
   

                              
ΑΑΡΡ..ΜΜ..ΑΑ..ΕΕ..  4466441199//0066//ΒΒ//0000//6633  

ΑΑρρ..  ΑΑδδ..  ΕΕ..ΚΚ..  66//119922//66--66--22000000  

 

 
 

 
 
 
 

ΕΕττήήσσιιεεςς  ΟΟιικκοοννοοµµιικκέέςς  ΚΚαατταασσττάάσσεειιςς  

σσύύµµφφωωνναα  µµεε  τταα  ∆∆ιιεεθθννήή  ΠΠρρόόττυυππαα  ΧΧρρηηµµααττοοοοιικκοοννοοµµιικκήήςς  

ΠΠλληηρροοφφόόρρηησσηηςς  ((∆∆..ΠΠ..ΧΧ..ΠΠ..))  

ΧΧρρήήσσηηςς  22000077  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ΜΜΑΑΡΡΤΤΙΙΟΟΣΣ  22000088  



EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ.     

Ετήσιες Οικονοµικές καταστάσεις για τη χρήση από 1η Ιανουαρίου έως 31η ∆εκεµβρίου 2007  2

  
Βεβαιώνεται ότι οι συνηµµένες Ετήσιες Οικονοµικές Καταστάσεις είναι εκείνες που εγκρίθηκαν 

από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της «EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ.» την 24η Μαρτίου 2008 

και έχουν αναρτηθεί στο διαδίκτυο, στη διεύθυνση http://www.eurolineaeex.gr. Επισηµαίνεται ότι 

τα δηµοσιοποιηθέντα στον τύπο συνοπτικά οικονοµικά στοιχεία στοχεύουν στο να παράσχουν στον 

αναγνώστη ορισµένα γενικά οικονοµικά στοιχεία αλλά δεν παρέχουν την ολοκληρωµένη εικόνα της 

οικονοµικής θέσης και των αποτελεσµάτων της Εταιρίας, σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα 

Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης. Επίσης επισηµαίνεται ότι στα δηµοσιευθέντα στον τύπο 

συνοπτικά οικονοµικά στοιχεία έχουν γίνει ορισµένες συµπτύξεις κονδυλίων. 

 
 
Γεώργιος Χ. Ασηµακόπουλος  

 
 
 
Πρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου                                 

EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. 
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Α. Έκθεση ∆ιαχείρισης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 
 

Κυρίες και Κύριοι Μέτοχοι, 
 
Το 2007 η διεθνής οικονοµία παρουσίασε για µια ακόµη φορά ισχυρή ανάπτυξη παρά την αύξηση 

της τιµής του πετρελαίου και των εµπορευµάτων, µε κύριους πρωταγωνιστές για µια ακόµη φορά τις 

οικονοµίες της Κίνας, της Ινδίας και της Ρωσίας. Η ανάπτυξη στις ΗΠΑ παρέµεινε σε ικανοποιητικά 

επίπεδα όπως επίσης και στην Ευρώπη. 

 
Συνεπακόλουθο των παραπάνω, αλλά και της αυξανόµενης ρευστότητας που υπήρχε διεθνώς, της 

βελτίωσης των εταιρικών κερδών και της έντονης δραστηριότητας στον τοµέα των εξαγορών και 

συγχωνεύσεων τα χρηµατιστήρια κατέγραψαν σηµαντική άνοδο και τη χρονιά αυτή για πέµπτο 

συνεχόµενο έτος. Σκιές όµως στο ευνοϊκό αυτό περιβάλλον για τις χρηµατιστηριακές αγορές 

παρουσιάσθηκαν στις αρχές του Φθινοπώρου του 2007 όταν η επιβράδυνση της αγοράς κατοικίας 

στις ΗΠΑ οδήγησε στην κατάρρευση σχεδόν της αγοράς των στεγαστικών δανείων µειωµένης 

φερεγγυότητας µε αποτέλεσµα την απαρχή καταγραφής σηµαντικών απωλειών για αρκετά 

χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα κυρίως των ΗΠΑ αλλά και Ευρωπαϊκών. Το επενδυτικό περιβάλλον 

έδειξε σηµάδια βελτίωσης προς το τέλος του έτους µετά την παρέµβαση της Κεντρικής Τράπεζας 

των ΗΠΑ που προέβει σε µειώσεις των επιτοκίων από 5,25% στο 4,25% αλλά ταυτόχρονα ανέδειξε 

και προβλεπόµενη επιβράδυνση ή ακόµα και ύφεση της οικονοµίας της Αµερικής, πράγµα που 

ταλανίζει τις αγορές ακόµα και σήµερα. 

 
Ο πληθωρισµός τόσο στις ΗΠΑ όσο και στην Ευρωζώνη παρέµεινε και το 2007 πάνω από τα 

αποδεκτά όρια των Κεντρικών Τραπεζών δυσχεραίνοντας ακόµα περισσότερο το έργο τους όσον 

αφορά την επιτοκιακή πολιτική µε αποτέλεσµα στην Ευρώπη τα επιτόκια να παραµείνουν στο 

επίπεδο του 4%, ενώ στις ΗΠΑ να µειωθούν κατά µία µονάδα βάσης λόγω των έντονων 

προβληµατισµών για την ανάπτυξη. 

 

Στο περιβάλλον αυτό οι αποδόσεις των κυριοτέρων διεθνών αγορών ήταν µικτές. Ο S&P 500 

ενισχύθηκε κατά 3,53% ο MSCI Europe ενισχύθηκε οριακά κατά 0,07% ενώ ο δείκτης Nikkei είχε 

απώλειες 11,13%.  

 
Στην Ελλάδα ο Γενικός ∆είκτης ενισχύθηκε κατά 17,86%, ο FTSE-20 κατά 15,79%, ο FTSE-40 

κατά 19,43% και ο FTSE-80 κατά 20,08%. 
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Όσον αφορά την ελληνική οικονοµία σύµφωνα µε πρόσφατες εκτιµήσεις του Υπουργείου Εθνικής 

Οικονοµίας παρουσίασε το 2007 ρυθµό αύξησης της τάξης του 4,0%, για άλλη µια φορά σηµαντικά 

υψηλότερο από το µέσο όρο της Ευρωζώνης. Εκτιµάται µάλιστα ότι η αναβάθµιση των υποδοµών 

που συντελέσθηκε τα προηγούµενα χρόνια θα επιδράσει σηµαντικά στην ανάπτυξη και των 

εποµένων ετών. Επιπλέον η συνεχιζόµενη δηµοσιονοµική προσαρµογή σε συνδυασµό µε µικρές µεν 

αλλαγές διαρθρωτικού χαρακτήρα επέδρασαν σηµαντικά στην ανάπτυξη. Η διατήρηση όµως 

υψηλών ρυθµών ανάπτυξης και τα επόµενα χρόνια απαιτεί δράση για την αντιµετώπιση 

διαρθρωτικών προβληµάτων µε κύριο το ασφαλιστικό και το επιχειρηµατικό περιβάλλον. 

 
Στη χρήση που διανύθηκε, κύριο µέληµα της διαχείρισης του χαρτοφυλακίου στα πλαίσια των 

αποφάσεων της Επενδυτικής Επιτροπής, παρέµεινε η εκµετάλλευση των ευκαιριών της αγοράς για 

επίτευξη κερδών σε συνδυασµό µε τη διατήρηση σε χαµηλά επίπεδα του αναλαµβανοµένου 

κινδύνου. Για το σκοπό αυτό πέραν της ποιοτικής επιλογής των τοποθετήσεων υπήρξε ευρεία 

διασπορά επένδυσης σε αξίες διαφόρων επιπέδων κινδύνου (µετοχών, οµολόγων, καταθέσεων) τόσο 

στην εγχώριο αγορά όσο και στο εξωτερικό.  

 
Εποµένως, στη χρήση που έληξε στις 31.12.2007 η Εταιρία παρουσίασε µικτά κέρδη διαχείρισης 

χαρτοφυλακίου 599.292,47 ευρώ και κέρδη χρήσης προ φόρων 252.004,91 ευρώ έναντι κερδών προ 

φόρων 1.391.949,02 ευρώ της προηγούµενης χρήσης. 

 

Η ΜΕΤΟΧΗ 

Η τιµή της µετοχής στο Χ.Α. κατά το κλείσιµο της 31.12.2007 είχε διαµορφωθεί στα 2,11 ευρώ από 

2,05 ευρώ την 01.01.2007, σηµειώνοντας άνοδο από την αρχή της 7ης εταιρικής χρήσης κατά 

2,93%.  

 

Κατά τη χρήση 2007 (01.01.2007-31.12.2007) η εσωτερική αξία της µετοχής αυξήθηκε κατά 0,93% 

και είχε διαµορφωθεί στις 31.12.2007 στα 2,57 ευρώ από 2,55 ευρώ στις 31.12.2006, δηλαδή 

διαπραγµατευόταν η µετοχή µε discount της τάξης του -17,90% από την πραγµατική της αξία.  

 

Κατά το ως άνω διάστηµα, δηλαδή από 01.01.2007 έως και 31.12.2007, ο Γενικός δείκτης του Χ.Α. 
σηµείωσε άνοδο 17,86% και ο δείκτης FTSE – ASE 20 κατά 15,79%. Η απόκλιση της απόδοσης της 
εσωτερικής αξίας από τους ανάλογους δείκτες, οφείλεται στο ότι το ενεργητικό της Εταιρίας 
σύµφωνα µε τις αποφάσεις της Επενδυτικής Επιτροπής, για λόγους διασποράς του κινδύνου δεν 
ήταν επενδεδυµένο αποκλειστικά σε µετοχικό χαρτοφυλάκιο αλλά και σε αξίες χαµηλοτέρων 
αποδόσεων αλλά περιορισµένου ρίσκου (οµόλογα, καταθέσεις, παράγωγα αντιστάθµισης κινδύνου) 
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και ως εκ τούτου δεν είναι δυνατόν να επωφεληθεί η Εταιρία πλήρως από µία ανοδική κίνηση των 
τιµών των µετοχών, επίσης όµως προστατεύεται και από πιθανές καθοδικές κινήσεις των τιµών των 
µετοχών. 
 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 
 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 
 

Η Εταιρία δεν διαθέτει ακίνητη περιουσία. 

 

Το σύνολο του Ενεργητικού στις 31.12.2007 ανήλθε στο ποσό των 27.511.719,99 ευρώ.  

 

Το χαρτοφυλάκιο στο τέλος της χρήσης συµπεριλαµβανοµένων και των διαθεσίµων, ανήλθε σε 

27.291.069,32 ευρώ. Η σύνθεση του χαρτοφυλακίου στις 31.12.2007 ήταν η εξής: 

 

 31.12.2007 31.12.2006 

Μετοχές Εσωτερικού  42,14% 46,07% 

Μετοχές Εξωτερικού 25,34% 24,66% 

Οµόλογα Εξωτερικού 18,88% 16,38% 

Χρηµατικά ∆ιαθέσιµα 13,64% 12,89% 

 

Η διάρθρωση του χαρτοφυλακίου µετοχών εισηγµένων στο Χ.Α. ανά κλάδο δραστηριότητας ήταν 

στις 31.12.2007:  

 31.12.2007 31.12.2006 

Τράπεζες 23,93% 23,14% 

Κατασκευές 5,53% 13,89% 

Ηλεκτρική Ενέργεια - 8,55% 

Τρόφιµα - ποτά 12,08% - 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 12,53% - 

Λοιποί κλάδοι 45,93% 54,42% 
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Την χρήση 2007 αγοράσθηκαν πάγια στοιχεία ενεργητικού συνολικής αξίας 4.378,33 ευρώ που 

αφορούσαν κυρίως αγορά Η/Υ, λοιπού εξοπλισµού και τηλεπικοινωνιακού εξοπλισµού. Η 

αναπόσβεστη αξία των παγίων στοιχείων ανήλθε την 31.12.2007 σε 25.581,33 ευρώ.  

 
Στα λοιπά στοιχεία ενεργητικού περιλαµβάνονται απαιτήσεις συνολικού ποσού 195.069,34 ευρώ, 

από το οποίο ποσό 850,05 ευρώ αφορά µερίσµατα εξωτερικού από µετοχές που έχει η Εταιρία στο 

χαρτοφυλάκιό της, ποσό 5.220,00 ευρώ αφορά εγγύηση ενοικίου των γραφείων της Εταιρίας. 

Επίσης, περιλαµβάνονται έξοδα επόµενης χρήσης ποσού 16.065,00 ευρώ το οποίο αφορά αµοιβή 

διαχείρισης επενδυτικού κινδύνου από τη MARFIN GAΜ ΑΕ∆ΑΚ και έσοδα εισπρακτέα ποσού 

172.934,29 ευρώ το οποίο αφορά τόκους εισπρακτέους από οµόλογα.  

 
Κατά κατηγορίες το ενεργητικό εµφανίζεται ως εξής:  
  
 31.12.2007 31.12.2006 Μεταβολή (%) 

Πάγια Στοιχεία Ενεργητικού 25.581,33 27.159,41 -5,81% 

Λοιπά Στοιχεία Ενεργητικού 195.069,34 646.210,76 -69,81% 

Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις 23.568.214,00 24.414.971,94 -3,47% 

∆ιαθέσιµα 3.722.855,32 3.613.852,25 3,02% 

Σύνολο 27.511.719,99 28.702.194,36 -4,15% 

 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ       
   
Η καθαρή θέση της Εταιρίας ανήλθε την 31.12.2007 σε 27.343.165,99 ευρώ, εκ των οποίων 

27.104.444,70 ευρώ αφορούν το καταβληµένο µετοχικό κεφάλαιο, 10.537,88 ευρώ αφορούν 

αποθεµατικά από µετατροπή του µετοχικού κεφαλαίου σε ευρώ και ποσό 228.183,41 ευρώ αφορούν 

τα αποτελέσµατα (κέρδη) εις νέον.  

 
Να αναφέρουµε εδώ ότι η Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων στις 19.06.2007 µεταξύ άλλων 

αποφάσισε τη µείωση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά το ποσό των 11.479.529,52 ευρώ 

για κάλυψη ισόποσων ζηµιών παρελθουσών χρήσεων µε αντίστοιχη µείωση της ονοµαστικής αξίας 

της µετοχής από € 3,63 σε € 2,55 και την αντίστοιχη τροποποίηση του καταστατικού της Εταιρίας. 

Με την υπ' αριθµ. 422/09.07.2007 απόφαση του Γενικού ∆ιευθυντή της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 

και την υπ' αριθµ. Κ2-10574/11.07.2007 απόφαση του Υπουργείου Ανάπτυξης εγκρίθηκε η 

ανωτέρω µείωση του µετοχικού κεφαλαίου και η αντίστοιχη τροποποίηση του καταστατικού της 
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Εταιρίας. Κατόπιν αυτών το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε 27.104.444,70 ευρώ και 

διαιρείται σε 10.629.194 µετοχές µε ονοµαστική αξία € 2,55 ανά µετοχή. Το ∆.Σ. του Χ.Α. στις 

19.07.2007 ενηµερώθηκε για τη µείωση της ονοµαστικής αξίας της µετοχής. Από την 25η Ιουλίου 

2007 οι µετοχές της Εταιρίας είναι διαπραγµατεύσιµες στο Χ.Α. µε τη νέα ονοµαστική αξία, € 2,55 

ανά µετοχή. 

Στη παρούσα χρήση η Εταιρία σχηµάτισε επιπλέον πρόβλεψη για αποζηµίωση του προσωπικού της, 

ποσού 1.873,40 ευρώ, το συνολικό ύψος της οποίας έχει ανέλθει σε 10.748,00 ευρώ και εµφανίζεται 

στις µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις.  

 
Στις βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις εµφανίζονται οι οφειλές της Εταιρίας ποσού 62.011,58 ευρώ 

προς προµηθευτές της, ποσού 75.555,23 ευρώ προς το ∆ηµόσιο από φόρους – τέλη µισθωτών 

υπηρεσιών και ελεύθερων επαγγελµατιών και φόρο εισοδήµατος (Ν. 3371/2005), ποσού 6.521,13 

ευρώ προς το Ι.Κ.Α.. Τέλος, ποσό 11.869,06 ευρώ αφορά την αµοιβή της ελεγκτικής εταιρίας 

GRANT THORNTON A.E. για τον έλεγχο του Ισολογισµού της Εταιρίας της 31.12.2007 και ποσό 

1.695,80 ευρώ αφορά ασφάλιστρα προσωπικού. 

 
Κατά κύριες κατηγορίες το παθητικό εµφανίζεται ως εξής: 
 

 31.12.2007 31.12.2006 Μεταβολή (%) 

Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 10.748,00 8.874,60 21,11% 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 157.806,00 1.602.158,68 -90,15% 

Μετοχικό Κεφάλαιο 27.104.444,70 38.583.974,22 -29,75% 

Λοιπά στοιχεία Καθαρής Θέσης 238.721,29 -11.492.813,14 - 

Σύνολο 27.511.719,99 28.702.194,36 -4,15% 
 
 
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 
 
Η Εταιρία στη χρήση που έληξε την 31.12.2007, πραγµατοποίησε ακαθάριστα έσοδα από τη 

διαχείριση του χαρτοφυλακίου της, ποσού 1.455.607,26 ευρώ και δαπάνες διαχείρισης 

χαρτοφυλακίου, ποσού 856.314,79 ευρώ που είχε σαν αποτέλεσµα να προκύψουν µικτά κέρδη 

εκµετάλλευσης ποσού 599.292,47 ευρώ. 
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Μετά την αφαίρεση των εξόδων διοικητικής λειτουργίας ποσού 183.566,72 ευρώ και άλλων εξόδων 

ποσού 27.854,28 ευρώ διαµορφώνονται τα καθαρά αποτελέσµατα (κέρδη) χρήσης προ φόρων ποσού 

387.871,47 ευρώ. 

 
Μετά την αφαίρεση του φόρου εισοδήµατος (Ν. 3371/2005) ποσού 135.866,56 ευρώ τα καθαρά 

κέρδη χρήσης µετά φόρων διαµορφώνονται στο ποσό των 252.004,91 ευρώ. 

 
Τα αποτελέσµατα χρήσης έχουν ως εξής: 

 

 01.01-
31.12.2007 

01.01-
31.12.2006 

Μεταβολή 
(%) 

Ακαθάριστα αποτελέσµατα διαχείρισης χαρτοφυλακίου 1.455.607,26 2.844.412,89 -48,83% 

Μείον: ∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου (856.314,79) (1.099.965,60) -22,15% 

Μικτά κέρδη χρήσης 599.292,47 1.744.447,29 -65,65% 

Μείον: Έξοδα διοικητικής λειτουργίας (183.566,72) (270.428,81) -32,12% 

(Μείον)/Πλέον: Άλλα (έξοδα)/έσοδα  (27.854,28) 9.197,77 - 

Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσµάτων και αποσβέσεων 393.860,84 1.491.873,98 -73,60% 

Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσµάτων 387.904,43 1.484.199,45 -73,86% 

Κέρδη χρήσης προ φόρων 387.871,47 1.483.216,25 -73,85% 

Φόρος εισοδήµατος Ν. 3371/2005 (135.866,56) (91.267,23) 48,87% 

Κέρδη χρήσης µετά από φόρους από συνεχιζόµενες 
δραστηριότητες (α) 252.004,91 1.391.949,02 -81,90% 
Κέρδη / (ζηµιές) µετά από φόρους από διακοπείσες 
δραστηριότητες (β) 0,00 0,00 - 
Κέρδη µετά από φόρους (συνεχιζόµενες και 
διακοπείσες δραστηριότητες) (α)+(β) 252.004,91 1.391.949,02 -81,90% 

Κέρδη χρήσης µετά από φόρους ανά µτχ-βασικά (σε €) 0,02 0,13 - 

Προτεινόµενο µέρισµα ανά µετοχή (σε €) 0,02 0,00 - 
 

Να σηµειώσουµε εδώ ότι στα κέρδη χρήσεως συµψηφίστηκαν ζηµιές προηγούµενων χρήσεων 

συνολικού ποσού 23.821,50 ευρώ και το υπόλοιπο ποσό των 228.183,41 ευρώ µεταφέρθηκε στα 
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αποτελέσµατα εις νέον µε σκοπό τη διανοµή. Η πρόταση του ∆.Σ. της Εταιρίας για τη διανοµή των 

κερδών που θα τεθεί προς έγκριση από την Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας 

είναι η εξής: 

Τακτικό Αποθεµατικό 11.409,17 ευρώ 

Μέρισµα (€ 0,02/µτχ) 212.583,88 ευρώ 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 4.190,36 ευρώ 

 228.183,41 ευρώ 
 

ΕΤΑΙΡΙΚΗ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ 

 

Με απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της 30ης Ιουνίου 2006 ορίστηκε νέο 

∆ιοικητικό Συµβούλιο το οποίο συγκροτήθηκε στις 03.07.2006 σε σώµα. Η θητεία του νέου ∆.Σ., 

σύµφωνα µε το άρθρο 11 του Καταστατικού της Εταιρίας, ορίστηκε 5ετής, αρχόµενη από της 

εκλογής των µελών του και λήγουσα µε την εκλογή νέου ∆.Σ. από την Τακτική Γενική Συνέλευση 

που συνέρχεται κατά το έτος λήξης της θητείας του η οποία δεν µπορεί να ξεπεράσει την 6ετία.  

 

Σύµφωνα µε την υπ’ αριθµ. 101/22.11.2006 συνεδρίαση του ∆.Σ., η εκπροσώπηση της Εταιρίας έχει 

ανατεθεί στον Πρόεδρο του ∆.Σ. κ. Ασηµακόπουλο Γεώργιο και στον Αντιπρόεδρο του ∆.Σ. και 

∆ιευθύνοντα Σύµβουλο κ. Κουβατσέα Γεώργιο.  

 

Τέλος, σύµφωνα µε την υπ’ αριθµ. 95/31.07.2006 απόφαση του ∆.Σ. εκλέχθηκε ως Εσωτερικός 

Ελεγκτής η κα Γεωργούση Μαρία και σε περίπτωση κωλύµατος ή απουσίας της την αναπληρώνει η 

κα Σαλαµούρα Γεωργία. 

 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ 

 

Παρά τα θετικά αποτελέσµατα των τελευταίων δύο ετών η Εταιρία συµψήφιζε τα κέρδη της µε τις 

υψηλές ζηµιές προηγουµένων χρήσεων το οποίο είχε σαν αποτέλεσµα να µη έχει διανείµει µέρισµα 

από την ίδρυσή της. Φέτος, και µετά από τη διαγραφή των ζηµιών σύµφωνα µε την απόφαση της 

Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της 19.06.2007, το ∆.Σ. της Εταιρίας για πρώτη φορά, 

θα προτείνει στην Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων την έγκριση διανοµής µερίσµατος € 

0,02/µτχ το οποίο αντιστοιχεί σε µερισµατική απόδοση 0,93% επί της µέσης χρηµατιστηριακής 

τιµής της µετοχής το 2007. 
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ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ ΣΕ ΓΕΝΙΚΕΣ ΣΥΝΕΛΕΥΣΕΙΣ 

 
Η Εταιρία συµµετείχε και άσκησε τα δικαιώµατα ψήφου στις εξής Γενικές Συνελεύσεις εταιριών, 

µετοχές των οποίων βρίσκονται στο χαρτοφυλάκιό της:  

 
1. ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ, Έκτακτη Γ.Σ. της 26.02.2007 

2. ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ, Έκτακτη Γ.Σ. της 14.03.2007 

3. ΣΙΝΓΚΙΟΥΛΑΡ ΛΟΤΖΙΚ Α.Ε., Τακτική Γ.Σ. της 16.05.2007 

4. ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΤΕΧΝΟ∆ΟΜΙΚΗ Α.Ε., Έκτακτη Γ.Σ. της 10.12.2007 

 
Σηµειώνεται ότι σε καµία περίπτωση τα δικαιώµατα ψήφου της Εταιρίας σε εταιρίες των οποίων οι 

µετοχές συµπεριλαµβάνονται στο χαρτοφυλάκιό της δεν υπερέβαιναν κατά την ηµέρα που ελάµβανε 

χώρα Γενική Συνέλευση αυτής ποσοστό 4% των συνολικών δικαιωµάτων ψήφων ανά εταιρία. 

 

ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ ΠΟΥ ΣΧΕΤΙΖΟΝΤΑΙ ΜΕ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΙΑ 
 

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, 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: 

 

1. 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 
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• Παρακολουθεί τις θέσεις της σε καθηµερινή βάση τις οποίες εξετάζει και ελέγχει µέσω των 

εντεταλµένων  οργάνων της.   

 
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. 
 
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 
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υποχρεώσεις µη εκκαθαρισµένων πινακιδίων από χρηµατιστηριακές πράξεις σε χρηµατιστήρια του 

εξωτερικού.   

 
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 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.  
 

 
ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΠΟΜΕΝΗ ΧΡΗΣΗ 
 

Η ανάκαµψη των διεθνών χρηµατιστηρίων όπως και του ελληνικού που άρχισε από τα µέσα περίπου 

του 2003 ήταν ιδιαίτερα ισχυρή το προηγούµενο έτος µε αποτέλεσµα την επίτευξη ικανοποιητικών 

αποδόσεων από µετοχικές αξίες. Για το 2008 αναµένεται επιβράδυνση και ίσως ύφεσης της 
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οικονοµίας των ΗΠΑ, η οικονοµία της Ευρωζώνης αναµένεται επίσης να επιβραδύνει ενώ δεν 

παρουσιάζονται ενδείξεις για σηµαντική χαλάρωση των υψηλών αναπτυξιακών ρυθµών στην Κίνα 

και στην Ινδία. Βασικό δίληµµα των Κεντρικών Τραπεζών των ΗΠΑ και Ευρωζώνης για το 2008 θα 

είναι το κατάλληλο επίπεδο επιτοκίων που θα αποτρέπει την επιβράδυνση των οικονοµιών αλλά και 

την εκτός ελέγχου εξέλιξη του πληθωρισµού. 

 
Με τα δεδοµένα αυτά και λαµβάνοντας υπόψη την πιστωτική στενότητα καθώς και την 

αναµενόµενη επιβράδυνση της κερδοφορίας των επιχειρήσεων κρίνεται ότι υπάρχουν οι παράγοντες 

που δηµιουργούν αρνητικές συνθήκες ζήτησης για µετοχές τουλάχιστον κατά το πρώτο µισό του 

2008. Ειδικότερα για την Ελλάδα καθοριστικό θα είναι το διεθνές κλίµα, η δυνατότητα διατήρησης 

της ανάπτυξης σε επίπεδα υψηλότερα του µέσου όρου της Ευρωζώνης, καθώς και η συµπεριφορά 

των ξένων θεσµικών κεφαλαίων που ελέγχουν σηµαντικό µέρος των µετοχών ελληνικών εταιριών. 

 
Η Εταιρία για το 2008 θα παραµείνει προσηλωµένη στην ακολουθούµενη επενδυτική στρατηγική 
της προσεκτικής παρακολούθησης των αγορών και επιλογής αξιών και στη διασπορά του 
χαρτοφυλακίου µε σκοπό τη µεγιστοποίηση της αξίας για τους µετόχους. 
 

Τέλος, εκφράζουµε τις ευχαριστίες µας στο προσωπικό της Εταιρίας και στους συνεργάτες της για 

την αφοσίωσή τους και την αποτελεσµατική άσκηση των καθηκόντων τους. 

 

 

Αθήνα, 24 Μαρτίου 2008 

 
Ο Πρόεδρος του ∆.Σ.  

 

 

ΓΕΩΡΓΙΟΣ Χ. ΑΣΗΜΑΚΟΠΟΥΛΟΣ 
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Β. Επεξηγηµατική Έκθεση (παράγρ. 1 του άρθρου 11Α του Ν. 3371/05) 

 

Η παρούσα επεξηγηµατική έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου προς την Τακτική Γενική 

Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας περιέχει αναλυτικές πληροφορίες σχετικά µε τα θέµατα της 

παραγράφου 1 του άρθρου 11Α του Ν. 3371/2005.  

 

I. ∆ιάρθρωση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας  

Με την από 19.06.2007 απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων αποφασίσθηκε η 

µείωση του µετοχικού κεφαλαίου κατά το ποσό των έντεκα εκατοµµυρίων τετρακοσίων εβδοµήντα 

εννέα χιλιάδων πεντακοσίων είκοσι εννέα ευρώ και πενήντα δύο λεπτών (€ 11.479.529,52) για 

κάλυψη ισόποσων ζηµιών παρελθουσών χρήσεων µε αντίστοιχη µείωση της ονοµαστικής αξίας 

εκάστης µετοχής από τρία ευρώ και εξήντα τρία λεπτά (€ 3,63) σε δύο ευρώ και πενήντα πέντε 

λεπτά (€ 2,55). 

 

Κατόπιν αυτών το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε είκοσι επτά εκατοµµύρια εκατόν 

τέσσερις χιλιάδες τετρακόσια σαράντα τέσσερα ευρώ και εβδοµήντα λεπτά (€ 27.104.444,70) 

διαιρούµενο σε δέκα εκατοµµύρια εξακόσιες είκοσι εννέα χιλιάδες εκατόν ενενήντα τέσσερις 

(10.629.194) ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας δύο ευρώ και πενήντα πέντε λεπτά (€ 2,55) 

έκαστη. 

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

(Κατηγορία "Μεσαίας και Μικρής Κεφαλαιοποίησης") του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. Κάθε µετοχή 

παρέχει όλα τα δικαιώµατα που προβλέπει ο νόµος και το καταστατικό της και ειδικότερα: 

 δικαίωµα επί του µερίσµατος από τα ετήσια ή τα κατά την εκκαθάριση κέρδη της Εταιρίας. 

Ποσοστό 35% των καθαρών κερδών µετ' αφαίρεση µόνον του τακτικού αποθεµατικού ή 6% του 

καταβεβληµένου κεφαλαίου (και συγκεκριµένα το µεγαλύτερο από τα δύο ποσά) διανέµεται από 

τα κέρδη κάθε χρήσης στους µετόχους ως πρώτο µέρισµα, ενώ η χορήγηση πρόσθετου 

µερίσµατος αποφασίζεται από τη Γενική Συνέλευση. Μέρισµα δικαιούται κάθε µέτοχος, ο 

οποίος αναφέρεται στο τηρούµενο από την Εταιρία µητρώο µετόχων κατά την ηµεροµηνία 

προσδιορισµού των δικαιούχων µερίσµατος. Το µέρισµα κάθε µετοχής καταβάλλεται στο µέτοχο 

εντός δύο (2) µηνών από την ηµεροµηνία της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης που ενέκρινε τις 

ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις. Ο τρόπος και ο τόπος καταβολής ανακοινώνεται στο 

Ηµερήσιο ∆ελτίο Τιµών και στην ιστοσελίδα του Χ.Α. Η αξίωση είσπραξης του µερίσµατος 
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παραγράφεται και το αντίστοιχο ποσό περιέρχεται στο ∆ηµόσιο µετά την παρέλευση 5 ετών από 

το τέλος του έτους, κατά το οποίο ενέκρινε τη διανοµή του η Γενική Συνέλευση.   

 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 και 

την ανάληψη νέων µετοχών. Το δικαίωµα προτίµησης µπορεί να περιορισθεί ή να καταργηθεί µε 

απόφαση της Γενικής Συνέλευσης σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο άρθρο 13 παρ. 6 και 7 του 

Κ.Ν. 2190/1920 και το άρθρο 5 παρ. 3 και 4 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 39 του Καταστατικού της 

Εταιρίας).  

 Οι µέτοχοι ευθύνονται µόνο µέχρι της ονοµαστικής αξίας των µετοχών που κατέχουν.  

 

II. Περιορισµοί στη µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρίας 

Η µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρίας πραγµατοποιείται 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.  

 

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

11 του Ν.3556/2007 

Σύµφωνα µε τις επίσηµες γνωστοποιήσεις των µετόχων προς την εταιρία, η «Marfin Investment 

Group» Aνώνυµος Εταιρία Συµµετοχών κατείχε την 31.12.2007 άµεσα ποσοστό 43,52% επί του 

συνολικού αριθµού των µετοχών και δικαιωµάτων ψήφου της Εταιρίας. Επίσης, κατά την ίδια ως 

άνω ηµεροµηνία η άµεση συµµετοχή της «Laxey Greek Investments LP» στο µετοχικό κεφάλαιο 

της Εταιρίας ανερχόταν σε ποσοστό 18,32%. Στις 28.01.2008 η «Laxey Greek Investments LP» 

µείωσε τη συµµετοχή της στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας σε 0,00% ενώ από την ίδια 

ηµεροµηνία η εταιρία «Commerzbank AG» γνωστοποίησε στην Εταιρία ότι κατέχει άµεσα και για 

σκοπούς αντιστάθµισης κινδύνου (hedging) συνολικό ποσοστό 18,32% επί του µετοχικού 

κεφαλαίου και των συνολικών δικαιωµάτων ψήφου της Εταιρίας. 
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IV. Μετοχές παρέχουσες ειδικά δικαιώµατα ελέγχου   

∆εν προβλέπεται στο Καταστατικό της Εταιρίας η έκδοση µετοχών οι οποίες παρέχουν στον κάτοχό 

τους ειδικά δικαιώµατα ελέγχου της Εταιρίας καθ’ οιονδήποτε τρόπο.  

 
V. Περιορισµοί στο δικαίωµα ψήφου  

∆εν προβλέπονται στο Καταστατικό της Εταιρίας περιορισµοί του δικαιώµατος ψήφου και της 

προθεσµίας άσκησής του. 

 

VI. Συµφωνίες µετόχων της Εταιρίας οι οποίες συνεπάγονται περιορισµούς στη µεταβίβαση 

των µετοχών της ή στην άσκηση των δικαιωµάτων ψήφου που απορρέουν από τις µετοχές 

της 

∆εν είναι γνωστή στην Εταιρία η ύπαρξη τέτοιων συµφωνιών µεταξύ των µετόχων της.  

 

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.  

 

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

α) Σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας, κατά τη διάρκεια της πρώτης πενταετίας από τη 

σύσταση της Εταιρίας, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο είχε το δικαίωµα, µε πλειοψηφία των δύο τρίτων 

(2/3) του συνόλου των µελών του, να αποφασίσει την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου ολικά ή 

µερικά µε την έκδοση νέων µετοχών. Η παραπάνω εξουσία του ∆ιοικητικού Συµβουλίου µπορεί, 

σύµφωνα µε το καταστατικό, να ανανεώνεται από τη Γενική Συνέλευση για χρονικό διάστηµα που 

δεν υπερβαίνει τα πέντε έτη για κάθε ανανέωση και η ισχύς της αρχίζει µετά τη λήξη της κάθε 

πενταετίας. Η απόφαση αυτή της Γενικής Συνέλευσης υπόκειται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας 

του άρθρου 7β του κ.ν. 2190/1920. Το ποσό των αυξήσεων δεν µπορεί να υπερβεί το ποσό του 

µετοχικού κεφαλαίου που έχει καταβληθεί αρχικά ή του µετοχικού κεφαλαίου που έχει 

καταβληθεί κατά την ηµεροµηνία λήψης της σχετικής απόφασης από τη Γενική Συνέλευση. Η 

τυχόν κατά τα ανωτέρω αύξηση κεφαλαίου δεν αποτελεί τροποποίηση του Καταστατικού. 

Ωστόσο, σηµειώνεται ότι η ανωτέρω εξουσία του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας δεν έχει 

ανανεωθεί µέχρι σήµερα από τη Γενική Συνέλευση. 
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β) Μέχρι σήµερα η Εταιρία δεν έχει προβεί σε θέσπιση προγράµµατος διάθεσης µετοχών σε µέλη 

του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της και στο προσωπικό της σύµφωνα µε τη διάταξη του άρθρου 13 

παρ. 9 του Κ.Ν. 2190/1920. 

γ) Η Εταιρία δεν έχει προβεί µέχρι σήµερα σε απόκτηση ιδίων µετοχών σύµφωνα µε τις διατάξεις 

των παραγράφων 5 έως 13 του άρθρου 16 του Κ.Ν. 2190/1920.0, 

 
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.  

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

∆εν υπάρχουν συµφωνίες της Εταιρίας µε µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της ή µε το προσωπικό 

της, οι οποίες να προβλέπουν την καταβολή αποζηµίωσης σε περίπτωση παραίτησης ή απόλυσης 

χωρίς βάσιµο λόγο ή τερµατισµού της θητείας ή της απασχόλησής τους εξαιτίας δηµόσιας 

πρότασης. Οι σχηµατισµένες προβλέψεις της Εταιρίας για αποζηµιώσεις λόγω εξόδου από την 

υπηρεσία ανήλθαν την 31.12.2007 στο ποσό των δέκα χιλιάδων επτακοσίων σαράντα οκτώ ευρώ    

(€ 10.748,00). 

 
 

Αθήνα, 24 Μαρτίου 2008 

 
Ο Πρόεδρος του ∆.Σ.  

 

 

ΓΕΩΡΓΙΟΣ Χ. ΑΣΗΜΑΚΟΠΟΥΛΟΣ 
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Γ. Έκθεση Ελέγχου Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή  

 

Προς τους Μετόχους της EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 

ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 

 

Έκθεση επί των οικονοµικών καταστάσεων 

 

Ελέγξαµε τις συνηµµένες Οικονοµικές Καταστάσεις της «EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ 
ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ» (η Εταιρία), που αποτελούνται από 
τον ισολογισµό της 31ης ∆εκεµβρίου 2007, και τις καταστάσεις αποτελεσµάτων, µεταβολών ιδίων 
κεφαλαίων και ταµειακών ροών της χρήσεως που έληξε την ηµεροµηνία αυτή καθώς και περίληψη 
των σηµαντικών λογιστικών πολιτικών και λοιπές επεξηγηµατικές σηµειώσεις. 
 
Ευθύνη ∆ιοίκησης για τις Οικονοµικές Καταστάσεις 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση αυτών των 
Οικονοµικών Καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης, 
όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση. Η ευθύνη αυτή περιλαµβάνει σχεδιασµό, 
εφαρµογή και διατήρηση συστήµατος εσωτερικού ελέγχου σχετικά µε την κατάρτιση και εύλογη 
παρουσίαση οικονοµικών καταστάσεων, απαλλαγµένων από ουσιώδη ανακρίβεια, που οφείλεται σε 
απάτη ή λάθος. Η ευθύνη αυτή περιλαµβάνει επίσης την επιλογή και εφαρµογή κατάλληλων 
λογιστικών πολιτικών και την διενέργεια λογιστικών εκτιµήσεων που είναι λογικές για τις 
περιστάσεις. 
 
Ευθύνη Ελεγκτή 
∆ική µας ευθύνη είναι η έκφραση γνώµης επί αυτών των Οικονοµικών Καταστάσεων, µε βάση τον 
έλεγχό µας. ∆ιενεργήσαµε τον έλεγχο σύµφωνα µε τα Ελληνικά Ελεγκτικά Πρότυπα, που είναι 
εναρµονισµένα µε τα ∆ιεθνή Ελεγκτικά Πρότυπα. Τα Πρότυπα αυτά απαιτούν τη συµµόρφωσή µας 
µε τους κανόνες δεοντολογίας και το σχεδιασµό και διενέργεια του ελέγχου µας µε σκοπό την 
εύλογη διασφάλιση ότι οι οικονοµικές καταστάσεις είναι απαλλαγµένες από ουσιώδη ανακρίβεια. Ο 
έλεγχος περιλαµβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για την συγκέντρωση ελεγκτικών τεκµηρίων, 
σχετικά µε τα ποσά και τις πληροφορίες που περιλαµβάνονται στις οικονοµικές καταστάσεις. Οι 
διαδικασίες επιλέγονται κατά την κρίση του ελεγκτή και περιλαµβάνουν την εκτίµηση του κινδύνου 
ουσιώδους ανακρίβειας των οικονοµικών καταστάσεων, λόγω απάτης ή λάθους. Για την εκτίµηση 
του κινδύνου αυτού, ο ελεγκτής λαµβάνει υπόψη το σύστηµα εσωτερικού ελέγχου σχετικά µε την 
κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων, µε σκοπό το σχεδιασµό 
ελεγκτικών διαδικασιών για τις περιστάσεις και όχι για την έκφραση γνώµης επί της 
αποτελεσµατικότητας του συστήµατος εσωτερικού ελέγχου της Εταιρίας. Ο έλεγχος περιλαµβάνει 
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επίσης την αξιολόγηση της καταλληλότητας των λογιστικών πολιτικών που εφαρµόσθηκαν και του 
εύλογου των εκτιµήσεων που έγιναν από τη ∆ιοίκηση, 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 γνώµης µας. 
 

Γνώµη 
Κατά τη γνώµη µας, οι συνηµµένες Οικονοµικές Καταστάσεις παρουσιάζουν εύλογα από κάθε 
ουσιώδη άποψη την οικονοµική κατάσταση της Εταιρίας κατά την 31 ∆εκεµβρίου 2007, την 
χρηµατοοικονοµική της επίδοση και τις Ταµειακές της Ροές για τη χρήση που έληξε την ηµεροµηνία 
αυτή σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης, όπως αυτά 
υιοθετήθηκαν από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 
 
Αναφορά επί άλλων νοµικών και  κανονιστικών θεµάτων 
Η Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου περιλαµβάνει τις πληροφορίες που προβλέπονται από το 
άρθρο 43α παράγραφος 3 του Κ.Ν. 2190/20 καθώς και από το άρθρο 11α του Ν.3371/2005 και το 
περιεχόµενό της είναι συνεπές µε τις συνηµµένες  οικονοµικές καταστάσεις.       
 

 
 

Αθήνα, 27 Μαρτίου 2008 

Ο Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 
 
 
 
 
 

Σωτήρης Α. Κωνσταντίνου 
Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 13671 

 
 

 

Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 

Βασιλέως Κωνσταντίνου 44 

116 35 Αθήνα 
Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 127 
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∆. Ισολογισµός 

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 
 Σηµ.  31.12.2007  31.12.2006

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ     
Πάγια στοιχεία ενεργητικού 7.1 25.581,33  27.159,41
Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις 7.2 23.568.214,00  24.414.971,94
Λοιπά στοιχεία ενεργητικού 7.3 195.069,34  646.210,76
∆ιαθέσιµα 7.4 3.722.855,32  3.613.852,25
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  27.511.719,99  28.702.194,36
     
ΠΑΘΗΤΙΚΟ     
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 7.5 10.748,00  8.874,60
Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 7.6 157.806,00  1.602.158,68
Σύνολο υποχρεώσεων (α)  168.554,00  1.611.033,28
Μετοχικό Κεφάλαιο 7.8 27.104.444,70  38.583.974,22
Λοιπά στοιχεία Καθαρής Θέσης µετόχων Εταιρίας 7.8 239.358,40  (11.492.813,14)
Σύνολο Καθαρής Θέσης (β)  27.343.165,99  27.091.161,08
ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ (α) + (β)  27.511.719,99  28.702.194,36
 

Ε. Κατάσταση λογαριασµού αποτελεσµάτων 

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 Σηµ.  01.01-31.12.2007  01.01-31.12.2006
    

Ακαθάριστα αποτελέσµατα διαχείρισης χαρτοφυλακίου 7.9 1.455.607,26  2.844.412,89
Μείον: ∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου 7.10 (856.314,79)  (1.099.965,60)
Μικτά κέρδη χρήσης  599.292,47  1.744.447,29
Μείον: Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 7.11 (183.566,72)  (270.428,81)
(Μείον)/Πλέον: Άλλα (έξοδα)/έσοδα  7.12 (27.854,28)  9.197,77
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσµάτων και αποσβέσεων 

 
393.860,64  1.491.873,98

Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσµάτων 

 
387.904,43  1.484.199,45

Κέρδη χρήσης προ φόρων  387.871,47  1.483.216,25
Φόρος εισοδήµατος Ν. 3371/2005 7.7 (135.866,56)  (91.267,23)
Κέρδη χρήσης µετά από φόρους από συνεχιζόµενες 
δραστηριότητες (α) 

 
252.004,91  1.391.949,02

Κέρδη / (ζηµιές) µετά από φόρους από διακοπείσες 
δραστηριότητες (β) 

 
0,00  0,00

Κέρδη χρήσης µετά από φόρους (συνεχιζόµενες και 
διακοπείσες δραστηριότητες) (α)+(β) 

 
252.004,91  1.391.949,02

Κέρδη χρήσης µετά από φόρους ανά µτχ-βασικά (σε €)   7.13 0,02  0,13
Προτεινόµενο µέρισµα ανά µετοχή (σε €) 7.15 0,02  0,00
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ΣΤ. Κατάσταση µεταβολών ιδίων κεφαλαίων 

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 31.12.2007  31.12.2006 
Καθαρή Θέση έναρξης χρήσης (01.01.2007 & 01.01.2006 αντίστοιχα) 27.091.161,08  18.798.249,26
Κέρδη χρήσης µετά από φόρους 252.004,91  1.391.949,02

Σύνολο (α) 27.343.165,99  20.190.198,28
Μείωση µετοχικού κεφαλαίου µε συµψηφισµό ζηµιών προηγούµενων 
χρήσεων (11.479.529,52) 

 
0,00

Συµψηφισµός ζηµιών προηγούµενων χρήσεων µε µείωση µετοχικού 
κεφαλαίου 11.479.529,52 

 
0,00

Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου λόγω συγχώνευσης µε απορρόφηση 
της MARFIN GLOBAL INVESTMENTS A.E.E.X. 0,00 

 
10.543.874,22

Κεφαλαιοποίηση ειδικού αποθεµατικού λόγω αύξησης µετοχικού 
κεφαλαίου 0,00 

 
(37.874,22)

Ειδικό αποθεµατικό από MARFIN GLOBAL INVESTMENTS 
A.E.E.X. 0,00 

 
3.405,72

Αποτελέσµατα προηγούµενων χρήσεων από MARFIN GLOBAL 
INVESTMENTS A.E.E.X. 0,00 

 
(3.525.500,85)

Αποτελέσµατα περιόδου 01.07.2005-31.01.2006 από MARFIN 
GLOBAL INVESTMENTS A.E.E.X. καταχωρηµένα απευθείας στην 
καθαρή θέση 0,00 

 

(82.942,07)

Σύνολο (β) 0,00  6.900.962,80
Καθαρή Θέση λήξης χρήσης (31.12.2007 & 31.12.2006 αντίστοιχα) 
(α) + (β) 27.343.165,99 

 
27.091.161,08

 
Αναλυτικότερα, τα κονδύλια των ιδίων κεφαλαίων διαµορφώνονται ως εξής: 
 

  
Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

Ειδικά 
αποθεµατικά 

Αποτέλεσµα 
εις νέο Σύνολο 

Υπόλοιπα κατά την 1η Ιανουαρίου 2006  28.040.100,00 45.006,38 (9.286.857,12) 18.798.249,26 
Μεταβολή ιδίων κεφαλαίων για την περίοδο 01.01-31.12.2006     
Εισφερθέν µετοχικό κεφάλαιο MARFIN GLOBAL 
INVESTMENTS A.E.E.X. λόγω συγχώνευσης µε απορρόφηση 10.506.000,00   10.506.000,00 
Κεφαλαιοποίηση µέρους ειδικού αποθεµατικού από µετατροπή 
µετοχικού κεφαλαίου σε ευρώ 37.874,22 (37.874,22)  0,00 
Ειδικό αποθεµατικό  MARFIN GLOBAL INVESTMENTS 
A.E.E.X.  3.405,72  3.405,72 
Αποτέλεσµα  (ζηµιές) MARFIN GLOBAL INVESTMENTS 
A.E.E.X. προηγούµενων χρήσεων    (3.525.500,85) (3.525.500,85) 
Αποτέλεσµα  MARFIN GLOBAL INVESTMENTS A.E.E.X. 
περιόδου 01.07.2005-31.01.2006 καταχωρηµένο απευθείας 
στην καθαρή θέση   (82.942,07) (82.942,07) 
Καθαρό Αποτέλεσµα περιόδου 01.01-31.12.2006   1.391.949,02 1.391.949,02 
Υπόλοιπο Ιδίων Κεφαλαίων κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2006 38.583.974,22 10.537,88 (11.503.351.02) 27.091.161,08 
Υπόλοιπο Ιδίων Κεφαλαίων κατά την 1η Ιανουαρίου 2007 38.583.974,22 10.537,88 (11.503.351,02) 27.091.161,08 
Μείωση µετοχικού κεφαλαίου µε συµψηφισµό ζηµιών 
παρελθουσών χρήσεων (11.479.529,52)  11.479.529,52 0,00 
Καθαρό Αποτέλεσµα Περιόδου 01.01-31.12.2007    252.004,91 252.004,91 
Υπόλοιπο Ιδίων Κεφαλαίων κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2007 27.104.444,70 10.537,88 228.183,41 27.343.165,99 
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Ζ. Κατάσταση ταµειακών ροών (έµµεση µέθοδος) 

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

 01.01 – 31.12.2007  01.01 – 31.12.2006 
Λειτουργικές ∆ραστηριότητες    

Κέρδη χρήσης προ φόρων  387.871,47  1.483.216,25

Αποσβέσεις χρήσης 5.956,41  7.674,53

Πρόβλεψη αποζηµίωσης προσωπικού 1.873,40  3.127,93

Έσοδα από αχρησιµοποίητες προβλέψεις 0,00  (11.938,82)

Αποτελέσµατα (έσοδα, έξοδα, κέρδη & ζηµίες) επενδυτικής 
δραστηριότητας 0,00 

 
1.721,04

Προσαρµογές για µεταβολές λογαριασµών κεφαλαίου 
κίνησης ή που σχετίζονται µε λειτουργικές δραστηριότητες  

 

(Αύξηση) επενδύσεων 846.757,94  (4.113.984,40)

(Αύξηση) / Μείωση απαιτήσεων 451.141,42  965.724,85

Αύξηση / (Μείωση) υποχρεώσεων (1.580.219,24)  386.472,91

Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες 
(α) 113.381,40 

 
(1.277.985,71)

Επενδυτικές ∆ραστηριότητες   

Tαµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα της απορροφώµενης 
εταιρίας MARFIN GLOBAL INVESTMENTS Α.Ε.Ε.Χ. 0,00 

 
1.027.620,53

Αγορά ενσώµατων και άϋλων παγίων στοιχείων (4.378,33)  (4.673,64)

Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες 
(β) (4.378,33) 

 
1.022.946,89

Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες   

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

 
0,00

     

Καθαρή αύξηση/(µείωση) στα ταµειακά διαθέσιµα & 
ισοδύναµα χρήσης (α)+(β)+(γ) 109.003,07 

 
(255.038,82)

    
Ταµειακά διαθέσιµα & ισοδύναµα έναρξης χρήσης 3.613.852,25  3.868.891,07

Ταµειακά διαθέσιµα & ισοδύναµα λήξης χρήσης 3.722.855,32  3.613.852,25
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1. Πληροφορίες για την Εταιρία  

 

Στοιχεία Εταιρίας 
 

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

εξής η “Εταιρία”) έχει την έδρα της στο ∆ήµο Αθηναίων. Στην Έκτακτη Γενική Συνέλευση των 

µετόχων της Εταιρίας στις 30.03.2007 αποφασίσθηκε η τροποποίηση του καταστατικού της και η 

µεταφορά της έδρας από το ∆ήµο Αµαρουσίου στο ∆ήµο Αθηναίων. Μετά την 249/03.05.2007 

εγκριτική απόφαση του Γενικού ∆ιευθυντή της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και την Κ2-

6637/07.05.2007 εγκριτική απόφαση του Υπουργείου Ανάπτυξης για την τροποποίηση του 

καταστατικού της Εταιρίας, το ∆.Σ. της Εταιρίας αποφάσισε στις 07.05.2007 τη µεταφορά των 

γραφείων της έδρας της Εταιρίας 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. 

 
Οι παρούσες ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τα υιοθετηθέντα από την 

Ευρωπαϊκή Ένωση ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα και είναι εκπεφρασµένες σε Ευρώ.  

 

Η EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. ολοκλήρωσε στις 31.01.2006 µε την υπ’ αρ. Κ2-

1165/31.01.2006 εγκριτική απόφαση του Υπουργείου Ανάπτυξης τη συγχώνευση µε απορρόφηση της 

τελούσας υπό εκκαθάριση «MARFIN GLOBAL INVESTMENTS Α.Ε.Ε.Χ.» µε Ισολογισµό 

Μετασχηµατισµού στις 30.06.2005. 
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∆ιοίκηση της Εταιρίας  

 
Η Εταιρία σύµφωνα µε το καταστατικό της διοικείται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο.  
 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο εξελέγη µε την από 30.06.2006 απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης 

των µετόχων της συγκροτήθηκε σε σώµα στις 03.07.2006 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 
 Καλλούδης Βασίλειος, Ανεξάρτητο Μη εκτελεστικό Μέλος 

 

2. Έγκριση και διαθεσιµότητα των Οικονοµικών Καταστάσεων 

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

01.01.2007 έως 31.12.2007 αποτελούν ενιαίο και αναπόσπαστο κείµενο. Έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε 

τα υιοθετηθέντα από την Ευρωπαϊκή Ένωση, ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης 

(∆.Π.Χ.Π.)  

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

24 Μαρτίου 2008 και είναι καταχωρηµένες στο διαδίκτυο, στην διεύθυνση www.eurolineaeex.gr, όπου 

θα παραµείνουν προσπελάσιµες στο ευρύ κοινό για τουλάχιστον δύο έτη, όπως ορίζει ο Ν. 3301/2004. 

 
3. Συγκριτικά στοιχεία οικονοµικών καταστάσεων 

 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της παρούσας χρήσης περιλαµβάνουν την ακόλουθη συγκριτική 

πληροφόρηση: 

• Για τον ισολογισµό, η 31.12.2006 
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• Για τα αποτελέσµατα χρήσης, η χρήση 01.01.2006 - 31.12.2006  

• Για την κατάσταση  ταµειακών ροών χρήσης, η  χρήση 01.01.2006 - 31.12.2006  

• Για την κατάσταση µεταβολών καθαρής θέσης, η χρήση 01.01.2006 - 31.12.2006 

 

4. Πλαίσιο κατάρτισης οικονοµικών καταστάσεων 

 
Οι οικονοµικές καταστάσεις της EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.E.X. την 31η ∆εκεµβρίου 2007, που 

καλύπτουν όλη τη χρήση 2007, 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 δραστηριότητάς (going concern) και είναι σύµφωνες µε 

τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆ΠΧΠ) 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 οικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΠ απαιτεί τη χρήση λογιστικών 

εκτιµήσεων και κρίσεις της διοίκησης κατά την εφαρµογή των λογιστικών αρχών της Eταιρίας. 

Σηµαντικές παραδοχές από τη διοίκηση για την εφαρµογή των λογιστικών µεθόδων της εταιρείας έχει 

επισηµανθεί όπου κρίνεται κατάλληλο.  

 

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

καινούρια ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (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 Eταιρία εφαρµόζει το IFRS Stable Platform 2005 από 

την 1η Ιανουαρίου 2005. Την ηµεροµηνία µετάβασης αποτέλεσε για την Εταιρία, η 1η Ιανουαρίου 2004.  

 

5. Βασικές λογιστικές αρχές 

 

Οι λογιστικές αρχές βάσει των οποίων συντάσσονται οι συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις και τις 

οποίες συστηµατικά εφαρµόζει η Eταιρία, είναι συνεπείς µε αυτές που χρησιµοποιήθηκαν για τη 

σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων της χρήσης 2006, εκτός των κατωτέρω περιπτώσεων: 
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5.1 Αλλαγές σε Λογιστικές Αρχές  

(Τροποποιήσεις στα δηµοσιευµένα πρότυπα έναρξης ισχύος 2007) 
 

• Τροποποίηση του ∆ΛΠ 1 Παρουσίαση των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Εξαιτίας της έκδοσης του ∆ΠΧΠ 7 κάποιες τροποποιήσεις στο ∆ΛΠ 1 Παρουσίαση των Οικονοµικών 

Καταστάσεων ήταν απαραίτητες και κάποιες επιπλέον απαιτήσεις που προστέθηκαν στο ∆ΛΠ 1 που 

αφορούν στις γνωστοποιήσεις πληροφοριών µιας οικονοµικής οντότητας. Η Eταιρία πλέον 

δηµοσιεύσει στοιχεία που αφορούν στους σκοπούς διαχείρισης των κεφαλαίων τις διαδικασίες και 

πολιτικές που ακολουθεί. Οι γνωστοποιήσεις αυτές που απαιτούνται µε βάση την αλλαγή του ∆ΛΠ 1 

παρουσιάζονται στην σηµείωση 5.2. 

 

• Υιοθέτηση του ∆ΠΧΠ 7 Χρηµατοοικονοµικά µέσα: Γνωστοποιήσεις 

Το ∆ΠΧΠ 7 εφαρµόζεται υποχρεωτικά για τις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις που δηµοσιεύονται για 

περίοδο που ξεκινά την 01.01.2007 ή µεταγενέστερα. Το ∆ΠΧΠ 7 αντικαθιστά και τροποποιεί τις 

απαιτούµενες γνωστοποιήσεις που προηγουµένως καθοριζόταν από το IAS 32 και υιοθετήθηκε από την 

εταιρεία για τις οικονοµικές καταστάσεις του 2007. Όλες οι γνωστοποιήσεις που αφορούν σε 

χρηµατοοικονοµικά µέσα καθώς και τα στοιχεία της συγκριτικής περιόδου έχουν επικαιροποιηθεί µε 

σκοπό να ανταποκρίνονται στις απαιτήσεις του νέου προτύπου. 

 

Η πρώτη εφαρµογή του Προτύπου δεν έχει οδηγήσει σε αναπροσαρµογές των κονδυλίων των 

προηγούµενων χρήσεων όσον αφορά στις ταµειακές ροές, τα καθαρά αποτελέσµατα ή σε άλλα 

κονδύλια του Ισολογισµού. 

 

5.2 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 η Eταιρία δεν έχει προγενέστερα υιοθετήσει: 

 

 

 

 



EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ.     

Ετήσιες Οικονοµικές καταστάσεις για τη χρήση από 1η Ιανουαρίου έως 31η ∆εκεµβρίου 2007  29

Πρότυπα ή 

∆ιερµηνείες 

Περιγραφή Έναρξη ισχύος από τη χρήση 

που ξεκινά την ή µετά την: 

Ε∆∆ΠΧΠ 11 ∆ΠΧΠ 2 – Συναλλαγές Συµµετοχικών Τίτλων της Ίδιας Επιχείρησης ή 

Επιχειρήσεων του Ίδιου Οµίλου 

01.03.2007 

Ε∆∆ΠΧΠ 12 Συµφωνίες για Παραχώρηση ∆ικαιώµατος Παροχής Υπηρεσιών 01.01.2008 

Ε∆∆ΠΧΠ 13 Προγράµµατα Πιστότητας Πελατών 01.07.2008 

Ε∆∆ΠΧΠ 14 ∆ΛΠ 19 – Όριο Περιουσιακών Στοιχείων Καθορισµένων Παροχών, 

Ελάχιστες Απαιτήσεις Χρηµατοδότησης και η Αλληλεπίδρασή τους 

01.01.2008 

∆ΛΠ 23 Κόστος ∆ανεισµού (Αναθεωρηµένο 2007) 01.01.2009 

∆ΛΠ 1 Παρουσίαση Των Οικονοµικών Καταστάσεων (Αναθεωρηµένο 2007) 01.01.2009 

∆ΠΧΠ 8 Οικονοµικές Πληροφορίες κατά τοµέα 01.01.2009 

 

Συνοπτικά τα οι ανωτέρω διερµηνείες και Πρότυπα ορίζουν τα ακόλουθα: 

 

Ε∆∆ΠΧΠ 11 : ∆ΠΧΠ 2 - Συναλλαγές Συµµετοχικών Τίτλων της Ίδιας Επιχείρησης ή 
Επιχειρήσεων του Ίδιου Οµίλου 
 

Η Ε∆∆ΠΧΠ 11 παρέχει οδηγίες για το εάν οι συµφωνίες παροχών που εξαρτώνται από την αξία των 

µετοχών θα πρέπει να θεωρούνται πληρωµές µε µετρητά ή µε συµµετοχικούς τίτλους στις οικονοµικές 

καταστάσεις της επιχείρησης. Αυτή είναι µία σηµαντική διάκριση καθώς υπάρχουν σηµαντικές 

διαφορές στους απαιτούµενους λογιστικούς χειρισµούς. 

Για παράδειγµα, οι πληρωµές µε µετρητά αποτιµώνται στην εύλογη αξία σε κάθε ηµεροµηνία 

ισολογισµού. Αντιθέτως, στις πληρωµές µε συµµετοχικούς τίτλους η εύλογη αξία προσδιορίζεται κατά 

την ηµεροµηνία της παροχής και αναγνωρίζεται στην περίοδο που η σχετική υπηρεσία παρέχεται. 

Παρόλο που η Ε∆∆ΠΧΠ 11 επικεντρώνεται σε πληρωµές στο προσωπικό βασιζόµενες σε 

συµµετοχικούς τίτλους η λογική της µπορεί να εφαρµοστεί και σε άλλες παρόµοιες συναλλαγές µε 

προµηθευτές αγαθών και υπηρεσιών. Οι οντότητες οφείλουν να εφαρµόζουν την παρούσα ∆ιερµηνεία 

για ετήσιες περιόδους που αρχίζουν την 1η Μαρτίου 2007,ή µεταγενέστερα. Επιτρέπεται η εφαρµογή 

πριν από την ηµεροµηνία αυτή. Εάν µία οντότητα εφαρµόζει την παρούσα διερµηνεία για µία περίοδο 

η οποία αρχίζει πριν από την 1η Μαρτίου 2007, πρέπει να το γνωστοποιήσει. 

 
Ε∆∆ΠΧΠ 12: Συµφωνίες για Παραχώρηση ∆ικαιώµατος Παροχής Υπηρεσιών 
 
Η Ε∆∆ΠΧΠ 12 παρέχει οδηγίες για τον λογιστικό χειρισµό συµφωνιών στις οποίες (i) µία οντότητα 

του δηµοσίου τοµέα (ο «παραχωρητής») χορηγεί συµβάσεις για την παροχή δηµοσίων υπηρεσιών σε 

επιτηδευµατίες του ιδιωτικού τοµέα («διαχειριστές των παραχωρήσεων») και (ii) αυτές οι υπηρεσίες 
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που παρέχονται προϋποθέτουν τη χρήση της υποδοµής από τον διαχειριστή της παραχώρησης (ιδιωτική 

επιχείρηση). Η Ε∆∆ΠΧΠ 12 δεν καλύπτει όλα τα είδη υπηρεσιών παραχώρησης. Εφαρµόζεται µόνο 

για συµφωνίες µεταξύ δηµοσίου και ιδιωτικού τοµέα στις οποίες ο διαχειριστής χρησιµοποιεί την 

υποδοµή. ∆εν καλύπτει, λοιπόν, συµβάσεις εκχώρησης µεταξύ επιχειρήσεων του ιδιωτικού τοµέα. 

Ο Οδηγός Εφαρµογής της Ε∆∆ΠΧΠ 12 ξεκαθαρίζει ότι αυτές οι ρυθµιστικές αρχές ή ο έλεγχος της 

υπηρεσίας δεν προϋποθέτουν ο παραχωρητής να έχει πλήρη έλεγχο της τιµολόγησης ή του τρόπου 

χρήσης της υποδοµής. Γι αυτό τον λόγο υποκειµενική κρίση απαιτείται για ορισµένες περιπτώσεις 

προκειµένου να προσδιοριστεί αν εντάσσονται στον σκοπό της ∆ιερµηνείας. 

Συµφωνίες που δεν εντάσσονται στον σκοπό της Ε∆∆ΠΧΠ 12 θα πρέπει να χειρίζονται σύµφωνα µε τα 

υπόλοιπα ∆ΠΧΠ. Συµφωνίες στις οποίες ο διαχειριστής ελέγχει την υποδοµή είναι πιθανό να οδηγούν 

σε αναγνώριση των περιουσιακών στοιχείων της σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 16 ή να αποτελούν µίσθωση 

(σύµφωνα µε την Ε∆∆ΠΧΠ 4). 

Η Ε∆∆ΠΧΠ 12 εφαρµόζεται για ετήσιες περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1η Ιανουαρίου 2008. 

Νωρίτερη εφαρµογή της επιτρέπεται. Η αναδροµική εφαρµογή της απαιτείται κατά την µετάβαση αλλά 

υπάρχουν εξαιρέσεις σε αυτή την απαίτηση για την περίπτωση που η πλήρης αναδροµική εφαρµογή 

είναι ανέφικτη. 

 
Ε∆∆ΠΧΠ 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∆∆ΠΧΠ 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 IFRIC 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. 

 
Ε∆∆ΠΧΠ 14: ∆ΛΠ 19 - Όριο Περιουσιακών Στοιχείων Καθορισµένων Παροχών, Ελάχιστες 
Απαιτήσεις Χρηµατοδότησης και η Αλληλεπίδρασή τους 
 
Η Ε∆∆ΠΧΠ 14 καλύπτει την αλληλεπίδραση µεταξύ των ελαχίστων απαιτήσεων χρηµατοδότησης (οι 

οποίες συνήθως επιβάλλονται από νόµους και κανονισµούς) και της µέτρησης ενός περιουσιακού 
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στοιχείου καθορισµένων παροχών Το θέµα µελέτης της Ε∆∆ΠΧΠ 14 σχετίζεται µόνο µε περιορισµένες 

περιπτώσεις προγραµµάτων καθορισµένων παροχών µετά την έξοδο από την υπηρεσία τα οποία 

βρίσκονται «σε πλεόνασµα» ή υπόκεινται σε ελάχιστες απαιτήσεις χρηµατοδότησης. Μεταξύ άλλων 

θεµάτων, ασχολείται ειδικά µε την έννοια «διαθέσιµο» που χρησιµοποιείται στο ∆ΛΠ 19. Γενικά, η 

∆ιερµηνεία επεξηγεί ότι ένα οικονοµικό όφελος είναι διαθέσιµο εάν η επιχείρηση έχει ένα 

ανεπιφύλακτο δικαίωµα να αναγνωρίσει το όφελος κατά την διάρκεια ή κατά τον διακανονισµό του 

προγράµµατος καθορισµένων παροχών. Η αναγνώριση του στοιχείου δεν εξαρτάται από το εάν τα 

οικονοµικά οφέλη είναι άµεσα αναγνωρίσιµα κατά την ηµεροµηνία του ισολογισµού ή από το πώς 

προτίθεται να χρησιµοποιήσει το τυχόν πλεόνασµα. Η ∆ιερµηνεία επιπλέον ασχολείται µε τον 

λογιστικό χειρισµό µιας υποχρέωσης για τις ελάχιστες απαιτήσεις χρηµατοδότησης που προκύπτουν 

από υπηρεσίες που έχουν ήδη ληφθεί από την επιχείρηση. Η Ε∆∆ΠΧΠ 14 εφαρµόζεται για περιόδους 

που ξεκινούν την ή µετά την 1η Ιανουαρίου 2008. Ως εξαίρεση, η Ε∆∆ΠΧΠ 14 δεν απαιτεί πλήρη 

αναδροµική εφαρµογή. Η εφαρµογή απαιτείται κατά την έναρξη της πρώτης περιόδου για την οποία η 

∆ιερµηνεία έχει εφαρµογή. 

 

∆ΛΠ 23: Κόστος ∆ανεισµού (αναθεωρηµένο 2007) 
 
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. 

Το αναθεωρηµένο Πρότυπο εφαρµόζεται για κόστη δανεισµού σχετιζόµενα µε πάγια περιουσιακά 

στοιχεία που πληρούν τις προϋποθέσεις και η ηµεροµηνία έναρξης ισχύος του είναι την ή µετά την 1η 

Ιανουαρίου 2009. Νωρίτερη εφαρµογή του επιτρέπεται. 

 

∆ΛΠ 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 µετόχους µε την ιδιότητά τους ως 
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µέτοχοι (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 ∆ΛΠ 1 είναι υποχρεωτική για τις περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1η 

Ιανουαρίου 2009 ενώ οι απαιτήσεις αυτές έχουν εφαρµογή και στο ∆ΛΠ 8 «Λογιστικές πολιτικές, 

αλλαγές στις λογιστικές εκτιµήσεις και λάθη». Οι αλλαγές που προκαλούνται από την τροποποίηση του 

∆ΛΠ 1 εφαρµόζονται αναδροµικά (∆ΛΠ 8.19 (β)). Νωρίτερη εφαρµογή ενθαρρύνεται, αρκεί το 

γεγονός αυτό να γνωστοποιείται στις επεξηγηµατικές σηµειώσεις που συνοδεύουν τις οικονοµικές 

καταστάσεις της επιχείρησης. 

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. 

Η επίδραση από την εφαρµογή του αναθεωρηµένου ∆ΛΠ 23 δεν έχει ακόµα προσδιορισθεί. Όπως 

αναφέρθηκε ανωτέρω 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. Αυτό αναµένεται να επηρεάσει την επιµέτρηση των παγίων που είναι εσωτερικώς 

δηµιουργούµενα στα πλαίσια της διαδικασίας έρευνας και ανάπτυξης της Εταιρείας. 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 θα επηρεάσει κατά βάση την χρονική στιγµή της αναγνώρισης του εξόδου όπως και τον 

τρόπο παρουσίασης του εξόδου αυτού (χρηµατοοικονοµικό κόστος έναντι αποσβέσεων). 

 

• Υιοθέτηση του ∆ΠΧΠ 8 Λειτουργικοί Τοµείς 

 

Το ∆ΠΧΠ 8 Λειτουργικοί Τοµείς, αντικαθιστά το ∆ΛΠ 14 Οικονοµικές Πληροφορίες κατά Τοµέα. Οι 

κυριότερες αλλαγές συνοψίζονται στα εξής: 

1. Τα αποτελέσµατα κάθε τοµέα βασίζονται στα λειτουργικά αποτελέσµατα κάθε ξεχωριστού τοµέα 

πληροφόρησης. Στα αποτελέσµατα των λειτουργικών τοµέων δεν περιλαµβάνονται, το 

χρηµατοοικονοµικό κόστος και τα χρηµατοοικονοµικά έσοδα, περιλαµβανοµένων των 

αποτελεσµάτων που προκύπτουν από επενδύσεις στο µετοχικό κεφάλαιο εταιρειών, καθώς και τα 

αποτελέσµατα από φόρους και από διακοπείσες δραστηριότητες. 
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2. Επιπλέον, για σκοπούς διοικητικών αποφάσεων που αφορούν στην κατανοµή των πόρων στους 

λειτουργικούς της τοµείς αλλά και για τον σκοπό της µέτρησης της αποδοτικότητας των τοµέων, 

δεν λαµβάνει υπόψη τα έξοδα που αφορούν στις παροχές προς το προσωπικό λόγω εξόδου από την 

υπηρεσία ούτε και το κόστος που προκύπτει από τον διακανονισµό των συναλλαγών που 

βασίζονται σε συµµετοχικούς τίτλους. 

 

Η Eταιρία δεν έχει σκοπό να εφαρµόσει κανένα από τα Πρότυπα ή τις ∆ιερµηνείες νωρίτερα από την 

ηµεροµηνία έναρξη ισχύος τους.  

 
 
5.3 Σηµαντικές λογιστικές αποφάσεις, εκτιµήσεις και υποθέσεις 
 
Η ∆ιοίκηση της Eταιρίας 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 ταµειακών της ροών. 

Ως αποτέλεσµα των ανωτέρω : 

• Επιλέγει τις λογιστικές αρχές σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (∆.Λ.Π.) και τα  

∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Παρουσίασης (∆.Π.Χ.Π.) 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. 

 

5.4 Χρηµατοοικονοµικά εργαλεία 

 
Τα βασικά χρηµατοοικονοµικά εργαλεία της εταιρίας είναι τα ταµειακά διαθέσιµα, οι βραχυπρόθεσµες 

επενδύσεις και οι βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις και υποχρεώσεις. Η αποτίµηση όλων των 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων γίνεται στην εύλογη αξία τους, µε αναγνώριση των µεταβολών στην 

Κατάσταση  Αποτελεσµάτων.   

 

Ειδικότερα για τις Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις (Χαρτοφυλάκιο), η ∆ιοίκηση της Εταιρίας αποφάσισε 

να τις χαρακτηρίζει ως «κατεχόµενες για εµπορικούς σκοπούς». Στην περίπτωση αυτή η αρχική 
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αναγνώριση γίνεται στην εύλογη αξία χωρίς να επιβαρύνεται µε τα έξοδα διενέργειας της συναλλαγής, 

και στην συνέχεια  αποτιµάται  επίσης στην εύλογη αξία µέσω της Κατάστασης Αποτελεσµάτων, όπως 

ορίζει το ∆.Λ.Π. 39. 

 

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 της Εταιρίας. 

 
∆εν υπάρχουν ενέχυρα επί των Χρηµατοοικονοµικών Στοιχείων Ενεργητικού. 

 
5.5 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 την ηµεροµηνία αυτή. Οι συναλλαγµατικές διαφορές που 

προκύπτουν από τη µετατροπή καταχωρούνται στο λογαριασµό αποτελεσµάτων. 

 
5.6 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. 
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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.  

 
5.7 Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις 

 
Το κονδύλι «Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις» περιλαµβάνει το Χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας, µε την 

έννοια όλων των ανωτέρω, όπου  η ∆ιοίκηση της εταιρίας το χαρακτηρίζει ως «κατεχόµενο για 

εµπορικούς σκοπούς». 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 µέσω της Κατάστασης Αποτελεσµάτων, όπως ορίζει το ∆.Λ.Π.39. 

Ως εύλογη αξία για τους εισηγµένους σε Χρηµατιστήριο τίτλους, είναι οι δηµοσιευµένες τιµές την 

ηµεροµηνία αναφοράς της συνταχθείσας Οικονοµικής Κατάστασης.  

Ως εύλογη αξία για  τους τίτλους Οµολόγων που κατέχει η Εταιρία θεωρούνται, οι δηµοσιευµένες τιµές 

τους στην ηµεροµηνία αναφοράς της συνταχθείσας Οικονοµικής Κατάστασης. 

 

Ο κύριος σκοπός των Εταιριών ∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίου είναι η διαχείριση χαρτοφυλακίου 

κινητών αξιών. 

Τα διαθέσιµα της εταιρίας τοποθετούνται µεταξύ άλλων σε:  

 

α) Κινητές αξίες και µέσα χρηµαταγοράς που έχουν γίνει δεκτά ή αποτελούν αντικείµενο 

διαπραγµάτευσης σε οργανωµένη αγορά που εδρεύει ή λειτουργεί σε κράτος-µέλος της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης. 

β)  Κινητές αξίες και µέσα χρηµαταγοράς που αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε άλλη 

αγορά κράτους-µέλους, εποπτευόµενη, που λειτουργεί κανονικά, είναι αναγνωρισµένη και ανοικτή 

στο κοινό. 

γ) Κινητές αξίες και µέσα χρηµαταγοράς που γίνονται δεκτά ή αποτελούν αντικείµενο 

διαπραγµάτευσης σε χρηµατιστήριο αξιών τρίτου κράτους ή σε άλλη αγορά τρίτου κράτους, 

εποπτευόµενη, που λειτουργεί κανονικά, είναι αναγνωρισµένη και ανοικτή στο κοινό. Τα 

χρηµατιστήρια αξιών και οι αγορές της περίπτωσης αυτής ορίζονται εκάστοτε µε απόφαση της 

Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 
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δ)  Νεοεκδιδόµενες κινητές αξίες, ύστερα από άδεια της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, εφόσον οι όροι 

έκδοσης περιλαµβάνουν την υποχρέωση υποβολής αίτησης για επίσηµη εισαγωγή σε 

χρηµατιστήριο αξιών ή σε άλλη αγορά των ανωτέρω περιπτώσεων α’, β’ και γ’ και εφόσον η 

εισαγωγή αυτή θα πραγµατοποιηθεί, το αργότερο, εντός ενός έτους από την έκδοση. 

ε) Μερίδια Οργανισµών Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές αξίες (Ο.Σ.Ε.Κ.Α.),οι οποίοι είναι 

εγκεκριµένοι βάσει των εθνικών νοµοθεσιών µε τις οποίες επήλθε εναρµόνιση µε την Οδηγία 

85/611/ΕΟΚ. 

στ) Καταθέσεις σε πιστωτικά ιδρύµατα αποδοτέες στους καταθέτες σε πρώτη ζήτηση ή προθεσµιακές 

καταθέσεις διάρκειας µέχρι 12 µηνών, εφόσον το πιστωτικό ίδρυµα έχει την καταστατική του έδρα 

σε κράτος-µέλος ή, εάν η καταστατική έδρα του πιστωτικού ιδρύµατος βρίσκεται σε τρίτη χώρα, 

εφόσον το ίδρυµα υπόκειται σε καθεστώς προληπτικής εποπτείας το οποίο θεωρείται τουλάχιστον 

ισοδύναµο µε αυτό που ισχύει στην Ελλάδα. Οι τρίτες χώρες της περίπτωσης αυτής ορίζονται 

εκάστοτε µε απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, ύστερα από γνώµη της Τράπεζας της 

Ελλάδος.  

 

5.8 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. 

 

5.9 ∆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. 
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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. 

 

5.10 Ίδια κεφάλαια  

 
Το µετοχικό κεφάλαιο προσδιορίζεται σύµφωνα µε την ονοµαστική αξία των µετοχών που έχουν 
εκδοθεί. Οι κοινές µετοχές ταξινοµούνται στα ίδια κεφάλαια.  
 
 

5.11 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.  

  

5.12 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.  

 

5.13 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 
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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.    

 
5.14 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. 

 
5.15 Φορολογικό καθεστώς (Ν. 3371/2005 όπως τροποποιήθηκε µε τον Ν.3522/2006) 
 
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 εταιρίες 

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.  

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. 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.  
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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. 

 

5.16 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 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 
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Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, την Ένωση Θεσµικών Επενδυτών, στο Χρηµατιστήριο Αθηνών και επίσης 

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

 

5.17 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. 

 

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 της επιχειρηµατικής δραστηριότητα ς της Εταιρίας έχει ως εξής: 

 
  

Χρεόγραφα 
εσωτερικού 

Χρεόγραφα 
εξωτερικού 

Λοιπές 
απαιτήσεις 

∆ιαθέσιµα 
Παράγωγα 
χρηµατ/κα 
προϊόντα 

Συναλ/τικές 
διαφορές 

Μη 
κατανεµηµένα 

στοιχεία 

Γενικό  
Σύνολο 
Εταιρίας 

Σύνολο 
Ακαθάριστων  
Εσόδων 1.581.363,44 400.878,61   (345.923,07) (180.711,72) 1.455.607,26

Πάγιο 
Ενεργητικό       25.581,33 25.581,33

Άλλες απαιτήσεις   195.069,34     195.069,34

Βραχυπρόθεσµες 
Επενδύσεις  11.500.311,60 12.067.902,40      23.568.214,00

∆ιαθέσιµα    3.722.855,32    3.722.855,32

Σύνολο 
Κυκλοφορούντος 
Ενεργητικού 11.500.311,60 12.067.902,40 195.069,34 3.722.855,32    27.486.138,66

Άλλες τρέχουσες 
υποχρεώσεις       157.806,00 157.806,00

 
 
Η ανάλυση των χρεογράφων εξωτερικού ανά γεωγραφικό τοµέα έχει ως εξής: 
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(Ποσά εκφρασµένα σε €) 
Μετοχές εισηγµένες σε Χρηµατιστήρια εντός ζώνης ευρώ  

Χρηµατιστήρια EURONEXT – ΦΡΑΝΚΦΟΥΡΤΗΣ 1.906.608,00 

Οµόλογα εισηγµένα σε Χρηµατιστήρια εντός ζώνης ευρώ  

Χρηµατιστήρια EURONEXT – ΛΟΥΞΕΜΒΟΥΡΓΟΥ 5.152.917,67 

Σύνολο Χρεογράφων Εξωτερικού εντός ζώνης ευρώ 7.059.525,67 

Μετοχές εισηγµένες σε Χρηµατιστήρια εκτός ζώνης ευρώ  

Χρηµατιστήριο Ν. ΥΟΡΚΗΣ 3.472.440,04 

Χρηµατιστήριο ΖΥΡΙΧΗΣ 1.082.703,83 

Χρηµατιστήριο ΛΟΝ∆ΙΝΟΥ 357.810,05 

Χρηµατιστήριο ΣΙ∆ΝΕΥ 95.422,81 

Σύνολο Χρεογράφων Εξωτερικού εκτός ζώνης ευρώ 5.008.376,73 

ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 12.067.902,40 

 
 
Περαιτέρω ανάλυση του κονδυλίου «Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις» της 31.12.2007 παρατίθεται στον 

συνηµµένο πίνακα επενδύσεων της 31.12.2007, ο οποίος σύµφωνα µε την χρηµατιστηριακή νοµοθεσία 

έχει κατατεθεί στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς. 

 

6. ∆ιαχείριση χρηµατοοικονοµικού κινδύνου  

 
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, 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: 

 

1. Κίνδυνος αγοράς 

Η Εταιρία:  

• ∆εν επενδύει πάνω από 10% των ιδίων κεφαλαίων της σε κινητές αξίες του ιδίου εκδότη.  
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• ∆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 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 το έτος 2007 η µέγιστη τιµή του VaR σε απόλυτη τιµή ανέρχεται σε 573.522,00 ευρώ που 
αντιπροσωπεύει το 2,06% του NAV, ενώ η ελάχιστη σε 135.722,00 ευρώ ή 0,49%  του NAV. Στις 
31.12.2007 το VaR είναι 397.374,00 ευρώ ή 1,45% του NAV. 
 
∆εν χρησιµοποιούνται εναλλακτικές µέθοδοι υπολογισµού του κινδύνου της αγοράς, όπως ο 
συντελεστής ευαισθησίας beta. Αναµένεται να χρησιµοποιηθεί µαζί και µε άλλα risk metrics (sharp 
ratio, traynor ratio) εντός του 2008. 
 
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). 
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Στις 31.12.2007 λόγω των αρνητικών συσχετίσεων που παρουσιάζεται µεταξύ των συντελεστών 
κινδύνου των οµολόγων και των υπολοίπων µετοχικών τίτλων το VaR του συνόλου των οµολόγων του 
χαρτοφυλακίου παίρνει αρνητική αξία µεγέθους 767,00 ευρώ.  
 

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 παρακάτω πίνακας παρουσιάζει την ευαισθησία του αποτελέσµατος των χρήσεων 2007 και 2006 

καθώς και των ιδίων κεφαλαίων σε περίπτωση µεταβολής του επιτοκίου κατά µία ποσοστιαία µονάδα 

+1% ή –1% (2006: +/-1%). Οι αλλαγές στα επιτόκια εκτιµάται ότι κινούνται σε µία λογική βάση σε 

σχέση µε τις πρόσφατες συνθήκες της αγοράς. 

  2007   2006 
  1,0% -1,0%  1,0% -1,0% 
Αποτέλεσµα χρήσης 85.397 (85.397)  83.892 (83.892) 
Καθαρή Θέση 85.397 (85.397)  83.892 (83.892) 
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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. 
 
Στις 31.12.2007 οι µετοχικές θέσεις από άποψη ρευστότητας κατανέµονται ως εξής: 
   

∆υνατότητα πλήρους 
ρευστοποίησης θέσης (ηµέρες)

Συµµετοχή στο 
χαρτοφυλάκιο % Αξία 

1 ηµέρες 59,03 16.180.026 
3 ηµέρες 2,65 724.771 
6 ηµέρες 5,26 1.440.512 
9 ηµέρες                    0,26 69.987 

  67,19 18.415.296 
 

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 31.12.2007 και την 31.12.2006 αντίστοιχα 

αναλύονται ως εξής: 
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Ονοµαστικά ποσά US$ GBP CHF US$ GBP CHF
Χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία 3.861.047 906.421 1.522.680 4.052.241 889.909 1.539.930
Χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις (17.552) -                  -                  (4.352) -                -                 
Βραχυχρόνια έκθεση 3.843.496 906.421 1.522.680 4.047.889 889.909 1.539.930

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

20062007

 
 

Οι παρακάτω πίνακες παρουσιάζουν την ευαισθησία του αποτελέσµατος της χρήσης καθώς και των 

ιδίων κεφαλαίων σε σχέση µε τα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία και τις χρηµατοοικονοµικές 

υποχρεώσεις και τη συναλλαγµατική ισοτιµία ∆ολαρίου / Ευρώ, Λίρας Αγγλίας / Ευρώ και Ελβετικό 

Φράγκο / Ευρώ.   

 

Υποθέτουµε ότι πραγµατοποιείται µία αλλαγή την 31η ∆εκεµβρίου 2007 στη συναλλαγµατική ισοτιµία 

∆ολαρίου / Ευρώ, Λίρας Αγγλίας / Ευρώ και Ελβετικό Φράγκο / Ευρώ της τάξεως του ±10%. 

(2006:10%).  

 

Σε περίπτωση όπου η ισοτιµία των ξένων νοµισµάτων µε το Ευρώ ανέβει κατά +10%, τότε στο 

αποτέλεσµα της χρήσης και στα ίδια κεφάλαια θα έχουµε την εξής επίπτωση (σε ευρώ): 

 
 2007  2006  
 Ονοµαστικά ποσά USD GBP CHF USD GBP CHF
Αποτέλεσµα χρήσης 384.348,61 90.635,07 152.258,11 404.788,17 88.990,71 153.988,94
Καθαρή Θέση 384.348,61 90.635,07 152.258,11 404.788,17 88.990,71 153.988,94

 

Σε περίπτωση όπου στις 31.12.2007 η ισοτιµία των ξένων νοµισµάτων µε το Ευρώ πέσει κατά -10%, 

τότε στο αποτέλεσµα της χρήσης και στα ίδια κεφάλαια θα έχουµε την εξής επίπτωση (σε ευρώ): 

 
 2007  2006  
 Ονοµαστικά ποσά USD GBP CHF USD GBP CHF
Αποτέλεσµα χρήσης (384.348,61) (90.635,07) (152.258,11) (404.788,17) (88.990,71) (153.988,94)
Καθαρή Θέση (384.348,61) (90.635,07) (152.258,11) (404.788,17) (88.990,71) (153.988,94)

 

 Η έκθεση της Εταιρίας στο συναλλαγµατικό κίνδυνο ποικίλλει κατά τη διάρκεια του έτους ανάλογα µε 

τον όγκο των συναλλαγών σε ξένο νόµισµα. Εν τούτοις η ανωτέρω ανάλυση θεωρείται 

αντιπροσωπευτική της έκθεσης της Εταιρίας στο συναλλαγµατικό κίνδυνο. 
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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 

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.  
 

7. Σηµειώσεις στις οικονοµικές καταστάσεις  

7.1 Πάγια 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 
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Η Εταιρία δε διαθέτει ιδιόκτητα ακίνητα περιουσιακά στοιχεία. 

 

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

στοιχεία αφορούν στην προσαρµογή των συντελεστών απόσβεσης στην ωφέλιµη ζωή τους η οποία 

µεταβλήθηκε σε σχέση µε τα προηγούµενα πρότυπα, ώστε οι αξίες των παγίων να αντικατοπτρίζουν 

περισσότερο την πραγµατικότητα.  

 

Η Εταιρία στα ασώµατα 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 προηγούµενα πρότυπα αποσβένονταν µε ετήσιο συντελεστή 30%.  

 

Ο πίνακας παγίων της Εταιρίας στις 31.12.2007 αναλύεται ως εξής: 
 
Ενσώµατα Πάγια 
 

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΣ 
ΚΤΗΣΗ 
31.12.06 

ΑΓΟΡΕΣ 
ΧΡΗΣΗΣ ΣΥΝΟΛΟ

ΑΠΟΣΒΕ-
ΣΘΕΝΤΑ 
31.12.06 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ 
01.01-31.12.07

ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΠΟΣΒΕΣΘΕΝΤΩΝ

31.12.07 

ΑΝΑΠΟΣΒΕΣΤΟ 
ΥΠΟΛΟΙΠΟ 

31.12.07 
Έπιπλα 21.948,57 0,28 21.948,85 18.587,11 561,79 19.148,90 2.799,95 
Σκεύη 413,69 138,30 551,69 403,13 10,31 413,44 138,25 
Μηχαν. γραφείου 230,82 - 230,82 144,81 16,66 161,47 69,35 
Η/Υ 25.369,68 1.327,84 26.697,52 16.721,26 1.668,40 18.389,66 8.307,86 
Εξοπλισµός 
τηλεπικοινωνιών 10.599,83 2.103,01 12.702,84 7.606,28 537,18 8.143,46 4.559,38 

Λοιπός εξοπλισµός 19.747,43 809,20 20.556,63 11.751,17 1.484,22 13.235,39 7.321,24 
ΣΥΝΟΛΟ 78.310,02 4.378,33 82.688,35 55.213,76 4.278,56 59.492,32 23.196,03 

 
Ασώµατα Πάγια 
 

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΣ 
ΚΤΗΣΗ 
31.12.06 

ΑΓΟΡΕΣ 
ΧΡΗΣΗΣ ΣΥΝΟΛΟ

ΑΠΟΣΒΕ-
ΣΘΕΝΤΑ 
31.12.06 

ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ
01.01-31.12.07

ΣΥΝΟΛΟ 
ΑΠΟΣΒΕΣΘΕΝΤΩΝ

31.12.07 

ΑΝΑΠΟΣΒΕΣΤΟ 
ΥΠΟΛΟΙΠΟ 

31.12.07 

Λογισµικά 
προγράµµατα 30.072,64 - 30.072,64 26.009,49 1.677,85 27.687,34 2.385,30 

ΣΥΝΟΛΟ 30.072,64 - 30.072,64 26.009,49 1.677,85 27.687,34 2.385,30 

ΓΕΝΙΚΟ 
ΣΥΝΟΛΟ 108.382,66 4.378,33 112.760,99 81.223,25 5.956,41 87.179,66 25.581,33 
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7.2 Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις 

 
Η ανάλυση του λογαριασµού έχει ως εξής: 
 

 31.12.2007 31.12.2006 
Μετοχές Εσωτερικού 11.500.311,60 12.914.054,30 
Μετοχές Εξωτερικού 6.914.984,73 6.911.167,64 
Οµόλογα Εξωτερικού 5.152.917,67 4.589.750,00 
 23.568.214,00 24.414.971,94 

 
Αναλυτικότερα ο λογαριασµός «Βραχυπρόθεσµες Επενδύσεις» την 31η ∆εκεµβρίου 2007, 

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

31.12.2007, ο οποίος παρατίθεται στη σηµείωση 7.20 

 
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 

 
 31.12.2007 31.12.2006 

Χρεόγραφα σε Ευρώ 18.559.837,27 19.377.194,30 

Χρεόγραφα σε ξένο νόµισµα    

Χρεόγραφα σε δολάριο (USD) 3.472.440,04 3.222.809,42 

Χρεόγραφα σε ελβετικό φράγκο (CHF) 1.082.703,83 1.055.084,32 

Χρεόγραφα σε αγγλική λίρα (GBP) 357.810,05 633.708,12 

Χρεόγραφα σε δολάριο αυστραλίας (AUD) 95.422,81 126.175,78 

Σύνολο χρεογράφων σε ξένο νόµισµα 5.008.376,73 5.037.777,64 

Σύνολο 23.568.214,00 24.414.971,94 
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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  

1.243.611,52 ευρώ εκ των οποίων ποσό 1.206.757,83 ευρώ αφορά την αποτίµηση των χρεογράφων της 

Εταιρίας στην εύλογη αξία κατά την 31.12.2007 και το ποσό των 36.853,69 ευρώ αφορά την 

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

υποαξίας καταχωρήθηκε στην κατάσταση αποτελεσµάτων της χρήσης. 

 
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.  

 
Στις 31.12.2007 στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας περιλαµβάνεται µία µετοχή εταιρίας του Οµίλου 

«MARFIN INVESTMENT GROUP AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ», και συγκεκριµένα της VIVARTIA AΒΕΕ, 

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  

 

 VIVARTIA A.B.E.E  55.000 26,00 25,26 1.430.000,00 1.389.300,00 -40.700,00 

 

7.3 Λοιπά στοιχεία Ενεργητικού 

 
Αναλυτικότερα ο λογαριασµός «Λοιπά στοιχεία Ενεργητικού» περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 

 
 31.12.2007 31.12.2006
Χρηµατιστές  0,00 459.749,20
Λοιποί χρεώστες 850,05 18.306,36
Εγγυήσεις  5.220,00 0,00
Προπληρωµένα έξοδα 16.065,00 16.065,00
Έσοδα χρήσης εισπρακτέα 172.934,29 152.090,20
Σύνολο Άλλων Απαιτήσεων 195.069,34 646.210,76

  

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

εξωτερικού.  

Στο κονδύλι «Εγγυήσεις» το ποσό αφορά εγγύηση ενοικίου των γραφείων της Εταιρίας. 

Τα προπληρωµένα έξοδα αφορούν συνδροµή για την αµοιβή διαχείρισης επενδυτικού κινδύνου. 
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Τα έσοδα χρήσης εισπρακτέα αφορούν τόκους οµολόγων οι οποίοι αντιστοιχούν στην χρήση αλλά δεν 

είχαν καταστεί µέχρι την 31.12.2007 απαιτητοί. 

 

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. 
 
7.4 ∆ιαθέσιµα 

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

Επενδύσεων της Εταιρίας. 

 

Συγκεκριµένα περιλαµβάνει τα εξής ποσά:  

 31.12.2007 31.12.2006 
Ταµείο σε ευρώ 92,37 225,34 
Καταθέσεις όψεως σε ευρώ 2.346.418,96 2.196.247,38 
Καταθέσεις όψεως σε ξένο νόµισµα 1.376.343,99 602.406,99 
Καταθέσεις προθεσµίας σε ευρώ 0,00 73.955,07 
Καταθέσεις προθεσµίας σε ξένο νόµισµα 0,00 741.017,47 
Σύνολο ∆ιαθεσίµων 3.722.855,32 3.613.852,25 

 

7.5 Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 

 

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

καταβολή παροχών µε βάση µε το χρόνο της προϋπηρεσίας του καθενός, µε βάση αναλογιστική µελέτη 

η οποία διενεργήθηκε µέσα στη χρήση του 2007, εκτιµήθηκε στο συνολικό ποσό των 10.748,00 ευρώ 

και το οποίο εµφανίζεται στο κονδύλι «Λοιπές µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις». Το αντίστοιχο ποσό 

στις 31.12.2006 ήταν 8.874,60 ευρώ. 

 

Αριθµός εργαζοµένων και κόστος εργοδότησής τους 
 

Αναλυτικότερα, η εταιρία είχε προσωπικό 4 άτοµα την 31η ∆εκεµβρίου 2007 και αντίστοιχα 4 άτοµα 

στις 31.12.2006. Τα κόστη εργοδότησής τους ήταν στις 31.12.2007 και στις 31.12.2006 αντίστοιχα: 
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 31.12.2007 31.12.2006 

Μισθοί 132.584,31 173.353,19 

Εργοδοτικές εισφορές και επιβαρύνσεις 28.480,56 29.866,76 

Παρεπόµενες παροχές & έξοδα προσωπικού  3.112,74 0,00 

Αποζηµίωση Απόλυσης 0,00 25.433,33 

Σύνολο 164.177,61 228.653,28 

 
 

7.6 Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 

 

Στο κονδύλι «Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις» περιλαµβάνονται τα εξής ποσά: 

 31.12.2007 31.12.2006
Προµηθευτές 62.011,58 1.525.561,17
Υποχρεώσεις από παράγωγα στην Prudential 0,00 4.351,75
Υποχρεώσεις από φόρους και τέλη 75.555,23 52.064,06
Οφειλές προς ασφαλιστικούς οργανισµούς 6.521,13 5.612,03
Πιστωτές 0,00 3.570,50
Έξοδα χρήσεως δεδουλευµένα 13.718,06 10.999,17
Σύνολο βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων 157.806,00 1.602.158,68

 

Στο υπόλοιπο του λογαριασµού «Προµηθευτές» περιλαµβάνονται υποχρεώσεις από χρηµατιστηριακές 

πράξεις αγοράς πινακιδίων, υποχρεώσεις που αφορούν αµοιβές διαχείρισης και υποχρεώσεις σε 

προµηθευτές της Εταιρίας. 

 
Στα «Έξοδα χρήσεως δεδουλευµένα» περιλαµβάνονται αµοιβές Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών καθώς 

και ασφάλιστρα προσωπικού.  

 
Με βάση την χρηµατιστηριακή νοµοθεσία όλες οι υποχρεώσεις προς τους χρηµατιστές εξοφλούνται σε 
τρεις εργάσιµες ηµέρες τόσο για το ξένο όσο και το ελληνικό χρηµατιστήριο. 
 

7.7 Φόρος Ν.3522/2006 

 

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

από 01.01.2007 και αναφέρεται στη σηµείωση 5.15. ∆εν κρίθηκε αναγκαίος ο υπολογισµός 
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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). 

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

ύψος των 135.866,56 ευρώ, για την τρέχουσα  περίοδο (01.01.2007-31.12.2007). Για την αντίστοιχη 

περίοδο 01.01.2006 – 31.12.2006 το συνολικό ποσό του φόρου ανερχόταν σε 91.267,23 ευρώ.  

 

Η Εταιρία δεν έχει ελεγχθεί φορολογικά από την χρήση 2005 µέχρι και την κλειόµενη χρήση και 

συνεπώς οι φορολογικές της υποχρεώσεις δεν έχουν καταστεί οριστικές. 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. 

7.8 Ίδια κεφάλαια 

 
Τα ίδια κεφάλαια της Εταιρίας αναλύονται ως εξής: 

 

 31.12.2007 31.12.2006
Μετοχικό Κεφάλαιο 27.104.444,70 38.583.974,22
Αποθεµατικά  10.537,88 10.537,88
Αποτελέσµατα εις νέον 228.183,41 (11.503.351,02)
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 27.343.165,99 27.091.161,08

 

Στα αποτελέσµατα εις νέον, το συνολικό ποσό των 228.183,41 ευρώ προέκυψε από συµψηφισµό 

ζηµιών προηγούµενων χρήσεων ποσού (23.821,50) ευρώ, µε τα κέρδη µετά από φόρους χρήσης 2007 

ποσού 252.004,91 ευρώ. Η πρόταση του ∆.Σ. της Εταιρίας για τη διανοµή των κερδών που θα τεθεί 

προς έγκριση από την Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας είναι η εξής: 

Τακτικό Αποθεµατικό 11.409,17 ευρώ 

Μέρισµα (€ 0,02/µτχ) 212.583,88 ευρώ 

Υπόλοιπο κερδών εις νέον 4.190,36 ευρώ 

 228.183,41 ευρώ 
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Μετοχικό Κεφάλαιο 

 

Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας, σύµφωνα µε το Καταστατικό της ορίσθηκε σε εννέα 

δισεκατοµµύρια πεντακόσια εβδοµήντα εκατοµµύρια (9.570.000.000) δραχµές ή 28.085.106,38 ευρώ 

και διαιρείται σε εννέα εκατοµµύρια πεντακόσιες εβδοµήντα χιλιάδες (9.570.000) ανώνυµες µετοχές, 

ονοµαστικής αξίας χιλίων (1.000) δραχµών ή  2,93470286 ευρώ η κάθε µία, το οποίο καλύφθηκε 

ολοσχερώς σε µετρητά από 61 µετόχους, σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο άρθρο 5 του αρχικού 

Καταστατικού) (ΦΕΚ 5994/30.6.2000). 

 
Η εξέλιξη του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας έχει ως ακολούθως: 

 
I. Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 19.09.2001 αποφάσισε τη µετατροπή 

του µετοχικού κεφαλαίου και της ονοµαστικής αξίας των µετοχών από δραχµές σε ευρώ, σύµφωνα 

µε τα άρθρα 11 και 12 του Ν. 2842/2000 και τη µείωση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας 

κατά το ποσό των 15.335.925 δρχ. ή 45.006,38 ευρώ µε µείωση της ονοµαστικής αξίας κάθε 

µετοχής από 1.000 δραχµές ή 2,93470286 ευρώ σε 998,3975 δραχµές ή 2,93 ευρώ. Κατόπιν της 

ανωτέρω µετατροπής και µείωσης, το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε 9.554.688 

δραχµές ή 28.040.100 ευρώ διαιρούµενο σε 9.570.000 κοινές ανώνυµες µετοχές, ονοµαστικής αξίας 

σε 998,4 δραχµές ή 2,93 ευρώ η κάθε µία (ΦΕΚ 468/21.1.02). 

II. Η από 29.09.2003 Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας αποφάσισε τη µετατροπή 

των µετοχών από ανώνυµες σε ονοµαστικές. Κατόπιν της ανωτέρω µετατροπή, το µετοχικό 

κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε 28.040.100 ευρώ διαιρούµενο σε 9.570.000 κοινές 

ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας 2,93 ευρώ η κάθε µια (ΦΕΚ 12685/28.11.03). 

III. Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 21.11.2005 αποφάσισε την 

συγχώνευση µε απορρόφηση της εταιρίας «MARFIN GLOBAL INVESTMENTS Α.Ε.Ε.Χ.» και 

την αύξηση του µετοχικού της κεφαλαίου κατά το ποσό των 10.543.874,22 ευρώ, το οποίο 

αντιστοιχεί α) στο σύνολο του εισφερόµενου µετοχικού κεφαλαίου της Απορροφώµενης Εταιρίας 

ύψους 10.506.000 ευρώ και β) σε κεφαλαιοποιούµενο µέρος του Λογαριασµού Ειδικού 

Αποθεµατικού «∆ιαφορά από µετατροπή µετοχικού κεφαλαίου σε ευρώ» ύψους 37.874,22 ευρώ, µε 

την έκδοση 10.629.194 ονοµαστικών µετοχών ονοµαστικής αξίας 3,63 ευρώ η κάθε µια. Μετά την 

ολοκλήρωση της συγχώνευσης στις 31.01.2006, το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανερχόταν σε 

38.583.974,22 ευρώ διαιρούµενο σε 10.629.194 ονοµαστικές µετοχές ονοµαστικής αξίας 3,63 ευρώ 

η κάθε µια. 
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IV. Η Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων στις 19.06.2007 µεταξύ άλλων αποφάσισε τη µείωση 

του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά το ποσό των 11.479.529,52 ευρώ για κάλυψη 

ισόποσων ζηµιών παρελθουσών χρήσεων µε αντίστοιχη µείωση της ονοµαστικής αξίας της µετοχής 

από 3,63 ευρώ σε 2,55 ευρώ και την αντίστοιχη τροποποίηση του καταστατικού της Εταιρίας. Με 

την υπ' αριθµ. 422/09.07.2007 απόφαση του Γενικού ∆ιευθυντή της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και 

την υπ' αριθµ. Κ2-10574/11.07.2007 απόφαση του Υπουργείου Ανάπτυξης εγκρίθηκε η ανωτέρω 

µείωση του µετοχικού κεφαλαίου και η αντίστοιχη τροποποίηση του καταστατικού της Εταιρίας. 

Κατόπιν αυτών το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε 27.104.444,70 ευρώ και διαιρείται 

σε 10.629.194 µετοχές µε ονοµαστική αξία 2,55 ευρώ ανά µετοχή. Το ∆.Σ. του Χ.Α. στις 

19.07.2007 ενηµερώθηκε για τη µείωση της ονοµαστικής αξίας της µετοχής. Από την 25η Ιουλίου 

2007 οι µετοχές της Εταιρίας είναι διαπραγµατεύσιµες στο Χ.Α. µε τη νέα ονοµαστική αξία, 2,55 

ευρώ ανά µετοχή. 

 

Οι µέτοχοι µε ποσοστό µεγαλύτερο του 5% στις 31.12.2007 ήταν οι εξής: 

  

7.9 Ακαθάριστα αποτελέσµατα διαχείρισης χαρτοφυλακίου 
 

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

 
01.01 – 

31.12.2007 
01.01 – 

31.12.2006 
Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου 808.006,20 745.517,75
Κέρδη από αγοραπωλησίες & αποτίµηση χρεογράφων 647.601,06 2.098.895,14
Σύνολο (κέρδη) 1.455.607,26 2.844.412,89

 

 

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 

Α/Α Μέτοχος Ποσοστό συµµετοχής 
1 MARFIN INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 43,52% 
2 LAXEY GREEK INVESTMEΝTS LP 18,32% 
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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- 31.12.2007 01.01- 31.12.2006 

Τόκοι καταθέσεων  225.531,34 95.569,69
Τόκοι οµολόγων  295.793,50 292.277,99
Μερίσµατα εσωτερικού 176.661,30 252.804,20
Μερίσµατα εξωτερικού 107.101,55 104.865,87
Έσοδα από Stock Repos 2.918,51 0,00
Σύνολο προσόδων 
χαρτοφυλακίου 

808.006,20 745.517,75

 

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 

31.12.2007 περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 

 

 
Κέρδη από πώληση 
και αποτίµηση 

Ζηµίες από πώληση
και αποτίµηση 

Συνολικά 

Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εσωτερικού 2.979.853,92 (1.803.601,63) 1.176.252,29
Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εξωτερικού 1.837.106,35 (1.839.122,79) (2.016,44)
Παράγωγα 1.453.667,77 (1.799.590,84) (345.923,07)
Συναλλαγµατικές διαφορές (+ / -) 280.418,19 (461.129,91) (180.711,72)
Σύνολο κέρδη / (ζηµιές)  6.551.046,23 (5.903.445,17) 647.601,06
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Αντίστοιχα, ο λογαριασµός «Κέρδη/ζηµιές από αγοραπωλησίες και αποτίµηση χρεογράφων» την 

31.12.2006 περιλαµβάνει τα εξής ποσά: 

 

  

Κέρδη από 
πώληση και 
αποτίµηση 

Ζηµίες από πώληση
και αποτίµηση 

Συνολικά 

Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εσωτερικού 4.130.928,67 (2.192.837,97) 1.938.090,70
Χρεόγραφα (µετοχές και οµόλογα) εξωτερικού 1.475.221,15 (1.156.271,11) 318.950,04
Παράγωγα 1.792.730,35 (1.888.271,67) (95.541,32)
Συναλλαγµατικές διαφορές (+ / -) 147.312,81 (209.917,09) (62.604,28)
Σύνολο κέρδη / (ζηµιές)  7.546.192,98 (5.447.297,84) 2.098.895,14

 

7.10 ∆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 – 

31.12.2007 
01.01 – 

31.12.2006 
Αµοιβές και έξοδα τρίτων 568.901,00 766.899,00 
Παροχές τρίτων 29.201,37 25.852,42 
Φόροι - τέλη 67.992,38 80.417,32 
∆ιάφορα έξοδα 185.454,91 220.657,24 
Αποσβέσεις 4.765,13 6.139,62 
Σύνολο δαπανών διαχείρισης χαρτοφυλακίου 856.314,79 1.099.965,60 

 

7.11 Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 

 
Η ανάλυση του κονδυλίου έχει ως εξής:  
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 01.01 – 31.12.2007 01.01 – 31.12.2006 

Αµοιβές προσωπικού 164.177,61 228.653,28
Αµοιβές και έξοδα τρίτων 3.539,82 14.920,14
Παροχές τρίτων 7.300,34 6.463,10
Φόροι - τέλη 425,51 1.206,47
∆ιάφορα έξοδα 5.025,80 13.539,77
Τραπεζικά έξοδα 32,96 983,20
Αποσβέσεις 1.191,28 1.534,91
Προβλέψεις 1.873,40 3.127,93
Σύνολο εξόδων διοίκησης 183.566,72 270.428,81

 

7.12 Άλλα (έξοδα) / έσοδα 
 
Η ανάλυση του κονδυλίου έχει ως εξής:  

 31.12.2007 31.12.2006 
Φορολογικά πρόστιµα (62,80) (798,16) 
Έσοδα προηγούµενων χρήσεων 0,00 1.849,39 
Έσοδα από αχρησιµοποίητες προβλέψεις 0,00 11.938,82 
Λοιπά έκτακτα & ανόργανα έξοδα  (27.791,48) (3.792,28) 
Σύνολο (27.854,28) 9.197,77 

 

7.13 Κέρδη /ζηµιές ανά µετοχή 
 
Τα κέρδη ανά µετοχή υπολογίζονται µε διαίρεση των κερδών της χρήσης µετά από φόρους, δια του 

σταθµισµένου αριθµού των κοινών ονοµαστικών µετοχών σε κυκλοφορία. Τα κέρδη ανά µετοχή στις 

31.12.2007 & 31.12.2006 αντίστοιχα έχουν ως εξής:  

(Ποσά εκφρασµένα σε €) 

  31.12.2007 31.12.2006
Κέρδη χρήσης µετά από φόρους  252.004,91 1.391.949,02
Σταθµισµένος µέσος όρος µετοχών (01.01-31.12) 10.629.194 10.539.235*
Κέρδη µετά από φόρους ανά µετοχή–βασικά (σε ευρώ) 0,02 0,13 

 
* Η EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. ολοκλήρωσε στις 31.01.2006 µε την υπ’ αρ. Κ2-

1165/31.01.2006 εγκριτική απόφαση του Υπουργείου Ανάπτυξης τη συγχώνευση µε απορρόφηση της 
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τελούσας υπό εκκαθάριση «MARFIN GLOBAL INVESTMENTS Α.Ε.Ε.Χ.» µε Ισολογισµό 

Μετασχηµατισµού στις 30.06.2005. 

 
Τα µειωµένα κέρδη ανά µετοχή είναι ίδια µε τα βασικά. 

 

7.14 Ενδεχόµενες απαιτήσεις – υποχρεώσεις 

 

∆εν υπάρχουν επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές δικαστικών ή διαιτητικών οργάνων που να έχουν 

επίπτωση στη οικονοµική κατάσταση ή λειτουργία της εταιρίας.  

 

7.15 Μερίσµατα  

 

Φέτος, και µετά από τη διαγραφή των ζηµιών σύµφωνα µε την απόφαση της Τακτικής Γενικής 

Συνέλευσης των µετόχων της 19.06.2007, το ∆.Σ. της Εταιρίας για πρώτη φορά, θα προτείνει στην 

Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων την έγκριση διανοµής µερίσµατος € 0,02/µτχ το οποίο 

αντιστοιχεί σε µερισµατική απόδοση 0,93% επί της µέσης χρηµατιστηριακής τιµής της µετοχής το 

2007. 

 

7.16 Συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη 
 

• Συναλλαγές µε εταιρίες του Οµίλου MARFIN INVESTMENT GROUP ΑΕ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 

Με τις εταιρίες του Οµίλου MARFIN INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ, όπως αυτός 

έχει διαµορφωθεί από τον Ιούλιο του 2007 και µετά την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της 

MARFIN INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ στην οποία δε συµµετείχε ο βασικός της 

µέτοχος MARFIN POPULAR BANK PUBLIC Co LTD και εποµένως έχασε το ποσοστό ελέγχου που 

είχε, η Εταιρία µέσα στη χρήση του 2007 δεν πραγµατοποίησε συναλλαγές. 

 

Μέχρι την 30.06.2007 και πριν ο Όµιλος MARFIN POPULAR BANK PUBLIC Co LTD χάσει το 

ποσοστό ελέγχου του στην MARFIN INVESTMENT GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ, η Εταιρία είχε 

πραγµατοποιήσει διεταιρικές συναλλαγές µε εταιρίες που ανήκουν πλέον στον Όµιλο MARFIN 

POPULAR BANK PUBLIC Co LTD ως εξής: 
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                                                                                       (Ποσά εκφρασµένα σε €) 
 01.01.2007-

30.06.2007 ΧΡΗΣΗ 2006 

α) Πωλήσεις αγαθών και υπηρεσιών 
(έσοδα από τόκους καταθέσεων και 
χρεογράφων) 

108.886,96 94.479,70 

β) Αγορές αγαθών και υπηρεσιών   

 Αγορά παγίων 0,00 1.172,80 

 Ενοίκια 12.999,83 26.664,80 

 Αµοιβή υπεραπόδοσης χαρτοφυλακίου 215.706,55 163.646,49 

 Αµοιβή θεµατοφύλακα 10.104,19 16.927,87 

Έξοδα από προµήθειες αγοραπωλησίας 
χρεογράφων & παραγώγων 94.355,17 191.837,34 

Έξοδα υπηρεσιών 0,00 317,32 

Αµοιβή διαχείρισης 209.756,47 395.414,10 

Αµοιβή υπηρεσιών µέτρησης & 
αξιολόγησης επενδυτικού κινδύνου 9.000,00 18.000,00 

Σύνολο β) 551.922,21 813.980,72 

γ) Απαιτήσεις  7.476.015,92 3.768.576,30 

δ) Υποχρεώσεις  456.272,32 930.409,81 
 

• Συναλλαγές µε διευθυντικά στελέχη και µέλη της ∆ιοίκησης 

                                                                                                                 (Ποσά εκφρασµένα σε €) 

ΧΡΗΣΗ 2007 ΧΡΗΣΗ 2006 

α) Συναλλαγές και αµοιβές 
διευθυντικών στελεχών και µελών 
της διοίκησης 51.601,10 120.028,47 

β)  Απαιτήσεις από διευθυντικά 
στελέχη και µέλη της διοίκησης την 
31.12 

0,00 0,00 

γ) Υποχρεώσεις προς τα διευθυντικά 
στελέχη και µέλη της διοίκησης την 
31.12 

1.739,00 6.197,33 

 

• 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 
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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 €) 
 ΧΡΗΣΗ 2007 ΧΡΗΣΗ 2006 

α) Πωλήσεις αγαθών και υπηρεσιών (έσοδα 
από τόκους καταθέσεων και χρεογράφων) 0,00 0,00 
β) Αγορές αγαθών και υπηρεσιών   

Αµοιβή διαχείρισης 419.456,01 395.414,10 
Αµοιβή υπεραπόδοσης χαρτοφυλακίου 0,00 163.646,49 
Αµοιβή υπηρεσιών µέτρησης & 
αξιολόγησης επενδυτικού κινδύνου 18.000,00 18.000,00 

Σύνολο β) 437.456,01 577.060,59 

γ) Απαιτήσεις στις 31.12 13.500,00 0,00 

δ) Υποχρεώσεις στις 31.12 40.514,43 234.794,64 
 

7.17 Συναλλαγές µε τον Όµιλο MARFIN POPULAR BANK PUBLIC Co LTD 

Κατά τη διάρκεια του 2007 οι συναλλαγές που είχε η Εταιρία µε τον Όµιλο MARFIN POPULAR 

BANK PUBLIC Co LTD ήταν οι πιο κάτω:  

                                                                    (Ποσά εκφρασµένα σε €) 
 ΟΜΙΛΟΣ    

ΧΡΗΣΗ 2007 
α) Πωλήσεις αγαθών και υπηρεσιών (έσοδα από 
τόκους καταθέσεων και χρεογράφων) 106.224,90 

β) Αγορές αγαθών και υπηρεσιών  
Ενοίκια 7.675,08 
Αµοιβή υπεραπόδοσης χαρτοφυλακίου (215.706,55) 
Αµοιβή θεµατοφύλακα 6.830,79 
Αµοιβή υπηρεσιών µέτρησης & αξιολόγησης 
επενδυτικού κινδύνου 9.000,00 
Αµοιβή διαχείρισης 209.699,54 
Έξοδα από προµήθειες αγοραπωλησίας 
χρεογράφων & παραγώγων 45.242,93 

Σύνολο β) 62.741,79 
γ) Απαιτήσεις στις 31.12 3.435.165,14 

δ) Υποχρεώσεις στις 31.12 57.762,58 
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Να σηµειώσουµε ότι το χρονικό διάστηµα που αναφέρονται οι πιο πάνω συναλλαγές είναι από τον 

Ιούλιο του 2007 έως το τέλος της χρήσης 2007, δηλαδή εφόσον ο Όµιλος MARFIN POPULAR BANK 

PUBLIC Co LTD έχασε το ποσοστό ελέγχου του στην MARFIN INVESTMENT GROUP Α.Ε. 

ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ.  

 

7.18 Λοιπά σηµαντικά γεγονότα 

 

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

∆εκεµβρίου 2007 συνολικού ποσού (1.243.611,52) ευρώ µεταφέρθηκε στα αποτελέσµατα χρήσης. 

2. Η εσωτερική αξία της µετοχής στις 31.12.2007 ανερχόταν σε € 2,57. 

3. Η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής την 31.12.2007 ανερχόταν σε € 2,11. 

4. ∆εν υπάρχουν εµπράγµατα βάρη καθώς και εκκρεµείς, επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές καθώς και 

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

οικονοµική κατάσταση ή λειτουργία της Εταιρίας. 

5. Οι οικονοµικές καταστάσεις χρήσης 2007 (01.01.2007-31.12.2007) της Εταιρίας περιλαµβάνονται 
στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις που καταρτίζει η µητρική εταιρία MARFIN 
INVESTMENT GROUP A.E. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ µε έδρα την Ελλάδα και η οποία συµµετείχε στις 
31.12.2006 στο µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας µε ποσοστό 43,52% (Ενοποίηση µε τη µέθοδο της 
ολικής ενοποίησης). 
 

7.19 Γεγονότα µετά την ηµεροµηνία του ισολογισµού 

 
Στα πλαίσια της ρυθµιζόµενης πληροφορίας σύµφωνα µε τον νόµο 3556/07 εντός του 2008 και µέχρι 

σήµερα  οι παρακάτω µέτοχοι µας ανακοίνωσαν τα εξής:  Στις 28.01.2008 η «Laxey Greek Investments 

LP» µείωσε τη συµµετοχή της στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας σε 0,00% ενώ από την ίδια 

ηµεροµηνία η «Commerzbank AG» γνωστοποίησε στην Εταιρία ότι κατέχει άµεσα και για σκοπούς 

αντιστάθµισης κινδύνου (hedging) συνολικό ποσοστό 18,32% επί του µετοχικού κεφαλαίου και των 

συνολικών δικαιωµάτων ψήφου της Εταιρίας.    

 

7.20 Πίνακας Επενδύσεων της 31.12.2007 

 
Η Εταιρία είναι υποχρεωµένη να καταρτίζει και να υποβάλλει στις αρµόδιες αρχές πίνακα επενδύσεων 

χαρτοφυλακίου κάθε τρίµηνο. Ο πίνακας επενδύσεων χαρτοφυλακίου της 31.12.2007 είχε ως εξής:  
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ΠΙΝΑΚΑΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΤΗΣ 31.12.2007 (Ν.3371/2005) 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΤΗΣ EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ Α.Ε.Ε.Χ. ΤΗΣ 31.12.2007 

Σύνθεση Χαρτοφυλακίου  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  

(Στήλες 5-4) 

Ι. ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

1 METOXEΣ             

  ΜΕΤΟΧΕΣ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΣΤΟ Χ.Α.             

  ΤΡΑΠΕΖΕΣ       2.943.624,52 2.752.183,24 -191.441,28 

  
ΓΕΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ (ΚΟ) 
(ΓΤΕ) 

115.002 5,02 5,20 577.637,80 598.010,40 20.372,60 

  ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε (ΚΟ) (ΕΓΝΑΚ) 31.268 6,10 4,98 190.734,80 155.714,64 -35.020,16 

  
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ (ΚΟ) 
(ΕΤΕ) 

12.000 44,70 46,98 536.400,00 563.760,00 27.360,00 

  ALPHA BANK (ΚΟ) (ΑΛΦΑ) 22.318 24,44 24,90 545.451,92 555.718,20 10.266,28 

  
ΤΑΧΥ∆ΡΟΜΙΚΟ ΤΑΜΙΕΥΤΗΡΙΟ ΕΛΛΑ∆ΟΣ 
(ΤΤ) 

71.000 15,40 12,38 1.093.400,00 878.980,00 -214.420,00 

  ΤΡΟΦΙΜΑ ΚΑΙ ΠΟΤΑ       1.430.000,00 1.389.300,00 -40.700,00 

  VIVARTIA A.B.E.E (BIBAΡT) 55.000 26,00 25,26 1.430.000,00 1.389.300,00 -40.700,00 

  ΤΑΞΙ∆ΙΑ ΚΑΙ ΑΝΑΨΥΧΗ       936.962,40 940.001,64 3.039,24 

  ΟΠΑΠ Α.Ε (ΚΟ) (ΟΠΑΠ) 13.542 27,20 27,42 368.342,40 371.321,64 2.979,24 

  ΙΝΤΡΑΛΟΤ Α.Ε ((ΚΟ) (ΙΝΛΟΤ) 42.000 13,54 13,54 568.620,00 568.680,00 60,00 

  ΡΟΥΧΙΣΜΟΣ & ΑΞΕΣΟΥΑΡ       86.582,40 69.987,44 -16.594,96 

  ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΥΦΑΝΤΟΥΡΓΙΑ  (ΚΑ) (ΕΛΥΦ) 36.076 2,40 1,94 86.582,40 69.987,44 -16.594,96 

  ΚΑΤΑΣΚΕΥΗ ΚΑΙ ΥΛΙΚΑ ΚΑΤΑΣΚΕΥΩΝ       677.828,00 636.283,20 18.900,00 

  
ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΤΕΧΝΟ∆ΟΜΙΚΗ Α.Ε (KO) 
(EΛΤΕΧ) 

45.000 9,38 9,80 422.100,00 441.000,00 18.900,00 

  ΤΕΡΝΑ ΕΝΕΡΓΙΑΚΗ ΑΒΕΤΕ (ΤΕΝΕΡΓ) 23.248 11,00 8,40 255.728,00 195.283,20 -60.444,80 

  ΠΡΩΤΕΣ ΥΛΕΣ       495.708,16 377.426,72 -118.281,44 

  
ΕΛΒΑΛ Α.Ε ΒΙΟΜ/ΝΙΑ 
ΕΠΕΞΕΡ.ΑΛΟΥΜ.(ΚΑ) (ΕΛΒΑ) 

70.304 4,04 3,18 284.028,16 223.566,72 -60.461,44 

  ΧΑΛΚΟΡ Α.Ε (ΚΑ) (ΧΑΚΟΡ) 49.000 4,32 3,14 211.680,00 153.860,00 -57.820,00 

  ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ       271.200,00 217.200,00 -54.000,00 

  ΙΝΤΡΑΚΟΜ Α.Ε (ΚΟ) (INTKA) 60.000 4,52 3,62 271.200,00 217.200,00 -54.000,00 

  ΕΜΠΟΡΙΟ       248.800,00 241.200,00 -7.600,00 

  
ΚΑΤΑΣΤΗΜΑΤΑ ΑΦΟΡΟΛΟΓΗΤΩΝ ΕΙ∆ΩΝ 
Α.Ε (ΚΟ) (ΚΑΕ) 

20.000 12,44 12,06 248.800,00 241.200,00 -7.600,00 

  ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΚΟΙΝΗΣ ΩΦΕΛΕΙΑΣ       750.446,00 950.336,22 199.890,22 

  ΕΥ∆ΑΠ Α.Ε (ΚΟ) (ΕΥ∆ΑΠ) 48.421 8,68 11,82 420.294,28 572.336,22 152.041,94 

  
ΕΤΑΙΡΙΑ Υ∆ΡΕΥΣΕΩΣ & ΑΠΟΧΕΤΕΥΣΕΩΣ 
ΘΕΣΣΑΛΟΝΙΚΗΣ (ΕΥΑΠΣ) 

60.000 5,50 6,30 330.151,72 378.000,00 47.848,28 
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  ΑΛΟΥΜΙΝΙΟ       260.370,00 265.577,40 5.207,40 

  
ΑΛΟΥΜΥΛ ΜΥΛΩΝΑΣ ΒΙΟΜ.ΑΛΟΥΜ. Α.Ε. 
(ΚΟ) (ΑΛΜΥ) 

52.074 5,00 5,10 260.370,00 265.577,40 5.207,40 

  ΑΕΡΟΠΟΡΙΚΕΣ ΕΤΑΙΡΙΕΣ        193.131,12 180.397,20 -12.733,92 

  ΑΕΡΟΠΟΡΙΑ ΑΙΓΑΙΟΥ Α.Α.Ε (ΑΡΑΙΓ) 26.529 7,28 6,80 193.131,12 180.397,20 -12.733,92 

  ΟΡΥΧΕΙΑ       475.280,00 459.193,60 -16.086,40 

  S & B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ (ΑΡΒΑ) 36.560 13,00 12,56 475.280,00 459.193,60 -16.086,40 

  ΠΕΤΡΕΛΑΙΟ       876.709,80 769.981,40 -106.728,40 

  ΜΟΤΟΡ ΟΙΛ (ΚΟ) (ΜΟΗ) 48.733 17,99 15,80 876.709,80 769.981,40 -106.728,40 

  ΟΙΚΟ∆ΟΜΙΚΑ ΥΛΙΚΑ & ΕΞΑΡΤΗΜΑΤΑ       651.269,04 560.695,20 -90.573,84 

  
ΤΙΤΑΝ ΑΝΩΝ.ΕΤΑΙΡ.ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ (ΚΟ) 
(ΤΙΤΚ) 

17.971 36,24 31,20 651.269,04 560.695,20 -90.573,84 

  ∆ΙΑ∆ΙΚΤΥΟ       275.936,32 250.036,16 -25.900,16 

  FORTHNET A.E. (ΦΟΡΘ) 24.904 11,08 10,04 275.936,32 250.036,16 -25.900,16 

  
ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΩΝ 
ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ 

      1.565.412,08 1.440.512,18 -124.899,90 

  SINGULAR LOGIC AE (KO) (ΛΟ∆ΙΣ) 416.333 3,76 3,46 1.565.412,08 1.440.512,18 -124.899,90 

  ΣΥΝΟΛΟ       12.139.259,84 11.500.311,60 -638.948,24 

  ΣΥΝΟΛΟ Ι.1       12.139.259,84 11.500.311,60 -638.948,24 

4 ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ             

  ΤΑΜΕΙΟ             

  ΤΑΜΕΙΟ ΣΕ ΕΥΡΩ       92,37 92,37 0,00 

  ΣΥΝΟΛΟ       92,37 92,37 0,00 

  KATAΘΕΣΕΙΣ             

  ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΟΨΕΩΣ ΣΕ ΕΥΡΩ             

  MARFIN EGNATIA ΒΑΝΚ 010-75044-22       188,69 188,69 0,00 

  MARFIN EGNATIA ΒΑΝΚ 0122060428       2.307.095,87 2.307.095,87 0,00 

  PRUDENTIAL        39.134,40 39.134,40 0,00 

  ΣΥΝΟΛΟ       2.346.418,96 2.346.418,96 0,00 

  
ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΟΨΕΩΣ ΣΕ ΞΕΝΟ 
ΝΟΜΙΣΜΑ 

            

  
MARFIN EGNATIA BANK (USD 203.803,29) 
0122062429 

      164.138,99 138.443,92 -25.695,07 

  PRUDENTIAL (USD 367.014,35)       258.766,24 249.313,46 -9.452,78 

  
MARFIN EGNATIA BANK (CHF 728.028,10) 
0122066420 

      441.661,57 439.975,89 -1.685,68 

  
MARFIN EGNATIA BANK (GBP 402.323,67) 
0122064420 

      548.610,72 548.610,72 0,00 

  ΣΥΝΟΛΟ       1.413.177,52 1.376.343,99 -36.833,53 

  ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ ΟΨΕΩΣ       3.759.596,48 3.722.762,95 -36.833,53 

  ΣΥΝΟΛΟ Ι.4       3.759.688,85 3.722.855,32 -36.833,53 

5 ΛΟΙΠΑ             

  
ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ MEΡΙΣΜΑΤΩΝ ΑΠΟ 
ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 

            

  
ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ ΑΠΟ MEΡΙΣΜΑ ΣΕ USD 
(1.251,36 USD) 

      870,21 850,05 -20,16 
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  ΣΥΝΟΛΟ       870,21 850,05 -20,16 

  ΣΥΝΟΛΟ I.5       870,21 850,05 -20,16 

  ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ Ι.       15.899.818,90 15.224.016,97 -675.801,93 

II. ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ             

1 
METOXΕΣ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΣΕ ΞΕΝΑ 

ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ 
            

  ΜΕΤΟΧΕΣ (ΕΝΤΟΣ ΖΩΝΗΣ ΕΥΡΩ)             

  ΜΕΤΟΧΕΣ (EURONEXT)             

  SAP AG 2.600 37,24 35,53 96.824,00 92.378,00 -4.446,00 

  INVEB NPV (EX. INTERBREW) 1.600 63,56 57,00 101.696,00 91.200,00 -10.496,00 

  UNILEVER 4.000 21,65 25,15 86.600,00 100.600,00 14.000,00 

  SOCIETE GENERALE 2.000 110,49 98,93 220.985,00 197.860,00 -23.125,00 

  NOKIA OYJ 9.000 26,59 26,89 239.330,20 242.010,00 2.679,80 

  MERCK KGAA 2.000 84,60 88,30 169.200,00 176.600,00 7.400,00 

  VEOLIA ENVIRONNEMENT 3.500 60,39 62,45 211.365,00 218.575,00 7.210,00 

  BAYER AG 4.000 55,82 62,53 223.280,00 250.120,00 26.840,00 

  VIVENDI SA 8.000 29,76 31,38 238.060,00 251.040,00 12.980,00 

  EUROPEAN AERONAUTIC DEFENCE  4.000 21,56 21,83 86.240,00 87.320,00 1.080,00 

  TOTAL SA  3.500 56,35 56,83 197.240,85 198.905,00 1.664,15 

  ΣΥΝΟΛΟ       1.870.821,05 1.906.608,00 35.786,95 

  ΜΕΤΟΧΕΣ (ΕΚΤΟΣ ΖΩΝΗΣ ΕΥΡΩ)             

  ΜΕΤΟΧΕΣ (ΗΠΑ)             

  ISHARES MSCI JAPAN INDEX FD 20.000 10,11 9,03 202.270,96 180.558,39 -21.712,57 

  APPLE COMPUTERS INC 1.000 108,24 134,56 108.237,53 134.556,08 26.318,55 

  INTEL CORPORATION 5.000 18,19 18,11 90.958,50 90.550,91 -407,59 

  CISCO SYSTEMS INC 10.000 22,09 18,39 220.880,92 183.886,28 -36.994,64 

  NORTEL NETWORKS CORP 10.000 11,98 10,25 119.754,57 102.506,62 -17.247,95 

  UNISYS CORP 21.000 4,67 3,21 98.046,41 67.475,04 -30.571,37 

  CITIGROUP INC 5.000 21,43 20,00 107.174,86 99.993,21 -7.181,65 

  INGERSOLL-RAND CO-SL 5.000 34,54 31,57 172.682,95 157.835,74 -14.847,21 

  PROCTER & GAMBLE CO 4.000 49,61 49,87 198.434,30 199.497,32 1.063,02 

  PEPSICO INC 3.000 51,26 51,56 153.792,46 154.676,99 884,53 

  EMC CORP/MASS 13.000 14,85 12,59 193.110,47 163.636,98 -29.473,49 

  YAHOO INC COM 13.000 18,46 15,80 239.961,48 205.407,24 -34.554,24 

  MOTOROLA INC  13.000 13,07 10,90 169.892,09 141.647,99 -28.244,10 

  HEALTH CARE SELECT SECTOR 6.000 24,93 23,99 149.587,42 143.916,85 -5.670,57 

  MITSUBISHI UFJ FINL GRP-ADR  22.000 6,47 6,34 142.425,11 139.433,46 -2.991,65 

  CONOCOPHILLIPS  4.000 61,90 59,98 247.605,61 239.929,35 -7.676,26 

  BIOTECH HOLDRS TRUST 1.500 121,67 109,88 182.505,84 164.825,76 -17.680,08 

  STREETRACKS GOLD TRUST 6.000 51,84 56,02 311.065,66 336.091,30 25.025,64 

  BRISTOL - MYERS SQUIBB CO   6.000 20,33 18,02 121.955,00 108.090,48 -13.864,52 

  FORD MOTOR (F US) 34.000 5,99 4,57 203.582,76 155.437,81 -48.144,95 

  
POWERSHARES WILDERH CLEAN EN (PBW 
US) 9.000 

16,14 18,81 
145.292,33 169.288,77 

23.996,44 
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  DELL INC (DELL US) 8.000 18,32 16,65 146.535,47 133.197,47 -13.338,00 

  ΣΥΝΟΛΟ        3.725.752,70 3.472.440,04 -253.312,66 

  ΜΕΤΟΧΕΣ (ΕΛΒΕΤΙΑ)             

  BARRY CALLEBAUT AG 380 518,25 519,73 196.936,31 197.498,04 561,73 

  CREDIT SUISSE GROUP 4.000 44,47 41,16 177.881,13 164.621,99 -13.259,14 

  NESTLE SA-REGISTERED 1.200 321,93 314,26 386.314,52 377.107,63 -9.206,89 

  JULIUS BAER HOLDING AG-REG 1.500 52,44 56,57 78.654,90 84.849,22 6.194,32 

  CLARIANT AG-RED  20.000 8,62 6,36 172.399,25 127.273,83 -45.125,42 

  NOVARTIS AG  3.500 38,70 37,53 135.458,71 131.353,12 -4.105,59 

  ΣΥΝΟΛΟ       1.147.644,82 1.082.703,83 -64.940,99 

  ΜΕΤΟΧΕΣ (AYΣΤΡΑΛΙΑ)             

  ΒΙΟΤΑ ΗΟLDINGS LIMITED 130.000 1,04 0,73 134.666,83 95.422,81 -39.244,02 

  ΣΥΝΟΛΟ        134.666,83 95.422,81 -39.244,02 

  ΜΕΤΟΧΕΣ (ΑΓΓΛΙΑ)             

  PEARSON PLC  20.000 10,87 9,98 217.422,50 199.631,83 -17.790,67 

  SMITH & NEPHEW PLC 20.000 8,51 7,91 170.287,42 158.178,22 -12.109,20 

  ΣΥΝΟΛΟ        387.709,92 357.810,05 -29.899,87 

  ΣΥΝΟΛΟ ΙΙ.1       7.266.595,32 6.914.984,73 -351.610,59 

2 ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ             

  OMOΛΟΓΑ FIX             

  EIB 5% 150408-FΙΧE-01 4.000 100,31 100,18 401.252,00 400.732,00 -520,00 

  
ΚΑΤΑΒΛΗΘΕΝΤΕΣ ΤΟΚΟΙ  EIB 5% 150408-
FIXE-01 

      819,67 819,67 0,00 

  EFG 250908-FIXE-01(EUR-4,827) 5.500 100,00 100,00 550.000,00 550.000,00 0,00 

  ΣΥΝΟΛΟ       952.071,67 951.551,67 -520,00 

  OMOΛΟΓΑ FRN             

  EIB 110311-FRN -08  500 96,77 97,25 483.855,00 486.250,00 2.395,00 

  NBOG LIM 291149-FRN -45  1.060 85,00 85,00 901.000,00 901.000,00 0,00 

  EFG 291149-FRNE-45  1.450 81,00 77,40 1.174.500,00 1.122.300,00 -52.200,00 

  ALPHA GROUP 280249-FRN -44  1.550 71,00 61,00 1.100.500,00 945.500,00 -155.000,00 

  EIB 5% 040220-FRN -15  500 76,25 75,75 381.250,00 378.750,00 -2.500,00 

  EIB 6% 200520-FRN -15  200 77,00 74,28 154.000,00 148.566,00 -5.434,00 

  RABOBANK 090535-FRN -30 300 73,98 73,00 221.940,00 219.000,00 -2.940,00 

  ΣΥΝΟΛΟ       4.417.045,00 4.201.366,00 -215.679,00 

  ΣΥΝΟΛΟ II.2       5.369.116,67 5.152.917,67 -216.199,00 

  ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ ΙΙ.       12.635.711,99 12.067.902,40 -567.809,59 

  ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ(Ι)+(ΙΙ)       28.535.530,89 27.291.919,37 -1.243.611,52 

Σηµειώσεις:  
1. Η τρέχουσα αξία των χρεογράφων που είναι εισηγµένα στο Χρηµατιστήριο Αθηνών έχει 

προσδιορισθεί µε βάση την τιµή κλεισίµατος "Ζήτησης ή Προσφοράς τοις µετρητοίς", της 31ης 

∆εκεµβρίου 2007. 
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2. Η τρέχουσα τιµή των χρεογράφων που είναι διαπραγµατεύσιµα σε οργανωµένες αγορές του 

εξωτερικού, προσδιορίστηκε µε βάση την τιµή κλεισίµατος της 31ης ∆εκεµβρίου 2007. 

3. Τα Οµόλογα εξωτερικού διαπραγµατεύονται στα Χρηµατιστήρια EURONEXT και Λουξεµβούργου 

και αποτιµήθηκαν στην τιµή κλεισίµατος της 31ης ∆εκεµβρίου 2007.  

4. Η αποτίµηση των ξένων νοµισµάτων έγινε µε βάση τη συναλλαγµατική ισοτιµία των νοµισµάτων 

αυτών µε το ευρώ, όπως αναφέρεται στο επίσηµο δελτίο της ΕΚΤ της 31ης ∆εκεµβρίου 2007. 

5. Oι δεδουλευµένοι τόκoι των οµολόγων εξωτερικού ανέρχονται την 31ην ∆εκεµβρίου 2007 στο ποσό 

των 172.934,29 ευρώ. 

6. Ο Θεµατοφύλακας της Εταιρίας είναι η Marfin Egnatia Bank A.E. 

 

Αθήνα, 24 Μαρτίου 2008 

 

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

Ο Οικονοµικός ∆ιευθυντής 
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