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Α Ν Α Κ Ο Ι Ν Ω Σ Η 

Καταχώρισης στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο στοιχείων της ανώνυμης εταιρείας με την επωνυμία «ΑΧΟΝ 

Χρηματιστηριακή Ανώνυμη Εταιρία Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών». 

 

Ανακοινώνεται ότι την 05-10-2018 καταχωρίσθηκαν στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ) τα κατωτέρω 

στοιχεία της ανώνυμης εταιρείας με την επωνυμία «ΑΧΟΝ Χρηματιστηριακή Ανώνυμη Εταιρία 

Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών» και αριθμό Γ.Ε.ΜΗ 708201000: 

Α) Με Κωδικό Αριθμό Καταχώρισης 1510706 οι ετήσιες οικονομικές καταστάσεις, η έκθεση διαχείρισης 

του Διοικητικού Συμβουλίου και το πιστοποιητικό ελέγχου των ελεγκτών για την χρήση 01/01/2017 - 

31/12/2017, που εγκρίθηκαν από την Τακτική Γενική Συνέλευση των μετόχων της 07-09-2018. 

Β) Με Κωδικό Αριθμό Καταχώρισης 1510708 το από 07-09-2018 πρακτικό της Τακτικής Γενικής 

Συνέλευσης των μετόχων της σύμφωνα με το οποίο εκλέχθηκε για τον έλεγχο των ετήσιων οικονομικών 

καταστάσεων χρήσης 01/01/2018 - 31/12/2018 η ελεγκτική εταιρεία «ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΟΡΚΩΤΟΙ ΕΛΕΓΚΤΕΣ ΛΟΓΙΣΤΕΣ – ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ» με Α.Μ.ΣΟΕΛ 156 και από τα 

μέλη αυτής ορίσθηκαν, ως τακτικός ελεγκτής ο κ. Κωνσταντίνος Νικολέτος με του Βασιλείου ΑΜ ΣΟΕΛ 

22631 και ως αναπληρωματικός ο κ. Ανδρέας Τσαμάκης του Δημητρίου, με ΑΜ.ΣΟΕΛ 17101. 

Οι οικονομικές καταστάσεις με τις σχετικές εκθέσεις αποτελούν αναπόσπαστο μέρος της παρούσας 

ανακοίνωσης. 

O ΠΡΟΪΣΤΑΜΕΝΟΣ ΤΜΗΜΑΤΟΣ 

 

 

ΑΘAN. ΔΗΜΑΚΗΣ 

H γνησιότητα του παρόντος μπορεί να επιβεβαιωθεί από το https://www.businessregistry.gr/publicity.aspx 
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∆ΗΛΩΣΕΙΣ  ΜΕΛΩΝ  ΤΟΥ  ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ  ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

(σύµφωνα µε το άρθρο 4 παρ. 2 του ν. 3556/2007) 

 

Οι  

1. Αδαµοπούλου Ευσταθία, Πρόεδρος & ∆ιευθύνουσα Σύµβουλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 

2. Στραβουδάκης Βασίλειος Μέλος του ∆.Σ και 

3. Κουρτέση Αναστασία Μέλος του ∆.Σ. 

 

∆ΗΛΩΝΟΥΜΕ ΟΤΙ 

 

α. οι Ετήσιες Οικονοµικές Καταστάσεις της ΑΧΟΝ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΑΕΠΕΥ (η «Εταιρεία») για τη 

χρήση 01.01.2017-31.12.2017, οι οποίες καταρτίσθηκαν σύµφωνα µε τα ισχύοντα λογιστικά 

πρότυπα, απεικονίζουν κατά τρόπο αληθή τα στοιχεία του ενεργητικού και του παθητικού, την 

καθαρή θέση και τα αποτελέσµατα χρήσεως της Εταιρείας. 

 

β. η Ετήσια Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, απεικονίζει κατά τρόπο αληθή την εξέλιξη, τις 

επιδόσεις και τη θέση της Εταιρείας, συµπεριλαµβανοµένης της περιγραφής των κυριότερων 

κινδύνων και αβεβαιοτήτων που αντιµετωπίζει. 

 

 

Αθήνα, 15 Φεβρουαρίου 2018 

 

Οι δηλούντες – βεβαιούντες 

 

 

Η Πρόεδρος και 
∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 

   Το Μέλος ∆.Σ.   Το Μέλος ∆Σ 

     
     

  
 
 
 

  

     
∆ρ. Α∆ΑΜΟΠΟΥΛΟΥ 

ΕΥΣΤΑΘΙΑ 
 

ΣΤΡΑΒΟΥ∆ΑΚΗΣ   
ΒΑΣΙΛΕΙΟΣ 

      ΚΟΥΡΤΕΣΗ ΑΝΑΣΤΑΣΙΑ  

Α.∆.Τ. ΑΚ 221120  Α.∆.Τ. ΑΜ 038798      Α.∆..Τ ΑΜ 016956 
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Έκθεση ∆ιαχειρίσεως ∆ιοικητικού Συµβουλίου προς την Ετήσια 

Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων 

Κύριοι Μέτοχοι, 

Έχουµε την τιµή να σας υποβάλλουµε µαζί µε την παρούσα έκθεση τις οικονοµικές καταστάσεις της 

χρήσης 2017 και τις σηµειώσεις επί των οικονοµικών καταστάσεων οι οποίες αποτελούν 

αναπόσπαστο τµήµα αυτών. 

Οι συνηµµένες ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις είναι σύµφωνες µε τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920 

ως εκάστοτε ισχύουν «Περί Ανωνύµων Εταιρειών», παρουσιάζουν τα οικονοµικά στοιχεία της 

Εταιρείας µας για την περίοδο 01/01/2017-31/12/2017 σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆ΠΧΑ) και παρέχουν αναλυτική εικόνα των στοιχείων ενεργητικού 

και ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων, της διάρθρωσης του οικονοµικού αποτελέσµατος και της 

πραγµατικής οικονοµικής κατάστασης της Εταιρείας για την εταιρική χρήση που έληξε την 31η 

∆εκεµβρίου 2017. Αρχικά σας ενηµερώνουµε για τα κάτωθι: 

Ο Γενικός ∆είκτης Τιµών σηµείωσε αύξηση της τάξεως του 24,66%. Ο µέσος ηµερήσιος τζίρος 

συναλλαγών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών κατέγραψε µείωση 4,45% και διαµορφώθηκε από τα € 

60,92 εκ. στη χρήση 2016 στα € 58,21 εκ. το 2017. Ο παρακάτω πίνακας συνοψίζει τις µεταβολές 

των βασικών δεικτών και µεγεθών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. 

 

ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ ΒΑΣΙΚΩΝ ∆ΕΙΚΤΩΝ & 
ΜΕΓΕΘΩΝ ΤΟΥ ΧΑ  

31/12/2016 29/12/2017 
ΠΟΣΟΣΤΙΑΙΑ 
ΜΕΤΑΒΟΛΗ 

Μεταβολή Γενικού ∆είκτη 643,64 802,37 +24,66% 

Συνολική αξία συναλλαγών στο ΧΑ 15,051δις. 14,757δις. -1,95% 

Συνολική κεφαλαιοποίηση της αγοράς 45,101 δισ. 54,055δισ. +19,85% 

Μέση ηµερήσια αξία συναλλαγών 60,378 εκ. 58,210 εκ. -3,59% 

 

Θετικές ήταν οι εξελίξεις και η πρόοδος στην πορεία της Ελληνικής οικονοµίας κατά το περασµένο 

έτος, γεγονός το οποίο αποτυπώθηκε και στην πορεία της ελληνικής χρηµατιστηριακής αγοράς, σε 

ένα περιβάλλον όπου o περιορισµός της κίνησης κεφαλαίων (capital controls) συνεχίσθηκε, 

επηρεάζοντας για ένα ακόµη έτος τη συναλλακτική συµπεριφορά των επενδυτών, µε τη µέση 

ηµερήσια αξία συναλλαγών να διαµορφώνεται ελαφρώς χαµηλότερα σε σχέση µε το 2016, στα 

58εκατ.€, µε φανερή ωστόσο την υποχώρηση από τα επίπεδα πάνω των 85εκατ.€ πριν από την 

υιοθέτηση των capital controls τον Ιούνιο του 2015. Παράλληλα, η διακύµανση των τιµών των 

µετοχικών αξιών κατά 45%, διαµορφώνοντας και στην ελληνική αγορά συνθήκες χαµηλής 

µεταβλητότητας οι οποίες συµβάδιζαν µε τις συνθήκες που επικρατούσαν στις αγορές µετοχών 

διεθνώς. 

Σηµαντικοί δείκτες οικονοµικής δραστηριότητος παρουσίασαν βελτίωση αντικατοπτρίζοντας την 

θετική πορεία της οικονοµίας, ενώ και οι επιδόσεις στον χρηµατοπιστωτικό τοµέα, µε την εξάρτηση 

των τραπεζών από την Κεντρική Τράπεζα να περιορίζεται, την επιτυχής έξοδο µε έκδοση 

καλλυµένων οµολογιών για πρώτη φορά από το 2014 και τις τραπεζικές καταθέσεις του µη 
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χρηµατοπιστωτικού ιδιωτικού τοµέα σταδιακά να αυξάνονται. Η ολοκλήρωση της 2ης αξιολόγησης 

καθώς και η τεχνική συµφωνία (Staff level Agreement) για την 3η αξιολόγηση, η έξοδος της Ελλάδος 

από τη διαδιακασία υπερβολικού ελλείµµατος έπειτα από την υπαγωγή της στις Ευρωπαϊκές 

διαδικασίες για 8 έτη, η έκδοση 5-ετούς τίτλου από το Ελληνικό ∆ηµόσιο για πρώτη φορά από το 

2014, η εξοµάλυνση της καµπύλης αποδόσεων µε την υποχώρηση τους σε σηµαντικά χαµηλότερα 

επίπεδα και η επιτυχής ανταλλαγή των οµολόγων του PSI λήξης 2023-2042 µε πέντε νέα οµόλογα 

αναφοράς, αποτέλεσαν ορόσηµα της βελτίωσης της δηµοσιονοµικής τροχιάς της χώρας. Στο 

ευρύτερο αυτό πλαίσιο, οι αποδόσεις που καταγράφηκαν στο Χ.Α. στην πλειονότητα των µετοχικών 

αξίων ήταν αξιοσηµείωτες, µε τις µικροµεσαίες Εταιρίες να υπερααποδίσουν σε σχέση µε τις 

µεγαλύτερες και τους δείκτες υψηλής και µεσαίες κεφαλαιοποίησης να διαµορφώνονται στο +19,67% 

και +58,98% αντίστοιχα. Ο τραπεζικός δείκτης ωστόσο είχε την τρίτη χειρότερη ετήσια απόδοση 

(+4,57%), καθώς οι ανησυχίες για το ρυθµό µείωσης των µη εξυπηρετούµενων ανοιγµάτων/δανείων 

(NPEs/NPLs), oι επιπτώσεις υιοθέτησης του IFRS9 και των Ευρωπαϊκών τεστ προσοµοίωσης το 

επόµενο έτος αποτελούν σηµαντικά εµπόδια χρηµατοδότησης της οικονοµίας ή όποια έχει επανέλθει 

σε θετικούς ρυθµούς ανάπτυξης. 

Στις διεθνείς αγορές, ίσως να παρατηρήσαµε ένα ιδανικό περιβάλλον θετικών αποδόσεων σχεδόν σε 

όλα τα επιµέρους asset classes και την καταγραφή ιστορικών υψηλών για τους µετοχικούς δείκτες. 

Οποιοδήποτε γεγονός και αν είχε θεωρηθεί ότι θα οδηγούσε σε αύξηση της µεταβλητότητας στις 

αγορές αυτό δεν έγινε, θέτοντας έτσι το 2017 ως το έτος µε τη χαµηλότερη µεταβλητότητα µεταξύ 

asset classes. Παράλληλα, οι Κεντρικές Τράπεζες συνέχισαν την παροχή ρευστότητας στην 

οικονοµία, µε τους ρυθµούς ανάπτυξης να βελτιώνονται και τον πληθωρισµό να αυξάνεται 

λεγογισµένα.  

Σε αυτό το θετικό περιβάλλον που διαµορφώθηκε τόσο στην Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό, η 

Εταιρία συνέχισε την παροχή αξιόπιστων λύσεων στη πελατειακή της βάση, η οποία παρέµεινε 

σταθερή, ενώ συνεχίσθηκε και η διερεύνηση εναλλακτικών µορφών επενδυτικών ευκαιριών στην 

Ελλάδα και στο εξωτερικό. Ολοκληρώθηκε άλλωστε εντός του έτους η διαµόρφωση νέων 

συνεργασιών µε οίκους του εξωτερικού, ενώ παράλληλα προχώρησε η αναβάθµιση του 

τεχνολογικού εξοπλισµού για την αρτιότερη αντιµετώπιση της υιοθέτησης της Mifid II από τις αρχές 

του επόµενου έτους και την καλύτερη εξυπηρέτηση της πελατειακής βάσης. Σε αυτό το πλαίσιο, 

ολοκληρώθηκε και η βελτίωση της κεφαλαιακής βάσης της Εταιρίας µε την ταυτόχρονη µείωση του 

µετοχικού κεφαλαίου κατά 3,6 εκατ. € και κατόπιν αύξησή του κατά 149,9 χιλ. € µε µετρητά, όπως 

άλλωστε είχε γνωστοποιηθεί σε εσάς κατά την παρελθούσα χρήση. Συνέπεια των αναφερθέντων 

είναι η διαµόρφωση του µετοχικού κεφαλαίου στα επίπεδα των 1,45 εκατ. €, ικανό για την 

περαιτέρω οµαλή λειτουργία της Εταιρίας. Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας θεώρησε άλλωστε επιτακτική 

κατά τη διάρκεια της χρήσης την αναδιάρθρωση των δανείων της µε ρεαλιστικό σχέδιο 

αποπληρωµής των υφιστάµενων δανείων για να αντιµετωπίσει τις παρούσες αρνητικές οικονοµικές 

συνθήκες. Η παραπάνω αναδιάρθρωση έγκειται κυρίως σε συµφωνία σχετικά µε το ύψος του 

επιτοκίου και τη διάρκεια αποπληρωµής των υφιστάµενων δανείων. Έτσι καθίσταται 
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µακροπρόθεσµο σχεδόν το σύνολο του δανεισµού της Εταιρίας. Έπειτα από τα παραπάνω η ∆ιοίκηση 

θεωρεί ότι η Εταιρία µπορεί να συνεχίσει απρόσκοπτα τη λειτουργία της. Στόχος της Εταιρίας για το 

2018 είναι η διατήρηση ενός ορθολογικού µείγµατος πωλήσεων στην Ελλάδα και το εξωτερικό µε 

στόχο τη βελτίωση του µικτού περιθωρίου κέρδους και την αναστροφή του δείκτη EBITDA (κέρδη 

προ φόρων τόκων και αποσβέσεων), ο οποίος εκτιµάται ότι θα αποκτήσει θετικό πρόσηµο έως το 

τέλος του έτους. 

Βρισκόµαστε ίσως, σε µια χρονιά µεταίχµιο για την Ελλάδα, όπου η 20η Αυγούστου σηµατοδοτεί 

τυπικά τη λήξη του 3ου µνηµονίου. Ο γρίφος της συνέχισης του ήδη διαµορφωθέντος πλαισίου από 

τους Θεσµoύς την επόµενη µέρα, των µεταρρυθµίσεων, της διευθέτησης του χρέους µε τη συνέχιση 

της δηµοσιονοµικής πειθαρχίας, της διευθέτησης των µη εξηπηρετούµενων δανείων των τραπεζών, 

της άρσης των capital controls, σε συνδυασµό µε γεωπολιτικούς παράγοντες, θα αποτελέσουν τους 

κύριους παράγοντες αναφοράς για το έτος. 

                                                                                                                                                                                                                          

Α. Συνοπτικές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για την Εταιρεία και αριθµοδείκτες οικονοµικής 

διάρθρωσης 

Η εξέλιξη των βασικών οικονοµικών µεγεθών της Εταιρείας κατά τη διάρκεια της κλειόµενης 

οικονοµικής χρήσεως έχει ως ακολούθως: 

 

(Τα ποσά που αναφέρονται κατωτέρω είναι εκπεφρασµένα σε χιλιάδες) 

 

Κύκλος  εργασιών 

Ο κύκλος εργασιών της Εταιρείας κατά τη διάρκεια της τρέχουσας οικονοµικής χρήσεως ανήλθε σε  

534 χιλ. € έναντι  511 χιλ. € της προηγούµενης χρήσεως 2016.  

 

Λειτουργικά έξοδα 

Τα έξοδα διοικητικής λειτουργίας ανήλθαν σε € 177 χιλ. έναντι € 174 χιλ. Τα έξοδα λειτουργίας 

διάθεσης τα οποία ανήλθαν στο ποσόν των  5 χιλ. €  έναντι των  4 χιλ. €  την προηγούµενη χρήση 

παρουσίασαν οριακή µεταβολή. 

 

Αποτελέσµατα χρήσης 

Τα καθαρά αποτελέσµατα προ φόρων Εταιρείας κατά τη διάρκεια της τρέχουσας οικονοµικής 

χρήσεως διαµορφώθηκαν σε ζηµία  315 χιλ. €  ενώ και τα καθαρά αποτελέσµατα µετά από φόρους 

της Εταιρείας κατά τη διάρκεια της κλειόµενης οικονοµικής χρήσεως ανήλθαν σε  ζηµία 299 χιλ. €. 

Το προηγούµενο έτος  τα αντίστοιχα αποτελέσµατα ήταν ζηµιές προ φόρων 187 χιλ. € και ζηµιές 

µετά φόρων 165 χιλ. €. 

 

Οι βασικοί χρηµατοοικονοµικοί δείκτες της Εταιρείας για τις χρήσεις 2017 και 2016 έχουν ως 

ακολούθως: 
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∆είκτης Γενικής Ρευστότητας  Κατά την 31/12/2017  Κατά την 31/12/2016 

         

∆ιαθέσιµα + Απαιτήσεις  
= 

4.286 
= 268,21 % 

 4.390 
= 71,63% 

Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 1.598  6.129 

 

Ο δείκτης γενικής ρευστότητας παρουσίασε άνοδο κατά την κλειόµενη χρήση λόγω της 

αναδιάρθρωσης των τραπεζικών δανείων και την µεταφορά τους σε µακροπρόθεσµο ορίζοντα, 

γεγονός που καταδεικνύει ότι η εταιρία διατηρεί επαρκή κυκλοφοριακά στοιχεία, και άρα είναι σε 

θέση να ανταποκριθεί στις τρέχουσες υποχρεώσεις της. 

 

∆είκτης Ιδίων Κεφαλαίων προς Ξένα 

Κεφάλαια  Κατά την 31/12/2017  Κατά την  31/12/2016 

         

Ίδια Κεφάλαια 
= 

1.217 
=     10,83%  

 1.366 
= 15,46% 

Ξένα Κεφάλαια 11.242  8.833 

 

Ο δείκτης Ιδίων κεφαλαίων προς Ξένα Κεφάλαια σηµείωσε  πτώση  που οφείλεται στην µείωση των 

Ιδίων Κεφαλαίων λόγω ζηµιών και την αύξηση χρήσης ξένων κεφαλαίων. 

 

Β. Σηµαντικά γεγονότα που έλαβαν χώρα κατά τη διάρκεια της κλειόµενης οικονοµικής 

χρήσεως και επίδραση αυτών στις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις. 

Οι θετικές εξελίξεις και η πρόοδος της ελληνικής οικονοµίας για το 2017, σε συνδυασµό µε την 

εξοµάλυνση των αποδόσεων των ελληνικών οµολόγων οδήγησαν σε σηµαντικές αποδόσεις την 

εγχώρια χρηµατιστηριακή αγορά, καθώς πραγµατοποιήθηκε το ‘’re-rating’’ των µετοχικών αξιών. 

Συγκεκριµένα, ο δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης έκλεισε µε κέρδη 19,67% ενώ η µεσαία 

κεφαλαιοποίηση κινήθηκε κατά 58,98% υψηλότερα. Η πλειονότητα των επιµέρους κλάδων 

κατέγραψε κέρδη, ενώ και η συµµετοχή των ξένων στο Χ.Α. αναρριχήθηκε στο 64,80% έναντι 64,30% 

στα τέλη του 2016. Η αύξηση ωστόσο των νέων µερίδων επενδυτών στις 588 το 2017 έναντι 548 το 

2016 δεν συνοδεύτηκε από αύξηση της δραστηριότητος, παρότι σηµειώθηκε και µια αύξηση των 

ενεργών µερίδων στις 16.965 από 16.464 το 2016 (+3,04%).  

Συγκεκριµένα, για ένα ακόµη έτος η µέση ηµερήσια συναλλακτική δραστηριότητα παρέµεινε σε 

χαµηλά επίπεδα στα 58 εκατ. € έναντι 60,3 εκατ. € το 2016, ενώ και η ενδοηµερήσια διακύµανση 

των µετοχικών αξιών περιορίσθηκε σηµαντικά. Στην αγορά παραγώγων, άλλωστε, παρατηρήθηκε 

µείωση των ενεργών κωδικών στους 37,189 από 38,321 το 2016 µε παράλληλη ωστόσο αύξηση τόσο 

των κινηθέντων κωδικών (στους 2,194 από 1,985) όσο και του µέσου ηµερήσιο µηνιαίου όγκου στα 

111,806 από 96,059 το 2016. Σε αντίθεση µε την αγορά µετοχικών αξιών, η ελληνική αγορά 



AXON ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ Α.Ε.Π.Ε.Υ. 
Ετήσιες  Οικονοµικές Καταστάσεις 

για την χρήση  από 1η Ιανουαρίου έως 31η ∆εκεµβρίου 2017 
 (Τα ποσά είναι εκφρασµένα σε χιλιάδες Ευρώ) 

8 
 

παραγώγων αποτελείται στην πλειονότητά της από ηµεδαπούς επενδυτές, µε το ποσοστό των ξένων 

να µειώνεται στο 2,89% για το 2017 έναντι 3,0% το 2016. 

Αναµφισβήτητα, στην καλή χρηµατιστηριακή πορεία των µετοχικών αξίων και οµολόγων συνετέλεσε 

η επιτυχής ολοκλήρωση της 2ης αξιολόγησης και η πρόοδος εφαρµογής του προγράµµατος, µε τις 

τραπεζικές καταθέσεις του µη χρηµατοπιστωτικού ιδιωτικού τοµέα να αυξάνονται κατά 2,6 δις. € και 

το ανώτατο όριο χρηµατοδότησης µέσω του ELA να διαµορφώνεται στα 24,8 δις. € από 90 δις. € τον 

Ιούλιο του 2015. Οι βελτιούµενες συνθήκες για τις τράπεζες επιβεβαιώθηκαν άλλωστε και µε την 

επιτυχή έκδοση καλυµµένων οµολογιών ύψους 1,750 εκατ. €. Ωστόσο, οι τραπεζικές µετοχές 

υποαπόδοσαν στο Χ.Α., ως αποτέλεσµα της µη δυνατότητας ταχύτερης µείωσης των µη 

εξυπηρετούµενων δανείων, της εφαρµογής του νέου προτύπου IFRS9 στις αρχές του επόµενου έτους 

και του κινδύνου κεφαλαιακών αναγκών ως απόρροια των πανευρωπαϊκών τέστ προσοµοίωσης το 

επόµενο έτος. 

Η πορεία των οµολόγων Ελληνικού ∆ηµοσίου (sovereign) και ιδιωτικού χρέους (corporate) 

ωφελήθηκε από την ολοκλήρωση της 2ης αξιολόγησης στα µέσα Ιουνίου, µε την έκδοση 3 δις. € του 

νέου κρατικού χρεογράφου 5ετούς στις 25 Ιουλίου 2017 να έρχεται ως επιβεβαίωση της καλής 

πορείας της οικονοµίας και την απόδοση του να διαµορφώνεται στο 4,625% (κουπόνι 4,375%). 

Παράλληλα παρατηρήθηκε οµαλοποίηση στην τιµολόγηση των κινδύνων των ελληνικών κρατικών 

οµολόγων, ενώ η υποχώρηση των αποδόσεων των ΟΕ∆ συνεχίσθηκε έπειτα και από την επιτυχή 

ανταλλαγή των οµολόγων PSI από το 2023-2042 ύψους 25,5δις.€ µε πέντε νέους τίτλους αναφοράς 

(benchmark bonds) τον Νοέµβριο, µε περίπου το 86% των επενδυτών να προχωρά στην ανταλλαγή. 

Η αποκλιµάκωση του κόστους δανεισµού ήταν εµφανής και στην αναχρηµατοδότηση προηγούµενων 

λήξεων εντόκων γραµµατίων. Ωστόσο, η µέση ηµερήσια αξία συναλλαγών στην Η∆ΑΤ διαµορφώθηκε 

περίπου στα ίδια επίπεδα µε το 2016 (2 εκατ. ευρώ), ενώ παρατηρήθηκε αύξηση της µέσης 

ηµερήσιας αξίας συναλλαγών σε ελληνικά οµόλογα στο εξωτερικό (από τα επίπεδα των 102 εκατ. € 

το 2016 στα 308 εκατ. € το 2017).  

Τα Ελληνικά εταιρικά οµολόγα που έχουν εκδοθεί σε αγορές του εξωτερικού απόδωσαν 3,1% εντός 

του έτους (δείκτης ΤτΕ), µειούµενη κατά 380 µονάδες βάσης από τις αρχές του 2017. 

Πραγµατοποιήθηκαν άλλωστε τρεις αναχρηµατοδοτήσεις προγενέστερου δανεισµού ύψους 1,1 δις. € 

(Motor Oil 350 εκατ. €, λήξης ’22 3,25% κουπόνι, Intralot 500 εκατ. €, λήξης’24 5,25% κουπόνι, Titan 

250 εκατ. €, λήξης ’24 2,375% κουπόνι). Έντονη ήταν και η κινητικότητα εκδοτικής δραστηριότητας 

εταιρικών οµολόγων στο Χ.Α. µε την έκδοση πέντε νέων εταιρικών τίτλων συνολικής αξίας 616 εκατ. 

€ (ΟΠΑΠ 200 εκατ. € λήξης ’22 3,50% κουπόνι, Μυτιληναίος 300 εκατ. € λήξης ’22 3,10% κουπόνι, 

Τέρνα Ενεργειακή 60 εκατ. € λήξης ’22 3,85% κουπόνι, Systems Sunlight 50 εκατ. € λήξης ’22 4,25% 

κουπόνι και MLS Multimedia 6 εκατ. € λήξης ’22 5,30% κουπόνι), µε µέσο σταθµικό κουπόνι 3,40%. 

Σε αυτό το οικονοµικό περιβάλλον µε θετικούς ρυθµούς ανάπτυξης 1,6% για το 2017, 2,4% και 2,5% 

για το 2018 και 2019, ο ρυθµός ανάπτυξης του παγκόσµιου ΑΕΠ ήταν ο ισχυρότερος κατά τα 
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τελευταία έτη, ίσως και στο 3,6% ετησίως, µε τις αποδόσεις στην πλειονότητα των asset classes 

παγκοσµίως να είναι θετικές. Η νοµισµατική πολιτική άλλωστε στις οικονοµίες εξακολουθεί να έχει 

επεκτατικό χαρακτήρα, παρά την αύξηση των επιτοκίων στο Ηνωµένο Βασίλειο (BoE) και στις ΗΠΑ 

(Fed) , καθώς και τον περιορισµό του µεγέθους του ισολογισµού της τελευταίας. Η Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) άλλωστε, διατήρησε το πρόγραµµα αγοράς τίτλων σταθερό µέχρι το 

∆εκέµβριο, ενώ ανακοίνωσε τον περιορισµό του από τα 60 δις. € στα 30 δις. € από τον Ιανουάριο 

του 2018 και έθεσε ως τη νωρίτερα  δυνατή ηµεροµηνία για µηδενισµό των καθαρών αγορών τίτλων 

το Σεπτέµβριο του 2018. Υπό αυτό λοιπόν το πρίσµα, σε συνδυασµό µε τα χαµηλά επίπεδα του 

πληθωρισµού, σε υψηλά έτους ολοκλήρωσαν το έτος οι µετοχικοί δείκτες στις ΗΠΑ, µε τον S&P500, 

τον Dow Jones και τον Russell 2000 να καταγράφουν ετήσια κέρδη κατά 19,42%, 25,08% και 13,14% 

αντίστοιχα. Στην Ευρώπη, ο πανευρωπαϊκός δείκτης Stoxx έκλεισε µε κέρδη 7,68%. Οι αναδυόµενες 

αγορές (MSCI Emerging) παρουσίασαν απόδοση 34,3%, επωφελούµενες από την εξασθένηση της 

συναλλαγµατικής ισοτιµίας του δολαρίου και την άνοδο των τιµών των βασικών εµπορευµάτων. Οι 

αποδόσεις του Χ.Α. µε τα ετήσια κέρδη του 24,66% ήταν για το σύνολο του έτους από τις υψηλότερες 

παγκοσµίως. 

Γ. Στοιχεία και εκτιµήσεις για την εξέλιξη των δραστηριοτήτων της Εταιρείας για την 

επόµενη οικονοµική χρήση 

Τα θετικά µηνύµατα για την οικονοµική ανάπτυξη στην Ελλάδα και οι θετικές αποδόσεις της 

παρελθούσας χρήσης δηµιουργούν τις προϋποθέσεις για συνέχιση της δυναµικής για το τρέχον έτος. 

Ωστόσο, η ηµεροµηνία ορόσηµο της 20ης Αυγούστου µε το σχεδιασµό για την οµαλή κατάληξη-

µετάβαση στην ‘’επόµενη ηµέρα’’, αποτελούν κρίσιµο µονοπάτι για την πορεία για τα επόµενα έτη. 

Το ερωτηµατικό λοιπόν βρίσκεται στην µορφή του πλαισίου εποπτείας µετά τον Αύγουστο και οι 

επιπτώσεις αυτής στην οικονοµική και στην ευρύτερη δραστηριότητα της χώρας. Και αυτό γιατί η 

πορεία την επόµενη ηµέρα του προγράµµατος, µε βάση τη νοµοθεσία της Ε.Ε. , εµπεριέχει καθεστώς 

εποπτείας, το οποίο θα έχει διάρκεια µέχρις ότου η χώρα αποπληρώσει το 75% των επίσηµων 

δανείων που έχει λάβει από χώρες της ευρωζώνης, το ΕΤΧΣ και τον ΕΜΣ. 

Μεταξύ των προκλήσεων του 2018 συγκαταλέγεται η έγκαιρη ολοκλήρωση της 4ης αξιολόγησης, οι 

διαπραγµατεύσεις για την ρύθµιση του χρέους και τους όρους εποπτείας µετά τη λήξη του 

προγράµµατος, καθώς και η πιθανή δροµολόγηση της άρσης των περιορισµών της κίνησης 

κεφαλαίων. Κρίσιµο στοιχείο συνεχίζει να αποτελεί η επιτάχυνση των µεταρρυθµίσεων και 

ιδιωτικοποιήσεων, καθώς και η δυνατότητα των τραπεζικών Οµίλων να ξεπεράσουν τις προκλήσεις 

τόσο της εφαρµογής του προτύπου IFRS9 όσο και την άσκηση ακραίων καταστάσεων και να 

επιταχύνουν την αντιµετώπιση των µη εξυπηρετούµενων δανείων, µε σκοπό τη χρηµατοδότη της 

πραγµατικής οικονοµίας και των επιχειρήσεων. 

Αναµφισβήτητα ή εφαρµογή και συνέχιση των αναγκαίων µεταρρυθµίσεων-παρεµβάσεων θα 

ενισχύσουν την εµπιστοσύνη και θα βελτιώσουν την πιστοληπτική ικανότητα της χώρας, 
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επιτρέποντας τη διατηρήσιµη πρόσβαση στις αγορές και µετά το τέλος του προγράµµατος. Εδώ 

βέβαια υπάρχει και ο επόµενος παράγοντας ανησυχίας για τους τραπεζικούς Οµίλους µετά τον 

Αύγουστο, καθώς θα πρέπει να εξετασθεί η δυνατότητα διατήρησης της επαναφοράς του waiver 

όπου από το 2016 έχει επιτρέψει την αποδοχή των ελληνικών οµολόγων από το ευρωσύστηµα ως 

ενέχυρα για πράξεις χρηµατοδότησης. 

Στο εξωτερικό, το παγκόσµιο σύστηµα θα δοκιµάσει της αντοχές του, καθώς η ιστορικά χαµηλή 

µεταβλητότητα σε διαφορετικά asset classes to 2017, θα αντιµετωπίσει πολλαπλές αλλαγές. Οι 

Κεντρικές Τράπεζες θα προχωρήσουν-συνεχίσουν τις αυξήσεις των επιτοκίων και θα προχωρήσουν 

σε µείωση του ύψους αγορών τίτλων, ενώ ήδη η προδιάθεση για ανώτερα επίπεδα της καµπύλης 

αποδόσεων στις ΗΠΑ δίνει το τόνο για ένα αρκετά διαφορετικό έτος σε σχέση µε το 2017. Το θέµα 

άλλωστε της αποχώρησης του Ηνωµένου Βασιλείου από την Ε.Ε. και το πλαίσιο της µελλοντικής 

σχέσης µεταξύ τους, θα συνεχίσει να απασχολεί και να αποτελεί ένα από τα κεντρικά σηµεία 

αναφοράς για το τρέχον και τα επόµενα έτη. 

Σε αυτό το ευρύτερο πλαίσιο λοιπόν, δεδοµένες και πολλαπλές είναι οι νέες προκλήσεις και θεσµικές 

αλλαγές που πραγµατοποιούνται παγκοσµίως, όπως ενδεικτικά αναφέρουµε την υιοθέτηση από τις 

αρχές του έτους της Mifid II, των νέων εναλλακτικών εργαλείων χρηµατοδότησης επιχειρήσεων, των 

νέων εποπτικών αναγκών για τις επιχειρήσεις, όπως και η συνεχής και άρτια υποστήριξη της 

πελατειακής βάσης. Η αναβάθµιση λοιπόν του τεχνολογικού εξοπλισµού της Εταιρίας έρχεται σε µια 

χρονική στιγµή για να προσδώσει και να ενδυναµώσει τις υπάρχουσες δοµές, βοηθώντας καλύτερα 

στον προσανατολισµό της Εταιρίας µε κεντρικό σηµείο αναφοράς την προσέλκυση πελατείας µε 

χαρτοφυλάκιο στο εξωτερικό καθώς και την ενδυνάµωση και ενεργότερη δραστηριοποίηση στην 

εγχώρια αγορά.  

Αθήνα, 15 Φεβρουαρίου 2018 

 

 

 

∆ρ. Αδαµοπούλου Ευσταθία 
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ΕΚΘΕΣΗ ΕΛΕΓΧΟΥ ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΟΥ ΟΡΚΩΤΟΥ ΕΛΕΓΚΤΗ ΛΟΓΙΣΤΗ 

Προς τους Μετόχους της  

“AXON ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ  ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΟΧΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ” 

 
 
Έκθεση Ελέγχου επί των Χρηµατοοικονοµικών Καταστάσεων 
 
Ελέγξαµε τις συνηµµένες χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας “AXON ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ  
ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΟΧΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ”, οι οποίες αποτελούνται από την 
κατάσταση χρηµατοοικονοµικής θέσης της 31ης ∆εκεµβρίου 2017, τις καταστάσεις συνολικού 
εισοδήµατος, µεταβολών ιδίων κεφαλαίων και ταµειακών ροών της χρήσεως που έληξε την 
ηµεροµηνία αυτή, καθώς και περίληψη σηµαντικών λογιστικών αρχών και µεθόδων και λοιπές 
επεξηγηµατικές πληροφορίες. 
 
 
Ευθύνη της ∆ιοίκησης για τις Χρηµατοοικονοµικές Καταστάσεις 
 
Η διοίκηση έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση αυτών των 
χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, 
όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση, όπως και για εκείνες τις εσωτερικές 
δικλίδες, που η διοίκηση καθορίζει ως απαραίτητες, ώστε να καθίσταται δυνατή η κατάρτιση 
χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων απαλλαγµένων από ουσιώδη ανακρίβεια, που οφείλεται είτε σε 
απάτη είτε σε λάθος. 
 
Ευθύνη του Ελεγκτή 
 
Η δική µας ευθύνη είναι να εκφράσουµε γνώµη επί αυτών των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων µε 
βάση τον έλεγχό µας.  ∆ιενεργήσαµε τον έλεγχό µας σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Ελέγχου, πού 
έχουν ενσωµατωθεί στην Ελληνική Νοµοθεσία (ΦΕΚ/Β΄/2848/23.10.2012). Τα πρότυπα αυτά 
απαιτούν να συµµορφωνόµαστε µε κανόνες δεοντολογίας, καθώς και να σχεδιάζουµε και 
διενεργούµε τον έλεγχο µε σκοπό την απόκτηση εύλογης διασφάλισης για το εάν οι 
χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις είναι απαλλαγµένες από ουσιώδη ανακρίβεια. 
 
Ο έλεγχος περιλαµβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για την απόκτηση ελεγκτικών τεκµηρίων, 
σχετικά µε τα ποσά και τις γνωστοποιήσεις στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις. Οι επιλεγόµενες 
διαδικασίες βασίζονται στην κρίση του ελεγκτή περιλαµβανοµένης της εκτίµησης των κινδύνων 
ουσιώδους ανακρίβειας των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων, που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε 
λάθος.  Κατά τη διενέργεια αυτών των εκτιµήσεων κινδύνου, ο ελεγκτής εξετάζει τις εσωτερικές 
δικλίδες που σχετίζονται µε την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των χρηµατοοικονοµικών 
καταστάσεων της εταιρείας, µε σκοπό το σχεδιασµό ελεγκτικών διαδικασιών κατάλληλων για τις 
περιστάσεις, αλλά όχι µε σκοπό την έκφραση γνώµης επί της αποτελεσµατικότητας των εσωτερικών 
δικλίδων της εταιρείας.  Ο έλεγχος περιλαµβάνει επίσης την αξιολόγηση της καταλληλότητας των 
λογιστικών αρχών και µεθόδων που χρησιµοποιήθηκαν και του εύλογου των εκτιµήσεων που έγιναν 
από τη διοίκηση, καθώς και αξιολόγηση της συνολικής παρουσίασης των χρηµατοοικονοµικών 
καταστάσεων. 
 
Πιστεύουµε ότι τα ελεγκτικά τεκµήρια που έχουµε συγκεντρώσει είναι επαρκή και κατάλληλα για τη 
θεµελίωση της ελεγκτικής µας γνώµης. 
 
 
Βάση για Γνώµη µε Επιφύλαξη 
Από τον έλεγχο µας προέκυψε ότι  

1. Στο λογαριασµό πελάτες και λοιπές απαιτήσεις περιλαµβάνονται α) υπόλοιπα λογαριασµών        
€ 3,5 εκ περίπου για τα οποία έχει σχηµατισθεί πρόβλεψη για ενδεχόµενη ζηµία από µη 
ρευστοποίηση τους ποσού € 623 χιλ περίπου η οποία θα έπρεπε κατά την άποψη µας να είναι 
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µεγαλύτερη κατά 67 χιλ περίπου. Για υπόλοιπο µέρος των απαιτήσεων αυτών η εταιρεία 
θεωρεί ότι διατηρεί πλήρη αξίωση για την ικανοποίηση αυτών, β) Ποσό € 2.2 εκ περίπου που 
αφορά διαφορές που προέκυψαν από την επαναδιαπραγµάτευση – ρύθµιση τραπεζικών 
δανείων και το οποίο θα επιβαρύνει τα αποτελέσµατα χρήσεως σύµφωνα µε τις 
προβλεπόµενες καταβολές έως την τελική ρύθµιση – εκκαθάριση αυτών.  

2. Η Εταιρεία δεν έχει ελεγχθεί από τις αρµόδιες φορολογικές αρχές για τις χρήσεις 2009 έως 
2017 και συνεπώς παραµένει φορολογικώς υπόχρεη σε ενδεχόµενους πρόσθετους φόρους 
και προσαυξήσεις.  
 

 
 
Γνώµη µε Επιφύλαξη 
 
Κατά τη γνώµη µας, εκτός από τις επιπτώσεις των θεµάτων που µνηµονεύονται στην παράγραφο 
“Βάση για Γνώµη µε Επιφύλαξη”, οι συνηµµένες χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζουν 
εύλογα, από κάθε ουσιώδη άποψη, την οικονοµική θέση της Εταιρείας “AXON ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ  
ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΟΧΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ” κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2017, τη 
χρηµατοοικονοµική της επίδοση και τις ταµειακές της ροές για τη χρήση που έληξε την ηµεροµηνία 
αυτή σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί 
από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 
 
 
Έµφαση Θέµατος  

Εφιστούµε την προσοχή σας στο γεγονός ότι η εταιρεία παρουσιάζει συνεχόµενα ζηµιογόνα 
αποτελέσµατα και αρνητικό κεφάλαιο κίνησης το οποίο συµβάλλει στην εµφάνιση αυξηµένου 
κινδύνου ρευστότητας. Η συνέχιση της αποτελεσµατικής διαχείρισης του κινδύνου ρευστότητας και 
της απρόσκοπτης λειτουργίας της εταιρείας τελεί υπό τις προϋποθέσεις της δυνατότητας 
εξυπηρέτησης των µελλοντικών τραπεζικών υποχρεώσεων.  
Στη γνώµη µας δεν διατυπώνεται επιφύλαξη σε σχέση µε το θέµα αυτό. 
 
 
 
Έκθεση επί Άλλων Νοµικών και Κανονιστικών Απαιτήσεων 
 
Λαµβάνοντας υπόψη ότι η διοίκηση έχει την ευθύνη για την κατάρτιση της Έκθεσης ∆ιαχείρισης του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου, κατ’ εφαρµογή των διατάξεων της παραγράφου 5 του άρθρου 2  (µέρος Β) 
του Ν. 4336/2015, σηµειώνουµε ότι: 
 
α) Κατά τη γνώµη µας η Έκθεση ∆ιαχείρισης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου έχει καταρτισθεί  σύµφωνα 

µε τις ισχύουσες νοµικές απαιτήσεις του άρθρου 43α του Κωδ. Ν. 2190/1920 και το περιεχόµενο 
αυτής αντιστοιχεί µε τις συνηµµένες χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις της χρήσης που έληξε την 
31/12/2017. 

 
β) Με βάση τη γνώση που αποκτήσαµε κατά το έλεγχό µας, για την Εταιρεία “AXON 

ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ  ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΟΧΗΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ” και το 
περιβάλλον της, δεν έχουµε εντοπίσει ουσιώδεις ανακρίβειες στην Έκθεση ∆ιαχείρισης του 
∆ιοικητικού της Συµβουλίου. 

 
Αθήνα, 15 Φεβρουαρίου 2018 

 
Ο Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

 
Ανδρέας ∆ηµ. Τσαµάκης 

Α.Μ. ΣΟΕΛ 17101 
Ελληνική Ελεγκτική Α.Ε. 

      Λ. Κηφησίας 22, Μαρούσι 
Α.Μ. ΣΟΕΛ 156 
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ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΣΥΝΟΛΙΚΟΥ ΕΙΣΟ∆ΗΜΑΤΟΣ ΓΙΑ ΤΗ ΧΡΗΣΗ ΠΟΥ ΕΛΗΞΕ ΤΗΝ 31 ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2017 

 

Σηµ. 01.01 - 01.01 -
31.12.2017 31.12.2016

Έσοδα 534 511
Κόστος πωλήσεων (517) (508)
Μικτό κέρδος 17 3

Έξοδα διοίκησης (177) (174)
Έξοδα διάθεσης (5) (4)
Λοιπά έσοδα/έξοδα (27) 86
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 7 1 1
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα 7 (125) (101)
Έσοδα επενδύσεων 1 2

Κέρδη/(ζηµίες)  προ φόρων (315) (187)
Φόροι εισοδήµατος 8 16 22

Κέρδη/(ζηµίες) µετά φόρους (Α) (299) (165)

Λοιπά συνολικά έσοδα/ έξοδα µετά από φόρους (Β) 0 0

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα / έξοδα µετά από φόρους
(Α)+(Β) (299) (165)

Οι συνοδευτικές σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των Οικονοµικών Καταστάσεων
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ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΣΗΣ ΤΗΣ 31 ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2017 

Σηµ. 31.12.2017 31.12.2016

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ

Μακροπρόθεσµο Ενεργητικό
Ιδιοχρησιµοποιούµενα Ενσώµατα πάγια στοιχεία 10 3.085 3.138
Αυλα πάγια 11 445 455
Επενδύσεις σε ακίνητα 831 831
Άλλες µακρ/σµες απαιτήσεις 13 236 274
Αναβαλλόµενη φορολογική απαίτηση 8 109 93
Σύνολο Μακροπρόθεσµου Ενεργητικού 4.706 4.791
Κυκλοφορούν Ενεργητικό
Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις 14, 15 7.428 5.126
Χρηµατοοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 14, 16 100 100
Χρηµατικά  διαθέσιµα 14, 17 67 24
Σύνολο Κυκλοφορούντος Ενεργητικού 7.595 5.250

Οµάδα στοιχείων ενεργητικού τοµέα διακρατούµενων προς πώληση 18 158 158
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 12.459 10.199

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ
Μετοχικό κεφάλαιο 1.450 4.940
Λοιπά αποθεµατικά 1.328 1.328
(Ζηµίες) εις νέον (1.561) (4.902)
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 1.217 1.366
Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις
Προβλεψεις για παροχές προς τους εργαζοµένους 19 39 39
Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 20 10 10
Μακροπρόθεσµα τραπεζικά δάνεια 14, 22 6.894 254
Λοιπές µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 14, 23 2.701 2.401

Σύνολο Μακροπρόθεσµων Υποχρεώσεων 9.644 2.704
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις
Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις 21 983 1.132
Βραχυπρόθεσµα τραπεζικά δάνεια 14, 22 448 4.824
Βραχυπρόθεσµες φορολογικές υποχρεώσεις 167 173
Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 1.598 6.129
Σύνολο υποχρεώσεων 11.242 8.833

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 12.459 10.199

Οι συνοδευτικές σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των Οικονοµικών Καταστάσεων  
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ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΓΙΑ ΤΗ ΧΡΗΣΗ ΠΟΥ ΕΛΗΞΕ ΤΗΝ 31 ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2017 

 
 

Αποθεµατικό

Μετοχικό ∆ιαφορές αναπροσαρµογής Τακτικό Αποθεµατικά επανεκτίµησης αξίας Υπόλοιπο εις Σύνολο

κεφάλαιο αξίας συµµετοχών & Αποθεµατικό φορολογικών επενδύσεων σε νέο

χρεογράφων νόµων εύλογες αξίες

4.940 18 698 596 16 (4.737) 1.531

0 0 0 0 0 (165) (165)

4.940 18 698 596 16 (4.902) 1.366

4.940 18 698 596 16 (4.902) 1.366
(3.640) 3.640 0

Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου 150 150

0 0 0 0 0 (299) (299)

1.450 18 698 596 16 (1.561) 1.217

Οι συνοδευτικές σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των Οικονοµικών Καταστάσεων  

Η Εταιρεία

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων Λήξης Χρήσης

(την 31η ∆εκεµβρίου 2017)

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  Έναρξης Περιόδου
(την 1η Ιανουαρίου 2016)

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα/(έξοδα) µετά 
από φόρους

από φόρους

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων Λήξης Χρήσης
(την 31η ∆εκεµβρίου 2016)

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  Έναρξης Περιόδου
(την 1η Ιανουαρίου 2017)

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα/(έξοδα) µετά 

Μείωση Μετοχικού Κεφαλαίου
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ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ (ΕΜΜΕΣΗ ΜΕΘΟ∆ΟΣ) ΓΙΑ ΤΗ ΧΡΗΣΗ ΠΟΥ ΕΛΗΞΕ ΤΗΝ 

 

31 ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2017 

 
-01.01 -01.01

31.12.2017 31.12.2016

Ταµειακές ροές από λειτουργικές δραστηριότητες
Κέρδη/ (ζηµίες) πρό φόρων (315) (187)
Προσαρµογές για:
Αποσβέσεις 65 67
Χρηµατοοικονοµικά (έσοδα)/έξοδα 123 98
Λοιπές προβλέψεις 0 0

Λειτουργικό κέρδος/(ζηµιές) προ µεταβολών του κεφαλαίου κίνησης (127) (22)
(Αύξηση)/Μείωση:
Εµπορικές απαιτήσεις (2.302) (137)
Αύξηση/(Μείωση):
Προµηθευτές (149) (62)
Τόκοι πληρωθέντες (125) (101)
Φόροι πληρωθέντες (6) (33)
(Αύξηση)/µείωση λοιπών µακροπρόθεσµων απαιτήσεων 38 30
Αύξηση/(µείωση) λοιπών µακροπρόθεσµων υποχρεώσεων 299 318

Ταµειακές εισροές/(εκροές) από/(για) λειτουργικές δραστηριότητες (2.372) (7)

Ταµειακές ροές από επενδυτικές δραστηριότητες
(Αγορές) / Πωλήσεις ενσώµατων παγίων στοιχείων 0 0
Τόκοι και συναφή έσοδα εισπραχθέντα 2 3
Ταµειακές εκροές για επενδυτικές δραστηριότητες 2 3

Ταµειακές ροές από χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες
Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 150 0
Καθαρή µεταβολή µακροπρόθεσµου δανεισµού 6.651 0
Καθαρή µεταβολή βραχυπρόθεσµου δανεισµού (4.378) 0
Καθαρή µεταβολή χρηµατοδοτικής µίσθωσης (10) (10)

Ταµειακές εισροές από χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες 2.413 (10)
Καθαρή αύξηση /(µείωση) χρηµατικών διαθεσίµων 43 (14)

Χρηµατικά διαθέσιµα στην αρχή του έτους 24 38
Χρηµατικά διαθέσιµα στο τέλος του έτους 67 24
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Περιγραφή της Επιχείρησης 

 

∆ιοικητικό Συµβούλιο: ∆ρ. Αδαµοπούλου Ευσταθία, Πρόεδρος ∆.Σ.  

& ∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 

 

Στραβουδάκης Βασίλειος, Μέλος  
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1. Γενικές πληροφορίες για την Εταιρεία 

Η ΑΧΟΝ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ Α.Ε.Π.Ε.Υ. (ή η "Εταιρεία") δραστηριοποιείται στην παροχή 

επενδυτικών υπηρεσιών κατά την έννοια του ν. 3606/2007, όπως ισχύει κάθε φορά και στη 

διενέργεια κάθε δικαιοπραξίας συναφούς προς τις υπηρεσίες αυτές. Ειδικότερα στο σκοπό της 

εταιρείας εντάσσονται: (α) Η λήψη, διαβίβαση και εκτέλεση εντολών για λογαριασµό πελατών, (β) Η 

διαχείριση χαρτοφυλακίων (γ) Η παροχή επενδυτικών συµβουλών, (δ) Τοποθέτηση 

χρηµατοπιστωτικών µέσων χωρίς δέσµευση ανάληψης καθώς και παρεπόµενες επενδυτικές 

υπηρεσίες. 

 

Η έδρα της Εταιρείας είναι στo ∆ήµο Αθηναίων και τα γραφεία της βρίσκονται επί της οδού Σταδίου 

48, Αθήνα, 105 64. 

 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας περιλαµβάνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές 

καταστάσεις, µε τη µέθοδο της ολικής ενοποίησης, της µητρικής της εταιρείας «ΑΧΟΝ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ», η οποία συµµετέχει άµεσα µε ποσοστό 39,00 % στο µετοχικό κεφάλαιο της 

και έχει έδρα στην Ελλάδα. 

 

2. Βάση Σύνταξης των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Οι Οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆.Π.Χ.Α.) που έχουν εκδοθεί από το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών 

Προτύπων και τις ∆ιερµηνείες που εκδόθηκαν από τη Μόνιµη Επιτροπή ∆ιερµηνειών και ήταν σε ισχύ 

την 31/12/2017.  

 

Σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 3606/2007, οι Α.Ε.Π.Ε.Υ συντάσσουν οικονοµικές καταστάσεις 

σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς.  

 

Οι συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις είναι βασισµένες στις οικονοµικές καταστάσεις που 

καταρτίζει η Εταιρεία σύµφωνα µε τον Ελληνικό Εµπορικό Νόµο, οι οποίες έχουν προσαρµοσθεί µε 

τις κατάλληλες εξωλογιστικές εγγραφές προκειµένου να συµφωνούν µε τα ∆.Π.Χ.Α.. 

 

Οι  οικονοµικές καταστάσεις της  χρήσεως που έληξε την 31/12/2017 (01/01-31/12/2017)  

εγκρίθηκαν προς δηµοσιοποίηση από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο την 26η Φεβρουαρίου 2018. 

 

Οι συνηµµένες  οικονοµικές καταστάσεις έχουν καταρτισθεί βάσει της αρχής του ιστορικού κόστους 

και της αρχής της συνέχισης της λειτουργίας της Εταιρείας. 

 

Οι οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζονται σε χιλιάδες ευρώ. Σηµειώνεται ότι τυχόν µικρές 

αποκλίσεις οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
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3. Ακολουθούµενες Λογιστικές Αρχές 

Οι κύριες λογιστικές αρχές που υιοθετήθηκαν κατά τη προετοιµασία των ετήσιων οικονοµικών 

καταστάσεων της χρήσεως που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2017 είναι οι ακόλουθες: 

 

3.1 Συναλλαγµατικές µετατροπές 

3.1.1 Λειτουργικό νόµισµα και νόµισµα παρουσίασης 

Τα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρείας, αποτιµώνται µε χρήση του νοµίσµατος του 

οικονοµικού περιβάλλοντος µέσα στο οποίο η Εταιρεία λειτουργεί (λειτουργικό νόµισµα). Οι 

οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζονται σε Ευρώ, που είναι το λειτουργικό νόµισµα της Εταιρείας. 

 

3.1.2 Συναλλαγές και υπόλοιπα 

Οι συναλλαγές σε ξένα νοµίσµατα µετατρέπονται στο λειτουργικό νόµισµα βάσει των ισοτιµιών που 

υφίστανται κατά την ηµεροµηνία των συναλλαγών. Κέρδη και ζηµιές από συναλλαγµατικές διαφορές 

οι οποίες προκύπτουν από µετατροπή των νοµισµατικών στοιχείων που εκφράζονται σε ξένο νόµισµα 

κατά τη διάρκεια της χρήσεως και κατά την ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης 

µε τις υπάρχουσες ισοτιµίες, καταχωρούνται στα αποτελέσµατα. Οι συναλλαγµατικές διαφορές από 

µη νοµισµατικά στοιχεία που αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους, θεωρούνται ως τµήµα της εύλογης 

αξίας και συνεπώς καταχωρούνται όπου και οι διαφορές της εύλογης αξίας. 

 

3.2 Ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία 

Τα ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία απεικονίζονται στις οικονοµικές καταστάσεις στις  αξίες 

κτήσεώς τους, µειούµενη κατά τις αποσβέσεις όσον αφορά τα κτίρια. Οι σωρευµένες αποσβέσεις 

κατά τη χρονική στιγµή µίας επανεκτίµησης αντιλογίζονται και το κόστος κτήσεως 

αναπροσαρµόζεται στο ποσό της εκτίµησης. Όλα τα άλλα στοιχεία των ενσώµατων ακινητοποιήσεων 

παρουσιάζονται στο ιστορικό τους κόστος µειούµενο µε τις διενεργηθείσες επί αυτού αποσβέσεις. 

 

Το αρχικό κόστος κτήσης κάποιου ακινήτου, εγκατάστασης ή εξοπλισµού αποτελείται από την τιµή 

αγοράς συµπεριλαµβανοµένων των δασµών εισαγωγής και των µη επιστρεφόµενων φόρων αγοράς, 

καθώς και οποιοδήποτε αναγκαίο κόστος ώστε να καταστεί το πάγιο λειτουργικό και έτοιµο για την 

κατά προορισµό χρήση του. 

 

Οι µεταγενέστερες δαπάνες, που διενεργούνται σε σχέση µε ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία, 

κεφαλαιοποιούνται µόνον όταν αυξάνουν τα µελλοντικά οικονοµικά οφέλη, που αναµένεται ότι θα 

προκύψουν από την εκµετάλλευση των επηρεαζόµενων στοιχείων. Όλες οι άλλες δαπάνες 

επισκευών, συντηρήσεων κλπ. των παγίων καταχωρούνται στα έξοδα της χρήσεως εντός της οποίας 

πραγµατοποιούνται. 
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Κατά την απόσυρση ή πώληση κάποιου περιουσιακού στοιχείου, το σχετικό κόστος και οι 

σωρευµένες αποσβέσεις διαγράφονται από τους αντίστοιχους λογαριασµούς τη χρονική περίοδο της 

απόσυρσης ή της πώλησης και τα σχετικά κέρδη ή ζηµίες αναγνωρίζονται στα αποτελέσµατα 

χρήσεως. 

 

Οι υπολειµµατικές αξίες και οι ωφέλιµες ζωές των ενσωµάτων παγίων, υπόκεινται σε επανεξέταση 

σε κάθε ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης. Όταν οι λογιστικές αξίες των 

ενσωµάτων ακινητοποιήσεων υπερβαίνουν την ανακτήσιµη αξία τους, η διαφορά (αποµείωση) 

καταχωρείται άµεσα ως έξοδο στα αποτελέσµατα (Σηµείωση 3.4). Τα οικόπεδα δεν αποσβένονται. Οι 

αποσβέσεις επιβαρύνουν την Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσεως, µε βάση τη σταθερή µέθοδο 

απόσβεσης, καθ' όλη τη διάρκεια της εκτιµώµενης ωφέλιµης ζωής των πάγιων περιουσιακών 

στοιχείων. Η εκτιµώµενη διάρκεια της ωφέλιµης ζωής, κατά κατηγορία παγίων, έχει ως εξής: 

 

Κτίρια 50  έτη 

Μεταφορικά µέσα 10  έτη 

Έπιπλα και λοιπός εξοπλισµός 14  έτη 

 

Οι εγκαταστάσεις σε ακίνητα τρίτων αποσβένονται µε βάση τα έτη διάρκειας της σχετικής σύµβασης 

µισθώσεως. Οι υπολειµµατικές αξίες και οι ωφέλιµες ζωές των ενσωµάτων παγίων υπόκεινται σε 

επανεξέταση στο τέλος κάθε χρήσεως. Όταν οι λογιστικές αξίες των ενσωµάτων παγίων 

υπερβαίνουν την ανακτήσιµη αξία τους, οι διαφορές (αποµείωση) καταχωρούνται ως έξοδα στα 

αποτελέσµατα. 

 

3.3 Άυλα περιουσιακά στοιχεία  

3.3.1 Λογισµικά προγράµµατα 

Τα λογισµικά προγράµµατα αφορούν το κόστος αγοράς ή ιδιοπαραγωγής, λογισµικού όπως 

µισθοδοσία, υλικά, υπηρεσίες καθώς και κάθε δαπάνη που έχει πραγµατοποιηθεί κατά την ανάπτυξη 

λογισµικού προκειµένου αυτό να τεθεί σε λειτουργία. Οι δαπάνες που ενισχύουν ή επεκτείνουν την 

απόδοση των προγραµµάτων λογισµικού πέρα από τις αρχικές προδιαγραφές τους, αναγνωρίζονται 

ως κεφαλαιουχική δαπάνη και προστίθενται στο αρχικό κόστος του λογισµικού. 

 

Οι αποσβέσεις των λογισµικών προγραµµάτων επιβαρύνουν το λογαριασµό αποτελεσµάτων µε τη 

µέθοδο της σταθερής απόσβεσης, καθ' όλη τη διάρκεια της ωφέλιµης ζωής τους. Η εκτιµώµενη 

διάρκεια της ωφέλιµης ζωής αυτών έχει ως ακολούθως: 

Λογισµικά προγράµµατα 14     έτη 

 

3.4 Έλεγχος αποµείωσης ενσώµατων και άυλων στοιχείων 

Τα άυλα περιουσιακά στοιχεία που έχουν ατέρµονα ωφέλιµη ζωή και δεν αποσβένονται υπόκειται σε 

έλεγχο αποµείωσης της αξίας τους τουλάχιστον ετησίως. 
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Τα περιουσιακά στοιχεία που υπόκεινται σε απόσβεση ελέγχονται για αποµείωση της αξίας τους, 

όταν υπάρχουν ενδείξεις ότι οι λογιστική αξία τους δεν θα ανακτηθεί. Η ανακτήσιµη αξία είναι η 

µεγαλύτερη αξία µεταξύ της εύλογης αξίας µειωµένης µε το απαιτούµενο για την πώληση κόστος και 

της αξίας χρήσεως του περιουσιακού στοιχείου. Η αξία χρήσεως προσδιορίζεται µε προεξόφληση 

των µελλοντικών ροών µε το κατάλληλο προεξοφλητικό επιτόκιο. Εάν η ανακτήσιµη αξία είναι 

µικρότερη της αναπόσβεστης, τότε η αναπόσβεστη αξία µειώνεται έως το ύψος της ανακτήσιµης. 

 

Οι ζηµιές αποµείωσης καταχωρούνται ως έξοδα στα αποτελέσµατα της χρήσεως κατά την οποία 

προκύπτουν, εκτός εάν το περιουσιακό στοιχείο έχει αναπροσαρµοστεί, οπότε η ζηµία αποµείωσης 

µειώνει το αντίστοιχο αποθεµατικό αναπροσαρµογής. Όταν σε µεταγενέστερη χρήση η ζηµία 

αποµείωσης πρέπει να αναστραφεί, η αναπόσβεστη αξία του περιουσιακού στοιχείου αυξάνεται έως 

το ύψος της αναθεωρηµένης εκτίµησης της ανακτήσιµης αξίας, στο βαθµό που η νέα αναπόσβεστη 

αξία δεν υπερβαίνει την αναπόσβεστη αξία που θα είχε προσδιοριστεί εάν δεν είχε καταχωρηθεί η 

ζηµία αποµείωσης σε προηγούµενες χρήσεις. Η αναστροφή της ζηµίας αποµείωσης καταχωρείται στα 

έσοδα, εκτός εάν το περιουσιακό στοιχείο έχει αναπροσαρµοστεί, οπότε αναστροφή της ζηµίας 

αποµείωσης αυξάνει το αντίστοιχο αποθεµατικό αναπροσαρµογής. Για την εκτίµηση των ζηµιών 

αποµείωσης τα περιουσιακά στοιχεία εντάσσονται στις µικρότερες δυνατές µονάδες δηµιουργίας 

ταµειακών ροών. 

 

3.5 Επενδύσεις σε ακίνητα 

Οι επενδύσεις σε ακίνητα αποκτώνται µε σκοπό την αποκόµιση οφέλους από την είσπραξη ενοικίων 

και την αύξηση της εµπορικής αξίας αυτών. Τα υπόλοιπα ιδιόκτητα ακίνητα χρησιµοποιούνται προς 

εξυπηρέτηση των δραστηριοτήτων της Εταιρείας καθώς και για διοικητικούς σκοπούς. Οι επενδύσεις 

σε ακίνητα παρακολουθούνται ως µακροπρόθεσµες επενδύσεις και αποτιµώνται στη δίκαιη αξία 

τους, η οποία ισούται µε την τρέχουσα τιµή τους η οποία προσδιορίζεται από ανεξάρτητους 

αναγνωρισµένους εκτιµητές ακινήτων. Μεταβολές στη δίκαιη αξία των επενδύσεων σε ακίνητα 

καταχωρούνται στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως. 

 

3.6 Χρηµατοοικονοµικά µέσα 

Χρηµατοοικονοµικό µέσο είναι κάθε σύµβαση που δηµιουργεί ένα χρηµατοοικονοµικό στοιχείο 

ενεργητικού σε µία επιχείρηση και µια χρηµατοοικονοµική υποχρέωση ή ένα συµµετοχικό τίτλο σε 

µια άλλη επιχείρηση. 

 

Τα χρηµατοοικονοµικά µέσα της Εταιρείας ταξινοµούνται στις παρακάτω κατηγορίες µε βάση την 

ουσία της συµβάσεως και το σκοπό για τον οποίο αποκτήθηκαν. 

 

3.6.1 Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώµενα στην εύλογη αξία τους µέσω της κατάστασης 

συνολικών εσόδων 

Πρόκειται για χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού, που ικανοποιούν οποιαδήποτε από τις 

παρακάτω προϋποθέσεις: 
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■ Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού που κατέχονται για εµπορικούς σκοπούς 

(συµπεριλαµβάνονται τα παράγωγα, εκτός από εκείνα που είναι καθορισµένα και αποτελεσµατικά 

µέσα αντιστάθµισης, αυτά που αποκτώνται ή δηµιουργούνται µε σκοπό την πώληση ή την 

επαναγορά και τέλος αυτά που αποτελούν µέρος ενός χαρτοφυλακίου από αναγνωρισµένα 

χρηµατοοικονοµικά µέσα). 

■  Κατά την αρχική αναγνώριση ορίζεται από την επιχείρηση ως στοιχείο που αποτιµάται στην 

εύλογη αξία, µε αναγνώριση των µεταβολών στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως. 

 

Τα πραγµατοποιηµένα και µη πραγµατοποιηµένα κέρδη ή ζηµίες που προκύπτουν από τις µεταβολές 

της εύλογης αξίας των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού αποτιµώµενα στην εύλογη αξία 

τους µε καταχώρηση των µεταβολών τους στα αποτελέσµατα, αναγνωρίζονται στην κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσεως την περίοδο κατά την οποία προκύπτουν. 

 

3.6.2  ∆άνεια και απαιτήσεις 

Περιλαµβάνουν µη παράγωγα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού µε σταθερές ή 

προσδιορισµένες πληρωµές, τα οποία δεν διαπραγµατεύονται σε ενεργές αγορές. Στην κατηγορία 

αυτή (∆άνεια και Απαιτήσεις) δεν περιλαµβάνονται: 

■ Απαιτήσεις από προκαταβολές για αγορά αγαθών ή υπηρεσιών, 

■ Απαιτήσεις που έχουν να κάνουν µε δοσοληψίες φόρων, οι οποίες έχουν επιβληθεί νοµοθετικά 

από το κράτος, 

■ Οτιδήποτε δεν καλύπτεται από σύµβαση ώστε να δίνει δικαίωµα στην επιχείρηση για λήψη 

µετρητών ή άλλων χρηµατοοικονοµικών παγίων στοιχείων. 

 

Τα δάνεια και οι απαιτήσεις αναγνωρίζονται στο αναπόσβεστο κόστος βάσει της µεθόδου του 

πραγµατικού επιτοκίου. 

Τα δάνεια και οι απαιτήσεις περιλαµβάνονται στο κυκλοφορούν ενεργητικό, εκτός από εκείνα µε 

λήξη µεγαλύτερη των δώδεκα µηνών από την ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής 

θέσης. Τα τελευταία συµπεριλαµβάνονται στα µη κυκλοφορούντα στοιχεία του ενεργητικού. 

 

3.6.3 Συµψηφισµός χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού και ιδίων κεφαλαίων 

και υποχρεώσεων 

Όπου υπάρχει νοµικά εκτελέσιµο δικαίωµα συµψηφισµού για αναγνωρισµένα χρηµατοοικονοµικά 

στοιχεία ενεργητικού και ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων και υπάρχει η   πρόθεση   

τακτοποίησης  της   υποχρέωσης   και   παράλληλης   ρευστοποίησης  του περιουσιακού    στοιχείου    

ή τακτοποίησης µε συµψηφισµό, όλες οι σχετικές χρηµατοοικονοµικές επιδράσεις συµψηφίζονται. 

 

3.7 Εµπορικές και λοιπές απαιτήσεις 

Οι απαιτήσεις από πελάτες καταχωρούνται αρχικά στην εύλογη αξία τους και µεταγενέστερα 

αποτιµώνται στο αναπόσβεστο κόστος µε τη χρήση του πραγµατικού επιτοκίου, αφαιρουµένων και 
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των ζηµιών αποµείωσης. Οι ζηµιές αποµείωσης (απώλειες από επισφαλείς απαιτήσεις) 

αναγνωρίζονται όταν υπάρχει αντικειµενική απόδειξη ότι η Εταιρεία δεν είναι σε θέση να εισπράξει 

όλα τα ποσά που οφείλονται µε βάση τους συµβατικούς όρους. Το ποσό της ζηµιάς αποµείωσης είναι 

η διαφορά µεταξύ της λογιστικής αξίας των απαιτήσεων και της παρούσας αξίας των εκτιµώµενων 

µελλοντικών ταµειακών ροών, προεξοφλουµένων µε το πραγµατικό επιτόκιο. Το ποσό της ζηµιάς 

αποµείωσης καταχωρείται ως έξοδο στα αποτελέσµατα χρήσεως. 

 

3.8 ∆ιαθέσιµα 

Τα ταµειακά διαθέσιµα και ταµειακά ισοδύναµα περιλαµβάνουν τα µετρητά τις καταθέσεις όψεως και 

τις βραχυπρόθεσµες µέχρι 3 µήνες επενδύσεις, υψηλής ρευστοποιησιµότητας και χαµηλού ρίσκου. 

 

3.9 Μετοχικό Κεφάλαιο 

Οι κοινές µετοχές κατατάσσονται στο κεφάλαιο. Άµεσα κόστη για την έκδοση µετοχών, εµφανίζονται 

µετά την αφαίρεση του σχετικού φόρου εισοδήµατος, σε µείωση του προϊόντος της έκδοσης. Κίνηση 

ιδίων µετοχών δεν έχει πραγµατοποιηθεί. 

 

3.10 ∆ανεισµός 

Λογιστικές αρχές 

Το κόστος δανεισµού που προκύπτει από την κατασκευή ιδιοκατασκευαζόµενων περιουσιακών 

στοιχείων κεφαλαιοποιείται κατά τη διάρκεια της χρήσεως που απαιτείται για να ολοκληρωθεί και να 

προετοιµασθεί το περιουσιακό στοιχείο για τη χρήση για την οποία προορίζεται. Τα λοιπά κόστη 

δανεισµού καταχωρούνται ως έξοδα. 

 

Χρηµατοοικονοµικό κόστος - καθαρό 

Όλα τα δάνεια αρχικώς καταχωρούνται στο κόστος, το οποίο είναι η εύλογη αξία της παροχής πλην 

των εξόδων απόκτησης των δανείων. Τα δάνεια αποτιµώνται µεταγενέστερα στην αποσβεσθείσα 

τιµή κτήσης χρησιµοποιώντας τη µέθοδο του προεξοφλητικού επιτοκίου. Οποιαδήποτε διαφορά 

µεταξύ της παροχής (πλην των εξόδων απόκτησης) και της αξίας εξόφλησης αναγνωρίζεται στην 

κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως κατά τη διάρκεια της περιόδου των δανείων. 

 

3.11 Λειτουργικές µισθώσεις 

Μισθώσεις όπου ο εκµισθωτής διατηρεί όλους τους κινδύνους και τα οφέλη της ιδιοκτησίας του 

περιουσιακού στοιχείου αναγνωρίζονται ως λειτουργικά µισθώµατα. Οι πληρωµές των λειτουργικών 

µισθωµάτων αναγνωρίζονται ως έξοδο στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως σε σταθερή βάση 

κατά τη διάρκεια της µίσθωσης. 

 

3.12 Αναβαλλόµενος φόρος εισοδήµατος 

Ο αναβαλλόµενος φόρος εισοδήµατος προσδιορίζεται µε τη µέθοδο της υποχρέωσης που προκύπτει 

από τις προσωρινές διαφορές µεταξύ της λογιστικής αξίας και της φορολογικής βάσης των 

περιουσιακών στοιχείων και των υποχρεώσεων. 
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Ο αναβαλλόµενος φόρος προσδιορίζεται µε τους φορολογικούς συντελεστές που ισχύουν κατά την 

ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης ή µε αυτούς που θα ισχύουν κατά τις 

χρήσεις κατά τις οποίες αναµένεται να ανακτηθούν τα στοιχεία του Ενεργητικού και να 

τακτοποιηθούν οι υποχρεώσεις. 

 

Οι αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις καταχωρούνται κατά την έκταση κατά την οποία θα 

υπάρξει µελλοντικό φορολογητέο κέρδος για τη χρησιµοποίηση της προσωρινής διαφοράς που 

δηµιουργεί την αναβαλλόµενη φορολογική απαίτηση. Ο αναβαλλόµενος φόρος εισοδήµατος 

παρέχεται για τις προσωρινές διαφορές που προκύπτουν από επενδύσεις σε θυγατρικές και 

συγγενείς, µε εξαίρεση την περίπτωση που η αναστροφή των προσωρινών διαφορών ελέγχεται από 

την εταιρεία και είναι πιθανό ότι οι προσωρινές διαφορές δεν θα αναστραφούν στο προβλεπτό 

µέλλον. 

 

3.13 Μερίσµατα 

Τα πληρωτέα µερίσµατα απεικονίζονται ως υποχρέωση κατά τον χρόνο έγκρισής τους από τη Γενική 

Συνέλευση των Μετόχων. 

 

3.14 Προβλέψεις για παροχές προς τους εργαζοµένους 

Η υποχρέωση της Εταιρείας προς τα πρόσωπα που εργοδοτούνται από αυτή, για τη µελλοντική 

καταβολή παροχών ανάλογα µε το χρόνο της προϋπηρεσίας του καθενός, προσµετράται και 

απεικονίζεται µε βάση το αναµενόµενο να καταβληθεί δεδουλευµένο δικαίωµα του κάθε 

εργαζόµενου, κατά την ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης, προεξοφλούµενο 

στην παρούσα του αξία, σε σχέση µε τον προβλεπόµενο χρόνο καταβολής του. Το χρησιµοποιούµενο 

επιτόκιο προεξόφλησης είναι ίσο µε την απόδοση, κατά την ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης 

οικονοµικής θέσης, των µακροπρόθεσµων οµολόγων του Ελληνικού ∆ηµοσίου. 

 

Η σχετική υποχρέωση υπολογίζεται µε βάση τις οικονοµικές και αναλογιστικές παραδοχές που 

καθορίζονται χρησιµοποιώντας την αναλογιστική µέθοδο αποτιµήσεως των εκτιµώµενων µονάδων 

υποχρέωσης (Projected Unit Method). Τα καθαρά κόστη συνταξιοδοτήσεως της χρήσεως 

συµπεριλαµβάνονται στο κόστος µισθοδοσίας, στην επισυναπτόµενη κατάσταση αποτελεσµάτων 

χρήσεως και αποτελούνται από την παρούσα αξία των παροχών που έγιναν δεδουλευµένες κατά τη 

διάρκεια της χρήσεως, τους τόκους επί της υποχρεώσεως παροχών, το κόστος προγενέστερης 

υπηρεσίας, τα αναλογιστικά κέρδη ή ζηµίες και όποια άλλα πρόσθετα συνταξιοδοτικά κόστη. Το 

κόστος προγενέστερης υπηρεσίας αναγνωρίζεται σε σταθερή βάση πάνω στη µέση περίοδο έως ότου 

τα οφέλη του προγράµµατος κατοχυρωθούν. Τα µη αναγνωρισµένα αναλογιστικά κέρδη και ζηµίες, 

αναγνωρίζονται πάνω στη µέση υπολειπόµενη διάρκεια της περιόδου παροχής υπηρεσιών των 

ενεργών υπαλλήλων και συµπεριλαµβάνονται σαν µέρος του καθαρού κόστους συνταξιοδότησης 

κάθε περιόδου εάν κατά την έναρξη της περιόδου υπερβαίνουν το 10% της µελλοντικής εκτιµώµενης 

υποχρέωσης για παροχές. Οι υποχρεώσεις για παροχές συνταξιοδότησης δεν χρηµατοδοτούνται. 
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3.15 Κρατικά ασφαλιστικά προγράµµατα 

Το προσωπικό της Εταιρείας καλύπτεται κυρίως από τον κύριο Κρατικό Ασφαλιστικό Φορέα που 

αφορά στον ιδιωτικό τοµέα (Ι.Κ.Α.), ο οποίος χορηγεί συνταξιοδοτικές και ιατροφαρµακευτικές 

παροχές. Κάθε εργαζόµενος είναι υποχρεωµένος να συνεισφέρει µέρος το µηνιαίου µισθού του στο 

ταµείο, ενώ τµήµα της συνολικής εισφοράς καλύπτεται από την Εταιρεία. Κατά τη συνταξιοδότηση το 

συνταξιοδοτικό ταµείο είναι υπεύθυνο για την καταβολή των συνταξιοδοτικών παροχών στους 

εργαζοµένους. Κατά συνέπεια η Εταιρεία δεν έχει καµία νοµική ή τεκµαρτή υποχρέωση για την 

πληρωµή µελλοντικών παροχών µε βάση αυτό το πρόγραµµα. 

 

3.16 Προβλέψεις και Ενδεχόµενες Απαιτήσεις, Υποχρεώσεις 

Προβλέψεις αναγνωρίζονται όταν η Εταιρεία έχει παρούσες νοµικές ή τεκµαιρόµενες υποχρεώσεις ως 

αποτέλεσµα προγενέστερων γεγονότων, είναι πιθανή η εκκαθάρισή τους µέσω εκροής πόρων και τα 

ποσά των υποχρεώσεων µπορούν να εκτιµηθούν αξιόπιστα. Οι προβλέψεις επανεξετάζονται σε κάθε 

ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης και προσαρµόζονται έτσι ώστε να 

απεικονίζουν την παρούσα αξία της δαπάνης που αναµένεται να εκταµιευθεί για την τακτοποίηση της 

υποχρέωσης. Σχετικά µε τις προβλέψεις που αναµένεται να εκκαθαριστούν σε µακροπρόθεσµο 

ορίζοντα, οπότε η επίδραση της χρονικής αξίας του χρήµατος είναι σηµαντική, τα σχετικά ποσά 

υπολογίζονται προεξοφλώντας τις αναµενόµενες µελλοντικές ταµειακές ροές µε ένα συντελεστή προ 

φόρων ο οποίος αντικατοπτρίζει τις τρέχουσες εκτιµήσεις της αγοράς για τη χρονική αξία του 

χρήµατος, και όπου κρίνεται απαραίτητο, τους κινδύνους που σχετίζονται συγκεκριµένα µε την 

υποχρέωση. Οι ενδεχόµενες υποχρεώσεις δεν αναγνωρίζονται στις οικονοµικές καταστάσεις αλλά 

γνωστοποιούνται, εκτός εάν η πιθανότητα µιας εκροής πόρων που ενσωµατώνουν οικονοµικά οφέλη 

είναι ελάχιστη. Ενδεχόµενες απαιτήσεις δεν αναγνωρίζονται στις οικονοµικές καταστάσεις αλλά 

γνωστοποιούνται εφόσον η εισροή οικονοµικών ωφελειών είναι πιθανή. 

 

3.17 Περιουσιακά στοιχεία διακρατούµενα προς πώληση 

Η Εταιρεία ταξινοµεί ένα µακροπρόθεσµο περιουσιακό στοιχείο ή µια οµάδα περιουσιακών στοιχείων 

και υποχρεώσεων σαν διακρατούµενα προς πώληση, αν η αξία τους αναµένεται να ανακτηθεί κατά 

κύριο λόγο µέσω διάθεσης των στοιχείων και όχι µέσω της χρήσης τους. 

 

Οι βασικές προϋποθέσεις για να ταξινοµηθεί ένα µακροπρόθεσµο περιουσιακό στοιχείο ή µια οµάδα 

στοιχείων (περιουσιακών και υποχρεώσεων) σαν διακρατούµενα προς πώληση, είναι το περιουσιακό 

στοιχείο ή η οµάδα να είναι διαθέσιµα προς άµεση πώληση στην παρούσα τους κατάσταση, η δε 

ολοκλήρωση της πώλησης να εξαρτάται µόνο από συνθήκες που είναι συνήθεις και τυπικές για 

πωλήσεις τέτοιων στοιχείων και η πώληση θα πρέπει να είναι εξαιρετικά πιθανή. 

 

Για να θεωρείται η πώληση εξαιρετικά πιθανή θα πρέπει να συντρέχουν σωρευτικά οι κάτωθι 

προϋποθέσεις: (α) να υπάρχει δέσµευση της διοίκησης αναφορικά µε ένα σχέδιο πώλησης των 

περιουσιακών στοιχείων ή της οµάδας, (β) να έχει ενεργοποιηθεί ένα πρόγραµµα εξεύρεσης 
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αγοραστή και ολοκλήρωσης της συναλλαγής, (γ) η προσφερόµενη τιµή πώλησης θα πρέπει να είναι 

σε λογική συσχέτιση µε την τρέχουσα αγοραία αξία των προς πώληση περιουσιακών στοιχείων ή της 

οµάδας περιουσιακών στοιχείων, (δ) η πώληση αναµένεται να έχει ολοκληρωθεί εντός ενός έτους 

από την ηµέρα που το περιουσιακό στοιχείο ή οµάδα στοιχείων ταξινοµήθηκαν σαν διακρατούµενα 

προς πώληση εκτός ορισµένων εξαιρέσεων, και (ε) οι ενέργειες που απαιτείται να γίνουν 

προκειµένου να ολοκληρωθεί το σχέδιο πώλησης θα πρέπει να καταδεικνύουν ότι δεν είναι πιθανόν 

να απαιτηθούν σηµαντικές τροποποιήσεις στο σχέδιο ούτε ότι το σχέδιο θα ακυρωθεί. Αµέσως πριν 

την αρχική ταξινόµηση του περιουσιακού στοιχείου ή της οµάδας στοιχείων και υποχρεώσεων ως 

διακρατούµενων προς πώληση το περιουσιακό στοιχείο (ή όλα τα περιουσιακά στοιχεία και οι 

υποχρεώσεις που περιλαµβάνονται στην οµάδα) αποτιµάται µε βάση τα ισχύοντα σε κάθε περίπτωση 

∆.Π.Χ.Α.. Τα µακροπρόθεσµα περιουσιακά στοιχεία (ή οι οµάδες περιουσιακών στοιχείων και 

υποχρεώσεων) που ταξινοµούνται σαν διακρατούµενα προς πώληση αποτιµώνται (µετά την αρχική 

ταξινόµηση ως ανωτέρω) στη χαµηλότερη αξία µεταξύ της αξίας που αυτά φέρονται στις οικονοµικές 

καταστάσεις και της εύλογης αξίας τους µειωµένης κατά τα άµεσα έξοδα διάθεσης, και οι 

προκύπτουσες ζηµίες αποµείωσης καταχωρούνται στα αποτελέσµατα χρήσεως. Κάποια πιθανή 

αύξηση της εύλογης αξίας σε µεταγενέστερη αποτίµηση θα καταχωρείται στα αποτελέσµατα χρήσεως 

αλλά όχι για ποσό µεγαλύτερο της αρχικά καταχωρηθείσας ζηµίας αποµείωσης. Από την ηµέρα κατά 

την οποία ένα µακροπρόθεσµο (αποσβενόµενο) περιουσιακό στοιχείο (ή τα µακροπρόθεσµα 

περιουσιακά στοιχεία που περιλαµβάνονται σε µια οµάδα περιουσιακών στοιχείων και 

υποχρεώσεων) ταξινοµείται σαν διακρατούµενο προς πώληση, δε λογίζονται αποσβέσεις επί των εν 

λόγω µακροπρόθεσµων περιουσιακών στοιχείων. 

 

 

3.18 Αναγνώριση εσόδων 

Τα έσοδα από την παροχή υπηρεσιών βασίζονται στο στάδιο της ολοκλήρωσης, που καθορίζεται από 

την αναφορά στις έως τώρα αποδοθείσες υπηρεσίες, ως ποσοστό επί των συνολικών υπηρεσιών που 

προσφέρονται. 

Τα έσοδα τόκων αναγνωρίζονται σε βάση χρονικής αναλογίας, λαµβάνοντας υπόψη το υπόλοιπο του 

αρχικού ποσού και του ισχύοντα συντελεστή της περιόδου έως τη λήξη, όταν καθορίζεται ότι τέτοια 

έσοδα θα είναι πληρωτέα στην Εταιρεία. 

 

3.19 Έξοδα 

3.19.1 Λειτουργικές µισθώσεις 

Οι πληρωµές που γίνονται βάσει λειτουργικών µισθώσεων καταχωρούνται στην κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσεως ως έξοδα, κατά το χρόνο χρήσεως του µισθίου. 

 

3.19.2 Κόστος χρηµατοδότησης 

Το καθαρό χρηµατοδοτικό κόστος αποτελείται από τους δεδουλευµένους τόκους επί των 

συναφθέντων δανείων, που υπολογίζονται βάσει της µεθόδου του πραγµατικού επιτοκίου. 
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3.20 Κέρδη ανά µετοχή 

Τα βασικά κέρδη ανά µετοχή υπολογίζονται διαιρώντας τα καθαρά κέρδη της περιόδου µε το µέσο 

σταθµισµένο αριθµό κοινών µετοχών που είναι σε κυκλοφορία κατά τη διάρκεια της συγκεκριµένης 

περιόδου, εξαιρώντας τον µέσο όρο των κοινών µετοχών της Εταιρείας που αποκτήθηκαν ως ίδιες 

µετοχές. 

 

3.21 Τµηµατική ανάλυση των δραστηριοτήτων της Εταιρείας 

«Τοµέας» ή «τµήµα» των δραστηριοτήτων της Εταιρείας είναι κάθε διακεκριµένη επιχειρηµατική 

δραστηριότητα µε ιδιάζοντα χαρακτηριστικά ως προς τη φύση της δραστηριότητας και τους 

επιχειρηµατικούς κινδύνους που συνεπάγεται (επιχειρηµατικός τοµέας). Ανάλογη διάκριση γίνεται µε 

βάση το επιχειρηµατικό περιβάλλον στο οποίο αναπτύσσεται η δραστηριότητα (γεωγραφικός 

τοµέας). 

 

Η Εταιρεία δραστηριοποιείται στην Ελλάδα και παρέχει επενδυτικές υπηρεσίες κατά την έννοια του 

ν. 3606/2007, όπως ισχύει κάθε φορά, και διενεργεί κάθε είδους δικαιοπραξία συναφή προς τις 

υπηρεσίες αυτές. 

 

 

4. Νέα πρότυπα, διερµηνείες και τροποποίηση υφιστάµενων προτύπων 

Αλλαγές στις λογιστικές αρχές και γνωστοποιήσεις 

Οι λογιστικές αρχές που υιοθετήθηκαν συνάδουν µε εκείνες που είχαν υιοθετηθεί κατά την 

προηγούµενη οικονοµική χρήση εκτός από τα παρακάτω τροποποιηµένα πρότυπα τα οποία ο Όµιλος 

και η Εταιρεία έχει υιοθετήσει κατά την 1 Ιανουαρίου 2017. Ωστόσο, δεν έχουν σηµαντική επίδραση 

στις οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου και της Εταιρείας ή δεν είχαν εφαρµογή για τον Όµιλο και 

την Εταιρεία. 

 

Νέα πρότυπα και διερµηνείες που υιοθετήθηκαν από την Εταιρεία 

Νέα πρότυπα και τροποποιήσεις εφαρµόζονται για πρώτη φορά το 2017 (ετήσιες λογιστικές 

περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2017) και τα οποία, ωστόσο, δεν είχαν 

σηµαντική επίδραση στις  οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου και της Εταιρείας ή δεν έχουν 

εφαρµογή για τον Όµιλο και την Εταιρεία. 

 

Πρότυπα και ∆ιερµηνείες υποχρεωτικά για την τρέχουσα οικονοµική χρήση 

 

∆εν υπάρχουν νέα πρότυπα, τροποποιήσεις προτύπων και διερµηνείες που να είναι υποχρεωτικά για 

λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την 1.1.2017. 

Πρότυπα και ∆ιερµηνείες υποχρεωτικά για µεταγενέστερες περιόδους 

  

∆ΠΧΑ 9 «Χρηµατοοικονοµικά µέσα» και µεταγενέστερες τροποποιήσεις στο ∆ΠΧΑ 9 και ∆ΠΧΑ 7 

(εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2018). Το 
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∆ΠΧΑ 9 αντικαθιστά τις πρόνοιες του ∆ΛΠ 39 που αφορούν στην ταξινόµηση και επιµέτρηση των 

χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών στοιχείων και χρηµατοοικονοµικών υποχρεώσεων και 

συµπεριλαµβάνει επίσης ένα µοντέλο αναµενόµενων πιστωτικών ζηµιών το οποίο αντικαθιστά το 

µοντέλο των πραγµατοποιηµένων πιστωτικών ζηµιών που εφαρµόζεται σήµερα. Το ∆ΠΧΑ 9 

καθιερώνει µία προσέγγιση της λογιστικής αντιστάθµισης βασιζόµενη σε αρχές και αντιµετωπίζει 

ασυνέπειες και αδυναµίες στο τρέχων µοντέλο του ∆ΛΠ 39. Η Εταιρεία βρίσκεται στη διαδικασία 

εκτίµησης της επίδρασης του ∆ΠΧΑ 9 στις οικονοµικές της καταστάσεις.  

 

∆ΠΧΑ 15 «Έσοδα από Συµβόλαια µε Πελάτες» (εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που 

ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2018). Το ∆ΠΧΑ 15 εκδόθηκε τον Μάιο του 2014. Σκοπός του 

προτύπου είναι να παρέχει ένα ενιαίο, κατανοητό µοντέλο αναγνώρισης των εσόδων από όλα τα 

συµβόλαια µε πελάτες ώστε να βελτιώσει τη συγκρισιµότητα µεταξύ εταιρειών του ίδιου κλάδου, 

διαφορετικών κλάδων και διαφορετικών κεφαλαιαγορών. Περιλαµβάνει τις αρχές που πρέπει να 

εφαρµόσει µία οικονοµική οντότητα για να προσδιορίσει την επιµέτρηση των εσόδων και τη χρονική 

στιγµή της αναγνώρισής τους. Η βασική αρχή είναι ότι µία οικονοµική οντότητα θα αναγνωρίσει τα 

έσοδα µε τρόπο που να απεικονίζει τη µεταβίβαση των αγαθών ή υπηρεσιών στους πελάτες στο 

ποσό το οποίο αναµένει να δικαιούται σε αντάλλαγµα για αυτά τα αγαθά ή τις υπηρεσίες. Η Εταιρεία 

βρίσκεται στη διαδικασία εκτίµησης της επίδρασης του ∆ΠΧΑ 15 στις οικονοµικές της καταστάσεις.  

 

∆ΠΧΑ 16 «Μισθώσεις» (εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 

1 Ιανουαρίου 2019. Το ∆ΠΧΑ 16 εκδόθηκε τον Ιανουάριο του 2016 και αντικαθιστά το ∆ΛΠ 17. Σκοπός 

του προτύπου είναι να εξασφαλίσει ότι οι µισθωτές και οι εκµισθωτές παρέχουν χρήσιµη 

πληροφόρηση που παρουσιάζει εύλογα την ουσία των συναλλαγών που αφορούν µισθώσεις. Το 

∆ΠΧΑ 16 εισάγει ένα ενιαίο µοντέλο για το λογιστικό χειρισµό από την πλευρά του µισθωτή, το οποίο 

απαιτεί ο µισθωτής να αναγνωρίζει περιουσιακά στοιχεία και υποχρεώσεις για όλες τις συµβάσεις 

µισθώσεων µε διάρκεια άνω των 12 µηνών, εκτός εάν το υποκείµενο περιουσιακό στοιχείο είναι µη 

σηµαντικής αξίας. Σχετικά µε το λογιστικό χειρισµό από την πλευρά του εκµισθωτή, το ∆ΠΧΑ 16 

ενσωµατώνει ουσιαστικά τις απαιτήσεις του ∆ΛΠ 17.Εποµένως, ο εκµισθωτής συνεχίζει να 

κατηγοριοποιεί τις συµβάσεις µισθώσεων σε λειτουργικές και χρηµατοδοτικές µισθώσεις, και να 

ακολουθεί διαφορετικό λογιστικό χειρισµό για κάθε τύπο σύµβασης. Η Εταιρεία βρίσκεται στη 

διαδικασία εκτίµησης της επίδρασης του ∆ΠΧΑ 16 στις οικονοµικές της καταστάσεις. Το πρότυπο δεν 

έχει υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

∆ΠΧΑ 17 “Ασφαλιστήρια συµβόλαια” (εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν 

την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2021.Το ∆ΠΧΑ 17 εκδόθηκε τον Μάιο του 2017 και αντικαθιστά το ∆ΠΧΑ 

4. Το ∆ΠΧΑ 17 καθιερώνει τις αρχές  για την αναγνώριση, επιµέτρηση και παρουσίαση των 

ασφαλιστήριων συµβολαίων που βρίσκονται στο πεδίο εφαρµογής του προτύπου καθώς και τις 

σχετικές γνωστοποιήσεις. Σκοπός του προτύπου είναι να διασφαλίσει ότι µία οντότητα παρέχει 

σχετικές πληροφορίες οι οποίες να παρουσιάζουν την εύλογη εικόνα σχετικά µε  αυτά τα συµβόλαια. 

Το νέο πρότυπο επιλύει τα προβλήµατα συγκρισιµότητας που είχε δηµιουργήσει το ∆ΠΧΑ 4 καθώς 
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απαιτεί όλα τα ασφαλιστήρια συµβόλαια να λογιστικοποιούνται µε τρόπο συνεπή. Οι ασφαλιστικές 

υποχρεώσεις θα επιµετρώνται σε τρέχουσες αξίες και όχι σε ιστορικό κόστος.  Το πρότυπο δεν έχει 

υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. Το ∆ΠΧΑ 17 δεν έχει εφαρµογή στην Εταιρεία. 

 

∆ΛΠ 12 (Τροποποιήσεις) “Αναγνώριση αναβαλλόµενων φορολογικών απαιτήσεων σε µη 

πραγµατοποιηθείσες ζηµιές” (εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή 

µετά την 1η Ιανουαρίου 2017). Οι τροποποιήσεις διευκρινίζουν τον λογιστικό χειρισµό σχετικά µε την 

αναγνώριση αναβαλλόµενων φορολογικών απαιτήσεων σε µη πραγµατοποιηθείσες ζηµιές που έχουν 

προκύψει από δάνεια που επιµετρώνται στην εύλογη αξία. Οι τροποποιήσεις δεν έχουν υιοθετηθεί 

ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

∆ΛΠ 7 (Τροποποιήσεις) “Γνωστοποιήσεις” (εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που 

ξεκινούν την ή µετά την 1η Ιανουαρίου 2017). Οι τροποποιήσεις εισάγουν υποχρεωτικές 

γνωστοποιήσεις που παρέχουν τη δυνατότητα στους χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων να 

αξιολογήσουν τις µεταβολές των υποχρεώσεων που προέρχονται από χρηµατοδοτικές 

δραστηριότητες. Οι τροποποιήσεις δεν έχουν υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

∆ΠΧΑ 2 (Τροποποιήσεις) “Ταξινόµηση και επιµέτρηση συναλλαγών που αφορούν παροχές που 

εξαρτώνται από την αξία των µετοχών” (εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που 

ξεκινούν την ή µετά την 1η Ιανουαρίου 2018). Η τροποποίηση παρέχει διευκρινήσεις σχετικά µε την 

βάση επιµέτρησης όσον αφορά παροχές που εξαρτώνται από την αξία των µετοχών και 

διακανονίζονται σε µετρητά και τον λογιστικό χειρισµό σχετικά µε τροποποιήσεις σε όρους που 

µεταβάλλουν µία παροχή που διακανονίζεται σε µετρητά σε παροχή που διακανονίζεται σε 

συµµετοχικούς τίτλους. Επιπλέον εισάγουν µία εξαίρεση όσον αφορά τις αρχές του ∆ΠΧΑ 2 µε βάση 

την οποία µία παροχή θα πρέπει να αντιµετωπίζεται σαν να επρόκειτο να διακανονιστεί εξ 

ολοκλήρου σε συµµετοχικούς τίτλους, στις περιπτώσεις όπου ο εργοδότης υποχρεούται να 

παρακρατά ένα ποσό προς κάλυψη των φορολογικών υποχρεώσεων των εργαζοµένων που 

προκύπτουν από παροχές που εξαρτώνται από την αξία των µετοχών και να το αποδίδει στις 

φορολογικές αρχές. Οι τροποποιήσεις δεν έχουν υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

∆ΠΧΑ 4 (Τροποποιήσεις) “Εφαρµογή του ∆ΠΧΑ 9 Χρηµατοοικονοµικά µέσα στο ∆ΠΧΑ 4 

Ασφαλιστήρια συµβόλαια” (εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά 

την 1η Ιανουαρίου 2018). Οι τροποποιήσεις εισάγουν δύο προσεγγίσεις. Το τροποποιηµένο πρότυπο 

θα α) παρέχει την επιλογή σε όλες τις οντότητες που εκδίδουν ασφαλιστήρια συµβόλαια να 

αναγνωρίζουν στα λοιπά συνολικά εισοδήµατα και όχι στην κατάσταση αποτελεσµάτων τις τυχόν 

αποκλίσεις που θα προκύψουν λόγω της εφαρµογής του ∆ΠΧΑ 9 πριν την έκδοση του νέου προτύπου 

για τα ασφαλιστήρια συµβόλαια, και β) παρέχει στις οντότητες, οι δραστηριότητες των οποίων 

αφορούν κυρίως τον κλάδο των ασφαλίσεων, την επιλογή για προσωρινή απαλλαγή από την 

εφαρµογή του ∆ΠΧΑ 9 έως το 2021. Οι οντότητες οι οποίες  θα αναβάλουν την εφαρµογή του ∆ΠΧΑ 

9, θα συνεχίσουν να εφαρµόζουν το υπάρχον πρότυπο ∆ΛΠ 39 για τα χρηµατοοικονοµικά µέσα. Οι 
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τροποποιήσεις δεν έχουν υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

∆ΛΠ 40 (Τροποποιήσεις) “Μεταφορές επενδυτικών ακινήτων” (εφαρµόζεται στις ετήσιες 

λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2018). Οι τροποποιήσεις 

διευκρινίζουν ότι προκειµένου να µπορεί να πραγµατοποιηθεί µεταφορά προς ή από τα επενδυτικά 

ακίνητα θα πρέπει να έχει πραγµατοποιηθεί αλλαγή στη χρήση. Προκειµένου να θεωρηθεί ότι έχει 

επέλθει αλλαγή στην χρήση ενός ακινήτου, θα πρέπει να αξιολογηθεί κατά πόσο το ακίνητο πληροί 

τον ορισµό και η αλλαγή στη χρήση να µπορεί να τεκµηριωθεί. Οι τροποποιήσεις δεν έχουν 

υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

  

Ε.∆.∆.Π.Χ.Π 22 “Συναλλαγές σε ξένο νόµισµα και προκαταβολές” (εφαρµόζεται στις ετήσιες 

λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2018). Η ∆ιερµηνεία παρέχει 

καθοδήγηση σχετικά µε πως προσδιορίζεται η ηµεροµηνία της συναλλαγής όταν εφαρµόζεται το 

πρότυπο που αφορά τις συναλλαγές σε ξένο νόµισµα, ∆ΛΠ 21.Η ∆ιερµηνεία έχει εφαρµογή όταν µία 

οντότητα είτε καταβάλει ,είτε εισπράττει προκαταβολικά τίµηµα για συµβάσεις που εκφράζονται σε 

ξένο νόµισµα. Η ∆ιερµηνεία δεν έχει υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

Ε.∆.∆.Π.Χ.Π 23 “Αβεβαιότητα σχετικά µε τον χειρισµό θεµάτων φορολογίας εισοδήµατος” 

(εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2019). Η 

∆ιερµηνεία παρέχει επεξηγήσεις ως προς την αναγνώριση και επιµέτρηση του τρέχοντος και 

αναβαλλόµενου φόρου εισοδήµατος όταν υπάρχει αβεβαιότητα σχετικά µε την φορολογική 

αντιµετώπιση κάποιων στοιχείων. Το Ε.∆.∆.Π.Χ.Π 23 έχει εφαρµογή σε όλες τις πτυχές της 

λογιστικοποίησης του φόρου εισοδήµατος όταν υπάρχει τέτοια αβεβαιότητα, συµπεριλαµβανοµένου 

του φορολογητέου κέρδους/ζηµιάς, της φορολογικής βάσης των περιουσιακών στοιχείων και 

υποχρεώσεων, τα φορολογικά κέρδη και φορολογικές ζηµιές και τους φορολογικούς συντελεστές. Η 

∆ιερµηνεία δεν έχει υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

Ετήσιες βελτιώσεις σε ∆ΠΧΑ 2014 (Κύκλος 2014 – 2016)  

Οι τροποποιήσεις που παρατίθενται παρακάτω περιγράφουν τις βασικές αλλαγές σε δύο ∆ΠΧΑ. Οι 

τροποποιήσεις δεν έχουν υιοθετηθεί ακόµη από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

∆ΠΧΑ 12 “Γνωστοποίηση συµµετοχής σε άλλες οικονοµικές οντότητες” 

H τροποποίηση παρέχει διευκρινήσεις σχετικά µε το ότι η υποχρέωση για παροχή των 

γνωστοποιήσεων του ∆ΠΧΑ 12 έχει εφαρµογή σε συµµετοχές σε οντότητες που έχουν 

κατηγοριοποιηθεί ως διακρατούµενες προς πώληση, εκτός της υποχρέωσης για παροχή συνοπτικής 

χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης. Η τροποποίηση εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους 

που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2017.  
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∆ΛΠ 28 “Συµµετοχές σε συγγενείς και κοινοπραξίες” 

Οι τροποποιήσεις παρέχουν διευκρινήσεις ως προς το ότι όταν οι οργανισµοί διαχείρισης 

επενδύσεων κεφαλαίων, τα αµοιβαία κεφάλαια, και οντότητες µε παρόµοιες δραστηριότητες 

εφαρµόζουν την επιλογή να επιµετρούν τις συµµετοχές σε συγγενείς ή κοινοπραξίες σε εύλογη αξία 

µέσω αποτελεσµάτων, αυτή η επιλογή θα πρέπει να γίνει ξεχωριστά για κάθε συγγενή ή κοινοπραξία 

κατά την αρχική αναγνώριση. Η τροποποίηση εφαρµόζεται στις ετήσιες λογιστικές περιόδους που 

ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2018.  

H Εταιρεία δεν έχει υιοθετήσει νωρίτερα κάποιο πρότυπο, διερµηνεία ή τροποποίηση που έχει 

εκδοθεί αλλά δεν έχει ακόµα εφαρµοστεί. 

 

5. ∆ιαχείριση χρηµατοοικονοµικών κινδύνων 

Η Εταιρεία εκτίθεται σε διάφορους χρηµατοοικονοµικούς κινδύνους, οι κυριότεροι εκ των οποίων 

είναι οι απρόβλεπτες διακυµάνσεις επιτοκίων, ο πιστωτικός κίνδυνος, ο κίνδυνος τιµής, ο κίνδυνος 

ρευστότητας και ο κεφαλαιουχικός κίνδυνος. Οι πολιτικές διαχειρίσεως των σχετικών κινδύνων της 

Εταιρείας έχουν ως στόχο την ελαχιστοποίηση των αρνητικών επιπτώσεων που µπορεί να έχουν οι 

κίνδυνοι αυτοί στη χρηµατοοικονοµική θέση και επίδοση της Εταιρείας. 

Η διαχείριση κινδύνου διενεργείται από την Οικονοµική ∆ιεύθυνση της Εταιρείας οι πολιτικές της 

οποίας εγκρίνονται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο. Η γενική πολιτική διαχείρισης κινδύνου της 

Εταιρείας εστιάζεται στην αβεβαιότητα των χρηµατοοικονοµικών αγορών και αποσκοπεί στο να 

ελαχιστοποιεί πιθανές αρνητικές επιπτώσεις στη χρηµατοοικονοµική επίδοση, χρηµατοοικονοµική 

κατάσταση και ταµειακή ροή της Εταιρείας. Η Οικονοµική ∆ιεύθυνση αναγνωρίζει, υπολογίζει και 

αντισταθµίζει χρηµατοοικονοµικούς κινδύνους σε στενή συνεργασία µε τις λειτουργικές µονάδες της 

Εταιρείας. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο καταρτίζει γραπτώς αρχές για τη συνολική διαχείριση κινδύνου 

καθώς και πολιτικές που καλύπτουν συγκεκριµένες περιοχές όπως κίνδυνο επιτοκίου, πιστωτικό 

κίνδυνο και επενδύσεις υπερβάλλουσας ρευστότητας. 

 

5.1 Κίνδυνος τιµής 

Η Εταιρεία εκτίθεται σε κίνδυνο τιµών ακινήτων λόγω των επενδύσεων της σε ακίνητη περιουσία, οι 

οποίες περιλαµβάνονται στην κατάσταση οικονοµικής θέσης στις κατηγορίες των ενσώµατων 

ακινητοποιήσεων και των επενδύσεων σε ακίνητα. Ο σχετικός κίνδυνος που απορρέει από το 

χαρτοφυλάκιο επενδυτικών ακινήτων που διατρέχει η Εταιρεία, πέρα από το γεγονός ότι αυτά 

αντιπροσωπεύουν µικρό µέρος της ακίνητης περιουσίας της, περιορίζεται ουσιαστικά από την 

υιοθετούµενη στρατηγική της ∆ιοικήσεως αναφορικά µε τις εν λόγω επενδύσεις η οποία έχει να κάνει 

µε τη πραγµατοποίηση επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία µακροπρόθεσµου επενδυτικού ορίζοντα 

και την αποκόµιση βραχυπρόθεσµου οικονοµικού οφέλους κυρίως µέσω της µισθώσεως των 

σχετικών ακινήτων σε επιλεγµένους µισθωτές. 
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5.2 Κίνδυνος επιτοκίου 

Η Εταιρεία αντιµετωπίζει κίνδυνο από τη διακύµανση των επιτοκίων στις βραχυπρόθεσµες δανειακές 

υποχρεώσεις της. Η ∆ιοίκηση παρακολουθεί, σε συνεχή βάση τις διακυµάνσεις των επιτοκίων και τις 

χρηµατοδοτικές ανάγκες της Εταιρείας και αξιολογεί κατά περίπτωση τη διάρκεια των δανείων και 

τη σχέση µεταξύ σταθερού και αναπροσαρµοζόµενου επιτοκίου. 

Όπως και στο προηγούµενο έτος τα λοιπά χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού και οι λοιπές 

χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις έχουν κυρίως σταθερά επιτόκια και συνεπώς το εισόδηµα και οι 

λειτουργικές ταµειακές ροές της Εταιρεία είναι ουσιωδώς ανεξάρτητες από τις αλλαγές στην αγορά 

των επιτοκίων. 

 

5.3 Πιστωτικός κίνδυνος 

Ο πιστωτικός κίνδυνος προκύπτει από τα χρηµατικά διαθέσιµα, τις καταθέσεις στις τράπεζες, καθώς 

επίσης και από τις πιστωτικές εκθέσεις στους πελάτες, συµπεριλαµβανοµένων των σηµαντικών 

απαιτήσεων και διενεργηµένων συναλλαγών. 

Η εξασφάλιση των απαιτήσεων από ιδιώτες πελάτες διενεργείται µέσω της ευρείας διασποράς της 

πελατειακής βάσης της Εταιρείας και της λήψης επαρκών εξασφαλίσεων κατά περίπτωση. 

Οι κύριες πηγές εσόδων της Εταιρείας αποτελούνται κυρίως από πελάτες ιδιώτες προς τους οποίους 

παρέχονται κυρίως υπηρεσίες διεκπεραίωσης αγοραπωλησιών µετοχών οι οποίες διαπραγµατεύονται 

σε οργανωµένες χρηµατιστηριακές αγορές στην Ελλάδα και στο εξωτερικό. Ο πιστωτικός κίνδυνος 

που απορρέει από τις σχετικές απαιτήσεις θεωρείται περιορισµένος καθώς οι σχετικές συναλλαγές 

εκκαθαρίζονται σε διάστηµα έως και τριών ηµερών. 

 

 

5.4 Κίνδυνος ρευστότητας 

Συνετή διαχείριση του κινδύνου ρευστότητας προϋποθέτει επαρκείς εξασφαλίσεις χρηµατικών 

διαθεσίµων και τη διαθεσιµότητα χρηµατοδότησης µέσω επαρκών πιστωτικών λειτουργιών. Η 

∆ιοίκηση επισκοπεί τις κυλιόµενες προβλέψεις των ρευστών διαθεσίµων µε βάση τις προσδοκώµενες 

ταµειακές ροές της Εταιρείας. 

Οι λήξεις των στοιχείων ενεργητικού και ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων και η ικανότητα να 

αντικατασταθούν σε αποδεκτό κόστος οι τοκοφόρες υποχρεώσεις κατά τη λήξη τους, αποτελούν 

παράγοντες στον καθορισµό της ρευστότητας της Εταιρείας και της έκθεσής της στις διακυµάνσεις 

επιτοκίων. 

 

 

5.5 ∆ιαχείριση κεφαλαιουχικού κινδύνου 

Σκοπός της Εταιρείας κατά τη διαχείριση των κεφαλαίων της αποτελεί η εξασφάλιση ικανότητας 

συνεχούς δραστηριότητας, η παροχή κερδών στους µετόχους της και οφέλη στους λοιπούς 

ενδιαφερόµενους καθώς και η διατήρηση κεφαλαιουχικής δοµής, η οποία θα µειώνει το κόστος 

κεφαλαίου. Το κεφάλαιο επισκοπείται µε βάση ένα συντελεστή µόχλευσης. Ο συντελεστής 

υπολογίζεται ως το καθαρό χρέος διαιρούµενο µε το συνολικό κεφάλαιο. Το καθαρό χρέος 
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υπολογίζεται ως ο συνολικός δανεισµός (συµπεριλαµβάνονται βραχυπρόθεσµα και µακροπρόθεσµα 

τραπεζικά και δάνεια τρίτων όπως εµφανίζονται στην κατάσταση οικονοµικής θέσης) µείον τα 

χρηµατικά διαθέσιµα. Το συνολικό κεφάλαιο υπολογίζεται ως τα ίδια κεφάλαια που εµφανίζονται 

στην κατάσταση οικονοµικής θέσης συν το καθαρό χρέος. Πιο συγκεκριµένα: 

 

Κατά την 31/12/2017 Κατά την 31/12/2016

Σύνολο δανείων 10.043 7.479
Μείον:  Χρηµατικά διαθέσιµα (67) (24)
Καθαρό χρέος 9.976 4.800
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 1.217 1.366

Σύνολο απασχολούµενου κεφαλαίου 11.193 6.166

Συντελεστής µόχλευσης 89,13% 77,85% 

 

 

6. Σηµαντικές λογιστικές εκτιµήσεις και κρίσεις της ∆ιοίκησης 

Η διοίκηση της Εταιρείας προβαίνει σε εκτιµήσεις, παραδοχές και αξιολογικές κρίσεις προκειµένου 

είτε να επιλέξει τις καταλληλότερες λογιστικές αρχές και κανόνες σε σχέση µε τη µελλοντική εξέλιξη 

γεγονότων και εν εξελίξει καταστάσεων και συναλλαγών. Οι εν λόγω εκτιµήσεις και παραδοχές 

επανεξετάζονται περιοδικά προκειµένου να ανταποκρίνονται στα τρέχοντα δεδοµένα και να 

αντανακλούν τους εκάστοτε τρέχοντες κινδύνους και βασίζονται στην προγενέστερη εµπειρία της 

∆ιοίκησης της Εταιρείας σε σχέση µε τη φύση και το επίπεδο των σχετικών συναλλαγών και 

γεγονότων. 

Οι βασικές εκτιµήσεις και αξιολογικές κρίσεις οι οποίες αναφέρονται σε δεδοµένα η εξέλιξη των 

οποίων θα µπορούσε να επηρεάσει τα κονδύλια των οικονοµικών καταστάσεων έχουν ως 

ακολούθως:  

 

Προβλέψεις για επισφαλείς απαιτήσεις  

Η Εταιρεία αποµειώνει την αξία των εµπορικών απαιτήσεών της όταν υπάρχουν δεδοµένα ή ενδείξεις 

οι οποίες καταδεικνύουν ότι η είσπραξη έκαστης απαίτησης στο σύνολό της ή κατά ένα µέρος δεν 

είναι πιθανή. Η ∆ιοίκηση της Εταιρείας προβαίνει σε περιοδική επανεκτίµηση της επάρκειας της 

σχηµατισµένης προβλέψεως επισφαλών απαιτήσεων σε συνάρτηση µε την πιστωτική της πολιτική 

και λαµβάνοντας υπόψη στοιχεία της Νοµικής Υπηρεσίας της Εταιρείας, τα οποία προκύπτουν βάσει 

επεξεργασίας ιστορικών δεδοµένων και πρόσφατων εξελίξεων των υποθέσεων που διαχειρίζεται. 

 

Εύλογη αξία χρηµατοοικονοµικών µέσων 

Η εύλογη αξία των χρηµατοοικονοµικών µέσων που κυκλοφορούν στο εµπόριο στις ενεργές αγορές 

(όπως τα επενδυτικά ακίνητα, οι εµπορικές συναλλαγές, οι διαθέσιµοι προς πώληση τίτλοι και οι τίτλοι 

σε εύλογη αξία µέσω των αποτελεσµάτων χρήσεως) είναι βασισµένη στις τιµές αγοράς την ηµεροµηνία 

σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης. Η αναφερόµενη τιµή της αγοράς που χρησιµοποιείται για 
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χρηµατοοικονοµικούς σκοπούς από την Εταιρεία είναι η τρέχουσα τιµή προσφοράς. 

Η εύλογη αξία των χρηµατοοικονοµικών µέσων τα οποία δεν συναλλάσσονται σε µια ενεργή αγορά 

καθορίζεται από κατάλληλες για κάθε περίπτωση τεχνικές αποτιµήσεων. Η ∆ιοίκηση της Εταιρείας  

 

χρησιµοποιεί πληθώρα µεθόδων και κάνει υποθέσεις που βασίζονται στις συνθήκες αγοράς που 

υπάρχουν σε κάθε ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης.  

 

 

Πρόβλεψη για φόρο εισοδήµατος 

Η πρόβλεψη για φόρο εισοδήµατος σύµφωνα µε τις διατάξεις του ∆.Λ.Π. 12 υπολογίζεται µε εκτίµηση 

των φόρων που θα καταβληθούν στις φορολογικές αρχές και περιλαµβάνει τον τρέχοντα φόρο 

εισοδήµατος για κάθε χρήση και πρόβλεψη για τους πρόσθετους φόρους που πιθανόν να προκύψουν 

σε µελλοντικούς φορολογικούς ελέγχους. Η τελική εκκαθάριση των φόρων εισοδήµατος πιθανόν να 

αποκλίνει από τα σχετικά ποσά τα οποία έχουν καταχωρηθεί στις οικονοµικές καταστάσεις της 

Εταιρείας και οι διαφορές αυτές θα επηρεάσουν το φόρο εισοδήµατος και τις προβλέψεις για 

αναβαλλόµενους φόρους.  

 

6.1 Οικονοµικό Περιβάλλον-Πορεία Εργασιών 

Η Εταιρεία µετά από διαπραγµατεύσεις  προέβει  σε  µακροχρόνια αναδιάρθρωση του τραπεζικού της 

µε  ορίζοντα δεκαετίας  και κατά την κλειόµενη χρήση συµφωνήθηκε η µη καταβολή  τοκοχρεολυσίων.  

 

7. Κόστος χρηµατοδότησης (καθαρό) 

Τα χρηµατοοικονοµικά έσοδα (έξοδα) αναλύονται ως ακολούθως: 

31/12/2017 31/12/2016
Χρεωστικοί τόκοι δανειακών  υποχρεώσεων (112) (84)
Χρεωστικοί τόκοι χρηµατοδοτικής µίσθωσης (13) (17)
Λοιπά χρηµατοοικονοµικά έξοδα
Σύνολο χρηµατοοικονοµικών εξόδων (125) (101)
   
Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έσοδα 1 2
Λοιπά χρηµατοοικονοµικά έσοδα
Σύνολο χρηµατοοικονοµικών εσόδων 1 2
   
Καθαρά χρηµατοοικονοµικά έσοδα (έξοδα) (124) (99)

 

 

 

8. Φόροι Εισοδήµατος 

Σύµφωνα µε το νέο φορολογικό νόµο Ν.4334/ΦΕΚ Α’ 80/16.07.2015 ο φορολογικός συντελεστής των 

νοµικών προσώπων που εδρεύουν στην Ελλάδα, ανέρχεται  σε 29% και η προκαταβολή φόρου από  

100% για τις χρήσεις που αρχίζουν την 1 Ιανουαρίου 2015. 

 

Η φορολογική επιβάρυνση των αποτελεσµάτων προσδιορίσθηκε ως ακολούθως: 
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1/1- 1/1-
31/12/2017 31/12/2016

Φόρος εισοδήµατος περιόδου 0 0
Φόροι προηγουµένων χρήσεων 0 0
Αναβαλλόµενος φόρος 16 22
Σύνολο φόρων στην Κατάσταση Συνολικών Εσόδων 16 22

1/1- 1/1-
 31/12/2017 31/12/2016
   
Κέρδη / (Ζηµιές) προ φόρων (315) (187)
 
Φόρος υπολογιζόµενος µε τον φορολογικό συντελεστή
της Εταιρείας (2017 - 2016: 29%) (91) (54)

∆απάνες µη εκπιπτόµενες από τη φορολογία
εισοδήµατος 107 76
Σύνολο φόρων στην Κατάσταση Συνολικών Εσόδων 16 22  

 

Το γεγονός ότι σε ορισµένες περιπτώσεις έσοδα και έξοδα αναγνωρίζονται λογιστικά σε χρόνο 

διαφορετικό από το χρόνο που τα έσοδα αυτά φορολογούνται ή τα έξοδα εκπίπτουν, για σκοπούς 

προσδιορισµού του φορολογητέου εισοδήµατος, δηµιουργεί την ανάγκη της λογιστικής αναγνώρισης 

ετεροχρονισµένων φορολογικών απαιτήσεων ή υποχρεώσεων (deferred tax assets ήdeferred tax 

liabilities). Η αναγνωρισθείσα από την Εταιρεία ετεροχρονισµένη φορολογική απαίτηση 

(υποχρέωση) αναλύεται ως ακολούθως: 

1/1- 1/1-
 31/12/2017 31/12/2016
Αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις 109 93
Σύνολο αναβαλλόµενων φόρων στην Κατάσταση
Οικονοµικής Θέσης 109 93
   
 31/12/2017 31/12/2016
Υπόλοιπο έναρξης 93 71
Φόρος αποτελεσµάτων 16 22
Υπόλοιπο τέλους περιόδου 109 93  

 

9. Κέρδη (Ζηµιές) ανά µετοχή 

Ο υπολογισµός των βασικών κερδών (ζηµιών) ανά µετοχή έχει ως ακολούθως: 

 1/1-31/12/2017 1/1-31/12/2016
Καθαρά κέρδη (ζηµιές) αποδοτέα στους κοινούς µετόχους της Εταιρείας (299) (165)
 
Μέσος σταθµισµένος αριθµός µετοχών σε κυκλοφορία 494,881 1.686,007

Βασικά κέρδη (ζηµιές) ανά µετοχή (Σε €) -0,604 -0,098
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10. Ενσώµατες ακινητοποιήσεις 

Τα ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία της Εταιρείας αναλύονται ως ακολούθως: 

Έπιπλα &
Γήπεδα & Κτίρια & κτιριακές Μεταφορικά λοιπός Σύνολο

οικόπεδα εγκαταστάσεις µέσα εξοπλισµός

Αξία κτήσεως      
Κατά την 31/12/2016 1.580 1.494 2 675 3.751
Προσθήκες χρήσης 2017 0 0 0 2 2
Εκποιήσεις  χρήσης 2017 0 0 0 0 0
Σύνολο κατά την 31/12/2017 1.580 1.494 2 677 3.753
      
Σωρευµένες αποσβέσεις      
Κατά την 31/12/2016 0 (338) (2) (273) (613)
Προσθήκες  χρήσης 2017 0 (44) 0 (11) (55)
Εκποιήσεις  χρήσης 2017 0 0 0 0
Σύνολο κατά την 31/12/2017 0 (382) (2) (284) (668)
      
Αναπόσβεστη αξία      
Κατά την 31/12/2016 1.580 1.156 0 402 3.138
Κατά την 31/12/2017 1.580 1.112 0 393 3.085 

 

Την 29 Μαρτίου 2012 υπογράφει σύµβαση sales and lease back µε την Εθνική Leasing AE  που αφορά 

την πώληση και επαναγορά του κτηρίου της εταιρείας επί της οδού Σταδίου 48 στην Αθήνα. 

Η υποχρέωση της εταιρείας που απορρέει από αυτή τη σύµβαση απεικονίζεται στην κατάσταση 

Οικονοµικής θέσης  στις µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

11. Ασώµατες ακινητοποιήσεις 

Τα ασώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία της Εταιρείας αναλύονται ως ακολούθως: 

 Λογισµικά προγράµµατα
Αξία κτήσεως  
Κατά την 31/12/2016 738
Προσθήκες χρήσης 2017 0
Εκποιήσεις  χρήσης 2017 0
Σύνολο κατά την 31/12/2017 738
  
Σωρευµένες αποσβέσεις  
Κατά την 31/12/2016 (283)
Προσθήκες χρήσης 2017 (10)
Εκποιήσεις  χρήσης 2017 0
Σύνολο κατά την 31/12/2017 (293)
  
Αναπόσβεστη αξία  
Κατά την 31/12/2016 455
Κατά την 31/12/2017 445 
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12. Επενδύσεις σε ακίνητα 

Οι επενδύσεις σε ακίνητα παρακολουθούνται ως µακροπρόθεσµες επενδύσεις και αποτιµώνται στην 

εύλογη αξία τους, η οποία ισούται µε την τρέχουσα τιµή τους η οποία προσδιορίζεται από 

ανεξάρτητους αναγνωρισµένους εκτιµητές ακινήτων.  

Οι επενδύσεις σε ακίνητα αφορούν ιδιόκτητο ακίνητο της εταιρείας επί της οδού Γκυιλφόρδου αρ. 8 

στην Αθήνα η εύλογη αξία του οποίου ανέρχεται σε  831 χιλ. €.   

Την 29 Μαρτίου 2012 υπογράφει σύµβαση sales and lease back µε την Εθνική Leasing AE  που αφορά 

την πώληση και επαναγορά του κτηρίου της εταιρείας επί της οδού Γκυιλφόρδου αρ. 8 στην Αθήνα.  

Η υποχρέωση της εταιρείας  που απορρέει από αυτή τη σύµβαση απεικονίζεται στην κατάσταση 

Οικονοµικής θέσης  στις µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

 

13. Μακροπρόθεσµες Απαιτήσεις 

Στις µακροπρόθεσµες απαιτήσεις περιλαµβάνονται ποσά: α) 30  χιλ. €  το οποίο αφορά καταβολή ως 

εγγύηση εισφορών στο Επικουρικό Κεφάλαιο Εκκαθάρισης του Χρηµατιστηρίου Αθηνών σύµφωνα µε 

τις διατάξεις του Ν.2471/1997 και Ν.3371/2005 και τις κατ’ εξουσιοδότησή του εκδιδόµενες 

αποφάσεις της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς β) 199 χιλ. €  το οποίο αφορά καταβολή ως εγγύηση στο 

Συνεγγυητικό Κεφάλαιο Εξασφάλισης Επενδυτικών Υπηρεσιών σύµφωνα µε τις διατάξεις του 

Ν.2533/1997 και γ)6 χιλ. € το οποίο αφορά δοσµένες εγγυήσεις προς εξασφάλιση λοιπών 

υποχρεώσεων της Εταιρείας. 

 

 

 

14. Χρηµατοοικονοµικά εργαλεία 

Τα χρηµατοοικονοµικά µέσα ανά κατηγορία παρουσίασης για την Εταιρεία αναλύονται ως 

ακολούθως: 
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Στοιχεία ενεργητικού όπως 
εµφανίζονται στον Ισολογισµό της 

31ης ∆εκεµβρίου 2017

∆άνεια και 
απαιτήσεις

Χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία αποτιµώµενα στην 
εύλογη αξία τους µέσω της 
κατάστασης συνολικών 

εσόδων

Επενδύσεις 
κατεχόµενες ως 

την λήξη
Σύνολο

Εµπορικές και λοιπές απαιτήσεις 7.428 7.428
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
αποτιµώµενα στην εύλογη αξία 
τους µέσω της κατάστασης 
συνολικών εσόδων 100 100
Μετρητά και χρηµατικά διαθέσιµα 67 67
Σύνολο 7.495 100 0 7.595

Στοιχεία ενεργητικού όπως 
εµφανίζονται στον Ισολογισµό της 

31ης ∆εκεµβρίου 2016

∆άνεια και 
απαιτήσεις

Χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία αποτιµώµενα στην 
εύλογη αξία τους µέσω της 
κατάστασης συνολικών 

εσόδων

Επενδύσεις 
κατεχόµενες ως 

την λήξη
Σύνολο

Εµπορικές και λοιπές απαιτήσεις 5.126 5.126
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
αποτιµώµενα στην εύλογη αξία 
τους µέσω της κατάστασης 
συνολικών εσόδων 100 100
Μετρητά και χρηµατικά διαθέσιµα 24 24
Σύνολο 5.150 100 0 5.250

Υποχρεώσεις όπως εµφανίζονται 
στον Ισολογισµό της 31ης 

∆εκεµβρίου 2017

Υποχρεώσεις σε 
εύλογη αξία µέσω 
της κατάστασης 
συνολικών εσόδων

Παράγωγα για 
αντισταθµίσειςταµειακών 

ροών

Λοιπές 
χρηµατοοικονοµ

ικές 
υποχρεώσεις

Σύνολο

Μακροπρόθεσµα τραπεζικά δάνεια 6.894 6.894
Βραχυπρόθεσµα τραπεζικά δάνεια 448 448
Μακροπρόθεσµα δάνεια τρίτων 2701 2.701
Σύνολο 0 0 10.043 10.043

Υποχρεώσεις όπως εµφανίζονται 
στον Ισολογισµό της 31ης 

∆εκεµβρίου 2016

Υποχρεώσεις σε 
εύλογη αξία µέσω 
της κατάστασης 
συνολικών εσόδων

Παράγωγα για 
αντισταθµίσειςταµειακών 

ροών

Λοιπές 
χρηµατοοικονοµ

ικές 
υποχρεώσεις

Σύνολο

Μακροπρόθεσµα τραπεζικά δάνεια 254 254
Βραχυπρόθεσµα τραπεζικά δάνεια 4.824 4.824
Μακροπρόθεσµα δάνεια τρίτων 2401 2.401
Σύνολο 0 0 7.479 7.479
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15. Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις 

Οι συνολικές απαιτήσεις της Εταιρείας αναλύονται ως ακολούθως: 

 31/12/2017 31/12/2016
Πελάτες 658 2.206
Γραµµάτια εισπρακτέα 25 25
Επιταγές εισπρακτέες 59 59
Επισφαλείς - Επίδικοι Πελάτες και Χρεώστες 3.590 2.870
Απαιτήσεις από πράξεις πώλησης χρεογράφων µε συµφωνία επαναγοράς πελατών
Χρεώστες διάφοροι 510 617
Λογαριασµοί διαχείρισης προκαταβολών και πιστώσεων 0 2
Έσοδα χρήσεως εισπρακτέα 718 629
Έξοδα επόµενων χρήσεων 2.491 131
 8.051 6.539
Μείον : Προβλέψεις (623) (1.413)

Υπόλοιπο 7.428 5.126
 

Οι λογιστικές αξίες των ανωτέρω απαιτήσεων αντιπροσωπεύουν την εύλογη τους αξία. Το σύνολο των 

εµπορικών και λοιπών απαιτήσεων της Εταιρείας είναι εκφρασµένο σε ευρώ. Όλες οι απαιτήσεις είναι 

βραχυπρόθεσµες και δεν απαιτείται προεξόφληση κατά την ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης 

οικονοµικής θέσης. 

Ποσά λογαριασµών ποσού 325 χιλ. περίπου τα οποία χρήζουν εκκαθαρίσεως. Η Εταιρεία θεωρεί ότι 

τα ποσά αυτά θα εκκαθαριστούν εντός της επόµενης χρήσης. 

 

 

16. Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώµενα στην εύλογη αξία τους µέσω της κατάστασης 

συνολικών εσόδων 

Το εν λόγω ποσό αφορά οµόλογο το οποίο απέκτησε η Εταιρεία κατά τη χρήση 2008 από τη 

συνδεδεµένη εταιρεία Euromedica Α.Ε. Παροχής Ιατρικών Υπηρεσιών στα πλαίσια της έκδοσης 

Οµολογιακού δανείου από την τελευταία.  

 

 

17. Μετρητά και χρηµατικά διαθέσιµα 

Τα διαθέσιµα αντιπροσωπεύουν µετρητά στα ταµεία της Εταιρείας και τραπεζικές καταθέσεις 

διαθέσιµες σε πρώτη ζήτηση και αναλύονται ως ακολούθως: 

 

 31/12/2017 31/12/2016
Ταµείο 0 0
Καταθέσεις όψεως και προθεσµίας εταιρείας 67 24

Υπόλοιπο 67 24

 

Τα χρήµατα πελατών ποσού 646.358,62 ευρώ βρίσκονται σε λογαριασµούς όψεως πελατείας  κατά 

την 31/12/2017  και απεικονίζονται σε λογαριασµούς τάξεως. Το αντίστοιχο  ποσό της 31/12/2016 
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ανέρχεται σε ποσό 767.160,40 ευρώ. 

 

18. Οµάδα στοιχείων ενεργητικού τοµέα διακρατούµενων προς πώληση 

Το εν λόγω ποσό αφορά το ανακτήσιµο ποσό επίπλων και λοιπού εξοπλισµού τα οποία βρίσκονται 

εντός του ακινήτου που κατέχει η Εταιρεία επί της οδού Γκυιλφόρδου 8, στην Αθήνα, και το οποίο 

έχει ταξινοµηθεί, όπως αναφέρεται και στη σηµείωση 11, ως ακίνητο για επένδυση. Συνεπώς, τα εν 

λόγω περιουσιακά στοιχεία του ενεργητικού επιµετρήθηκαν και ταξινοµήθηκαν µε βάση τις διατάξεις 

του ∆.Π.Χ.Α. 5. Από την ανωτέρω επιµέτρηση δεν προέκυψε ζηµία αποµείωσης. 

 

 

19. Προβλέψεις για παροχές προς τους εργαζοµένους 

Η υποχρέωση της Εταιρείας προς τα πρόσωπα που εργάζονται στην Ελλάδα, για τη µελλοντική 

καταβολή παροχών ανάλογα µε το χρόνο της προϋπηρεσίας του καθενός, προσµετράται και 

απεικονίζεται µε βάση το αναµενόµενο να καταβληθεί δεδουλευµένο δικαίωµα του κάθε 

εργαζόµενου, κατά την ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης οικονοµικής θέσης, προεξοφλούµενο 

στην παρούσα του αξία, σε σχέση µε τον προβλεπόµενο χρόνο καταβολής του. Οι δουλευµένες 

παροχές κάθε περιόδου επιβαρύνουν τα αποτελέσµατα χρήσεως µε αντίστοιχη αύξηση της 

συνταξιοδοτικής υποχρέωσης. Οι πληρωµές παροχών που διενεργούνται στους υπαλλήλους που 

αποχωρούν λόγω συνταξιοδοτήσεως µειώνουν αντίστοιχα τη συνταξιοδοτική υποχρέωση. 

 

Ο αριθµός του απασχολούµενου στην Εταιρεία προσωπικού και το αντίστοιχο κόστος µισθοδοσίας 

του, έχουν ως ακολούθως: 

 31/12/2017 31/12/2016
Άτοµα:   
Μισθωτοί 13 12
Ηµεροµίσθιοι 1 1
Σύνολο 14 13
 

  

Ανάλυση κόστους εργαζοµένων:   
Έξοδα µισθοδοσίας 328 300
Έξοδα ασφαλιστικών ταµείων 59 40
Συνολικό κόστος 387 340 

 

 

20. Προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα 

Οι προβλέψεις για κινδύνους και έξοδα αφορούν σχηµατισµένες προβλέψεις προκειµένου να 

αντιµετωπισθούν ενδεχόµενες υποχρεώσεις, που πιθανώς θα προκύψουν στο µέλλον κατά τον 

έλεγχο των ανέλεγκτων φορολογικά χρήσεων. 

 

Η κίνηση των προβλέψεων για ενδεχόµενους κινδύνους και έξοδα έχει ως ακολούθως: 
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 31/12/2017 31/12/2016
Υπόλοιπο ενάρξεως 10 10
Χρησιµοποίηση πρόβλεψης για ανέλεγκτες φορολογικά χρήσεις
Πρόβλεψη για ενδεχόµενες υποχρεώσεις ανέλεγκτων φορολογικά χρήσεων
Υπόλοιπο λήξεως 10 10  

 

 

21. Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις 

Οι συνολικές υποχρεώσεις της Εταιρείας προς προµηθευτές και λοιπούς τρίτους αναλύονται ως 

ακολούθως: 

 31/12/2017 31/12/2016
Προµηθευτές 193 153
Υποχρεώσεις προς Πελάτες 12 45
Ασφαλιστικοί Οργανισµοί 68 58
Πιστωτές διάφοροι 710 876

Υπόλοιπο 983 1.132

 

 

Οι εκκαθαρισµένες συναλλαγές των πελατών ποσού 646.358,62 ευρώ βρίσκονται σε λογαριασµούς 

όψεως πελατείας  κατά την 31/12/2017  και απεικονίζονται σε λογαριασµούς τάξεως. Το αντίστοιχο  

ποσό της 31/12/2016 ανέρχεται σε ποσό 767.160,40 ευρώ. 

 

 

22. ∆άνεια τραπεζών 

Τα δάνεια της εταιρείας έχουν χορηγηθεί από Ελληνικές τράπεζες και είναι εκφρασµένα σε ευρώ. Τα 

ποσά που είναι πληρωτέα εντός ενός έτους από την ηµεροµηνία σύνταξης της κατάστασης 

οικονοµικής θέσης, χαρακτηρίζονται ως βραχυπρόθεσµα ενώ τα ποσά, που είναι πληρωτέα σε 

µεταγενέστερο στάδιο, χαρακτηρίζονται ως µακροπρόθεσµα. Τα δάνεια της εταιρείας αναλύονται, 

κατά κύριο χρηµατοδότη, ως ακολούθως:  

 

 

  
Βραχ/σµα Μακρ/σµα Βραχ/σµα Μακρ/σµα

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 161 955  767 0
ΕΘΝΙΚΗ LEAZING 0 243 0 254
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 287 5.696  4.057 0
Σύνολο δανειακών υποχρεώσεων 448 6.894  4.824 254

31/12/2017 31/12/2016

 

 

Όσον αφορά τις τραπεζικές δανειακές υποχρεώσεις η εταιρεία προέβει σε αναδιάρθρωση των 

τραπεζικών δανείων σε µακροπρόθεσµο ορίζοντα. 
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23. Λοιπές µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 

Η Εταιρεία έχει προβεί σε µακροπρόθεσµο δανεισµό κεφαλαίων από φυσικά πρόσωπα, µε την 

σύναψη δανείων µειωµένης εξασφάλισης και κοινών δανείων, για την βελτίωση του δείκτη 

κεφαλαιακής επάρκειας και την χρηµατοδότηση της εταιρείας. 

 31/12/2017 31/12/2016
∆άνεια τρίτων µειωµένης εξασφάλισης 300 450
∆άνεια τρίτων κοινά 2.401 1.951

Υπόλοιπο 2.701 2.401

 

 

24. Συναλλαγές και Υπόλοιπα µε Συνδεδεµένα Πρόσωπα 

Η Εταιρεία θεωρεί ως συνδεδεµένα πρόσωπα τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 

(συµπεριλαµβανοµένων των συνδεδεµένων προσώπων τους) καθώς επίσης και τους µετόχους που 

κατέχουν ποσοστό µεγαλύτερο του 5 % του µετοχικού της κεφαλαίου.  

Οι συναλλαγές και τα υπόλοιπα της Εταιρείας, κατά την περίοδο 1/1-31/12/2017 και 1/1-

31/12/2016, όσο και κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2017, αντίστοιχα, ήταν οι εξής: 

 

  1/1-31/12/2017  31/12/2017 

ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΑ ΠΡΟΣΩΠΑ 
Έσοδα από 

συνδεδεµένα 
πρόσωπα 

Έξοδα προς 
συνδεδεµένα 

πρόσωπα 
 

Απαιτήσεις από 
συνδεδεµένα 

πρόσωπα 

Υποχρεώσεις 
προς 

συνδεδεµένα 
πρόσωπα 

      
      

∆ιευθυντικά στελέχη-Μέλη 
∆ιοίκησης 

                        -   94                           -   
  

-   

Σύνολο - 94  - - 

 

 

  1/1-31/12/2016  31/12/2016 

ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΑ ΠΡΟΣΩΠΑ 
Έσοδα από 

συνδεδεµένα 
πρόσωπα 

Έξοδα προς 
συνδεδεµένα 

πρόσωπα 
 

Απαιτήσεις από 
συνδεδεµένα 

πρόσωπα 

Υποχρεώσεις 
προς 

συνδεδεµένα 
πρόσωπα 

      

∆ιευθυντικά στελέχη-Μέλη 
∆ιοίκησης 

                        -   139                           -   - 

Σύνολο - 139  - - 
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25. ∆εσµεύσεις και Ενδεχόµενες Απαιτήσεις και Υποχρεώσεις 

24.1 ∆εσµεύσεις από λειτουργικές µισθώσεις 

Η Εταιρεία κατά την 31/12/2017 δεν έχει  συνάψει συµβάσεις λειτουργικών µισθώσεων. 

 

25.2 Ενδεχόµενες υποχρεώσεις από επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές 

∆εν υπάρχουν επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές δικαστικών ή διοικητικών οργάνων που ενδέχεται 

να έχουν σηµαντική επίπτωση στην οικονοµική κατάσταση της Εταιρείας. 

 

 

25.3 Λοιπές ενδεχόµενες υποχρεώσεις  

Η Εταιρεία έχει ελεγχθεί φορολογικά έως και τη χρήση 2009. Για τις ανέλεγκτες φορολογικά 

χρήσεις, υπάρχει το ενδεχόµενο επιβολής πρόσθετων φόρων και προσαυξήσεων κατά το χρόνο που 

θα εξετασθούν και θα οριστικοποιηθούν από τις φορολογικές αρχές.  

 

26. Γεγονότα Μεταγενέστερα των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Πέραν των ήδη µνηµονευθέντων γεγονότων, δεν υπάρχουν άλλα  µεταγενέστερα γεγονότα  των 

οικονοµικών καταστάσεων της 31ης ∆εκεµβρίου  2017, που να αφορούν την Εταιρεία, για τα οποία 

επιβάλλεται αναφορά από τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς. 

 

 

Αθήνα, 15 Φεβρουαρίου 2018 

 

Η Πρόεδρος και 
∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 

   Το Μέλος του ∆.Σ.    O Προϊστάµενoς Λογιστηρίου 

     
 
 
 

 

 
 
 
 

  

     
∆ρ. Α∆ΑΜΟΠΟΥΛΟΥ 

ΕΥΣΤΑΘΙΑ 
 ΚΟΥΡΤΕΣΗ ΑΝΑΣΤΑΣΙΑ  

ΜΕΛΕΤΙΟΣ 
ΜΠΑΜΠΕΚΟΣ  

Α.∆.Τ. ΑΚ 221120  Α.∆.Τ. ΑΜ 016956  Α.∆.Τ. ΑΙ 622596 
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Έκθεση Διαχειρίσεως Διοικητικού Συμβουλίου 

προς την Ετήσια Τακτική Γενική Συνέλευση των 

Μετόχων 

Κύριοι Μέτοχοι, 

Έχουμε την τιμή να σας υποβάλλουμε μαζί με την παρούσα έκθεση τις οικονομικές 

καταστάσεις της χρήσης 2017 και τις σημειώσεις επί των οικονομικών καταστάσεων 

οι οποίες αποτελούν αναπόσπαστο τμήμα αυτών. 

Οι συνημμένες ετήσιες οικονομικές καταστάσεις είναι σύμφωνες με τις διατάξεις του 

Κ.Ν. 2190/1920 ως εκάστοτε ισχύουν «Περί Ανωνύμων Εταιρειών», παρουσιάζουν 

τα οικονομικά στοιχεία της Εταιρείας μας για την περίοδο 01/01/2017-31/12/2017 

σύμφωνα με τα Διεθνή Πρότυπα Χρηματοοικονομικής Αναφοράς (ΔΠΧΑ) και 

παρέχουν αναλυτική εικόνα των στοιχείων ενεργητικού και ιδίων κεφαλαίων και 

υποχρεώσεων, της διάρθρωσης του οικονομικού αποτελέσματος και της πραγματικής 

οικονομικής κατάστασης της Εταιρείας για την εταιρική χρήση που έληξε την 31η 

Δεκεμβρίου 2017. Αρχικά σας ενημερώνουμε για τα κάτωθι: 

Ο Γενικός Δείκτης Τιμών σημείωσε αύξηση της τάξεως του 24,66%. Ο μέσος 

ημερήσιος τζίρος συναλλαγών του Χρηματιστηρίου Αθηνών κατέγραψε μείωση 

4,45% και διαμορφώθηκε από τα € 60,92 εκ. στη χρήση 2016 στα € 58,21 εκ. το 

2017. Ο παρακάτω πίνακας συνοψίζει τις μεταβολές των βασικών δεικτών και 

μεγεθών του Χρηματιστηρίου Αθηνών. 

 

ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ ΒΑΣΙΚΩΝ 

ΔΕΙΚΤΩΝ & ΜΕΓΕΘΩΝ ΤΟΥ 

ΧΑ  

31/12/2016 29/12/2017 
ΠΟΣΟΣΤΙΑΙΑ 

ΜΕΤΑΒΟΛΗ 

Μεταβολή Γενικού Δείκτη 643,64 802,37 +24,66% 

Συνολική αξία συναλλαγών στο ΧΑ 15,051δις. 14,757δις. -1,95% 

Συνολική κεφαλαιοποίηση της 

αγοράς 
45,101 δισ. 54,055δισ. +19,85% 

Μέση ημερήσια αξία συναλλαγών 60,378 εκ. 58,210 εκ. -3,59% 

 

Θετικές ήταν οι εξελίξεις και η πρόοδος στην πορεία της Ελληνικής οικονομίας κατά 

το περασμένο έτος, γεγονός το οποίο αποτυπώθηκε και στην πορεία της ελληνικής 

χρηματιστηριακής αγοράς, σε ένα περιβάλλον όπου o περιορισμός της κίνησης 

κεφαλαίων (capital controls) συνεχίσθηκε, επηρεάζοντας για ένα ακόμη έτος τη 

συναλλακτική συμπεριφορά των επενδυτών, με τη μέση ημερήσια αξία συναλλαγών 

να διαμορφώνεται ελαφρώς χαμηλότερα σε σχέση με το 2016, στα 58εκατ.€, με 
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φανερή ωστόσο την υποχώρηση από τα επίπεδα πάνω των 85εκατ.€ πριν από την 

υιοθέτηση των capital controls τον Ιούνιο του 2015. Παράλληλα, η διακύμανση των 

τιμών των μετοχικών αξιών κατά 45%, διαμορφώνοντας και στην ελληνική αγορά 

συνθήκες χαμηλής μεταβλητότητας οι οποίες συμβάδιζαν με τις συνθήκες που 

επικρατούσαν στις αγορές μετοχών διεθνώς. 

Σημαντικοί δείκτες οικονομικής δραστηριότητος παρουσίασαν βελτίωση 

αντικατοπτρίζοντας την θετική πορεία της οικονομίας, ενώ και οι επιδόσεις στον 

χρηματοπιστωτικό τομέα, με την εξάρτηση των τραπεζών από την Κεντρική Τράπεζα 

να περιορίζεται, την επιτυχής έξοδο με έκδοση καλλυμένων ομολογιών για πρώτη 

φορά από το 2014 και τις τραπεζικές καταθέσεις του μη χρηματοπιστωτικού 

ιδιωτικού τομέα σταδιακά να αυξάνονται. Η ολοκλήρωση της 2ης αξιολόγησης καθώς 

και η τεχνική συμφωνία (Staff level Agreement) για την 3η αξιολόγηση, η έξοδος της 

Ελλάδος από τη διαδιακασία υπερβολικού ελλείμματος έπειτα από την υπαγωγή της 

στις Ευρωπαϊκές διαδικασίες για 8 έτη, η έκδοση 5-ετούς τίτλου από το Ελληνικό 

Δημόσιο για πρώτη φορά από το 2014, η εξομάλυνση της καμπύλης αποδόσεων με 

την υποχώρηση τους σε σημαντικά χαμηλότερα επίπεδα και η επιτυχής ανταλλαγή 

των ομολόγων του PSI λήξης 2023-2042 με πέντε νέα ομόλογα αναφοράς, 

αποτέλεσαν ορόσημα της βελτίωσης της δημοσιονομικής τροχιάς της χώρας. Στο 

ευρύτερο αυτό πλαίσιο, οι αποδόσεις που καταγράφηκαν στο Χ.Α. στην πλειονότητα 

των μετοχικών αξίων ήταν αξιοσημείωτες, με τις μικρομεσαίες Εταιρίες να 

υπερααποδίσουν σε σχέση με τις μεγαλύτερες και τους δείκτες υψηλής και μεσαίες 

κεφαλαιοποίησης να διαμορφώνονται στο +19,67% και +58,98% αντίστοιχα. Ο 

τραπεζικός δείκτης ωστόσο είχε την τρίτη χειρότερη ετήσια απόδοση (+4,57%), 

καθώς οι ανησυχίες για το ρυθμό μείωσης των μη εξυπηρετούμενων 

ανοιγμάτων/δανείων (NPEs/NPLs), oι επιπτώσεις υιοθέτησης του IFRS9 και των 

Ευρωπαϊκών τεστ προσομοίωσης το επόμενο έτος αποτελούν σημαντικά εμπόδια 

χρηματοδότησης της οικονομίας ή όποια έχει επανέλθει σε θετικούς ρυθμούς 

ανάπτυξης. 

Στις διεθνείς αγορές, ίσως να παρατηρήσαμε ένα ιδανικό περιβάλλον θετικών 

αποδόσεων σχεδόν σε όλα τα επιμέρους asset classes και την καταγραφή ιστορικών 

υψηλών για τους μετοχικούς δείκτες. Οποιοδήποτε γεγονός και αν είχε θεωρηθεί ότι 

θα οδηγούσε σε αύξηση της μεταβλητότητας στις αγορές αυτό δεν έγινε, θέτοντας 

έτσι το 2017 ως το έτος με τη χαμηλότερη μεταβλητότητα μεταξύ asset classes. 
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Παράλληλα, οι Κεντρικές Τράπεζες συνέχισαν την παροχή ρευστότητας στην 

οικονομία, με τους ρυθμούς ανάπτυξης να βελτιώνονται και τον πληθωρισμό να 

αυξάνεται λεγογισμένα.  

Σε αυτό το θετικό περιβάλλον που διαμορφώθηκε τόσο στην Ελλάδα όσο και στο 

εξωτερικό, η Εταιρία συνέχισε την παροχή αξιόπιστων λύσεων στη πελατειακή της 

βάση, η οποία παρέμεινε σταθερή, ενώ συνεχίσθηκε και η διερεύνηση εναλλακτικών 

μορφών επενδυτικών ευκαιριών στην Ελλάδα και στο εξωτερικό. Ολοκληρώθηκε 

άλλωστε εντός του έτους η διαμόρφωση νέων συνεργασιών με οίκους του 

εξωτερικού, ενώ παράλληλα προχώρησε η αναβάθμιση του τεχνολογικού εξοπλισμού 

για την αρτιότερη αντιμετώπιση της υιοθέτησης της Mifid II από τις αρχές του 

επόμενου έτους και την καλύτερη εξυπηρέτηση της πελατειακής βάσης. Σε αυτό το 

πλαίσιο, ολοκληρώθηκε και η βελτίωση της κεφαλαιακής βάσης της Εταιρίας με την 

ταυτόχρονη μείωση του μετοχικού κεφαλαίου κατά 3,6 εκατ. € και κατόπιν αύξησή 

του κατά 149,9 χιλ. € με μετρητά, όπως άλλωστε είχε γνωστοποιηθεί σε εσάς κατά 

την παρελθούσα χρήση. Συνέπεια των αναφερθέντων είναι η διαμόρφωση του 

μετοχικού κεφαλαίου στα επίπεδα των 1,45 εκατ. €, ικανό για την περαιτέρω ομαλή 

λειτουργία της Εταιρίας. Η Διοίκηση της Εταιρίας θεώρησε άλλωστε επιτακτική κατά 

τη διάρκεια της χρήσης την αναδιάρθρωση των δανείων της με ρεαλιστικό σχέδιο 

αποπληρωμής των υφιστάμενων δανείων για να αντιμετωπίσει τις παρούσες 

αρνητικές οικονομικές συνθήκες. Η παραπάνω αναδιάρθρωση έγκειται κυρίως σε 

συμφωνία σχετικά με το ύψος του επιτοκίου και τη διάρκεια αποπληρωμής των 

υφιστάμενων δανείων. Έτσι καθίσταται μακροπρόθεσμο σχεδόν το σύνολο του 

δανεισμού της Εταιρίας. Έπειτα από τα παραπάνω η Διοίκηση θεωρεί ότι η Εταιρία 

μπορεί να συνεχίσει απρόσκοπτα τη λειτουργία της. Στόχος της Εταιρίας για το 2018 

είναι η διατήρηση ενός ορθολογικού μείγματος πωλήσεων στην Ελλάδα και το 

εξωτερικό με στόχο τη βελτίωση του μικτού περιθωρίου κέρδους και την αναστροφή 

του δείκτη EBITDA (κέρδη προ φόρων τόκων και αποσβέσεων), ο οποίος εκτιμάται 

ότι θα αποκτήσει θετικό πρόσημο έως το τέλος του έτους. 

Βρισκόμαστε ίσως, σε μια χρονιά μεταίχμιο για την Ελλάδα, όπου η 20η Αυγούστου 

σηματοδοτεί τυπικά τη λήξη του 3ου μνημονίου. Ο γρίφος της συνέχισης του ήδη 

διαμορφωθέντος πλαισίου από τους Θεσμoύς την επόμενη μέρα, των 

μεταρρυθμίσεων, της διευθέτησης του χρέους με τη συνέχιση της δημοσιονομικής 

πειθαρχίας, της διευθέτησης των μη εξηπηρετούμενων δανείων των τραπεζών, της 
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άρσης των capital controls, σε συνδυασμό με γεωπολιτικούς παράγοντες, θα 

αποτελέσουν τους κύριους παράγοντες αναφοράς για το έτος. 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Α. Συνοπτικές χρηματοοικονομικές πληροφορίες για την Εταιρεία και 

αριθμοδείκτες οικονομικής διάρθρωσης 

Η εξέλιξη των βασικών οικονομικών μεγεθών της Εταιρείας κατά τη διάρκεια της 

κλειόμενης οικονομικής χρήσεως έχει ως ακολούθως: 

 

(Τα ποσά που αναφέρονται κατωτέρω είναι εκπεφρασμένα σε χιλιάδες) 

 

Κύκλος  εργασιών 

Ο κύκλος εργασιών της Εταιρείας κατά τη διάρκεια της τρέχουσας οικονομικής 

χρήσεως ανήλθε σε  534 χιλ. € έναντι  511 χιλ. € της προηγούμενης χρήσεως 2016.  

 

Λειτουργικά έξοδα 

Τα έξοδα διοικητικής λειτουργίας ανήλθαν σε € 177 χιλ. έναντι € 174 χιλ. Τα έξοδα 

λειτουργίας διάθεσης τα οποία ανήλθαν στο ποσόν των  5 χιλ. €  έναντι των  4 χιλ. €  

την προηγούμενη χρήση παρουσίασαν οριακή μεταβολή. 

 

Αποτελέσματα χρήσης 

Τα καθαρά αποτελέσματα προ φόρων Εταιρείας κατά τη διάρκεια της τρέχουσας 

οικονομικής χρήσεως διαμορφώθηκαν σε ζημία  315 χιλ. €  ενώ και τα καθαρά 

αποτελέσματα μετά από φόρους της Εταιρείας κατά τη διάρκεια της κλειόμενης 

οικονομικής χρήσεως ανήλθαν σε  ζημία 299 χιλ. €. Το προηγούμενο έτος  τα 

αντίστοιχα αποτελέσματα ήταν ζημιές προ φόρων 187 χιλ. € και ζημιές μετά φόρων 

165 χιλ. €. 

 

Οι βασικοί χρηματοοικονομικοί δείκτες της Εταιρείας για τις χρήσεις 2017 και 2016 

έχουν ως ακολούθως: 

 

Δείκτης Γενικής Ρευστότητας  

Κατά την 

31/12/2017  

Κατά την 

31/12/2016 
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Διαθέσιμα + Απαιτήσεις  
= 

4.286 
= 268,21 % 

 4.390 
= 71,63% 

Βραχυπρόθεσμες Υποχρεώσεις 1.598  6.129 

 

Ο δείκτης γενικής ρευστότητας παρουσίασε άνοδο κατά την κλειόμενη χρήση λόγω 

της αναδιάρθρωσης των τραπεζικών δανείων και την μεταφορά τους σε 

μακροπρόθεσμο ορίζοντα, γεγονός που καταδεικνύει ότι η εταιρία διατηρεί επαρκή 

κυκλοφοριακά στοιχεία, και άρα είναι σε θέση να ανταποκριθεί στις τρέχουσες 

υποχρεώσεις της. 

 

Δείκτης Ιδίων Κεφαλαίων 

προς Ξένα Κεφάλαια  Κατά την 31/12/2017  

Κατά την  

31/12/2016 

         

Ίδια Κεφάλαια 
= 

1.217 
=     10,83%  

 1.366 
= 15,46% 

Ξένα Κεφάλαια 11.242  8.833 

 

Ο δείκτης Ιδίων κεφαλαίων προς Ξένα Κεφάλαια σημείωσε  πτώση  που οφείλεται 

στην μείωση των Ιδίων Κεφαλαίων λόγω ζημιών και την αύξηση χρήσης ξένων 

κεφαλαίων. 

 

Β. Σημαντικά γεγονότα που έλαβαν χώρα κατά τη διάρκεια της κλειόμενης 

οικονομικής χρήσεως και επίδραση αυτών στις ετήσιες οικονομικές 

καταστάσεις. 

Οι θετικές εξελίξεις και η πρόοδος της ελληνικής οικονομίας για το 2017, σε 

συνδυασμό με την εξομάλυνση των αποδόσεων των ελληνικών ομολόγων οδήγησαν 

σε σημαντικές αποδόσεις την εγχώρια χρηματιστηριακή αγορά, καθώς 

πραγματοποιήθηκε το ‘’re-rating’’ των μετοχικών αξιών. Συγκεκριμένα, ο δείκτης 

υψηλής κεφαλαιοποίησης έκλεισε με κέρδη 19,67% ενώ η μεσαία κεφαλαιοποίηση 

κινήθηκε κατά 58,98% υψηλότερα. Η πλειονότητα των επιμέρους κλάδων κατέγραψε 

κέρδη, ενώ και η συμμετοχή των ξένων στο Χ.Α. αναρριχήθηκε στο 64,80% έναντι 

64,30% στα τέλη του 2016. Η αύξηση ωστόσο των νέων μερίδων επενδυτών στις 588 

το 2017 έναντι 548 το 2016 δεν συνοδεύτηκε από αύξηση της δραστηριότητος, 

παρότι σημειώθηκε και μια αύξηση των ενεργών μερίδων στις 16.965 από 16.464 το 
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2016 (+3,04%).  

Συγκεκριμένα, για ένα ακόμη έτος η μέση ημερήσια συναλλακτική δραστηριότητα 

παρέμεινε σε χαμηλά επίπεδα στα 58 εκατ. € έναντι 60,3 εκατ. € το 2016, ενώ και η 

ενδοημερήσια διακύμανση των μετοχικών αξιών περιορίσθηκε σημαντικά. Στην 

αγορά παραγώγων, άλλωστε, παρατηρήθηκε μείωση των ενεργών κωδικών στους 

37,189 από 38,321 το 2016 με παράλληλη ωστόσο αύξηση τόσο των κινηθέντων 

κωδικών (στους 2,194 από 1,985) όσο και του μέσου ημερήσιο μηνιαίου όγκου στα 

111,806 από 96,059 το 2016. Σε αντίθεση με την αγορά μετοχικών αξιών, η ελληνική 

αγορά παραγώγων αποτελείται στην πλειονότητά της από ημεδαπούς επενδυτές, με 

το ποσοστό των ξένων να μειώνεται στο 2,89% για το 2017 έναντι 3,0% το 2016. 

Αναμφισβήτητα, στην καλή χρηματιστηριακή πορεία των μετοχικών αξίων και 

ομολόγων συνετέλεσε η επιτυχής ολοκλήρωση της 2ης αξιολόγησης και η πρόοδος 

εφαρμογής του προγράμματος, με τις τραπεζικές καταθέσεις του μη 

χρηματοπιστωτικού ιδιωτικού τομέα να αυξάνονται κατά 2,6 δις. € και το ανώτατο 

όριο χρηματοδότησης μέσω του ELA να διαμορφώνεται στα 24,8 δις. € από 90 δις. € 

τον Ιούλιο του 2015. Οι βελτιούμενες συνθήκες για τις τράπεζες επιβεβαιώθηκαν 

άλλωστε και με την επιτυχή έκδοση καλυμμένων ομολογιών ύψους 1,750 εκατ. €. 

Ωστόσο, οι τραπεζικές μετοχές υποαπόδοσαν στο Χ.Α., ως αποτέλεσμα της μη 

δυνατότητας ταχύτερης μείωσης των μη εξυπηρετούμενων δανείων, της εφαρμογής 

του νέου προτύπου IFRS9 στις αρχές του επόμενου έτους και του κινδύνου 

κεφαλαιακών αναγκών ως απόρροια των πανευρωπαϊκών τέστ προσομοίωσης το 

επόμενο έτος. 

Η πορεία των ομολόγων Ελληνικού Δημοσίου (sovereign) και ιδιωτικού χρέους 

(corporate) ωφελήθηκε από την ολοκλήρωση της 2ης αξιολόγησης στα μέσα Ιουνίου, 

με την έκδοση 3 δις. € του νέου κρατικού χρεογράφου 5ετούς στις 25 Ιουλίου 2017 

να έρχεται ως επιβεβαίωση της καλής πορείας της οικονομίας και την απόδοση του 

να διαμορφώνεται στο 4,625% (κουπόνι 4,375%). Παράλληλα παρατηρήθηκε 

ομαλοποίηση στην τιμολόγηση των κινδύνων των ελληνικών κρατικών ομολόγων, 

ενώ η υποχώρηση των αποδόσεων των ΟΕΔ συνεχίσθηκε έπειτα και από την επιτυχή 

ανταλλαγή των ομολόγων PSI από το 2023-2042 ύψους 25,5δις.€ με πέντε νέους 

τίτλους αναφοράς (benchmark bonds) τον Νοέμβριο, με περίπου το 86% των 

επενδυτών να προχωρά στην ανταλλαγή. Η αποκλιμάκωση του κόστους δανεισμού 



7 
 

ήταν εμφανής και στην αναχρηματοδότηση προηγούμενων λήξεων εντόκων 

γραμματίων. Ωστόσο, η μέση ημερήσια αξία συναλλαγών στην ΗΔΑΤ διαμορφώθηκε 

περίπου στα ίδια επίπεδα με το 2016 (2 εκατ. ευρώ), ενώ παρατηρήθηκε αύξηση της 

μέσης ημερήσιας αξίας συναλλαγών σε ελληνικά ομόλογα στο εξωτερικό (από τα 

επίπεδα των 102 εκατ. € το 2016 στα 308 εκατ. € το 2017).  

Τα Ελληνικά εταιρικά ομολόγα που έχουν εκδοθεί σε αγορές του εξωτερικού 

απόδωσαν 3,1% εντός του έτους (δείκτης ΤτΕ), μειούμενη κατά 380 μονάδες βάσης 

από τις αρχές του 2017. Πραγματοποιήθηκαν άλλωστε τρεις αναχρηματοδοτήσεις 

προγενέστερου δανεισμού ύψους 1,1 δις. € (Motor Oil 350 εκατ. €, λήξης ’22 3,25% 

κουπόνι, Intralot 500 εκατ. €, λήξης’24 5,25% κουπόνι, Titan 250 εκατ. €, λήξης ’24 

2,375% κουπόνι). Έντονη ήταν και η κινητικότητα εκδοτικής δραστηριότητας 

εταιρικών ομολόγων στο Χ.Α. με την έκδοση πέντε νέων εταιρικών τίτλων συνολικής 

αξίας 616 εκατ. € (ΟΠΑΠ 200 εκατ. € λήξης ’22 3,50% κουπόνι, Μυτιληναίος 300 

εκατ. € λήξης ’22 3,10% κουπόνι, Τέρνα Ενεργειακή 60 εκατ. € λήξης ’22 3,85% 

κουπόνι, Systems Sunlight 50 εκατ. € λήξης ’22 4,25% κουπόνι και MLS Multimedia 

6 εκατ. € λήξης ’22 5,30% κουπόνι), με μέσο σταθμικό κουπόνι 3,40%. 

Σε αυτό το οικονομικό περιβάλλον με θετικούς ρυθμούς ανάπτυξης 1,6% για το 2017, 

2,4% και 2,5% για το 2018 και 2019, ο ρυθμός ανάπτυξης του παγκόσμιου ΑΕΠ ήταν 

ο ισχυρότερος κατά τα τελευταία έτη, ίσως και στο 3,6% ετησίως, με τις αποδόσεις 

στην πλειονότητα των asset classes παγκοσμίως να είναι θετικές. Η νομισματική 

πολιτική άλλωστε στις οικονομίες εξακολουθεί να έχει επεκτατικό χαρακτήρα, παρά 

την αύξηση των επιτοκίων στο Ηνωμένο Βασίλειο (BoE) και στις ΗΠΑ (Fed) , καθώς 

και τον περιορισμό του μεγέθους του ισολογισμού της τελευταίας. Η Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) άλλωστε, διατήρησε το πρόγραμμα αγοράς τίτλων σταθερό 

μέχρι το Δεκέμβριο, ενώ ανακοίνωσε τον περιορισμό του από τα 60 δις. € στα 30 δις. 

€ από τον Ιανουάριο του 2018 και έθεσε ως τη νωρίτερα  δυνατή ημερομηνία για 

μηδενισμό των καθαρών αγορών τίτλων το Σεπτέμβριο του 2018. Υπό αυτό λοιπόν το 

πρίσμα, σε συνδυασμό με τα χαμηλά επίπεδα του πληθωρισμού, σε υψηλά έτους 

ολοκλήρωσαν το έτος οι μετοχικοί δείκτες στις ΗΠΑ, με τον S&P500, τον Dow Jones 

και τον Russell 2000 να καταγράφουν ετήσια κέρδη κατά 19,42%, 25,08% και 

13,14% αντίστοιχα. Στην Ευρώπη, ο πανευρωπαϊκός δείκτης Stoxx έκλεισε με κέρδη 

7,68%. Οι αναδυόμενες αγορές (MSCI Emerging) παρουσίασαν απόδοση 34,3%, 
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επωφελούμενες από την εξασθένηση της συναλλαγματικής ισοτιμίας του δολαρίου 

και την άνοδο των τιμών των βασικών εμπορευμάτων. Οι αποδόσεις του Χ.Α. με τα 

ετήσια κέρδη του 24,66% ήταν για το σύνολο του έτους από τις υψηλότερες 

παγκοσμίως. 

Γ. Στοιχεία και εκτιμήσεις για την εξέλιξη των δραστηριοτήτων της Εταιρείας 

για την επόμενη οικονομική χρήση 

Τα θετικά μηνύματα για την οικονομική ανάπτυξη στην Ελλάδα και οι θετικές 

αποδόσεις της παρελθούσας χρήσης δημιουργούν τις προϋποθέσεις για συνέχιση της 

δυναμικής για το τρέχον έτος. Ωστόσο, η ημερομηνία ορόσημο της 20ης Αυγούστου 

με το σχεδιασμό για την ομαλή κατάληξη-μετάβαση στην ‘’επόμενη ημέρα’’, 

αποτελούν κρίσιμο μονοπάτι για την πορεία για τα επόμενα έτη. Το ερωτηματικό 

λοιπόν βρίσκεται στην μορφή του πλαισίου εποπτείας μετά τον Αύγουστο και οι 

επιπτώσεις αυτής στην οικονομική και στην ευρύτερη δραστηριότητα της χώρας. Και 

αυτό γιατί η πορεία την επόμενη ημέρα του προγράμματος, με βάση τη νομοθεσία της 

Ε.Ε. , εμπεριέχει καθεστώς εποπτείας, το οποίο θα έχει διάρκεια μέχρις ότου η χώρα 

αποπληρώσει το 75% των επίσημων δανείων που έχει λάβει από χώρες της 

ευρωζώνης, το ΕΤΧΣ και τον ΕΜΣ. 

Μεταξύ των προκλήσεων του 2018 συγκαταλέγεται η έγκαιρη ολοκλήρωση της 4ης 

αξιολόγησης, οι διαπραγματεύσεις για την ρύθμιση του χρέους και τους όρους 

εποπτείας μετά τη λήξη του προγράμματος, καθώς και η πιθανή δρομολόγηση της 

άρσης των περιορισμών της κίνησης κεφαλαίων. Κρίσιμο στοιχείο συνεχίζει να 

αποτελεί η επιτάχυνση των μεταρρυθμίσεων και ιδιωτικοποιήσεων, καθώς και η 

δυνατότητα των τραπεζικών Ομίλων να ξεπεράσουν τις προκλήσεις τόσο της 

εφαρμογής του προτύπου IFRS9 όσο και την άσκηση ακραίων καταστάσεων και να 

επιταχύνουν την αντιμετώπιση των μη εξυπηρετούμενων δανείων, με σκοπό τη 

χρηματοδότη της πραγματικής οικονομίας και των επιχειρήσεων. 

Αναμφισβήτητα ή εφαρμογή και συνέχιση των αναγκαίων μεταρρυθμίσεων-

παρεμβάσεων θα ενισχύσουν την εμπιστοσύνη και θα βελτιώσουν την πιστοληπτική 

ικανότητα της χώρας, επιτρέποντας τη διατηρήσιμη πρόσβαση στις αγορές και μετά 

το τέλος του προγράμματος. Εδώ βέβαια υπάρχει και ο επόμενος παράγοντας 

ανησυχίας για τους τραπεζικούς Ομίλους μετά τον Αύγουστο, καθώς θα πρέπει να 
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εξετασθεί η δυνατότητα διατήρησης της επαναφοράς του waiver όπου από το 2016 

έχει επιτρέψει την αποδοχή των ελληνικών ομολόγων από το ευρωσύστημα ως 

ενέχυρα για πράξεις χρηματοδότησης. 

Στο εξωτερικό, το παγκόσμιο σύστημα θα δοκιμάσει της αντοχές του, καθώς η 

ιστορικά χαμηλή μεταβλητότητα σε διαφορετικά asset classes to 2017, θα 

αντιμετωπίσει πολλαπλές αλλαγές. Οι Κεντρικές Τράπεζες θα προχωρήσουν-

συνεχίσουν τις αυξήσεις των επιτοκίων και θα προχωρήσουν σε μείωση του ύψους 

αγορών τίτλων, ενώ ήδη η προδιάθεση για ανώτερα επίπεδα της καμπύλης 

αποδόσεων στις ΗΠΑ δίνει το τόνο για ένα αρκετά διαφορετικό έτος σε σχέση με το 

2017. Το θέμα άλλωστε της αποχώρησης του Ηνωμένου Βασιλείου από την Ε.Ε. και 

το πλαίσιο της μελλοντικής σχέσης μεταξύ τους, θα συνεχίσει να απασχολεί και να 

αποτελεί ένα από τα κεντρικά σημεία αναφοράς για το τρέχον και τα επόμενα έτη. 

Σε αυτό το ευρύτερο πλαίσιο λοιπόν, δεδομένες και πολλαπλές είναι οι νέες 

προκλήσεις και θεσμικές αλλαγές που πραγματοποιούνται παγκοσμίως, όπως 

ενδεικτικά αναφέρουμε την υιοθέτηση από τις αρχές του έτους της Mifid II, των νέων 

εναλλακτικών εργαλείων χρηματοδότησης επιχειρήσεων, των νέων εποπτικών 

αναγκών για τις επιχειρήσεις, όπως και η συνεχής και άρτια υποστήριξη της 

πελατειακής βάσης. Η αναβάθμιση λοιπόν του τεχνολογικού εξοπλισμού της Εταιρίας 

έρχεται σε μια χρονική στιγμή για να προσδώσει και να ενδυναμώσει τις υπάρχουσες 

δομές, βοηθώντας καλύτερα στον προσανατολισμό της Εταιρίας με κεντρικό σημείο 

αναφοράς την προσέλκυση πελατείας με χαρτοφυλάκιο στο εξωτερικό καθώς και την 

ενδυνάμωση και ενεργότερη δραστηριοποίηση στην εγχώρια αγορά.  

Αθήνα, 15 Φεβρουαρίου 2018 

 

 

Δρ. Αδαμοπούλου Ευσταθία 

 


