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ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 
 
 
Οι τριµηνιαίες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας εγκρίθηκαν από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της 

«EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ» στις 

26.05.2009 και έχουν δηµοσιοποιηθεί µε την ανάρτησή τους στο διαδίκτυο, στη διεύθυνση 

www.eurolineaeex.gr.  

 
 
 
 
 

Ο Πρόεδρος του ∆.Σ. Ο Αντιπρόεδρος του ∆.Σ.     
& ∆ιευθύνων Σύµβουλος 

Ο Οικονοµικός ∆ιευθυντής 

  

 

 

Γεώργιος Ασηµακόπουλος Γεώργιος Κουβατσέας Χρήστος Γεωργαλής 

  Αρ. Αδείας Ο.Ε.Ε. 8969/Α΄ Τάξης 
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1. Κατάσταση Χρηµατοοικονοµικής Θέσης της 31.03.2009 

 
(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 Σηµ.  31.03.2009  31.12.2008

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ     

Ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία  12.1 18.716,83  19.874,58

Άυλα πάγια περιουσιακά στοιχεία 12.1 885,32  1.104,05

Λοιπά µη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία 12.3 5.538,42  5.538,42

Σύνολο µη κυκλοφορούντος ενεργητικού (α)  25.140,57  26.517,05

Απαιτήσεις από χρηµατιστές 12.4 37.630,59  1.369.362,50

Λοιπές βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις 12.5 143.440,77  176.653,79

Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις 12.2 7.060.152,13  10.020.208,91

∆ιαθέσιµα 12.6 11.670.476,41  7.924.499,87

Σύνολο κυκλοφορούντος ενεργητικού (β)  18.911.699,90  19.490.725,07

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (α) + (β)  18.936.840,47  19.517.242,12

     

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ    

Μετοχικό Κεφάλαιο 12.11 27.104.444,70  27.104.444,70

Αποθεµατικά 12.11 21.947,05  21.947,05

Αποτελέσµατα (ζηµιές) εις νέον  12.11 (8.658.193,06)  (7.737.392,62)

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων (α)  18.468.198,69  19.388.999,13

Προβλέψεις/Λοιπές µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 12.7 15.645,99  15.240,00

Σύνολο µακροπρόθεσµων υποχρεώσεων (β)  15.645,99  15.240,00

Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις 12.8 448.036,10  47.417,58

Πληρωτέοι φόροι/Εισφορές 12.9 4.956,17  65.581,89

Μερίσµατα πληρωτέα 12.17 3,52  3,52

Σύνολο βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (γ)  452.995,79  113.002,99

Σύνολο υποχρεώσεων (β)+(γ)  468.641,78  128.242,99

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ & ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ (α)+(β)+(γ) 18.936.840,47  19.517.242,12
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2. Κατάσταση Συνολικών Εσόδων της περιόδου 01.01.2009-31.03.2009 

 
(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 Σηµ.  01.01-31.03.2009  01.01-31.03.2008
     

Ακαθάριστα αποτελέσµατα διαχείρισης χαρτοφυλακίου 12.12 (711.415,51)  (3.249.239,55)
Μείον: ∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου 12.13 (145.395,55)  (170.985,05)
Μικτά κέρδη / (ζηµιές)   (856.811,06)  (3.420.224,60)
Μείον: Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 12.14 (49.267,88)  (45.670,60)
Κέρδη / (ζηµιές) προ φόρων  (906.078,94)  (3.465.895,20)
Φόρος εισοδήµατος 12.10 (14.721,50)  (30.898,60)
Κέρδη / (ζηµιές) µετά από φόρους   (920.800,44)  (3.496.793,80)
     

Λοιπά συνολικά έσοδα µετά από φόρους  0,00  0,00
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα µετά από φόρους  (920.800,44)  (3.496.793,80)

Κέρδη / (ζηµιές) µετά από φόρους ανά µτχ-βασικά 
(σε €)    

 
12.15 (0,0866)  (0,3290)

 
 
 
 

Σύνοψη Αποτελεσµάτων Περιόδου 
Αποτελέσµατα προ φόρων, χρηµατοδοτικών, 
επενδυτικών αποτελεσµάτων και αποσβέσεων  (904.649,66)  (3.404.381,95)
Κέρδη / (ζηµιές) προ φόρων, χρηµατοδοτικών, 
επενδυτικών αποτελεσµάτων 

 
(906.026,14)  (3.465.890,35)

Κέρδη / (ζηµιές) προ φόρων  (906.078,94)  (3.465.895,20)
Κέρδη / (ζηµιές) µετά από φόρους   (920.800,44)  (3.496.793,80)
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα µετά από φόρους  (920.800,44)  (3.496.793,80)
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3. Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων περιόδου 01.01.2009-31.03.2009 

 
                                                                                                                                (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 31.03.2009  31.03.2008 

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων έναρξης περιόδου (01.01.2009 & 01.01.2008 
αντίστοιχα) 19.388.999,13 

 
27.343.165,99

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα µετά από φόρους (920.800,44)  (3.496.793,80)
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων λήξης περιόδου (31.03.2009 & 31.03.2008 
αντίστοιχα)  18.468.198,69 

 
23.846.372,19

 
 
 
 
Αναλυτικότερα, τα κονδύλια των Ιδίων Κεφαλαίων διαµορφώνονται ως εξής: 

  
Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

Τακτικό 
αποθεµατικό

Ειδικά 
αποθεµατικά

Αποτελέσµατα 
εις νέον Σύνολο 

Υπόλοιπο Ιδίων Κεφαλαίων κατά την 1η 
Ιανουαρίου 2008 27.104.444,70 0,00 10.537,88 228.183,41 27.343.165,99 
Μεταβολή Ιδίων Κεφαλαίων για την περίοδο 01.01-
31.03.2008   

 
  

Καθαρό Αποτέλεσµα περιόδου 01.01-
31.03.2008   

 
(3.496.793,80) (3.496.793,80) 

Υπόλοιπο  Ιδίων Κεφαλαίων κατά την 31η 
Μαρτίου 2008 27.104.444,70 0,00 

 
10.537,88 (3.268.610,39) 23.846.372,19 

Υπόλοιπο Ιδίων Κεφαλαίων κατά την 1η 
Ιανουαρίου 2009 27.104.444,70 11.409,17 

 
10.537,88 (7.737.392,62) 19.388.999,13 

Μεταβολή Ιδίων Κεφαλαίων για την περίοδο 01.01-
31.03.2009   

 
  

Καθαρό Αποτέλεσµα περιόδου 01.01-
31.03.2009   

 
(920.800,44) (920.800,44) 

Υπόλοιπο  Ιδίων Κεφαλαίων κατά την 31η 
Μαρτίου 2009 27.104.444,70 11.409,17 

 
10.537,88 (8.658.193,06) 18.468.198,69 
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4. Κατάσταση Ταµιακών Ροών (έµµεση µέθοδος) περιόδου 01.01.2009-31.03.2009 

                                                                                                        

                                                                                                                                     (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 01.01 – 31.03.2009  01.01 – 31.03.2008

Λειτουργικές ∆ραστηριότητες    

Κέρδη / (ζηµιές) περιόδου προ φόρων  (906.078,94)  (3.465.895,20)

Αποσβέσεις  1.376,48  1.508,40

Προβλέψεις  405,99  579,99

Προσαρµογές για µεταβολές λογαριασµών κεφαλαίου κίνησης ή 

που σχετίζονται µε λειτουργικές δραστηριότητες  

 

Μείωση / (Αύξηση) επενδύσεων 2.960.056,78  4.102.490,75

Μείωση / (Αύξηση) απαιτήσεων 1.364.944,93  (110.625,09)

(Μείωση) / Αύξηση υποχρεώσεων 325.271,30  (49.388,26)

Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 3.745.976,54  478.670,59

Επενδυτικές ∆ραστηριότητες   

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

Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες   

Σύνολο εισροών/(εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ) 0,00  0,00
     

Καθαρή αύξηση / (µείωση) στα ταµειακά διαθέσιµα & 

ισοδύναµα περιόδου (α)+(β)+(γ) 3.745.976,54 

 

478.670,59
     

Ταµιακά διαθέσιµα & ισοδύναµα έναρξης περιόδου 7.924.499,87  3.722.855,32

Ταµιακά διαθέσιµα & ισοδύναµα λήξης περιόδου 11.670.476,41  4.201.525,91
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5. Πληροφορίες για την Εταιρία  

 
5.1 Στοιχεία Εταιρίας 
 

Η EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ (στο 

εξής η “Εταιρία”) έχει την έδρα της στο ∆ήµο Αθηναίων, σε ενοικιαζόµενο χώρο επί της οδού 

∆ραγατσανίου αρ. 8, 105 59 Αθήνα, τηλέφωνο επικοινωνίας 210 6842320.  

 
Η Εταιρία έλαβε άδεια λειτουργίας από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς στην συνεδρίαση της 06.06.2000 

και την 28.06.2000 έλαβε άδεια σύστασης κατόπιν έγκρισης του Καταστατικού της µε την υπ’ αριθµ. 

Κ2-8276/28.06.2000 απόφαση του Υπουργού Ανάπτυξης (ΦΕΚ 5994/30.06.2000). Η διάρκειά της έχει 

ορισθεί σε εκατό (100) έτη δηλ. µέχρι το 2100. Η εταιρία εισήχθη στην Κύρια αγορά του 

Χρηµατιστηρίου Αθηνών τη χρήση 2002, και διέπεται από τις διατάξεις του Ν.3371/2005 «Θέµατα 

Κεφαλαιαγοράς και Άλλες ∆ιατάξεις» και από το Ν.2190/1920 «περί Ανωνύµων Εταιριών».  

 
Ως εταιρία επενδύσεων χαρτοφυλακίου, η Εταιρία υπόκειται στον κώδικα δεοντολογίας Α.Ε.∆.Α.Κ. 

και Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου (απόφαση Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 132/2/19.5.1998) 

όπως ισχύει. 

 
5.2 ∆ιοίκηση της Εταιρίας  

 
Η Εταιρία σύµφωνα µε το καταστατικό της διοικείται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο.  
 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο εξελέγη µε την από 27.06.2008 απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης 

των µετόχων της συγκροτήθηκε σε σώµα στις 27.06.2008 και η θητεία των Μελών του είναι πενταετής, 

αρχόµενη από την εκλογή τους και λήγουσα µε την εκλογή νέου ∆ιοικητικού Συµβουλίου από την 

Τακτική Γενική Συνέλευση που συνέρχεται κατά το έτος λήξης της θητείας τους, η οποία πάντως δεν 

µπορεί να παραταθεί πέραν των έξι (6) ετών. 

 
Η σύνθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου έχει ως εξής:  

 Ασηµακόπουλος Γεώργιος, Πρόεδρος, Εκτελεστικό Μέλος, 
 Κουβατσέας Γεώργιος, Αντιπρόεδρος & ∆ιευθύνων Σύµβουλος, Εκτελεστικό Μέλος, 
 Παπαλέξης Χρήστος,  Εκτελεστικό Μέλος 
 Σαββόπουλος Απόστολος, Μη Εκτελεστικό Μέλος 
 Αγγελόπουλος Σπυρίδων, Μη Εκτελεστικό Μέλος 
 Αποστολάκης Ηλίας, Ανεξάρτητο Μη εκτελεστικό Μέλος 
 Σουτζόγλου Κυριάκος, Ανεξάρτητο Μη εκτελεστικό Μέλος 
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6.  Έγκριση και διαθεσιµότητα των οικονοµικών καταστάσεων 

 
Οι τριµηνιαίες οικονοµικές καταστάσεις και οι σηµειώσεις επί των οικονοµικών καταστάσεων για την 

περίοδο από 01.01.2009 έως 31.03.2009 αποτελούν ενιαίο και αναπόσπαστο κείµενο. Έχουν συνταχθεί 

σύµφωνα µε τα υιοθετηθέντα από την Ευρωπαϊκή Ένωση, ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα και τα ∆ιεθνή 

Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆.Π.Χ.Π.)  

Οι Οικονοµικές Καταστάσεις της Εταιρίας εγκρίθηκαν από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας στις 

26 Μαΐου 2009 και είναι καταχωρηµένες στο διαδίκτυο, στην διεύθυνση www.eurolineaeex.gr. 

 

7. Συγκριτικά στοιχεία οικονοµικών καταστάσεων 

 

Οι τριµηνιαίες οικονοµικές καταστάσεις της παρούσας περιόδου περιλαµβάνουν την ακόλουθη 

συγκριτική πληροφόρηση: 

• Για την Κατάσταση Χρηµατοοικονοµικής Θέσης η 31.12.2008 

• Για την Κατάσταση Συνολικών Εσόδων, η περίοδος 01.01.2008 - 31.03.2008  

• Για την Κατάσταση Ταµιακών Ροών, η περίοδος 01.01.2008 - 31.03.2008  

• Για την Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων, η περίοδος 01.01.2008 - 31.03.2008 

 

8. Πλαίσιο κατάρτισης οικονοµικών καταστάσεων 
 
Οι τριµηνιαίες οικονοµικές καταστάσεις της EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.E.X. για την περίοδο 

που έληξε (01.01-31.03.2009), έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής 

Αναφοράς (∆.Π.Χ.Α.) όπως έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση και ειδικότερα σύµφωνα µε 

τις διατάξεις του ∆ΛΠ 34 «Ενδιάµεσες Οικονοµικές Καταστάσεις». Επίσης, οι οικονοµικές 

καταστάσεις έχουν συνταχθεί µε βάση την αρχή του ιστορικού κόστους όπως αυτή τροποποιείται µε 

την αναπροσαρµογή συγκεκριµένων στοιχείων ενεργητικού και παθητικού σε τρέχουσες αξίες, την 

αρχή της συνέχισης της δραστηριότητας (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 τριµηνιαίων οικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ απαιτεί τη χρήση 

λογιστικών εκτιµήσεων και κρίσεις της διοίκησης κατά την εφαρµογή των λογιστικών αρχών της 
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Εταιρίας. Σηµαντικές παραδοχές από τη διοίκηση για την εφαρµογή των λογιστικών µεθόδων της 

Εταιρίας έχει επισηµανθεί όπου κρίνεται κατάλληλο.  

 

Οι λογιστικές αρχές βάσει των οποίων συντάχθηκαν οι τριµηνιαίες οικονοµικές καταστάσεις, είναι 

συνεπείς µε αυτές που χρησιµοποιήθηκαν για τη σύνταξη των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων της 

χρήσης 2008 και έχουν εφαρµοσθεί µε συνέπεια σε όλες τις περιόδους που παρουσιάζονται εκτός από 

τις παρακάτω αλλαγές. 

 
8.1 Αλλαγές σε λογιστικές αρχές 

 

8.1.1 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 περιόδου υιοθετήθηκε το ∆.Λ.Π. 1 «Παρουσίαση των Οικονοµικών Καταστάσεων».  

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

Οι επιδράσεις που προκύπτουν από την πρώτη εφαρµογή των προτύπων στην τρέχουσα, στις 

προηγούµενες και στις µεταγενέστερες οικονοµικές καταστάσεις των ανωτέρω προτύπων και αφορούν 

στην αναγνώριση, αποτίµηση και παρουσίαση αναλύονται στην συνέχεια στη σηµείωση 8.1.2. 

 

Στην σηµείωση 8.1.3. παρουσιάζονται συνοπτικά τα Πρότυπα και οι ∆ιερµηνείες που θα υιοθετήσει η 

Εταιρία σε µεταγενέστερες περιόδους. 

   

8.1.2 Αλλαγές σε Λογιστικές Αρχές (Τροποποιήσεις στα δηµοσιευµένα πρότυπα έναρξης ισχύος 

2009) 

 

Οι αλλαγές σε λογιστικές αρχές που υιοθετήθηκαν αναλύονται ως ακολούθως: 

 

• Υιοθέτηση του ∆.Π.Χ.Α. 8 «Λειτουργικοί Τοµείς» 

Η Εταιρία υιοθέτησε το ∆.Π.Χ.Α. 8 Λειτουργικοί Τοµείς, το οποίο αντικαθιστά το ∆.Λ.Π. 14 
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«Οικονοµικές Πληροφορίες κατά Τοµέα». Παρά το γεγονός ότι η υιοθέτηση του νέου Προτύπου δεν 

έχει επηρεάσει τον τρόπο µε τον οποίο η εταιρεία αναγνωρίζει τους λειτουργικούς του τοµείς για τον 

σκοπό της παροχής πληροφόρησης, τα αποτελέσµατα του εκάστοτε τοµέα παρουσιάζονται µε βάση τα 

στοιχεία που έχει και χρησιµοποιεί η ∆ιοίκηση για σκοπούς εσωτερικής πληροφόρησης.  

Τα αποτελέσµατα κάθε τοµέα βασίζονται στα λειτουργικά αποτελέσµατα κάθε ξεχωριστού τοµέα 

πληροφόρησης. Στα αποτελέσµατα των λειτουργικών τοµέων δεν περιλαµβάνονται τα έξοδα 

διοικητικής λειτουργίας  καθώς και τα αποτελέσµατα από φόρους. 

 
• Υιοθέτηση του ∆.Λ.Π. 1 «Παρουσίαση των Οικονοµικών Καταστάσεων» 

Οι βασικές αλλαγές αυτού του Προτύπου συνοψίζονται στην ξεχωριστή παρουσίαση των µεταβολών 

της καθαρής θέσης που προέρχονται από συναλλαγές µε τους ιδιοκτήτες 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 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 (∆.Λ.Π. 8.19 (β)).  

 

8.1.3 Πρότυπα, τροποποιήσεις και διερµηνείες σε ήδη υπάρχοντα πρότυπα τα οποία έχουν τεθεί 

σε ισχύ και δεν έχουν εφαρµογή στην Εταιρία 

 
Τα ακόλουθα πρότυπα, τροποποιήσεις και αναθεωρήσεις έχουν έναρξη ισχύος το 2009 αλλά δεν έχουν 

εφαρµογή στην Εταιρία. 

 

• Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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 Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 13 µπορεί να εφαρµοστεί σε όλα τα 
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award credits προγραµµάτων πιστότητας πελατών που µία επιχείρηση µπορεί να χορηγεί στους πελάτες 

της ως µέρος µίας συναλλαγής πώλησης. Η Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 13 θα εφαρµόζεται υποχρεωτικά για 

περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1η Ιουλίου 2008. Η αναδροµική εφαρµογή της ∆ιερµηνείας 

απαιτείται ενώ η νωρίτερη εφαρµογή της ενθαρρύνεται αρκεί το γεγονός αυτό να γνωστοποιείται στις 

επεξηγηµατικές σηµειώσεις που συνοδεύουν τις οικονοµικές καταστάσεις της επιχείρησης. 

 

• Τροποποιήσεις στο ∆.Π.Χ.Α. 2 Παροχές που εξαρτώνται από την αξία των µετοχών  

Η IASB προχώρησε σε έκδοση τροποποίησης του ∆.Π.Χ.Α. 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 ∆.Π.Χ.Α. 2 δε θα έχουν επίδραση στις λογιστικές πολιτικές της 

Εταιρίας. 

 

• ∆.Λ.Π. 32 Χρηµατοοικονοµικά µέσα Γνωστοποίηση και Παρουσίαση και ∆.Λ.Π. 1 

Παρουσίαση των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Τροποποιήσεις στα Χρηµατοοικονοµικά Μέσα διαθέσιµα από τον κάτοχο “puttable” 

Με βάση τη τροποποίηση του ∆.Λ.Π. 32 απαιτείται, εφόσον εάν πληρούνται συγκεκριµένα κριτήρια, 

ορισµένα χρηµατοοικονοµικά µέσα διαθέσιµα από τον κάτοχο «puttable» και υποχρεώσεις που 

ανακύπτουν κατά την ρευστοποίηση µιας επιχειρηµατικής οντότητας να καταταχθούν ως µέρος των 

Ιδίων Κεφαλαίων. 

Η τροποποίηση στο ∆.Λ.Π. 1 αναφέρεται στη γνωστοποίηση πληροφοριών σχετικά µε τα ανωτέρω 

µέσα που έχουν καταταχθεί ως µέρος των Ιδίων Κεφαλαίων.  

Η Εταιρία αναµένει ότι αυτές οι τροποποιήσεις δεν θα επηρεάσουν τις οικονοµικές του καταστάσεις. 

Οι τροποποιήσεις στο ∆.Λ.Π. 32 εφαρµόζεται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την 

ή µετά την 01/01/2009. Νωρίτερη εφαρµογή της ∆ιερµηνείας ενθαρρύνεται αρκεί το γεγονός αυτό να 

γνωστοποιείται στις Επεξηγηµατικές Σηµειώσεις των Οικονοµικών Καταστάσεων της επιχείρησης. 

 

• Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 15 Συµφωνίες Κατασκευής Ακινήτων  

Σκοπός της Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 15 είναι η παροχή οδηγιών αναφορικά µε τα ακόλουθα δύο ζητήµατα: 

- Αν οι συµφωνίες κατασκευής ακινήτων εµπίπτουν στο πεδίο εφαρµογής του ∆.Λ.Π. 11 ή του 

∆.Λ.Π. 18. 

- Πότε θα πρέπει να αναγνωρίζεται το έσοδο που προκύπτει από τις συµφωνίες κατασκευής 

ακινήτων. 
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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 Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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.∆.∆.Π.Χ.Α. 15 «Συµφωνίες Κατασκευής Ακινήτων εφαρµόζεται από τις επιχειρήσεις για ετήσιες 

περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/01/2009. Νωρίτερη εφαρµογή ενθαρρύνεται αρκεί το 

γεγονός αυτό να γνωστοποιείται στις Επεξηγηµατικές Σηµειώσεις των Οικονοµικών Καταστάσεων. 

Αλλαγές στις λογιστικές πολιτικές θα πρέπει να αναγνωρίζονται σύµφωνα µε όσα ορίζονται στο ∆.Λ.Π. 

8. 

 

8.1.4 Πρότυπα, τροποποιήσεις και διερµηνείες σε ήδη υπάρχοντα πρότυπα τα οποία δεν έχουν 

ακόµα τεθεί σε ισχύ και δεν έχουν υιοθετηθεί 

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

υπάρχοντα πρότυπα έχουν δηµοσιευθεί, τα οποία όµως δεν είναι υποχρεωτικά για τις παρουσιαζόµενες 

οικονοµικές καταστάσεις και τις οποίες ο όµιλος δεν έχει προγενέστερα υιοθετήσει: 

 
∆.Λ.Π. 39. Αναγνώριση και Αποτίµηση   

Τροποποίηση του ∆.Λ.Π. 39 για στοιχεία που πληρούν τις προϋποθέσεις λογιστικής αντιστάθµισης.  

Η τροποποίηση του ∆.Λ.Π. IAS 39 αποσαφηνίζει θέµατα λογιστικής αντιστάθµισης και πιο 

συγκεκριµένα τον πληθωρισµό και τον one-sided κίνδυνο ενός αντισταθµιζόµενου στοιχείου.  

Οι τροποποιήσεις στο ∆.Λ.Π. 39 εφαρµόζονται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν 

την ή µετά την 01/07/2009.  

 
Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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 Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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. 
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Η Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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 λογιστικής αντιστάθµισης, σύµφωνα µε το ∆.Λ.Π. 39. Η 

παρούσα ∆ιερµηνεία 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.∆.∆.Π.Χ.Α. 16 «Αντισταθµίσεις Καθαρής Επένδυσης σε Επιχειρηµατική ∆ραστηριότητα του 

Εξωτερικού» εφαρµόζεται από επιχειρήσεις για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 

01/10/2009. Νωρίτερη εφαρµογή της ∆ιερµηνείας ενθαρρύνεται αρκεί το γεγονός αυτό να 

γνωστοποιείται στις Επεξηγηµατικές Σηµειώσεις των Οικονοµικών Καταστάσεων της επιχείρησης. 

 
Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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 Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 17 είναι η παροχή οδηγιών αναφορικά µε το πότε θα πρέπει µία επιχείρηση 

να αναγνωρίζει τα µερίσµατα πληρωτέα το πώς θα πρέπει να τα επιµετρά 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 Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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. Νωρίτερη εφαρµογή της ∆ιερµηνείας επιτρέπεται αρκεί η επιχείρηση να γνωστοποιεί το 

γεγονός αυτό στις Επεξηγηµατικές Σηµειώσεις των Οικονοµικών Καταστάσεων και ταυτόχρονα να 

εφαρµόζει το ∆.Π.Χ.Α. 3 (όπως αναθεωρήθηκε το 2008), το ∆.Λ.Π. 27 (όπως τροποποιήθηκε τον Μάιο 

του 2008) και το ∆.Π.Χ.Α. 5 (όπως τροποποιήθηκε από την παρούσα ∆ιερµηνεία). Η αναδροµική 

εφαρµογή της ∆ιερµηνείας δεν επιτρέπεται. 

 

Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 18. Μεταφορές στοιχείων ενεργητικού από Πελάτες 

Η Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. εφαρµόζεται κυρίως στις επιχειρήσεις ή οργανισµούς κοινής ωφέλειας. Σκοπός της 

Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 18 είναι να αποσαφηνίζει τις απαιτήσεις των ∆.Π.Χ.Α. σχετικά µε τις συµφωνίες κατά 

τις οποίες µια επιχείρηση λαµβάνει από ένα πελάτη της µέρος ενσώµατων παγίων (οικόπεδα, κτιριακές 

εγκαταστάσεις ή εξοπλισµό τον οποίο η επιχείρηση θα πρέπει να χρησιµοποιήσει είτε µε σκοπό ο 
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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 την παροχή αδιάλειπτης πρόσβασης στο δίκτυο αγαθών ή 

υπηρεσιών (ή και στα δύο ταυτόχρονα).  

Η Ε.∆.∆.Π.Χ.Α. 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.∆.∆.Π.Χ.Α. 18 «Μεταφορές στοιχείων ενεργητικού από Πελάτες» εφαρµόζεται από τις 

επιχειρήσεις µελλοντικά για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 01/07/2009.  

Η Εταιρία 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 Εταιρίας από την 

εφαρµογή των ανωτέρω Προτύπων και διερµηνειών, όταν αυτά καταστούν εφαρµόσιµα. 

 

9.  Σηµαντικές λογιστικές αποφάσεις, εκτιµήσεις και υποθέσεις της ∆ιοίκησης 

 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας είναι υπεύθυνη για τη σύνταξη των τριµηνιαίων 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 Αναφοράς (∆.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 ενδιάµεσες  οικονοµικές καταστάσεις σύµφωνα µε την αρχή της συνέχειας της 

επιχειρηµατικής δραστηριότητας. 
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10. Πληροφόρηση κατά τοµέα 
 
Η Εταιρία έχει ως αποκλειστικό σκοπό την διαχείριση χαρτοφυλακίου χρεογράφων ελληνικών και 

ξένων καθώς και άλλων χρηµατιστηριακών µέσων  σύµφωνα µε τα όσα προβλέπονται στον νόµο 

3371/05.  

Επιχειρηµατικός τοµέας είναι κάθε διακριτό µέρος της επιχειρηµατικής δραστηριότητας της Εταιρίας, ο 

οποίος υπόκεινται σε κινδύνους και αποδόσεις που διαφέρουν από άλλους επιχειρηµατικούς τοµείς. 

Η Εταιρία αναγνωρίζει τέσσερις επιχειρηµατικούς τοµείς της (χρεόγραφα -µετοχές και οµόλογα- 

εσωτερικού, χρεόγραφα -µετοχές και οµόλογα- εξωτερικού, παράγωγα και προσόδους χαρτοφυλακίου) 

ως τους λειτουργικούς της τοµείς. Οι ανωτέρω λειτουργικοί τοµείς είναι αυτοί που χρησιµοποιούνται 

από τη ∆ιοίκηση της επιχείρησης για εσωτερικούς σκοπούς και οι αποφάσεις της διοίκησης 

λαµβάνονται µε βάση τα αναπροσαρµοσµένα λειτουργικά αποτελέσµατα του κάθε παρουσιαζόµενου 

τοµέα, τα οποία χρησιµοποιούνται για τη µέτρηση της αποδοτικότητάς τους.  

 

Η ανάλυση της επιχειρηµατικής δραστηριότητας της Εταιρίας ανά λειτουργικό τοµέα έχει ως εξής: 

                                        (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 Αποτελέσµατα ανά τοµέα 
31.03.2009 

Χρεόγραφα  
(µετοχές & οµόλογα)

εσωτερικού 

Χρεόγραφα  
(µετοχές & οµόλογα)

εξωτερικού 
Παράγωγα 

Πρόσοδοι 
χαρτοφυλακίου Σύνολο 

Ακαθάριστα αποτελέσµατα 
διαχείρισης χαρτοφυλακίου (556.074,24) (527.964,98) 64.735,00 307.888,71 (711.415,51)

∆απάνες διαχείρισης 
χαρτοφυλακίου ανά τοµέα (41.998,90) (38.163,72) (32.585,18) (32.647,75) (145.395,55)

Λειτουργικά αποτελέσµατα 
(µικτό κέρδος) ανά τοµέα (528.073,14) (566.128,70) 32.149,82 275.240,96 (856.811,06)
 

    

 

Περιουσιακά στοιχεία και 
υποχρεώσεις της 31.03.2009 

Χρεόγραφα  
(µετοχές & οµόλογα)

εσωτερικού 

Χρεόγραφα  
(µετοχές & οµόλογα)

εξωτερικού 
Παράγωγα Πρόσοδοι 

χαρτοφυλακίου Σύνολο 

Ενσώµατα και άυλα 
περιουσιακά στοιχεία 4.900,54 4.900,54 4.900,54 4.900,53 19.602,15
Λοιπά µη κυκλοφορούντα 
περιουσιακά στοιχεία 1.384,61 1.384,61 1.384,60 1.384,60 5.538,42
Απαιτήσεις από χρηµατιστές 0,00 37.630,59 0,00 0,00 37.630,59
Λοιπές βραχυπρόθεσµες 
απαιτήσεις 2.677,50 2.677,50 2.677,50 135.408,27 143.440,77
Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις 3.543.275,33 3.516.876,80 0,00 0,00 7.060.152,13
∆ιαθέσιµα 0,00 0,00 0,00 11.670.476,41 11.670.476,41
Σύνολο Περιουσιακών 
στοιχείων ανά τοµέα 3.552.237,98 3.563.470,04 8.962,64 11.812.169,81 18.936.840,47
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Γεωγραφικός τοµέας είναι κάθε διακριτό µέρος της επιχειρηµατικής δραστηριότητας της Εταιρίας µέσα 

σε ένα συγκεκριµένο οικονοµικό περιβάλλον, ο οποίος υπόκεινται σε κινδύνους και αποδόσεις που 

διαφέρουν από άλλα οικονοµικά περιβάλλοντα.  

 
Η ανάλυση των ακαθάριστων εσόδων ανά γεωγραφικό τοµέα την 31.03.2009 έχει ως εξής: 
 
                       (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

Ελλάδα (394.302,30) 

Ευρώπη (334.720,42) 

Αµερική 2.397,63 

Αυστραλία 15.209,58 

Σύνολο (711.415,51) 

 

Η ανάλυση των χρεογράφων εξωτερικού ανά γεωγραφικό τοµέα την 31.03.2009 έχει ως εξής: 
 

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 
Μετοχές εισηγµένες σε Χρηµατιστήρια εντός ζώνης ευρώ  

Χρηµατιστήρια EURONEXT – ΦΡΑΝΚΦΟΥΡΤΗΣ 279.044,40 

Οµόλογα εισηγµένα σε Χρηµατιστήρια εντός ζώνης ευρώ  

Χρηµατιστήρια EURONEXT – ΛΟΥΞΕΜΒΟΥΡΓΟΥ 2.361.665,00 

Σύνολο Χρεογράφων Εξωτερικού εντός ζώνης ευρώ 2.640.709,40 

Μετοχές εισηγµένες σε Χρηµατιστήρια εκτός ζώνης ευρώ  

Χρηµατιστήριο Ν. ΥΟΡΚΗΣ 404.955,67 

Χρηµατιστήριο ΖΥΡΙΧΗΣ 471.211,73 

Σύνολο Χρεογράφων Εξωτερικού εκτός ζώνης ευρώ 876.167,40 

ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 3.516.876,80 
 

Περαιτέρω ανάλυση του κονδυλίου «Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις» της 31.03.2009 παρατίθεται στο 

δηµοσιευµένο πίνακα επενδύσεων της 31.03.2009, ο οποίος έχει αναρτηθεί στην ιστοσελίδα της 

Εταιρίας, www.eurolineaeex.gr. 

 

11. ∆ιαχείριση χρηµατοοικονοµικού κινδύνου  

Στο σύγχρονο χρηµατοοικονοµικό περιβάλλον το στοιχείο του κινδύνου αποτελεί εγγενές 

χαρακτηριστικό κάθε µορφή επένδυσης.  
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Σε γενικές γραµµές ο χρηµατοοικονοµικός κίνδυνος µπορεί να κατανεµηθεί: στον κίνδυνο αγορών, 

στον κίνδυνο επιτοκίου, στον κίνδυνο ρευστότητας, στον συναλλαγµατικό κίνδυνο, στον πιστωτικό 

κίνδυνο και στον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου. 

 

Η Εταιρία 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: 

 

Κίνδυνος αγοράς 

Η Εταιρία:  

• ∆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.   

 
Η µεθοδολογία εκτίµησης του VAR γίνεται µε τη 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. 
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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). 
 

Επίσης, διενεργείται 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. 

 
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.  

 

Η Εταιρία δεν έχει δανειακές υποχρεώσεις. Η Εταιρία είναι εκτεθειµένη στις µεταβολές της αγοράς του 

επιτοκίου όσον αφορά τις τραπεζικές της καταθέσεις και τα οµόλογα τα οποία κατέχει. 

 

Ο κίνδυνος ρευστότητας 

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. 
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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.    

Η Εταιρία επενδύει σε παγκόσµιο επίπεδο και συνεπώς είναι εκτεθειµένη σε κίνδυνο συναλλαγµατικών 

ισοτιµιών που προκύπτουν κυρίως από το δολάριο των ΗΠΑ, τη λίρα Αγγλίας και το φράγκο Ελβετίας. 

Αυτό το είδος κινδύνου προκύπτει, από το χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας σε ξένο νόµισµα από τις 

καταθέσεις της Εταιρίας σε ξένο νόµισµα, καθώς και από απαιτήσεις και υποχρεώσεις µη 

εκκαθαρισµένων πινακιδίων από χρηµατιστηριακές πράξεις σε χρηµατιστήρια του εξωτερικού.   

 

Τα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία και οι αντίστοιχες υποχρεώσεις σε ξένο νόµισµα, 

µετατρεπόµενες σε Ευρώ µε την ισοτιµία κλεισίµατος την 31.03.2009 και την 31.12.2008 αντίστοιχα 

αναλύονται ως εξής: 

 

Ονοµαστικά ποσά USD GBP CHF USD GBP CHF
Χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία 1.022.670 624.591 1.178.837 2.759.978 602.253 1.301.707
Χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις - - - - - -
Βραχυχρόνια έκθεση 1.022.670 624.591 1.178.837 2.759.978 602.253 1.301.707

Χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία -                  -                  -                  -                  
Χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις -                  -                  -                  -                  
Μακροχρόνια έκθεση -                  -                  -                  -                  

31.12.200831.03.2009

 
 

Ο πιστωτικός κίνδυνος  

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 
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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.    

 

Ο κίνδυνος αντισυµβαλλοµένου  

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.  

 

12. Σηµειώσεις στις οικονοµικές καταστάσεις  

12.1 Ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία και άυλα περιουσιακά στοιχεία 
 
Η εκτιµώµενη διάρκεια της ωφέλιµης ζωής, κατά κατηγορία παγίων, έχει ως εξής: 

 
Έπιπλα 10 έτη 
Η/Υ & Ηλεκτρονικά συστήµατα 10 έτη 
Εξοπλισµός  Τηλεπικοινωνιών 10 έτη 
Λοιπός Εξοπλισµός 10 έτη 

 
Η Εταιρία δε διαθέτει ιδιόκτητα ακίνητα περιουσιακά στοιχεία. 

 
Οι κύριες προσαρµογές, σύµφωνα µε τα ∆.Λ.Π., στα ενσώµατα και στα άυλα πάγια περιουσιακά 

στοιχεία αφορούν στην προσαρµογή των συντελεστών απόσβεσης στην ωφέλιµη ζωή τους η οποία 
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µεταβλήθηκε σε σχέση µε τα  Ελληνικά πρότυπα, ώστε οι αξίες των παγίων να αντικατοπτρίζουν 

περισσότερο την πραγµατικότητα.  

 
Η Εταιρία στα άυλα πάγια στοιχεία του ενεργητικού καταχωρεί πλέον µόνο την αξία κτήσεως των 

λογισµικών προγραµµάτων τα οποία αποσβένει µε βάση την ωφέλιµη ζωή τους η οποία ορίστηκε σε έξι 

έτη, ενώ µε βάση τα ελληνικά πρότυπα αποσβένονταν µε ετήσιο συντελεστή 30%.  

 
Ο πίνακας παγίων της Εταιρίας στις 31.03.2009 αναλύεται ως εξής: 
 
Ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία 
 

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΣ 
ΚΤΗΣΗ 
31.12.08 

ΑΓΟΡΕΣ 
ΧΡΗΣΗΣ ΣΥΝΟΛΟ

ΑΠΟΣΒΕ-
ΣΘΕΝΤΑ 
31.12.08 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 
01.01-31.03.09

ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΠΟΣΒΕΣΘΕΝΤΩΝ

31.03.09 

ΑΝΑΠΟΣΒΕΣΤΟ 
ΥΠΟΛΟΙΠΟ 

31.03.09 
Έπιπλα & λοιπός 
εξοπλισµός 

83.909,21 - 83.909,21 64.034,63 1.157,75 65.192,38 18.716,83 

ΣΥΝΟΛΟ 83.909,21 - 83.909,21 64.034,63 1.157,75 65.192,38 18.716,83 

 

Άυλα περιουσιακά στοιχεία 
 

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΣ 
ΚΤΗΣΗ 
31.12.08 

ΑΓΟΡΕΣ 
ΧΡΗΣΗΣ ΣΥΝΟΛΟ

ΑΠΟΣΒΕ-
ΣΘΕΝΤΑ 
31.12.08 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ
01.01-31.03.09

ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΠΟΣΒΕΣΘΕΝΤΩΝ

31.03.09 

ΑΝΑΠΟΣΒΕΣΤΟ 
ΥΠΟΛΟΙΠΟ 

31.03.09 

Λογισµικά 
προγράµµατα 30.072,64 - 30.072,64 28.968,59 218,73 29.187,32 885,32 

ΣΥΝΟΛΟ 30.072,64 - 30.072,64 28.968,59 218,73 29.187,32 885,32 

 

12.2 Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις 

 
Η ανάλυση του λογαριασµού έχει ως εξής: 
 

 31.03.2009 31.12.2008 
Μετοχές Εσωτερικού 1.516.475,33 3.272.726,63 
Μετοχές Εξωτερικού 972.885,38 3.209.718,11 
Οµόλογα Εξωτερικού 2.361.665,00 3.537.764,17 
Οµόλογα Ελληνικού ∆ηµοσίου 2.026.800,00 0,00 
ETF (Εξωτερικού) 182.326,42 0,00 
 7.060.152,13 10.020.208,91 
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Αναλυτικότερα ο λογαριασµός «Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις» την 31η Μαρτίου 2009, περιλαµβάνει 

τις κατηγορίες (Ι-1, I-2, ΙΙ-1, ΙΙ-2, ΙΙ-3) του δηµοσιευµένου Πίνακα Επενδύσεων της Εταιρίας της 

31.03.2009, ο οποίος έχει αναρτηθεί στην ιστοσελίδα της Εταιρίας, www.eurolineaeex.gr. 

 

Η διαφορά από την αποτίµηση των «Βραχυπρόθεσµων Επενδύσεων» στην εύλογη αξία τους κατά την 

ηµεροµηνία αναφοράς των Οικονοµικών Καταστάσεων περιλαµβάνεται στην κατάσταση 

αποτελεσµάτων της χρήσης. Επιπλέον, στο ποσό αυτό περιέχονται και οι συναλλαγµατικές διαφορές 

αποτίµησης των χρεογράφων σε ξένο νόµισµα.  

 

Τέλος, 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.  

 

Ο Θεµατοφύλακας όλων των χρεογράφων είναι η ΜARFIN EGNATIA BANK Α.Ε. 

 

Νοµισµατική κατανοµή χρεογράφων 

 
 31.03.2009 31.12.2008 
Χρεόγραφα σε Ευρώ 6.183.984,73 7.839.449,00 
Χρεόγραφα σε ξένο νόµισµα    
Χρεόγραφα σε δολάριο (USD) 404.955,67 1.185.144,08 
Χρεόγραφα σε ελβετικό φράγκο (CHF) 471.211,73 761.279,47 
Χρεόγραφα σε αγγλική λίρα (GBP) 0,00 212.855,65 
Χρεόγραφα σε δολάριο αυστραλίας (AUD) 0,00 21.480,71 
Σύνολο χρεογράφων σε ξένο νόµισµα 876.167,40 2.180.759,91 
Σύνολο 7.060.152,13 10.020.208,91 
 

Η διαφορά από την αποτίµηση των «Βραχυπρόθεσµων Επενδύσεων» στην εύλογη αξία τους κατά την 

ηµεροµηνία αναφοράς των Οικονοµικών Καταστάσεων που εµφάνισε η Εταιρία, ήταν υποαξία ποσού  

(776.302,03) ευρώ εκ των οποίων ποσό (719.825,25) ευρώ αφορά την αποτίµηση των χρεογράφων της 

Εταιρίας στην εύλογη αξία κατά την 31.03.2009 και το ποσό των (56.476,78) ευρώ αφορά την 

αποτίµηση των διαθεσίµων της Εταιρίας σε συνάλλαγµα κατά την ως άνω ηµεροµηνία. Το σύνολο της 

υποαξίας καταχωρήθηκε στην κατάσταση αποτελεσµάτων της περιόδου. 
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Στις 31.03.2009 στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας περιλαµβάνεται µία µετοχή εταιρίας του Οµίλου 

«MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ», και συγκεκριµένα της 

SINGULARLOGIC S.A. ως εξής: 

Μετοχή  Τεµάχια 
Μέση Τιµή 
Κτήσης  
σε ευρώ 

Τιµή Τελευταίας 
Ηµέρας Τριµήνου 

σε ευρώ 

Συνολική Αξία 
Κτήσης  
σε ευρώ 

Συνολική Αξία 
Τελευταίας  

Ηµέρας Τριµήνου 
σε ευρώ 

∆ιαφορά 
Αξίας  

 
 SINGULARLOGIC S.A. 416.333 2,05 1,59 853.482,65 661.969,47 (191.513,18) 

 

12.3 Λοιπά µη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία  
 
Αναλυτικότερα ο λογαριασµός περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 

 31.03.2009 31.12.2008
Εγγυήσεις  5.538,42 5.538,42

 
Το ποσό αφορά εγγύηση ενοικίου των γραφείων της Εταιρίας. 

 
12.4 Απαιτήσεις από χρηµατιστές  
 

 31.03.2009 31.12.2008
Απαιτήσεις από χρηµατιστές 37.630,59 1.369.362,50

 
Με βάση την χρηµατιστηριακή νοµοθεσία όλες οι απαιτήσεις από τους χρηµατιστές εκκαθαρίζονται σε 

τρεις εργάσιµες ηµέρες τόσο για το ξένο όσο και το ελληνικό χρηµατιστήριο. 

 
12.5 Λοιπές βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις  
 
Αναλυτικότερα ο λογαριασµός περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 

 
 31.03.2009 31.12.2008
Λοιποί χρεώστες 0,00 3.757,69
Προπληρωµένα έξοδα 10.710,00 16.065,00
Έσοδα χρήσης εισπρακτέα 132.730,77 156.831,10
Σύνολο λοιπών βραχυπρόθεσµων απαιτήσεων 143.440,70 176.653,79

 

Στο κονδύλι «Λοιποί Χρεώστες» η Εταιρία παρακολουθεί τις απαιτήσεις της από µερίσµατα 

εξωτερικού.  

 
Τα προπληρωµένα έξοδα αφορούν συνδροµή για την αµοιβή διαχείρισης επενδυτικού κινδύνου. 
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Τα έσοδα χρήσης εισπρακτέα αφορούν τόκους οµολόγων και προθεσµιακών καταθέσεων οι οποίοι 

αντιστοιχούν στην περίοδο αλλά δεν είχαν καταστεί µέχρι την 31.03.2009 απαιτητοί. 

 
12.6 ∆ιαθέσιµα 

 
Αναλυτικότερα το κονδύλι «∆ιαθέσιµα» περιλαµβάνει την κατηγορία Ι-4 του δηµοσιευµένου Πίνακα 

Επενδύσεων της Εταιρίας ο οποίος έχει αναρτηθεί στην ιστοσελίδα της Εταιρίας, www.eurolineaeex.gr. 

 
Συγκεκριµένα περιλαµβάνει τα εξής ποσά:  

 31.03.2009 31.12.2008 
Ταµείο σε ευρώ 156,47 266,95 
Καταθέσεις όψεως σε ευρώ 459.018,43 74.092,60 
Καταθέσεις προθεσµίας σε ευρώ 336.466,87 492.541,63 
Καταθέσεις όψεως σε ξένο νόµισµα 9.263.056,86 5.350.000,00 
Καταθέσεις προθεσµίας σε ξένο νόµισµα 1.611.777,78 2.007.598,69 
Σύνολο ∆ιαθεσίµων 11.670.476,41 7.924.499,87 

 

12.7 Προβλέψεις / Λοιπές µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 

 
Η υποχρέωση της Εταιρίας προς τα πρόσωπα που εργοδοτούνται από αυτήν, για τη µελλοντική 

καταβολή παροχών µε βάση το χρόνο της προϋπηρεσίας του καθενός και σύµφωνα µε αναλογιστική 

µελέτη η οποία διενεργήθηκε µέσα στη χρήση του 2008, εκτιµήθηκε στις 31.03.2009 στο συνολικό 

ποσό των 15.645,99 ευρώ και το οποίο εµφανίζεται στο κονδύλι «Προβλέψεις / Λοιπές 

µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις». Το αντίστοιχο ποσό στις 31.12.2008 ήταν 15.240,00 ευρώ. 

 
Αριθµός εργαζοµένων και κόστος εργοδότησής τους 
 

Αναλυτικότερα, η Εταιρία είχε προσωπικό 4 άτοµα την 31η Μαρτίου 2009 και αντίστοιχα 4 άτοµα στις 

31.03.2008. Τα κόστη εργοδότησής τους ήταν στις 31.03.2009 και στις 31.03.2008 αντίστοιχα: 

 
 31.03.2009 31.03.2008 

Μισθοί 35.315,68 32.886,16 

Εργοδοτικές εισφορές και επιβαρύνσεις 7.438,53 6.963,51 

Παρεπόµενες παροχές & έξοδα προσωπικού  1.280,78 1.260,60 

Σύνολο 44.034,99 41.110,27 
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12.8 Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις 

 
Στο κονδύλι «Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις» περιλαµβάνονται τα εξής ποσά: 

 31.03.2009 31.12.2008
Προµηθευτές 417.301,01 34.327,58
Έξοδα χρήσεως δεδουλευµένα 30.735,09 13.090,00
Σύνολο προµηθευτών και λοιπών υποχρεώσεων 448.036,10 47.417,58

 

Στο υπόλοιπο του λογαριασµού «Προµηθευτές» περιλαµβάνονται κυρίως υποχρεώσεις που αφορούν 

αµοιβές διαχείρισης και σε προµηθευτές της Εταιρίας. 

 
Στο κονδύλι «Έξοδα χρήσεως δεδουλευµένα» περιλαµβάνεται κυρίως η υποχρέωση από τον 

δεδουλευµένο φόρο εισοδήµατος της τρέχουσας περιόδου. 

 
12.9 Πληρωτέοι φόροι / εισφορές 
 
Στο κονδύλι «Πληρωτέοι φόροι / εισφορές» περιλαµβάνονται τα εξής ποσά: 

 31.03.2009 31.12.2008
Υποχρεώσεις από φόρους και τέλη 1.462,13 58.533,27
Οφειλές προς ασφαλιστικούς οργανισµούς 3.494,04 7.048,62
Σύνολο πληρωτέων φόρων / εισφορών 4.956,17 65.581,89

 
Ο λογαριασµός «Υποχρεώσεις από φόρους και τέλη» περιλαµβάνει κυρίως τον Φ.Μ.Υ. ενώ στο τέλος 

της προηγούµενης χρήσης περιλαµβάνεται και ο φόρος εισοδήµατος. 

 
Ο λογαριασµός «Οφειλές προς ασφαλιστικούς οργανισµούς» περιλαµβάνει την οφειλή της Εταιρίας 

προς το Ι.Κ.Α. 

 

12.10 Φόρος Ν.3522/2006 
 

Η επιβάρυνση της περιόδου µε φόρους λογίσθηκε µε βάση το φορολογικό καθεστώς το οποίο ισχύει 

από 01.01.2007. ∆εν κρίθηκε αναγκαίος ο υπολογισµός ετεροχρονισµένων φόρων (Αναβαλλόµενη 

Φορολογία) λόγω της ιδιαιτερότητας του φορολογικού καθεστώτος, που σχετίζονται µε τα κέρδη της 

τρέχουσας χρήσης και που θα καταλογισθούν από τις φορολογικές αρχές σε µελλοντικές χρήσεις διότι 

δεν υπάρχει διαφορά µεταξύ λογιστικής και φορολογικής βάσης. (Ο υπολογισµός του φόρου  γίνεται σε 

τρέχουσες τιµές). 
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Ο φόρος του Ν.3522/2006 καταχωρείται στο λογαριασµό αποτελεσµάτων και ανέρχεται στο συνολικό 

ύψος των 14.721,50 ευρώ, για την τρέχουσα περίοδο (01.01.2009-31.03.2009). Για την αντίστοιχη 

περίοδο 01.01.2008 – 31.03.2008 το συνολικό ποσό του φόρου ανερχόταν σε 30.898,60 ευρώ.  

Η Εταιρία δεν έχει ελεγχθεί φορολογικά από την χρήση 2005 και συνεπώς οι φορολογικές της 

υποχρεώσεις δεν έχουν καταστεί οριστικές για τις χρήσεις 2005 – 2008 καθώς και για την περίοδο 

01.01 – 31.03.2009. Λόγω όµως του ειδικού φορολογικού καθεστώτος στο οποίο υπάγεται δεν 

προβλέπεται να υπάρχει σηµαντική επιβάρυνση στην οικονοµική κατάσταση της Εταιρίας από 

µελλοντικό φορολογικό έλεγχο και για το λόγο αυτό δεν σχηµατίστηκε πρόβλεψη. 

 
12.11 Ίδια Κεφάλαια 
 
Τα Ίδια Κεφάλαια της Εταιρίας αναλύονται ως εξής: 
 

 31.03.2009 31.12.2008
Μετοχικό Κεφάλαιο 27.104.444,70 27.104.444,70
Τακτικό αποθεµατικό 11.409,17 11.409,17
Ειδικό αποθεµατικό από µετατροπή του µετοχικού 
κεφαλαίου σε ευρώ  10.537,88 10.537,88
Αποτελέσµατα εις νέον (7.737.392,62) (7.737.392,62)
Ζηµιές περιόδου (01.01-30.09) µετά από φόρους (920.800,44) 0,00
Σύνολο Καθαρής θέσης 18.468.198,69 19.388.999,13

 
 
Οι µέτοχοι µε ποσοστό µεγαλύτερο του 5% στις 31.03.2009 ήταν οι εξής: 

 

 
12.12 Ακαθάριστα αποτελέσµατα διαχείρισης χαρτοφυλακίου 

 
Το κονδύλι «Ακαθάριστα αποτελέσµατα διαχείρισης χαρτοφυλακίου» αναλύεται ως εξής: 
 

 
01.01 – 

31.03.2009 
01.01 – 

31.03.2008 
Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου 176.605,42 137.662,34
Κέρδη/(ζηµιές) από αγοραπωλησίες & αποτίµηση χρεογράφων (888.020,93) (3.386.901,89)
Σύνολο κέρδη / (ζηµιές) (711.415,51) (3.249.239,55)

 

Α/Α Μέτοχος Ποσοστό συµµετοχής 
1 MARFIN INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 44,284% 
2 COMMERZBANK 18,321% 
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• 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. 

Αναλυτικότερα το κονδύλι «Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου» περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 

 01.01- 31.03.2009 01.01- 31.03.2008 
Τόκοι καταθέσεων  91.971,29 40.743,48
Τόκοι οµολόγων  74.226,38 80.140,76
Μερίσµατα  8.238,08 16.772,43
Λοιπά έσοδα κεφαλαίων 2.169,67 5,67

Σύνολο προσόδων χαρτοφυλακίου 176.605,42 137.662,34
 

 

• Κέρδη / (ζηµιές) από αγοραπωλησίες και αποτίµηση χρεογράφων και παράγωγων 

χρηµατοοικονοµικών προϊόντων 

 
Τα έσοδα από αγοραπωλησίες χρεογράφων αναγνωρίζονται και καταχωρούνται στο λογαριασµό 

αποτελεσµάτων και περιλαµβάνουν κέρδη 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 περιόδου στην οποία αναφέρονται οι 

οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας. 

Επίσης στον λογαριασµό «κέρδη από αγοραπωλησίες χρεογράφων» συµπεριλαµβάνονται οι 

συναλλαγµατικές διαφορές (χρεωστικές ή πιστωτικές) από συναλλαγές ή και αποτίµηση.      

Αναλυτικότερα ο λογαριασµός «Κέρδη /ζηµιές από αγοραπωλησίες και αποτίµηση  χρεογράφων» την 

31.03.2009 περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 
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Κέρδη από πώληση 
και αποτίµηση 

Ζηµίες από πώληση 
και αποτίµηση 

Συνολικά 

Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εσωτερικού 93.108,80 (649.183,04) (556.074,24)
Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εξωτερικού 124.721,70 (702.770,12) (578.048,42)
Παράγωγα 195.019,00 (130.284,00) 64.735,00
Συναλλαγµατικές διαφορές (+ / -) 269.774,85 (88.408,12) 181.366,73
Σύνολο κέρδη / (ζηµιές)  682.624,35 (1.570.645,28) (888.020,93)

 

Αντίστοιχα ο λογαριασµός «Κέρδη /ζηµιές από αγοραπωλησίες και αποτίµηση  χρεογράφων» την 

31.03.2008 περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 

 

  
Κέρδη από πώληση 
και αποτίµηση 

Ζηµίες από πώληση 
και αποτίµηση 

Συνολικά 

Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εσωτερικού 148.430,06 (2.091.997,16) (1.943.567,10)
Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εξωτερικού 190.347,90 (1.522.417,31) (1.332.069,41)
Παράγωγα 16.684,00 (32.727,75) (16.043,75)
Συναλλαγµατικές διαφορές (+ / -) 75.352,48 (170.574,11) (95.221,63)
Σύνολο κέρδη / (ζηµιές)  430.814,44 (3.817.716,33) (3.386.901,89)

 

12.13 ∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου 
 
Η Εταιρία έχει ως βασική σχέση κόστους - δαπανών αντίστοιχα 80% - 20% πλην κάποιων εξόδων τα 

οποία ενσωµατώνονται αυτούσια στο κόστος δηλαδή στο λογαριασµό «∆απάνες διαχείρισης 

χαρτοφυλακίου», όπως οι αµοιβές που καταβάλει στον Θεµατοφύλακα, στον ∆ιαχειριστή, προµήθειες 

των ΣΜΕ, φόρος τόκων, φόρος πωλήσεως µετοχών εσωτερικού και εξωτερικού, οι συνδροµές προς την 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, την Ένωση Θεσµικών Επενδυτών, στο Χρηµατιστήριο Αθηνών και επίσης 

τα έξοδα των συµµετοχών και χρεογράφων τα οποία περιλαµβάνονται στα «διάφορα έξοδα» στον 

κατωτέρω πίνακα. Η ανάλυση των δαπανών έχει ως εξής: 

 

 
01.01 – 

31.03.2009 
01.01 – 

31.03.2008 
Αµοιβές και έξοδα τρίτων 97.556,53 122.097,93 
Παροχές τρίτων 9.901,50 8.138,05 
Φόροι - τέλη 8.985,45 9.427,53 
∆ιάφορα έξοδα 27.850,89 30.114,82 
Αποσβέσεις 1.101,18 1.206,72 
Σύνολο δαπανών διαχείρισης χαρτοφυλακίου 145.395,55 170.985,05 
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12.14 Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 

 
Η ανάλυση του κονδυλίου έχει ως εξής:  

 01.01 – 31.03.2009 01.01 – 31.03.2008 

Αµοιβές προσωπικού 44.034,99 41.110,27 
Αµοιβές και έξοδα τρίτων 461,72 140,32 
Παροχές τρίτων 2.475,37 2.034,51 
Φόροι - τέλη 126,53 56,38 
∆ιάφορα έξοδα 1.435,18 1.442,60 
Τραπεζικά έξοδα 52,80 4,85 
Αποσβέσεις 275,30 301,68 
Προβλέψεις 405,99 579,99 
Σύνολο εξόδων διοίκησης 49.267,88 45.670,60 

 
 

12.15 Κέρδη /(ζηµιές) µετά από φόρους ανά µετοχή – βασικά  
 

Τα κέρδη / (ζηµιές) ανά µετοχή υπολογίζονται µε διαίρεση των κερδών της περιόδου µετά από φόρους, 

δια του σταθµισµένου αριθµού των κοινών ονοµαστικών µετοχών σε κυκλοφορία. Τα κέρδη / (ζηµιές) 

ανά µετοχή στις 31.03.2009 & 31.03.2008 αντίστοιχα έχουν ως εξής:  

       (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

  31.03.2009 31.03.2008
Κέρδη/(ζηµιές) περιόδου µετά από φόρους  (920.800,44) (3.496.793,80)
Σταθµισµένος µέσος όρος αριθµού µετοχών (01.01-31.03) 10.629.194 10.629.194
Κέρδη/(ζηµιές) µετά από φόρους ανά µετοχή–βασικά (σε ευρώ) (0,0866) (0,3290) 

 

Τα µειωµένα κέρδη ανά µετοχή είναι ίδια µε τα βασικά. 

 

12.16 Ενδεχόµενες απαιτήσεις – υποχρεώσεις 

 

∆εν υπάρχουν επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές καθώς και αποφάσεις δικαστικών ή διαιτητικών 

οργάνων που έχουν ή ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίπτωση στην οικονοµική κατάσταση ή 

λειτουργία της Εταιρίας και για το λόγο αυτό δεν έχει σχηµατιστεί καµία πρόβλεψη.  
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Η Εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την χρήση 2004. Για τις ανέλεγκτες φορολογικά χρήσεις 

2005 – 2008 καθώς και για την περίοδο 01.01 – 31.03.2009 λόγω του ειδικού φορολογικού καθεστώτος 

στο οποίο υπάγεται η Εταιρία δεν προβλέπεται να υπάρχει σηµαντική επιβάρυνση στην οικονοµική 

θέση της από µελλοντικό φορολογικό έλεγχο και για το λόγο αυτό δεν έχει σχηµατιστεί καµία 

πρόβλεψη. 

 

12.17 Μερίσµατα  

 

Κατά την Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της 27.06.2008 εγκρίθηκε η διανοµή µερίσµατος     

€ 0,02 ανά µετοχή. ∆ικαιούχοι του µερίσµατος ήταν οι κάτοχοι µετοχών της εταιρίας στη λήξη της 

συνεδρίασης του Χ.Α. της Τρίτης 1 Ιουλίου 2008. Ως ηµεροµηνία αποκοπής δικαιώµατος ορίσθηκε η 

Τετάρτη 2 Ιουλίου 2008 και ως ηµεροµηνία έναρξης πληρωµής η Τετάρτη 9 Ιουλίου 2008 µέσω του 

δικτύου καταστηµάτων της τράπεζας MARFIN ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε. 

 
Στο κονδύλι «Μερίσµατα πληρωτέα» περιλαµβάνεται το ποσό του µερίσµατος χρήσης 2007 το οποίο 

µέχρι την 31.03.2009 δεν είχε εισπραχθεί από τους δικαιούχους: 

 

 31.03.2009 31.12.2008
Μερίσµατα πληρωτέα 3,52 3,52

 

 
12.18 Συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη 
 

Οι τριµηνιαίες οικονοµικές καταστάσεις (01.01.2009-31.03.2009) της Εταιρίας περιλαµβάνονται στις 

ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις που καταρτίζει η µητρική εταιρία MARFIN INVESTMENT 

GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ µε έδρα την Ελλάδα και η οποία συµµετείχε στις 31.03.2009 στο 

µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας µε ποσοστό 44,28% (Ενοποίηση µε τη µέθοδο της ολικής ενοποίησης). 

 

• Συναλλαγές µε εταιρίες του Οµίλου MARFIN INVESTMENT GROUP ΑΕ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 

Με τις εταιρίες του Οµίλου MARFIN INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ, η Εταιρία µέσα 

στο Α΄ τρίµηνο του 2009 (01.01-31.03.2009) δεν πραγµατοποίησε καµία συναλλαγή: 
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                                                                                        (Ποσά εκφρασµένα σε €) 
 01.01-31.03.2009 01.01-31.03.2008 

α) Έσοδα  0,00 0,00 
β)  Έξοδα 0,00 0,00 
   
 31.03.2009 31.12.2008 
γ) Απαιτήσεις  0,00 0,00 
δ) Υποχρεώσεις  0,00 0,00 

 

 

• Συναλλαγές µε εταιρία ∆ιαχείρισης MARFIN GLOBAL ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ 

Σύµφωνα µε το ∆ΛΠ24 συνδεόµενο µέρος θεωρείται εκείνο το οποίο έχει τη δυνατότητα να ελέγχει ή να 

εξασκεί σηµαντική επιρροή στις χρηµατοοικονοµικές ή λειτουργικές αποφάσεις που λαµβάνει η 

Εταιρία. Επειδή η Εταιρία έχει αναθέσει τη διαχείριση του χαρτοφυλακίου της στην «MARFIN 

GLOBAL ASSET MANAGEMENT ΑΕ∆ΑΚ» σύµφωνα µε την από 17.07.2000 σύµβαση διαχείρισης 

και όπως ισχύει τροποποιηµένη µετά τις από 19.03.2002, 29.04.2003 και 31.01.2006 τροποποιήσεις της 

καθώς επίσης έχει συνάψει την από 29.09.2006 σύµβαση παροχής συµβουλευτικών υπηρεσιών για τη 

µέτρηση και αξιολόγηση του επενδυτικού κινδύνου, η εν λόγω εταιρία θεωρείται συνδεόµενο µέρος. 

                                                                                                    
                                                                                               

                                                                                                  (Ποσά εκφρασµένα σε €) 
 01.01-31.03.2009 01.01-31.03.2008

α) Έσοδα  0,00 0,00 
β)  Έξοδα   

Αµοιβή διαχείρισης 71.043,32 93.447,71 
Αµοιβή υπηρεσιών µέτρησης & 
αξιολόγησης επενδυτικού κινδύνου 4.500,00 4.500,00 

Σύνολο β) 75.543,32 97.947,71 

   
 31.03.2009 31.12.2008 

γ) Απαιτήσεις  9.000,00 13.500,00 
δ) Υποχρεώσεις  27.584,00 28.822,01 
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• Συναλλαγές µε διευθυντικά στελέχη και µέλη της ∆ιοίκησης 

                                                                                                                 (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

01.01-31.03.2009 01.01-31.03.2008

α) Μισθοί και αµοιβές διευθυντικών 
στελεχών και µελών της διοίκησης 10.600,00 9.960,00 

   
31.03.2009 31.12.2008 

β)  Απαιτήσεις από διευθυντικά στελέχη και 
µέλη της διοίκησης  0,00 0,00 

γ) Υποχρεώσεις προς τα διευθυντικά 
στελέχη και µέλη της διοίκησης  5.086,00 4.955,00 

 

12.19 Συναλλαγές µε τον Όµιλο MARFIN POPULAR BANK PUBLIC Co LTD 

 

Κατά τη διάρκεια του Α΄ τριµήνου 2009 (01.01-31.03.2009) οι συναλλαγές που είχε η Εταιρία µε τον 

Όµιλο MARFIN POPULAR BANK PUBLIC Co LTD ήταν οι πιο κάτω:  

                                                                                     (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 01.01-31.03.2009 01.01-31.03.2008 

α) Έσοδα 91.957,74 38.978,19 
β) Έξοδα   
Ασφάλιστρα 1.280,78 1.260,60 
Αµοιβή θεµατοφύλακα 1.900,20 4.402,88 
Αµοιβή υπηρεσιών µέτρησης & αξιολόγησης 
επενδυτικού κινδύνου 4.500,00 4.500,00 
Αµοιβή διαχείρισης 71.043,32 93.447,71 
Έξοδα από προµήθειες αγοραπωλησίας 
χρεογράφων & παραγώγων 13.918,29 16.733,90 

Σύνολο β) 92.642,59 120.345,09 
   
 31.03.2009 31.12.2008 

γ) Απαιτήσεις & ∆ιαθέσιµα  11.763.145,44 8.999.342,20 
δ) Υποχρεώσεις  216.415,17 32.034,15 
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12.20 Γεγονότα µετά την ηµεροµηνία των ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων 
 
∆εν έχει προκύψει τέτοια περίπτωση. 

 

12.21 Λοιπά σηµαντικά γεγονότα 
 

1. Η υποαξία που προέκυψε από την αποτίµηση των χρεογράφων και ξένων νοµισµάτων στις 31 

Μαρτίου 2009 συνολικού ποσού (776.302,03) ευρώ µεταφέρθηκε στα αποτελέσµατα περιόδου. 

2. Η εσωτερική αξία της µετοχής στις 31.03.2009 ανερχόταν σε € 1,74. 

3. Η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής την 31.03.2009 ανερχόταν σε € 0,90. 

 
 

Αθήνα, 26 Μαΐου 2009 

 

Ο Πρόεδρος του ∆.Σ. Ο Αντιπρόεδρος του ∆.Σ. 
& ∆ιευθύνων Σύµβουλος 

Ο Οικονοµικός ∆ιευθυντής 
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