρο εισοδήµατος του Ν. 3371/2005. 

 

5.3.15 Επιχειρηµατικοί Τοµείς  

 

Η Εταιρεία έχει ως αποκλειστικό σκοπό την διαχείριση χαρτοφυλακίου χρεογράφων ελληνικών και ξένων 

καθώς και άλλων χρηµατιστηριακών µέσων  σύµφωνα µε τα όσα προβλέπονται στον νόµο 3371/2005. To 

∆ιοικητικό Συµβούλιο συνιστά τον κύριο λήπτη των επιχειρηµατικών αποφάσεων όπου ελέγχει τις εσωτερικές 

αναφορές εσωτερικής πληροφόρησης για να αξιολογήσει την επίδοση της Εταιρείας και λάβει αποφάσεις 

σχετικά µε την κατανοµή των πόρων, συνεργαζόµενη στενά µε την διαχειρίστρια εταιρεία –όπως προβλέπεται 

από την µεταξύ τους συµβατική σχέση- και τα λοιπά αρµόδια όργανα και υπηρεσίες της Εταιρείας. Η 

δραστηριοποίηση της εποµένως σύµφωνα µε το ανωτέρω νόµο αφορά ένα τοµέα αυτό της διαχείρισης 

χαρτοφυλακίου. Ο πρωτεύον τοµέας της διαχείρισης του χαρτοφυλακίου σύµφωνα µε την διοίκηση καλύπτει 

τον τοµέα των προσόδων του χαρτοφυλακίου και τον τοµέα από τις αγοραπωλησίες και χρεογράφων. Οι 

αγοραπωλησίες χρεογράφων εσωτερικού ή εξωτερικού αναφέρονται  σε µετοχές, οµόλογα, οµολογίες 

παράγωγα κλπ Επιµέρους πρόσθετη κατηγοριοποίηση µπορεί να αφορά οµάδα περιουσιακών στοιχείων και 

λειτουργιών που υπόκεινται σε διαφορετικούς κινδύνους και αποδόσεις από εκείνα άλλων τοµέων. Επίσης 

πρόσθετος δευτερεύων τοµέας δραστηριοποίησης είναι ο γεωγραφικός.  Η γεωγραφική  ταξινόµηση γίνεται  

ανάλογα µε την αγορά στην οποία διαπραγµατεύονται οι εισηγµένοι τίτλοι. Για  τους µη εισηγµένους τίτλους η 

γεωγραφική ταξινόµηση γίνεται ανάλογα µε τον τόπο δραστηριοποίησης του εκδότη. Επίσης άλλη 

δευτερεύουσα κατηγοριοποίηση που δυνατόν να υφίσταται είναι η νοµισµατική κατανοµή  των στοιχείων(π.χ. 

εγχώριο νόµισµα €, ξένο νόµισµα).  

Η πληροφόρηση κατά τοµείς παρατίθεται στην παράγραφο 5.5.13 «Πληροφόρηση κατά τοµέα» των 

σηµειώσεων.  Ο  αναγνώστης µπορεί να ανατρέψει επίσης και να αναζητήσει επιπλέον πληροφόρηση στις εξής 

παραγράφους: 

• Την παράγραφο   5.5.23 «Πίνακας Επενδύσεων31.12.2009» 

• Tην παράγραφο 5.5.3 «Χρηµατοοικονοµικά µέσα σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων»  

• Την παράγραφο 5.5.6 «Ταµειακά ∆ιαθέσιµα και ταµειακά ισοδύναµα»  

• Την  παράγραφο 5.5.10 «Κύκλος Εργασιών». 

5.3.16 Συνδεδεµένα Μέρη  

 

Με βάση το ∆.Λ.Π.24, σύµφωνα µε το οποίο συνδεόµενο µέρος θεωρείται εκείνο το οποίο έχει την 

δυνατότητα να ελέγχει ή να εξασκεί σηµαντική επιρροή στις χρηµατοοικονοµικές λειτουργικές αποφάσεις που 

λαµβάνει η εταιρεία, αναφέρουµε τα κατωτέρω :  
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- Η  διαχείριση του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας σύµφωνα µε την απόφαση της Τακτικής Γενικής 

Συνέλευσης των µετόχων της 11.04.2005 καθώς και µε την από 10.06.2005 Σύµβαση ∆ιαχείρισης 

Χαρτοφυλακίου, έχει ανατεθεί στην MARFIN GLOBAL ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ από την οποία και 

ασκήθηκε κατά την χρήση 2008 καθώς και καθ’ όλη την διάρκεια της χρήσης 2009, και θεωρείται 

συνδεδεµένο µέρος. 

- H Εταιρεία ενοποιείται µε την µέθοδο της καθαρής θέσης από την εταιρεία «MARFIN INVESTMENT 

GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» η οποία εδρεύει στην Ελλάδα και θεωρείται «συγγενής εταιρεία» του 

οµίλου της ανωτέρω εταιρείας. Η MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» στις 31.12.2009,  

συµµετείχε  µε ποσοστό 24,65%  στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας.  

 

Για τα πρόσωπα ∆ιεύθυνσης και ∆ιοίκησης και τις συνδεδεµένες εταιρείες, γίνεται περαιτέρω αναφορά 

παρακάτω στην παράγραφο 5.5.17. 

   

5.4   ∆ιαχείριση χρηµατοοικονοµικού κινδύνου  

 

Η Εταιρεία έχει αναθέσει στην MARFIN GAM ΑΕ∆ΑΚ την παρακολούθηση των κινδύνων του χαρτοφυλακίου 

έτσι ώστε να διασφαλίζεται ότι µετρώνται µε ακρίβεια όλοι οι βασικοί κίνδυνοι, όπως ενδεικτικά ο κίνδυνος 

αγοράς , ο πιστωτικός κίνδυνος, ο κίνδυνος αντισυµβαλλοµένου, ο κίνδυνος ρευστότητας κ.λ.π.   

Αναφορικά µε τα όσα αναφέρονται ανωτέρω και  στην παράγραφο 6 «Κυριότεροι κίνδυνοι και αβεβαιότητες» 

της Εκθεσης του ∆.Σ. ,συγκριτικά µε την 31.12.09 έχουν επέλθει οι εξής σηµαντικές µεταβολές:  

Στο σύγχρονο χρηµατοοικονοµικό περιβάλλον το στοιχείο του κινδύνου αποτελεί εγγενές χαρακτηριστικό κάθε 

µορφή επένδυσης.  

Σε γενικές γραµµές ο χρηµατοοικονοµικός κίνδυνος µπορεί να κατανεµηθεί: στον κίνδυνο αγορών, στον 

κίνδυνο επιτοκίου, στον κίνδυνο ρευστότητας, στον συναλλαγµατικό κίνδυνο και στον πιστωτικό κίνδυνο. 

H εταιρία διαχειρίζεται τους κινδύνους ως εξής: 

 

Οι κίνδυνοι αγορών  

• ∆εν επενδύει πάνω από 10% των ιδίων κεφαλαίων της σε κινητές αξίες του ιδίου εκδότη.  

• ∆ύναται να χρησιµοποιεί παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα για λόγους αποτελεσµατικής 

διαχείρισης αλλά και αντιστάθµισης κινδύνου σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα όρια από τις αποφάσεις 

τις Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

• ∆εν επιτρέπεται να πραγµατοποιεί ανοιχτές πωλήσεις σε µετοχές (σύναψη συµβάσεων αγοράς 

µετοχών µε σύµφωνο επαναπώλησης 

• Παρακολουθεί τις θέσεις της σε καθηµερινή βάση τις οποίες εξετάζει και ελέγχει µέσω των 

εντεταλµένων  οργάνων της.   
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Ο κίνδυνος επιτοκίου 

Πρόκειται για τον κίνδυνο που απορρέει από την πιθανότητα δυσµενούς µεταβολής του επιπέδου επιτοκίων. Ο 

κίνδυνος αυτός σχετίζεται µε ένα ευρύτατο αριθµό χρηµατοοικονοµικών προϊόντων, όπως είναι τα δάνεια, οι 

καταθέσεις, οι προθεσµιακές καταθέσεις, οι προθεσµιακές αγορές, η αγορά οµολόγων και  οι αγορές 

παραγώγων.  

 

Ο κίνδυνος ρευστότητας 

Η εταιρία δεν είναι εκτεθειµένη σε σηµαντικό κίνδυνο ρευστότητας καθώς το µεγαλύτερο µέρος των 

στοιχείων του ενεργητικού της  είναι διαπραγµατεύσιµο στο χρηµατιστήριο και επιλέγει να επενδύει σε τίτλους 

µε αυξηµένη εµπορευσιµότητα.  

 

Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος  

Πρόκειται για τον κίνδυνο που απορρέει από την πιθανότητα δυσµενούς µεταβολής  της ισοτιµίας µεταξύ δύο 

νοµισµάτων. Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος υφίσταται όταν  υπάρχει συναλλαγµατική θέση (position). Με άλλα 

λόγια δύναται να λεχθεί ότι συναλλαγµατικό κίνδυνο διατρέχουν όλες οι υφιστάµενες ανοικτές θέσεις σε 

νόµισµα διαφορετικό από το εγχώριο. Η ορθολογική και αποδοτική διαχείριση καθίσταται συνεπώς , 

ταυτόχρονα, διαχείριση του συναλλαγµατικού ρίσκου που ενυπάρχει.    

 

Ο πιστωτικός κίνδυνος  

Ο πιστωτικός κίνδυνος της Εταιρίας εντοπίζεται κυρίως στις τοποθετήσεις της σε οµόλογα, καταθέσεις, 

προθεσµιακές καταθέσεις και repos 

Ο πιστωτικός κίνδυνος ορίζεται ως η ζηµία που µπορεί να προέλθει από την αδυναµία του αντισυµβαλλοµένου 

στη συναλλαγή, να εκπληρώσει τις υποχρεώσεις του κατά την συµβατική υποχρέωση του στο 

προσδιοριζόµενο χρονικό διάστηµα.  Από πλευράς µορφολογικής υπάρχουν δύο µεγάλες κατηγορίες 

πιστωτικού κινδύνου: o κίνδυνος του αντισυµβαλλοµένου (counterparty risk) και ο κίνδυνος χώρας (country 

risk). O κίνδυνος αντισυµβαλλόµενου αφορά αποκλειστικά στην αδυναµία είτε του συγκεκριµένου πιστωτικού 

ιδρύµατος είτε της συγκεκριµένης επιχείρησης µε την οποία έγινε η συναλλαγή να εκπληρώσει τις 

υποχρεώσεις της.  Ο κίνδυνος χώρας σχετίζεται µε την γενικότερη κατάσταση από οικονοµική και πολιτική 

άποψη της χώρας εγκατάστασης του αντισυµβαλλόµενου.    

Η εταιρία πραγµατοποιεί τοποθετήσεις σε καταθέσεις και σε repos  σε αναγνωρισµένες τράπεζες όπου ο 

κίνδυνος είναι ελάχιστος. Ο κίνδυνος από τυχόν τοποθετήσεις σε οµόλογα µετριάζεται από περαιτέρω  

διαφοροποίηση του σχετικού χαρτοφυλακίου και επιλογή αξιόπιστων εκδοτών. 

Ανάλογα µε τις επικρατούσες συνθήκες  αποφασίζεται αν η Εταιρία θα προβαίνει σε ενέργειες για τη µείωση 

του κινδύνου από την τυχόν αυξηµένη έκθεση της στον πιστωτικό κίνδυνο.    
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Κίνδυνος αγοράς –ανάλυση ευαισθησίας 

Η εταιρεία έχει αναθέσει στην MARFIN GAM ΑΕ∆ΑΚ την παρακολούθηση των κινδύνων του χαρτοφυλακίου 

έτσι ώστε να διασφαλίζεται ότι µετρώνται µε ακρίβεια όλοι οι βασικοι κίνδυνοι, όπως ενδεικτικά ο κίνδυνος 

αγοράς , ο πιστωτικός κίνδυνος, ο κίνδυνος αντισυµβαλλοµένου, ο κίνδυνος ρευστότητας κλπ 

 

Ο κίνδυνος αγοράς του χαρτοφυλακίου 

Την 31/12/2009 σε σχέση µε την 31/12/2008, όπως µετριέται µε την µεθοδολογία VaR (επίπεδο 

εµπιστοσύνης 99% επενδυτικός ορίζοντας 22 ηµερών) παρουσίασε µεταβολή -20,73% (-198.768,01) σε 

απόλυτα µεγέθη στο σύνολο του χαρτοφυλακίου και   -1,38% σαν ποσοστό σε σχέση µε το NAV.  

Αναλυτικότερα, η µεγαλύτερη µεταβολή σε επίπεδο VaR παρουσιάστηκε στις µετοχές του Χ.Α. που την 

31/12/2009 αντιπροσωπεύουν το 21,94% του συνολικού NAV σε σχέση µε το αντίστοιχο ποσό της 

31/12/2008 που ήταν στο 21,56% 

Η µεταβλητότητα των αποδόσεων στους µετοχικούς τίτλους περισσότερο στο Χ.Α  και λιγότερο στις 

χρηµατιστηριακές αγορές του εξωτερικού ήταν υψηλή, η αλλαγή στην διάθρωση του χαρτοφυλακίου, µε 

αύξηση των οµολογιακών θέσεων,η αύξηση των µετοχικών θέσεων σε αγορές του εξωτερικού,καθώς και η 

short θέσεις σε Σ.Μ.Ε., είχε ως  αποτέλεσµα την µείωση της δυνητικής ζηµιάς . Το σύνολο των µετοχικών 

τίτλων (εσωτερικού – εξωτερικού) στις 31/12/2009 σαν ποσοστό του ενεργητικού ανερχόταν σε  32,05% , τα 

οµόλογα σε 22,95% και τα συνολικά διαθέσιµα σε 45%. Στις 31/12/2008 τα αντίστοιχα ποσοστά ήταν  

24,60%, 16,84% και 58,56%.  

Παραθέτονται συγκριτικά στοιχεία του VaR του χαρτοφυλακίου για δυο διαφορετικούς χρονικούς ορίζοντες. 

 

Conf. Level : 99%   
    

Horizon : 22 
31/12/2009 31/12/2008 

NAV 17.597.632,85 16.824.782,86 

AEEX VaR 760.150,46 
     

958.918,47 

Benchmark VaR 929.229,46 
     

958.918,47 
% επί NAV  4,32%     5.70% 
% επί Benchmark 81,8% 100,00% 

 

Πιστωτικός κίνδυνος (credit risk) 

Ο πιστωτικός κίνδυνος ορίζεται ως η ζηµία που µπορεί να προέλθει από την αδυναµία του αντισυµβαλλοµένου 

στη συναλλαγή, να εκπληρώσει τις υποχρεώσεις του κατά την συµβατική υποχρέωση του στο 

προσδιοριζόµενο χρονικό διάστηµα.  Από πλευράς µορφολογικής υπάρχουν δύο µεγάλες κατηγορίες 

πιστωτικού κινδύνου: o κίνδυνος του αντισυµβαλλοµένου (counterparty risk) και ο κίνδυνος χώρας (country 

risk). O κίνδυνος αντισυµβαλλόµενου αφορά αποκλειστικά στην αδυναµία είτε του συγκεκριµένου πιστωτικού 

ιδρύµατος είτε της συγκεκριµένης επιχείρησης µε την οποία έγινε η συναλλαγή να εκπληρώσει τις 

υποχρεώσεις της.  Ο κίνδυνος χώρας σχετίζεται µε την γενικότερη κατάσταση από οικονοµική και πολιτική 

άποψη της χώρας εγκατάστασης του αντισυµβαλλόµενου.    
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Η εταιρία πραγµατοποιεί τοποθετήσεις σε καταθέσεις και σε repos  σε αναγνωρισµένες τράπεζες όπου ο 

κίνδυνος είναι ελάχιστος. Ο κίνδυνος από τυχόν τοποθετήσεις σε οµόλογα µετριάζεται από περαιτέρω  

διαφοροποίηση του σχετικού χαρτοφυλακίου και επιλογή αξιόπιστων εκδοτών. 

Ανάλογα µε τις επικρατούσες συνθήκες  αποφασίζεται αν η Εταιρία θα προβαίνει σε ενέργειες για τη µείωση 

του κινδύνου από την τυχόν αυξηµένη έκθεση της στον πιστωτικό κίνδυνο.    

 

Κίνδυνος αντισυµβαλλοµένου (Counter party risk) 

Ο κίνδυνος αντισυµβαλλοµένου ορίζεται ως η αδυναµία εκπλήρωσης των υποχρεώσεων από πλευράς του 

αντισυµβαλλοµένου. Η απεικόνιση των υποχρεώσεων και απαιτήσεων γίνεται σε καθηµερινή βάση καθώς 

επίσης γίνονται οι απαιτούµενες προβλέψεις για τις περιπτώσεις που συντρέχει λόγος. 

Οι συναλλαγές των χρηµατοοικονοµικών προϊόντων που γίνονται µέσω οργανωµένων χρηµατιστηριακών 

αγορών, εκκαθαρίζονται µε την παράδοση και δεν παρουσιάζουν  τον συγκεκριµένο κίνδυνο. Επίσης δεν 

διενεργούνται συναλλαγές σε µη διαπραγµατεύσιµα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα που να απαιτούν ιδιαίτερες 

µετρήσεις του συγκεκριµένου κινδύνου.  

 

Κίνδυνος ρευστότητας (liquidity risk)   

Ο κίνδυνος ρευστότητας αναφέρεται στην δυνατότητα ρευστοποίησης συγκεκριµένων θέσεων του 

χαρτοφυλακίου. Για τον λόγο αυτό υπολογίζεται ο µέσος ηµερήσιος όγκος συναλλαγών σε µηνιαία βάση και  

συγκρίνεται µε τις αντίστοιχες επενδυτικές θέσεις. Οι θέσεις που ξεπερνούν τον µέσο όγκο συναλλαγών 

παρουσιάζουν κίνδυνο ρευστότητας που κατανέµεται ανάλογα µε το χρονικό διάστηµα που δύναται να 

ρευστοποιηθούν. 

Στις 31.12.2009 οι µετοχικές θέσεις από άποψη ρευστότητας κατανέµονται ως εξής: 

 

∆υνατότητα πλήρους 
ρευστοποίησης θέσης 
(ηµέρες) 

Συµµετοχή στο 
χαρτοφυλάκιο % 

Αξία 

1 ηµέρα 31,12 5.506.163,74 

>10 ηµέρες   0,82 145.780,00 

  31,94 5.651.943,74 

 

Kίνδυνος επιτοκίου  (interest rate risk) 

Πρόκειται για τον κίνδυνο που απορρέει από την πιθανότητα δυσµενούς µεταβολής του επιπέδου επιτοκίων. Ο 

κίνδυνος αυτός σχετίζεται µε ένα ευρύτατο αριθµό χρηµατοοικονοµικών προϊόντων, όπως είναι τα δάνεια, οι 

καταθέσεις, οι προθεσµιακές καταθέσεις, οι προθεσµιακές αγορές, η αγορά οµολόγων και  οι αγορές 

παραγώγων.  

Η εταιρία δεν είναι εκτεθειµένη σε υψηλό κίνδυνο από τις διακυµάνσεις επιτοκίων και δεν έχει προβεί σε 

ενέργειες για αντιστάθµιση. 

Ανάλογα µε τις επικρατούσες συνθήκες  αποφασίζεται αν η Εταιρία  προβαίνει σε ενέργειες για τη µείωση του 

κινδύνου από την τυχόν αυξηµένη έκθεση της στον εν λόγω κίνδυνο.  Ο επιτοκιακός κίνδυνος 
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συµπεριλαµβάνεται  στις µετρήσεις του value at risk για τα προϊόντα που αφορά ο συγκεκριµένος  κίνδυνος -

όπως π.χ. οµόλογα- γεγονός που αναφέρεται ανωτέρω.   

 

Συναλλαγµατικός Κίνδυνος (currency risk) 

Πρόκειται για τον κίνδυνο που απορρέει από την πιθανότητα δυσµενούς µεταβολής  της ισοτιµίας µεταξύ δύο 

νοµισµάτων. Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος υφίσταται όταν  υπάρχει συναλλαγµατική θέση (position). Με άλλα 

λόγια δύναται να λεχθεί ότι συναλλαγµατικό κίνδυνο διατρέχουν όλες οι υφιστάµενες ανοικτές θέσεις σε 

νόµισµα διαφορετικό από το εγχώριο. Η ορθολογική και αποδοτική διαχείριση καθίσταται συνεπώς, 

ταυτόχρονα, διαχείριση του συναλλαγµατικού ρίσκου που ενυπάρχει.    

 

Παρατίθεται η νοµισµατική κατανοµή του χαρτοφυλακίου του πίνακα επενδύσεων της Εταιρείας της 

31.12.2009 

 

Νόµισµα Χρηµατοοικονοµικά Μέσα ∆ιαθέσιµα Σύνολο 

Ευρώ (EUR) 8.596.768,03 7.563.469,62 16.160.237,65 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 782.916,70 0,00 782.916,70 

Ελβετικό Φράγκο (CHF) 169.183,07 0,00 169.183,07 

Σύνολο 9.548.867,80 7.563.469,62 17.112.337,42 

 

Τα χρηµατοοικονοµικά µέσα και οι καταθέσεις καθώς και οι απαιτήσεις/υποχρεώσεις σε ξένο νόµισµα, όπως 

αυτές εκφράζονται µε βάση την ισοτιµία κλεισίµατος (fixing) στις 31.12.2009 και 31.12.2008 αντίστοιχα, ήταν 

ως εξής: 

 

Στοιχεία Ενεργητικού 31.12.2009 

Νόµισµα 
Χρηµατοοικονοµικά 

Μέσα ∆ιαθέσιµα Απαιτήσεις Σύνολο 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 782.916,70 0,00 1.982,64 784.899,34 

Ελβετικό Φράγκο (CHF) 169.183,07 0,00 0,00 169.183,07 

 

 

 

 

 

 

Στοιχεία Ενεργητικού 31.12.2008 

Νόµισµα 
Χρηµατοοικονοµικά 

Μέσα ∆ιαθέσιµα Απαιτήσεις Σύνολο 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 152.947,47 291.903,64 0,00 444.851,11 

Ελβετικό Φράγκο (CHF) 103.973,07 33,30 0,00 104.006,37 

 

Στοιχεία Παθητικού 31.12.2009 

Νόµισµα Υποχρεώσεις Σύνολο 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 0,00 0,00 

Ελβετικό Φράγκο (CHF) 0,00 0,00 



Ετήσια Οικονοµική Έκθεση του άρθρου 4 του Ν.3556/2007 της χρήσης 01.01.2009 έως 31.12.2009 

 

  

67 

 

 

 

 

 

Στην παρακάτω ανάλυση απεικονίζεται η επίδραση στη µεταβολή του αποτελέσµατος χρήσης καθώς και της 

καθαρής θέσης της Εταιρείας µε βάση την αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών µέσων, των καταθέσεων σε 

ξένο νόµισµα καθώς και απαιτήσεων/υποχρεώσεων σε ξένο νόµισµα  και ποσοστό ανατίµησης/υποτίµησης του 

Ευρώ απέναντι στα ξένα νοµίσµατα αυτά (ως ποσοστό προσδιορίστηκε το ιστορικό ετησιοποιηµένο ποσοστό 

µεταβλητότητας του Ευρώ απέναντι στα ξένα νοµίσµατα, στη βάση καθηµερινών παρατηρήσεων, όπως 

δίδεται από το Bloomberg): 

 

HISTORICAL VOLATILITY (2009, 
annualized, καθηµερινές παρατηρήσεις) 
ΠΗΓΗ: 
BLOOMBERG  
EUR/USD:  12,20% 
EUR/GBP: 12,23% 
EUR/CHF: 6,27% 

 

Α) Αύξηση της ισοτιµίας του Ευρώ έναντι των νοµισµάτων: 

 

  01.01 - 31.12.2009 01.01 – 31.12.2008 

Νόµισµα USD CHF USD CHF 

Μεταβολή στο 
αποτέλεσµα της 
χρήσης: -85.345,56 -9.981,91 -48.370,62 -6.136,44 

Μεταβολή στην 
Καθαρή Θέση -85.345,56 -9.981,91 -48.370,62 -6.136,44 

 

Β) Μείωση της ισοτιµίας του ευρώ έναντι των νοµισµάτων: 

 

  01.01 - 31.12.2009 01.01 – 31.12.2008 

Νόµισµα USD CHF USD CHF 
Μεταβολή στο 
αποτέλεσµα της 
χρήσης: 109.063,46 11.317,38 61.813,02 6.957,43 

Μεταβολή στην 
Καθαρή Θέση 109.063,46 11.317,38 61.813,02 6.957,43 

 

Η εταιρία επενδύει και σε χρηµατιστήρια του εξωτερικού και κατά συνέπεια εκτίθεται σε συναλλαγµατικό  

κίνδυνο, για τον οποίο δεν έχουν γίνει ενέργειες αντιστάθµισης κινδύνου λόγω του σχετικά  χαµηλού 

ποσοστού συµµετοχής στο σύνολο του χαρτοφυλακίου. 

 Στο µέλλον ανάλογα µε τις επικρατούσες συνθήκες θα αποφασιστεί αν η Εταιρία προβεί σε ενέργειες για τη 

µείωση του κινδύνου από την τυχόν αυξηµένη έκθεση της σε αυτόν. 

Στοιχεία Παθητικού 31.12.2008 

Νόµισµα Υποχρεώσεις Σύνολο 

∆ολάριο Η.Π.Α.(USD) 0,00 0,00 

Ελβετικό Φράγκο (CHF) 0,00 0,00 
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Έλεγχοι κόπωσης (stress test) 

∆ιενεργείται ένα stress test επί των θέσεων της τελευταίας εργάσιµης ηµέρας κάθε µήνα. Χρησιµοποιούνται 

διαφορετικές µεθοδολογίες stress test : α) προσοµοίωση ιστορικών σεναρίων β) υποθετικά σενάρια µε 

παράλληλες µεταβολές όλων των συντελεστών κινδύνου ή µε ατοµικευµένες µεταβολές συντελεστών 

κινδύνου, γ) τυποποιηµένα σενάρια όπως αυτά προτείνοντα από διεθνείς οργανισµούς (Derivatives Policy 

Group) ανάλογα µε την χρονική συγκυρία και µε τις συνθήκες που επικρατούν στο σύνολο των 

χρηµατοοικονοµικών αγορών. 

Ο στόχος των ελέγχων κοπώσεων είναι η δηµιουργία ασυνήθιστων σεναρίων, προσαρµοσµένα όµως στην 

τρέχουσα τάση της αγοράς, µε αποτελέσµατα που δεν θα µπορούσαν να συµβούν υπό το καθεστώς της 

τυποποιηµένης µέγιστης δυνητικής ζηµίας µε σκοπό να αναδείξουν και να διαχειριστούν καταστάσεις που θα 

µπορούσαν να προκαλέσουν εκτεταµένες και υπερβολικές ζηµιές µε την χρήση συγκεκριµένων εργαλείων 

όπως α) ανάλυση σεναρίου β) stress models γ) µεταβλητότητα και συσχετίσεις. 

 

5.5 Πρόσθετες πληροφορίες και επεξηγήσεις 

 

5.5.1 Πάγια περιουσιακά στοιχεία 

 

Ο πίνακας παγίων της εταιρείας στις 31.12.2009 αναλύεται ως εξής: 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ ΠΑΓΙΩΝ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ ΤΗΣ 31ης ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2009 

  Αξία κτήσης 
Συσσωρευµένες 
Αποσβέσεις 

Περιγραφή 
Υπόλοιπο 
31.12.2008 

Αγορές 
χρήσης 

Υπόλοιπο 
31.12.2009 

Υπόλοιπο 
31.12.2008 

Αποσβέσεις 
χρήσης 

Σύνολο 
αποσβέσεων 
31.12.2009 

Αναπόσβεστο 
υπόλοιπο 
31.12.2009 

Έπιπλα & λοιπός 
εξοπλισµός 167.788,12 2.639,42 170.427,54 161.021,49 5.997,45 167.018,94 3.408,60 

Λογισµικά 31.331,02 0,00 31.331,02 31.330,85  31.330,85 0,17 

ΣΥΝΟΛΑ 199.119,14 2.639,42 201.758,56 192.352,34 5.997,45 198.349,79 3.408,77 
 

 

5.5.2 Λοιπές Μακροπρόθεσµες Απαιτήσεις  

 

Οι λοιπές µακροπρόθεσµες απαιτήσεις στις 31.12.2009 όπως και στις 31.12.2008 ήταν ποσό € 7.037,00 και 

αφορούν τις δοσµένες εγγυήσεις ενοικίου που έχει καταβάλει η Εταιρεία στους εκµισθωτές  του χώρου 

στέγασης των γραφείων της.   
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5.5.3 Χρηµατοοικονοµικά µέσα σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

 

Η ανάλυση των «Βραχυπρόθεσµων Επενδύσεων» ανά κύρια κατηγορία έχει ως εξής: 

  31.12.2009 31.12.2008 

Μετοχές εισηγµένες εσωτερικού 3.882.397,57 3.745.820,00 

Μετοχές εισηγµένες εξωτερικού 1.769.546,17 411.299,54 

Mετατρέψιµο  οµολογιακό δάνειο «YΓΕΙΑ Α.Ε.» εσωτερικού  0,00 188.790,21 

Οµολογίες ελληνικών δανείων 913.409,00 9,00 

Οµολογίες εξωτερικού 2.965.244,90 2.427.250,00 

Σύνολο 9.530.597,64 6.773.168,75 
 

Παράγωγα: 

Η εταιρεία στις 31.12.2009 είχε τοποθετήσεις σε παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα και ειδικότερα σε 

Συµβόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης (Σ.Μ.Ε) FTSE-20 λήξεως Μαρτίου 2010 (100 Συµβόλαα short) µε 

τρέχουσα αξία την 31.12.2009 € -562.155,00.     

 

Οι  «Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις» και οι τοποθετήσεις εµφανίζονται αναλυτικότερα, στις κατηγορίες (Ι-1, Ι-2, 

ΙΙ-2,III-1) του δηµοσιευµένου Πίνακα Επενδύσεων της Εταιρίας, ο οποίος είναι αναρτηµένος στην ιστοσελίδα 

της και παρατίθεται στην παράγραφο 5.5.23 του παρόντος. 

 

Νοµισµατική κατανοµή χρεογράφων: 

 

ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ 
31.12.2009 

EURO CHF USD ΣΥΝΟΛΟ 

Μετοχές Εσωτ/κού(*) 3.900.667,73   
       

3.900.667,73 

Μετοχές Εξωτ/κού 817.446,40 169.183,07 782.916,70 1.769.546,17 

Οµολογίες Εσ/κού 913.409,00   913.409,00 

Οµόλογα Εξωτ/κού 2.965.244,90   2.965.244,90 

Σύνολο 8.596.768,03 169.183,07 782.916,70 9.548.867,80 

 

 

ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ 
31.12.2008 

EURO CHF USD ΣΥΝΟΛΟ 

Μετοχές Εσωτ/κού(*) 3.764.186,01   3.764.186,01 

Μετοχές Εξωτ/κού 154.379,00 103.973,07 152.947,47 411.299,54 

Οµολογίες Εσ/κού 188.799,21   188.799,21 

Οµόλογα Εξωτ/κού 2.427.250,00   2.427.250,00 

Σύνολο 6.534.614,22 103.973,07 152.947,47 6.791.534,76 
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Η διαφορά από την αποτίµηση των «Βραχυπρόθεσµων Επενδύσεων» που έγινε στην εύλογη αξία τους κατά 

την ηµεροµηνία αναφοράς των Οικονοµικών Καταστάσεων που εµφάνισε η Εταιρεία, ήταν υποαξία ποσού  

€ 745.202,20. Το ποσό αυτό περιέχει και τις συναλλαγµατικές διαφορές αποτίµησης των χρεογράφων σε ξένο 

νόµισµα. Το σύνολο της υποαξίας επιβάρυνε τα αποτελέσµατα της χρήσης.  

(*) Στο ποσό που αναφέρεται στις µετοχές εσωτερικού περιλαµβάνεται και το ποσό € 18.270,16 και € 

18.366,01 αντίστοιχα για τις 31.12.09 και 31.12.08 της επόµενης παραγράφου 5.5.4 της παρούσας, που 

αφορά χρηµατοοικονοµικά µέσα διαθέσιµα προς πώληση.    

Οι επενδύσεις σε µετοχές καταχωρούνται κατά την ηµεροµηνία που πραγµατοποιείται η συναλλαγή στο 

κόστος κτήσης τους το οποίο δεν περιλαµβάνει προµήθειες και λοιπά έξοδα αγορών. Τα έξοδα αυτά, κατά 

πάγια τακτική, βαρύνουν το κόστος διαχείρισης χαρτοφυλακίου.  

Θεµατοφύλακας των χρεογράφων της εταιρείας είναι η MARFIN BANK ATE  

Στις 31.12.2009 στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας περιλαµβάνονται  τοποθετήσεις –στα πλαίσια του σκοπού 

της διαχείρισης χαρτοφυλακίου χρεογράφων σε µετοχές εταιρειών οι οποίες θεωρούνται «λοιπά συνδεδεµένα 

µέρη» του οµίλου της εταιρείας «MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» µε την οποία  η Εταιρεία 

είναι  «συγγενής». Οι εν λόγω τοποθετήσεις πραγµατοποιήθηκαν  µέσω Χρηµατιστηρίου Αθηνών στα πλαίσια 

του σκοπού διαχείρισης χαρτοφυλακίου της Εταιρείας. 

 

ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΕΙΣ ΣΕ ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤAΙΡΕΙΕΣ ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΤΗΣ Μ.Ι.G. ΤΕΜ. ΠΟΣΑ 

MIG REAL ESTATE 54.719 220.517,17 

∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ "ΥΓΕΙΑ Α.Ε." 52.000 85.800,00 

Σύνολο   306.317,17 

 

5.5.4 Χρηµατοοικονοµικά µέσα διαθέσιµα προς πώληση 

 

Στις 31.12.2009 στην κατηγορία «Μετοχές µη εισηγµένες εσωτερικού» υπήρχε η τρέχουσα αξία δύο µη 

εισηγµένων µετοχών στο Χ.Α. συνολικής αξίας € 18.270,16.  

 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
ΑΡΙΘΜΟΣ 
ΜΕΤΟΧΩΝ 

ΑΞΙΑ 
31.12.2009 

ΑΞΙΑ 
31.12.2008 

ΠΕΤΡΟ Α.Ε. ΕΜΠΟΡ ΕΠΙΧ. ΕΙ∆Η ΤΑΞΙ∆ΙΟΥ 25.028 16.070,16 16.166,01 
IPIROTIKI SOFTWARE & PUBLICATIONS 220.000 2.200,00 2.200,00 
ΣΥΝΟΛΟ  18.270,16 18.366,01 

 

Η διαφορά που προέκυψε από την αποτίµησή τους, ποσό € -95,85 µεταφέρθηκε απευθείας στην καθαρή θέση 

και εµφανίζεται µε το ισόποσο στα «Λοιπά Συνολικά Έσοδα» της Κατάστασης Συνολικών Εσόδων των 

Οικονοµικών Καταστάσεων της χρήσης. Το αντίστοιχο ποσό για την διαχειριστική χρήση 2008 ήταν € -343,88. 
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5.5.5 Λοιπές Βραχυπρόθεσµες Απαιτήσεις 

  

Οι «Λοιπές βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις» της Εταιρείας αναλύονται ως εξής:  

 

  31.12.2009 31.12.2008 

Απαιτήσεις από χρηµατιστές 457.195,87 1.244.391,75 

Λοιποί χρεώστες 300,00 4.696,28 

Προκαταβολές  0,00 1.817,52 

Προκαταβολές σε Προµηθευτές 6,00 0,00 

Λογαριασµός διαχείρισης προκαταβολών & πιστώσεων 908,04 908,04 

Περιθώριο Ασφάλισης ΕΤΕΣΕΠ 78.775,00 0,00 

Έξοδα εποµένων χρήσεων 3.713,89 3.368,64 

∆εδουλευµένοι τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων 5.233,12 9.431,19 

∆εδουλευµένοι τόκοι καταθέσεων όψεως 3.136,29 3.574,86 

Μερίσµατα Εισπρακτέα 1.982,64 0,00 

Παρακρατηθείς φόρος µερισµάτων ν3697/2008 4.525,03 0,00 

∆εδουλευµένοι τόκοι οµολόγων 90.907,31 97.491,78 

Σύνολο 646.683,19 1.365.680,06 

 

Το ποσό € 1.982,64 που εµφανίζεται στα µερίσµατα εισπρακτέα  αφορά µέρισµα προς είσπραξη από µετοχές 

εξωτερικού. 

 

5.5.6 Ταµειακά ∆ιαθέσιµα & ταµειακά ισοδύναµα 

 

Τα «∆ιαθέσιµα» της Εταιρείας αναλύονται ως εξής: 

 

  31.12.2009 31.12.2008 

Ταµείο 486,11 409,42 

Καταθέσεις όψεως εσωτερικού 67.584,56 58.273,57 

Καταθέσεις όψεως εσωτερικού σε ξένο νόµισµα 0,00 291.936,94 

Kαταθέσεις προθεσµίας σε ευρώ 7.488.015,75 8.588.705,08 

Καταθέσεις προθεσµίας σε ξένο νόµισµα 0,00 0,00 

Λοιπές καταθέσεις 7.383,20 7.383,20 

Σύνολο 7.563.469,62 8.946.708,21 

 

Νοµισµατική κατανοµή διαθεσίµων: 

 

ΝΟΜΙΣΜΑ 31.12.2009 31.12.2008 
Ευρώ (EUR) 7.563.469,62 8.654.771,27 
∆ολλάριο Η.Π.Α.(USD) 0,00 291.903,64 
Λίρα Αγγλίας (GBP)  0,00 0,00 
Ελβετικό Φράγκο (CHF) 0,00 33,30 
ΣΥΝΟΛΟ 7.563.469,62 8.946.708,21 
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5.5.7 Λοιπές Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

 

Oι «Λοιπές Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις» της Εταιρείας αναλύονται ως εξής: 

 

  31.12.2009 31.12.2008 

Προµηθευτές 35.747,20 26.460,23 

Υποχρεώσεις από φόρους και τέλη 31.602,44 57.034,77 

Υποχρεώσεις σε χρηµατιστές 3.710,00 110.819,58 

Υποχρεώσεις προ ασφαλιστικούς οργανισµούς 9.295,71 9.339,38 

Μερίσµατα πληρωτέα (NEXUS AEEX) 7.383,20 7.383,20 

Πιστωτές διάφοροι                     192,79                     194,26 

Έξοδα χρήσεως δεδουλευµένα 21.983,14 21.640,04 

Σύνολο 109.914,48 232.871,46 

 

 

5.5.8 Φόρος Ενεργητικού Ν.3371/2005 

 

Η επιβάρυνση της χρήσης µε φόρο του Ν. 3371/05, ποσού € 34.683,12 λογίσθηκε µε βάση το φορολογικό 

καθεστώς του Ν.3522/2006 και µετά τα όσα ισχύουν στον Ν 3697/2008. ∆εν κρίνεται αναγκαίος ο 

υπολογισµός ετεροχρονισµένων φόρων (αναβαλλόµενη φορολογία), λόγω της ιδιαιτερότητας του 

φορολογικού καθεστώτος, στο οποίο υπάγεται η εταιρία. Για την διαχειριστική χρήση 2008 η επιβάρυνση της 

ητάν µε  φόρο ποσού € 93.647,96.  

Κατά την κλειόµενη χρήση 2009 ολοκληρώθηκε ο τακτικός φορολογικός έλεγχος των χρήσεων 2006, 2007 και 

2008. Σύµφωνα µε τα αποτελέσµατα του ελέγχου δεν προέκυψαν καταβλητέοι φόροι και προσαυξήσεις και τα 

τηρηθέντα βιβλία και στοιχεία για τις εν λόγω ελεγχθείσες χρήσεις κρίθηκαν επαρκή και ακριβή 

Μετά τα ανωτέρω η Εταιρεία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την χρήση 2008 και παραµένει ανέλεγκτη 

µόνο η κλειοµένη 2009.  

 

5.5.9 Καθαρή Θέση 

 

Η Καθαρή Θέση   όπως εµφανίζεται  στους πίνακες ισολογισµού και µεταβολής Καθαρής Θέσης αναλύεται  ως 

εξής: 

Μετοχικό Κεφάλαιο: To µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας ανέρχεται σε € 22.300.000,00 ολοσχερώς 

καταβεβληµένο και διαιρείται σε 11.150.000 κοινές άυλες ονοµαστικές µετοχές, ενώ η ονοµαστική αξία της 

κάθε µετοχής είναι  € 2,00.  

∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο:  Η διαφορά από έκδοση µετοχών υπερ το άρτιο ανέρχεται σε € 

2.247.379,41. 
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Ειδικά Αποθεµατικά:  Το συνολικό ποσό €135.696,93  αφορά τα εξής i)ειδικό αποθεµατικό Ν.1969/91 ποσό € 

135.683,99, ii) διαφορές αναπροσαρµογής  από αποτίµηση αξιών µετοχών µη εισηγµένων εταιρειών ποσό € 

12,94. Το εν λόγω ποσό στις 31.12.2008 ήταν € 108,79. Στην χρήση 2009 καταλογίσθηκε στην χρέωση του 

λογαριασµού η διαφορά  αναπροσαρµογής  από αποτίµηση αξιών µετοχών µη εισηγµένων εταιρειών που 

αναφέρονται στην ανωτέρω παράγραφο 5.5.4 ποσού € (95,85). Το εν λόγω ποσό εµφανίζεται στα Λοιπά 

Συνολικά Εσοδα µετά από φόρους της  κατάστασης Συνολικών Εσόδων 01.01.09-31.12.09. Μετά τα ανωτέρω 

στις 31.12.2009 το υπόλοιπο του λογαριασµού από διαφορές αξίας συµµετοχών και χρεογράφων 

διαµορφώθηκε στο ποσό €  12,94 ως ανωτέρω.  

Ίδιες Μετοχές:  Σηµειώνεται ότι στις 31.12.2009 η Εταιρεία δεν κατείχε ίδιες µετοχές. 

Αποτελέσµατα εις νέο:  Τα αποτελέσµατα εις νέο στις 31.12.2009 ήταν ζηµία € 7.085.443,49 η οποία προήλθε 

από την ζηµία της χρήσης 01.01.2007-31.12.2007  € 315.505,21, από την ζηµία της χρήσης 01.01.2008-

31.12.2008 € 7.542.884,12 και από τα κέρδη της κλειοµένης χρήσης 01.01.2009-31.12.2009 ποσού € 

772.945,84. 

 

5.5.10 Κύκλος Εργασιών  

  

Ο Κύκλος Εργασιών που πραγµατοποιήθηκε την διαχειριστική χρήση 01.01.2009 – 31.12.2009 αφορά τους 

πρόσοδους χαρτοφυλακίου και τα ακαθάριστα έσοδα από αγοραπωλησίες χρεογράφων και αναλύεται ως εξής: 

 

Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου   482.612,93 

-  Μερίσµατα από µετοχές εξωτερικού 3.240,37   

-  Μερίσµατα από µετοχές εσωτερικού 98.807,09   

-  Τόκοι οµολόγων εξωτερικού 118.818,82   

-  Τόκοι οµολόγων εσωτερικού 36.271,23   

-  Τόκοι από µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο ΥΓΕΙΑ ΑΕ  4.068,09   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε ευρώ 183.613,10   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε Ξ.Ν. 0,00   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε Ξ.Ν. 364,97   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε ευρώ 37.429,26   

-   Λοιποί πρόσοδοι χαρτοφυλακίου εξωτερικού 0,00   
 Κέρδη από αγοραπωλησίες και από αποτίµηση 
χρεογράφων   1.316.146,28 

Σύνολο   1.798.759,21 
 

Τα Kέρδη/(Ζηµίες) από αγοραπωλησίες και αποτίµησης χρεογράφων της διαχειριστικής χρήσης 01.01.2009-

31.12.2009 αναλύονται ως εξής: 
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  ΜΕΤΧΟΧΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΟΜΟΛΟΓΑ ΟΜΟΛΟΓΑ ΣΥΝ/ΚΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΣΥΝΟΛΟ 

  ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ∆ΙΑΦΟΡΕΣ     

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εσωτερικού 867.752,04             

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εξωτερικού   665,33           

Κέρδη από πωλησεις οµολόγων εσωτερικού              

Ζηµίες από πωλησεις µετοχών εσωτερικού -219.155,19             

Ζηµίες από πωλησεις µετοχών εξωτερικού   -22.708,85           

Ζηµίες από πωλησεις οµολόγων εξωτερικού               

Ζηµίες από πωλησεις οµολόγων εσωτερικού     -4.769,21         

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχων εσωτερικού 467.848,71             

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχων εξωτερικού   76.426,62           
Κέρδη/Ζηµίαι από πώληση οµολόγων 
εξωτερικού       22.500,00       

∆ιαφορές αποτίµησης οµόλογα εσωτερικού     -22.670,00         

∆ιαφορές αποτίµησης οµολόγων εξωτερικου       -11.209,10       

Κέδη/Ζηµίες από συναλλαγµατικές διαφορές          27.640,93     

Κέρδη από πράξεις Σ.Μ.Ε.           133.825,00   

  1.116.445,56 54.383,10 -27.439,21 11.290,90 27.640,93 133.825,00 1.316.146,28 

 

Εσωτερικού :   €  1.222.831,35 

Eξωτερικού  :  €       93.314,93 

 

Ο Κύκλος Εργασιών που πραγµατοποιήθηκε κατά την διαχειριστική χρήση 2008 αφορά τους πρόσοδους 

χαρτοφυλακίου και τα ακαθάριστα έσοδα από αγοραπωλησίες χρεογράφων και αναλύεται ως εξής:   

 

Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου   818.458,89 

-  Μερίσµατα από µετοχές εξωτερικού 32.744,47   

-  Μερίσµατα από µετοχές εσωτερικού 209.059,01   

-  Τόκοι οµολόγων εξωτερικού 267.289,37   

-  Τόκοι από µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο ΥΓΕΙΑ ΑΕ  10.930,20   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε ευρώ 68.863,03   

-  Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε Ξ.Ν. 36.396,07   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε Ξ.Ν. 12.671,26   

-  Τόκοι καταθέσεων όψεως σε ευρώ 179.774,63   

-   Λοιποί πρόσοδοι χαρτοφυλακίου εξωτερικού 730,85   

Κέρδη από αγοραπωλησίες και από αποτίµηση χρεογράφων   -7.202.055,00 

Σύνολο   -6.383.596,11 
 

Τα Κέρδη/(Zηµίες) από αγοραπωλησίες και αποτίµηση χρεογράφων της χρήσης  01.01.2008-31.12.2008 

αναλύονται ως εξής: 
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 ΜΕΤΧΟΧΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΟΜΟΛΟΓΑ ΟΜΟΛΟΓΑ ΣΥΝ/ΚΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΣΥΝΟΛΟ 

  ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ∆ΙΑΦΟΡΕΣ     

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εσωτερικού 395.782,69             

Κέρδη από πωλήσεις µετοχών εξωτερικού   0,00           

Ζηµίες από πωλησεις µετοχών εσωτερικού -750.323,42             

Ζηµίες από πωλησεις µετοχών εξωτερικού   0,00           

Ζηµίες από πωλησεις οµολόγων εξωτερικού      0,00       

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχων εσωτερικού -5.826.448,63             

∆ιαφορές αποτίµησης µετοχων εξωτερικού   -414.715,20           
Κέρδη/Ζηµίαι από πώληση οµολόγων 
εξωτερικού       3.560,00       

∆ιαφορές αποτίµησης οµόλογα εσωτερικού     1.869,21         

∆ιαφορές αποτίµησης οµολόγων εξωτερικου       -663.205,00       

Κέδη/Ζηµίες από συναλλαγµατικές διαφορές          -7.810,15     

Κέρδη από πράξεις Σ.Μ.Ε.           59.235,50   

  -6.180.989,36 -414.715,20 1.869,21 -659.645,00 -7.810,15 59.235,50 -7.202.055,00 

 

Εσωτερικού :  €  -6.119.884,65 

Eξωτερικού  :  €  -1.082.170,35 

 

5.5.11 ∆απάνες ∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίου 

 

Η εταιρεία καταχωρεί στο λογαριασµό «∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου» τις πάσης φύσεως δαπάνες που 

συνδέονται και αφορούν τη διαχείριση του χαρτοφυλακίου της.  

Οι  δαπάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου της χρήσης 01.01.2009-31.12.2009 ανήλθαν στο ποσό  €  612.228,49  

ενώ για την αντίστοιχη περσινή  01.01.2008-31.12.2008  ήταν  € 651.058,45. 

Η διαχείριση του χαρτοφυλακίου της εταιρίας σύµφωνα µε την απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης 

των µετόχων της 11.04.2005, έχει ανατεθεί, µε την από 10.06.2005 Σύµβαση ∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίου, 

στην MARFIN GLOBAL ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ από την οποία και ασκήθηκε κατά την χρήση 2009 µε 

βάση την επενδυτική πολιτική που έχει καθορισθεί. H αµοιβή της ∆ιαχειρίστριας Εταιρίας, σύµφωνα µε τη 

σύµβαση αυτή ανέρχεται σε ποσοστό 1,5% ετησίως επί του µέσου όρου των επενδύσεων 

συµπεριλαµβανοµένων των µετρητών της Α.Ε.Ε.Χ. την τελευταία εργάσιµη ηµέρα κάθε µηνός. Πέραν της 

ανωτέρω αµοιβής από τη σύµβαση προβλέπεται, εφόσον τα κέρδη της κάθε χρήσης υπερβαίνουν το ποσό που 

θα προέκυπτε εάν το χαρτοφυλάκιο είχε επενδυθεί για ίδιο χρονικό διάστηµα σε Ετήσιο Έντοκο Γραµµάτιο 

του Ελληνικού ∆ηµοσίου, µε επιτόκιο αυτής της τελευταίας έκδοσης του εκάστοτε προηγούµενου οικονοµικού 

έτους, αµοιβή υπεραπόδοσης 20% της διαφοράς. Η αµοιβή της  διαχειρίστριας εταιρείας   MARFIN GLOBAL 

ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ  για την διαχειριστική χρήση 01.01.2009-31.12.2009 ανήλθε στο ποσό των € 

258.172,14 ενώ δεν συνέτρεξε περίπτωση  καταλογισµού αµοιβής υπεραπόδοσης. Στο ανωτέρω ποσό δεν 

περιλαµβάνεται Φ.Π.Α. 19%.   

Η δαπάνη της κατηγορίας αυτής για τη αντίστοιχη διαχειριστική χρήση 01.01.2008-31.12.2008 ανήλθε στο 

ποσό € 304.180,69. Στα ανωτέρω ποσά δεν περιλαµβάνεται Φ.Π.Α. 19%. Επίσης από 29.9.2006 η εταιρεία 

έχει υπογράψει συµπληρωµατική σύµβαση παροχής συµβουλευτικών υπηρεσιών για τη µέτρηση και 
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αξιολόγηση επενδυτικού κινδύνου µε τη MARFIN GLOBAL ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ. Για τις διαχειριστικές 

χρήσεις 2009  και  2008 η ανωτέρω αµοιβή  ανήλθε στο ποσό των € 14.852,50 και € 18.000,00  χωρίς Φ.Π.Α 

αντίστοιχα για κάθε χρήση. 

 

Ανάλυση ∆απανών ∆ιαχείρισης Χαρτoφυλακίου 01.01-31.12.2009 01.01-31.12.2008 

Aµοιβές & έξοδα προσωπικού 50.488,58 49.772,02 

Αµοιβή  διαχείρισης χαρτ/κίου 307.224,84 361.975,00 

Αµοιβή  διαχείρισης κινδύνου 17.674,48 21.420,00 

Αµοιβές & έξοδα τρίτων 116.620,00 116.620,00 

Συνδροµές προγραµµάτων 4.722,64 5.487,55 

Αµοιβή  Θεµατοφυλακής 20.483,64 18.924,85 

Προµήθ. & έξοδα σε ΑΧΕΠΕΥ από αγοραπωλησίες χρεογράφων 67.214,48 48.294,88 

Μεταβιβαστικά 12.522,85 10.769,94 

Φόροι -Τέλη  15.276,98 17.794,21 

Σύνολα 612.228,49 651.058,45 

 

5.5.12 Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 

 

Τα έξοδα διοικητικής λειτουργίας κατά την διαχειριστική χρήση 01.01.2009-31.12.2009  ανήλθαν στο ποσό 

των ευρώ 378.901,76 και περιλαµβάνουν κυρίως αµοιβές και έξοδα προσωπικού, ενοίκια, έξοδα δηµοσιεύσεων 

και ανακοινώσεων, παροχές τρίτων, αµοιβές τρίτων, αποσβέσεις κλπ. Την αντίστοιχη περσινή περίοδο τα 

έξοδα διοικητικής λειτουργίας ανήλθαν στο ποσό των ευρώ 414.581,60  .  

  

Ανάλυση ∆απανών ∆ιοικητικής Λειτουργίας 01.01.09-31.12.09 1.1.08-31.12.08 

Aµοιβές & Έξοδα Προσωπικού 211.537,22 227.224,34 

Αµοιβές & Έξοδα Τρίτων 50.084,11 45.336,32 

Παροχές Τρίτων 62.270,64 67.192,16 

∆απάνες ∆ηµοσιεύσεων 10.542,48 13.689,24 

Συνδροµές-Εισφορές 16.765,70 20.273,43 

Προβλέψεις εκµετάλλευσης 1.846,54 9.186,82 

Αποσβέσεις  5.997,45 8.245,75 

Λοιπά έξοδα 19.857,62 23.433,54 

Σύνολα 378.901,76 414.581,60 

 

5.5.13 Πληροφόρηση κατά τοµέα  

 

Τα µικτά αποτελέσµατα κατά τοµέα πληροφόρησης της χρήσης που έληξε στις 31.12.2009 αναλύονται ως 

εξής: 



Ετήσια Οικονοµική Έκθεση του άρθρου 4 του Ν.3556/2007 της χρήσης 01.01.2009 έως 31.12.2009 

 

  

77 

 

ΠΡΟΣΟ∆ΟΙ 
Ι. ΠΡΟΣΟ∆ΟΙ  ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 
ΣΥΝΟΛΑ 

Μερίσµατα από µετοχές εξωτερικού   3.240,37 3.240,37 

 Μερίσµατα από µετοχές εσωτερικού 98.807,09   98.807,09 

Τόκοι οµολόγων εξωτερικού   118.818,82 118.818,82 

Τόκοι οµολόγων εσωτερικού 36.271,23   36.271,23 

Τόκοι από µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο ΥΓΕΙΑ ΑΕ  4.068,09   4.068,09 

Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε ευρώ 183.613,10   183.613,10 

Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε Ξ.Ν. 0,00   0,00 

Τόκοι καταθέσεων όψεως σε Ξ.Ν. 364,97   364,97 

Τόκοι καταθέσεων όψεως σε ευρώ 37.429,26   37.429,26 

 Λοιποί πρόσοδοι χαρτοφυλακίου εξωτερικού 0,00   0,00 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΟΣΟ∆ΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ (α) 360.553,74 122.059,19 482.612,93 

Αναλογούσες ∆απάνες ∆ιαχείρισης (α) -209.274,47 -69.957,24 -279.231,71 

Μικτό Κέρδος από προσόδους (α) 151.279,27 52.101,95 203.381,22 
 
    

ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ 
ΙΙ. ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ& ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 
ΣΥΝΟΛΑ 

    

Μετοχές Εσωτερικού (Χ.Α.)       

Τρόφιµα –Ποτά 28.095,69     

Κατασκευές & Υλικά Κατασκευών 133.821,56     

Προσωπικά & Οικιακά Αγαθά 63.537,58     

Τράπεζες 486.629,34     

Ταξίδια & Αναψυχή -168.390,99     

Πρώτες Υλες -10.242,64     

Υγεία -16.600,00     

Μέσα Ενηµέρωσης -89.540,00     

Τηλεπικοινωνίες -13.475,32     

Υπηρεσίες κοινής ωφέλειας 79.453,38     

Τεχνολογία 442.900,00     

Βιοµηχανικά Προιόντα και Υπηρεσίες -17.275,68     

Πετρέλαιο Αέριο & ∆υιλιστήρια 131.645,92     

Ακίνητη Περιουσία 1.641,57     

Χρηµατοοικονοµικές Υπηρεσίες 64.245,15     

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ ΜΕΤΟΧΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1.116.445,56   1.116.445,56 

Αναλογούσες ∆απάνες ∆ιαχείρισης  -217.416,00   -217.416,00 

Μικτό Κέρδος από µετοχές εσωτερικού 899.029,56   899.029,56 
 
    

Μετοχές Εξωτερικού        

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Ν. Υόρκης   19.081,52   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Ζυρίχης   -10.861,62   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Φραγκφούρτης   15.762,63   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Αµστερντάµ   35.415,57   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Παρισίου   -2.975,00   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Μαδρίτης   -2.040,00   

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ ΜΕΤΟΧΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ   54.383,10 54.383,10 

Αναλογούσες ∆απάνες ∆ιαχείρισης    -2.531,88 -2.531,88 

Μικτό Κέρδος από µετοχές εξωτερικού   51.851,22 51.851,22 
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Οµολογίες Εσωτερικού       

Οµολογίες Κυµαινόµαινου Επιτοκίου       

Οµολογίες Σταθερού Επιτοκίου -25.570,00     

Μετατρέψιµο Οµολογιακό ∆άνειο ΥΓΕΙΑ -1.869,21     
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡ/ΑΠΩΛΣΙΕΣ ΟΜΟΛΟΓΙΩΝ 
ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ -27.439,21   -27.439,21 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης  -27.973,14   -27.973,14 

Μικτό Κέρδος από µετοχές εσωτερικού -55.412,35   -55.412,35 

    

Οµολογίες Εξωτερικού       

Οµολογίες Κυµαινόµαινου Επιτοκίου   -94.900,00   

Οµολογίες Σταθερού Επιτοκίου   -28.809,10   

Σύνθετες Οµολογίες   135.000,00   
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡ/ΑΠΩΛΣΙΕΣ ΟΜΟΛΟΓΙΩΝ 
ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ   11.290,90 11.290,90 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης    -70.675,76 -70.675,76 

Μικτό Κέρδος από οµολογίες εξωτερικού   -59.384,86 -59.384,86 

    

Παράγωγα       

Παράγωγα Χ.Π.Α. 133.825,00     
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡ/ΑΠΩΛΣΙΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΩΝ 
ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 133.825,00   133.825,00 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης  -14.400,00   -14.400,00 

Μικτό Κέρδος από παράγωγα 119.425,00   119.425,00 

    

Συναλλαγµατικές  ∆ιαφορές       

Συναλλαγµατικές  ∆ιαφορές 27.640,93     

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΗ Σ∆ΙΑΦΟΡΑ 27.640,93   27.640,93 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης  0,00   0,00 

Μικτό Κέρδος από συναλλαγµατικές διαφορές 27.640,93   27.640,93 

    

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠΩΛ & ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΧΡ/ΦΩΝ (β) 1.250.472,28 65.674,00 1.316.146,28 

ΑΝΑΛΟΓΟΥΣΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ (β) -259.789,14 -73.207,64 -332.996,78 
ΜΙΚΤΟ ΚΕΡ∆ΟΣ (ΖΗΜΙΑ) ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠ/ΣΙΕΣ ΧΡ/ΦΩΝ 
(β) 990.683,14 -7.533,64 983.149,50 

    
ΣΥΝΟΛΑ ΕΚΜ/ΣΗΣ ΚΑΤΆ ΤΟΜΕΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗΣ 
(Ι+ΙΙ) ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΣΥΝΟΛΑ 
ΑΚΑΘΑΡΙΣΤΑ ΑΠΟΤ/ΣΜΑΤΑ ΑΠΟ ∆ΙΑΧ/ΣΗΣ 
ΧΑΡΤ/ΚΙΟΥ(α)+(β) 1.611.026,02 187.733,19 1.798.759,21 

∆ΑΠΑΝΕΣ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ  ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ (α)+(β) -469.063,61 -143.164,88 -612.228,49 

ΜΙΚΤΟ ΚΕΡ∆ΟΣ / (ΖΗΜΙΑ) (α)+(β) 1.141.962,41 44.568,31 1.186.530,72 

 

 

Τα µικτά αποτελέσµατα κατά τοµέα πληροφόρησης της χρήσης που έληξε στις 31.12.2008 αναλύονται ως 

εξής: 
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ΠΡΟΣΟ∆ΟΙ 
Ι. ΠΡΟΣΟ∆ΟΙ  ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 
ΣΥΝΟΛΑ 

Μερίσµατα από µετοχές εξωτερικού   32.744,47 32.744,47 

 Μερίσµατα από µετοχές εσωτερικού 209.059,01   209.059,01 

Τόκοι οµολόγων εξωτερικού   267.289,37 267.289,37 

Τόκοι οµολόγων εσωτερικού 0,00   0,00 

Τόκοι από µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο ΥΓΕΙΑ ΑΕ  10.930,20   10.930,20 

Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε ευρώ 68.863,03   68.863,03 

Τόκοι προθεσµιακών καταθέσεων  σε Ξ.Ν. 36.396,07   36.396,07 

Τόκοι καταθέσεων όψεως σε Ξ.Ν. 12.671,26   12.671,26 

Τόκοι καταθέσεων όψεως σε ευρώ 179.774,63   179.774,63 

 Λοιποί πρόσοδοι χαρτοφυλακίου εξωτερικού 730,85   730,85 

ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΟΣΟ∆ΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ (α) 518.425,05 300.033,84 818.458,89 

Αναλογούσες ∆απάνες ∆ιαχείρισης (α) -174.175,40 -100.802,45 -274.977,85 

Μικτό Κέρδος από προσόδους (α) 344.249,65 199.231,39 543.481,04 

    

ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ 
ΙΙ. ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ& ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ 

ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 
ΣΥΝΟΛΑ 

    

Μετοχές Εσωτερικού (Χ.Α.)       

Τρόφιµα -Ποτά -111.674,14     

Κατασκευές & Υλικά Κατασκευών -733.062,18     

Προσωπικά & Οικιακά Αγαθά -394.934,28     

Τράπεζες -2.233.323,60     

Ταξίδια & Αναψυχή -395.689,24     

Πρώτες Υλες -317.504,30     

Υγεία -89.600,00     

Μέσα Ενηµέρωσης -228.201,32     

Τηλεπικοινωνίες -235.768,36     

Υπηρεσίες κοινής ωφέλειας -201.695,08     

Τεχνολογία -711.797,00     

Βιοµηχανικά Προιόντα και Υπηρεσίες -473.322,22     

Πετρέλαιο Αέριο & ∆υιλιστήρια -37.084,86     

Εµπόριο 10.218,90     

Χρηµατοοικονοµικές Υπηρεσίες -27.551,68     

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ ΜΕΤΟΧΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ -6.180.989,36   -6.180.989,36 

Αναλογούσες ∆απάνες ∆ιαχείρισης  -231.042,65   -231.042,65 

Μικτό Κέρδος από µετοχές εσωτερικού -6.412.032,01   -6.412.032,01 
    

Μετοχές Εξωτερικού        

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Ν. Υόρκης   -343.552,09   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Ζυρίχης   -71.163,11   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Φραγκφούρτης   0,00   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Αµστερντάµ   0,00   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Παρισίου   0,00   

Μετοχές Εισηγµένες στο Χρηµ/ριο Μαδρίτης   0,00   

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ ΜΕΤΟΧΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ   -414.715,20 -414.715,20 

Αναλογούσες ∆απάνες ∆ιαχείρισης    -20.469,89 -20.469,89 

Μικτό Κέρδος από µετοχές εξωτερικού   -435.185,09 -435.185,09 
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Οµολογίες Εσωτερικού       

Οµολογίες Κυµαινόµαινου Επιτοκίου       

Οµολογίες Σταθερού Επιτοκίου 0,00     

Μετατρέψιµο Οµολογιακό ∆άνειο ΥΓΕΙΑ 1.869,21     
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡ/ΑΠΩΛΣΙΕΣ ΟΜΟΛΟΓΙΩΝ 
ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1.869,21   1.869,21 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης  -5.489,57   -5.489,57 

Μικτό Κέρδος από µετοχές εσωτερικού -3.620,36   -3.620,36 

    

Οµολογίες Εξωτερικού       

Οµολογίες Κυµαινόµαινου Επιτοκίου   -417.850,00   

Οµολογίες Σταθερού Επιτοκίου   1.205,00   

Σύνθετες Οµολογίες   -243.000,00   
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡ/ΑΠΩΛΣΙΕΣ ΟΜΟΛΟΓΙΩΝ 
ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ   -659.645,00 -659.645,00 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης    -116.624,49 -116.624,49 

Μικτό Κέρδος από οµολογίες εξωτερικού   -776.269,49 -776.269,49 

    

Παράγωγα       

Παράγωγα Χ.Π.Α. 59.235,50     
ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡ/ΑΠΩΛΣΙΕΣ ΠΑΡΑΓΩΓΩΝ 
ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 59.235,50   59.235,50 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης  -2.454,00   -2.454,00 

Μικτό Κέρδος από παράγωγα 56.781,50   56.781,50 

    

Συναλλαγµατικές  ∆ιαφορές       

Συναλλαγµατικές  ∆ιαφορές -7.810,15     

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΗ Σ∆ΙΑΦΟΡΑ -7.810,15   -7.810,15 

Αναλογούσες δαπάνες διαχείρισης  0,00   0,00 

Μικτό Κέρδος από συναλλαγµατικές διαφορές -7.810,15   -7.810,15 

    

ΣΥΝΟΛΟ ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠΩΛ & ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΧΡ/ΦΩΝ (β) -6.127.694,80 -1.074.360,20 -7.202.055,00 

ΑΝΑΛΟΓΟΥΣΕΣ ∆ΑΠΑΝΕΣ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ (β) -238.986,22 -137.094,39 -376.080,60 
ΜΙΚΤΟ ΚΕΡ∆ΟΣ (ΖΗΜΙΑ) ΑΠΌ ΑΓΟΡΑΠ/ΣΙΕΣ ΧΡ/ΦΩΝ 
(β) -6.366.681,02 -1.211.454,59 -7.578.135,60 

    
ΣΥΝΟΛΑ ΕΚΜ/ΣΗΣ ΚΑΤΆ ΤΟΜΕΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗΣ 
(Ι+ΙΙ) ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΣΥΝΟΛΑ 
ΑΚΑΘΑΡΙΣΤΑ ΑΠΟΤ/ΣΜΑΤΑ ΑΠΟ ∆ΙΑΧ/ΣΗΣ 
ΧΑΡΤ/ΚΙΟΥ(α)+(β) -5.609.269,75 -774.326,36 -6.383.596,11 

∆ΑΠΑΝΕΣ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ  ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ (α)+(β) -413.161,62 -237.896,83 -651.058,45 

ΜΙΚΤΟ ΚΕΡ∆ΟΣ / (ΖΗΜΙΑ) (α)+(β) -6.022.431,37 -1.012.223,19 -7.034.654,56 

 

Κατανοµή Ενεργητικού ανά τοµέα δραστηριότητας την 31/12/2009 και 31/12/2008: 

 

ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ & ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ 
01.01.09 - 31.12.09 ΠΡΟΣΟ∆ΟΙ Μετοχές 

Εσωτερικού 
Μετοχές 

Εξωτερικού 
Οµολογίες 
Εσωτερικού 

Οµολογίες 
Εξωτερικού 

ΣΥΝΟΛΟ 

Ενεργητικό 7.664.728,98 3.900.667,73 1.769.546,17 913.409,00 2.965.244,90 17.213.596,78 
Μη κατανεµηµένα στοιχεία 
του Ενεργητικού        

555.869,60 

Σύνολο           17.769.466,38 
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ΑΓΟΡΑΠΩΛΗΣΙΕΣ & ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ 
01.01.08 - 31.12.08 ΠΡΟΣΟ∆ΟΙ Μετοχές 

Εσωτερικού 
Μετοχές 

Εξωτερικού 
Οµολογίες 
Εσωτερικού 

Οµολογίες 
Εξωτερικού 

ΣΥΝΟΛΟ 

Ενεργητικό 9.057.206,04 3.764.186,01 411.299,54 188.799,21 2.427.250,00 15.848.740,80 
Μη κατανεµηµένα στοιχεία 
του Ενεργητικού       1.268.986,03 
Σύνολο           17.117.726,83 

 

Στα µη κατανεµηµένα στοιχεία του ενεργητικού-όπως προκύπτει και από τον πίνακα των βραχυπροθέσµων 

απαιτήσεων της  παραγράφου 5.5.5 των σηµειώσεων- περιλαµβάνονται οι απαιτήσεις απο ΑΧΕΠΕΥ που 

αφορούν αγοραπωλησίες µετοχών, ποσού € 457.195,87 και € 1.244.391,75 για τις χρήσεις 2009 και 2008 

αντίστοιχα. 

 

5.5.14 Κέρδη / Ζηµίες ανά µετοχή  

 
Τα κέρδη ανά µετοχή (ή οι ζηµίες ανά µετοχή κατά περίπτωση) υπολογίζονται µε διαίρεση του κέρδους (ή της 

ζηµίας) της χρήσης µετά από φόρους µε το σταθµισµένο µέσο όρο των κοινών άυλων ονοµαστικών µετοχών 

σε κυκλοφορία. 

 

 31.12.2009 31.12.2008 

Κέρδη /(Ζηµίες) χρήσης µετά από φόρους  772.945,84 (7.542.884,12) 

Σταθµισµένος µέσος όρος µετοχών 11.150.000 11.150.000 
Βασικά κέρδη (Ζηµίες) ανά µετοχή (Ευρώ ανά 
µετοχή) 0,0693 (0,6765) 

 

5.5.15 Ενδεχόµενες απαιτήσεις – υποχρεώσεις 

 

∆εν υπάρχουν επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές δικαστικών ή διαιτητικών οργάνων που να έχουν επίπτωση 

στη οικονοµική κατάσταση ή λειτουργία της εταιρείας.  

Η εταιρεία λόγω του ειδικού φορολογικού καθεστώτος στο οποίο υπάγεται, δεν προβλέπεται να υπάρξει 

σηµαντική επιβάρυνση στην οικονοµική κατάσταση της εταιρείας από µελλοντικό φορολογικό έλεγχο και για 

το λόγο αυτό δεν σχηµατίστηκε πρόβλεψη (βλέπε παρ.5.5.8, 5.3.13  & 5.5.20)  

 

5.5.16 Αριθµός απασχολουµένου & δαπάνες προσωπικού  

 

Το απασχολούµενο προσωπικό της εταιρείας στις 31.12.2009 όπως και στις 31. 12.2008 ήταν πέντε (5) 

άτοµα. Οι δαπάνες προσωπικού κατά την κλειόµενη και την προηγούµενη χρήση διαµορφώθηκαν ως εξής: 

 31.12.2009 31.12.2008 

Μισθοί  224.376,61  233.341,75 

Κοινωνικές Επιβαρύνσεις    37.213,78    41.343,53 

Σύνολο 261.590,39 274.685,28 
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5.5.17 Συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη 

 

Οι συναλλαγές της εταιρείας µε συνδεδεµένα µέρη για την περίοδο 01.01.2009 - 31.12.2009, καθώς και τα 

υπόλοιπα διαθεσίµων, απαιτήσεων και υποχρεώσεων στη λήξη της εν λόγου περιόδου, έχουν ως εξής: 

 

 ∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ 
ΘΕΡΑΠ/ΚΟ 
ΚΕΝΤΡΟ 
«ΥΓΕΙΑ» 

MARFIN GAM 
AE∆ΑΚ (*) 

Αµοιβή διαχείρισης & λοιπές συµβουλευτικές υπηρεσίες   258.172,14 

Αµοιβή για συµβουλευτικές υπηρεσίες  14.852,50 

Έσοδα από τόκους Μετατρέψιµου Οµολογ/κού ∆ανείου. 4.068,09  

Μερίσµατα 2.000,00  

Επιστροφή Κεφαλαίου 4.800,00  

Απαιτήσεις (χρεωστ. υπόλοιπο 31.12.2009) 0,00 0,00 

Υποχρεώσεις (πιστ. υπόλοιπο 31.12.2009) 0,00 27.857,18 

 

(*) Για την διαχειρίστρια εταιρεία MARFIN GAM AE∆ΑΚ ως συνδεδεµένο µέρος της Εταιρείας γίνεται αναφορά 

στην παράγραφο 5.3.16 της παρούσας ετήσιας οικονοµικής κατάστασης. Επίσης όπως αναφέρουµε αµέσως 

παρακάτω οι εταιρείες «∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ "ΥΓΕΙΑ Α.Ε."» ανήκει στον όµιλο της «MARFIN 

INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» µε τον οποίο η Εταιρεία είναι «Συγγενής» και η συµµετοχή του στο 

µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας είναι 24,65% 

 

Κατά την διαχειριστική χρήση 01.01.2009-31.12.2009 τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου δεν εισέπραξαν 

καµία αµοιβή υπό την ιδιότητα αυτή. Για υπηρεσίες που προσφέρθηκαν βάσει ειδικής σύµβασης ανεξαρτήτων 

υπηρεσιών, εγκεκριµένη από την Γενική Συνέλευση των µετόχων, οι αµοιβές της ∆ιευθύνουσας Συµβούλου 

ανήλθαν στο ποσό των € 98.000,00.  

Οι συναλλαγές και αµοιβές διευθυντικών στελεχών και µελών διοίκησης για υπηρεσίες βάσει σύµβασης 

εξηρτηµένων εργασιών ανήλθαν κατά την κλειοµένη διαχειριστική χρήση 2009 στο ποσό € 178.739,40. Στο εν 

λόγω ποσό περιλαµβάνονται οι εισφορές που κατέβαλλε η Εταιρία προς τα κρατικά ασφαλιστικά ταµεία για τα 

εν λόγω πρόσωπα την χρήση που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2009 ποσού € 19.109,70. Η δε συσωρευµένη 

συνολική καταλογισµένη πρόβλεψη για αποζηµίωση λόγω εξόδου από την υπηρεσία των ανωτέρω στις  31 

∆εκεµβρίου 2009 ήταν € 46.322,02. 

Στο τέλος της χρήσης οι απαιτήσεις από διευθυντικά στελέχη και µέλη της διοίκησης ήταν € 510,93, ενώ οι 

υποχρεώσεις € 192,79  

Η Εταιρία το 2009 και µε ηµεροµηνία αναφοράς την 31.12.2009 µε τις εταιρείες του Οµίλου «MARFIN 

INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» η οποία εδρεύει στην Ελλάδα είχε τα εξής: 

Στις 31.12.09 στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας περιλαµβάνονταν τοποθετήσεις στα πλαίσια του σκοπού της 

διαχείρισης χαρτοφυλακίου χρεογράφων - σε µετοχές εταιρειών οι οποίες θεωρούνται «λοιπά συνδεδεµένα 

µέρη» του οµίλου της εταιρείας «MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» µε την οποία  η Εταιρεία 

είναι  «συγγενής».   
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ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΕΙΣ ΣΕ ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤAΙΡΕΙΕΣ ΤΟΥ ΟΜΙΛΟΥ ΤΗΣ 
Μ.Ι.G. 

ΠΟΣΑ 

MIG REAL ESTATE 220.517,17 

∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ "ΥΓΕΙΑ Α.Ε." 85.800,00 

Σύνολο 306.317,17 

 

Σηµειώνεται ότι οι εν λόγω τοποθετήσεις πραγµατοποιήθηκαν µέσω Χρηµατιστηρίου Αθηνών.   

 

Οι συναλλαγές της εταιρείας µε συνδεδεµένα µέρη για τη χρήση 01.01.31.12.2008,καθώς και τα υπόλοιπα 

διαθεσίµων, απαιτήσεων και υποχρεώσεων στη λήξη της χρήσης, έχουν ως εξής: 

 

 ∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ 
ΘΕΡΑΠ/ΚΟ 
ΚΕΝΤΡΟ 
«ΥΓΕΙΑ» 

MARFIN GAM 
AE∆ΑΚ (*) 

VIVARTIA 
A.B.E.E. 

Αµοιβή διαχείρισης & λοιπές συµβουλευτικές υπηρεσίες   304.180,69  

Αµοιβή για συµβουλευτικές υπηρεσίες  18.000,00  

Έσοδα από τόκους Μετατρέψιµου Οµολογ/κού ∆ανείου. 10.930,20   

Μερίσµατα 3.200,00   

Επιστροφή Κεφαλαίου 3.200,00  16.000,96 

Απαιτήσεις (χρεωστ. υπόλοιπο 31.12.2008) 2.724,16 0,00  

Υποχρεώσεις (πιστ. υπόλοιπο 31.12.2008) 0,00 25.109,61 0,00 

 

Στη χρήση  2008 τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου δεν εισέπραξαν καµία αµοιβή υπό την ιδιότητα αυτή. 

Για υπηρεσίες που προσφέρθηκαν βάσει ειδικής σύµβασης ανεξαρτήτων υπηρεσιών, εγκεκριµένη από την 

Γενική Συνέλευση των µετόχων, οι αµοιβές ανήλθαν στο ποσό των € 98.000,00. Οι συναλλαγές και αµοιβές 

διευθυντικών στελεχών και µελών διοίκησης για υπηρεσίες βάσει σύµβασης εξηρτηµένων εργασιών ανήλθαν 

κατά την κλειοµένη διαχειριστική χρήση 2008 στο ποσό € 174.763,61. Στο εν λόγω ποσό περιλαµβάνονται οι 

εισφορές που κατέβαλλε η Εταιρία προς τα κρατικά ασφαλιστικά ταµεία για τα εν λόγω πρόσωπα την χρήση 

που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2008 ποσού € 18.941,80. Η δε συνολική καταλογισµένη πρόβλεψη για 

αποζηµίωση λόγω εξόδου από την υπηρεσία των ανωτέρω στις  31 ∆εκεµβρίου 2008 ήταν € 46.322,02. 

 Στο τέλος της χρήσης οι απαιτήσεις από διευθυντικά στελέχη και µέλη της διοίκησης ήταν € 2.739,60, ενώ οι 

υποχρεώσεις € 194,26. 

Στις 31.12.2008 στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας περιλαµβάνοντο  τοποθετήσεις –στα πλαίσια του σκοπού της 

διαχείρισης χαρτοφυλακίου χρεογράφων- σε µετοχές εταιρειών οι οποίες θεωρούνται «λοιπά συνδεδεµένα 

µέρη» του οµίλου της εταιρείας «MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» µε την οποία  η Εταιρεία 

είναι  «συγγενής».  

 

ΤΟΠΟΘΕΤΗΣΕΙΣ ΣΕ ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤAΙΡΕΙΕΣ ΤΟΥ 
ΟΜΙΛΟΥ ΤΗΣ Μ.Ι.G. ΠΟΣΑ 

SINGULAR LOGIC S.A. 881.500,00 

∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ "ΥΓΕΙΑ Α.Ε." 76.000,00 

Μετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο του "ΥΓΕΙΑ ΑΕ" 188.790,21 

Σύνολο 1.146.290,21 
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Οι εν λόγω τοποθετήσεις πραγµατοποιήθηκαν µέσω Χ.Α. εκτός από το µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο του 

«ΥΓΕΙΑ Α.Ε.». 

 Οι εµπορικές συναλλαγές της Εταιρείας µε τα συνδεόµενα µε αυτήν πρόσωπα,στην διάρκεια των χρήσεων 

2009 και 2008, έχουν πραγµατοποιηθεί υπο τους συνήθεις όρους της αγοράς. 

 

5.5.18 Συναλλαγές µε τον Όµιλο MARFIN POPULAR BANK 

 

Οι συναλλαγές που είχε η Εταιρεία µε τον Όµιλο «MARFIN POPULAR BANK»  την περίοδο 01.01.2009-

31.12.2009 ήταν οι εξής: 

 

MARFIN 
POPULAR 

MARFIN 
GAM ΑΕ∆ΑΚ 

MARFIN 
ΕΓΝΑΤΙΑ 
ΤΡΑΠΕΖΑ 

ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 
ΤΡΑΠΕΖΑ 

ΕΛΛΑ∆ΟΣ ΑΕ 

Αµοιβή διαχ/σης & λοιπές συµβ/τικές υπηρ.   273.024,64   

Αµοιβή Θεµατοφυλακής   17.213,14  

Προµήθ. Αγορ/σίας χρ/φων & λοιπές συναλλ.    77.614,36 

Έσοδα από τόκους  6.419,00  218.068,91 3.157,62 

Eσοδα από µερίσµατα 9.000,00    

∆ιαθέσιµα (υπόλοιπο 31.12.2009)     

Απαιτήσεις (χρεωστ. υπόλοιπο 31.12.2009) 12.469,41  7.239.927,58 859.628,93 

Υποχρεώσεις(πιστ.υπόλοιπο 31.12.2009)  27.857,18 5.377,36 3.710,00 

 

 

5.5.19 Παροχές στο προσωπικό µετά την έξοδο από την υπηρεσία  

 

Σύµφωνα µε τον Ν.2112/20 η Εταιρεία καταβάλλει στους εργαζοµένους αποζηµιώσεις  επί απόλυσης ή 

αποχώρησης λόγω συνταξιοδότησης. Το ύψος της αποζηµίωσης εξαρτάται από τον τρόπο αποµάκρυνσης από 

την υπηρεσία (απόλυση ή συνταξιοδότηση).  

Oι εν λόγω αποζηµιώσεις κατά την έξοδο από την υπηρεσία εµπίπτουν µε βάση το ∆.Λ.Π. 19 «Παροχές στους 

εργαζοµένους». 

Η υποχρέωση της Εταιρίας προς τα πρόσωπα που εργοδοτούνται από αυτήν, για τη µελλοντική καταβολή 

παροχών, υπολογίζεται  µε βάση µε το συνολικό χρόνο της προϋπηρεσίας του καθενός στην Εταιρεία, και 

απεικονίζεται στη µέχρι της 31.12.09 λογιστική ποσοτικοποίηση τους (συνολικού ποσού € 61.919,05). Η 

κίνηση της πρόβλεψης αποζηµίωσης προσωπικού, µε βάση την πρόβλεψη για τη χρήση 2008, κατά την 

διάρκεια του  2009 είχε ως εξής:  

 

Πρόβλεψη για Αποζηµίωση 
προσωπικού 

01.01.09-31.12.09 

Yπόλοιπο έναρξης 01.01.09 60.072,51 
Πρόβλεψη χρήσης  1.846,54  
Μείον Χρησιµοποιηθείσες 
πρoβλέψεις Χρήσεων         0,00 

Υπόλοιπο λήξης         61.919,05 
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5.5.20 Προβλέψεις 

 

 

 

 

 

 

Όπως έχουµε αναφέρει ανωτέρω, λόγω του ειδικού φορολογικού καθεστώτος στο οποίο υπάγεται η Εταιρεία, 

δεν προβλέπεται να υπάρξει σηµαντική επιβάρυνση στην οικονοµική κατάσταση της εταιρείας από µελλοντικό 

φορολογικό έλεγχο και για το λόγο αυτό δεν σχηµατίστηκε πρόβλεψη (βλέπε παρ. 5.5.8).  

Τέλος δεν έχουν διενεργηθεί προβλέψεις για επιδικίες ή υπό διαιτησία διαφορές της Εταιρίας καθώς και 

αποφάσεις δικαστικών ή διαιτητικών οργάνων που ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίπτωση στην οικονοµική 

κατάσταση ή λειτουργία της εταιρίας, καθόσον δεν υπάρχουν. 

 

5.5.21 Άλλες πληροφορίες 

 

1. Η εταιρεία µετά από έγκριση  της ετήσιας τακτικής  γενικής συνέλευσης των µετόχων της  υπέγραψε 

στις 10.06.05 σύµβαση συνεργασίας ανάθεσης διαχείρισης χαρτοφυλακίου µε την MARFIN GAM 

AE∆ΑΚ. Η αµοιβή διαχείρισης για την τρέχουσα χρήση αναφέρεται στη σηµείωση 5.5.11 του 

παρόντος. 

2. Η εταιρεία από τις 29 Σεπτεµβρίου 2006 έχει υπογράψει συµπληρωµατική σύµβαση συµβουλευτικών 

υπηρεσιών για την µέτρηση και αξιολόγηση του επενδυτικού κινδύνου µε την εταιρία MARFIN GAM 

ΑΕ∆ΑΚ.  

3. Η Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων στις 26.06.09  εξέλεξε νέο ∆ιοικητικό Συµβούλιο. Σχετική 

αναλυτική ανακοίνωση  εχει αναρτηθεί στην ιστοσελίδα του Χ.Α. και της Εταιρείας, στις  29.06.09 και 

έχει ανακοινωθεί στα πλαίσια της ρυθµιζόµενης πληροφορίας σύµφωνα µε τον νόµο 3556/2007. 

4. Η εσωτερική αξία της µετοχής στις 31.12.2009 ήταν € 1,58 ενώ στις 31.12.2008 ήταν € 1,51  

5. ∆εν υπάρχουν εµπράγµατα βάρη επί των παγίων στοιχείων της εταιρίας. 

6. Η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής στις 31.12.2009 ήταν € 0,82 ενώ στις 31.12.2008 ήταν  € 0,86. 

7. Η εταιρεία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την χρήση 2008  ενώ παραµένει ανέλεγκτη µόνο η 

κλειοµένη διαχειριστική χρήση 2009 (βλέπε παρ. 5.5.8 ). 

8. ∆εν έχει επέλθει διακοπή σε κάποια από τις δραστηριότητες της Εταιρείας 

9. ∆εν υπάρχουν επιδικίες ή υπο διαιτησία διαφορές της Εταιρείας καθώς και αποφάσεις δικαστικών η 

διαιτητικών οργάνων που ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίπτωση στην οικονοµική κατάσταση η 

λειτουργία της Εταιρείας. 

10. Τα µέλη του ∆.Σ. δηλώνουν ότι  δεν συµµετέχουν στη διοίκηση ή στο κεφάλαιο άλλων εταιρειών σε 

ποσοστό µεγαλύτερο του 10%, ούτε ασκούν διοικητική επιρροή. 

 

Χρονική 
Περίοδος 

Επίδικες ή Υπό 
διαιτησία 
∆ιαφορές 

Φορολογικές 
Υποχρεώσεις 

Λοιπές 

01.01.09 0,00 0,00 0,00 
01.01.09 - 31.12.09 0,00 0,00 0,00 
Σύνολο 0,00 0,00 0,00 
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5.5.22 Γεγονότα µετά την ηµεροµηνία του ισολογισµού 

                                    

∆εν υφίστανται γεγονότα µετά την ηµεροµηνία των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων που να χρήζουν 

αναφοράς σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς. 

 

5.5.23 Πίνακας Επενδύσεων της 31.12.2009 

 

Η εταιρία είναι υποχρεωµένη να καταρτίζει και να υποβάλλει στις αρµόδιες αρχές πίνακα επενδύσεων 

χαρτοφυλακίου κάθε τρίµηνο. Ο πίνακας επενδύσεων χαρτοφυλακίου της 31.12.2009 είχε ως εξής: 

 
  

ΠΙΝΑΚΑΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΤΗΣ 31.12.2009 (Ν.3371/2005) 

  ΑΡ.Α∆.16495/Β/439.30.4.91 ΑΠ.ΥΠ.ΕΘΝ.ΟΙΚ.-ΟΙΚΟΝ. 

  ΣΥΝΘΕΣΗ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ Τεµάχια  

Μέση 
Τιµή 

Κτήσεως 
σε Ευρώ  

Τιµή 
Τελευταίας 
Ηµέρας 
Τριµήνου 
σε Ευρώ 

Συνολική 
Αξία Κτήσεως 

σε Ευρώ 

Συνολική Αξία 
Τελευταίας 

ΗµέραςΤριµήνου 
σε Ευρώ 

∆ιαφορά 
Αξίας (5-4)  

Ι. ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

1. METOXEΣ             

  Μετοχές Εισηγµένες στο ΧΑ             

  ΠΕΤΡΕΛΑΙΟ & ΑΕΡΙΟ       775.600,00 744.800,00 -30.800,00 

  ∆ιυλιστήρια       775.600,00 744.800,00 -30.800,00 

  ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ (ΕΛΛΑΣ) ∆ΙΥΛΙΣΤΗΡΙΑ ΚΟΡΙΝΘΟΥ Α.Ε. 70.000 11,08 10,64 775.600,00 744.800,00 -30.800,00 

  ΥΓΕΙΑ       117.600,00 85.800,00 -31.800,00 

  Ιατρικές Υπηρεσίες       117.600,00 85.800,00 -31.800,00 

  ∆ΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ & ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ ΥΓΕΙΑ Α.Ε. 52.000 2,26 1,65 117.600,00 85.800,00 -31.800,00 

  ΜΕΣΑ ΕΝΗΜΕΡΩΣΗΣ       190.180,00 145.780,00 -44.400,00 

  Τηλεόραση & Ψυχαγωγία       190.180,00 145.780,00 -44.400,00 

  ΕΛΕΥΘΕΡΗ ΤΗΛΕΟΡΑΣΗ Α.Ε. 74.000 2,57 1,97 190.180,00 145.780,00 -44.400,00 

  ΤΑΞΙ∆ΙΑ & ΑΝΑΨΥΧΗ       1.313.592,77 1.141.300,00 -172.292,77 

  Τυχερά Παιχνίδια       1.313.592,77 1.141.300,00 -172.292,77 

  ΙΝΤΡΑΛΟΤ Α.Ε. 110.000 4,74 4,10 521.622,93 451.000,00 -70.622,93 

  ΟΠΑΠ Α.Ε. 45.000 17,60 15,34 791.969,84 690.300,00 -101.669,84 

  ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΚΟΙΝΗΣ ΩΦΕΛΕΙΑΣ       292.634,95 260.000,00 -32.634,95 

  Συµβατικός Ηλεκτρισµός       292.634,95 260.000,00 -32.634,95 

  ∆ΗΜΟΣΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΗΛΕΚΤΡΙΣΜΟΥ Α.Ε. 20.000 14,63 13,00 292.634,95 260.000,00 -32.634,95 

  ΤΡΑΠΕΖΕΣ       1.575.587,16 1.284.200,00 -291.387,16 

  Τράπεζες       1.575.587,16 1.284.200,00 -291.387,16 

  ΤΑΧΥ∆ΡΟΜΙΚΟ ΤΑΜΙΕΥΤΗΡΙΟ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Τ.Ε. 40.000 4,83 4,42 193.085,93 176.800,00 -16.285,93 

  ALPHA ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε. 30.000 8,55 8,20 256.500,00 246.000,00 -10.500,00 

  ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 40.000 24,50 18,10 980.000,00 724.000,00 -256.000,00 

  MARFIN POPULAR BANK PUBLIC CO.LTD 60.000 2,43 2,29 146.001,23 137.400,00 -8.601,23 

  ΑΚΙΝΗΤΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑ       222.159,14 220.517,57 -1.641,57 

  Ε.Ε.Α.Π. Βιοµηχανικών & Επαγγελµατικών Χώρων       222.159,14 220.517,57 -1.641,57 

  MIG REAL ESTATE A.E.E.A.Π. 54.719 4,06 4,03 222.159,14 220.517,57 -1.641,57 

  Σύνολο        4.487.354,02 3.882.397,57 -604.956,45 
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  Μετοχές µη εισηγµένες στο ΧΑ             

  ΠΕΤΡΟ ΑΕ ΕΜΠΟΡ. ΕΠΙΧ. ΕΙ∆Η ΤΑΞΙ∆ΙΟΥ 25.028 0,64 0,64 16.070,16 16.070,16 0,00 

  IPIROTIKI SOFTWARE & PUBLICATIONS AE 220.000 0,01 0,01 2.200,00 2.200,00 0,00 

  Σύνολο       18.270,16 18.270,16 0,00 

  Σύνολο Ι.1.       4.505.624,18 3.900.667,73 -604.956,45 

2. ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ             

  ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ ΚΥΜΑΙΝΟΜΕΝΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ             

  Οµολογιακό ∆άνειο IPIROTIKI SOFTWARE AE 6 0,01 0,01 9,00 9,00 0,00 

  ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ ΣΤΑΘΕΡΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ             

  

HELLENIC REPUBLIC GGB.  ISIN: GR0124028623, Ηµεροµηνία 
Έκδοσης: 18/01/2006, Ηµεροµηνία Λήξης: 20/07/2016, Επιτόκιο: 

3,6%,Πηγή αποτίµησης:H.∆.Α.Τ. τιµή κλεισίµατος, rating: Moody's A2, 
S&P BBB+, Fitch BBB+, Composite BBB+ 1.000 98,83 91,34 988.300,00 913.400,00 -74.900,00 

  Σύνολο Ι.2.       988.309,00 913.409,00 -74.900,00 

4. ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ             

  Ταµείο       486,11 486,11 0,00 

  Καταθέσεις Οψεως & Προθεσµίας σε Ευρώ       7.562.983,51 7.562.983,51 0,00 

  Καταθέσεις όψεως σε Ευρώ       1.931.124,62 1.931.124,62 0,00 

  ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ       374,05 374,05 0,00 

  MARFIN EGNATIA ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε.       1.923.367,34 1.923.367,34 0,00 

  ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ       0,03 0,03 0,00 

  ASPIS ΤΡΑΠΕΖΑ       7.383,20 7.383,20 0,00 

  Καταθέσεις Προθεσµίας σε Ευρώ       5.631.858,89 5.631.858,89 0,00 

  MARFIN EGNATIA ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε.       5.308.200,83 5.308.200,83 0,00 

  MARFIN EGNATIA ΤΡΑΠΕΖΑ 03/12/09-04/01/10       1.502.325,00 1.502.325,00 0,00 

  MARFIN EGNATIA ΤΡΑΠΕΖΑ 11/12/09-11/01/10       1.502.195,83 1.502.195,83 0,00 

  MARFIN EGNATIA ΤΡΑΠΕΖΑ 21/12/09-21/01/10       1.303.680,00 1.303.680,00 0,00 

  MARFIN EGNATIA ΤΡΑΠΕΖΑ 21/12/09-28/01/10       1.000.000,00 1.000.000,00 0,00 

  ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε.       323.658,06 323.658,06 0,00 

  Σύνολο Ι.4.       7.563.469,62 7.563.469,62 0,00 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ (Ι)       13.057.402,80 12.377.546,35 -679.856,45 

II. ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ             

1. ΜΕΤΟΧΕΣ             

  Μετοχές εισηγµένες στο Χρηµ. Νέας Υόρκης        733.242,80 782.916,70 49.673,90 

  ALTRIA GROUP 12.000 14,04 13,63 168.527,04 163.515,20 -5.011,84 

  APPLE COMPUTER INC. 1.400 131,91 146,28 184.671,97 204.793,00 20.121,03 

   MONSANTO CO. 3.820 46,82 56,75 178.868,92 216.774,26 37.905,34 

  THE COCA COLA COMPANY 5.000 40,23 39,57 201.174,87 197.834,24 -3.340,63 

  Μετοχές εισηγµένες στο Χρηµ. Παρισίου        200.325,00 197.350,00 -2.975,00 

  VINCI S.A. 5.000 40,07 39,47 200.325,00 197.350,00 -2.975,00 

  Μετοχές εισηγµένες στο Χρηµ. Φρανκφούρτης       181.154,04 209.290,40 28.136,36 

  BAYER A.G. 3.740 48,44 55,96 181.154,04 209.290,40 28.136,36 

  Μετοχές εισηγµένες στο Χρηµ. 'Αµστερνταµ       180.190,43 215.606,00 35.415,57 

  ARCELORMITTAL S.A. 6.700 26,89 32,18 180.190,43 215.606,00 35.415,57 

  Μετοχές εισηγµένες στο Χρηµ. Μαδρίτης       197.240,00 195.200,00 -2.040,00 

  TELEFONICA S.A. 10.000 19,72 19,52 197.240,00 195.200,00 -2.040,00 

  Μετοχές εισηγµένες στο Χρηµ. Ζυρίχης        171.030,55 169.183,07 -1.847,48 

  NESTLE S.A. 5.000 34,21 33,84 171.030,55 169.183,07 -1.847,48 

  ΣΥΝΟΛΟ ΙΙ.1.       1.663.182,82 1.769.546,17 106.363,35 
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2. ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ             

  ΣΥΝΘΕΤΕΣ ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ             

  

ALPHA GROUP JERSEY LIMITED, ΙSIN: DE000A0DX3M2,  
Ηµεροµηνία Έκδοσης: 18/02/05, Ηµεροµηνία Λήξης: FEB 2049 , 
PERP./CALL 18/02/15 , Επιτόκιο: 6% (Y1-Y5), έπειτα (Υ6+) : 4* 
(CMS10-CMS2), Floor @ 3,25% Cap @ 10% , Πηγή αποτίµησης: 
Bloomberg CBBT Close Bid, Callable 18/02/15 @ 100.00, Rating: 

Moody's Baa1, S&P B+, Fitch BBB-, Composite BB+ 

900 51,00 49,00 459.000,00 441.000,00 -18.000,00 

  ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ ΣΤΑΘΕΡΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ             

  

MARFIN POPULAR BANK PUBLIC, ISIN: XS0453135229, Ηµεροµηνία 
Έκδοσης: 21/09/2009, Ηµεροµηνία Λήξης: 21/09/2012, Eπιτόκιο: 

4,375% FIXED, Πηγή αποτίµησης: Bloomberg CBBTClose Bid, Rating: 
Moody's A3, S&P BBB+, Composite BBB+ 

1.030 99,68 96,88 1.026.704,00 997.894,90 -28.809,10 

  ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ ΚΥΜΑΙΝΟΜΕΝΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ             

  

HELLENIC REPUBLIC FRN, ISIN: XS0260024277, Ηµεροµηνία 
Έκδοσης: 05/07/2006, Ηµεροµηνία Λήξης: 05/07/2018, Eπιτόκιο: 
EURIBOR + 9BP (1,3810%), Πηγή αποτίµησης: Bloomberg ALPHA 

Close Bid, Rating: Moody's A2, S&P BBB+, Composite A- 

1.500 91,75 84,09 1.376.250,00 1.261.350,00 -114.900,00 

  

PIRAEUS GROUP CAPITAL LTD. FRN, ISIN: XS0204397425, 
Ηµεροµηνία Έκδοσης: 27/10/2004, Ηµεροµηνία Λήξης: 27/10/2049, 
Eπιτόκιο: 3MEURIBOR + 125BP (1,98%) µέχρι 10/14, έπειτα 3M 

EURIBOR + 225 BP, Πηγή αποτίµησης: Bloomberg PIRAEUS Close 
Bid, Callable 27/10/14@ 100.00,  Rating: Moody's Baa1, S&P B+, 

Composite BB+ 

500 55,00 53,00 275.000,00 265.000,00 -10.000,00 

  Σύνολο ΙI.2.       3.136.954,00 2.965.244,90 -171.709,10 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ (ΙΙ)       4.800.136,82 4.734.791,07 -65.345,75 

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ (Ι+II)       17.857.539,62 17.112.337,42 -745.202,20 

III. ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ  ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1 2 3 4 5 6 

1. FUTURES (ΣΜΕ)             

  ΣΜΕ FTSE -ASE 20 MAR.10 -100 1104,25 1.124,31 -552.125,00 -562.155,00 -10.030,00 

  Σύνολο III.1.       -552.125,00 -562.155,00 -10.030,00 

  Σύνολο Επενδύσεων σε Παράγωγα Εσωτερικού (III)       -552.125,00 -562.155,00 -10.030,00 

 

ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ: 

1.  Η τρέχουσα αξία των χρεογράφων που είναι εισηγµένα στο Χρηµατιστήριο Αθηνών έχει προσδιορισθεί µε 

βάση την τιµή κλεισίµατος της 31/12/2009. 

2.  H τρέχουσα αξία των χρεογράφων εξωτερικού έχει προσδιοριστεί µε βάση τις αντίστοιχες τιµές των 

χρηµατιστηρίων εξωτερικού κατά την 31/12/2009. 

3.  Στην τρέχουσα αξία των οµολόγων δεν περιλαµβάνεται η αξία των δεδουλευµένων τόκων µέχρι τις 

31/12/2009 η οποία ανέρχεται σε ευρώ 90,907.31. 

4. Η αποτίµηση των νοµισµάτων εκτός ζώνης Ευρώ έχει υπολογισθεί µε βάσει την ισοτιµία µε το ευρώ της 

ΕΚΤ (fixing) της 31/12/2009. 

5. Στην τρέχουσα αξία των καταθέσεων όψεως και προθεσµίας (σε Ευρώ & Ξ.Ν.) δεν περιλαµβάνονται 

δεδουλευµένοι τόκοι µέχρι τις 31/12/2009 ποσού Ευρώ 8,369.41. 

6. Τα οµόλογα εξωτερικού αποτιµήθηκαν µε βάση τις τιµές ζήτησης (Bid) της 31/12/2009 που ελήφθησαν από 

το µέσο ηλεκτρονικής πληροφόρησης BLOOMBERG όπως περιγράφονται συγκεκριµένα στο παρόντα πίνακα. 
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7. Η τρέχουσα αξία των µη εισηγµένων στο Χ.Α. µετοχών έχει υπολογισθεί µε βάση τον τελευταίο 

δηµοσιευµένο ισολογισµό τους (31/12/2008) 

8.  Η εσωτερική αξία της µετοχής µε 31/12/2009 ήταν Ευρώ 1,58 

9. Θεµατοφύλακας της εταρείας είναι η MARFIN ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε 

Οι υπεύθυνοι κατάρτισης  των Ετήσιων Οικονοµικών Κατάστασεων: 

 

Αθήνα 24 Mαρτίου 2010 

 

Η Πρόεδρος του ∆.Σ. & 

∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 

Ο Aντιπρόεδρος του ∆.Σ. & 

Γενικός ∆ιευθυντής 

Ο Οικονοµικός ∆ιευθυντής 

   

Χριστίνα Σακελλαρίδη Στέλιος Τσαγκαράκης Θεµιστοκλής Μαραντίδης 

Α.∆.Τ.  ΑΒ 281100/06 Α.∆.Τ.  Ξ 151881/88 Α.∆.Τ.  Ι 336868/74 
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                       INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 

                       ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

                       ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ               

 

 

 

 

 

 

 

V 
Στοιχεία και Πληροφορίες   

της ∆ιαχειριστικής Χρήσης 

από 1η Ιανουαρίου 2009 έως 31η ∆εκεµβρίου 2009 
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 V. Στοιχεία και Πληροφορίες χρήσης από 1η Ιανουαρίου 2009 έως 31η ∆εκεµβρίου 2009 
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INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ               

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

VΙ 
Πληροφορίες άρθρου 10 ν 3401/2005 
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Στη διάρκεια της χρήσης 2009, η Εταιρεία δηµοσίευσε και κατέστησε διαθέσιµες στο κοινό τις κατωτέρω 

πληροφορίες, οι οποίες είναι αναρτηµένες στην ιστοσελίδα της, www.interinvest.gr, στις αντίστοιχες 

ηµεροµηνίες. 

 

9/1/2009 : INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. - Ανακοίνωση 

24/3/2009 : Ανακοίνωση ηµεροµηνίας δηµοσίευσης οικονοµικών αποτελεσµάτων ∆ιαχειριστικής 
Χρήσης 01/01/2008-31/12/2008 

9/4/2009 : INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. - Γνωστοποίηση 

28/5/2009 : Ανακοίνωση ηµεροµηνίας δηµοσίευσης οικονοµικών αποτελεσµάτων περιόδου 
01/01/2009-31/03/2009 

4/6/2009 : Πρόσκληση Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων 

29/6/2009 : Γνωστοποίηση Εκλογής ∆ιοικητικού Συµβουλίου και Συγκρότησης σε Σώµα 

29/6/2009 : Αποφάσεις Γενικής Συνέλευσης 

10/7/2009 : INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. - Γνωστοποίηση 

26/8/2009 : Ανακοίνωση ηµεροµηνίας δηµοσίευσης οικονοµικών αποτελεσµάτων περιόδου 
01/01/2009-30/06/2009 

9/10/2009 : INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. - Γνωστοποίηση 

23/11/2009 : Ανακοίνωση ηµεροµηνίας δηµοσίευσης οικονοµικών αποτελεσµάτων περιόδου 
01/01/2009-30/09/2009 

14/12/2009 : Αποτελέσµατα Τακτικού Φορολογικού Ελέγχου χρήσεων 2006-2008 

 

 

Σε αντίστοιχα Links είναι επίσης αναρτηµένα τα εξής: 

 

Ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις Α’, Β’, Γ’, ∆’ τριµήνου. 

Στοιχεία και πληροφορίες Α’, Β’, Γ’, ∆’ τριµήνου. 

Πίνακες επενδύσεων Α’, Β’, Γ’, ∆’ τριµήνου. 

Εσωτερική αξία µετοχής. 
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INTERINVEST ∆ΙΕΘΝΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ               

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

VΙΙ 

∆ιαδικτυακός τόπος ανάρτησης  

Ετήσιας Οικονοµικής Έκθεσης 
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VII. ∆ιαδικτυακός τόπος ανάρτησης ετήσιας οικονοµικής έκθεσης 

Οι ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας, η εκθεση ελέγχου του Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή και η 

Εκθεση ∆ιαχείρισης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου για την χρήση που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2009 έχουν 

αναρτηθεί στην ηλεκτρονική διεύθυνση της Εταιρείας www.interinvest.gr 

 

 

 

 

 


