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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Η δηµιουργική λογιστική παρόλο το ότι έχει τις ρίζες της πολλές δεκαετίες πριν και έχει 

ήδη απασχολήσει την διεθνή ακαδηµαϊκή και επιστηµονική κοινότητα καθώς και τους 

επαγγελµατίες του λογιστικό - ελεγκτικού αλλά και χρηµατοπιστωτικού κλάδου µε την 

αποκάλυψη σηµαντικών σκανδάλων, βρίσκεται πάλι στο προσκήνιο εξαιτίας της διεθνούς 

αλλά και εγχώριας χρηµατοπιστωτικής κρίσης αποτελώντας σηµαντική πρόκληση τόσο 

για τους ορκωτούς ελεγκτές και τις εποπτικές αρχές, όσο και για τους 

χρηµατοοικονοµικούς αναλυτές και τους λοιπούς χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων 

των εταιρειών.  

Η διαχείριση των αποτελεσµάτων αποτελεί την σηµαντικότερη ίσως έκφανση της 

δηµιουργικής λογιστικής αν αναλογιστεί κανείς ότι τα κέρδη µιας επιχείρησης συνιστούν 

το βασικότερο µέτρο απόδοσης και θεωρούνται από τους περισσότερους ως ένα από τα 

σηµαντικότερα µεγέθη των οικονοµικών καταστάσεων.  

Τα κίνητρα τα οποία κατεύθυναν, και συνεχίζουν να κατευθύνουν, τις διοικήσεις των 

επιχειρήσεων προς την ωραιοποίηση των οικονοµικών τους καταστάσεων µέσω της 

διαχείρισης των αποτελεσµάτων, ενώ είναι συγκεκριµένα,  εναλλάσσονται σύµφωνα µε το 

εξωτερικό περιβάλλον των επιχειρήσεων και αναλόγως των εκάστοτε συνθηκών που 

επικρατούν. Στις δύσκολες λοιπόν σηµερινές συνθήκες, µε τις ραγδαίες αλλαγές των 

οικονοµικών δοµών και τις δυσµενείς επιπτώσεις της εγχώριας χρηµατοπιστωτικής κρίσης 

οι ελληνικές επιχειρήσεις αντιµετωπίζουν πρωτόγνωρες για τα δεδοµένα τους καταστάσεις 

οι οποίες έχουν οδηγήσει στην συµπίεση των δραστηριοτήτων τους και  στην εµφάνιση 

ζηµιών στις οικονοµικές τους καταστάσεις καθώς και στην δυσκολία εξασφάλισης 

χρηµατοδότησης, αφού οι ίδιοι χρηµατικοί πόροι έχουν ήδη εξαντληθεί.  

Οι συνθήκες αυτές σε συνδυασµό µε τις συνεχείς µεταβολές του νοµοθετικού πλαισίου,  

την αδυναµία άσκησης ουσιαστικού ελέγχου από τις εποπτικές αρχές αλλά και των 

δυνατοτήτων που παρέχονται µέσω της εφαρµογής των Λογιστικών Προτύπων, συνθέτουν 

τους βασικούς παράγοντες που οδηγούν τις ελληνικές επιχειρήσεις, στην διαχείριση των 

αποτελεσµάτων τους και την «βελτίωση» της οικονοµικής τους κατάστασης µέσω της 

δηµιουργικής λογιστικής. 

Στόχος της παρούσας µελέτης είναι η συνδυαστική ανάλυση της χειραγώγησης των 

αποτελεσµάτων µέσα από την λογιστική της υπεραξίας σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Λογιστικά 
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Πρότυπα, µε σκοπό την παρουσίαση µίας, προφανώς, λανθασµένης εικόνας της 

χρηµατοοικονοµικής επίδοσης των εταιρειών, αναλύοντας τόσο τα κίνητρα όσο και τις 

µεθόδους που χρησιµοποιούνται.  

Η ίδια εξάλλου η έννοια της υπεραξίας στη λογιστική θεωρία η οποία ορίζεται ως «Τα 

µελλοντικά οικονοµικά οφέλη που προκύπτουν από περιουσιακά στοιχεία που δεν 

µπορούν να προσδιοριστούν µεµονωµένα και να αναγνωριστούν ξεχωριστά», το εύρος της 

εµφάνισης και το ύψος των κονδυλίων της υπεραξίας στις οικονοµικές καταστάσεις των 

εισηγµένων στο Χ.Α. εταιριών, σε συνδυασµό µε την δυσκολία και πολυπλοκότητα τόσο 

του λογιστικού χειρισµού της αλλά και της εξειδικευµένης ελεγκτικής προσέγγισης που 

απαιτείται κατά τον έλεγχό της, καθιστούν την λογιστική της υπεραξίας ως µία από τις πιο 

ελκυστικές µεθόδους διαχείρισης των αποτελεσµάτων. 

Η εργασία χωρίζεται σε δύο βασικές ενότητες – µέρη, το Α και το Β. Το Α’ µέρος 

αποτελεί το θεωρητικό µέρος της εργασίας ενώ το Β΄ το ερευνητικό. 

Στο πρώτο µέρος παρουσιάζεται συνοπτικά η θεωρητική προσέγγιση, το πλαίσιο που 

διέπει  τη λογιστική θεωρία καθώς και αποτελέσµατα µελετών σχετικά µε το θέµα της 

παρούσας έρευνας. Αναλύονται οι αρχές που υιοθετούνται από τις εταιρείας κατά τη 

µετάβαση στα ∆ΠΧΑ από τις επιχειρήσεις και γίνεται µια γενική εισαγωγή στα ∆ΛΠ που 

σχετίζονται µε την υπεραξία και τη γενικότερη κατηγορία των άυλων περιουσιακών 

στοιχείων. Επίσης, γίνεται  ανάλυση των προτύπων που αναφέρονται στην λογιστική της 

υπεραξίας (∆ΠΧΑ 3, ∆ΛΠ 36, ∆ΛΠ 38) συνδυάζοντας την µε τις διάφορες 

µεθόδους/τρόπους διαχείρισης των αποτελεσµάτων που ενδέχεται να προβαίνουν οι 

∆ιοικήσεις των επιχειρήσεων.     

Η δεύτερη ενότητα της µελέτης αφορά στην έρευνα που διεξήχθη σχετικά µε το φαινόµενο 

της διαχείρισης των αποτελεσµάτων (earnings management). Η έρευνα, µε σκοπό την 

πληρέστερη προσέγγιση του θέµατος, διεξήχθη µέσω ερωτηµατολογίων καθώς και 

ανάλυσης ποσοτικών δεδοµένων εξαχθέντων από δηµοσιευµένα στοιχεία. 

Τέλος, βάσει των θεωρητικών και πρακτικών αναλύσεων η µελέτη καταλήγει σε προφανή 

συµπεράσµατα για το φαινόµενο της διαχείρισης µέσω του στοιχείου της υπεραξίας και 

των µέτρων που πρέπει να ληφθούν για την καταπολέµηση του φαινοµένου.  
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ΜΕΡΟΣ Α 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1  

ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΣΤΑ ∆ΙΕΘΝΗ ΠΡΟΤΥΠΑ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΑΝΑΦΟΡΑΣ (∆ΠΧΑ) ΚΑΙ 

∆ΙΕΘΝΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΠΡΟΤΥΠΑ (∆ΛΠ) 

1.1. Ιστορική αναδροµή 

Τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (∆ΛΠ) ξεκίνησαν την ‘’ζωή’’ τους το 1975, όταν και 

εκδόθηκε το Πρώτο ∆ιεθνές Λογιστικό Πρότυπο (∆ΛΠ) από την Επιτροπή ∆ιεθνών 

Λογιστικών Προτύπων (International Accounting Standards Committee - Ι.A.S.C.). Οι 

σηµαντικότεροι σταθµοί των ∆.Λ.Π. από την ίδρυση της I.A.S.C. µέχρι την πλήρη 

υιοθέτηση τους από τις χώρες της Ευρωπαϊκή Ένωσης το 2005 αναλύονται συνοπτικά 

στην παρακάτω παράγραφο1. 

Το 1973 ιδρύεται η Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (International Accounting 

Standards Committee - Ι.A.S.C.) κατόπιν συµφωνίας των επαγγελµατικών οργανισµών 

λογιστικής των χωρών της Αυστραλίας, της Γερµανίας, της Ιαπωνίας, της Γαλλίας, του 

Καναδά, του Μεξικού, της Ολλανδίας, της Ιρλανδίας, των Ηνωµένων Πολιτειών της 

Αµερικής και της Αγγλίας. Βασικός σκοπός της I.A.S.C. ήταν η έκδοση Λογιστικών 

Προτύπων και , όπως αναφέρθηκε και παραπάνω, το 1975 έκδωσε το πρώτο ∆ιεθνές 

Λογιστικό Πρότυπο (∆.Λ.Π.). Από τον Μάρτιο του 2001, η I.A.S.C. αναδιάρθρωσε τον 

τρόπο λειτουργίας και πλέον λειτουργεί ως µη – κερδοσκοπικός οργανισµός µε έδρα της 

ΗΠΑ (Πολιτεία Delaware). 

Το 1989 η Ευρωπαϊκή Ένωση Λογιστικής υποστηρίζει τη διεθνή εναρµόνιση της 

λογιστικής και την µεγαλύτερη ανάµιξη στην I.A.S.C.  

Το 1995 η συµφωνία µεταξύ του ∆ιεθνούς Οργανισµού Επιτροπών Κεφαλαιαγοράς 

(∆ΟΕΚ) και της I.A.S.C. προέβλεπε την δηµιουργία µιας σειράς βασικών λογιστικών 

προτύπων 

Το 1997 το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο (∆.Ν.Τ.) και η «G7» ενθαρρύνουν την 

υποστήριξη των ∆.Λ.Π. 

                                                 

1 ∆ρ. Χ. Βλάχος, Λ. Λουκά 2007 
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Το 1999 ιδρύεται η Μόνιµη Επιτροπή ∆ιερµηνειών όπου µετέπειτα µετονοµάστηκε σε 

Επιτροπή ∆ιερµηνειών ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (International 

Financial Reporting Interpretations Committee – I.F.R.I.C.) για να επιλύει πρακτικά 

προβλήµατα από την εφαρµογή των ∆.Λ.Π. 

Το 2000 η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς των Η.Π.Α. προτείνει την αποδοχή των ∆.Λ.Π. για 

εισαγωγές στις χρηµατιστηριακές αγορές 

Το 2001 η I.A.S.C. αναδιαρθρώνεται και την εκπόνηση των ∆.Λ.Π. την αναλαµβάνει το 

Σώµα ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (International Accounting Standards Board - 

Ι.A.S.Β.). Τα ∆.Λ.Π. που είχαν εκδοθεί από την I.A.S.C. υιοθετούνται από τον Ι.A.S.Β. και 

πλέον µετονοµάζονται σε ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆.Π.Χ.Α.) 

Το 2002 εκδίδεται  ο Κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου 

και του Συµβουλίου όπου απαιτεί την υιοθέτηση των ∆ΛΠ για τις εισηγµένες εταιρείας 

από το 2005 

Το 2003 εκδίδεται το «Σχέδιο Βελτίωσης» των ∆.Λ.Π. όπου επιφέρει αλλαγές και 

βελτιώσεις σε υφιστάµενα ∆.Λ.Π. και εκδίδει το Πρώτο ∆ιεθνή Πρότυπο 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆.Π.Χ.Α.) 

Το 2005 τα ∆.Λ.Π. υιοθετούνται από την Ευρωπαϊκή Ένωση 

1.2. Λογιστική Τυποποίηση στην Ευρωπαϊκή Ένωση2
 

Στην Ελλάδα η λογιστική τυποποίηση µπορούµε να πούµε ότι ξεκίνησε αποκλειστικά 

σχεδόν από φορολογικές διατάξεις και κυρίως από το έτος 1952 που θεσπίστηκε ο Κ.Φ.Σ.3. 

Έτσι, τα περισσότερα λογιστήρια των Ελληνικών διατάξεων, εκτός λίγων εξαιρέσεων, 

οργανώθηκαν και λειτούργησαν  µε βάση τις επιταγές του Κ.Φ.Σ. και της φορολογικής 

νοµοθεσίας και µε αποκλειστικό σχεδόν σκοπό την αντιµετώπιση των υποχρεώσεων που 

προέκυπταν από τις φορολογικές διατάξεις (Γρηγοράκος, 2004). 

Για πρώτη φορά στην Ελλάδα µε την 4
η
 και 7

η
 οδηγία της Ε.Ε4. εισήχθησαν οι σύγχρονες 

λογιστικές αρχές της επιστήµης της ιδιωτικής οικονοµίας και λογιστικής (Σακέλλης, 

2003). 

                                                 

2 Απόστολος Αποστόλου, Συγκρισιµότητα Λογιστικών Πληροφοριών κατά την µετάβαση στα ∆ΠΧΠ 2004 
3 Κώδικας Φορολογικών Στοιχείων, Β.∆. της 7.7.1952 ΦΕΚ 181 τ. Α 
4
 Η τέταρτη οδηγία του Συµβουλίου της 25ης Ιουλίου 1978 (78/660/ΕΟΚ), Έβδοµη οδηγία 83/349/ΕΟΚ του Συµβουλίου   

της 13ης Ιουνίου 1983 
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Η πρώτη σοβαρή προσπάθεια για λογιστική τυποποίηση έγινε µε την σύνταξη του 

Ελληνικού Γενικού Λογιστικού Σχεδίου5 (Ε.Γ.Λ.Σ.) το 1980. Μέχρι και σήµερα τα 

Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα (ΕΛΠ) όπως έχει επικρατήσει να λέγονται στην 

καθηµερινότητα, δεν είναι ενσωµατωµένα σε ένα ενιαίο κείµενο καθώς υφίστανται 

διαφορετικό πλαίσιο για τις ανώνυµες εταιρείες, για τις εταιρείες περιορισµένης ευθύνης 

και πλήθος κλαδικών λογιστικών σχεδίων για επιχειρήσεις ειδικού σκοπού (Ντζανάτος, 

2008). 

Μέχρι την υιοθέτηση των ∆.Λ.Π. το 2005 η Ευρωπαϊκή Ένωση έκδιδε Λογιστικές οδηγίες 

(Directives) που αποτελούσαν τα δικά της Λογιστικά Πρότυπα6 µε τα οποία είχαν 

προσαρµόσει τα Κράτη – Μέλη τις λογιστικές διατάξεις της νοµοθεσίας τους περί 

εταιρειών καθώς και τη νοµοθετηµένη λογιστική τυποποίηση. 

Για την µετάβαση από τα «Προγενέστερα Πρότυπα» στα ∆.Λ.Π. προηγήθηκαν διάφορες 

ανακοινώσεις και αναφορές από διάφορα όργανα της Ε.Ε. στην αναγκαιότητα λογιστικής 

σύγκλισης των Κρατών – Μελών της. 

Η πρώτη αναφορά γίνεται το 2000 στο Ευρωπαϊκό Συµβούλιο της Λισσαβόνας όπου 

διαπιστώνεται ότι για την ανταγωνιστικότητα των Ευρωπαϊκών Κεφαλαιαγορών πρέπει να 

υπάρχει σύγκληση των κανόνων που διέπουν την σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων 

και ότι οι σχετικές Κοινοτικές Οδηγίες (4η και 7η) δεν εξασφαλίζουν αυτήν την επιδίωξη. 

Τον Ιούνιο του ίδιου έτους η Ευρωπαϊκή Επιτροπή Ανταποκρινόµενη στην ανάγκη 

λήψεως µέτρων για την βελτίωση της συγκρισιµότητας των Λογιστικών Καταστάσεων  

που καταρτίζουν οι εισηγµένες στις χρηµατιστηριακές αγορές επιχειρήσεις, και για την 

ενίσχυση της ανταγωνιστικότητας των Ευρωπαϊκών Κεφαλαιαγορών, η Ευρωπαϊκή 

Επιτροπή εξέδωσε ανακοίνωση µε τίτλο «EU Financial Reporting Strategy: The Way 

Forward (Στρατηγική Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης της Ε.Ε.: Η Μελλοντική 

Πορεία) στην οποία προτείνεται ότι το αργότερο µέχρι το 2005 η κατάρτιση των 

ενοποιηµένων Λογιστικών Καταστάσεων των εισηγµένων κοινοτικών επιχειρήσεων 

υποχρεωτικά και προαιρετικά για τις λοιπές εταιρείες, θα πρέπει να γίνεται σύµφωνα µε 

ένα ενιαίο σύνολο Λογιστικών Προτύπων. Η Επιτροπή εξέφρασε την προτίµησή της για τα 

∆.Λ.Π. όσον αφορά το σύνολο των Προτύπων που θα πρέπει να εφαρµόζουν οι Κοινοτικές 

επιχειρήσεις 

                                                 

5
 Π.∆. 1123/1980 «Περί ορισµού του περιεχοµένου και του χρόνου ενάρξεως της προαιρετικής εφαρµογής του Γενικού 

Λογιστικού Σχεδίου» 
6 Θεόδωρος Γρηγοράκος, Ανάλυση Ερµηνεία Ε.Γ.Λ.Σ. 2004 
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Στις 13 Φεβρουαρίου 2001, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή υποβάλλει στο Ευρωπαϊκό 

Κοινοβούλιο «Πρόταση Κανονισµού» που ουσιαστικά περιλαµβάνει τα θέµατα της 

«Ανακοίνωσης» του Ιουνίου. Επί πλέον, τα Κράτη - Μέλη θα µπορούν να απαιτήσουν την 

ταχύτερη εφαρµογή του Κανονισµού και να επιτρέπουν και σε µη εισηγµένες εταιρείες να 

εφαρµόζουν τα ∆.Λ.Π.. Τέλος, ο «Κανονισµός» καθορίζει και το µηχανισµό υιοθέτησης 

των ∆.Λ.Π.. Για την ταχύτερη έγκριση και αποδοχή των ∆.Λ.Π.  η Ευρωπαϊκή Επιτροπή 

πρότεινε ένα ευέλικτο σχήµα µε δύο όργανα το τεχνικό όργανο EFRAG (European 

Financial Reporting Advisory Group),  και το πολιτικό όργανο ARC (Accounting 

Regulatory Committee) 

Το 2002 δηµοσιεύθηκε  ο κανονισµός 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 

Συµβουλίου σχετικά µε την εφαρµογή των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων
2
. Σύµφωνα µε 

το άρθρο 4 του Κανονισµού ‘’Για κάθε οικονοµικό έτος που αρχίζει από την 1η 

Ιανουαρίου 2005 και εφεξής, οι εταιρείες που διέπονται από το δίκαιο ενός κράτους 

µέλους καταρτίζουν τους ενοποιηµένους λογαριασµούς τους σύµφωνα µε τα διεθνή 

λογιστικά πρότυπα που υιοθετούνται βάσει της διαδικασίας που προβλέπεται στο άρθρο 6 

παράγραφος 2, εάν, κατά την ηµεροµηνία κλεισίµατος του ισολογισµού τους, οι τίτλοι 

τους είναι δεκτοί προς διαπραγµάτευση σε οργανωµένη αγορά οιουδήποτε κράτους µέλους 

κατά την έννοια του άρθρου 1 σηµείο 13 της οδηγίας 93/22/ΕΟΚ του Συµβουλίου, της 

10ης Μαΐου 1993, σχετικά µε τις επενδυτικές υπηρεσίες στον τοµέα των κινητών αξιών’’
 

Τώρα όσον αφορά το µέλλον των ∆.Λ.Π., ήδη από το 2006 το I.A.S.B. υπέγραψε 

Μνηµόνιο Συνεννόησης µε το αντίστοιχο Συµβούλιο Λογιστικών Προτύπων των ΗΠΑ 

(Financial Accounting Standards Board - F.A.S.B.) µε απώτερο σκοπό τη σύγκλιση των 

προτύπων της Ένωσης (∆.Λ.Π-∆.Π.Χ.Α.) µε τα αντίστοιχα πρότυπα των ΗΠΑ (Generally 

Accepted Accounting Principles (United States) US – GAAP). 

Λόγω των ατελειών στον αρχικό σχεδιασµό των προτύπων, λόγω των διαφορών που 

υπάρχουν µε τις ΗΠΑ, αλλά κυρίως λόγω της ανάγκης αντιµετώπισης των προβληµάτων 

που η ίδια η εφαρµογή τους και η εξέλιξη των συναλλαγών δηµιουργεί, τα πρότυπα 

συνεχώς θα µεταβάλλονται (Ντζανάτος, 2008). 
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1.3. Πλαίσιο Κατάρτισης και Παρουσίας των Οικονοµικών 

Καταστάσεων (Framework) 

1.3.1. Ορισµός 

Το «Πλαίσιο Κατάρτισης και Παρουσίας των Οικονοµικών Καταστάσεων7» (Framework 

for the Preparation and Presentation  of Financial Statement) (Πλαίσιο) των ∆ΛΠ είναι ένα 

εισαγωγικό κείµενο, που αρχικά εκδόθηκε το 1989 από την Ι.A.S.C. και αναθεωρείται, το 

οποίο αφορά την κατάρτιση και παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων8. Το Πλαίσιο 

αναθεωρείται στις περιπτώσεις που υπάρχει διαφορά µεταξύ των απαιτήσεων του 

Πλαισίου και των ∆ΛΠ. 

1.3.2. Σκοπός 

Σκοπός του Πλαισίου7 είναι: 

− Να βοηθήσει την I.A.S.C. στην ανάπτυξη µελλοντικών Προτύπων και στην 

αναθεώρηση των υπαρχόντων 

− Να βοηθήσει την I.A.S.C. στην εναρµόνιση Προτύπων, λογιστικών πρακτικών και 

διαδικασιών που σχετίζονται µε την παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων, 

παρέχοντας µια βάση για τη µείωση των εναλλακτικών λογιστικών χειρισµών που 

επιτρέπονται από κάποια Πρότυπα 

− Να βοηθήσει τα αρµόδια εθνικά όργανα θεσµοθέτησης προτύπων στην ανάπτυξη 

εθνικών προτύπων 

− Να βοηθήσει τους συντάκτες οικονοµικών καταστάσεων στην εφαρµογή των 

∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων και στην αντιµετώπιση θεµάτων τα οποία δεν 

αποτελούν ακόµη αντικείµενο ενός ∆ιεθνούς Λογιστικού Προτύπου 

− Να βοηθήσει τους ελεγκτές στον σχηµατισµό γνώµης για το εάν οι οικονοµικές 

καταστάσεις έχουν καταρτιστεί σύµφωνα µε τις αρχές των ∆ιεθνών Λογιστικών 

Προτύπων 

− Να βοηθήσει τους χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων να καταλάβουν εάν οι 

πληροφορίες που δίνουν οι καταστάσεις αυτές, είναι σύµφωνες µε τις αρχές των 

∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων 

                                                 

7 ∆εν υπάρχει επίσηµη µετάφραση του Πλαισίου από την Ε.Ε., αλλά από την Νοµική Βιβλιοθήκη, η οποία και αποτελεί 

την επίσηµη µετάφραση στην ελληνική γλώσσα των προτύπων 
8 Σηµειώνουµε ότι τα ∆ΛΠ/∆ΠΧΑ καθορίζουν τους κανονισµούς αναγνώρισης, επιµέτρησης, παρουσίασης και 

γνωστοποίησης που αφορούν σε συναλλαγές και γεγονότα που είναι σηµαντικά στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις  
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− Να παρέχει πληροφορίες προς κάθε ενδιαφερόµενο σχετικά µε την προσέγγιση της 

I.A.S.C. για την έκδοση των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων 

1.3.3. Πεδίο Εφαρµογής 

Το Πλαίσιο εφαρµόζεται για τις οικονοµικές καταστάσεις γενικής χρήσης και στις 

εταιρείες όλων των ειδών (Εµπορικές, Βιοµηχανικές, ∆ηµόσιες, Ιδιωτικές κλπ) και 

ασχολείται: 

− Τον σκοπό των οικονοµικών καταστάσεων 

− Τα ποιοτικά χαρακτηριστικά που καθορίζουν τη χρησιµότητα της πληροφόρησης 

στις οικονοµικές καταστάσεις 

− Τον ορισµό, την αναγνώριση και την επιµέτρηση των στοιχείων από τα οποία 

συντάσσονται οι οικονοµικές καταστάσεις και 

− Τις έννοιες του κεφαλαίου και της διατήρησης κεφαλαίου 

1.3.4. Σκοπός και χρήστες των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Σύµφωνα µε το «Πλαίσιο» σκοπός των οικονοµικών καταστάσεων είναι η παροχή ικανών 

πληροφοριών στους χρήστες για τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση µιας οντότητας, την 

αποδοτικότητα και τις µεταβολές στην οικονοµική της θέση προκειµένου να λαµβάνουν 

οικονοµικές αποφάσεις. 

Το σύνολο των οικονοµικών καταστάσεων9 περιλαµβάνει: 

− Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης (Statement of Financial Position) 

− Κατάσταση συνολικών εσόδων (Τotal Comprehensive Income Statement) 

− Κατάσταση των ταµειακών ροών (Cash Flow Statement) 

− Κατάσταση µεταβολών ιδίων κεφαλαίων (Statement of Changes in Equity) και 

− Επεξηγηµατικές σηµειώσεις, άλλες καταστάσεις και λοιπό επεξηγηµατικό υλικό 

που αποτελούν αναπόσπαστο µέρος των οικονοµικών καταστάσεων (Notes) 

Σύµφωνα µε το «Πλαίσιο5» η διοίκηση της οικονοµικής οντότητας έχει τη βασική ευθύνη 

για την κατάρτιση και παρουσίαση των οικονοµικών της καταστάσεων. 

Οι χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων περιλαµβάνουν παρόντες και δυνητικούς 

επενδυτές, εργαζόµενους, δανειστές, προµηθευτές και άλλους πιστωτές, πελάτες, 

                                                 

9 Οι εισηγµένες στο ΧΑ εταιρείες δηµοσιοποιούν ετήσια και εξαµηνιαία οικονοµική έκθεση οι οποίες, εκτός των 

ανωτέρω, περιλαµβάνουν την έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και δηλώσεις του ∆ιοικητικού Συµβουλίου κατά τα 

ειδικότερα οριζόµενα στο Ν. 3556/30.4.2007 (ΦΕΚ Α 91) Αρθρ. 4 & 5. Επίσης  στην έκθεση του ∆ιοικητικού 

Συµβουλίου η εταιρεία πρέπει να συµπεριλαµβάνει και δήλωση εταιρικής διακυβέρνησης, Ν. 3873/6.9.2010 (ΦΕΚ Α 

150) Αρθρ. 2 
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κυβερνήσεις και όργανά τους και το κοινό. Αν προσθέσουµε και την υπερεθνική διάσταση 

µε το διεθνές εµπόριο, τις διεθνείς συναλλαγές, τις πολυεθνικές εταιρείες, τα ∆ιεθνή 

Πιστωτικά Ιδρύµατα, τις Οικονοµικές Ενώσεις Κρατών (Ευρωπαϊκή Ένωση, ΟΟΣΑ κλπ), 

τότε ο κύκλος των χρηστών διευρύνεται περισσότερο10. Σηµειώνουµε ότι είναι δεδοµένη η 

πολυµορφία, η ετερογένεια και συχνά η αντιπαλότητα των διαφόρων οµάδων χρηστών 

τόσο στο εσωτερικό περιβάλλον της οικονοµικής µονάδας (επιχειρηµατικοί φορείς, 

εργαζόµενοι, στελέχη) όσο και στο εξωτερικό (ανταγωνιστές, κράτη, οργανισµοί). (Jensen 

and Smith 1985)  

Κάθε χρήστης έχει διαφορετικές ανάγκες και διαφορετικό σκοπό µελέτης και λήψης της 

πληροφορίας. Οι ιδιοκτήτες και η διοίκηση εκτιµούν και εγκρίνουν την επίδοση της 

εταιρείας κατά τη διάρκεια της διαχειριστικής περιόδου. Χρησιµοποιούν τη πληροφόρηση 

για λήψη πρόσθετου δανεισµού και ως εργαλείο χρηµατοοικονοµικής διοίκησης, 

προϋπολογισµού και διαχείρισης του πλούτου. Οι πιστωτές και οι δανειστές τη 

χρησιµοποιούν για εκτίµηση του πιστωτικού κινδύνου και του κινδύνου ρευστότητας· οι 

πολιτεία για το µάκρο και µίκρο-οικονοµικό σχεδιασµό οι φορολογικές αρχές για τον 

προσδιορισµό των φορολογητέων κερδών οι διάφοροι φορείς για την παροχή 

πληροφοριών ή/και µελέτη δεδοµένων. 

Με δεδοµένη την πολυµορφία, ετερογένεια και αντιπαλότητα των χρηστών των 

οικονοµικών καταστάσεων γίνεται εύκολα αντιληπτό ότι είναι αδύνατο να ικανοποιηθούν 

όλες οι ανάγκες των χρηστών για πληροφόρηση µέσα από τις οικονοµικές καταστάσεις 

παρά µόνο  ικανοποιούνται οι κοινές ανάγκες τους για πληροφόρηση. 

Σηµειωτέον ότι αντίστοιχα, και στα ελεγκτικά πρότυπα, γίνεται αντίστοιχη αναφορά στους 

χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων, η συµπεριφορά των οποίων καθορίζει µεταξύ 

άλλων τις ανάγκες τους για οικονοµική πληροφόρηση και το επίπεδο σηµαντικότητας των 

µεγεθών και της πληροφόρησης. (Φίλος 2010) 

1.3.5. Βασικές παραδοχές 

Οι Οικονοµικές Καταστάσεις συντάσσονται υπό την προϋπόθεση ότι ισχύουν δύο βασικές 

λογιστικές παραδοχές (assumptions)11: 

− Η συνεχιζόµενη επιχειρηµατική δραστηριότητα (going concern) 

                                                 

10 Απόστολος Αποστόλου, Συγκρισιµότητα Λογιστικών Πληροφοριών κατά την µετάβαση στα ∆ΠΧΠ 2004 
11 Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statement, επίσηµη µετάφραση στην Ελληνική Γλώσσα 

Νοµική Βιβλιοθήκη 
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− Η αρχή των δεδουλευµένων εσόδων και εξόδων και η χρονική συσχέτιση τους (και 

όχι η ταµειακή βάση), εκτός από την κατάσταση ταµειακών ροών 

1.3.6. Ποιοτικά χαρακτηριστικά 

Τα ποιοτικά χαρακτηριστικά των Οικονοµικών Καταστάσεων βοηθούν τους χρήστες 

προκειµένου να λαµβάνουν τις οικονοµικές τους αποφάσεις και τα κυριότερα7 είναι: 

− η κατανοητότητα (understandability), 

− η συνάφεια (relevance), 

− η αξιοπιστία (reliability), 

− η συγκρισιµότητα (comparability) 

Μία από τις σηµαντικότερες αρχές που εισάγονται µε τα ∆.Λ.Π. είναι αυτή της 

οικονοµικής ουσίας πάνω από τον νοµικό τύπο. Ένα από τα στοιχεία που διασφαλίζει την 

αξιοπιστία των οικονοµικών καταστάσεων είναι και η αντανάκλαση της οικονοµικής 

ουσίας των γεγονότων και συναλλαγών, και όχι απλώς και µόνο της νοµικής υπόστασης 

(τύπου) αυτών. Η συγκεκριµένη αρχή διέπει όλα τα εν ισχύ Πρότυπα και ∆ιερµηνείες, ενώ 

επιπλέον ακολουθείται κατά την ανάπτυξη κάθε νέου Προτύπου. Είναι σηµαντικό να 

τονισθεί ότι η σωστή εφαρµογή και τήρηση αυτής της αρχής µειώνει σηµαντικά τη χρήση 

και αποτελεσµατικότητα της «δηµιουργικής λογιστικής» (∆ρ. Χ. Βλάχος, Λ. Λουκά 2007). 

1.3.7. Στοιχεία των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Σύµφωνα µε το «Πλαίσιο» οι παρακάτω ορισµοί πρέπει να χρησιµοποιούνται (να 

αναλύονται και να χρησιµοποιούνται ως κριτήρια) από τις διοικήσεις των εταιρειών για το 

χαρακτηρισµό στοιχείων των οικονοµικών καταστάσεων, ιδιαίτερα σε περιπτώσεις που 

υπάρχουν αµφιβολίες 

− Στοιχείο ενεργητικού είναι ένας οικονοµικός πόρος, που ελέγχεται από την 

οντότητα, ως αποτέλεσµα γεγονότων του παρελθόντος, η χρήση του οποίου 

αναµένεται να οδηγήσει σε εισροή οικονοµικού οφέλους στην οντότητα 

− Υποχρέωση είναι µια παρούσα υποχρέωση, που προκύπτει από γεγονότα του 

παρελθόντος, ο διακανονισµός της οποίας θα προκαλέσει εκροή πόρων που 

ενσωµατώνουν  οικονοµικά οφέλη 

− Ίδια κεφάλαια είναι το εναποµένον υπόλοιπο του ενεργητικού µιας οντότητας µετά 

την αφαίρεση όλων των υποχρεώσεών της 

− Έσοδο είναι µια αύξηση στα οικονοµικά οφέλη κατά τη διάρκεια της περιόδου 

αναφοράς, µε τη µορφή εισροών ή αυξήσεων στα στοιχεία του ενεργητικού ή 
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µειώσεων στις υποχρεώσεις, που έχει σαν αποτέλεσµα την αύξηση των ιδίων 

κεφαλαίων, µε εξαίρεση τις αυξήσεις που προέρχονται από συνεισφορές των 

µετόχων 

− Έξοδο είναι µια µείωση στα οικονοµικά οφέλη κατά τη διάρκεια της περιόδου 

αναφοράς, µε τη µορφή εκροών ή µειώσεων στα στοιχεία του ενεργητικού ή 

αυξήσεων στις υποχρεώσεις, που έχει σαν αποτέλεσµα τη µείωση των ιδίων 

κεφαλαίων, µε εξαίρεση τις διαθέσεις στους µετόχους 

− Αποδοτικότητα, η οποία µετράται συνήθως από τα κέρδη 

− Προσαρµογές διατήρησης κεφαλαίου είναι οι αναπροσαρµογές των αξιών των 

στοιχειών του ενεργητικού και των υποχρεώσεων οι οποίες δεν 

συµπεριλαµβάνονται στα κέρδη ή στις ζηµιές της περιόδου αναφοράς, αλλά 

επηρεάζουν απευθείας τα ίδια κεφάλαια (αποθεµατικά αναπροσαρµογής) 

1.3.8. Αναγνώριση των στοιχείων των Οικονοµικών Καταστάσεων 

Αναγνώριση είναι η διαδικασία σύµφωνα µε την οποία ένα στοιχείο ενσωµατώνεται στις 

Οικονοµικές Καταστάσεις της οντότητας. 

Η αναγνώριση των στοιχείων των οικονοµικών καταστάσεων γίνεται µε τις εξής δύο 

κύριες προϋποθέσεις: 

− την πιθανότητα ότι θα υπάρξει εισροή ή εκροή προς ή από την οντότητα και 

− τη δυνατότητα αξιόπιστης επιµέτρησης της αξίας τους (πχ στις περιπτώσεις 

αβεβαιοτήτων περί έκβασης υποθέσεων που βρίσκονται σε δικαστική διαδικασία ή 

στις περιπτώσεις αµφισβητούµενων διεκδικήσεων για ασφαλιστικές αποζηµιώσεις 

κλπ). 

1.4. ∆ιαδικασία έκδοσης των ∆ΠΧΑ από το Συµβούλιο ∆ιεθνών 

Λογιστικών Προτύπων (IASB) 

Σύµφωνα µε εγχειρίδιο που εξέδωσε το I.A.S.B.12 τον Οκτώβριο του 2008 και εγκρίθηκε 

από τους Θεµατοφύλακες η «δέουσα διαδικασία», όπως αναφέρεται (due process), η 

διαδικασία θέσπισης προτύπων αποτελείται από έξι στάδια. Συνοπτικά αναφέρονται: 

Στάδιο 1ο: Καθορισµός θεµάτων ηµερήσιας διάταξης 

Στάδιο 2ο: Σχεδιασµός έργου 

Στάδιο 3ο: Ανάπτυξη και δηµοσίευση εγγράφου προς διαβούλευση (discussion paper) 

                                                 

12 www.ifrs.org 
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Στάδιο 4ο: Ανάπτυξη και δηµοσίευση σχεδίου (exposure draft) 

Στάδιο 5ο: Ανάπτυξη και έκδοση προτύπου 

Στάδιο 6ο: ∆ιαδικασίες µετά την έκδοση προτύπου 

Συνοπτικά, η διαδικασία έκδοσης ενός Προτύπου έχει ως εξής: 

− Ζητείται από το προσωπικό του IASB να αναγνωρίσει και να επισκοπήσει όλα τα 

θέµατα που συνδέονται µε το υπό εξέταση αντικείµενο καθώς και να εξετάσει την 

εφαρµογή του Πλαισίου στα θέµατα, 

− Γίνεται µελέτη των εθνικών λογιστικών απαιτήσεων και πρακτικών και ακολουθεί 

µια ανταλλαγή απόψεων γύρω από τα θέµατα µε θεσµοθέτες εθνικών προτύπων 

− Ζητείται η συµβουλή του Συµβουλευτικού Συµβουλίου Προτύπων αναφορικά µε 

τη σκοπιµότητα της προσθήκης του αντικειµένου στην ηµερήσια διάταξη του 

IASB 

− ∆ηµιουργείται συµβουλευτική οµάδα που θα συµβουλεύει το IASB για την 

εργασία 

− ∆ηµοσίευση των εγγράφων προς συζήτηση για δηµόσιο σχολιασµό 

− ∆ηµοσίευση για δηµόσιο σχολιασµό προσχεδίων που έχουν λάβει τουλάχιστον 

εννέα ψήφους από το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων, µαζί µε 

οποιεσδήποτε αντιγνωµίες των µελών του Συµβουλίου 

− ∆ηµοσίευση βάσης για συµπεράσµατα εντός των προσχεδίων  

− Εξέταση όλων των σχολίων επί των εγγράφων προς συζήτηση και προσχεδίων που 

ελήφθησαν εντός του καθορισµένου χρόνου 

− Εξέταση της σκοπιµότητας πραγµατοποίησης µιας δηµόσιας ακρόασης και 

διεξαγωγής πρακτικών δοκιµών και, σε καταφατική περίπτωση, η πραγµατοποίηση 

των ακροάσεων και η διεξαγωγή των δοκιµών 

− Έγκριση κάθε προτύπου µε τουλάχιστον εννέα ψήφους του IASB και προσθήκη 

οποιονδήποτε αντιγνωµιών στο δηµοσιευµένο Πρότυπο 

− ∆ηµοσίευση βάσης για συµπεράσµατα εντός κάθε προτύπου, που εξηγεί µεταξύ 

άλλων, τα βήµατα που αποτελούν τη δέουσα διαδικασία του IASB και τον τρόπο 

που χειρίστηκε το δηµόσιο σχολιασµό επί του προσχεδίου 

∆ιαγραµµατικά, τα ανωτέρω έχουν ως εξής: 
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Έρευνα Ηµερήσια διάταξη (agenda)
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1.5. Όργανα κατάρτισης των ∆.Λ.Π – ∆.Π.Χ.Α. 

Τα βασικότερα όργανα κατάρτισης των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής 

Αναφοράς (∆.Π.Χ.Α.) είναι η Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (International 

Accounting Standards Committee – Ε.∆.Λ.Π. Ι.A.S.C.), το Συµβούλιο ∆ιεθνών 

Λογιστικών Προτύπων (International Accounting Standards Board – Σ.∆.Λ.Π. Ι.A.S.Β.), η 

Συµβουλευτική Επιτροπή Προτύπων (Standards Advisory Council – S.A.C.) και η 

Επιτροπή ∆ιερµηνειών ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (International 

Financial Reporting Interpretations Committee – Ε.∆.∆.Π.Χ. I.F.R.I.C.). 

1.5.1. Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (I.A.S.C.)13 

Είναι ανεξάρτητος µη κερδοσκοπικός ιδιωτικός οργανισµός. ∆ιοικείται από 22 

θεµατοφύλακες.  Πρόσωπα που προέρχονται τόσο από τον ιδιωτικό όσο και από το 

δηµόσιο τοµέα. Με σκοπό το Ίδρυµα να αποτελεί διεθνή οργανισµό οι θεµατοφύλακες 

διορίζονται ως εξής: 

− 6 θεµατοφύλακες από τα Βόρειο Αµερική 

− 6 θεµατοφύλακες από την Ευρώπη 

− 6 θεµατοφύλακες από την Ασία και Ωκεανία 

− 4 θεµατοφύλακες από οποιαδήποτε άλλες περιοχές 

                                                 

13 www.ifrs.org 
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Η οµάδα των Θεµατοφυλάκων αποτελείται από πρόσωπα που διασφαλίζουν την τήρηση 

της κατάλληλης ισορροπίας σε ότι αφορά το επαγγελµατικό υπόβαθρο, και περιλαµβάνει 

ελεγκτές, λογιστές, ακαδηµαϊκούς και λοιπούς αξιωµατούχους που εξυπηρετούν το 

δηµόσιο συµφέρον. ∆ύο από τους Θεµατοφύλακες θα πρέπει να είναι κατά κύριο λόγο 

partners γνωστών διεθνών λογιστικών εταιριών. 

Οι θεµατοφύλακες πέρα από τα βασικά τους καθήκοντα: 

− ∆ιορίζουν τα µέλη του IASB και θέτουν τους όρους και τα κριτήρια εργασίας τους 

− ∆ιορίζουν τα µέλη της Ε∆∆ΠΧΑ και του Συµβουλευτικού Συµβουλίου των 

Προτύπων 

− Εγκρίνουν τον προϋπολογισµό του Ιδρύµατος Ε.∆.Λ.Π. 

1.5.2. Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (I.A.S.B.) 

Απαρτίζεται από 14 µέλη τα οποία διορίζονται από τους Θεµατοφύλακες. Τα κύρια 

προσόντα για τη συµµετοχή στο IASB είναι η επαγγελµατική ικανότητα και η πρακτική 

εµπειρία. Η επιλογή των µελών του IASB δεν βασίζεται σε γεωγραφικά κριτήρια. Οι 

Θεµατοφύλακες έχουν το καθήκον να διασφαλίζουν ότι στο IASB δεν κυριαρχεί τοπικά, 

εθνικά συµφέροντα. 

Το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων: 

− Έχει την πλήρη ευθύνη για κάθε τεχνικό θέµα που αφορά την κατάρτιση και 

έκδοση των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων, των ∆ιεθνών Προτύπων 

Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης και των Προσχεδίων 

− ∆ηµοσιεύει ένα Προσχέδιο για κάθε εργασία και κατά κανόνα ένα έγγραφο προς 

συζήτηση για δηµόσιο σχολιασµό για τις µείζονες εργασίες 

− Χειρίζεται την ανάπτυξη και συµπλήρωση της ηµερήσιας διάταξης του Σ.∆.Λ.Π. 

και την ανάθεση εργασιών που αφορούν σε τεχνικά θέµατα κατά την απόλυτη 

κρίση του 

− Συγκροτεί οµάδες εργασίας και άλλες ειδικευµένες συµβουλευτικές οµάδες για την 

παροχή συµβουλών επί µειζόνων εργασιών 

− Συµβουλεύεται το Συµβουλευτικό Συµβούλιο των Προτύπων σε θέµατα που 

άπτονται των µειζόνων εργασιών, των αποφάσεων επί των θεµάτων της ηµερήσιας 

διάταξης (agenda) και των προτεραιοτήτων των εργασιών 

 

 



20 

 

1.5.3. Επιτροπή ∆ιερµηνειών των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής 

Αναφοράς (I.F.R.I.C.) 

Απαρτίζεται από δώδεκα µέλη µε δικαίωµα ψήφου, που διορίζονται από τους 

Θεµατοφύλακες. Στην Επιτροπή προεδρεύει ένα µέλος του IASB, ο ∆ιευθυντής των 

Τεχνικών ∆ραστηριοτήτων ή άλλο ανώτερο στέλεχος του προσωπικού του IASB ή άλλο 

κατάλληλα καταρτισµένο άτοµο το οποίο διορίζεται από τους Θεµατοφύλακες. 

Οι Θεµατοφύλακες διορίζουν, κατά την κρίση τους, εκπροσώπους διοικητικών αρχών ως 

παρατηρητές άνευ δικαιώµατος ψήφου, που θα έχουν το δικαίωµα να παρίστανται και να 

εκφέρουν γνώµη στις συναντήσεις. 

Η Επιτροπή οφείλει: 

− να ερµηνεύει την εφαρµογή των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (∆ΛΠ) και των 

∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆.Π.Χ.Α.) και να παράσχει 

έγκαιρη καθοδήγηση σε θέµατα χρηµατοοικονοµικής αναφοράς για τα οποία δεν 

υπάρχει συγκεκριµένη αντιµετώπιση στα ∆ΛΠ και τα ∆.Π.Χ.Π. 

− να δηµοσιεύει Σχέδια ∆ιερµηνειών µετά την άδεια του IASB για δηµόσιο 

σχολιασµό και να εξετάζει τα σχόλια που λαµβάνονται σε εύλογο διάστηµα προτού 

ολοκληρώσει µία ∆ιερµηνεία 

− να αναφέρεται στο IASB και να λαµβάνει την έγκρισή του για τις τελικές 

∆ιερµηνείες 

1.5.4. Συµβουλευτικό Συµβούλιο των Προτύπων (Standards Advisory Council 

-S.A.C.) 

Παρέχει ένα βήµα για τη συµµετοχή οργανισµών και ατόµων µε ενδιαφέρον για τη διεθνή 

χρηµατοοικονοµική αναφορά που προέρχονται από διαφορετικές γεωγραφικές περιοχές 

και που έχουν διαφορετικό επαγγελµατικό υπόβαθρο, µε στόχο: 

− την παροχή συµβουλών στο IASB σχετικά µε αποφάσεις επί των θεµάτων της 

ηµερήσιας διάταξης και των προτεραιοτήτων των εργασιών του IASB 

− την ενηµέρωση του IASB για τις απόψεις των οργανισµών και των ατόµων του 

Συµβουλίου σχετικά µε τις µείζονες εργασίας θεσµοθέτησης προτύπων και 

− την παροχή άλλων συµβουλών στο IASB ή τους Θεµατοφύλακες 
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1.6. ∆ιαδικασία Υιοθέτησης των ∆.Π.Χ.Α. στην Ευρωπαϊκή Ένωση14 

Παρακάτω παρουσιάζεται συνοπτικά η διαδικασία υιοθέτησης ενός Προτύπου, ή 

∆ιερµηνείας, στην Ευρωπαϊκή Ένωση (Στην επόµενη παράγραφο αναλύεται ο ρόλος του 

κάθε οργάνου): 

1. Το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (International Accounting Standards 

Board) εκδίδει ένα Πρότυπο 

2. Η EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group) διαβουλεύεται µε 

ενδιαφερόµενα µέρη 

3. Η EFRAG εκφράζει τη συµβουλή της στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή, σχετικά µε το αν το 

πρότυπο πληροί τα κριτήρια της έγκρισης 

4. Η EFRAG προετοιµάζει σε συνεργασία µε την Ευρωπαϊκή Επιτροπή µελέτη σχετικά µε 

τις πιθανές οικονοµικές επιπτώσεις από την υιοθέτηση του συγκεκριµένου Προτύπου 

5. H SARG (Standards Advice Review Group) τοποθετείται σχετικά µε το κατά πόσο η 

γνώµη της EFRAG είναι ισόρροπη και αντικειµενική 

6. Βάσει της συµβουλής της EFRAG και της γνώµης της SARG, η Επιτροπή συντάσσει 

σχέδιο κανονισµού. 

7. Η Κανονιστική Επιτροπή Λογιστικών Θεµάτων (ARC – “Accounting Regulatory 

Committee”) ψηφίζει την έγκριση του σχεδίου. Ισχύει ο κανόνας της ειδικής πλειοψηφίας.  

8. Εφόσον ψηφιστεί υπέρ της έγκρισης τότε το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και η Συµβούλιο 

της Ευρωπαϊκής Ένωσης µπορούν να αντιταθούν στην έγκριση του σχεδίου εντός 3 

µηνών. 

9. Εάν το Κοινοβούλιο και το Συµβούλιο γνωµοδοτήσει θετικά ή το χρονικό διάστηµα των 

τριών µηνών λήξει χωρίς τα όργανα να προβάλλουν ένσταση, η Επιτροπή εγκρίνει το 

σχέδιο του κανονισµού. 

10. Με την έγκριση, δηµοσιεύεται στην Επίσηµη Εφηµερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης και 

τίθεται σε ισχύ την ηµεροµηνία που αναφέρεται στον εγκριθέν Κανονισµό. 

Ο εκτιµούµενος χρόνος για κάθε στάδιο έχει ως εξής: 

 

                                                 

14 eur-lex.europa.eu 
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Έκδοση από 
IASB
(1)

Συµβουλή 
EFRAG

(3)

Συµβουλή SARG
(5)

Γνώµη ARC
(7)

Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο

Ευρωπαϊκή Επιτροπή

(8,9)

Υιοθέτηση από 
Ευρωπαϊκή Ένωση

(9,10)

2 µήνες 3 εβδοµάδες 1 µήνας 3 µήνες 2 εβδοµάδες

∆ηµοσίευση στην Επίσηµη 

Εφηµερίδα της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης

Μετάφραση

 

1.6.1. EFRAG - European Financial Reporting Advisory Group15  

Η επίσηµη µετάφραση του οργάνου είναι «Συµβουλευτική Επιτροπή για τη 

Χρηµατοοικονοµική Αναφορά της Ευρωπαϊκής Ένωσης». 

Ιδρύθηκε το 2001 µε σκοπό την παροχή υποστήριξης (συµβουλών) στην Ευρωπαϊκή 

Επιτροπή κατά την υιοθέτηση των ∆.Π.Χ.Α. σχετικά µε την ποιότητα αυτών των 

Προτύπων. 

Είναι όργανο του ιδιωτικού τοµέα που συστάθηκε από οργανισµούς που λειτουργούν στην 

Ευρωπαϊκή Κεφαλαιαγορά. Τα ιδρυτικά µέλη, “founding fathers”, ήταν τα εξής: 

− European Business Federations 

− Federation of European Accountants 

− European Insurance and Reinsurance Federation 

− European Banking Federation 

− European Savings Banks Group 

− European Association of Co-operative Banks 

− European Federation of Accountants and Auditors  

Σύµφωνα µε τον κανονισµό ΕΚ 1606/2002 “IAS Regulation” «…Μια τεχνική επιτροπή 

λογιστικών θεµάτων θα πρέπει να παρέχει υποστήριξη και εµπειρογνωµοσύνη στην 

Επιτροπή κατά την αξιολόγηση των διεθνών λογιστικών προτύπων.»  Το ρόλο αυτό της 

τεχνικής επιτροπής έρχεται να καλύψει η EFRAG. 

Το Μάρτιο 2006 ο ρόλος της EFRAG επισηµοποιήθηκε µέσω έγγραφου συνεργασίας µε 

την Ευρωπαϊκή Επιτροπή. Στο έγγραφο συνεργασίας αναφέρεται: «Η EFRAG θα 

συµβουλεύει την Ευρωπαϊκή Επιτροπή για όλα τα θέµατα που αφορούν την εφαρµογή των 

∆.Π.Χ.Α. στην Ε.Ε.». 

Η EFRAG λειτουργεί µέσω ειδικής οµάδος (“TEG – Technical Expert Group”). Τα µέλη 

της TEG έχουν επιλεγεί από όλη την Ευρώπη µε διαφορετικό επαγγελµατικό υπόβαθρο.  

                                                 

15 www.efrag.org 
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Έχουν συγκροτηθεί ειδικές οµάδες εργασίας που παρέχουν υποστήριξη στους ακόλουθους 

τοµείς: 

− Λογιστική ασφαλιστικών φορέων 

− Χρηµατοοικονοµικά µέσα 

− Λογιστική κοινοπραξιών 

− Μικροµεσαίες επιχειρήσεις 

− ∆ιακανονισµοί για παροχή δηµόσιας υπηρεσίας 

− Επενδύσεις venture capital 

O ρόλος της EFRAG είναι τόσο προληπτικός όσο και κατασταλτικός. Συνοπτικά 

αναφέρουµε: 

− Συµβουλεύει την Ευρωπαϊκή Επιτροπή κατά την υιοθέτηση νέων ή 

τροποποιηµένων ∆ΠΧΑ ή ∆ιερµηνειών 

− Σχολιάζει σε προτεινόµενα ∆ΠΧΑ και ∆ιερµηνείες, κείµενα διαβούλευσης του 

IASB 

− Συµµετέχει ως παρατηρητής στις οµάδες εργασίες του IASB 

− ∆ιατηρεί τακτικές επαφές µε τον πρόεδρο του IASB 

− Συνεργάζεται στενά µε τις εθνικές αρχές λογιστικής τυποποίησης (π.χ. ΕΛΤΕ) των 

ευρωπαϊκών χωρών 

Επιπλέον η EFRAG συµµετέχει ως παρατηρητής στις οµάδες εργασίας του IASB για 

θέµατα που αφορούν σε: 

− Χρηµατοοικονοµικά µέσα 

− Λογιστική ασφαλιστικών φορέων 

− Λογιστική µικροµεσαίων επιχειρήσεων 

− Μισθώσεις 

− Παροχές εργαζοµένων 

Η EFRAG διατυπώνει γνώµη ως προς το κατά πόσον το προς έγκριση Πρότυπο ή 

∆ιερµηνεία συνάδει µε την κοινοτική νοµοθεσία και ειδικότερα µε τις απαιτήσεις του 

κανονισµού ΕΚ 1606/2002 “IAS Regulation”. Τα θέµατα που ερευνώνται αφορούν στην 

κατανοησιµότητα, τη συνάφεια, την αξιοπιστία και τη συγκρισιµότητα, καθώς και µε την 

αρχή απόδοσης της πραγµατικής εικόνας. 
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1.6.2. SARG – Standards Advice Review Group16
 

Καθώς η EFRAG είναι ιδιωτικός οργανισµός, είναι ουσιώδες, για την υψηλή ποιότητα, τη 

διαφάνεια και την αξιοπιστία της διαδικασίας, να καθιερωθεί η θεσµική υποδοµή µε την 

οποία θα διασφαλίζεται ο αντικειµενικός και ισόρροπος χαρακτήρας των γνωµών της σε 

θέµατα έγκρισης Προτύπων. 

Έτσι συστάθηκε η οµάδα εξέτασης γνωµών επί των λογιστικών προτύπων µε την απόφαση 

της Επιτροπής 2006/505/ΕΚ17. Ρόλος της οµάδος είναι να παρέχει συµβουλές στην 

Ευρωπαϊκή Επιτροπή, πριν λάβει αποφάσεις σε θέµατα έγκρισης προτύπων. Οι συµβουλές 

δεν αφορούν τα συγκεκριµένα Πρότυπα αλλά τις συµβουλές και τη γνώµη της EFRAG.  

Παρέχει συµβουλές σχετικά µε τον ισόρροπο και αντικειµενικό χαρακτήρα των απόψεων 

που διατυπώνει η EFRAG. Η οµάδα διατυπώνει τη συµβουλή της προς την Ευρωπαϊκή 

Επιτροπή µόλις λάβει την γνώµη της EFRAG σχετικά µε έγκριση ενός Προτύπου. Θα 

πρέπει να διατυπώνει τη γνώµη της σε σύντοµο χρονικό διάστηµα, η οποία δεν µπορεί να 

ξεπερνά τις τρείς εβδοµάδες .  

Όταν η SARG επισηµαίνει συγκεκριµένο πρόβληµα, ο Πρόεδρός της κινεί διαδικασία 

διαλόγου µε την EFRAG προς επίλυση του προβλήµατος. 

1.6.3. ARC – Accounting Regulatory Committee18 

Βάσει του άρθρου 6 του Κανονισµού 1606/200219 (“IAS Regulation”) η Ευρωπαϊκή 

Επιτροπή επικουρείται από Κανονιστική Επιτροπή Λογιστικών Θεµάτων (“ARC”). 

Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή διατηρεί τακτικές επαφές και ενηµερώνεται από την Κανονιστική 

Επιτροπή Λογιστικών Θεµάτων σχετικά µε τα project που έχουν δροµολογηθεί από το 

IASB. 

Σύµφωνα µε τον κανονισµό διαδικασιών της ARC, κάθε κράτος, µέλος της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης, συµµετέχει µε έναν εκπρόσωπο. Την Ελλάδα εκπροσωπεί η Επιτροπή Λογιστικής 

Τυποποίησης και Ελέγχου. 

 

 

                                                 

16 http://ec.europa.eu 
17Απόφαση της Επιτροπής 2006/505/ΕΚ, της 14ης Ιουλίου 2006 
18 http://ec.europa.eu 
19 Κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου της Ευρωπαϊκής Ένωσης της 

19ης Ιουλίου 2002 
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1.7. Τα ∆ΠΧΑ στην Ελλάδα 

Με την έγκριση του Κανονισµού 1606/2002 (“IAS Regulation”), κάθε κράτος µέλος 

έπρεπε να εναρµονίσει την εθνική του νοµοθεσία βάσει του κανονισµού. 

Στην Ελλάδα, αρχικά εκδόθηκε ο νόµος 2992/200220 «Μέτρα για την ενίσχυση της 

κεφαλαιαγοράς και την ανάπτυξη της επιχειρηµατικότητας». Το άρθρο 1 µε τίτλο 

«Καθιέρωση ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων» αναφέρει συνοπτικά: 

Άρθρο Παρ. Σύνοψη 

1 1 Τα ∆ΛΠ εφαρµόζονται για την κατάρτιση των δηµοσιευµένων Οικονοµικών Καταστάσεων 

1 1 

Οι οικονοµικές καταστάσεις περιλαµβάνουν: 

- Ισολογισµό 

- Κατάσταση αποτελεσµάτων 

- Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων 

- Κατάσταση Ταµειακών Ροών 

- Σηµειώσεις επί των Οικονοµικών Καταστάσεων 

1 1 

Τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα εφαρµόζονται: 

- Υποχρεωτικά από τις εταιρείες µε µετοχές εισηγµένες στο ΧΑ 

- Προαιρετικά από τις λοιπές επιχειρήσεις που έχουν τη µορφή της Ανώνυµης Εταιρείας 

και ελέγχονται από Ορκωτούς Ελεγκτές 

1 2 
Η εφαρµογή των ∆ΛΠ αφορά τόσο στις Ατοµικές Οικονοµικές Καταστάσεις, όσο και στις 

Ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις 

1 3 
Η εφαρµογή των ∆ΛΠ αφορά τόσο στις οικονοµικές καταστάσεις (ετήσιες ή ενδιάµεσες) 

που αφορούν περιόδους µετά την 1/1/2003. 

1 4 

Οι εταιρείες που εφαρµόζουν τα ∆ΛΠ κατά την υποβολή των δηλώσεων φορολογίας 

εισοδήµατος θα αναµορφώνουν το λογιστικό αποτέλεσµα βάσει των διατάξεων της 

ισχύουσας φορολογικής νοµοθεσίας. Η συµφωνία φορολογικού και λογιστικού 

αποτελέσµατος θα παρουσιάζεται σε σηµείωση στις οικονοµικές καταστάσεις. 

1 5 

Οι επιχειρήσεις που εφαρµόζουν υποχρεωτικά ή προαιρετικά τα ∆ΛΠ, κατά την πρώτη 

εφαρµογή, µπορούν να σχηµατίζουν αφορολόγητο αποθεµατικό για το "κόστος" 

προσαρµογής στα ∆ΛΠ. 

1 6 Με κοινή υπουργική απόφαση θα καθοριστούν λεπτοµέρειες της εφαρµογής των ∆ΛΠ 

 

Ο νόµος 3229/200421 τροποποίησε τον Κ.Ν. 2190/1920 και προστέθηκε το κεφάλαιο 15 

«∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα».  

Η ανάλυση του κεφαλαίου δεν αποτελεί αντικείµενο της παρούσας έρευνας, αλλά θα 

πρέπει να εστιάσουµε το ενδιαφέρον µας στην παρ. 1 του άρθρου 134 του ΚΝ 2190/1920 

όπου: 

 «1. Οι ανώνυµες εταιρείες, των οποίων µετοχές ή άλλες κινητές αξίες είναι εισηγµένες σε 

οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά, συντάσσουν Ετήσιες Οικονοµικές Καταστάσεις και 

Τριµηνιαίες Ενδιάµεσες Οικονοµικές Καταστάσεις, σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα που υιοθετούνται από την Ευρωπαϊκή Ένωση, όπως προβλέπεται από τον 

                                                 

20 Ν. 2992/20.3.2002 (ΦΕΚ Α’ 54) 
21

 Ν. 3229/10.2.2004 (ΦΕΚ 38 τ΄Α) 
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Κανονισµό (ΕΚ) αριθ. 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης της 19
ης

 Ιουλίου 2002, που δηµοσιεύθηκε στην Επίσηµη Εφηµερίδα 

των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων (L 243) και των Κανονισµών που εκδίδονται από την 

Επιτροπή (Commission), κατ' εξουσιοδότηση των άρθρων 3 και 6 του Κανονισµού αυτού.» 

Εποµένως σύµφωνα µε τις διατάξεις της εθνικής µας νοµοθεσίας, η υιοθέτηση των 

∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων, περιλαµβανοµένου τροποποιήσεων, αναθεωρήσεων και 

κατάργησης, δεν αποτελεί αντικείµενο των εθνικών Νοµοθετών. (Ντζανάτος, 2008) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2  

ΠΟΙΟΤΗΤΑ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗΣ 

2.1. Εισαγωγή 

Τα ερωτήµατα που τίθενται και πρέπει να απαντηθούν µέσω των Οικονοµικών 

Καταστάσεων ανεξάρτητα από το πλαίσιο λογιστικής αναφοράς (Εγχώρια Λογιστικά 

Πρότυπα ή ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα) είναι: 

− Ποιοι ενδιαφέρονται για τη λογιστική ποιότητα (Χρήστες22 των Οικονοµικών 

Καταστάσεων) 

− Τρόποι µέτρησης της ποιότητας 

− Ποια η σηµασία του λογιστικού πλαισίου που ακολουθείται για την ποιότητα της 

πληροφόρησης 

2.2. Μέτρηση της ποιότητας 

Ακολουθώντας τους θεµελιώδεις κανόνες των φυσικών επιστηµών για κάθε µετρήσιµο 

µέσο πρέπει να ορίζεται και η µονάδα µέτρησής του. Ωστόσο, αναφερόµενοι στην 

ποιότητα θα πρέπει να οριστούν οι µονάδες µέτρησης αυτής, οι οποίες σαφέστατα είναι 

πιο σύνθετες και υποκειµενικές.  

Στη διεθνή βιβλιογραφία υπάρχει πλήθος παραµέτρων που αποτελεί την ένδειξη της 

λογιστικής ποιότητας. Η εύλογη παραδοχή για τους σκοπούς της παρούσας ανάλυσης είναι 

ότι βασιζόµαστε σε «ένδειξη» λογιστικής και όχι σε «απόλυτο» µέγεθος.  

Η βασική παράµετρος περιλαµβάνει την ακρίβεια προβλέψεων των οικονοµικών µεγεθών 

(Horton, και συν., 2008).  

Ωστόσο υπάρχουν και λοιποί προσδιοριστικοί παράγοντες, που ενδεχοµένως λειτουργούν 

προς αντίρροπες κατευθύνσεις, όπως είναι η εµµονή της διοίκησης για παρουσίαση 

κερδών, η µεταβλητότητα των αποτελεσµάτων και η συσχέτιση µεταξύ ταµειακής βάσης, 

αρχής δεδουλευµένου και ιστορικού κόστους. 

 

 

                                                 

22 Βλ. ανωτέρω παράγραφο 1.3.4 
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2.3. Λογιστικό Πλαίσιο και ποιότητα πληροφόρησης 

Αν και δεν υφίσταται συγκεκριµένη έννοια για τη «λογιστική ποιότητα», οι αναλυτές και 

θεωρητικοί την προσδιορίζουν βάσει της χρησιµότητας των πληροφοριών  και συνδέεται 

στενά µε τη συντηρητική23 επιλογή λογιστικών αρχών και την αναλυτική γνωστοποίηση 

χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών (Imhoff, 1992). 

Πολύ πετυχηµένα ο καθηγητής Ray Ball θεωρεί ότι η «χρηµατοοικονοµική 

πληροφόρηση» (ως έννοια) θα πρέπει να εξεταστεί ως µία οικονοµική δραστηριότητα 

(Ball, 2008). H συγκεκριµένη «βιοµηχανία» επηρεάζεται από τις δυνάµεις της αγοράς. 

∆ηλαδή, οι δυνάµεις εξαρτώνται τόσο από τις ιδιότητες της ζήτησης για 

χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση (π.χ. ο τρόπος που χρησιµοποιείται από τις αγορές και 

την πολιτεία), όσο και από τις ιδιότητες της προσφοράς (π.χ. τα σχετικά κόστη, το 

µορφωτικό επίπεδο των συντακτών).  

Οι δυνάµεις ζήτησης αλληλεπιδρούν µε τις δυνάµεις προσφοράς. Όταν οι δυνάµεις 

ζήτησης απαιτούν ποιοτική πληροφόρηση, τη λαµβάνουν. Όταν οι δυνάµεις ζήτησης 

δηµιουργούν ένα χαλαρό πλαίσιο εποπτείας και ελέγχου τότε και οι δυνάµεις προσφοράς 

παρέχουν χαµηλής ποιότητας χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση.  

Η ποιότητα είναι το ζητούµενο των επενδυτών και ο παράγοντας εκείνος που λειτουργεί 

αντιφατικά στις αντιδράσεις των ∆ιοικήσεων που συντάσσουν τις Οικονοµικές 

Καταστάσεις. Από την µια επιδιώκουν και ενθαρρύνουν την ποιότητα των Οικονοµικών 

Καταστάσεων, ενώ από την άλλη εµφανίζουν µια εγγενής τάση για παρουσίαση όσο το 

δυνατόν λιγότερων πληροφοριών. Έµµεσοι παράγοντες για την εξέλιξη της ποιότητας 

είναι και ο συντονισµός ανάµεσα στους κρατικούς, τους ακαδηµαϊκούς και τους 

ιδιωτικούς φορείς (Φίλος, 2010).  

Υπάρχουν όµως αντικειµενικοί και γενικά αποδεκτοί τρόποι µέτρησης της ποιότητας; 

Πολυάριθµες µελέτες µε αντικείµενο τη λογιστική ποιότητα εξετάζουν δύο βασικές 

πτυχές· τα κέρδη και τη συντηρητικότητα. Υψηλότερη λογιστική ποιότητα συνδέεται µε 

υψηλότερη συντηρητικότητα και λιγότερη ασύµµετρη πληροφόρηση.  

Σύµφωνα µε τους κανόνες της αγοράς, ασύµµετρη πληροφόρηση προκύπτει όταν δύο 

πλευρές της αγοράς έχουν διαφορετική πληροφόρηση σχετικά µε αγαθά που 

                                                 

23 Για την σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων βάσει των ΕΛΠ ακολουθείται η αρχή της συντηρητικότητας (Κ.Ν. 

2190/20, Αρθρ. 43), ενώ βάσει των ∆ΛΠ ακολουθείται η αρχή της ακριβοδίκαιης εικόνας ή εύλογης αξίας (Framework 

for the Preparation and Presentation  of Financial Statement, Παρ. 46). Στα ∆ΛΠ δεν υπάρχει καµία αναφορά για την 

αρχή της συντηρητικότητας 



29 

 

ανταλλάσσονται. Η χρηµατοοικονοµική θεωρία αντικαθιστά τον όρο «αγαθά» µε τον όρο 

«χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση». ∆ηλαδή, αφορά στο γεγονός ότι υπάρχουν δύο 

πλευρές (π.χ. χρήστες και συντάκτες οικονοµικών καταστάσεων, µέτοχοι και διοικητικό 

συµβούλιο, εταιρεία και πιστωτικά ιδρύµατα) οι οποίες δεν έχουν τον ίδιο βαθµό 

πρόσβασης σε χρηµατοοικονοµικές αναφορές και η χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση 

επηρεάζεται (π.χ. καταρτίζεται) από τη µία µόνο πλευρά. 

Πολλές φορές η ποιότητα έχει να κάνει και µε άλλα στοιχεία, όπου παλαιότερη έρευνα 

έδειξε ότι οι εισηγµένες εταιρείες οι οποίες παρέχουν επαρκή χρηµατοοικονοµική 

πληροφόρηση είναι ενδεχόµενα µεγάλες σε µέγεθος, έχουν υψηλή µεταβολή στην 

αποδοτικότητά τους, είναι ‘’παλαιές’’ όσον αφορά την είσοδό τους στο Χρηµατιστήριο 

Αθηνών, και έχουν υψηλή εµπορευσιµότητα στις κοινές µετοχές τους (Αποστόλου, 1993) 

Οι εταιρείες µε υψηλή λογιστική ποιότητα αναµένεται να παρέχουν στους χρήστες των 

οικονοµικών καταστάσεων µεγαλύτερης αξιοπιστίας πληροφόρηση σχετικά µε ζηµίες, 

επιχειρηµατικές αποτυχίες και δυσµενή χρηµατοοικονοµικά γεγονότα. Αντίστοιχα, η 

λιγότερο αξιόπιστη χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση, προφανώς, δεν είναι τόσο χρήσιµη 

στους χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων και λήπτες αποφάσεων µειώνοντας µε αυτό 

τον τρόπο τις ωφέλειες τόσο της διοίκησης όσο και των µετόχων (Ιατρίδης, 2011).   

Έρευνα που διενεργήθηκε στις εταιρείες που εφαρµόζουν ∆ΠΧΑ απέδειξε ότι οι εταιρείες 

αυτές φέρουν µεγαλύτερη λογιστική ποιότητα από τις εταιρείες που δεν τα εφαρµόζουν 

καθώς και το γεγονός ότι η λογιστική ποιότητα βελτιώνεται µε την υιοθέτηση των ∆ΠΧΑ 

(Barth, et al., 2008). 

Αντίλογος υφίσταται, βέβαια, σχετικά µε τα εθνικά λογιστικά πρότυπα. Με βεβαιότητα 

κανείς δεν µπορεί να ισχυριστεί ότι τα εθνικά λογιστικά  πρότυπα δεν αντικατοπτρίζουν 

εύλογα τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση µίας οντότητας.  Συνεπώς, στην υιοθέτηση ενός 

διεθνούς πλαισίου θα υπάρξουν συµβιβασµοί περισσότερο πολιτικής φύσης παρά 

λογιστικής ποιότητας και διαφάνειας. (Ντζανάτος, 2008) 

Ιδιαίτερο ενδιαφέρον παρουσιάζει και το στοιχείο της συγκρισιµότητας και της 

οµοιοµορφίας των οικονοµικών καταστάσεων που δηµοσιεύονται βάσει των ∆ΛΠ, ως 

προς τις γνωστοποιήσεις που απαιτούνται, γιατί τα ∆ΛΠ δεν προβλέπουν πάντα ακριβείς 

ρυθµίσεις ως προς τα που θα παρέχονται οι διάφορες γνωστοποιήσεις, τόσο για λόγους µη 

σύγκρουσης µε τυχόν υπάρχουσες σχετικές Εθνικές ∆ιατάξεις, όσο και για λόγους ουσίας 

και όχι τύπου, διότι κατά τα ∆ΛΠ προέχει η γνωστοποίηση των χρηµατοοικονοµικών 
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πληροφοριών και όχι το που αυτές παρέχονται. Στο πλαίσιο αυτό, οι προβλεπόµενες 

γνωστοποιήσεις, µπορεί να είναι διάσπαρτες στις επί µέρους οικονοµικές καταστάσεις και 

να απαιτείται προσεκτική εξέταση, από τον χρήστη, του συνόλου των οικονοµικών 

καταστάσεων για τον εντοπισµό τους24.   

Έτσι, ενώ επιβλήθηκε ένα σύστηµα πολύ αναλυτικότερης πληροφόρησης, αν αυτή η 

πληροφόρηση δεν παρέχεται µε οργανωµένο, κατανοητό και συγκρίσιµο τρόπο, αφορά 

µόνο τους ειδικούς και όχι τον απλό χρήστη, που τελικά µπορεί να βρεθεί σε σύγχυση. 

∆ηλαδή αν ο χρήστης πάρει τις συνολικές οικονοµικές καταστάσεις διάφορων εταιριών, 

δεν θα ξέρει που να ψάξει για πολλές πληροφορίες. (Ντζανάτος, 2008) 

Σε αντίθεση µε τα παραπάνω είναι τα εγχώρια λογιστικά πρότυπα (ΕΛΠ) όπου τα θεσµικά 

όργανα, έχουν επιβάλλει στις επιχειρήσεις να δηµοσιεύουν συγκεκριµένες πληροφορίες. 

Ανεξάρτητα από το γεγονός ότι είναι αποσπασµατικές και καλύπτουν ένα µικρό µέρος των 

συνολικών γνωστοποιήσεων, έχουν ένα πολύ σηµαντικό θετικό χαρακτηριστικό. Είναι 

οµοιόµορφες. Ο χρήστης ξέρει που θα κοιτάξει να βρει µία πληροφορία και την ίδια 

πληροφορία µπορεί να τη βρει για όλες τις εταιρίες που θα εξετάσει. (Ντζανάτος, 2008) 

Θεωρητικά η µελέτη της λογιστικής ποιότητας θα µπορούσε να παροµοιαστεί µε τον 

έλεγχο εφαρµογής των ποιοτικών χαρακτηριστικών που αναφέρει ο I.A.S.B. 

(κατανοητότητα, συνάφεια, αξιοπιστία και συγκρισιµότητα). 

Γεγονός όµως είναι ότι τα ∆.Π.Χ.Α. βασίζονται σε γενικές αρχές και όχι κανόνες. 

Χαρακτηριστικό των Προτύπων είναι οι εναλλακτικοί λογιστικοί χειρισµοί25 που αυτά 

επιτρέπουν. Σύµφωνα µε το I.A.S.B. γίνεται προσπάθεια για εξάλειψη των εναλλακτικών 

χειρισµών. Μακροπρόθεσµα ίσως συµβεί. Βραχυπρόθεσµα όµως ο διεθνής χαρακτήρας 

των Προτύπων προσκρούει σε συµφέροντα δικαιοδοσιών καθιστώντας δύσκολη µία τέτοια 

διεθνής συµφωνία. (Ντζανάτος 2008) 

Η αξιοπιστία των οικονοµικών καταστάσεων βασίζεται εν πολλοίς στο σύστηµα 

εσωτερικού ελέγχου (controls) της εταιρείας σχετικά µε τη συγκέντρωση και την 

επεξεργασία των δεδοµένων προκειµένου να καταρτιστούν οι οικονοµικές καταστάσεις. 

Επιπλέον λόγω του ότι ο αναγνώστης των οικονοµικών καταστάσεων δεν έχει ο ίδιος 

πρόσβαση στην εξέταση της αξιοπιστίας, βασίζεται σηµαντικά στη γνώµη του ελεγκτή 

των οικονοµικών καταστάσεων. (Φίλος 2010) 

                                                 

24 Βλ. απόφαση Συµβούλιο Λογιστικής Τυποποίησης (ΣΛΟΤ) Αριθµ. Πρωτ. 642 ΕΞ/4.10.2010 
25 Allowable accounting alternatives 
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Επίσης και τα κοινά πρότυπα ελέγχου26 µε τη µορφή «αποσαφηνισµένων ISA27» και των 

ISQC28 θα συµβάλλουν στην εναρµόνιση των ελέγχων και στη βελτίωση της ποιότητάς 

τους και αυτό θα βελτιώσει την ποιότητα και την αξιοπιστία των οικονοµικών 

καταστάσεων29.  

Άλλη διάσταση της εφαρµογής των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς 

είναι η µέθοδος υιοθέτησής τους. Σύµφωνα µε τον Κανονισµό 1606/2002, οι οντότητες 

των οποίων οι µετοχές διαπραγµατεύονται σε οργανωµένη αγορά εφαρµόζουν 

υποχρεωτικά τα ∆.Π.Χ.Α., ενώ λοιπές οντότητες µπορούν να τα εφαρµόσουν προαιρετικά. 

Οι εταιρείες που εφαρµόζουν προαιρετικά τα ∆ΠΧΑ έχουν διάφορα κίνητρα να το κάνουν, 

τα οποία δεν σχετίζονται πάντα µε τη λογιστική ποιότητα. Τέτοιες περιπτώσεις µπορούν 

να περιλαµβάνουν φορολογικά κίνητρα, αλλαγή στο λογιστικό περιβάλλον, πρόληψη στο 

γεγονός ότι τα Πρότυπα µελλοντικά θα καταστούν υποχρεωτικά ή ακόµα και το γεγονός 

ότι το εθνικό πλαίσιο δεν τους επιτρέπει να παρουσιάσουν την εύλογη εικόνα της 

επιχείρησης-οντότητας. 

Ωστόσο, είναι κοινώς αποδεκτό ότι ένα διεθνές πλαίσιο αυξάνει τη συγκρισιµότητα των 

οικονοµικών καταστάσεων30. Γίνεται προσπάθεια ένα τέτοιο πλαίσιο να πληροί τα 

κριτήρια της κατανοησιµότητας, της συνάφειας, της αξιοπιστίας και της συγκρισιµότητας, 

τα οποία στοιχεία είναι αναγκαία για τη λήψη οικονοµικών αποφάσεων και για την 

αξιολόγηση της διαχειριστικής ικανότητας της διοίκησης µίας οντότητας. 

Υπάρχουν όµως υποστηρικτές ότι οι προσπάθειες για διεθνή εναρµόνιση των λογιστικών 

και ελεγκτικών κανόνων και αρχών πλήττεται από το γεγονός ότι µία διεθνής λύση δεν 

αποτελεί πάντα και εθνική λύση (Aggestam-Pontoppidan, 2008). Ως «εναρµόνιση» θα 

µπορούσε να ορισθεί η διαδικασία αύξησης της συγκρισιµότητας των λογιστικών 

πρακτικών θέτοντας όρια στο βαθµό των διαφορών τους (Nobes, et al., 2008). 

 

 

 

                                                 

26 ∆ιεθνή Πρότυπα Ελέγχου (∆ΠΕ), όπως έχουν µεταφραστή από το Σώµα Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών (ΣΟΕΛ) κατ’ 

εξουσιοδότηση της Επιτροπής Λογιστικής Τυποποίησης και Ελέγχων (ΕΛΤΕ), 2010 
27 Clarified International Standards on Auditing (ISA)  
28 International Standards on Quality Control (∆ιεθνή Πρότυπα Ποιοτικού Ελέγχου)  
29Περίληψη των παρατηρήσεων της διαβούλευσης της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, Μάρτιος 2010  

http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2009/isa_en.htm 
30 Επιτροπή Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων Νοέµβριος 2003: Σχόλια για ορισµένα άρθρα του κανονισµού (EK) 

αριθ.1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου της 19ης Ιουλίου 2002 σχετικά µε την εφαρµογή 

των ∆ΛΠ 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3  

∆ΗΜΙΟΥΡΓΙΚΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΤΩΝ  

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

3.1. Γενικά 

Το φαινόµενο της διαχείρισης των αποτελεσµάτων (∆Α) απασχολεί έντονα τις ρυθµιστικές 

αρχές, τους επενδυτές και γενικά όλους τους χρήστες των οικονοµικών καταστάσεων, 

ιδιαίτερα λόγω των οικονοµικών σκανδάλων που έχουν αποκαλυφθεί (βλ. Enron, 

WorldCom), και των αρνητικών συνεπειών31 που συνεπάγεται για το κοινωνικό σύνολο.   

Σύµφωνα µε αποτελέσµατα διαφόρων µελετών, οι εταιρείες ακολουθούν µεθόδους 

δηµιουργικής λογιστικής «βελτιώνοντας» την οικονοµική κατάστασή, ιδιαίτερα λόγω 

συγκεκριµένων κινήτρων. Αξίζει να σηµειώσουµε ότι πεδίο εφαρµογής της δηµιουργικής 

λογιστικής (Κουµανάκος, 2007) δεν είναι µόνο «η διαχείριση των αποτελεσµάτων» αλλά 

οποιοδήποτε στοιχείο των οικονοµικών καταστάσεων.  

Τα κίνητρα των επιχειρήσεων για υιοθέτηση µεθόδων δηµιουργικής λογιστικής συνεχώς 

µεταβάλλονται και είναι σε άµεση συνάρτηση µε εσωτερικούς και εξωτερικούς 

παράγοντες. Παράδειγµα, µία επιχείρηση σε µια περίοδο άνθησης της οικονοµίας µπορεί 

να προβεί σε διαχείριση των αποτελεσµάτων της (αύξηση κερδών) µε σκοπό την διανοµή 

περισσότερων µερισµάτων και bonus στα στελέχη της, την αύξηση της χρηµατιστηριακής 

αξίας της µετοχής της κλπ (εσωτερικός παράγοντας), ενώ σε µια περίοδο ύφεσης της 

οικονοµίας (εξωτερικός παράγοντας) µπορεί να προβεί σε διαχείριση των αποτελεσµάτων 

της µε σκοπό την εξασφάλιση χρηµατοδότησης32. 

Αδιαµφισβήτητα, η διαχείριση των αποτελεσµάτων (earnings management) είναι η 

σπουδαιότερη έκφανση της δηµιουργικής λογιστικής, αφού τα αποτελέσµατα 

οποιασδήποτε κερδοσκοπικής οντότητας είναι το µέτρο της απόδοσης. (Κουµανάκος, 

2007) Καταδεικνύουν το βαθµό στον οποίο µια επιχείρηση, ή συγκεκριµένα η διοίκησή 

της, διαχειρίζεται τον πλούτο των µετόχων µε σκοπό τη µεγιστοποίησή του. Εξάλλου, 

χρηµατοοικονοµικά, η αξία της µετοχής µιας εταιρίας είναι η παρούσα αξία των 

µελλοντικών της κερδών.  

                                                 

31 World Com Πτώχευση, Εnron Πτώχευση  
32 Τα παραπάνω αποτελούν προσωπική άποψη του συντάκτη της παρούσας εργασίας 
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Υφίσταται πλήθος ορισµών περί της διαχείρισης των αποτελεσµάτων (earnings 

management). Ένας εκ των οποίων αναφέρει «η επί σκοπού παρέµβαση στην διαδικασία 

γνωστοποίησης των λογιστικών καταστάσεων µιας επιχείρησης για την αποκόµιση 

ιδιωτικού οφέλους». (Φίλιος, 2003) 

Ένας άλλος ορισµός ορίζει την διαχείριση των αποτελεσµάτων ως «η υπό την κρίση της 

διοίκησης παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων της επιχείρησης µε τέτοιο τρόπο 

ώστε, χωρίς να παραβιάζονται οι λογιστικοί κανόνες και πρότυπα να παραπλανόνται οι 

ενδιαφερόµενοι για την πραγµατική αποτελεσµατικότητα της επιχείρησης». (Healy and 

Wahlen, 1999) 

Η εµπειρική διερεύνηση του βαθµού «διαχείρισης» των κερδών (earnings management) 

στην Ελλάδα αποκτά ιδιαίτερο ενδιαφέρον αν λάβει κανείς υπόψη τα συµπεράσµατα 

διεθνών µελετών (Leuz et. al. 2003, Bhattacharya et. al. 2003), σύµφωνα µε τα οποία, η 

βελτίωση των αποτελεσµάτων είναι συχνότερο φαινόµενο σε χώρες µε χαµηλή προστασία 

των επενδυτών και ασθενή εφαρµογή των νόµων. 

Μια άλλη διάσταση της διαχείρισης των αποτελεσµάτων είναι η σύνδεση τους µε τις 

«ώρες ελέγχου» των ορκωτών ελεγκτών όπου σε σχετική έρευνα που πραγµατοποιήθηκε 

σε ελληνικές επιχειρήσεις παρατηρήθηκε ότι οι επιχειρήσεις µε χαµηλές ώρες ελέγχου 

τείνουν να παρουσιάζουν µεγαλύτερα ποσά δεδουλευµένων. (Caramanis and Lennox, 

2008) 

Το βασικό στην θεωρητική προσέγγισης της «διαχείρισης των αποτελεσµάτων» είναι να 

αναλυθούν οι δύο βασικοί πυλώνες. Ο πρώτος αφορά στα κίνητρα των εταιρειών και των 

διοικήσεών τους και ο δεύτερος να αναλυθεί ο τρόπος µε τον οποίο πραγµατοποιείται η 

διαχείριση των αποτελεσµάτων και η βελτίωση της οικονοµικής κατάστασης των 

εταιρειών. 

3.2. Τι είναι  δηµιουργική λογιστική 

∆εν υπάρχει ένας και µοναδικός ορισµός που να ορίζει τι είναι δηµιουργική λογιστική. 

Ένας εκ των ορισµών αναφέρει ότι δηµιουργική λογιστική είναι η σκόπιµη αποφυγή 

υφιστάµενων κανονισµών ή τη σκόπιµη εκµετάλλευση της έλλειψης κανονισµών για την 

επίτευξη συγκεκριµένου αποτελέσµατος ή την παρουσίαση συγκεκριµένης εικόνας στις 

χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις. (∆ρ. Χ. Βλάχος, Λ. Λουκά 2007)  

Ωστόσο θα πρέπει να διευκρινιστεί ότι η εφαρµογή της δηµιουργικής λογιστικής δεν 

αποτελεί κατ’ ανάγκη και «παρανοµία». Η δηµιουργική λογιστική µπορεί να 
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επικεντρώνεται στην εκµετάλλευση της απουσίας κάποιου κανονισµού ή την επιλογή 

επιτρεπτών λογιστικών µεθόδων, που ίσως να µην είναι οι κατάλληλες στη συγκεκριµένη 

περίπτωση, για να δείξουν µία συγκεκριµένη επιθυµητή εικόνα των χρηµατοοικονοµικών 

αποτελεσµάτων και της χρηµατοοικονοµικής θέσης µίας οντότητας. (∆ρ. Χ. Βλάχος, Λ. 

Λουκά 2007)  

Ο καθένας µας έχει κατά νου ότι µε την δηµιουργική λογιστική ‘’ασχολούνται’’ µόνο οι 

επιχειρήσεις αλλά αξιοσηµείωτο είναι πως όχι µόνο οι επιχειρήσεις αλλά και οι 

κυβερνήσεις αρκετών Κρατών επιδίδονται σε άσκηση δηµιουργικής λογιστικής 

προκειµένου να ωραιοποιήσουν τα µακροοικονοµικά µεγέθη των οικονοµιών τους. 

(Κουµανάκος, 2007) 

3.3. Κίνητρα διαχείρισης 

Τα κίνητρα και οι λόγοι που οδηγούν στη διαχείριση των αποτελεσµάτων είναι 

πολυπληθείς. Συνοπτικά, αναφέρονται παρακάτω οι σηµαντικότεροι λόγοι. 

3.3.1. Προσδοκίες χρηµατοοικονοµικών αναλυτών 

Αποτελεί ισχυρό κίνητρο για τις διοικήσεις των εταιρειών. Απώτερος σκοπός είναι η 

επίτευξη των προβλέψεων των χρηµατοοικονοµικών αναλυτών33, οµάδων επενδυτών και 

µετόχων.  

Οι αναλυτές επηρεάζουν σαφώς τις αποφάσεις θεσµικών επενδυτών, οι οποίοι µε τη σειρά 

τους βασίζονται περισσότερο στην πληροφόρηση των αναλυτών παρά στις δηµοσιευµένες 

οικονοµικές καταστάσεις. 

Οι αναλυτές µέσω προϋπολογιστικών καταστάσεων και εκτιµήσεων προσδοκούν τα ίδια 

απολογιστικά αποτελέσµατα και πιέζουν τις διοικήσεις των επιχειρήσεων έτσι ώστε οι 

απολογιστικές καταστάσεις της επιχείρησης να προσεγγίζουν τις εκτιµήσεις τους.  

Είναι αυτονόητο ότι η διοίκηση µιας οντότητας έχει κίνητρο ώστε να φαίνεται η επίτευξη 

των προβλεπόµενων αποτελεσµάτων από τους αναλυτές, αφού διαφορετικά θα υπάρξει 

αντίδραση από τους χρήστες που στηρίζονται στην εργασία των αναλυτών.  

 

 

                                                 

33 http://www.sec.gov/news/speech/speecharchive/1998/spch220.txt 
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3.3.2. Άντληση κεφαλαίων από την αγορά  

Κατά την άντληση κεφαλαίων σκοπός κάθε επιχείρησης είναι οι ευνοϊκότεροι όροι. Για να 

επιτευχθεί αυτό, θα πρέπει να παρουσιάζονται διαχρονικά κέρδη και ανοδική τάση των 

βασικών της µεγεθών.  

Έτσι, κατά τη δηµόσια εγγραφή, οι διοικήσεις έχουν κίνητρο να επηρεάσουν την 

οικονοµική κατάσταση της εταιρείας, αποκοµίζοντας σηµαντικά οφέλη, τόσο για τους 

ιδίους όσο και για την εταιρεία. 

3.3.3. Ανταγωνισµός 

Πολλές επιχειρήσεις, στην προσπάθεια τους να εµφανιστούν ισχυρές στη αγορά, 

οδηγούνται στην εφαρµογή πρακτικών διαχείρισης, ώστε να παρουσιάσουν όσο το 

δυνατόν ισχυρότερη την οικονοµική κατάστασή τους. (Bagnoli and Watt, 2000) 

Βέβαια, υπάρχουν περιπτώσεις όπου οντότητες, στην προσπάθεια αποθάρρυνσης 

νεοεισερχοµένων στον κλάδο δραστηριοποίησής τους, οδηγούνται σε πρακτικές 

διαχείρισης υποβαθµίζονται την κερδοφορία τους. 

3.3.4. ∆ανεισµός 

Το κίνητρο της εξασφάλισης χρηµατοδότησης µέσω τραπεζικού δανεισµού αποκτάει 

µεγαλύτερη αξία για τις Ελληνικές34 επιχειρήσεις λόγω της παρατεταµένης οικονοµικής 

ύφεσης που πλήττει την χώρα και την αδυναµία χρησιµοποίησης εναλλακτικών µορφών 

χρηµατοδότησης (πχ µέσω χρηµατιστηρίου). 

Οι εταιρείες, µε σκοπό την άντληση κεφαλαίου κίνησης ή µακροπρόθεσµου δανεισµού 

γνωρίζουν ότι αξιολογούνται35 βάσει των λογιστικών τους µεγεθών. 

Ως αποτέλεσµα, εταιρείες µε δυσµενή στοιχεία έχουν κίνητρο να παραποιήσουν την 

οικονοµική τους κατάσταση και να εµφανίσουν βελτιωµένα αποτελέσµατα, που θα 

οδηγήσουν σε καλύτερη πιστοληπτική ικανότητα.  

Σηµαντικό είναι ότι η χρηµατοοικονοµική µόχλευση της κάθε εταιρείας επιδρά στο 

κίνητρο της εκάστοτε διοίκησης. 

                                                 

34 Το γεγονός αυτό επιβεβαιώθηκε και στην σχετική έρευνα που πραγµατοποιήθηκε µέσω ερωτηµατολογίου Βλ. παρ. 

7.2.3.  
35 Η πιστοληπτική αξιολόγηση γίνεται από τους «οίκους αξιολόγησης» µε σκοπό να αντιµετωπίσουν οι δανειστές το 

µειονέκτηµα της ασύµµετρης πληροφόρησης που αντιµετωπίζουν κατά τον δανεισµό. Αξίζει να σηµειωθεί την έντονη 

κριτική που έχουν δεχθεί οι «οίκοι αξιολόγησης» από Κυβερνήσεις χωρών που έχουν πληγεί από την οικονοµική κρίση 

και όχι µόνο, για τον λόγο ότι πρόκειται για µια ολιγοπωλιακή αγορά χωρίς ουσιαστικό έλεγχο αξιοπιστίας και οι οποίοι 

«οίκοι» µε τις συνεχείς υποβαθµίσεις της πιστοληπτικής ικανότητας χωρών βοήθησαν στην επιδείνωση της οικονοµικής 

κρίσης.  
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Σχετικά µε το δανεισµό των εταιρειών, θα πρέπει να αναφερθούν οι περιπτώσεις όπου 

δανειακές συµβάσεις περιέχουν όρους και περιορισµούς για την επίτευξη συγκεκριµένων 

οικονοµικών δεικτών36 καθ’ όλη τη διάρκεια των αυτών των δανείων. Σε περίπτωση που οι 

όροι αθετηθούν37, το γεγονός αποτελεί λόγο καταγγελίας του δανείου µε δυσάρεστες 

επιπτώσεις για την εταιρεία.  

3.3.5. Συγχωνεύσεις και εξαγορές 

Στις περιπτώσεις των συγχωνεύσεων ή και των εξαγορών διαφόρων επιχειρήσεων, η 

εφαρµογή πρακτικών παραποίησης των οικονοµικών αποτελεσµάτων αποβλέπει κυρίως 

στην αύξηση των αποτελεσµάτων των εµπλεκοµένων οικονοµικών µονάδων, µε σκοπό 

την απόκτηση περισσότερων µετοχών από την συγχώνευση ή την εξαγορά αντίστοιχα 

(Gaver, et. al., 1995). Ωστόσο, και οι εταιρείες που δέχονται επιθετική εξαγορά 

προβαίνουν σε διαχείριση των αποτελεσµάτων τους (Erickson, et. al., 1999). Σχετική 

έρευνα απέδειξε ότι και οι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αθηνών εταιρείες προβαίνουν 

σε διαχείριση των αποτελεσµάτων τους πριν από την πραγµατοποίηση συγχώνευσης ή 

εξαγοράς38.  

3.3.6. ∆ιαχρονική σταθερότητα των αποτελεσµάτων  

Οι εταιρείες προσπαθούν να µειώσουν την αστάθεια των αποτελεσµάτων τους µε στόχο 

αυξηθεί την τιµή των µετοχών τους και αυτό γιατί οι επενδυτές εκτιµούν την 

µεταβλητότητα στα κέρδη υπολογίζοντας την τυπική απόκλιση βάση των ιστορικών τιµών. 

(Κουµανάκος, 2007) 

Επειδή τα ιδιαίτερα ασταθή και ευµετάβλητα αποτελέσµατα δηµιουργούν δυσµενή εικόνα 

για την επιχείρηση που πιθανόν να  υποκρύπτει κίνδυνο.  

Ως αποτέλεσµα, µία εταιρεία έχει κίνητρο να βελτιώσει τα οικονοµικά της αποτελέσµατα 

ώστε να εµφανίζει µια οµαλοποιηµένη εικόνα της οικονοµικής της κατάστασης. 

3.3.7. Μερισµατική πολιτική 

Σκοπός των κερδοσκοπικών νοµικών προσώπων είναι η σταθερά αυξανόµενη µερισµατική 

πολιτική. 

                                                 

36 Στις περισσότερες δηµοσιευµένες  Οικονοµικές Καταστάσεις των εισηγµένων στο ΧΑ εταιρειών γίνεται αναφορά για 

τους παραπάνω δείκτες και αφορούν κυρίως Οµολογιακά ∆άνεια
 

37 Σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 1 παρ. 74 τα Μακροπρόθεσµα δάνεια κατατάσσονται ως Βραχυπρόθεσµα. Το γεγονός αυτό  

αναφέρεται στα Πιστοποιητικά Ελέγχου των Ορκωτών Ελεγκτών, σε σηµαντικό αριθµό εταιρειών την 30/6/2012 
38 Koumanakos, et. al., (2005)  « Firm acquisitions and earnings management: evidence from Greece» 
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Είναι συνήθης πρακτική να καταβάλλεται προσπάθεια τυχόν κέρδη να εµφανίζονται 

µειωµένα σε περιόδους που εταιρεία δηµιουργεί υψηλά κέρδη, µε στόχο να διανέµεται 

σχετικά σταθερό µέρισµα.  

Αντιθέτως, όταν τα κέρδη είναι χαµηλά, η διοίκηση προσπαθεί να τα «βελτιώνει». 

Επιδίωξη είναι η οµαλοποίηση των αποτελεσµάτων ώστε να διατηρηθεί σταθερό το 

ποσοστό των κερδών που διατίθεται στους µετόχους. (Lara, et. al, 2005) 

Θα πρέπει να αναφερθεί και η επίδραση της φορολογίας στην µερισµατική πολιτική, έτσι 

µια αυξηµένη φορολογία δηµιουργεί κίνητρο για χαµηλότερο µέρισµα και οδηγεί τις 

επιχειρήσεις σε εναλλακτικούς τρόπους πληρωµής των µετόχων39 (επιστροφή κεφαλαίου 

κλπ)  

3.3.8. Οι αµοιβές της διοίκησης  

Οι επιχειρήσεις συχνά συνδέουν την αµοιβή της διοίκησης µε την οικονοµική επίδοση της 

επιχείρησης. Η πρακτική αυτή δηµιουργεί κίνητρα από την πλευρά της διοίκησης που 

οδηγούν στον επηρεασµό των οικονοµικών αποτελεσµάτων µε απώτερο στόχο 

µεγαλύτερες αµοιβές. Οι εταιρείες συνήθως χρησιµοποιούν δηµοσιευµένα λογιστικά 

µεγέθη για την µέτρηση της αποδοτικότητας της επιχείρησης και κατά συνέπεια των 

αµοιβών της διοίκησης. (Κουµανάκος, 2007)  Σχετική έρευνα απέδειξε ότι οι διοικήσεις 

των εταιρειών µετατόπιζαν τα έξοδα σε επόµενες χρήσεις όταν ανέµεναν κέρδη τα οποία 

κάλυπταν το ελάχιστο ποσό που είχε τεθεί ως όριο για την καταβολή του bonus και το 

αντίθετο δηλαδή όταν ανέµεναν κέρδη κάτω από το όριο για την καταβολή των bonus 

µετέφεραν τα κέρδη σε επόµενες χρήσεις, περιορίζοντας τα κέρδη ακόµη περισσότερο. 

(Healy, 1985) 

3.3.9. ∆ιατήρηση διοικητικής θέσης  / Προαγωγές 

Κάθε µέλος της ανώτατης διοίκησης µιας επιχείρησης, όπως είναι φυσικό, ενεργεί µε 

τέτοιο τρόπο ώστε να διασφαλίσει τη διατήρηση της θέσης του στην ανώτατη διοίκηση 

της επιχείρησης.  

Η διατήρηση της θέσης µπορεί να αποτελέσει για αυτόν σηµαντικό κίνητρο διαχείρισης 

των αποτελεσµάτων. 

                                                 

39 Χαρακτηριστική είναι η περίπτωση εταιρειών εισηγµένων στο ΧΑ, όπου αρκετές  προτίµησαν να πραγµατοποιήσουν 

επιστροφή µετοχικού κεφαλαίου στους µετόχους τους παρά διανοµή µερισµάτων, λόγω της επιβολής παρακράτησης 

φόρου στα διανεµόµενα µερίσµατα (βλ. ΓΕΚΕ, ΚΡΙ-ΚΡΙ, ΕΛΒΕ κλπ) 
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Περαιτέρω, µέλη της ανώτατης διοίκησης πιθανόν να καταφεύγουν σε πρακτικές 

διαχείρισης αποτελεσµάτων, όχι για τη διατήρηση της υφιστάµενης θέσης τους, αλλά µε 

στόχο να προαχθούν σε κάποια υψηλότερη θέση.  

3.3.10.  Φοροαποφυγή / Φοροδιαφυγή 

Το κίνητρο αυτό απαντάται συνήθως σε µικρές και µικροµεσαίες επιχειρήσεις και 

συνίσταται στην προσπάθειά µείωσης της φορολογική επιβάρυνσης40, µέσω µείωσης των 

κερδών.  

3.3.11.  Λοιπές ‘’µεταβλητές’’41
 

Όπως προέκυψε σε σχετική µελέτη, τα κίνητρα των επιχειρήσεων που προβαίνουν σε 

διαχείριση των αποτελεσµάτων πολλές φορές σχετίζονται µε τους πελάτες, τους 

προµηθευτές, τους εργαζόµενους κλπ.  

Τα αυξηµένα κέρδη προσδίδουν µεγαλύτερη αξιοπιστία στην επιχείρηση και οι πελάτες 

προθυµοποιούνται να πληρώσουν υψηλότερο τίµηµα για να αποκτήσουν τα προϊόντα των 

εταιρειών αυτών. Από την άλλη πλευρά, οι προµηθευτές των επιχειρήσεων µε υψηλά 

κέρδη µπορεί να χορηγήσουν καλύτερες τιµές και πιστωτικούς όρους διότι προσβλέπουν 

σε υψηλότερες µελλοντικές πωλήσεις προς τις εν λόγω επιχειρήσεις και αντιµετωπίζουν 

µικρότερο πιστωτικό ρίσκο. Και οι εργαζόµενοι από την πλευρά τους επιθυµούν 

επιχειρήσεις µε υψηλή κερδοφορία δεδοµένου ότι µειώνεται ο κίνδυνος απόλυσης και 

επιπλέον µπορούν να διεκδικήσουν µεγαλύτερες αυξήσεις µισθών.  

3.3.12.  Μη ρεαλιστικοί προϋπολογισµοί και σχέδια δράσης 

Οι επιχειρήσεις καταρτίζουν ενίοτε µη ρεαλιστικούς ετήσιους προϋπολογισµούς και 

σχέδια δράσης µε µοναδικό κίνητρο να δώσουν ώθηση στους µάνατζερ να πετύχουν πολύ 

υψηλούς στόχους. Ένα τέτοιο παράδειγµα αποτελούν οι επιχειρήσεις που κάθε χρόνο 

αυξάνουν τα αναµενόµενα αποτελέσµατά τους κατά ένα σταθερό ποσοστό, ανεξάρτητα 

από τις οικονοµικές και επιχειρηµατικές συνθήκες που επικρατούν. Στις περιπτώσεις 

αυτές, υπάρχει ο κίνδυνος οι διοικούντες να καταφύγουν σε πρακτικές επηρεασµού των 

οικονοµικών αποτελεσµάτων στην προσπάθειά τους να πετύχουν αυτούς τους στόχους.  

 

                                                 

40 Το γεγονός αυτό επιβεβαιώθηκε και στην σχετική έρευνα που πραγµατοποιήθηκε µέσω ερωτηµατολογίου Βλ. παρ. 

7.2.4. 
41 Bowen, et. al., (1995) «Stakeholders’ implicit claims and accountings method choice» 
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3.4. Μέθοδοι και τρόποι διαχείρισης αποτελεσµάτων 

Γενικότερα, θα µπορούσαµε να κατατάξουµε σε δύο βασικές κατηγορίες τους τρόπους µε 

τους οποίους οι διοικήσεις των επιχειρήσεων µπορούν να επηρεάσουν την αξιοπιστία των 

οικονοµικών τους καταστάσεων και πιο συγκεκριµένα την ακρίβεια των οικονοµικών τους 

αποτελεσµάτων.  

Η πρώτη αφορά στην ηθεληµένη παραβίαση λογιστικών προτύπων και η δεύτερη αφορά 

στα «τεχνάσµατα» (∆ρ. Χ. Βλάχος, Λ. Λουκά 2007) δηµιουργικής λογιστικής είτε µέσω 

της αξιοποίησης ασαφειών στα λογιστικά πρότυπα είτε µε την αξιοποίηση διαφορετικών 

επιλογών42.  

3.4.1.  Ηθεληµένη παραβίαση λογιστικών αρχών 

Η πρώτη περίπτωση, όπως αναφέραµε και παραπάνω, αφορά την ηθεληµένη παραβίαση 

ενός ή περισσοτέρων λογιστικών προτύπων. Ενώ, δηλαδή, έχει θεσπιστεί ένα πρότυπο που 

καθορίζει τον τρόπο αντιµετώπισης ενός λογιστικού θέµατος, η ∆ιοίκηση43 το παραβλέπει 

και εφαρµόζει τους δικούς της κανόνες έτσι ώστε να παρουσιάσει την εικόνα που αυτή 

επιθυµεί. Η αντιµετώπιση αυτή, αγγίζει τα όρια της ‘’απάτης’’ και δεν τιµωρείται44 µόνο 

από τους συµµετέχοντες στην αγορά αλλά και από τα όργανα της Πολιτείας. 

Ο ορισµός της απάτης δίνεται και στα ∆ιεθνή Πρότυπα Ελέγχου45, σύµφωνα µε τα οποία 

απάτη είναι µια εκ προθέσεως πράξη από ένα ή περισσότερα πρόσωπα από τη διοίκηση, 

από εκείνους που είναι επιφορτισµένοι µε τη διακυβέρνηση, από εργαζόµενους ή από 

τρίτα µέρη, η οποία ενέχει παραπλάνηση για την απόκτηση ενός µη δίκαιου ή παράνοµου 

πλεονεκτήµατος. Το στοιχείο που διακρίνει την απάτη από το λάθος είναι το εάν η 

υποκείµενη ενέργεια που καταλήγει στο σφάλµα των οικονοµικών καταστάσεων είναι 

εκούσια ή ακούσια. 

Είναι προφανές, ότι οι µεγαλύτεροι κίνδυνοι για απάτες απορρέουν από τη διοίκηση µιας 

εταιρείας. Αυτή έχει την εξουσία και τις δυνατότητες να υλοποιήσει µια απάτη και να τη 

συγκαλύψει για µεγάλο χρονικό διάστηµα. (Ντζανάτος, 2009) 

                                                 

42 Allowable accounting alternatives 
43 Η ∆ιοίκηση είναι υπεύθυνη για την κατάρτιση και παρουσίαση των Οικονοµικών Καταστάσεων 
44  Βλ.  «Public Company Accounting Reform and Investor Protection Act» July 29, 2002 (γνωστός ως Sarbanes–Oxley) 

στις ΗΠΑ όπου καθιστά προσωπικά υπεύθυνους τους ‘’∆ιοικητικούς Συµβούλους’’ για οποιαδήποτε σηµαντικά λάθη, 

παραλήψεις, απάτες κλπ στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις και Αρθρ. 63β του ΚΝ 2190/1920 για ποινική ευθύνη 

των προσώπων που κατάρτισαν τον ισολογισµό σε αντίθεση µε τις διατάξεις του νόµου αυτού και του καταστατικού  
45 ∆ιεθνές Πρότυπο Ελέγχου (∆ΠΕ) 240 ‘’Ευθύνες του ελεγκτή σχετικά µε απάτη σε έναν έλεγχο Οικονοµικών 

Καταστάσεων’’ όπως έχουν µεταφραστή από το Σώµα Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών (ΣΟΕΛ) κατ’ εξουσιοδότηση της 

Επιτροπής Λογιστικής Τυποποίησης και Ελέγχων (ΕΛΤΕ), 2010. Τα ∆ΠΕ αναφέρουν και άλλα πρόσωπα που µπορούν 

να διαπράξουν απάτη εκτός από τη ∆ιοίκηση 
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3.4.2. Θεωρητικά κενά και εναλλακτικές επιλογές στα λογιστικά πρότυπα 

Η δεύτερη περίπτωση αφορά τα κενά που το ίδιο το πλαίσιο των λογιστικών προτύπων 

αφήνει σε πολλά ζητήµατα. Όπως χαρακτηριστικά αναφέρεται από το IASB46, τα 

Πρότυπα, σε ορισµένες περιπτώσεις επιτρέπουν διαφορετικούς χειρισµούς για δεδοµένες 

συναλλαγές και γεγονότα. Συνήθως, ο ένας χειρισµός αποκαλείται «συγκριτικός 

χειρισµός» και ο άλλος «επιτρεπόµενος εναλλακτικός χειρισµός»47. Το κενό δηµιουργείται 

καθώς το IASB αναφέρει ότι οι οικονοµικές καταστάσεις µιας οντότητας θεωρούνται ότι 

καταρτίστηκαν σύµφωνα µε τα ∆.Π.Χ.Π. είτε χρησιµοποιούν τον συγκριτικό χειρισµό είτε 

τον επιτρεπόµενο εναλλακτικό χειρισµό. 

Ωστόσο, ο στόχος του IASB  είναι οι παρόµοιες συναλλαγές και τα παρόµοια γεγονότα να 

λογιστικοποιούνται µε παρόµοιο τρόπο και η ανόµοιες συναλλαγές και τα ανόµοια 

γεγονότα να λογιστικοποιούνται και να παρουσιάζονται µε διαφορετικό τρόπο, τόσο εντός 

της ίδιας οντότητας σε βάθος χρόνου όσο και ανάµεσα σε οντότητες. Στόχος είναι, τα 

Πρότυπα, στο µέλλον, να µην επιτρέπουν την ύπαρξη επιλογών αναφορικά µε τους 

λογιστικούς χειρισµούς. Επίσης, το IASB έχει αναθεωρήσει και θα συνεχίσει να 

αναθεωρεί εκείνες τις συναλλαγές και εκείνα τα γεγονότα για τα οποία τα ∆ΛΠ 

επιτρέπουν την επιλογή του λογιστικού χειρισµού, µε σκοπό να µειωθεί ο αριθµός αυτών 

των επιλογών. 

                                                 

46 Εισαγωγή των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης, παρ. 12, Έκδοση Νοµικής Βιβλιοθήκης 
47 Χαρακτηριστική περίπτωση αποτελεί η διάταξη του ∆ΛΠ 16 σχετικά τη µέθοδο παρακολούθησης των ενσώµατων 

ακινητοποιήσεων 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4  

ΠΡΩΤΗ ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΩΝ ∆ΙΕΘΝΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΑΝΑΦΟΡΑΣ – ∆ΠΧΑ 1 

4.1. Εισαγωγή 

Η εφαρµογή των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων στην Ελλάδα έγινε υποχρεωτική για τις 

εισηγµένες εταιρείες και τις συνδεδεµένες µε αυτές εταιρείες για χρήσεις ή περιόδους που 

αρχίζουν µετά την 31/12/200448. 

Οι λοιπές ανώνυµες εταιρείες και εταιρείες περιορισµένης ευθύνης µπορούν να 

συντάσσουν τις Οικονοµικές τους Καταστάσεις σύµφωνα µε τα ∆.Λ.Π. µετά από έγκριση 

της Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων τους και µε την προϋπόθεση την συνεχή εφαρµογή 

τους για 5 συνεχόµενες χρήσεις. 

Σύµφωνα λοιπόν µε το ∆ΠΧΑ 149 οι πρώτες οικονοµικές καταστάσεις µιας οικονοµικής 

οντότητας καταρτισµένες σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ είναι οι πρώτες ετήσιες οικονοµικές 

καταστάσεις στις οποίες η οικονοµική οντότητα υιοθετεί τα ∆ΠΧΑ µε ρητή και χωρίς 

επιφυλάξεις δήλωσή της σε αυτές για τη συµµόρφωσή της µε αυτά. 

Εποµένως σκοπός του ∆ΠΧΑ 1 είναι να εξασφαλίσει ότι οι πρώτες οικονοµικές 

καταστάσεις καταρτισµένες σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ και οι ενδιάµεσες οικονοµικές 

καταστάσεις µιας οικονοµικής οντότητας για µέρος της περιόδου που αφορά τις 

προαναφερόµενες οικονοµικές καταστάσεις, περιέχουν υψηλής ποιότητας πληροφόρηση 

που: 

− Παρέχει διαφάνεια στους χρήστες και είναι συγκρίσιµη για όλες τις περιόδους που 

παρουσιάζονται 

− Παρέχει ένα κατάλληλο σηµείο εκκίνησης για τη λογιστική σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ 

− Μπορεί να παραχθεί µε κόστος το οποίο δεν υπερβαίνει τα οφέλη για τους χρήστες 

4.2. ∆ιαδικασία µετάβασης στα ∆ΠΧΑ 

Για την διαδικασία µετάβασης50 από τα προηγούµενα λογιστικά πρότυπα-αρχές51 στα 

∆ΠΧΑ οι οικονοµικές οντότητες θα πρέπει να ακολουθήσουν τα κατωτέρω βήµατα: 

                                                 

48 Βλ. Ν. 3229/10.2.2004 (ΦΕΚ 38 τ΄Α) 
49  ∆ΠΧΑ 1 Επίσηµη εφηµερίδα της Ε.Ε. EL  
50 ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, Grant Thornton 2009 
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− Καθορισµός ηµεροµηνίας µετάβασης στα ∆ΠΧΑ 

− Καθορισµός ηµεροµηνίας µετάβασης στα ∆ΠΧΑ 

− Επιλογή λογιστικών πολιτικών 

− Απαλλαγές και εξαιρέσεις από την πλήρη συµµόρφωση µε κάθε πρότυπο 

− Κατάρτιση οικονοµικής θέσης έναρξης µε βάση τα ∆ΠΧΑ 

− Κατάρτιση των πρώτων οικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ (µε 

συγκριτική πληροφόρηση 

Η διαδικασία µετάβασης από τα προηγούµενα λογιστικά πρότυπα-αρχές στα ∆ΠΧΑ 

παρουσιάζεται συνοπτικά στα παρακάτω διαγράµµατα52: 

 

                                                                                                                                                    

51 Η λογιστική βάση που ο υιοθετών για πρώτη φορά χρησιµοποιούσε αµέσως πριν υιοθετήσει τα ∆ΠΧΑ, ∆ΠΧΑ 1 

Προσ. Α 
52 ∆.Π.Χ.Α. Εξειδικευµένα θέµατα, Grant Thornton 2008 
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Το αναθεωρηµένο ∆ΛΠ 1 (2008), σε αντίθεση µε το προηγούµενο, υποχρεώνει µια 

οικονοµική οντότητα που θα συντάξει την Κατάσταση Οικονοµικής θέσης έναρξης-

µετάβασης στα ∆ΠΧΑ, να την παρουσιάσει στις πρώτες οικονοµικές καταστάσεις που θα 

συντάξει σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ. Πρακτικά, στις πρώτες οικονοµικές καταστάσεις που θα 

συνταχθούν σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ η Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης θα είναι 

‘’τρίστηλη’’ αφού θα συµπεριλαµβάνει και την ‘’απογραφή έναρξης53’’ δηλαδή το σηµείο 

εκκίνησης των ∆ΠΧΑ.  

4.3. Λογιστικές Πολιτικές ‘’απογραφής έναρξης’’ των ∆ΠΧΑ 

Σύµφωνα λοιπόν µε τις απαιτήσεις του ∆ΠΧΑ 154 µια οικονοµική οντότητα θα εφαρµόζει 

τις ίδιες λογιστικές πολιτικές στον ισολογισµό έναρξης σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ και για 

όλες τις περιόδους που παρουσιάζονται στις πρώτες οικονοµικές καταστάσεις της 

καταρτισµένες σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ. Οι λογιστικές πολιτικές αυτές θα συµµορφώνονται 

µε κάθε ∆ΠΧΑ που ισχύει κατά την ηµεροµηνία αναφοράς για τις πρώτες οικονοµικές 

καταστάσεις καταρτισµένες σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ. 

                                                 

53 ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, Grant Thornton 2009 
54 ∆ΠΧΑ 1 Επίσηµη εφηµερίδα της Ε.Ε. EL 
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Πρακτικά το παραπάνω σηµαίνει ότι µια οικονοµική οντότητα που παρουσιάζει για πρώτη 

φορά τις οικονοµικές της καταστάσεις σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ, δεν επιτρέπεται να 

εφαρµόζει τα Πρότυπα που ίσχυαν πριν την ηµεροµηνία αναφοράς55. 

Αντίθετα, επιτρέπεται σε µια οικονοµική οντότητα να εφαρµόσει ένα νέο Πρότυπο η 

εφαρµογή του οποίου δεν είναι ακόµη υποχρεωτική, εάν το Πρότυπο αυτό επιτρέπει την 

νεότερη εφαρµογή του. 

Σε κάθε περίπτωση για την προαιρετική56 εφαρµογή κάποιου προτύπου θα πρέπει να 

ληφθούν υπόψη και τα σχόλια που έχει εκδοθεί η Ευρωπαϊκή Επιτροπή τον Νοέµβριο του 

2003 εξέδωσε σχόλια σχετικά µε την εφαρµογή της 4ης και 7ης κοινοτικής οδηγίας, καθώς 

και για τις ευρωπαϊκές οδηγίες για την εφαρµογή των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων. Στα 

παραπάνω γίνεται αναφορά ότι σε περίπτωση έκδοσης λογιστικού πρότυπου που δεν έχει 

υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση, οι ενδιαφερόµενοι φορείς δύναται να το 

εφαρµόσουν µόνο στη περίπτωση που δεν βρίσκεται σε ασυµφωνία µε υφιστάµενο 

πρότυπο που έχει υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση.  

Για να γίνει πιο κατανοητό το παραπάνω έστω ότι µια Ανώνυµη Εταιρεία (Α.Ε.) θα 

παρουσιάσει τις πρώτες οικονοµικές της καταστάσεις σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ την 

31/12/2012. Για τις χρήσεις µέχρι 31/12/2011 η Α.Ε. παρουσίαζε τις οικονοµικές της 

καταστάσεις σύµφωνα µε τα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα (Ε.Λ.Π.). Σύµφωνα µε το 

∆ΠΧΑ 1: 

− Η ηµεροµηνία µετάβασης στα ∆ΠΧΑ είναι η 01/01/2011 και θα πρέπει να 

καταρτίσει απογραφή έναρξης στα ∆ΠΧΑ µε ηµεροµηνία 01/01/2011 

− Κατά την κατάρτιση της Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης µε ηµεροµηνίες 

01/01/2011, 31/12/2011 και 31/12/2012 (τρίστηλο) θα χρησιµοποιήσει τις ίδιες 

λογιστικές πολιτικές για όλες τις παραπάνω περιόδους 

− Αυτές οι λογιστικές πολιτικές θα πρέπει να είναι σύµφωνες µε κάθε Πρότυπο το 

οποίο βρίσκεται σε ισχύ κατά την ηµεροµηνία λήξης της πρώτης, σύµφωνα µε τα 

∆ΠΧΑ, περιόδου αναφοράς δηλ. σύµφωνες µε κάθε πρότυπο το οποίο είναι σε 

ισχύ την 31/12/2012 

− Η Α.Ε. θα παρουσιάσει ‘’τρίστηλη’’ Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης µε 

ηµεροµηνίες 01/01/2011, 31/12/2011 και 31/12/2012 και 

                                                 

55  Η  πρώτη περίοδος αναφοράς σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ είναι η καλυπτόµενη περίοδος αναφοράς που λήγει κατά την 

ηµεροµηνία αναφοράς των πρώτων σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ Οικονοµικών Καταστάσεων , Grant Thornton 2009 
56 Βλ. ανακοίνωση ΕΛΤΕ 0001/10 Οδηγίες για την προαιρετική εφαρµογή του ∆ΠΧΑ 9 ‘’ Χρηµατοοικονοµικά µέσα’’ 
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− Κατάσταση Συνολικών Εσόδων (Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης), 

Κατάσταση Μεταβολής Ιδίων Κεφαλαίων, Κατάσταση Ταµειακών Ροών και 

Επεξηγηµατικές Σηµειώσεις (Notes), µόνο για τις περιόδους 01/01/2011-

31/12/2011 και 01/01/2012 – 31/12/2012 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5  

ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΤΗΣ ΥΠΕΡΑΞΙΑΣ 

5.1. Γενικά περί υπεραξίας 

Η πρώτη λογιστική αναφορά στην έννοια της ‘’υπεραξίας’’ εντοπίζεται στα τέλη του 19
ου

 

αιώνα. Από τότε µέχρι και σήµερα η λογιστική της υπεραξίας έχει απασχολήσει έντονα 

την ακαδηµαϊκή κοινότητα και όχι µόνο. (Seetharaman, et. al., 2004)  

Οι απόψεις που επικράτησαν ιστορικά για την λογιστική57 αντιµετώπιση της υπεραξίας θα 

µπορούσαν να ταξινοµηθούν σε δύο γενικές κατηγορίες, αυτή της υπερπροσόδου και του 

επιπλέον καταβαλλόµενου ποσού από τα αναγνωρίσιµα περιουσιακά στοιχεία µιας 

επιχείρησης. Το άυλο στοιχείο της υπεραξίας της επιχειρήσεως (goodwill), θεωρείται ότι 

υπάρχει όταν η επιχείρηση έχει την ικανότητα να πραγµατοποιεί κέρδη σε ποσοστό 

µεγαλύτερο από εκείνο που θεωρείται «κανονικό κέρδος» (υπερπρόσοδος). Το επιπλέον 

του κανονικού κέρδους ή υπερπρόσοδος είναι αποτέλεσµα πολλών παραγόντων, όπως 

ενδεικτικά η υπεροχή στην ποιότητα των προϊόντων, στις πελατειακές σχέσεις, στην 

τεχνογνωσία κλπ. Και η δεύτερη άποψη θα µπορούσαµε να πούµε ότι ταυτίζεται µε την 

πρώτη µιας και η καταβολή επιπλέον τιµήµατος αντανακλά τα προσδοκώµενα µελλοντικά 

οικονοµικά οφέλη από περιουσιακά στοιχεία της αποκτώµενης επιχείρησης. Βασική και 

ουσιώδης διαφορά µεταξύ των δύο απόψεων αποτελεί το γεγονός της αρχικής 

αναγνώρισης και αποτίµησης της υπεραξίας µέσω µιας συνένωσης επιχειρήσεων µιας και 

στην πρώτη περίπτωση αναγνωρίζεται ως υπεραξία τα επιπλέον των κανονικών 

αναµενόµενα µελλοντικά κέρδη, ενώ στην δεύτερη περίπτωση η καταβαλλόµενη διαφορά 

επιπλέον των αναγνωρίσιµων περιουσιακών στοιχείων. 

Οι φάσεις58 που έχει διανύσει η λογιστική της υπεραξίας από την πρώτη αναφορά της 

µέχρι και σήµερα ταξινοµούνται ως εξής (Ding, et. al., 2008): 

− Στατική φάση (static), όπου η υπεραξία δεν αναγνωρίζεται στις οικονοµικές   

καταστάσεις αλλά εξοδοποιείται άµεσα 

− Ασθενής στατική (weakened static), εξακολουθεί η µη αναγνώριση της υπεραξίας 

αλλά όχι σε βάρος των αποτελεσµάτων αλλά αφαιρετικά από τα ίδια κεφάλαια των 

επιχειρήσεων έτσι ώστε να µην επιβαρύνονται υπέρµετρα τα αποτελέσµατα τους  

                                                 

57 Με την φράση λογιστική αντιµετώπιση εννοείται η αρχική αναγνώριση και η µεταγενέστερη αποτίµηση  
58 Η µελέτη πραγµατοποιήθηκε σε τέσσερεις χώρες, Ηνωµένο Βασίλειο, Η.Π.Α., Γερµανία και Γαλλία ξεκινώντας από 

το έτος 1880 µέχρι και το έτος 2005. Σύµφωνα µε τη µελέτη οι παραπάνω φάσεις δεν συµπίπτουν χρονικά σε όλες τις 

χώρες αλλά παρουσιάζουν κοινά χαρακτηριστικά 
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− ∆υναµική (dynamic), η υπεραξία αναγνωρίζεται στις οικονοµικές καταστάσεις και 

αποσβένεται µε τη σταθερή µέθοδο και µε καθορισµένο συντελεστή 

− Αναλογιστική (actuarial)59, όπου η υπεραξία αναγνωρίζεται ως περιουσιακό 

στοιχείο και δεν αποσβένεται, αλλά ελέγχεται για αποµείωση λαµβάνοντας υπόψη 

ενδείξεις τόσο του εσωτερικού όσο και του εξωτερικού περιβάλλοντος της 

επιχείρησης 

Η τελευταία φάση (acruarial) θεωρείται η ορθότερη δεδοµένου ότι δεν µειώνει υπέρµετρα 

τα κέρδη και τα ίδια κεφάλαια στην αρχή της επένδυσης και δεν µειώνει µε σταθερό ποσό 

την επένδυση καθ’ όλη την διάρκεια της.  

Στα πλαίσια της παρούσας µελέτης, και βάσει των όσων προαναφέρθηκαν, θα αναλυθεί ο 

λογιστικός χειρισµός της προκύπτουσας κατά τη συνένωση επιχειρήσεων υπεραξίας, ως 

τρόπος διαχείρισης των αποτελεσµάτων µίας εταιρείας. 

Καταρχήν, κρίνεται σκόπιµο να οριστεί η έννοια της υπεραξίας στη λογιστική θεωρία. 

Σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Πρότυπο Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς 3 «Συνενώσεις 

επιχειρήσεων» ορίζεται ως υπεραξία «Τα µελλοντικά οικονοµικά οφέλη που προκύπτουν 

από περιουσιακά στοιχεία που δεν µπορούν να προσδιοριστούν µεµονωµένα και να 

αναγνωριστούν ξεχωριστά». 

Λαµβάνοντας υπόψη τις διατάξεις των σχετικών προτύπων, καθώς και την ανάλυση που 

ακολουθεί σε επόµενο κεφάλαιο, η διαχείριση των αποτελεσµάτων µέσω της αναγνώρισης 

και του λογιστικού χειρισµού της υπεραξίας εµπίπτει σε όλες τις µεθόδους earnings 

management που αναλύθηκαν (ηθεληµένη παραβίαση λογιστικών αρχών, αξιοποίηση 

θεωρητικών κενών στα λογιστικά πρότυπα, αξιοποίηση διαφορετικών επιλογών στα  

λογιστικά πρότυπα).  

Βάσει των ∆ΛΠ υπάρχουν τα εξής στάδια ανάλυσης οποιασδήποτε συναλλαγής: 

− Αρχική αναγνώριση 

− Μεταγενέστερη επιµέτρηση (αποτίµηση) 

− Αποκάλυψη πληροφοριών στις οικονοµικές καταστάσεις (γνωστοποιήσεις) 

Στα πλαίσια της παρούσας έρευνας, και ανά στάδιο ανάλυσης µίας συναλλαγής, 

προκύπτουν οι εξής ερωτήσεις, οι οποίες δύναται να απαντηθούν στα επιµέρους κεφάλαια: 

 

                                                 

59 Επί της ουσίας πρόκειται για το ∆ΠΧΑ 3 Συνενώσεις Επιχειρήσεων 
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Αρχική αναγνώριση 

Αφορά στο χρόνο που προκύπτει η υπεραξία απόκτησης και συµπίπτει µε το χρόνο 

εξαγοράς60 µίας οντότητας. Παράγοντες που επηρεάζουν σηµαντικά την οικονοµική 

κατάσταση της οντότητας (αποκτών) είναι: 

− Το µέγεθος του αποκτώντος και αποκτώµενου 

− Το συµφωνηθέν αντάλλαγµα 

− Ο χρόνος ολοκλήρωσης της συναλλαγής 

− Ο τρόπος διακανονισµού του ανταλλάγµατος 

− Ο επιµερισµός του τιµήµατος εξαγοράς  

Τα ερωτήµατα που τίθενται και συνδέονται µε τη µορφή «διαχείρισης των 

αποτελεσµάτων» είναι:  

− Με ποιον τρόπο µπορεί να επηρεασθεί το µέγεθος του αποκτώντος και 

αποκτώµενου κατά το χρόνο εξαγοράς; 

− Πως το συµφωνηθέν αντάλλαγµα επηρεάζει το ποσό της υπεραξίας που θα 

αναγνωριστεί και µε ποιον τρόπο επιδρά αυτό στην οικονοµική κατάσταση της 

αναφερόµενης οντότητας; 

− Υπάρχουν «κενά» στις διατάξεις των προτύπων σχετικά µε το χρόνο αναγνώρισης 

της υπεραξίας; Πως δύναται µία εταιρεία να επηρεάσει την οικονοµική της 

κατάσταση σε σχέση µε το χρόνο αναγνώρισης της υπεραξίας; 

− Ο τρόπος µε τον οποίο θα διακανονιστεί το αντάλλαγµα σε µία συνένωση 

επιχειρήσεων επηρεάζει το ύψος της υπεραξίας και ακολούθως την οικονοµική 

κατάσταση της εταιρεία; 

− Ο µη διαχωρισµός του τιµήµατος της εξαγοράς τι συνέπειες µπορεί να έχει στις 

οικονοµικές καταστάσεις του αποκτώντος; 

Μεταγενέστερη επιµέτρηση 

Αφορά στην αποτίµηση της υπεραξίας σε κάθε ηµεροµηνία αναφοράς καθώς και τον 

υποχρεωτικό έλεγχο αποµείωσης. 

Παράγοντες που επηρεάζουν την οικονοµική κατάσταση της οντότητας είναι: 

− Ενδείξεις του εξωτερικού περιβάλλοντος της εταιρείας 

                                                 

60 Με την φράση εξαγορά εννοείται ο επιχειρηµατικός ορισµός της έννοιας  και όχι ο ορισµός του ∆ΠΧΑ 3 
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− Προβλέψεις της διοίκησης της εταιρείας και προσδοκίες σχετικά µε το µέλλον της 

µονάδος δηµιουργίας ταµειακών ροών 

Στα πλαίσια της παρούσας µελέτης θα ερευνηθούν οι παράγοντες που επηρεάζουν την 

οικονοµική κατάσταση της εταιρείας κατά την µεταγενέστερη επιµέτρηση της υπεραξίας 

και πως µπορεί µία εταιρεία να επηρεάσει τους παράγοντες αυτούς.  

Γνωστοποιήσεις 

Η διαχείριση των αποτελεσµάτων δεν έχει µόνο εµφάσεις στην επίδοση της εταιρείας κατά 

τη διάρκεια µίας περιόδου. Αφορούν στη δηµοσίευση των οικονοµικών καταστάσεων της 

εταιρείας ως σύνολο. Ως γνωστόν, η υιοθέτηση των διεθνών λογιστικών προτύπων δεν 

επέφερε µόνο µεταβολές στο λογιστικό χειρισµό καταστάσεων και συναλλαγών αλλά και 

στο πλήθος των γνωστοποιήσεων που πρέπει να αποκαλύπτει η αναφερόµενη οντότητα.  

Σχετικά µε την υπεραξία απαιτείται η γνωστοποίηση πλήθους στοιχείων στις οικονοµικές 

καταστάσεις µε σκοπό την πληρέστερη ενηµέρωση των χρηστών της οικονοµικής 

πληροφόρησης. Η µερική ή ελάχιστη αποκάλυψη πληροφοριών πιθανόν να οδηγήσει στην 

παραπλάνηση των ενδιαφεροµένων µερών, γεγονός το οποίο αποτελεί στην ουσία 

«διαχείριση αποτελεσµάτων». 

5.2. ∆ΠΧΑ 1 Πρώτη εφαρµογή των ∆ιεθνών Προτύπων 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς και Υπεραξία 

Το ∆ΠΧΑ 161 επιτρέπει στις οικονοµικές οντότητες που θέλουν να εφαρµόσουν για πρώτη 

φορά τα ∆ΠΧΑ να επιλέξουν µία ή περισσότερες εξαιρέσεις που επιτρέπονται από το εν 

λόγω Πρότυπο. Από τις εξαιρέσεις που απαριθµούνται στο ∆ΠΧΑ 1, στο παρόν κεφάλαιο 

θα αναλυθεί η εξαίρεση από τις ‘’συνενώσεις επιχειρήσεων’’. 

Ένας από τους σκοπούς του ∆ΠΧΑ 162 είναι να εξασφαλίσει ότι το κόστος για την 

εφαρµογή των πρώτων Οικονοµικών Καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ δεν θα υπερβεί 

τα σχετικά οφέλη. Εποµένως το ∆ΠΧΑ 1 αναγνωρίζοντας τις πρακτικές δυσκολίες που 

υπάρχουν στην εφαρµογή των διατάξεων που ορίζουν τα Πρότυπα σχετικά µε την 

συνένωση επιχειρήσεων (∆ΠΧΑ 363) και ενδεχοµένως το υψηλό κόστος που θα προέκυπτε 

για τις επιχειρήσεις, παρέχει την δυνατότητα να µην εφαρµοστεί αναδροµικά το ∆ΠΧΑ 3 

(Grant Thornton, 2009)    

                                                 

61 ∆ΠΧΑ 1 Παρ. 13  
62 Βλ. παρ. 1.9 
63 ∆ΠΧΑ 3 Συνενώσεις Επιχειρήσεων 
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Όπως αναφέραµε και παραπάνω µια επιχείρηση µπορεί να µην εφαρµόσει το ∆ΠΧΑ 3 για 

συνενώσεις που πραγµατοποιήθηκαν πριν από την ηµεροµηνία µετάβασης στα ∆ΠΧΑ. Σε 

περίπτωση όµως που δεν εφαρµόσει την εξαίρεση του ∆ΠΧΑ 1 και αναπροσαρµόσει µια 

επιχειρηµατική συνένωση, τότε θα πρέπει για όλες τις επιχειρηµατικές συνενώσεις που 

συνέβησαν µεταγενέστερα από την ηµεροµηνία αυτή να προβεί σε αναπροσαρµογές όλων 

των επιχειρηµατικών της συνενώσεων. ∆ηλαδή αν µια επιχείρηση που εφαρµόζει για 

πρώτη φορά τα ∆ΠΧΑ αποφασίσει να αναπροσαρµόσει µια επιχειρηµατική συνένωση που 

συνέβη την 31/12/2006, θα πρέπει να αναπροσαρµόσει και όλες τις επιχειρηµατικές 

συνενώσεις που συνέβησαν µεταξύ της 31/12/2006 και της ηµεροµηνίας µετάβασης στα 

∆ΠΧΑ.  

Εάν µια επιχείρηση που υιοθετεί για πρώτη φορά τα ∆ΠΧΑ δεν εφαρµόσει το ∆ΠΧΑ 3 

αναδροµικά σε παρελθούσες συνενώσεις, αυτό θα έχει τις παρακάτω συνέπειες στις 

Οικονοµικές της Καταστάσεις64:   

− Η επιχείρηση θα χαρακτηρίζει τη συνένωση µε τον ίδιο τρόπο όπως στις 

Οικονοµικές Καταστάσεις που συνέταξε µε τις προηγούµενες αποδεκτές 

λογιστικές αρχές 

− Κατά την ηµεροµηνία µετάβασης στα ∆ΠΧΑ η επιχείρηση θα αναγνωρίζει όλα τα 

στοιχεία του ενεργητικού που αποκτήθηκαν και τις υποχρεώσεις που αναλήφθηκαν 

σε µια παρελθούσα συνένωση, εκτός από α) µερικά χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 

του ενεργητικού και χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις που δεν αναγνωρίζονταν 

σύµφωνα µε τις προηγούµενες αποδεκτές λογιστικές αρχές και β) στοιχεία του 

ενεργητικού, συµπεριλαµβανοµένης και της υπεραξίας, και των υποχρεώσεων που 

δεν είχαν αναγνωριστεί στην ενοποιηµένη Οικονοµική Θέση της αποκτώσας 

σύµφωνα µε τις προηγούµενα αποδεκτές  λογιστικές αρχές και επίσης, δεν θα 

ικανοποιούν τα κριτήρια αναγνώρισης σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ στην ατοµική 

Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης της αποκτώσας 

− Η επιχείρηση θα αναγνωρίζει κάθε µεταβολή που προκύπτει, προσαρµόζοντας τα 

κέρδη εις νέον ή άλλο στοιχειό της καθαρής θέσης, εκτός και αν η µεταβολή είναι 

αποτέλεσµα της αναγνώρισης ενός άυλου στοιχείου του ενεργητικού που είχε πριν 

συµπεριληφθεί στην υπεραξία 

− Η επιχείρηση θα αφαιρέσει από την Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης ‘’Έναρξης’’ 

κάθε στοιχείο που είχε αναγνωριστεί σύµφωνα µε τις προηγούµενες αποδεκτές 

                                                 

64 ∆ΠΧΑ 3, Συνενώσεις επιχειρήσεων, Παρ. Β69 
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λογιστικές αρχές, το οποίο δεν πληροί τις προϋποθέσεις αναγνώρισης ως στοιχείο 

ενεργητικού ή ως υποχρέωση σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ.  Εποµένως η επιχείρηση θα 

αντιµετωπίζει λογιστικά τις συνακόλουθες αλλαγές ως εξής α) αν έχει ταξινοµήσει µια 

παρελθούσα συνένωση ως απόκτηση και έχει αναγνωρίσει ως άυλο στοιχείο του 

ενεργητικού ένα στοιχείο που δεν πληροί τις προϋποθέσεις αναγνώρισης σύµφωνα µε 

το ∆ΛΠ 3865 τότε θα αναταξινοµεί αυτά τα στοιχεία και τα συνδεόµενα µε αυτά 

(αναβαλλόµενους φόρους κλπ) ως µέρος της υπεραξίας, εκτός και εάν η υπεραξία έχει 

αφαιρεθεί απευθείας από τα ίδια κεφάλαια σύµφωνα µε τις προηγούµενα αποδεκτές 

λογιστικές αρχές 

− Η επιχείρηση θα αποτιµήσει κάποια στοιχεία του ενεργητικού και υποχρεώσεων όχι 

στο αρχικό κόστος, αλλά σε άλλη βάση (πχ εύλογη αξία66) στην Κατάσταση 

Οικονοµικής Θέσης έναρξης ακόµη και αν αποκτήθηκαν ή αναλήφθηκαν σε µία 

παρελθούσα συνένωση. Επίσης θα αναγνωρίσει κάθε συνακόλουθη µεταβολή στην 

λογιστική αξία, προσαρµόζοντας τα κέρδη εις νέο ή άλλο κατάλληλο στοιχείο των 

Ιδίων Κεφαλαίων και όχι την Υπεραξία 

− Αµέσως µετά την συνένωση επιχειρήσεων, η λογιστική αξία σύµφωνα µε τις 

προηγούµενα αποδεκτές λογιστικές αρχές των στοιχείων του ενεργητικού που 

αποκτήθηκαν και των υποχρεώσεων που αναλήφθηκαν σε αυτήν την συνένωση, θα 

είναι το τεκµαιρόµενο67 κόστος τους, σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ, σε εκείνη την 

ηµεροµηνία. Εάν τα ∆ΠΧΑ απαιτούν σε µια µεταγενέστερη ηµεροµηνία την 

αποτίµηση αυτών των στοιχείων του ενεργητικού και των υποχρεώσεων στη βάση του 

κόστους, το τεκµαιρόµενο αυτό κόστος θα είναι η βάση για τον υπολογισµό 

οποιασδήποτε απόσβεσης βασισµένης στο κόστος, από την ηµεροµηνία της 

συνένωσης των επιχειρήσεων 

− Εάν ένα στοιχείο του ενεργητικού που αποκτήθηκε ή µια υποχρέωση που αναλήφθηκε 

σε µια παρελθούσα συνένωση, δεν αναγνωριζόταν σύµφωνα µε τις προηγούµενες 

λογιστικές αρχές, δεν σηµαίνει ότι έχει µηδενικό τεκµαιρόµενο κόστος στην 

Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης έναρξης. Αντίθετα, η αποκτώσα θα τα αναγνωρίζει 

                                                 

65 ∆ΛΠ 38 Άυλα περιουσιακά στοιχεία 
66 Είναι το ποσό µε το οποίο ένα περιουσιακό στοιχείο θα µπορούσε να ανταλλαγεί ή µια υποχρέωση να διακανονιστεί 

µεταξύ δύο µερών που ενεργούν µε τη θέλησή τους και µε πλήρη γνώση των συνθηκών της αγοράς, στα πλαίσια µιας 

συναλλαγής που διεξάγεται σε καθαρά εµπορική βάση, ∆ΠΧΑ 3 Προσ. Α 
67 Ένα ποσό που χρησιµοποιείται ως υποκατάστατο του κόστους ή του αποσβεσµένου κόστους σε µια δεδοµένη 

ηµεροµηνία. Η µεταγενέστερη απόσβεση υποθέτει ότι η οικονοµική οντότητα είχε αρχικά αναγνωρίσει το περιουσιακό 

στοιχείο ή την υποχρέωση κατά τη δεδοµένη ηµεροµηνία και ότι το κόστος της ήταν ίσο µε το τεκµαρτό κόστος, ∆ΠΧΑ 

1 Προσ. Α 
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και θα τα αποτιµά στην ενοποιηµένη Κατάσταση Οικονοµικής της Θέσης στη βάση 

που τα ∆ΠΧΑ θα το απαιτούσαν 

− Εάν ένα στοιχείο του ενεργητικού ή µια υποχρέωση συµπεριλήφθηκε στην υπεραξία 

σύµφωνα µε τις προηγούµενα αποδεκτές λογιστικές αρχές, αλλά σύµφωνα µε το 

∆ΠΧΑ 3 θα αναγνωριζόνταν ξεχωριστά, αυτό το στοιχείο θα παραµείνει στην 

υπεραξία, εκτός και να τα ∆ΠΧΑ θα απαιτούσαν την αναγνώρισή του στις 

Οικονοµικές Καταστάσεις της αποκτώµενης 

− Η λογιστική αξία της υπεραξίας στην Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης έναρξης θα 

είναι η λογιστική αξία σύµφωνα µε τις προηγούµενα αποδεκτές λογιστικές αρχές κατά 

την ηµεροµηνία µετάβασης στα ∆ΠΧΑ αφού γίνουν οι εξής δυο αναµορφώσεις εάν 

απαιτείται α) η λογιστική αξία της υπεραξίας θα αυξηθεί όταν αναταξινοµεί ένα άυλο 

στοιχείο του ενεργητικού που είχε αναγνωρίσει µε τις προηγούµενες λογιστικές αρχές 

και η λογιστική αξία της υπεραξίας θα µειωθεί εάν αναγνωρισθεί ένα άυλο στοιχείο 

του ενεργητικού που είχε συµπεριληφθεί στην υπεραξία και β) Κατά την ηµεροµηνία 

µετάβασης στα ∆ΠΧΑ η επιχείρηση θα εφαρµόσει το ∆ΛΠ 3668 για τον έλεγχο 

αποµείωσης της υπεραξίας και ανεξάρτητα εάν υπάρχει ένδειξη µείωσης της αξίας 

της. Η οποιαδήποτε µείωση την ηµεροµηνία της µετάβασης στα ∆ΠΧΑ θα 

αναγνωρισθεί στα αποτελέσµατα εις νέο ή αν απαιτείται από τα ∆ΠΧΑ σε 

αποθεµατικό αναπροσαρµογής. Σηµειώνουµε ότι ο έλεγχος µείωσης της αξίας θα 

βασίζεται σε συνθήκες που υπήρχαν κατά την ηµεροµηνία της µετάβασης στα ∆ΠΧΑ. 

Εκτός των ανωτέρω καµία άλλη προσαρµογή δεν θα γίνει στην λογιστική αξία της 

υπεραξίας κατά την ηµεροµηνία µετάβασης στα ∆ΠΧΑ. 

− Εάν η επιχείρηση, σύµφωνα µε τις προηγούµενα αποδεκτές λογιστικές αρχές, 

αναγνώρισε την υπεραξία µειωτικά των ιδίων κεφαλαίων τότε δεν θα αναγνωρίσει 

αυτή την υπεραξία στην Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης έναρξης και επίσης δεν 

θα αναταξινοµήσει την υπεραξία στα αποτελέσµατα σε περίπτωση διάθεσης ή 

απαξίωσης της εν λόγω θυγατρικής69 

− Σε περίπτωση µη ενοποίησης της θυγατρικής που αποκτήθηκε σε µια παρελθούσα 

συνένωση τότε η επιχείρηση θα αναπροσαρµόζει την λογιστική αξία των στοιχείων 

του ενεργητικού και των υποχρεώσεων της θυγατρικής, στα ποσά που τα ∆ΠΧΑ θα 

                                                 

68 ∆ΛΠ 36 Αποµείωση αξίας περιουσιακών στοιχείων 
69 Θυγατρική είναι µια οικονοµική οντότητα, συµπεριλαµβανοµένης µιας οικονοµικής οντότητας χωρίς εταιρική µορφή 

όπως είναι ένας συνεταιρισµός, που ελέγχεται από µία άλλη οικονοµική οντότητα (γνωστή ως µητρική εταιρεία), ∆ΛΠ 
27 Ενοποιηµένες και Ατοµικές Οικονοµικές Καταστάσεις 
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απαιτούσαν, στην Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης της θυγατρικής. Το 

Τεκµαιρόµενο κόστος της υπεραξίας, κατά την ηµεροµηνία µετάβασης στα ∆ΠΧΑ, 

είναι ίσο µε τη διαφορά µεταξύ: του ποσοστού της µητρικής σε αυτές της 

προσαρµοσµένες λογιστικές αξίες και του κόστους της επένδυσης στη θυγατρική 

στις Οικονοµικές Καταστάσεις της µητρική70 

− Η αποτίµηση των µη ελεγχουσών71 συµµετοχών και του αναβαλλόµενου72 φόρου 

ακολουθεί την αποτίµηση των λοιπών στοιχείων του ενεργητικού και των 

υποχρεώσεων, εποµένως οι προσαρµογές στα εν λόγω στοιχεία επηρεάζουν της µη 

ελέγχουσες συµµετοχές και τον αναβαλλόµενο φόρο 

5.3. Αρχική αναγνώριση  

5.3.1. Εισαγωγή73 

Στο παρόν κεφάλαιο θα εξετασθεί η συναλλαγή της συνένωσης επιχειρήσεων ως προς την 

αρχική αναγνώριση και αποτίµηση και τον επιµερισµό74 του τιµήµατος εξαγοράς (∆ΠΧΑ 

3).   

Το αναθεωρηµένο ∆ΠΧΑ 375, αποτελεί µέρος της κοινής προσπάθειας του I.A.S.B. και του 

F.A.S.B. για την βελτίωση της χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης µε την ταυτόχρονη 

σύγκλιση76 των λογιστικών προτύπων. Το I.A.S.B. και το F.A.S.B. αποφάσισαν να 

αντιµετωπίσουν τον λογιστικό χειρισµό της συνένωσης επιχειρήσεων σε δύο φάσεις. Κατά 

την πρώτη φάση δούλεψαν χωριστά µε αποτέλεσµα το I.A.S.B. να εκδώσει το 2004 το 

∆ΠΧΑ 3, σύµφωνα µε το οποίο όλες οι συνενώσεις επιχειρήσεων είναι αποκτήσεις και 

κατά συνέπεια απαιτείται η χρήση µίας µόνο µεθόδου λογιστικής αντιµετώπισης των 

συνενώσεων, αυτής της µεθόδου αγοράς. Η δεύτερη φάση επικεντρώθηκε στην παροχή 

καθοδήγησης αναφορικά µε την εφαρµογή της µεθόδου αγοράς και το I.A.S.B. και το 

F.A.S.B. κατέληξαν στα ίδια συµπεράσµατα µε την έκδοση του αναθεωρηµένου ∆ΠΧΑ 3 

και του ∆ΛΠ 27. Με τις αλλαγές που διενεργήθηκαν, εισήχθησαν σηµαντικές 

τροποποιήσεις στην εφαρµογή της µεθόδου αγοράς (η οποία πλέον αναφέρεται ως µέθοδος 

                                                 

70 Μητρική είναι µια οικονοµική οντότητα που έχει µία ή περισσότερες θυγατρικές, ∆ΛΠ 27 Ενοποιηµένες και Ατοµικές 

Οικονοµικές Καταστάσεις 

71 Μη ελέγχουσες συµµετοχές (δικαιώµατα µειοψηφίας) είναι το µέρος των ιδίων κεφαλαίων µιας θυγατρικής που δεν 

αναλογούν, απευθείας ή εµµέσως, σε µητρική εταιρεία, ∆ΛΠ 27 Ενοποιηµένες και Ατοµικές Οικονοµικές Καταστάσεις 

72 Βλ. ∆ΛΠ 12 Φόροι Εισοδήµατος 
73 ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, Grant Thornton 2009 
74 Purchase Price Allocation (PPA) 
75 ∆ΠΧΑ 3 Συνενώσεις επιχειρήσεων, όπως αναθεωρήθηκε το 2008 
76 Βλ. Παρ. 1.2. 
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της απόκτησης) για την απεικόνιση των επιχειρηµατικών συνενώσεων.  Μεταξύ των 

αλλαγών του αναθεωρηµένου ∆ΠΧΑ 3 είναι η παροχή της δυνατότητας απεικόνισης των 

µη ελέγχουσων συναλλαγών στην εύλογη αξία τους και της αναγνώρισης στα ίδια 

κεφάλαια απόκτησης ή πώλησης µέρους µιας θυγατρικής χωρίς την απώλεια του 

ελέγχου77.  

5.3.2. Ορισµοί 78 

Παρακάτω δίνονται οι ορισµοί που χρησιµοποιεί το ∆ΠΧΑ 3 και χρησιµοποιούνται στις 

επόµενες παραγράφους. 

− Αποκτώσα επιχείρηση είναι η επιχείρηση που αναλαµβάνει τον έλεγχο της 

αποκτώµενης επιχείρησης 

− Αποκτώµενη επιχείρηση είναι η επιχείρηση στην οποία η αποκτώσα επιχείρηση 

αναλαµβάνει τον έλεγχο της 

− Ηµεροµηνία απόκτησης είναι η ηµεροµηνία κατά την οποία η αποκτώσα 

επιχείρηση αναλαµβάνει τον έλεγχο της αποκτώµενης επιχείρησης 

− Επιχείρηση είναι ένα ολοκληρωµένο σύνολο δραστηριοτήτων και στοιχείων του 

ενεργητικού το οποίο είναι δυνατό να καθοδηγείται και να διευθύνει µε σκοπό την 

απόδοση µε τη µορφή µερισµάτων, χαµηλότερου κόστους ή άλλου οικονοµικού 

οφέλους απευθείας στους επενδυτές ή σε άλλους ιδιοκτήτες, σε µέλη ή σε 

συµµετέχοντες 

− Συνένωση επιχειρήσεων είναι µια συναλλαγή ή άλλο γεγονός µε το οποίο µία 

αποκτώσα επιχείρηση αναλαµβάνει τον έλεγχο µίας ή περισσοτέρων επιχειρήσεων. 

Συναλλαγές οι οποίες ενίοτε αναφέρονται «ως πραγµατικές συγχωνεύσεις» ή 

«συγχωνεύσεις ίσων» είναι, επίσης, συνενώσεις επιχειρήσεων όπως 

χρησιµοποιείται όρος στο παρόν Πρότυπο 

− Έλεγχος είναι η δυνατότητα να κατευθύνεται η οικονοµική και επιχειρηµατική 

πολιτική µίας επιχείρησης, έτσι ώστε να λαµβάνονται οφέλη από τις 

δραστηριότητές της 

− Εύλογη αξία είναι το ποσό µε το οποίο ένα περιουσιακό στοιχείο θα µπορούσε να 

ανταλλαγεί ή µια υποχρέωση να διακανονιστεί µεταξύ δύο µερών που ενεργούν µε 

                                                 

77 Έλεγχος είναι το δικαίωµα κατεύθυνσης των χρηµατοοικονοµικών και επιχειρηµατικών πολιτικών µιας οικονοµικής 

οντότητας, ούτως ώστε να λαµβάνονται οφέλη από τις δραστηριότητές της, ∆ΛΠ 27 Ενοποιηµένες και Ατοµικές 

Οικονοµικές Καταστάσεις 

78 ∆ΠΧΑ 3, Συνενώσεις επιχειρήσεων, Προσ. Α 
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τη θέλησή τους και µε πλήρη γνώση των συνθηκών της αγοράς, στα πλαίσια µιας 

συναλλαγής που διεξάγεται σε καθαρά εµπορική βάση 

− Υπεραξία είναι το ποσό µε το οποίο ένα στοιχείο του ενεργητικού το οποίο 

αντιπροσωπεύει τα µελλοντικά οικονοµικά οφέλη που προκύπτουν από άλλα 

στοιχεία του ενεργητικού που αποκτήθηκαν σε µία συνένωση επιχειρήσεων, τα 

οποία δεν προσδιορίζονται µεµονωµένα και δεν αναγνωρίζονται ξεχωριστά 

− Αναγνωρίσιµο είναι ένα στοιχείο του ενεργητικού όταν α) είναι δυνατό να 

διαχωριστεί ή να διασπαστεί από την επιχείρηση και να πωληθεί, µεταβιβαστεί, 

παραχωρηθεί, ενοικιαστεί ή ανταλλαχθεί είτε µεµονωµένα είτε σε συνδυασµό µε 

κάποιο σχετικό συµβόλαιο, ένα αναγνωρίσιµο στοιχείο του ενεργητικού ή µία 

υποχρέωση, ανεξάρτητα από το εάν η επιχείρηση προτίθεται να το πράξει ή 

προκύπτει από συµβατικά ή άλλα νοµικά δικαιώµατα, ανεξάρτητα από το αν τα 

δικαιώµατα αυτά είναι µεταβιβάσιµα ή διαχωρίσιµα από την επιχείρηση ή από 

άλλα δικαιώµατα και δεσµεύσεις 

− Άυλο Περιουσιακό Στοιχείο είναι ένα αναγνωρίσιµο, µη χρηµατικό περιουσιακό 

στοιχείο, χωρίς φυσική υπόσταση 

− Καθαρά Στοιχεία του Ενεργητικού, είναι η διαφορά της αξίας του ενεργητικού µε 

τις υποχρεώσεις δηλ. είναι η αξία των ιδίων κεφαλαίων της εταιρείας 

5.3.3. Αναγνώριση µιας Συνένωσης 

Μια συναλλαγή ή άλλο γεγονός αποτελεί συνένωση επιχειρήσεων όταν τα αποκτηθέντα 

στοιχεία του ενεργητικού και οι αναληφθείσες υποχρεώσεις αποτελούν µία επιχείρηση79. 

Σε αντίθετη περίπτωση δηλ. όταν τα αποκτηθέντα στοιχεία του ενεργητικού και οι 

αναληφθείσες υποχρεώσεις δεν αποτελούν µία επιχείρηση τότε το γεγονός αυτό θα 

αντιµετωπίζεται λογιστικά ως µια απόκτηση ενός στοιχείου του ενεργητικού. 

                                                 

79 Τα περιουσιακά στοιχεία συνθέτουν µία επιχείρηση όταν από  την συναλλαγή δηµιουργούνται Εισροές: Απόκτηση 

πόρων οι  οποίοι συνδυαζόµενοι µπορούν να δηµιουργήσουν εισροές. ∆ιαδικασίες: π.χ. προσωπικό, management, 

συστήµατα κ.τ.λ. Αποτέλεσµα: Ο συνδυασµός των δύο προηγούµενων αναµένεται να παράγει απόδοση στον επενδυτή 

π.χ. µέρισµα µείωση κόστους, ή άλλη ωφέλεια. 
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5.4.  Μέθοδος της Απόκτησης   

Μία επιχείρηση πρέπει να αναγνωρίζει λογιστικά κάθε συνένωση επιχειρήσεων µε βάση 

τη µέθοδο της απόκτησης. Η µέθοδος της απόκτησης απαιτεί την διενέργεια των 

παρακάτω βηµάτων:  

− την αναγνώριση της αποκτώσας επιχείρησης 

− τον προσδιορισµό της ηµεροµηνίας της απόκτησης 

− την αναγνώριση και την αποτίµηση των αναγνωρίσιµων αποκτηθέντων στοιχείων 

του ενεργητικού, των αναληφθέντων υποχρεώσεων καθώς και των τυχόν µη 

ελεγχουσών συµµετοχών στην αποκτώµενη επιχείρηση 

− την αναγνώριση και την αποτίµηση της υπεραξίας ή του κέρδους µίας αγοράς 

ευκαιρίας 

5.4.1. Αναγνώριση της αποκτώσας επιχείρησης 

Υπάρχουν περιπτώσεις όπου η αναγνώριση της αποκτώσας επιχείρησης σε µια συνένωση 

επιχειρήσεων, είναι κοµβικής σηµασίας δεδοµένου ότι η αποκτώσα επιχείρηση θα 

συντάξει Ενοποιηµένες80 Οικονοµικές Καταστάσεις, άρα θα εµφανίζεται ως Όµιλος81.  

Σε κάθε συνένωση επιχειρήσεων µόνο µία επιχείρηση θα αναγνωρίζεται ως η αποκτώσα. 

Για να αναγνωρισθεί ποια από τις επιχειρήσεις είναι η αποκτώσα θα εφαρµόζονται η 

απαιτήσεις του ∆ΛΠ 2782 δηλ. ποια επιχείρηση αποκτά τον έλεγχο.  

Σε περιπτώσεις συνενώσεων όπου οι απαιτήσεις του ∆ΛΠ 27 δεν δηλώνουν ξεκάθαρα 

ποια είναι η αποκτώσα, τότε σύµφωνα µε το ∆ΠΧΑ 3, θα λαµβάνονται υπόψη τα 

παρακάτω: 

− Σε µια συνένωση η οποία πραγµατοποιείται κυρίως µε τη µεταφορά µετρητών ή 

άλλων στοιχείων του ενεργητικού ή µε την ανάληψη των υποχρεώσεων η 

αποκτώσα είναι η επιχείρηση που συνήθως, µεταβιβάζει τα µετρητά ή τα στοιχεία 

του ενεργητικού ή αυτή που αναλαµβάνει τις υποχρεώσεις 

− Σε µια συνένωση, η οποία πραγµατοποιείται κυρίως µέσω µιας ανταλλαγής 

συµµετοχικών τίτλων, η αποκτώσα επιχείρηση είναι, συνήθως, η επιχείρηση που 

εκδίδει τους συµµετοχικούς τίτλους. Σε κάθε περίπτωση έκδοσης συµµετοχικών 

                                                 

80 Ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις είναι οι οικονοµικές καταστάσεις ενός οµίλου που παρουσιάζονται ως εκείνες 

µιας ενιαίας οικονοµικής οντότητας, ∆ΛΠ 27 Παρ. 4 
81 Όµιλος είναι µια µητρική εταιρεία και όλες οι θυγατρικές της, ∆ΛΠ 27 Παρ. 4 
82 Έλεγχος είναι το δικαίωµα κατεύθυνσης των χρηµατοοικονοµικών και επιχειρηµατικών πολιτικών µιας οικονοµικής 
οντότητας, ούτως ώστε να λαµβάνονται οφέλη από τις δραστηριότητές της, ∆ΛΠ 27 Παρ. 4 



57 

 

τίτλων θα πρέπει να ελέγχονται και επιπλέον στοιχεία όπως τα δικαιώµατα ψήφου 

στην συνενωµένη επιχείρηση µετά την συνένωση, η ύπαρξη ενός µεγάλου 

µειοψηφικού δικαιώµατος ψήφου στην συνενωµένη επιχείρηση, εάν δεν υπάρχει 

άλλος ιδιοκτήτης ή οργανωµένη οµάδα ιδιοκτητών µη σηµαντικό δικαίωµα ψήφου, 

η σύνθεση του διοικητικού οργάνου (∆.Σ.83) και της ανώτατης διοίκησης, οι όροι 

ανταλλαγής των συµµετοχικών δικαιωµάτων γιατί συνήθως η αποκτώσα 

επιχείρηση καταβάλλει ένα πρόσθετο ποσό επί της εύλογης αξίας της άλλης 

επιχείρησης 

− Η αποκτώσα επιχείρηση είναι συνήθως η συνεννούµενη επιχείρηση της οποίας το 

σχετικό µέγεθος84 είναι σηµαντικά85 µεγαλύτερο από αυτά των άλλων επιχειρήσεων 

5.4.2. Ηµεροµηνία απόκτησης 

Η ηµεροµηνία απόκτησης µε τη σειρά της αποτελεί σηµαντική παράµετρο δεδοµένου ότι η 

αποκτώσα επιχείρηση κατά την σύνταξη των ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων θα 

πρέπει να ενοποιήσει και τα αποτελέσµατα της αποκτώσας επιχείρησης από την 

ηµεροµηνία αυτή και µετά86.
  

Η ηµεροµηνία απόκτησης είναι η ηµεροµηνία κατά την οποία αποκτάται ο έλεγχος της 

αποκτώµενης δηλ. είναι η ηµεροµηνία κατά την οποία η αποκτώσα µεταβιβάζει νοµίµως 

το τίµηµα της απόκτησης και αποκτά τα στοιχεία του ενεργητικού και αναλαµβάνει τις 

υποχρεώσεις. Σε κάθε περίπτωση θα πρέπει να ελέγχεται και η ύπαρξη τυχόν άλλων 

γεγονότων όπως έγγραφες συµφωνίες που να προσδιορίζουν την ηµεροµηνία της 

απόκτησης σε άλλη χρονική περίοδο. 

Σε τέτοιες περιπτώσεις, υπάρχει το ενδεχόµενο η συναλλαγή να εµπίπτει στις διατάξεις 

του προτύπου περί σταδιακής απόκτησης. Το πρότυπο, µέσω της προσέγγισης της εύλογης 

αξίας κατά την ηµεροµηνία απόκτησης, παρουσιάζει µεγάλη ευχέρεια ως προς την 

αναγνώριση υπεραξίας και αντίστοιχου κέρδους µέσω της «συµφωνηθείσας» διαδοχικής 

απόκτησης συµµετοχικών τίτλων σε άλλη οντότητα. 

                                                 

83  ∆ιοικητικό Συµβούλιο στο Ελληνικό  ∆ίκαιο  ΚΝ. 2190/1920 
84 Τι σηµαίνει σχετικό µέγεθος; 
85 Το ∆ΠΧΑ 3 δεν ορίζει τον όρο ‘’σηµαντικά’’  σε αντίθεση µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Ελέγχου (∆ΠΕ) όπου ορίζεται η 

έννοια της σηµαντικότητας. Θα πρέπει να διαχωριστεί η ‘’λογιστική’’ µε την ‘’επιχειρηµατική’’ προσέγγιση µιας 

εξαγοράς (απόκτησης). Η επιχειρηµατική προσέγγιση είναι σαφώς ξεκαθαρισµένη µέσω της συµφωνίας που έχει γίνει µε 

τους µετόχους-ιδιοκτήτες, σε αντίθεση µε την λογιστική προσέγγιση που αποκτών και αποκτώµενος καθορίζονται από τα 

οικονοµικά  (λογιστικά) τους µεγέθη 
86 Τα έσοδα και τα έξοδα της θυγατρικής συµπεριλαµβάνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις από την 
ηµεροµηνία της απόκτησης όπως ορίζει το ∆.Π.Χ.Α. 3, ∆ΛΠ 27 Παρ. 26 
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5.4.3. Αναγνώριση και αποτίµηση της Υπεραξίας87
 

Η υπεραξία αναγνωρίζεται κατά την ηµεροµηνία της απόκτησης, από την αποκτούσα 

επιχείρηση και ισούται µε την διαφορά ανάµεσα στο άθροισµα  

α) του ανταλλάγµατος που µεταβιβάστηκε, αποτιµώµενου στην εύλογη αξία κατά την 

ηµεροµηνία απόκτησης, β) του ποσού των τυχόν µη ελεγχουσών συµµετοχών στην 

αποκτώµενη και γ) σε συνένωση επιχειρήσεων που ολοκληρώνεται σε στάδια της εύλογης 

αξίας κατά την ηµεροµηνία της απόκτησης των συµµετοχικών δικαιωµάτων που κατείχε η 

αποκτώσα προηγουµένως στην αποκτώµενη, και της καθαρής αξίας κατά την ηµεροµηνία 

της απόκτησης των αποκτηθέντων αναγνωρίσιµων στοιχείων του ενεργητικού και των 

αναληφθεισών υποχρεώσεων. 

Από τα ανωτέρω παρατηρούµε ότι ο τρόπος αποτίµησης των µη ελέγχουσων συµµετοχών 

θα έχει επίδραση και στο ποσό της υπεραξίας που θα αναγνωρίσει η αποκτούσα 

επιχείρηση. ∆ηλαδή η αποτίµηση των µη ελέγχουσων συναλλαγών σε εύλογη αξία αντί 

της αναλογικής αναγνώρισης θα έχει ως αποτέλεσµα της αύξηση του ποσού της υπεραξίας 

που θα αναγνωρισθεί στις Οικονοµικές Καταστάσεις της αποκτώσας επιχείρησης και 

αντίστοιχα αύξηση του ποσού των µη ελέγχουσων συναλλαγών που θα αναγνωρισθούν 

στην καθαρή θέση. 

5.4.4. Περίοδος επιµέτρησης88 

Η περίοδος επιµέτρησης είναι η περίοδος µετά την ηµεροµηνία της απόκτησης, κατά την 

οποία η αποκτώσα µπορεί να προσαρµόσει αναδροµικά τα προσωρινά ποσά που  

αναγνωρίστηκαν για µία συνένωση επιχειρήσεων, έτσι ώστε να αντικατοπτρίζουν νέες 

πληροφορίες που ελήφθησαν για γεγονότα και συνθήκες που υπήρχαν κατά την 

ηµεροµηνία της απόκτησης και, εάν ήταν γνωστά, θα είχαν επηρεάσει την αποτίµηση των 

αξιών που αναγνωρίστηκαν εκείνη την ηµεροµηνία. 

Στην περίπτωση που µέχρι τη λήξη της περιόδου αναφοράς δεν έχει ολοκληρωθεί η 

αναγνώριση και η αποτίµηση: 

− των αναγνωρίσιµων αποκτηθέντων στοιχείων του ενεργητικού και των 

αναληφθεισών υποχρεώσεων 

− των τυχόν µη ελεγχουσών συµµετοχών 

                                                 

87 Η ανάλυση του κεφαλαίου αυτού δεν αφορά τις συγγενείς εταιρείες όπου η υπεραξία που προκύπτει κατά την 

απόκτηση συµπεριλαµβάνεται στην αξία κτήσης της επένδυσης, ∆ΛΠ 28 Παρ. 23 
88 Τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα µε απλά λόγια και οι διαφορές τους από τα Ελληνικά, ∆ηµήτριος Ντζανάτος, 2009 
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− του ανταλλάγµατος που µεταβιβάζεται στην αποκτώµενη επιχείρηση 

− σε µία συνένωση επιχειρήσεων κατά στάδια, τα συµµετοχικά δικαιώµατα που είχε 

προηγουµένως στην κατοχή της η αποκτώσα και 

− της προκύπτουσας υπεραξίας ή του κέρδους που µπορεί να προκύψει από µία 

αγορά ευκαιρίας 

τότε η αποκτώσα θα πρέπει να παρουσιάσει µε προσωρινές αξίες, τα στοιχεία των οποίων 

οι εύλογες αξίες δεν έχουν ακόµη οριστικοποιηθεί.  

Η περίοδος επιµέτρησης δεν µπορεί να υπερβαίνει το ένα έτος από την ηµεροµηνία της 

απόκτησης. Μέσα στο ανωτέρω διάστηµα η αποκτώσα επιχείρηση αναγνωρίζει µία 

αύξηση (ή µείωση) στις προσωρινές αξίες που έχουν αναγνωριστεί για ένα αναγνωρίσιµο 

στοιχείο του ενεργητικού (ή µία υποχρέωση) µε αντίστοιχη µείωση (ή αύξηση) της 

υπεραξίας. Όλες οι προσαρµογές στις προσωρινές αξίες αναγνωρίζονται αναδροµικά µε 

την ηµεροµηνία της απόκτησης.  

Στην περίοδο της επιµέτρησης ιδιαίτερη σηµασία έχει η διερεύνηση και ο χαρακτηρισµός 

γεγονότων και συναλλαγών που αφορούν την συνένωση, γιατί τα γεγονότα και οι 

συναλλαγές αυτές θα έχουν επίδραση τόσο στο ποσό της υπεραξίας που θα αναγνωριστεί 

όσο και σε άλλα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων. Τα λοιπά γεγονότα και 

συναλλαγές που δεν αφορούν την συνένωση θα αναγνωριστούν λογιστικά σύµφωνα µε τις 

απαιτήσεις των εν ισχύ προτύπων.  

Κάθε συναλλαγή θα πρέπει να µελετηθεί µε προσοχή πριν χαρακτηριστεί ως συναλλαγή 

της συνένωσης ή να εξαιρεθεί από την συνένωση. Κατά την εξέταση των συναλλαγών και 

πριν τον χαρακτηρισµό των συναλλαγών θα πρέπει να ληφθούν υπόψη τρεις βασικοί  

προσδιοριστικοί παράγοντες α) ποιος ξεκίνησε τη συναλλαγή β) ποια είναι η ηµεροµηνία 

της συναλλαγής και γ) αν οι συναλλαγές έγιναν για όφελος του αποκτώντα ή του 

αποκτώµενου 

Υπάρχουν όµως και συναλλαγές που δεν επηρεάζουν την συνένωση αλλά αναγνωρίζονται 

σύµφωνα µε τα λοιπά πρότυπα, και σχετίζονται µε προϋπάρχουσες συµβάσεις µεταξύ 

αποκτώντα και αποκτώµενου όπως π.χ. πρόσληψη προσωπικού µετά την συνένωση, µία 

συναλλαγή που ανταµείβει εργαζόµενους ή προηγούµενους ιδιοκτήτες της αποκτώµενης 

για µελλοντικές υπηρεσίες.  
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5.4.5. Ανάστροφες αποκτήσεις 

Σε µία συνένωση επιχειρήσεων η οποία πραγµατοποιείται κυρίως µέσω της ανταλλαγής 

συµµετοχικών τίτλων, η αποκτώσα επιχείρηση είναι, συνήθως, η επιχείρηση που εκδίδει 

συµµετοχικούς τίτλους της. Ωστόσο, σε κάποιες συνενώσεις επιχειρήσεων, γνωστές ως 

ανάστροφες αποκτήσεις, η επιχείρηση που εκδίδει συµµετοχικούς τίτλους είναι η 

αποκτώµενη επιχείρηση. 

Μία ανάστροφη απόκτηση λαµβάνει χώρα όταν η επιχείρηση που εκδίδει συµµετοχικούς 

τίτλους (η κατά νόµο αποκτώσα) αναγνωρίζεται ως η αποκτώµενη για λογιστικούς 

σκοπούς. Η επιχείρηση της οποίας τα συµµετοχικά δικαιώµατα αποκτώνται (η κατά νόµο 

αποκτώµενη επιχείρηση) θα πρέπει να είναι η αποκτώσα επιχείρηση για λογιστικούς 

σκοπούς, προκειµένου η συναλλαγή να θεωρηθεί ανάστροφη απόκτηση. 

Πότε όµως στην πράξη έχουµε ανάστροφες αποκτήσεις; Στην πράξη ανάστροφες 

αποκτήσεις έχουµε όταν µε βάση τις νοµικές διαδικασίες που ακολουθούνται, µια µικρή 

εταιρεία αποκτά µια πολύ µεγαλύτερή της. (Ντζανάτος, 2009). ∆ηλαδή, µια µικρή εταιρεία 

(απορροφώσα) εισηγµένη σε χρηµατιστήριο, απορροφάει89 µια µεγαλύτερη εταιρεία 

(απορροφούµενη) µη εισηγµένη  σε χρηµατιστήριο και η απορροφώσα εκδίδει νέες 

µετοχές µε δικαιούχους τους µετόχους της απορροφούµενης εταιρείας. Σ’ αυτή την 

περίπτωση οι µέτοχοι της απορροφούµενης, λόγω µεγέθους, απέκτησαν τον έλεγχο της 

απορροφώσας, παρόλο που νοµικά η µικρή εταιρεία είναι η απορροφώσα, άρα σύµφωνα 

µε τις απαιτήσεις του ∆ΠΧΑ 3 αποκτώσα εταιρεία είναι η απορροφούµενη. 

Σ’ αυτή την περίπτωση οι λογιστικοί χειρισµοί γίνονται µε τρόπο σαν ο «νόµιµος 

αποκτών90» να είναι ο αποκτούµενος και αντίθετα ο «νόµιµος αποκτούµενος» είναι ο 

αποκτών. Αυτό θα έχει ως συνέπεια την ηµέρα της συνένωσης η µικρή εταιρεία να 

συντάξει ισολογισµό µε βάση της απαιτήσεις του ∆ΠΧΑ 391 και η µεγάλη θα συντάξει 

ισολογισµό µε βάση τις λογιστικές αξίες, δεδοµένου ότι λογιστικά αντιµετωπίζεται ως 

αποκτών. 

Αντιθέτως τώρα αν αποκτών εταιρεία θεωρούνταν η µικρή εταιρεία θα γινόταν το αντίθετο 

δηλ. η µεγάλη εταιρεία θα έπρεπε να συντάξει οικονοµικές καταστάσεις µε βάση τις 

απαιτήσεις του ∆ΠΧΑ 3. Επιπλέον, στον ενοποιηµένο ισολογισµό (η ισολογισµό µετά την 

                                                 

89 Η απορρόφηση αναφέρεται κυρίως σε φορολογικές διατάξεις, ενώ στα ∆ΛΠ αντιµετωπίζεται ως συνένωση 
90 Εννοείται ο αποκτών όπως προκύπτει από τις διατάξεις της Ελληνικής Νοµοθεσίας όπου ο αποκτών (απορροφώσα)  

και ο αποκτούµενος (απορροφούµενη)  καθορίζεται από τις ίδιες τις εταιρείες και όχι από τα λογιστικά τους µεγέθη, Βλ. 

Αρθρ. 68-79 ΚΝ 2190/1920 
91 Αποτίµηση σε εύλογες αξίες 
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συγχώνευση) τα αποθεµατικά και τα αποτελέσµατα εις νέο θα πρέπει καταρχήν να είναι 

της µεγάλης εταιρείας.  

Ένα άλλο στοιχείο των οικονοµικών καταστάσεων που παρουσιάζει ενδιαφέρον στις 

ανάστροφες αποκτήσεις είναι τα δικαιώµατα µειοψηφίας. 

Έστω ότι έχουµε µια εταιρεία µικρή «Α» και µια µεγάλη «Β». Οι µέτοχοι της µεγάλης 

εταιρείας «Β» εισφέρουν τις µετοχές που κατέχουν στην εταιρεία «Β» στην εταιρεία «Α» 

η οποία κάνει ισόποση αύξηση του κεφαλαίου της µε παραίτηση των παλαιών µετόχων της 

εταιρείας «Α». Ένα µικρό µέρος όµως της «Β» δεν εισέφεραν τις µετοχές τους. Όταν 

ολοκληρωθεί η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου η µικρή εταιρεία «Α» θα είναι η µητρική 

αλλά την εταιρεία «Α» θα την ελέγχουν πλέον οι πρώην µέτοχοι της «Β», δεδοµένου ότι η 

αξία της εταιρείας «Β» ήταν πολύ µεγαλύτερη από αυτή της «Α».  

Οι µέτοχοι όµως της «Β» που δεν εισέφεραν τις µετοχές τους κατέχουν πλέον ένα µικρό 

ποσοστό στην «Β» η οποία όµως έγινε θυγατρική της «Α». Αυτοί η µειοψηφική 

συµµετοχή θα εµφανίζεται στην λογιστική αξία και όχι στην εύλογη αξία, γιατί λογιστικά 

η «Β» είναι η αποκτώσα άρα οι οικονοµικές της καταστάσεις θα συνταχθούν σε λογιστικές 

αξίες και όχι σε εύλογες όπως άλλωστε και τα δικαιώµατα µειοψηφίας. 

Από τα ανωτέρω γίνεται εύκολα αντιληπτό ότι ο χαρακτηρισµός ως «αποκτώσας» της 

εταιρείας που «νοµικά» και όχι «ουσιαστικά» είχε το δικαίωµα αυτό έχει ως αποτέλεσµα 

τον επηρεασµό όχι µόνο του κονδυλίου της υπεραξίας αλλά και λοιπών στοιχείων του 

ισολογισµού και κατ’ επέκταση την διαστρέβλωση των οικονοµικών της καταστάσεων.   

5.4.6. Κέρδος από αγορά ευκαιρίας 

Όπως αναφέρθηκε και παραπάνω, το ∆ΠΧΑ 3 απαιτεί η υπεραξία να κεφαλαιοποιείται92 

στην ενοποιηµένη κατάσταση οικονοµικής θέσης. Η διαφορά αυτή µπορεί να είναι και 

αρνητική: Η συνολική εύλογη αξία της θυγατρικής µπορεί να υπερβαίνει το ποσό που 

πλήρωσε η µητρική εταιρεία. Το ∆ΠΧΑ 3 αναφέρεται σε αυτό ως «κέρδος από αγορά 

ευκαιρίας».  Σε αυτή την περίπτωση: 

− Η οντότητα θα πρέπει πρώτα να επανεκτιµήσει τα ποσά µε τα οποία υπολογίστηκε 

το κόστος της εξαγοράς και η εύλογη αξία της θυγατρικής 

− Οτιδήποτε αποµένει µετά και την προηγούµενη διαδικασία αναγνωρίζεται στα 

αποτελέσµατα της περιόδου 

                                                 

92 Αναγνώριση ως στοιχείου του ενεργητικού 



62 

 

5.4.7. Αντάλλαγµα 

Το αντάλλαγµα που µεταβιβάζεται σε µία συνένωση επιχειρήσεων αποτιµάται στην 

εύλογη αξία του. Ο υπολογισµός της εύλογης αξίας του ανταλλάγµατος πραγµατοποιείται 

µέσω της άθροισης: 

− της εύλογης αξίας κατά την ηµεροµηνία της απόκτησης των µεταφερθέντων 

στοιχείων του ενεργητικού από την αποκτώσα επιχείρηση 

− των υποχρεώσεων που αναλήφθηκαν από την αποκτώσα προς τους προηγούµενους 

ιδιοκτήτες και 

− των συµµετοχικών δικαιωµάτων που έχει εκδώσει η αποκτώσα επιχείρηση  

Σε περίπτωση που από την αποκτώσα οντότητα µεταβιβάζονται στοιχεία του ισολογισµού 

στους προηγούµενους ιδιοκτήτες και δεν παραµείνουν στην αποκτώµενη εταιρεία σε 

επίπεδο Οµίλου, και έχουν αναγνωριστεί στην λογιστική αξία θα πρέπει να αποτιµηθούν 

στην εύλογη αξία από την ηµεροµηνία της απόκτησης και τα τυχόν προκύπτοντα κέρδη ή 

ζηµιές θα αναγνωριστούν στα αποτελέσµατα της περιόδου στις οικονοµικές καταστάσεις 

της αποκτώσας.  

Το ίδιο ισχύει και για το ενδεχόµενο αντάλλαγµα όπου η αποκτώσα επιχείρηση θα πρέπει 

να αναγνωρίζει την εύλογη αξία του ενδεχόµενου ανταλλάγµατος κατά την ηµεροµηνία 

της απόκτησης, ως µέρος του συνολικού ανταλλάγµατος που µεταβιβάζεται. 

Η αποκτώσα θα ταξινοµεί µία δέσµευση για καταβολή ενδεχόµενου ανταλλάγµατος ως 

υποχρέωση ή ως στοιχείο των ιδίων κεφαλαίων93. Το στοιχείο παθητικού θα πρέπει σε 

κάθε ηµεροµηνία αναφοράς να αποτιµάται σε εύλογη αξία βάσει των συνθηκών και της 

συµφωνίας µε την οποία δηµιουργήθηκε. Προφανώς, η διάταξη αυτή του Προτύπου 

παρέχει την ευχέρεια στις διοικήσεις των εταιρειών να διαχειριστούν τα αποτελέσµατά 

τους µέσω συµφωνιών ή εκµετάλλευση των γενικότερων συνθηκών. 

Τα ανταλλάγµατα που µεταβιβάζονται συνήθως είναι µετρητά που όπου η εύλογη αξία 

ισούται µε το ποσό που µεταβιβάστηκε, µετρητά που πρόκειται να καταβληθούν όπου η 

εύλογη αξία είναι η προεξοφληµένη παρούσα αξία, µετοχές που πρόκειται να εκδοθούν 

όπου η εύλογη αξία µπορεί να είναι η χρηµατιστηριακή αξία αν είναι εισηγµένη σε 

χρηµατιστήριο ή αν δεν είναι χρησιµοποιώντας τεχνικές αποτίµησης. 

                                                 

93 Συµµετοχικός Τίτλος είναι κάθε σύµβαση που αποδεικνύει το καθαρό δικαίωµα στα ίδια κεφάλαια µιας άλλης 

επιχείρησης, ∆ΛΠ 32 
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Παρατηρούµε ότι σε µια συνένωση υφίστανται αρκετοί τρόποι µεταβίβασης του 

ανταλλάγµατος και εν τέλει αυτό αποτελεί απόφαση των ιδιοκτητών των εµπλεκοµένων 

οντοτήτων. Από τις διάφορες µορφές που µπορεί να µεταβιβαστεί το αντάλλαγµα από την 

αποκτώσα οντότητα η πιο απλή µορφή είναι η µεταβίβαση µετρητών όπου η εύλογή τους 

αξία είναι καθορισµένη και δεν χρήζει αµφισβήτησης.  

Σε περίπτωση που η µεταβίβαση πραγµατοποιηθεί µε άλλους τρόπους (πχ έκδοση µετοχών 

και ειδικά µη εισηγµένων, µεταβίβαση λοιπών στοιχείων ενεργητικού όπου η εύλογη αξία 

θα πρέπει να αποτιµηθεί µε τεχνικές αποτίµησης κλπ) παρέχεται η ευχέρεια στις 

διοικήσεις των εταιρειών να επιτύχουν το επιθυµητό αποτέλεσµα στις οικονοµικές τους 

καταστάσεις ανάλογα µε τις βλέψεις τους είτε αυξοµειώνοντας το ποσό της υπεραξίας και 

των κερδών µέσω της αυξοµείωσης της εύλογης αξίας των στοιχείων του ενεργητικού, είτε 

αυξάνοντας την καθαρή θέση αναγνωρίζοντας σχετικά ποσά που θα έπρεπε να 

αναγνωρισθούν ως χρηµατοοικονοµική υποχρέωση94 κλπ. 

5.4.8. Αναγνώριση και αποτίµηση αποκτηθέντων αναγνωρίσιµων στοιχείων 

του Ενεργητικού, αναληφθέντων υποχρεώσεων και µη ελεγχουσών 

συµµετοχών 

Όπως απαιτεί το ∆ΠΧΑ 3 η αποκτώσα επιχείρηση, κατά την ηµεροµηνία της απόκτησης, 

θα πρέπει να αναγνωρίσει ξεχωριστά από την υπεραξία τα ανωτέρω αναγνωρίσιµα 

στοιχεία.  

Για να προβεί η αποκτώσα επιχείρηση στην αναγνώριση των ανωτέρω στοιχείων τα 

στοιχεία αυτά, 

− Θα πρέπει να ανταποκρίνονται στους ορισµούς αναγνώρισης έτσι όπως ορίζονται 

στο «Πλαίσιο» των ∆ΛΠ. 

− Θα πρέπει να αποτελούν µέρος του  ανταλλάγµατος της συναλλαγής της 

απόκτησης και όχι αποτέλεσµα ξεχωριστών αποκτήσεων 

                                                 

94 Χρηµατοοικονοµική Υποχρέωση (∆ΛΠ 32&39) είναι συµβατική υποχρέωση για: 

• Παράδοση µετρητών ή άλλου χρηµατοοικονοµικού στοιχείου του ενεργητικού σε άλλη επιχείρηση 

• Ανταλλαγή χρηµατοοικονοµικών µέσων µε άλλη επιχείρηση, µε όρους πιθανά δυσµενείς. 

• Μια σύµβαση η οποία θα διακανονιστεί ή ενδεχοµένως θα διακανονιστεί µε συµµετοχικό τίτλο της 

επιχείρησης και είναι: 

� ένα µη παράγωγο για το οποίο η επιχείρηση είναι υποχρεωµένη ή ενδέχεται να υποχρεωθεί να 

παραδώσει µεταβλητό αριθµό συµµετοχικών τίτλων της αντισυµβαλλόµενης επιχείρησης, ή 

� ένα παράγωγο το οποίο θα διακανονιστεί ή ενδέχεται να διακανονιστεί µε κάθε άλλο τρόπο εκτός 

από την ανταλλαγή ενός καθορισµένου χρηµατικού ποσού ή άλλης χρηµατοοικονοµικής απαίτησης 

µε ένα καθορισµένο αριθµό συµµετοχικών τίτλων της επιχείρησης. 
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− Τα στοιχεία αυτά η αποκτώµενη επιχείρηση δεν τα είχε προηγουµένως 

αναγνωρίσει στις ατοµικές οικονοµικές της καταστάσεις 

Κατά την ηµεροµηνία της απόκτησης, τα παραπάνω αποκτηθέντα στοιχεία η αποκτώσα 

επιχείρηση θα πρέπει να τα αποτιµήσει στις εύλογες αξίες τους εκτός από τις µη 

ελέγχουσες συµµετοχές που αποτιµούνται είτε στην εύλογη αξία ή στο αναλογικό ποσοστό 

των µην ελέγχουσων συµµετοχών επί των καθαρών αναγνωρίσιµων στοιχείων του 

ενεργητικού της αποκτώµενης επιχείρησης. Σε περίπτωση ύπαρξης ενεργούς αγοράς 

(χρηµατιστήριο) η εύλογη αξία των µη ελέγχουσων συµµετοχών είναι η αξία των 

συµµετοχών αυτών όπως έχει διαµορφωθεί στην ενεργό αγορά (πχ χρηµατιστηριακή αξία). 

Σε περιπτώσεις όπου δεν υπάρχει ενεργός αγορά τότε µια τεχνική αποτίµησης  µπορεί να 

χρησιµοποιηθεί για να προσδιορισθεί η εύλογη αξία τους.  

Ένα από τα πιο σηµαντικά στοιχεία των αναγνωρίσιµων στοιχείων του ενεργητικού είναι 

τα άυλα στοιχεία95 του, τα οποία η αποκτώσα επιχείρηση κατά την ηµεροµηνία της 

απόκτησης, θα πρέπει να τα αναγνωρίσει χωριστά από το κονδύλι της υπεραξίας96 η οποία 

θα πρέπει να αφορά αποκλειστικά και µόνο τα µη αναγνωρίσιµα στοιχεία. Ένα άυλο 

στοιχείο του ενεργητικού που προκύπτει από συµβατικούς – νοµικούς όρους97, θα 

αναγνωρίζεται ακόµα και αν το στοιχείο αυτό δεν µεταβιβάζεται ή διαχωρίζεται από την 

αποκτώµενη επιχείρηση ή από άλλα δικαιώµατα και δεσµεύσεις. 

Για τον χαρακτηρισµό κάποιου άυλου στοιχείου ως αναγνωρίσιµου θα πρέπει να 

ικανοποιούνται τα κριτήρια του ∆ΛΠ 38, δηλαδή  

− Είναι ξεχωριστά αναγνωριζόµενο (δηλαδή µπορεί να διαχωριστεί ή αποχωριστεί 

από την επιχείρηση και να πωληθεί, µεταβιβαστεί, παραχωρηθεί, µισθωθεί ή 

ανταλλαχθεί είτε µεµονωµένα του είτε ως µέρος ενός συµβολαίου) στοιχείο του 

ενεργητικού ή υποχρέωση, ανεξάρτητα από το εάν η επιχείρηση προτίθεται να 

πράξει τις παραπάνω ενέργειες, ή  

− Προκύπτει από συµβατικά ή άλλα νοµικά δικαιώµατα, ανεξάρτητα από το εάν τα 

δικαιώµατα αυτά είναι µεταβιβάσιµα ή διαχωρίζονται από την επιχείρηση ή από 

άλλα δικαιώµατα και δεσµεύσεις. 

Παρακάτω παρουσιάζονται κάποια από τα άυλα στοιχεία του ενεργητικού τα οποία η 

αποκτώσα επιχείρηση δύναται να τα αναγνωρίσει στις Οικονοµικές της Καταστάσεις: 

                                                 

95  ∆ΛΠ 38 Άυλα στοιχεία του ενεργητικού 
96 Εννοούνται οι Ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις 
97 ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, Grant Thornton 2009 
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Κατηγορίες  Περιγραφή 

Marketing 

Εµπορικά σήµατα 

Εµπορικές Ονοµασίες 

Επωνυµία π.χ. εφηµερίδας 

Πελατειακές 

Σχέσεις 

Λίστες Πελατών 

∆ιαθέσιµο απόθεµα παραγγελιών ή παραγωγής  

Συµβόλαια µε πελάτες 

Τεχνολογικής 

Φύσης  

Πατέντες 

Λογισµικά 

Βάσεις δεδοµένων 

Συµβάσεις 

Αδειοδοτήσεις 

Πνευµατικά δικαιώµατα 

∆ικαιώµατα χρήσης  

Συµβάσεις Franchise 

 

Ο µη διαχωρισµός των άυλων στοιχείων του ενεργητικού από την υπεραξία θα επηρεάσει 

όχι µόνο τα µελλοντικά αποτελέσµατα της αποκτώµενης εταιρείας δεδοµένης της 

διαφορετικής λογιστικής αντιµετώπισης τους, αλλά θα δώσει και διαστρεβλωµένη εικόνα 

στον χρήστη των οικονοµικών καταστάσεων για την περιουσιακή διάρθρωση και 

χρηµατοοικονοµική επίδοση της.  Η διαφορετική λογιστική αντιµετώπιση έγκειται στο 

γεγονός ότι τα άυλα στοιχεία και ανάλογα µε την κατηγορία στην οποία θα 

αναγνωρισθούν θα πρέπει αποσβένονται συστηµατικά ή ότι ειδικότερο ορίζεται στο ∆ΛΠ 

38 και 36, ενώ η υπεραξία όχι.  

Ένα ερώτηµα που τίθεται είναι πως αποτιµούνται98 τα άυλα στοιχεία που αποκτήθηκαν 

µέσω συνένωσης; Σε µια ενεργό αγορά η πιο αξιόπιστη εκτίµηση της εύλογης αξίας είναι 

οι δηµοσιευµένες99 αγοραίες τιµές. Σε περίπτωση που δεν υπάρχει ενεργός αγορά100 τότε η 

εύλογη αξία θα προκύψει από τεχνικές επιµέτρησης101, λαµβάνοντας υπόψη και την 

ύπαρξη τυχόν πρόσφατων παρόµοιων συναλλαγών. Η χρήση συγκρίσιµων παρόµοιων 

συναλλαγών για την εκτίµηση της εύλογης αξίας ενός άυλου στοιχείου, ενέχει και 

κινδύνους που πιθανόν να έχουν αρνητική επίδραση στην εκτίµηση της εύλογης αξίας, 

όπως µεταβολές στο οικονοµικό περιβάλλον, απαξίωση κάποιας τεχνολογίας κλπ.  Από 

την άλλη, όταν η οντότητα χρησιµοποιήσει τεχνικές αποτίµησης θα πρέπει να 

                                                 

98 Εναλλακτικά το ερώτηµα θα µπορούσε τεθεί ως εξής: Ποια είναι η µέθοδος επιµέτρησης της εύλογη αξίας των άυλων 

στοιχείων 
99 Τρέχουσα τιµή προσφοράς 
100 Όταν δεν υπάρχει ενεργός αγορά η τιµή θα είναι η τιµή που προκύπτει µεταξύ δύο µερών σε µια καθαρά εµπορική 

συναλλαγή 
101 Μια από τις πλέον διαδεδοµένες τεχνικές είναι η προεξόφληση των εκτιµώµενων µελλοντικών ταµειακών ροών, 

Discount Cash Flow (DCF) 
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χρησιµοποιήσει  τις τεχνικές εκείνες που αντανακλούν πρακτικές του κλάδου στον οποίο 

ανήκει το άυλο στοιχείο. Εποµένως, και η διαδικασία της αποτίµησης των αναγνωρίσιµων 

άυλων στοιχείων και του διαχωρισµού τους από την υπεραξία µπορεί να χρησιµοποιηθεί 

για τον επηρεασµό των στοιχείων τόσο της υπεραξίας όσο και των άυλων στοιχείων είτε  

µέσω της υπερτίµησης τους είτε µέσω της υποτίµησής τους ανάλογα µε την εικόνα των 

οικονοµικών καταστάσεων που επιθυµούν να παρουσιάσουν. 

5.5. Πρακτικά παραδείγµατα 

Για την καλύτερη απόδοση και κατανόηση στον αναγνώστη των παραπάνω, στην παρούσα 

παράγραφο, µε απλά παραδείγµατα, θα αποτυπωθούν οι λογιστικοί χειρισµοί που γίνονται 

στα πλαίσια µιας συνένωσης επιχειρήσεων κατά την αρχική αναγνώριση της συναλλαγής.  

5.5.1. Παράδειγµα 1
0 

Εγγραφές που πραγµατοποιεί η µητρική κατά την απόκτηση συµµετοχών 

Όταν µία εταιρεία P επιθυµεί να αγοράσει µετοχές της εταιρείας S, πρέπει να πληρώσει 

στους µετόχους ένα ποσό. Η πιο ξεκάθαρη µορφή πληρωµής είναι αυτή µε µετρητά. Ας 

υποθέσουµε πως η P αγοράζει όλες τις 40.000 µετοχές του 1 € της S και πληρώνει 60.000 

€. Οι εγγραφές στα βιβλία της Μ θα είναι ως εξής: 

Περιγραφή Χρέωση Πίστωση 

Επενδύσεις σε θυγατρική  60.000 

Μετρητά 60.000 

 

Οι µέτοχοι της θυγατρικής δέχονται άλλο αντάλλαγµα (αµοιβή) 

Για παράδειγµα, να συµφωνήσουν να λάβουν κάποιον αριθµό µετοχών της P. Η P τότε θα 

εκδώσει νέες µετοχές και θα τις κατανείµει στους µετόχους της S. Αυτός ο διακανονισµός 

φαίνεται να ικανοποιεί και τη P, αφού θα αποφύγει τη µεγάλη ταµειακή εκροή. Έτσι, οι 

µέτοχοι της S θα αποκτήσουν έµµεση συµµετοχή στην κερδοφορία της εταιρείας µέσω της 

απόκτησης ποσοστού στη µητρική. 

Ας υποθέσουµε πως οι µέτοχοι της S συµφωνήσουν να δεχθούν µία µετοχή του 1€ από το 

κεφάλαιο της P για κάθε 2 µετοχές του 1€ της S. Η P τότε θα πρέπει να εκδώσει και να 

κατανείµει 20.000 νέες µετοχές του 1€. Λογιστικά στα βιβλία της P έχουµε: 

Περιγραφή Χρέωση Πίστωση 

Επενδύσεις σε θυγατρική  20.000 

Μετοχικό κεφάλαιο 20.000 
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Όµως, αν οι 40.000 µετοχές του 1 € που αποκτήθηκαν από τη S θεωρείται πως έχουν αξία 

60.000 € η εγγραφή και το υπόλοιπο θα ήταν εσφαλµένο.  

Η σωστή αντιµετώπιση θα είχε ως εξής: 

Περιγραφή Χρέωση Πίστωση 

Επενδύσεις σε θυγατρική  60.000 

Μετοχικό κεφάλαιο 20.000 

Υπέρ το άρτιο 40.000 

 

Το ποσό µε το οποίο η εταιρεία P λογιστικοποιεί στα βιβλία της την επένδυση στην 

εταιρεία S µπορεί να είναι µεγαλύτερο ή µικρότερο από τη καθαρή θέση την οποία αποκτά 

στην εταιρεία S.  

Ας υποθέσουµε ότι η S έχει µηδενικά αποθεµατικά και υποχρεώσεις, ώστε το µετοχικό 

κεφάλαιο της ποσού 40.000€ αντιστοιχεί σε ενσώµατες ακινητοποιήσεις εύλογης αξίας 

40.000 €.  

Όταν οι µέτοχοι της P συµφωνούν να πληρώσουν 60.000€ για εξαγορά του 100% των 

µετοχών της S, πιθανόν να πιστεύουν πως πέραν των ενσώµατων ακινητοποιήσεων αξίας 

40.000 € η εταιρεία κατέχει άυλα στοιχεία αξίας 20.000€.  Το ποσό αυτό των 20.000 € 

ορίζεται ως υπεραξία προκύπτουσα κατά την ενοποίηση. 

Ακολουθώντας την διαδικασία ενοποίησης, το µετοχικό κεφάλαιο των 40.000 € της S θα 

απαλειφθεί µε το λογαριασµό «Επενδύσεις σε θυγατρικές» της εταιρείας P. Θα 

αποµείνουν 20.000 € χρεωστικό υπόλοιπο στην µητρική εταιρεία, το οποίο θα εµφανιστεί 

στην ενοποιηµένη κατάσταση οικονοµικής θέσης υπό τον τίτλο «Άυλα περιουσιακά 

στοιχεία: Υπεραξία ενοποίησης». 

5.5.2. Παράδειγµα 2
0 

Υπεραξία και κέρδη προ-απόκτησης της θυγατρικής 

Μέχρι τώρα υποθέταµε πως η εταιρεία S δεν είχε άλλα αποθεµατικά και αποτέλεσµα εις 

νέον όταν οι µετοχές της αγοράστηκαν από τη P.  

Ας υποθέσουµε πως η Θ είχε αποτέλεσµα εις νέον 8.000 € κατά την περίοδο προ της 

απόκτησης. Η κατάσταση οικονοµικής θέσης θα είχε ως εξής: 
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Σύνολο ενεργητικού 48.000,00 

Μετοχικό κεφάλαιο 40.000,00 

Αποτέλεσµα εις νέον 8.000,00 

48.000,00 

Αν η P εξαγοράσει όλες τις µετοχές της S θα αποκτήσει πάγια αξίας 48.000 € στην τιµή 

των 60.000 €. Συνεπώς το goodwill αποτιµάται σε αξία 12.000 €.  

Είναι σαφές πως ότι κέρδη έχει πραγµατοποιήσει η S µέχρι την ηµεροµηνία απόκτησης θα 

πρέπει να απαλειφθούν ώστε να καταλήξουµε στην υπεραξία ενοποίησης.  

Με άλλα λόγια, όχι µόνο το µετοχικό κεφάλαιο της S αλλά και τα προ-απόκτησης 

αποτελέσµατα εις νέον πρέπει να απαλειφθούν µε το κόστος της επένδυσης της µητρικής.  

Ως συνέπεια των ανωτέρω, το προ-απόκτησης αποτέλεσµα εις νέον µίας θυγατρικής δεν 

συναθροίζεται µε το αποτέλεσµα εις νέον της µητρικής στις ενοποιηµένες οικονοµικές 

καταστάσεις. Το ενοποιηµένο αποτέλεσµα εις νέον αποτελείται από αυτό της µητρικής 

πλέον του µετά-απόκτησης αποτελέσµατος εις νέον της θυγατρικής.  

5.5.3. Παράδειγµα 3
0   

Έστω ότι η εταιρεία Μ απέκτησε το σύνολο των µετοχών της Θ κατά την 31/3 όταν οι 

καταστάσεις οικονοµικής θέσης τους είχαν ως εξής: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Για τον υπολογισµό της υπεραξίας µπορούµε να ακολουθήσουµε το ακόλουθο µοντέλο: 

Κόστος επένδυσης (Μ) X 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας κατά την 

απόκτηση X 

Καθαρή θέση που αποκτάται ως εξής: 

Μετοχικό κεφάλαιο (Χ) 

Υπέρ το άρτιο (Χ) 

 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΣΗΣ

Μ Α.Ε. Θ Α.Ε.

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 

Μη κυκλοφορούν ενεργητικό 

Ενσώματες ακινητοποιήσεις 0 0

Επενδύσεις σε θυγατρικές 80.000 0

80.000 0

Κυκλοφορούν ενεργητικό

Αποθέματα 0 0

Απαιτήσεις 40.000 60.000

40.000 60.000

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 120.000 60.000

ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

Καθαρή θέση

Μετοχικό κεφάλαιο 75.000 50.000

Αποτέλεσμα εις νέον 45.000 10.000

120.000 60.000

Υποχρεώσεις

Δανειακές υποχρεώσεις 0 0

Υποχρεώσεις: 0 0

0 0

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡ. 120.000 60.000
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Αποτέλεσµα εις νέον κατά την απόκτηση (Χ) 

Υπεραξία (goodwill) ΧΧ 

∆ηλαδή στη περίπτωση µας: 

Κόστος επένδυσης (Μ) 80.000 

Μετοχικό κεφάλαιο (Θ) 50.000 

Αποτέλεσµα εις νέον (Θ) 10.000 

Σύνολο ΚΘ (Θ) 60.000 

    

Υπεραξία (goodwill) 20.000 

Η ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις θα έχουν ως εξής: 

 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΣΗΣ

Μ Α.Ε. Θ Α.Ε. Σύνολο Απαλοιφές Όμιλος

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ

Μη κυκλοφορούν ενεργητικό

Ενσώματες ακινητοποιήσεις 0 0 0 0

Υπεραξία (goodwill) 0 0 0 20.000 20.000

Επενδύσεις σε θυγατρικές 80.000 0 80.000 -80.000 0

80.000 0 80.000,00 20.000

Κυκλοφορούν ενεργητικό

Αποθέματα 0 0 0 0

Απαιτήσεις 40.000 60.000 100.000 100.000

40.000 60.000 100.000 100.000

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 120.000 60.000 180.000 120.000

ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

Καθαρή θέση

Μετοχικό κεφάλαιο 75.000 50.000 125.000 -50.000 75.000

Αποτέλεσμα εις νέον 45.000 10.000 55.000 -10.000 45.000

120.000 60.000 180.000 120.000

Υποχρεώσεις

Δανειακές υποχρεώσεις 0 0 0 0

Υποχρεώσεις: 0 0 0 0

0 0 0 0

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΗΣ  ΘΕΣΗΣ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡ. 120.000 60.000 180.000 120.000

 

 

5.5.4. Παράδειγµα 4
0 

Υπεραξία και δικαιώµατα µειοψηφίας 

Στη περίπτωση που η εταιρεία Μ είχε πληρώσει 80.000 € για την απόκτηση του 80% των 

µετοχών της Θ η υπεραξία (goodwill) θα υπολογιζόταν ως εξής: 

Κόστος επένδυσης (Μ) 80.000 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας κατά την 

απόκτηση 12.000 

Καθαρή θέση που αποκτάται ως εξής: 

Μετοχικό κεφάλαιο -50.000 

Υπέρ το άρτιο 0 

Αποτέλεσµα εις νέον κατά την απόκτηση -10.000 

Υπεραξία (goodwill) 32.000 
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Η υπεραξία έχει αυξηθεί λόγω των δικαιωµάτων µειοψηφίας. Η Μ πλήρωσε µεγαλύτερο 

τίµηµα, αλλά απέκτησε µικρότερο ποσοστό. 

Όπως αναλύσαµε σε προηγούµενη παράγραφο το αναθεωρηµένο ∆ΠΧΑ 3 δίνει τη 

δυνατότητα να παρακολουθούνται τα δικαιώµατα µειοψηφίας σε εύλογη αξία.  Το 

σκεπτικό πίσω από αυτή την εναλλακτική είναι πως και οι µέτοχοι µειοψηφίας, κατά την 

αγορά των µετοχών τους, απέκτησαν κι αυτοί υπεραξία της θυγατρικής και η βασική 

εναλλακτική δεν δείχνει αυτή την υπεραξία. 

Το αναθεωρηµένο ∆ΠΧΑ 3 προτείνει πως η πιο σωστή προσέγγιση για αυτή την εύλογη 

αξία είναι η αγοραία αξία των µετοχών που κατέχονται από τη µειοψηφία αµέσως πριν την 

απόκτηση από την θυγατρική. 

Συνεχίζοντας το παράδειγµα υποθέτουµε πως η αγοραία αξία των µετοχών είναι 1,25 €. Ο 

υπολογισµός της υπεραξίας έχει ως εξής: 

Κόστος επένδυσης (Μ) 80.000 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας κατά την απόκτηση (10.000 x 

1,25) 12.500 

Καθαρή θέση που αποκτάται ως εξής: 

Μετοχικό κεφάλαιο -50.000 

Υπέρ το άρτιο 0 

Αποτέλεσµα εις νέον κατά την απόκτηση -10.000 

Υπεραξία (goodwill) 32.500 

Η διαφορά στην υπεραξία των 500 € αποτελεί την υπεραξία που αποδίδεται στους 

µετόχους της µειοψηφίας. Παρατηρούµε λοιπόν, ότι ο τρόπος παρακολούθησης των 

δικαιωµάτων µειοψηφίας (µη ελέγχουσες συµµετοχές) επηρεάζει αντίστοιχα και το ποσό 

της υπεραξίας που αναγνωρίζεται κατά την ηµεροµηνία της απόκτησης. 

5.5.5. Παράδειγµα 5
0 

Η Μ απέκτησε το 75% των µετοχών της Θ την 1/1/2011, όταν η Θ είχε αποτέλεσµα εις 

νέον 15.000 €. Η αγοραία αξία των µετοχών πριν την απόκτηση από την µητρική ήταν 

1,60 €. Η Μ λογίζει τα δικαιώµατα µειοψηφίας σε εύλογη αξία.  Η υπεραξία δεν έχει 

αποµειωθεί. 

Οι καταστάσεις οικονοµικής θέσης κατά την 31/12/2011 έχουν ως εξής: 
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 ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΣΗΣ

Μ Α.Ε. Θ Α.Ε. Σύνολο Απαλοιφές Όμιλος

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ

Μη κυκλοφορούν ενεργητικό 

Ενσώματες ακινητοποιήσεις 60.000 50.000 110.000 110.000

Υπεραξία (goodwill) 0 0 0 23.000 23.000

Επενδύσεις σε θυγατρικές 68.000 0 68.000 -68.000 0

128.000 50.000 178.000 133.000

Κυκλοφορούν ενεργητικό

Αποθέματα 0 0 0 0

Απαιτήσεις 52.000 35.000 87.000 87.000

52.000 35.000 87.000 87.000

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 180.000 85.000 265.000 220.000 

ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

Καθαρή θέση

Μετοχικό κεφάλαιο 100.000 50.000 150.000 -50.000 100.000

Αποτέλεσμα εις νέον 70.000 25.000 95.000 -17.500 77.500

170.000 75.000 245.000 177.500

Διακαιώματα μειοψηφίας 0 0 0 22.500 22.500

170.000,00 75.000 245.000 200.000

Υποχρεώσεις

Δανειακές υποχρεώσεις 0 0 0 0

Υποχρεώσεις: 10.000 10.000 20.000 20.000

10.000 10.000 20.000 20.000

ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ ΚΑΙ ΥΠ. 180.000 85.000 265.000 220.000 

 

 

Υπολογισµός υπεραξίας: 

Κόστος επένδυσης (Μ) 68.000 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας κατά την απόκτηση (12.500 x 1,60) 20.000 

Καθαρή θέση που αποκτάται ως εξής: 

Μετοχικό κεφάλαιο -50.000 

Υπέρ το άρτιο 0 

Αποτέλεσµα εις νέον κατά την απόκτηση -15.000 

Υπεραξία (goodwill) 23.000 

 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας σε εύλογη αξία 20.000 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας κατά την απόκτηση -16.250 

Υπεραξία αποδιδόµενη στη µειοψηφία 3.750 

 

Μ Α.Ε. Θ Α.Ε. 

Σύµφωνα µε κατάσταση οικ. θέσης 70.000 25.000 

µείον: προ- απόκτησης -15.000 

70.000 10.000 

Αναλογία οµίλου στη Θ 7.500 

Ενοποιηµένο αποτέλεσµα εις νέον 77.500 

Υπολογισµός δικαιωµάτων µειοψηφίας κατά την 31/12/2011: 

Αναλογία στην Κ.Θ. της Θ (75.000 x 

25%) 18.750 

Υπεραξία 3.750 

  22.500 
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5.5.6. Παράδειγµα 6
0
 

Μη διαχωρισµός άυλων στοιχείων 

Έστω ότι η επιχείρηση Α αποκτάει την Β κατά 100% έναντι 5.000.000 €.  

Οι οικονοµικές καταστάσεις της Β (αποκτώµενη) κατά την ηµεροµηνία της συνένωσης 

(∆ΠΧΑ 3) έχουν ως εξής: 

Ενεργητικό 3.000.000 

Υποχρεώσεις 2.000.000 

Καθαρή θέση 1.000.000 

Καθαρά κέρδη 1.000.000 

Τίµηµα απόκτησης 5.000.000 

 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της Α (αποκτών) έχουν ως εξής: 

Μετρητά 5.000.000 

Καθαρή θέση 5.000.000 

 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της Α κατά την ηµεροµηνία της απόκτησης, µε και χωρίς 

διαχωρισµό των άυλων στοιχείων του ενεργητικού έχουν ως εξής: 

Ενοποιηµένος Ισολογισµός Α  

Χωρίς διαχωρισµό των άυλων Με διαχωρισµό των άυλων 

Λοιπά στοιχεία 3.000.000 Λοιπά στοιχεία 3.000.000 

Υπεραξία 4.000.000 Υπεραξία 1.000.000 

Άυλα 0 Άυλα 3.000.000 

Σύνολο 7.000.000 Σύνολο 7.000.000 

Υποχρεώσεις 2.000.000 Υποχρεώσεις 2.000.000 

Καθαρή θέση 5.000.000 Καθαρή θέση 5.000.000 

Σύνολο 7.000.000 Σύνολο 7.000.000 

 

Παρακάτω εµφανίζονται οι ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Α και για τις δύο 

παραπάνω περιπτώσεις, δηλαδή µε και χωρίς διαχωρισµό των άυλων στοιχείων από την 

υπεραξία και µε τις παραδοχές ότι η ωφέλιµη ζωή των άυλων ορίστηκε σε 20 έτη, τα 

καθαρά κέρδη πριν την απόσβεση των άυλων ανέρχονται σε 1.500.000 € και χωρίς την 

επίπτωση από αναβαλλόµενη φορολογία. Ο διαχωρισµός των άυλων στοιχείων από την 

υπεραξία πληρούν τα κριτήρια του ∆ΛΠ 38. Στο παρακάτω παράδειγµα εµφανίζονται 

ξεκάθαρα οι επιπτώσεις που έχουν στις οικονοµικές καταστάσεις (αποτελέσµατα, σύνολο 

ενεργητικού και καθαρή θέση) ο µη διαχωρισµός των αναγνωρίσιµων άυλων στοιχείων 

του ενεργητικού.  
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Ενοποιηµένος Ισολογισµός Α µετά την απόκτηση 

Χωρίς διαχωρισµό των άυλων Με διαχωρισµό των άυλων 

Λοιπά στοιχεία 4.500.000 Λοιπά στοιχεία 4.500.000 

Υπεραξία 4.000.000 Υπεραξία 1.000.000 

Άυλα 0 Άυλα 2.850.000 

Σύνολο 8.500.000 Σύνολο 8.350.000 

Υποχρεώσεις 2.000.000 Υποχρεώσεις 2.000.000 

Καθαρή θέση 6.500.000 Καθαρή θέση 6.350.000 

Σύνολο 8.500.000 Σύνολο 8.350.000 

Καθαρά αποτελέσµατα 1.500.000 Καθαρά αποτελέσµατα 1.350.000 

 

5.6. Μεταγενέστερη επιµέτρηση (αποτίµηση) 

Όταν αποκτάται µια επιχείρηση, αποκτάται µεταξύ άλλων και ο έλεγχος όλων των 

δραστηριοτήτων της, τα περιουσιακά στοιχεία της (λειτουργικά και µη), οι υποχρεώσεις 

της, η φήµη – πελατεία της, η τεχνογνωσία της κ.α. Συνήθως η τιµή της απόκτησης είναι 

µεγαλύτερη από τα καθαρά περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης δεδοµένου ότι η εν 

λόγω τιµή καθορίζεται και βάσει των µελλοντικών ταµειακών ροών που αναµένεται να 

εισρεύσουν στην αποκτώσα επιχείρηση. 

Άρα, µε µια επιχειρηµατική καθαρά προσέγγιση η υπεραξία αντανακλά τις ταµειακές ροές 

που προσδοκά µελλοντικά να λάβει η αποκτώσα επιχείρηση. Οι ταµειακές ροές θα 

παραχθούν από τις βασικές δραστηριότητες της επιχείρησης ή µε άλλα λόγια από τα 

λειτουργικά περιουσιακά στοιχεία. Εποµένως η αξία των λειτουργικών περιουσιακών 

στοιχείων, από την πλευρά του αποκτώντα και από την πλευρά του αποκτώµενου, είναι 

συνυφασµένη µε τις ταµειακές ροές που δύνανται αυτές να δηµιουργήσουν στο µέλλον, σε 

συνδυασµό βέβαια µε την τεχνογνωσία, τη φήµη - πελατεία κ.α. στοιχεία της επιχείρησης.  

Η δε αξία των µη λειτουργικών στοιχείων (π.χ. επενδυτικά ακίνητα, χαρτοφυλάκιο 

µετοχών κ.α.), πάλι και στις δύο πλευρές αποκτώντα-αποκτώµενου, δεν συνδέεται τόσο µε 

τις ταµειακές ροές που θα δηµιουργήσουν στο µέλλον όσο µε την αξία που έχει 

προσδιοριστεί στην περίοδο της απόκτησης της επιχείρησης και η οποία βέβαια 

αντανακλά ένα µέρος του τιµήµατος απόκτησης. Συνήθως αυτή η αξία είναι κοντά στην 

αξία πώλησής τους. Εποµένως τα µη λειτουργικά στοιχεία, τα οποία συνήθως αφορούν 

ακίνητα που η επιχείρηση δεν ιδιοχρησιµοποιεί ή χαρτοφυλάκιο χρεογράφων (µετοχές, 

οµόλογα), δεν συνιστούν Μονάδες ∆ηµιουργίας Ταµειακών Ροών (Μ∆ΤΡ).  
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Τι είναι Μονάδα ∆ηµιουργίας Ταµειακών Ροών (Μ∆ΤΡ); Σύµφωνα µε τον ορισµό του 

∆ΛΠ 36 Μ∆ΤΡ είναι η µικρότερη αναγνωρίσιµη οµάδα στοιχείων του ενεργητικού που 

δηµιουργεί ταµειακές εισροές από τη χρήση, οι οποίες είναι κατά κανόνα ανεξάρτητες από 

τις ταµειακές εισροές από άλλα στοιχεία του ενεργητικού ή άλλων οµάδων στοιχείων του 

ενεργητικού. 

Ποια είναι η σχέση της υπεραξίας µε τις Μ∆ΤΡ; Η υπεραξία πρέπει να συνδέεται µόνο µε 

τα λειτουργικά περιουσιακά στοιχεία της αποκτώµενης επιχείρησης τα οποία συνιστούν 

και Μ∆ΤΡ, δηλαδή η υπεραξία, από την ηµεροµηνία της απόκτησης, θα πρέπει να 

κατανεµηθεί σε κάθε Μ∆ΤΡ του αγοραστή και οι οποίες αναµένεται να ωφεληθούν από 

την συνένωση. Κάθε Μ∆ΤΡ στην οποία κατανέµεται η υπεραξία θα πρέπει να αποτελεί το 

χαµηλότερο επίπεδο στο οποίο η υπεραξία παρακολουθείται για διοικητικούς σκοπούς και 

δεν θα πρέπει να είναι µεγαλύτερη από έναν λειτουργικό τοµέα102. 

Ποια είναι η σχέση µεταξύ των Μ∆ΤΡ και του ελέγχου αποµείωσης της υπεραξίας 

σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 36;  Κατά τον έλεγχο αποµείωσης της υπεραξίας βάσει του ∆ΛΠ 36: 

− υπολογίζεται το ανακτήσιµο ποσό των παραπάνω Μ∆ΤΡ που συνδέονται µε την 

υπεραξία 

− συγκρίνεται το παραπάνω ανακτήσιµο ποσό µε τη καθαρή λογιστική αξία των 

περιουσιακών στοιχείων που συνθέτουν τις µονάδες αυτές δηλ. την λογιστική αξία 

των λειτουργικών περιουσιακών στοιχείων και όχι των µη λειτουργικών 

Σύµφωνα µε τις απαιτήσεις του προτύπου, ανεξάρτητα αν υπάρχει ένδειξη αποµείωσης, η 

οικονοµική οντότητα θα ελέγχει την αποκτηθείσα σε συνένωση επιχειρήσεων υπεραξία για 

αποµείωση σε ετήσια βάση σύµφωνα µε τις διατάξεις του προτύπου.  

Για βοήθεια του αναγνώστη παρατίθενται βασικοί ορισµοί µε στόχο την πληρέστερη 

κατανόηση των βασικών διατάξεων. 

Λογιστική αξία στοιχείου του ενεργητικού είναι το ποσό µε το οποίο ένα στοιχείο του 

ενεργητικού αναγνωρίζεται, µετά την αφαίρεση των συσσωρευµένων αποσβέσεων και των 

συσσωρευµένων ζηµιών λόγω µείωσης της αξίας του. 

                                                 

102 ∆ΠΧΑ 8 Λειτουργικοί Τοµείς «Ένας λειτουργικός τοµέας είναι ένα συστατικό µέρος µιας οικονοµικής οντότητας: α) 

που αναλαµβάνει επιχειρηµατικές δραστηριότητες από τις οποίες δύναται να αποκτά έσοδα και να αναλαµβάνει έξοδα 

(συµπεριλαµβανοµένων των εσόδων και εξόδων που αφορούν συναλλαγές µε άλλα συστατικά µέρη της ίδιας 

οικονοµικής οντότητας) β) του οποίου τα αποτελέσµατα εξετάζονται τακτικά από τον επικεφαλής λήψης 

επιχειρηµατικών αποφάσεων της οντότητας για σκοπούς λήψης αποφάσεων σχετικά µε την κατανοµή πόρων στον τοµέα 
και την εκτίµηση της αποδόσεώς του γ) για το οποίο διατίθενται χωριστές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες» 
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Ανακτήσιµο ποσό ενός στοιχείου του ενεργητικού (ή µίας Μ∆ΤΡ) είναι το υψηλότερο 

ποσό µεταξύ της εύλογης αξίας µειωµένης µε τα κόστη της πώλησης και της αξίας λόγω 

χρήσης του. 

Εύλογη αξία µείον τα κόστη πώλησης είναι το ποσό µε το οποίο ένα στοιχείο του 

ενεργητικού µπορεί να ανταλλαχθεί ή µια υποχρέωση να διακανονιστεί, στα πλαίσια µιας 

αµφοτεροβαρούς συναλλαγής σε εµπορική βάση, µεταξύ δύο µερών που έχουν πλήρη 

γνώση του αντικειµένου και ενεργούν µε τη θέλησή τους, µετά την αφαίρεση των εξόδων 

διάθεσης. 

Αξία χρήσης ενός στοιχείου του ενεργητικού είναι η παρούσα αξία των εκτιµώµενων 

µελλοντικών ταµειακών ροών που αναµένεται να εισρεύσουν στην επιχείρηση από τη 

χρήση του στοιχείου και από τη διάθεσή του στο τέλος της ωφέλιµης ζωής του. 

Σε περίπτωση που η υπεραξία σχετίζεται µε µία Μ∆ΤΡ, αλλά δεν έχει κατανεµηθεί σε 

αυτή, η Μ∆ΤΡ ελέγχεται για µείωση της αξίας της κάθε φορά που υπάρχουν σχετικές 

ενδείξεις. Οι ενδείξεις µπορεί να προκύπτουν είτε από το εσωτερικό είτε από το εξωτερικό 

περιβάλλον της επιχείρησης και εκ των οποίων µια εξωτερική ένδειξη αποτελεί το γεγονός 

όταν η λογιστική αξία των στοιχείων του καθαρού ενεργητικού της επιχείρησης είναι 

µεγαλύτερη από την κεφαλαιοποίησή της.  Ο έλεγχος πραγµατοποιείται συγκρίνοντας την 

λογιστική αξία της Μ∆ΤΡ, εξαιρουµένης της υπεραξίας, µε το ανακτήσιµο ποσό της. 

Εάν όµως η υπεραξία έχει κατανεµηθεί σε περισσότερες από µία Μ∆ΤΡ, τότε αυτές οι 

Μ∆ΤΡ θα πρέπει να ελέγχονται για µείωση της αξίας τους σε ετήσια βάση ανεξάρτητα από 

το εάν υπάρχουν οι σχετικές ενδείξεις, καθώς και συχνότερα από το έτος αν προκύψουν οι 

σχετικές ενδείξεις. Στην περίπτωση αυτή, ο έλεγχος γίνεται συγκρίνοντας την λογιστική 

αξία της Μ∆ΤΡ συµπεριλαµβανοµένης και της υπεραξίας µε το ανακτήσιµο ποσό της.  

Η ζηµιά λόγω µείωσης της αξίας µίας Μ∆ΤΡ πρέπει να αναγνωρίζεται µόνο στην 

περίπτωση που το ανακτήσιµο ποσό της Μ∆ΤΡ είναι µικρότερο από την λογιστική αξία 

αυτής. Η ζηµιά λόγω µείωσης της αξίας της Μ∆ΤΡ κατανέµεται στα στοιχεία της µονάδας  

ως εξής:  

− αρχικά µειώνεται η λογιστική αξία της υπεραξίας που έχει κατανεµηθεί στην 

Μ∆ΤΡ, και 

− στη συνέχεια, µειώνεται η αξία των στοιχείων του ενεργητικού που περιέχονται σε 

αυτήν, αναλογικά και µε βάση την λογιστική τους αξία 
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Βασικό συστατικό της µεθοδολογίας του ελέγχου αποµείωσης είναι η επιµέτρηση της 

παρούσας αξίας των ταµειακών ροών µίας Μ∆ΤΡ. 

Σηµαντική επίδραση στον υπολογισµό της παρούσας αξίας έχουν οι εκτιµώµενες 

ταµειακές ροές σε µελλοντική χρονική περίοδο. Οι γενικές αρχές του προτύπου θέτουν 

περιορισµούς όπως: 

− τα επιτόκια που χρησιµοποιούνται για την προεξόφληση ταµειακών ροών θα 

πρέπει να ακολουθούν εκείνα που εµπεριέχονται στις εκτιµώµενες ταµειακές ροές 

− οι εκτιµώµενες ταµειακές ροές και τα προεξοφλητικά επιτόκια θα πρέπει να είναι 

αµερόληπτα και ελεύθερα παραγόντων που δεν σχετίζονται µε το εν λόγω 

περιουσιακό στοιχείο 

− οι εκτιµώµενες ταµειακές ροές ή οι προεξοφλητικοί συντελεστές θα πρέπει να 

αντανακλούν το φάσµα των πιθανών αποτελεσµάτων αντί ενός µεµονωµένου, 

ελάχιστου ή µέγιστου πιθανού ποσού 

Ο έλεγχος αποµείωσης, ειδικότερα της υπεραξίας, αποτελεί µια σύνθετη διαδικασία η 

οποία ξεφεύγει από τα στενά όρια της Λογιστικής. Η διαδικασία προσδιορισµού και 

επιµέτρησης της παρούσας αξίας των µελλοντικών ταµειακών ροών µίας Μ∆ΤΡ βασίζεται 

κυρίως σε εκτιµήσεις των ∆ιοικήσεων των εταιρειών βάσει των παραδοχών τους για την 

προβλεπόµενη µελλοντική πορεία των εργασιών τους. Οι παραδοχές και εκτιµήσεις των 

∆ιοικήσεων θα είναι αυτές που, τελικά, θα καθορίσουν την αξία χρήσης της µονάδος που 

ελέγχεται και εν τέλει θα καθορίσουν αν απαιτείται ή όχι να αναγνωριστεί ζηµία 

αποµείωσης και το ποσό που πρέπει να αναγνωριστεί.  Ως εκτιµήσεις όµως, περιέχουν σε 

µεγάλο βαθµό το στοιχείο της µεροληψίας και υποκειµενικότητας και επιπλέον ενδέχεται 

να κατευθύνουν τον προσδιορισµό των ταµειακών ροών στο επιθυµητό για εκείνους ποσό. 

Περαιτέρω, η ευχέρεια που δίνει το Πρότυπο σχετικά µε τον προσδιορισµό της Μ∆ΤΡ 

επιτρέπει στις ∆ιοικήσεις των εταιρειών να χρησιµοποιήσουν την, καθόλα υποκειµενική, 

κρίση τους. Σύµφωνα µε το Πρότυπο, σε περιπτώσεις όπου δεν είναι εύκολο να 

προσδιοριστεί η µικρότερη Μονάδα ∆ηµιουργίας Ταµειακών Ροών τότε οι εταιρείες 

µπορούν να προσδιορίσουν την αµέσως µεγαλύτερη Μ∆ΤΡ είτε βάσει κρίσης τους, είτε 

βάσει της οργάνωσης και δοµής τους. Το πρότυπο υποδεικνύει ότι η µεγαλύτερη Μ∆ΤΡ 

µπορεί να είναι και ολόκληρη η οικονοµική οντότητα. Συνεπώς, το µέγεθος της Μ∆ΤΡ, το 

οποίο είναι και ανάλογο των ροών που δηµιουργούν, επηρεάζει σαφώς και την αξία 

χρήσης η οποία θα προκύψει.  



77 

 

5.7. Γνωστοποιήσεις 

Το θέµα των γνωστοποιήσεων αποτελεί ίσως από τα βασικά στοιχεία που επηρεάζουν την 

ποιότητα της πληροφόρησης και οδηγούν στην ασύµµετρη πληροφόρηση που αναφέρθηκε 

σε προηγούµενο κεφάλαιο. 

Σύµφωνα µε σχετική έρευνα103 οι γνωστοποιήσεις που περιείχαν οι Οικονοµικές 

Καταστάσεις εταιρειών σχετικά µε την υπεραξία διέφεραν από εταιρεία σε εταιρεία τόσο 

ως προς τον τρόπο παρουσίασης όσο και ως προς την έκτασή τους. Η παρουσίαση των 

πληροφοριών αυτών µε πιο σαφή και δοµηµένο τρόπο θα καθιστούσε τους ισολογισµούς 

περισσότερο διαφανείς.  

Η αποκάλυψη πλήθους πληροφοριών αποτελεί το θεµέλιο λίθο κατά την εφαρµογή των 

∆ΠΧΑ. Ειδικότερα, στο θέµα των συνενώσεων, απαιτείται η γνωστοποίηση των 

απαιτούµενων πληροφοριών µε στόχο την πληρέστερη ενηµέρωση των χρηστών των 

οικονοµικών καταστάσεων περί των συναλλαγών και των όρων που προέβη η διοίκηση 

της εκδότριας οντότητας. Η ελλιπής πληροφόρηση, εσκεµµένη ή όχι, παραπλανεί το κοινό 

ή το οδηγεί σε λανθασµένα συµπεράσµατα κατά την ανάλυση της χρηµατοοικονοµικής 

επίδοσης της εταιρείας και της σωστής διαχείρισης της εταιρείας από τη διοίκησή της. 

Κρίσιµο στοιχείο αποτελούν οι µελλοντικές εκτιµήσεις της διοίκησης σχετικά µε µονάδες 

δηµιουργίας ταµειακών ροών, οι οποίες µετουσιώνονται σε παραδοχές για την 

προβλεπόµενη πορεία τους καθώς και η αιτιολογηµένη απόκλιση των προβλέψεων µε τα 

απολογιστικά στοιχεία.  

Ο χρήστης θα πρέπει να καταστεί πλήρως ενηµερωµένος σχετικά µε το στόχο και το 

σκοπό της διοίκησης µίας εταιρείας η οποία προέβη σε συνένωση µε άλλη οντότητα και 

τον τρόπο που η συναλλαγή επιδρά: 

− Στην επίδοση της περιόδου αναφοράς 

− Στα µελλοντικά οφέλη (και µελλοντικά κέρδη) 

− Στη µελλοντική ανάπτυξη της εταιρείας 

− Στη µεγιστοποίηση του πλούτου των µετόχων 

                                                 

103 Glaum M., Wyrwa  S., PWC (2011) «Making Acquisitions Transparent Goodwill Accounting in Times of Crisis» 
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ΜΕΡΟΣ Β 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6  

ΕΜΠΕΙΡΙΚΗ ΕΡΕΥΝΑ 

6.1. Εισαγωγή  

Ο στόχος της εµπειρικής έρευνας ήταν διττός: 

− Να καταγραφεί η άποψη των ελεγκτικών µηχανισµών (Νόµιµοι Ελεγκτές) σχετικά 

µε τη διαχείριση των αποτελεσµάτων και του τρόπου αντιµετώπισης του 

φαινοµένου 

− Βάσει παρατήρησης και ανάλυσης των ενοποιηµένων καταστάσεων εισηγµένων 

στο Χ.Α. εταιρειών να ερµηνευτεί ο χειρισµός της υπεραξίας  

6.2. Μεθοδολογία 

Η εµπειρική έρευνα διακρίνεται, όπως προαναφέρθηκε, σε δύο τµήµατα. 

Το πρώτο τµήµα αφορά στην αποστολή ερωτηµατολογίων σε ελεγκτικές εταιρείες µε 

στόχο την καταγραφή των απόψεων των ελεγκτών σχετικά µε το γενικότερο θέµα της 

διαχείρισης των αποτελεσµάτων και ειδικότερα µε το χειρισµό της υπεραξίας. 

Ο λόγος που τα ερωτηµατολόγια εστάλησαν σε ελεγκτές ήταν σαφής. Οι ελεγκτές 

αποτελούν λήπτες οικονοµικών πληροφοριών και εσωτερικών δεδοµένων από τις εταιρείες 

οι οποίες αφορούν σε πλήθος συναλλαγών, συµπεριλαµβανοµένων εξαγορών και 

συγχωνεύσεων, οι οποίες επιδρούν άµεσα στα αποτελέσµατα και το ποσό µίας 

αναγνωρισθείσας υπεραξίας. Περαιτέρω, αν και λήπτες αυτών των πληροφοριών, 

αποτελούν το µηχανισµό ελέγχου και του πιο αντικειµενικού εµπλεκόµενου στη 

λειτουργία της χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης σε µία εταιρεία. Επιπλέον, οι ελεγκτές 

έχουν το στοιχείο της «οµοιογένειας» δεδοµένου ότι ο έλεγχος των οικονοµικών 

καταστάσεων πραγµατοποιείται ακολουθώντας κοινά πρότυπα και οδηγίες. Ωστόσο, οι 

ελεγκτές δεν αποτελούν ‘’χρήστες’’ των οικονοµικών καταστάσεων εποµένως οι απόψεις 

τους ενδεχοµένως να µην ταυτίζονται µε τις απόψεις των ‘’χρηστών’’ των οικονοµικών 

καταστάσεων.  

Το δεύτερο µέρος αφορά στην εξαγωγή συµπερασµάτων από τα δηµοσιευµένα στοιχεία 

εισηγµένων στο Χ.Α. εταιρειών. Στόχος είναι η κατανόηση και ερµηνεία των µεταβολών 
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των µεγεθών των Οµίλων, η παρατήρηση της εξέλιξης βασικών µεγεθών καθώς η εξαγωγή 

συµπερασµάτων από την ανάλυση αυτή. Η έρευνα έγινε σύµφωνα τη µεθοδολογία των 

Jahmani, Dowling και Torres (2010).  Τα οικονοµικά στοιχεία των εταιρειών αντλήθηκαν 

από τη βάση δεδοµένων www.hellastat.com. Ακολουθώντας τη µεθοδολογία αυτή λάβαµε 

ως παραδοχή ότι εταιρείες που εµφανίζουν για τρία συνεχή έτη ζηµίες, τείνουν να 

αποφεύγουν τη διενέργεια αποµείωσης επί της υπεραξίας (H1) και οι εταιρείες που 

εµφανίζουν για τρία συνεχή έτη ROA µικρότερο του 2%, τείνουν να αποφεύγουν τη 

διενέργεια αποµείωσης επί της υπεραξίας (H2). Το κριτήριο της ζηµιάς αποτελεί 

εσωτερική ένδειξη για τυχόν αποµείωση της υπεραξίας, ενώ ο χαµηλός ROA αποτελεί 

εξωτερική ένδειξη για τυχόν αποµείωση της υπεραξίας. Τα αποτελέσµατα της έρευνας 

παρουσιάζονται στο Κεφάλαιο 8. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7  

ΕΡΕΥΝΑ ΜΕΣΩ ΕΡΩΤΗΜΑΤΟΛΟΓΙΩΝ 

7.1. Μέγεθος δείγµατος και µορφή ερωτηµατολογίου 

Η έρευνα πραγµατοποιήθηκε µε την αποστολή αυτοσυµπληρούµενου ερωτηµατολογίου    

σε 50 στελέχη ελεγκτικής εταιρείας. Η έκταση του ερωτηµατολογίου ήταν πέντε σελίδες 

και ο εκτιµώµενος χρόνος συµπλήρωσης περίπου 10 λεπτά. Λήφθηκαν 26 απαντήσεις οι 

οποίες αποτελούν άνω του 50% το οποίο κρίνεται ικανοποιητικό για την εξαγωγή 

συµπερασµάτων. Η επιλογή του δείγµατος έγινε µε κριτήριο την εµπειρία τους στα ∆ιεθνή 

Ελεγκτικά Πρότυπα γι’ αυτό και επιλέχθηκαν στελέχη που έχουν ολοκληρώσει τον κύκλο 

σπουδών του Ινστιτούτου Εκπαίδευσης του Σώµατος Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών 

(ΙΕΣΟΕΛ) είτε αντίστοιχο επαγγελµατικό τίτλο αλλοδαπής (Association of Chartered 

Certified Accountants). Επιπλέον των ανωτέρω, άνω του 50% των πιστοποιητικών 

ελέγχου104 που έχει χορηγήσει η εν λόγω ελεγκτική εταιρεία αφορούν Οικονοµικές 

Καταστάσεις που έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τα ∆ΛΠ. Συνοψίζοντας το 

ερωτηµατολόγιο συντάχθηκε λαµβάνοντας υπόψη τη γνώση του επιλεγµένου δείγµατος, 

την εµπειρία των στελεχών, το χρόνο συµπλήρωσης και την προσπάθεια µέσω συνοπτικών 

ερωτήσεων να εξάγεται πλήρες και κατανοητό συµπέρασµα. 

Από το δείγµα των 26 ερωτηθέντων: 

− 31% (8) εργάζεται στην ελεγκτική εταιρεία για διάστηµα µέχρι 5 ετών 

− 42% (11) εργάζεται στην ελεγκτική εταιρεία για διάστηµα άνω των 5 ετών και 

µέχρι 10 έτη 

− 27% (7) εργάζεται στην ελεγκτική για διάστηµα άνω των 10 ετών 

− 38% (10) κατέχει πτυχίο ΑΕΙ σε οικονοµικές επιστήµες 

− 58% (15) κατέχει µεταπτυχιακό τίτλο σε οικονοµικές επιστήµες 

− 4% (1) κατέχει διδακτορικό τίτλο  

 

 

 

 

                                                 

104 Υπηρεσίες Ορκωτού Ελεγκτή, Hellastat 2011 
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7.2. Παρουσίαση αποτελεσµάτων 

7.2.1. Κατάταξη σηµαντικών κονδυλίων των οικονοµικών καταστάσεων  

  Απαντήσεις Ποσοστό % 

Καθαρά κέρδη 5 19,23% 

Πωλήσεις 3 11,54% 

Καθαρή θέση 6 23,08% 

Τραπεζικός δανεισµός 1 3,85% 

Λειτουργικές ταµειακές ροές 10 38,46% 

Υπεραξία 0 0,00% 

Ενεργητικό 0 0,00% 

Συνολικές υποχρεώσεις 0 0,00% 

Άλλο ……………………………………………… 1 3,85% 

Σύµφωνα µε τις απαντήσεις που ελήφθησαν 38% των ερωτώµενων θεωρούν ως 

σηµαντικότερο κονδύλι των οικονοµικών καταστάσεων τις λειτουργικές ταµειακές ροές. 

Συµπεραίνουµε τη µεταστροφή σε ποιοτικά στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων. 

Σηµαντικό γεγονός είναι επίσης ότι σε αντίθεση µε τους χρήστες των οικονοµικών 

καταστάσεων που µετρούν την απόδοση εταιρειών κυρίως µέσω των καθαρών κερδών, οι 

ελεγκτές θεωρούν τις λειτουργικές ροές σηµαντικότερο µέγεθος, πιθανόν ως ένδειξη 

βιωσιµότητας της εταιρείας. 

Λαµβάνοντας υπόψη το γεγονός ότι η κατάσταση ταµειακών ροών εισήχθηκε µε την 

εφαρµογή των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, η απάντηση 

υποστηρίζει το σκεπτικό ότι µε την εφαρµογή των ∆ΠΧΑ οι αναλυτές και χρήστες των 

οικονοµικών καταστάσεων λαµβάνουν ποιοτική πληροφόρηση. 

Τέλος, θα πρέπει να ληφθεί υπόψη και η περίοδος διενέργειας της έρευνας. Εν µέσω 

κρίσης τα λογιστικά µεγέθη πιθανόν να αντικατοπτρίζουν πλήρως την απόδοση της 

εταιρείας ή τις µελλοντικές προοπτικές. Οι ελεγκτές, ειδικά στην τρέχουσα περίοδο, 

προσπαθούν να εξασφαλίσουν τη συνεχή τήρηση της αρχής του going-concern. Οι 

λειτουργικές ροές ξεφεύγουν από τη λογιστική αποτύπωση και αποτελούν ένδειξη της 

λειτουργικής επίδοσης της εταιρείας. 

7.2.2. Κατάταξη, µε βάση την σηµαντικότητά τους,  λογιστικών χειρισµών που 

εφαρµόζονται προκειµένου να διαχειρισθούν τα αποτελέσµατά των 

επιχειρήσεων 

  Απαντήσεις Ποσοστό % 

Μη διενέργεια προβλέψεων ή διενέργεια χαµηλότερων/υψηλότερων 

προβλέψεων 
9 34,62% 

Μη διενέργεια αποσβέσεων ή διενέργεια χαµηλότερων/υψηλότερων 

αποσβέσεων 
3 11,54% 
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Μη διενέργεια αποµειώσεων ή διενέργεια χαµηλότερων/υψηλότερων 

αποµειώσεων  περιουσιακών στοιχείων (∆ΛΠ 36) 
5 19,23% 

Υπερτίµηση/Υποτίµηση αξίας αποθεµάτων (είτε ποσοτικά είτε 

αξιακά) 
0 0,00% 

Μη απαλοιφή ενδοεταιρικών συναλλαγών 2 7,69% 

Αναβαλλόµενη φορολογία (πχ αναγνώριση αναβαλλόµενης 

φορολογικής απαίτησης χωρίς να πληρούνται οι προϋποθέσεις κλπ) 
0 0,00% 

Κεφαλαιοποίηση εξόδων ανάπτυξης χωρίς να πληρούνται οι 

προϋποθέσεις κεφαλαιοποίησης τους 
2 7,69% 

Αναγνώριση εσόδων/εξόδων χωρίς να πληρούνται οι προϋποθέσεις 

αναγνώρισής τους 
5 19,23% 

Άλλο ……………………………………………… 0 0,00% 

Τα αποτελέσµατα είναι αναµενόµενα. Οι ελεγκτές θεωρούν ως µέτρο διαχείρισης των 

αποτελεσµάτων, σε ποσοστό 34%, τη µη διενέργεια προβλέψεων. 

7.2.3. Κατάταξη κινήτρων που έχει µια επιχείρηση και προβαίνει σε 

διαχείριση των αποτελεσµάτων της µέσω αύξησης των κερδών της 

  Απαντήσεις Ποσοστό % 

Αύξηση της τιµής της µετοχής 6 23,08% 

Ευκολότερη πρόσβαση σε τραπεζικό δανεισµό 18 69,23% 

Αυξηµένο bonus στελεχών 0 0,00% 

Προσέλκυση επενδυτών για εξαγορά της επιχείρησης σε µεγαλύτερη 

τιµή 
0 0,00% 

∆ιανοµή αυξηµένων µερισµάτων 2 7,69% 

Οµαλότητα κερδών από χρήση σε χρήση 0 0,00% 

Άλλο ……………………………………………… 0 0,00% 

Το αποτέλεσµα αντικατοπτρίζει τις συνθήκες της αγοράς. Οι εταιρείες χρησιµοποιούν 

κάθε µέσο µε σκοπό τη πρόσβαση στον τραπεζικό δανεισµό. Προκύπτει ότι σε αυτά τα 

µέσα είναι και η διαχείριση των αποτελεσµάτων. Οι επιχειρήσεις γνωρίζουν τα κριτήρια 

αξιολόγησης που χρησιµοποιούν οι τράπεζες και προσπαθούν να «επηρεάζουν» τα 

κριτήρια αυτά καταφεύγοντας σε λογιστικούς χειρισµούς που δεν συνάδουν τις 

παραδεκτές αρχές παρουσίασης της οικονοµικής τους κατάστασης. 

7.2.4. Κατάταξη κινήτρων που έχει µια επιχείρηση και προβαίνει σε 

διαχείριση των αποτελεσµάτων της µέσω µείωσης των κερδών της 

  Απαντήσεις Ποσοστό % 

Μείωση της τιµής της µετοχής (πχ για ενδεχόµενη έξοδο από 

χρηµατιστηριακές αγορές σε χαµηλή τιµή) 
2 7,69% 

Μείωση της φορολογίας µέσω των µικρότερων κερδών 23 88,46% 

Αποφυγή αυξήσεων σε µισθούς ή και µειώσεων 1 3,85% 

Οµαλότητα κερδών από χρήση σε χρήση 0 0,00% 

∆ιανοµή µειωµένων µερισµάτων 0 0,00% 

Απόκρυψη κακής διαχείρισης ή απάτης  0 0,00% 

Άλλο ……………………………………………… 0 0,00% 

Το αποτέλεσµα είναι αναµενόµενο λαµβάνοντας υπόψη και το φορολογικό καθεστώς.  
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7.2.5. Βαθµός που οι επιχειρήσεις χρησιµοποιούν την υπεραξία ως µέσο 

διαχείρισης των αποτελεσµάτων τους 

  Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 2 7,69% 

Πολύ 11 42,31% 

Μέτρια 10 38,46% 

Λίγο 1 3,85% 

Καθόλου 1 3,85% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

Ποσοστό 88% θεωρεί ότι οι επιχειρήσεις χρησιµοποιούν την υπεραξία ως µέσο 

διαχείρισης των αποτελεσµάτων. Το δεδοµένο αυτό ισχυροποιεί και το σκοπό σύνταξης 

της παρούσας µελέτης. 

7.2.6. Βαθµός που οι επιχειρήσεις διαχειρίζονται τα αποτελέσµατά τους µέσω 

της υπεραξίας και ανάλογα µε τον τρόπο που το επιτυγχάνουν 

Μη καταµερισµός του κόστους αγοράς σε επιµέρους περιουσιακά 

στοιχεία 
Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 0 0,00% 

Πολύ 6 23,08% 

Μέτρια 8 30,77% 

Λίγο 9 34,62% 

Καθόλου 1 3,85% 

∆εν γνωρίζω 2 7,69% 

Μη διενέργεια αποµείωσης της υπεραξίας ενώ θα έπρεπε Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 8 30,77% 

Πολύ 10 38,46% 

Μέτρια 6 23,08% 

Λίγο 1 3,85% 

Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

∆ιενέργεια µεγαλύτερης αποµείωσης λόγω ειδικών συνθηκών (πχ 

οικονοµική κρίση) 
Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 1 4,00% 

Πολύ 6 23,08% 

Μέτρια 8 30,77% 

Λίγο 8 30,77% 

Καθόλου 2 7,69% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

Συνοπτικά τα αποτελέσµατα δείχνουν: 

− 88% των ερωτηθέντων θεωρούν ότι µέσω του καταµερισµού του κόστους αγοράς 

(price purchase allocation) οι εταιρείες διαχειρίζουν τα αποτελέσµατά τους 

− Άνω του 90% θεωρεί ότι δεν διενεργείται αποµείωση της υπεραξίας ενώ θα έπρεπε 

 



84 

 

7.2.7. Βαθµός ευθύνης διαχείρισης των αποτελεσµάτων των επιχειρήσεων 

µέσω της υπεραξίας 

Επιλεκτική εφαρµογή των ∆ΛΠ Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 3 11,54% 

Πολύ 9 34,62% 

Μέτρια 11 42,31% 

Λίγο 1 3,85% 

Καθόλου 1 3,85% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

∆ιοικήσεις Επιχειρήσεων Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 10 38,46% 

Πολύ 12 46,15% 

Μέτρια 3 11,54% 

Λίγο 0 0,00% 

Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 4 15,38% 

Πολύ 5 19,23% 

Μέτρια 10 38,46% 

Λίγο 4 15,38% 

Καθόλου 2 7,69% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

Κρατικές Εποπτικές Αρχές Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 2 7,69% 

Πολύ 12 46,15% 

Μέτρια 7 26,92% 

Λίγο 2 7,69% 

Καθόλου 2 7,69% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

Εσωτερικός Έλεγχος Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 0 0,00% 

Πολύ 4 15,38% 

Μέτρια 11 42,31% 

Λίγο 8 30,77% 

Καθόλου 2 7,69% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

Επιτροπές Ελέγχου Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 4 15,38% 

Πολύ 4 15,38% 

Μέτρια 7 26,92% 

Λίγο 10 38,46% 

Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 1 3,85% 

Συνοπτικά το δείγµα θεωρεί ότι οι κύριοι εµπλεκόµενοι που φέρουν ευθύνη για τη 

διαχείριση των αποτελεσµάτων είναι: 

− Οι διοικήσεις των εταιρειών 

− Οι Ορκωτοί Ελεγκτές 

− Οι εποπτεύουσες αρχές 
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Μεταφράζοντας τα δεδοµένα θα λέγαµε ότι οι εµπλεκόµενοι αυτοί είναι οι εµπλεκόµενοι 

στη διαδικασία κατάρτισης, ελέγχου και µεταγενέστερης επισκόπησης των οικονοµικών 

καταστάσεων. 

7.2.8. Λήψη κατάλληλων µέτρων προκειµένου να ελαττωθεί το φαινόµενο της 

διαχείρισης  των αποτελεσµάτων των επιχειρήσεων 

  Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 4 15,38% 

Πολύ 11 42,31% 

Μέτρια 10 38,46% 

Λίγο 1 3,85% 

Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 0 0,00% 

Ελπιδοφόρο µήνυµα αποτελεί το γεγονός ότι 96%, σχεδόν το σύνολο των ερωτηθέντων, 

θεωρεί άµεση την ανάγκη λήψης µέτρων για την αντιµετώπιση του φαινοµένου της 

διαχείρισης των αποτελεσµάτων. 

7.2.9. Μέτρα για µείωση της διαχείρισης των αποτελεσµάτων των 

επιχειρήσεων 

Αυστηρότεροι και συχνότεροι ποιοτικοί έλεγχοι στα φύλλα 

εργασίας των Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών από την ΕΛΤΕ 
Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 6 23,08% 

Πολύ 15 57,69% 

Μέτρια 3 11,54% 

Λίγο 1 3,85% 

Καθόλου 1 3,85% 

∆εν γνωρίζω 0 0,00% 

Αυστηρότεροι και συχνότεροι έλεγχοι από τις Κρατικές Εποπτικές 

Αρχές (Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς κλπ) 
Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 7 26,92% 

Πολύ 14 53,85% 

Μέτρια 3 11,54% 

Λίγο 2 7,69% 

Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 0 0,00% 

Ενδυνάµωση ρόλου εσωτερικών ελεγκτών Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 2 7,69% 

Πολύ 10 38,46% 

Μέτρια 10 38,46% 

Λίγο 4 15,38% 

Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 0 0,00% 

Πλήρεις ανεξαρτησία Επιτροπών Ελέγχου Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 4 15,38% 

Πολύ 13 50,00% 

Μέτρια 4 15,38% 

Λίγο 5 19,23% 
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Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 0 0,00% 

Απλοποίηση ∆ΛΠ Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 1 3,85% 

Πολύ 5 19,23% 

Μέτρια 9 34,62% 

Λίγο 9 34,62% 

Καθόλου 0 0,00% 

∆εν γνωρίζω 2 7,69% 

Συγκεντρωτικά, φαίνεται ότι κρίνεται επιτακτική η ανάγκη λήψης συνδυαστικών µέτρων 

για την ελάττωση του φαινοµένου της διαχείρισης των αποτελεσµάτων. Φαίνεται ότι το 

δείγµα θεωρεί απαραίτητη τη συνεργασία όλων των ανωτέρω φορέων µε σκοπό την 

ενίσχυση της αντικειµενικότητας και διαφάνειας των οικονοµικών καταστάσεων. 

7.2.10.  Ενέργειες για την αντιµετώπιση του φαινοµένου της διαχείρισης των 

αποτελεσµάτων 

  Απαντήσεις Ποσοστό % 

Πάρα Πολύ 0 0,00% 

Πολύ 0 0,00% 

Μέτρια 12 46,15% 

Λίγο 12 46,15% 

Καθόλου 2 7,69% 

∆εν γνωρίζω 0 0,00% 

Τέλος, το σύνολο των ερωτηθέντων θεωρεί ότι οι ενέργειες που έχουν πραγµατοποιηθεί 

δεν έχουν αποφέρει καρπούς, ως προς την αντιµετώπιση του φαινοµένου. Αξιοσηµείωτο 

είναι ότι ποσοστό 8% περίπου θεωρεί ότι οι ενέργειες που έχουν γίνει δεν έχουν βοηθήσει 

καθόλου προς αυτή την κατεύθυνση. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 8  

ΕΡΕΥΝΑ ΜΕΣΩ ΠΑΡΑΤΗΡΗΣΗΣ ΚΑΙ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΠΟΣΟΤΙΚΩΝ 

∆Ε∆ΟΜΕΝΩΝ 

8.1. Μέγεθος δείγµατος και παραδοχές 

Το δείγµα που αναλύθηκε αφορά τις οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2009 – 2011 

των εισηγµένων εταιρειών στο Χρηµατιστήριο Αθηνών, ανεξαρτήτως κλάδου, εκτός των: 

− Πιστωτικών ιδρυµάτων  

− Ασφαλιστικών εταιρειών 

− Εταιρείες ∆ιαχείρισης Ακίνητης Περιουσίας  

− Εταιρειών παροχής Χρηµατοοικονοµικών Υπηρεσιών (πχ ΑΕΕΧ) 

Ο αποκλεισµός των εταιρειών έγινε λόγω της ιδιοµορφίας που παρουσιάζουν, του 

λογιστικού πλαισίου που ακολουθούν καθώς και της εποπτείας που ασκείται σε αυτές. 

Εν συνεχεία, βάσει του κριτηρίου της υπεραξίας αποκλείσθηκαν εταιρείες/όµιλοι οι οποίοι 

δεν εµφάνιζαν το στοιχείο της υπεραξίας στις οικονοµικές τους καταστάσεις. 

Καταλήγοντας, ανά κλάδο δραστηριότητας, το πλήθος του δείγµατος έχει ως εξής: 

Κλάδος Πλήθος 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 6 

Κατασκευές 5 

Ιατρικές Υπηρεσίες 4 

Γεωργία & Αλιεία 4 

Τρόφιµα 4 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 3 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 3 

Εξειδικευµένα Χηµικά 3 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 2 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 2 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 2 

Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς Επιχειρήσεις 2 

Υλικά Συσκευασίας 2 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 2 

Λογισµικό 2 

Σταθερή Τηλεφωνία 1 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 1 

∆ιαδίκτυο 1 

Ορυχεία 1 

∆ιυλιστήρια 1 

Εκδόσεις 1 

Τυχερά Παιχνίδια 1 

Ξενοδοχεία 1 

Παιχνίδια 1 

Ύδρευση 1 
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Οικιακός Εξοπλισµός 1 

Υπηρεσίες Μεταφορών 1 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά 1 

Υποδήµατα 1 

Φαρµακευτικά Προϊόντα 1 

8.2. Παρουσίαση ποσοτικών µεγεθών 

Από την ανάλυση των δεδοµένων προκύπτει συνοπτικά: 

  2011 2010 2009 

Υπεραξία 1.861.470.962 2.200.847.469 3.002.971.221 

Σύνολο ενεργητικού 33.584.609.126 35.507.514.236 35.443.438.468 

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 10.130.110.566 10.382.101.747 11.358.782.934 

Σύνολο καθαρών αποτελεσµάτων 122.095.963 292.613.501 1.389.063.145 

 

  2011 2010 2009 

Υπεραξία / Σύνολο Ενεργητικού 6% 6% 8% 

Υπεραξία / Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 18% 21% 26% 

 

8.3. Ανάλυση µεγεθών 

8.3.1. Ενδείξεις και ζηµιές αποµείωσης  

Σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 36 περί αποµείωσης περιουσιακών στοιχείων προβλέπεται ότι η 

εµφάνιση ζηµιών εταιρειών αποτελούν ένδειξη αποµείωσης της υπεραξίας. 

Συνεπώς, αναλύσαµε το δείγµα ως προς τη συχνότητα εµφάνισης ζηµιών σε συνδυασµό µε 

τη µεταβολή (αρνητική) της υπεραξίας. Προκύπτει ότι: 

− 11 εταιρείες παρουσιάζουν ζηµίες για 3 συνεχή έτη. Από αυτές το 82% ή 9  

εταιρείες µείωσαν την σχηµατισθείσα υπεραξία 

− 13 εταιρείες παρουσιάζουν ζηµίες για 2 συνεχή έτη. Από αυτές το 77% ή 10  

εταιρείες µείωσαν την σχηµατισθείσα υπεραξία 

− 16 εταιρείες παρουσιάζουν ζηµίες για 1έτος. Από αυτές το 56% ή 9  εταιρείες 

µείωσαν την σχηµατισθείσα υπεραξία 

  3 έτη 2 έτη 1 έτος 

Συνεχόµενες ζηµίες 11 13 16 

Αποµείωση 9 10 9 

Ποσό αποµείωσης 320.202.412 126.823.458 16.676.009 

  82% 77% 56% 

Σύµφωνα µε την ανωτέρω ανάλυση κατά την άποψή µας οι εταιρείες σωστά προέβησαν 

στη µείωση της υπεραξίας. Συγκεντρωτικά, όσο συχνότερα οι εταιρείες εµφανίζουν 

αρνητική επίδοση, αντιλαµβάνονται την ένδειξη αποµείωσης και προβαίνουν στη µείωση 

της υπεραξίας τους. Επιπρόσθετα, φαίνεται ότι οι εταιρείες που εµφανίζουν συχνότερα 
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ζηµίες προβαίνουν και σε µεγαλύτερο ποσό αποµείωσης ως αποτέλεσµα των εσωτερικών 

ενδείξεων αποµείωσης. 

∆ιαφαίνεται επίσης ότι εταιρείες που εµφανίζουν ζηµίες σε ένα έτος δεν προβαίνουν, σε 

µεγάλο βαθµό (44%), σε µείωση της υπεραξίας αλλά αναβάλλουν αυτή για επόµενα έτη. 

Ακολούθως, εταιρείες που εµφανίζουν ζηµίες για 2 έτη προβαίνουν µεν σε µείωση της 

υπεραξίας (77%) αλλά τελικά όταν η συχνότητα εµφάνισης ζηµιών αυξάνεται αυξάνεται 

τόσο το ποσό της ζηµίας αποµείωσης όσο και το πλήθος των εταιρειών που αποµειώνουν 

την υπεραξία. 

Θα πρέπει βέβαια να ληφθεί υπόψη από τον αναγνώστη ότι ναι µεν τα δεδοµένα δείχνουν 

ότι 82% των εταιρειών προβαίνουν σε µείωση της υπεραξίας λόγω αρνητικής επίδοσης για 

3 συνεχόµενα έτη, το οποίο ποσοστό κρίνεται ικανοποιητικό, αλλά υφίσταται περιορισµός 

στα αποτελέσµατα της έρευνας σχετικά µε το ύψος της ζηµίας αποµείωσης και αν αυτό 

συνάδει µε τις εκάστοτε συνθήκες. Η έρευνα δεν µπορεί να αποκαλύψει αν το ποσό της 

ζηµίας αποµείωσης αντιπροσωπεύει στο πραγµατικό ποσό αποµείωσης που έπρεπε να 

αναγνωριστεί. 

Συµπερασµατικά, η υπόθεση µας περί µη διενέργειας αποµείωσης της υπεραξίας για 

εταιρεία µε συνεχείς ζηµίες σε µία τριετία (H1) δεν επαληθεύεται. 

8.3.2. Απόδοση ενεργητικού 

Τα ενεργητικά στοιχεία οποιασδήποτε οντότητας καθώς και η λογιστική τους αξίας 

αποτελούν θέµα εξέτασης ως προς τις ενδείξεις αποµείωσης. Η απασχόληση 

(υπεραπασχόληση ή υποααπασχόληση) των ενεργητικών στοιχείων αποτελεί ένδειξη 

αποµείωσης. Στην ουσία, λαµβάνοντας ως κριτήριο την απόδοση των ενεργητικών 

στοιχείων (ROA – Return on Assets), κατανοούµε την απόδοση των ενεργητικών 

στοιχείων θεωρώντας τα ως Μονάδες ∆ηµιουργίας Ταµειακών Ροών.  

Το ROA αποτελεί συνδυασµό της λογιστικής αξίας των ενεργητικών στοιχείων και της 

απόδοσή τους για την εταιρεία, µε τη µορφή των καθαρών αποτελεσµάτων. Μεγαλύτερο 

ROA συνεπάγεται ότι οι Μ∆ΤΡ επιφέρουν επαρκείς ροές οι οποίες έχουν ως αποτέλεσµα 

τη µεγαλύτερη αξία των µονάδων αυτών. Χαµηλό ROA συνεπάγεται ότι οι Μ∆ΤΡ δεν 

είναι ικανές να δηµιουργήσουν επαρκείς ροές, το οποίο αυτόµατα αποτελεί ένδειξη 

αποµείωσης της υπεραξίας. 

Σχετικά µε το δείγµα µας, αναλύσαµε το ROA ανά εταιρεία. Ως κριτήριο ελήφθη το 2% 

και η συχνότητα για την οποία εµφανίζουν χαµηλό ROA. 
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  3 έτη 2 έτη 1 έτος 

ROA < 2% 29 12 9 

Αποµείωση 19 8 4 

  66% 67% 44% 

Σε αντίθεση µε το συµπέρασµα της προηγούµενης παραγράφου, όπου ως ένδειξη 

αποµείωσης θεωρείται η επίδοση της περιόδου, προκύπτει ότι οι εταιρείες δεν λαµβάνουν 

την αξία των ενεργητικών τους στοιχείων ως ένδειξη αποµείωσης (34%). 

Το συµπέρασµα όµως αυτό είναι σχετικά αµφίβολο. Η χρήση της µεθόδου 

αναπροσαρµογής για επιµέτρηση ενεργητικών στοιχείων αποτελεί αιτιολογία για τη µη 

διενέργεια αποµείωσης. Οι διοικήσεις των εταιρειών πιθανόν να προβαίνουν σε 

υπερεκτίµηση των ενεργητικών τους στοιχείων (που αποτελούν Μ∆ΤΡ), οι οποίες 

αποτιµήσεις είναι αντικειµενικά ορθές και έρχονται σε αντίθεση όµως µε τα αποτελέσµατα 

της Μ∆ΤΡ. 

Συγκρίνοντας  τα δεδοµένα των δύο παρατηρήσεων, προκύπτει η διαφορά µεταξύ της 

εµφάνισης λογιστικών ζηµιών και χαµηλού ROA. Παρατηρούµε ότι ενώ µόνο 11 εταιρείες 

εµφανίζουν ζηµίες για 3 συνεχή έτη, υπάρχουν 29 εταιρείες που εµφανίζουν συνεχόµενα 

για 3 έτη χαµηλό δείκτη ROA. Τα αποτελέσµατα δεν συνάδουν. Το γεγονός αυτό αποτελεί 

ένδειξη γενικότερης διαχείρισης των αποτελεσµάτων µέσω λοιπών µεθόδων. 

Συµπερασµατικά, η υπόθεση µας περί µη διενέργειας αποµείωσης της υπεραξίας για 

εταιρεία µε συνεχές ROA κάτω του 2% σε µία τριετία (H2) φαίνεται σε κάποιο βαθµό να 

επαληθεύεται. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 9  

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑ 

 

Τα τελευταία χρόνια στην Ευρώπη και στις ΗΠΑ σηµειώθηκαν αρκετά οικονοµικά 

σκάνδαλα που οφείλονταν κυρίως σε ατασθαλίες υψηλόβαθµων διοικητικών στελεχών 

(Parmalat, WorldCom, Enron). Παράλληλα, παρατηρείται γενικότερα το φαινόµενο οι 

επιχειρήσεις να αντιµετωπίζουν µεγάλες δυσκολίες στην ανεύρεση πόρων για την 

περαιτέρω ανάπτυξη των εργασιών τους κυρίως λόγω της δυσπιστίας των επενδυτών. Όλα 

τα παραπάνω οδήγησαν στην αναθεώρηση και επικαιροποίηση του πλαισίου 

χρηµατοοικονοµικής αναφοράς (∆ΠΧΑ) µε σκοπό την αποκατάσταση της εµπιστοσύνης 

των επενδυτών και την αποσόβηση οικονοµικών κρίσεων. 

Τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς έχουν υιοθετηθεί από τη χώρα µας 

εδώ και επτά έτη. Οι αναθεωρήσεις και διερµηνείες αυτών είναι µέρος του 

εκσυγχρονισµού αυτών, παρά περιστασιακό φαινόµενο. Οι εταιρείες που τα εφαρµόζουν 

φαίνεται να έχουν κατανοήσει το ρόλο τους σε σχέση µε την ποιότητα στη πληροφόρηση. 

Ωστόσο, παράλληλα, έχουν κατανοήσει και τα περιθώρια που υφίστανται για παραποίηση 

στοιχείων και το φαινόµενο αυτό οξύνεται αναλόγως των εκάστοτε συνθηκών που 

επικρατούν. Στην τρέχουσα οικονοµική συγκυρία η παρούσα µελέτη αποκτά ιδιαίτερη 

σηµασία καθώς αναδεικνύει µέσα και µηχανισµούς, κυρίως εντός του πλαισίου εφαρµογής 

των ∆ΠΧΑ, που χρησιµοποιούν ηθεληµένα ή µη µεγάλο µέρος των επιχειρήσεων και 

ειδικότερα οι εισηγµένες σε χρηµατιστηριακή αγορά εταιρείες.  

Σήµερα, περισσότερο από κάθε άλλη φορά, οι εταιρείες στη προσπάθεια επίλυσης 

προβληµάτων βελτιώνουν λογιστικά την εικόνα της οικονοµικής τους κατάστασης. Όπως 

προέκυψε από τα εµπειρικά στοιχεία και τις επεξεργασίες της έρευνας βασικός λόγος 

χρησιµοποίησης µηχανισµών για την «αναµόρφωση» των κονδυλίων των οικονοµικών 

καταστάσεων είναι η εξασφάλιση τραπεζικής χρηµατοδότησης.  

Ειδικότερα, στο θέµα της λογιστικής της υπεραξίας ως µέσο διαχείρισης των 

αποτελεσµάτων, προκύπτει ότι οι εταιρείες εφαρµόζουν τις διατάξεις των προτύπων µε 

ιδιαίτερη υποκειµενικότητα. Το λογιστικό πλαίσιο και οι εποπτεύουσες αρχές υποβοηθούν  

το γεγονός επιτρέποντας τη χρήση υποκειµενικής κρίσης και έλλειψης ελεγκτικών 

µηχανισµών και κυρώσεων. 
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Εν µέσω κρίσης, οι ενδείξεις αποµείωσης στοιχείων ενεργητικού και γενικότερα µονάδων 

δηµιουργίας ταµειακών ροών είναι πολυπληθείς. Οι εταιρείες, εσκεµµένα ή µη, προτιµούν 

να λαµβάνουν λιγότερο υπόψη τις ενδείξεις του εξωτερικού περιβάλλοντος σε σχέση µε 

αυτές του εσωτερικού περιβάλλοντος, χρησιµοποιώντας πολύ συχνά την κρίση τους για 

την εφαρµογή της λογιστικής τυποποίησης. 

Η παρούσα µελέτη ανέδειξε καταστάσεις όπου τόσο το πλαίσιο λογιστικής όσο και το 

γενικότερο περιβάλλον επιτρέπουν τέτοια φαινόµενα. Τα αποτελέσµατα εξετάστηκαν τόσο 

µέσω παρατήρησης των οικονοµικών µεγεθών των εταιρειών όσο και µέσω απαντήσεων 

που λήφθηκαν από ελεγκτές των εταιρειών αυτών. 

Η µεθοδολογία που ακολουθήθηκε για την συλλογή εµπειρικών στοιχείων και 

επεξεργασίας προς εξαγωγή συµπερασµάτων ήταν: 

− Μελέτη βιβλιογραφίας και ερευνών σχετικών µε το θέµα εξέτασης 

− Επισκόπηση πρακτικών και µεθόδων που χρησιµοποιούνται ευρέως µέσω 

πρακτικών παραδειγµάτων 

− Πρωτογενή συλλογή, ερωτηµατολογίων από στελέχη µε σχετική εµπειρία και 

ενασχόληση µε τον χώρο της ελεγκτικής και οικονοµικών στοιχείων των 

εισηγµένων εταιρειών 

− Αξιολόγηση αυτών µέσω συγκεκριµένων παραδοχών 

− ∆ιερεύνηση, σε δεύτερο επίπεδο, των συµπερασµάτων που προέκυψαν 

Το ιδιαίτερο ερµηνευτικό ενδιαφέρον της µελέτης, συνίσταται στο γεγονός ότι για την 

ελάττωση του φαινοµένου της παραποίησης των οικονοµικών καταστάσεων απαιτείται η 

συνεργασία όλων των εµπλεκοµένων φορέων.  

Συµπερασµατικά θα πρέπει να σηµειώσουµε ότι η έρευνα αυτή πέραν των όποιων 

δυσκολιών και περιορισµών, µας έδωσε χρήσιµα συµπεράσµατα για το πως 

αντιµετωπίζουν οι Ελληνικές επιχειρήσεις το θέµα της χρηµατοοικονοµικής 

πληροφόρησης γενικότερα και ειδικότερα την παραποίηση των οικονοµικών 

καταστάσεων, και αποτελεί ίσως ένα πρώτο βήµα για µελλοντικές έρευνες που πολύ 

πιθανόν σε λίγα χρόνια να δώσουν τελείως διαφορετικά αποτελέσµατα από τα σηµερινά, 

εφόσον το οικονοµικό περιβάλλον βελτιωθεί. 

Το θέµα της χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης και της παραποίησης των οικονοµικών 

καταστάσεων στην Ελλάδα φαίνεται να προσεγγίζεται τελευταία µε πιο ουσιώδη τρόπο. Οι 

αρµόδιες αρχές πλέον αναζητούν τρόπους εφαρµογής µηχανισµών ορθής επιτήρησης των 
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εταιρειών, πέραν της συλλογιστικής «συµµόρφωση προς το νόµο». Εποµένως, η 

αντιµετώπιση του προβλήµατος θα µπορούσε να αναζητηθεί σε µια πιο ουσιαστική 

εφαρµογή ελέγχου των οικονοµικών καταστάσεων των εισηγµένων εταιρειών η οποία δεν 

θα πρέπει σε καµία περίπτωση να περιορίζεται µόνο στις αρµοδιότητες της Επιτροπής 

Κεφαλαιαγοράς που προκύπτουν από την ιδιότητα της ως εποπτική αρχή των εισηγµένων 

εταιρειών και των νόµιµων ελεγκτών, αλλά να επεκτείνεται σε ένα ευρύτερο πλαίσιο 

αλληλεπιδράσεων ανάµεσα στη ∆ιοίκηση της εταιρείας, τους µετόχους της αλλά και τα 

άλλα ενδιαφερόµενα µέρη.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 10  

Α∆ΥΝΑΜΙΕΣ ΤΗΣ ΕΡΕΥΝΑΣ – ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΓΙΑ 

ΠΕΡΑΙΤΕΡΩ ΕΡΕΥΝΑ 

 

Κλείνοντας την παρούσα έρευνα και πέραν των συµπερασµάτων που εξήχθησαν, κρίνεται 

σκόπιµο να αναφερθούν και οι αδυναµίες (περιορισµοί) της, όπως άλλωστε ισχύει και για 

τις περισσότερες έρευνες.  

Η πρώτη αδυναµία έγκειται στο γεγονός της επιλογής των νόµιµων ελεγκτών ως δείγµατος 

για τη διεξαγωγή της έρευνας µέσω ερωτηµατολογίων. Ενδεχοµένως τα συµπεράσµατα 

της έρευνας να ήταν διαφορετικά σε περίπτωση που το  ερωτηµατολόγιο είχε απευθυνθεί 

στους ‘’χρήστες’’ των οικονοµικών καταστάσεων.  

Επιπλέον τα αποτελέσµατα της ποσοτικής έρευνας αποτυπώνουν σε κάποιο βαθµό και το 

σηµερινό αρνητικό οικονοµικό περιβάλλον που βιώνουν οι Ελληνικές επιχειρήσεις, 

εποµένως τα αποτελέσµατα κάποιας µελλοντικής έρευνας ενδέχεται να είναι τελείως 

διαφορετικά από τα σηµερινά. 

Τέλος, η παρούσα θα µπορούσε να αποτελέσει το έναυσµα για µελλοντικές έρευνες επί 

του κονδυλίου της υπεραξίας και ιδιαίτερα όσον αφορά την πιθανότητα το λογιστικό 

πλαίσιο των ∆ΛΠ να υποβοηθάει τις διοικήσεις των επιχειρήσεων να χρησιµοποιούν την 

υπεραξία ως µέσο διαχείρισης των αποτελεσµάτων τους κυρίως µέσω της 

χρησιµοποιήσεως υποκειµενικών παραδοχών και εκτιµήσεων για τον υπολογισµό του 

ανακτήσιµου ποσού των µονάδων δηµιουργίας ταµειακών ροών. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 

ΕΡΩΤΗΜΑΤΟΛΟΓΙΟ 

 

ΕΡΩΤΗΜΑΤΟΛΟΓΙΟ: ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΚΑΙ ΥΠΕΡΑΞΙΑ 

Για την εκτίµηση του βαθµού διαχείρισης των αποτελεσµάτων των επιχειρήσεων παρακαλούµε 

όπως συµπληρώσετε ανώνυµα το συγκεκριµένο ερωτηµατολόγιο χρησιµοποιώντας όπου δεν 

ζητείται κάτι διαφορετικό :  

(1) για τις ερωτήσεις που απαιτούν απόλυτη κατάταξη τη δεκάβαθµη κλίµακα (1,2,3,…) & 

(2) για  τις ερωτήσεις που απαιτούν ποιοτική κατάταξη τη βαθµολογική κλίµακα που ακολουθεί: 

Βαθµολογική Κλίµακα ποιοτικής κατάταξης 

∆ε γνωρίζω Καθόλου Λίγο Μέτρια Πολύ Πάρα πολύ 

0 1 2 3 4 5 

Για τη συµπλήρωση της χρησιµοποιήστε ένα µόνο σηµείο x ή αντίστοιχο για κάθε ερώτηση. 

 

1 

Κατατάξτε τα 5 πιο σηµαντικά κονδύλια των οικονοµικών καταστάσεων  : 

α.    Καθαρά κέρδη   

β.    Πωλήσεις   

γ.    Καθαρή θέση   

δ.    Τραπεζικός δανεισµός   

ε.    Λειτουργικές ταµειακές ροές   

στ. Υπεραξία   

ζ.    Ενεργητικό   

η.   Συνολικές υποχρεώσεις   

ζ.    Άλλο ………………………………………………   

 

2 

Κατατάξτε κατά την άποψη σας και µε βάση την σηµαντικότητά τους,  τους 

λογιστικούς χειρισµούς που εφαρµόζονται συχνότερα προκειµένου να 

διαχειρισθούν τα ενοποιηµένα αποτελέσµατά των επιχειρήσεων  : 

α.    Μη διενέργεια προβλέψεων ή διενέργεια χαµηλότερων/υψηλότερων 

προβλέψεων 

  

β.    Μη διενέργεια αποσβέσεων ή διενέργεια χαµηλότερων/υψηλότερων 

αποσβέσεων 

  

γ.    Μη διενέργεια αποµειώσεων ή διενέργεια χαµηλότερων/υψηλότερων   
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αποµειώσεων  περιουσιακών στοιχείων (∆ΛΠ 36) 

δ.   Υπερτίµηση/Υποτίµηση αξίας αποθεµάτων (είτε ποσοτικά είτε 

αξιακά) 

 

ε.    Μη απαλοιφή ενδοεταιρικών συναλλαγών   

στ.    Αναβαλλόµενη φορολογία (πχ αναγνώριση αναβαλλόµενης 

φορολογικής απαίτησης χωρίς να πληρούνται οι προϋποθέσεις κλπ) 

  

ζ. Κεφαλαιοποίηση εξόδων ανάπτυξης χωρίς να πληρούνται οι 

προϋποθέσεις κεφαλαιοποίησης τους 

  

η. Αναγνώριση εσόδων/εξόδων χωρίς να πληρούνται οι προϋποθέσεις 

αναγνώρισής τους 

  

θ.    Άλλο ………………………………………………   

 

3 

Κατατάξτε τα πιο σηµαντικά κίνητρα που έχει µια επιχείρηση και προβαίνει σε 

διαχείριση των αποτελεσµάτων της µέσω αύξησης των κερδών της  : 

α.    Αύξηση της τιµής της µετοχής   

β.    Ευκολότερη πρόσβαση σε τραπεζικό δανεισµό   

γ.    Αυξηµένο bonus στελεχών   

δ.    Προσέλκυση επενδυτών για εξαγορά της επιχείρησης σε µεγαλύτερη 

τιµή 

  

ε.     ∆ιανοµή αυξηµένων µερισµάτων   

στ. Οµαλότητα κερδών από χρήση σε χρήση   

ζ.    Άλλο ………………………………………………   

  

4 

Κατατάξτε τα πιο σηµαντικά κίνητρα που έχει µια επιχείρηση και προβαίνει σε 

διαχείριση των αποτελεσµάτων της µέσω µείωσης των κερδών της  : 

α.    Μείωση της τιµής της µετοχής (πχ για ενδεχόµενη έξοδο από 

χρηµατιστηριακές αγορές σε χαµηλή τιµή) 

  

β.    Μείωση της φορολογίας µέσω των µικρότερων κερδών   

γ.   Αποφυγή αυξήσεων σε µισθούς ή και µειώσεων   

δ.    Οµαλότητα κερδών από χρήση σε χρήση   

ε.     ∆ιανοµή µειωµένων µερισµάτων   

στ. Απόκρυψη κακής διαχείρισης ή απάτης    

ζ.    Άλλο ………………………………………………   
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Α/Α Ερώτηµα 
∆ε 

γνωρίζω 
Καθόλου Λίγο Μέτρια Πολύ 

Πάρα 

πολύ 

1 

Σε ποιο βαθµό πιστεύετε ότι οι επιχειρήσεις 

χρησιµοποιούν την υπεραξία που αναγνωρίζουν στις 

ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις που 

δηµοσιεύουν βάση ∆ΛΠ ως µέσο διαχείρισης των 

αποτελεσµάτων τους; 

0 1 2 3 4 5 

2 
Κατατάξτε τον βαθµό στον οποίο πιστεύετε ότι οι επιχειρήσεις διαχειρίζονται τα αποτελέσµατά τους µέσω της 

υπεραξίας και ανάλογα µε τον τρόπο που το επιτυγχάνουν αυτό ως εξής: 

2.α 
Μη καταµερισµός του κόστους αγοράς σε επιµέρους 

περιουσιακά στοιχεία 
0 1 2 3 4 5 

2.β 
Μη διενέργεια αποµείωσης της υπεραξίας ενώ θα 

έπρεπε 
0 1 2 3 4 5 

2.γ Μέσω λοιπών λογιστικών χειρισµών 0 1 2 3 4 5 

3 
Κατατάξτε τον βαθµό στον οποίο πιστεύετε ότι κάθε µια παρακάτω κατηγορία ευθύνεται για την διαχείρισητων 

αποτελεσµάτων των επιχειρήσεων µέσω της υπεραξίας: 

3.α Επιλεκτική εφαρµογή των ∆ΛΠ 0 1 2 3 4 5 

3.β ∆ιοικήσεις Επιχειρήσεων 0 1 2 3 4 5 

3.γ Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 0 1 2 3 4 5 

3.δ Κρατικές Εποπτικές Αρχές 0 1 2 3 4 5 

3.ε Εσωτερικός Έλεγχος 0 1 2 3 4 5 

3.στ Επιτροπές Ελέγχου 0 1 2 3 4 5 

4 

Πιστεύετε ότι µε τη λήψη κατάλληλων µέτρων µπορεί 

να ελαττωθεί το φαινόµενο της διαχείρισης  των 

αποτελεσµάτων των επιχειρήσεων; 

0 1 2 3 4 5 

5 
Κατατάξτε τον βαθµό στον οποίο πιστεύετε ότι τα παρακάτω µέτρα θα συµβάλλουν στην µείωση της διαχείρισης 

των αποτελεσµάτων των επιχειρήσεων: 

5.α 

Αυστηρότεροι και συχνότεροι ποιοτικοί έλεγχοι στα 

φύλλα εργασίας των Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών από 

την ΕΛΤΕ 

0 1 2 3 4 5 

5.β 
Αυστηρότεροι και συχνότεροι έλεγχοι από τις Κρατικές 

Εποπτικές Αρχές (Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς κλπ) 
0 1 2 3 4 5 

5.γ Ενδυνάµωση ρόλου εσωτερικών ελεγκτών 0 1 2 3 4 5 

5.δ Πλήρεις ανεξαρτησία Επιτροπών Ελέγχου 0 1 2 3 4 5 

5.ε Απλοποίηση ∆ΛΠ 0 1 2 3 4 5 

6 

Θεωρείται τις ενέργειες που έχουν γίνει µέχρι σήµερα 

για την αντιµετώπιση του φαινοµένου της διαχείρισης 

των αποτελεσµάτων αποτελεσµατικές 

0 1 2 3 4 5 
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Προσωπικά Στοιχεία 

1 

Ποιο επίπεδο γνώσεων έχετε 

Απόφοιτος ∆ηµοτικού – τριταξίου Γυµνασίου…(ΥΕ) 

 

- Απόφοιτος Λυκείου ………………………….(∆Ε) 

- Απόφοιτος ΑΤΕΙ ……………………………..(ΤΕ) 

- Απόφοιτος ΑΕΙ ………………………………(ΠΕ) 

- Μεταπτυχιακός Τίτλος 

- ∆ιδακτορικό 

2 

Σε ποια ηλικιακή οµάδα ανήκετε 

- 18-24 

 

- 25-34 

- 35-44 

- 45-54 

- 55-65 

- 66 και άνω 

3 

Σε τι θέση εργάζεσθε (συµπληρώστε παρακάτω πχ manager, κλπ)  

Πόσα χρόνια εργάζεστε στην εταιρεία 

 

4 

Φύλλο 

      - Άνδρας 

      - Γυναίκα 
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ΠΟΣΟΤΙΚΕΣ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΕΣ ∆Ε∆ΟΜΕΝΩΝ  

    Υπεραξία (Goodwill) 

Κλάδος Πλήθος 2011 2010 2009 

Σταθερή Τηλεφωνία 1 569.200.000 572.400.000 577.400.000 

Ιατρικές Υπηρεσίες 4 269.345.000 422.318.000 464.736.335 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 2 261.067.244 261.067.244 261.291.113 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 1 209.401.000 209.401.000 201.341.000 

∆ιαδίκτυο 1 139.482.089 268.022.695 286.692.695 

Ορυχεία 1 83.643.000 83.437.000 - 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 3 68.853.000 69.403.548 66.804.548 

Κατασκευές 5 60.074.620 64.104.202 55.836.564 

Γεωργία & Αλιεία 4 33.126.581 35.258.240 40.168.591 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 2 31.779.306 32.135.197 32.135.197 

Τρόφιµα 4 25.055.349 26.067.606 11.237.574 

∆ιυλιστήρια 1 19.305.000 19.305.000 16.200.000 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 3 19.043.908 30.870.089 49.126.738 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 2 15.244.849 13.844.000 15.054.746 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 6 13.039.599 13.436.326 22.668.294 

Εκδόσεις 1 12.230.505 12.014.506 42.536.298 

Τυχερά Παιχνίδια 1 8.435.000 8.435.000 8.435.000 

Ξενοδοχεία 1 6.062.000 6.062.000 6.062.000 

Παιχνίδια 1 4.091.517 4.091.517 4.091.517 

Ύδρευση 1 3.357.000 3.357.000 - 

Οικιακός Εξοπλισµός 1 3.160.250 3.160.250 4.631.991 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 2 2.475.680 2.475.680 5.765.182 

Υπηρεσίες Μεταφορών 1 2.448.632 6.726.305 6.726.305 

Εξειδικευµένα Χηµικά 3 807.049 10.680.284 10.356.854 

Υλικά Συσκευασίας 2 574.129 574.129 701.335 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 2 168.655 168.655 253.221.171 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά 1 - 518.131 - 

Λογισµικό 2 - 18.928.775 18.106.938 

Υποδήµατα 1 - 2.585.091 4.482.233 

Φαρµακευτικά Προϊόντα 1 - - 537.161.000 

  
1.861.470.962 2.200.847.469 3.002.971.221 

 

    Κέρδη (ζηµίες) µετά φόρων 

Κλάδος Πλήθος 2011 2010 2009 

Σταθερή Τηλεφωνία 1 (13.600.000) (139.000.000) 407.600.000 

Ιατρικές Υπηρεσίες 4 (330.750.000) (189.465.000) (15.914.478) 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 2 54.470.693 55.878.057 116.007.026 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 1 85.423.000 97.846.000 19.796.000 

∆ιαδίκτυο 1 (198.515.581) (86.828.433) (41.182.772) 

Ορυχεία 1 20.555.000 12.875.000 - 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 3 (59.390.000) (48.688.685) (3.800.793) 

Κατασκευές 5 (7.040.081) 4.334.988 28.919.422 

Γεωργία & Αλιεία 4 (45.164.892) (33.159.577) (1.282.618) 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 2 (54.371.774) (45.298.994) 15.561.003 

Τρόφιµα 4 (13.414.770) (41.733.926) (14.833.104) 

∆ιυλιστήρια 1 142.988.000 164.670.000 107.957.000 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 3 82.863.188 80.548.881 37.694.169 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 2 6.215.434 13.388.075 19.795.938 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 6 (15.979.594) (5.986.709) 9.378.540 

Εκδόσεις 1 (38.252.552) (31.523.420) (13.770.435) 

Τυχερά Παιχνίδια 1 537.458.000 575.802.000 593.789.000 

Ξενοδοχεία 1 (3.428.000) 171.000 3.004.000 

Παιχνίδια 1 (12.022.912) 4.969.599 6.036.955 

Ύδρευση 1 26.050.000 11.341.000 - 

Οικιακός Εξοπλισµός 1 (11.451.135) (8.903.275) (3.290.338) 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 2 653.845 3.592.407 7.218.834 
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Υπηρεσίες Μεταφορών 1 (37.708.052) (4.877.000) (5.659.000) 

Εξειδικευµένα Χηµικά 3 1.935.091 (38.459.706) (12.643.536) 

Υλικά Συσκευασίας 2 2.789.995 1.953.192 3.226.284 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 2 1.783.060 1.141.649 119.128.381 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά 1 - (7.797.130) - 

Λογισµικό 2 - (33.214.710) (41.246.030) 

Υποδήµατα 1 - (20.961.782) (4.780.302) 

Φαρµακευτικά Προϊόντα 1 - - 52.354.000 

  
122.095.963 292.613.501 1.389.063.145 

 
 

      Μεταβολή 

 Κλάδος 2011 - 2010 2010 - 2009 

Φαρµακευτικά Προϊόντα - (537.161.000) 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 2.199.667 - 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού (11.826.181) (11.578.649) 

Ιατρικές Υπηρεσίες (83.169.000) 271.000 

Τρόφιµα (142.257) (317) 

Παιχνίδια - - 

Τρόφιµα (232.000) 7.721.000 

Εξειδικευµένα Χηµικά - - 

Εξειδικευµένα Χηµικά 10.765 323.429 

Ιατρικές Υπηρεσίες (50.190.000) 908.000 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο - (223.869) 

Υλικά Συσκευασίας - - 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ - (253.052.516) 

∆ιαδίκτυο (128.540.606) (18.670.000) 

Λογισµικό (18.106.938) - 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις - (3.289.502) 

Γεωργία & Αλιεία - (4.391.506) 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 6.000 2.599.000 

Κατασκευές - 2.600.329 

Κατασκευές (3.013.000) (2.939.463) 

∆ιυλιστήρια - 3.105.000 

Υλικά Συσκευασίας - (127.207) 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών (2.596.394) - 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - - 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - (43.000) 

Υποδήµατα (2.585.091) (1.897.142) 

Ορυχεία 206.000 83.437.000 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - (9.188.968) 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 32.000 - 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού - (550.000) 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - - 

Γεωργία & Αλιεία - 99.762 

Κατασκευές - 8.912.000 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις - - 

Κατασκευές (1.016.582) 0 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ - - 

Τρόφιµα (638.000) 6.881.000 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά (518.131) 518.131 

Ύδρευση - 3.357.000 

Οικιακός Εξοπλισµός - (1.471.741) 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα - - 

Ιατρικές Υπηρεσίες (1.979.000) - 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα (355.891) - 

Λογισµικό (821.837) 821.837 

Υπηρεσίες Μεταφορών (4.277.673) - 

Τρόφιµα - 228.349 

Κατασκευές - (305.228) 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας - - 

Ξενοδοχεία - - 



105 

 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών (588.548) - 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού - (6.128.000) 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα - 8.060.000 

Γεωργία & Αλιεία - - 

Τυχερά Παιχνίδια - - 

Σταθερή Τηλεφωνία (3.200.000) (5.000.000) 

Εξειδικευµένα Χηµικά (9.884.000) - 

Εκδόσεις 215.999 (30.521.791) 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 1.400.849 (1.210.746) 

Γεωργία & Αλιεία (2.131.659) (618.607) 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο - - 

Ιατρικές Υπηρεσίες (17.635.000) (43.597.335) 

 
(339.376.508) (802.123.751) 

 

  Σύνολο ενεργητικού 

 Κλάδος 2011 2010 2009 

Φαρµακευτικά Προϊόντα - - 3.367.458.000 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 64.717.093 - - 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 28.864.697 48.047.752 56.760.481 

Ιατρικές Υπηρεσίες 748.509.000 917.047.000 986.067.000 

Τρόφιµα - 62.636.523 94.336.559 

Παιχνίδια 50.881.303 69.641.282 54.723.070 

Τρόφιµα 203.687.000 186.169.000 178.169.000 

Εξειδικευµένα Χηµικά 113.027.000 117.361.000 102.269.000 

Εξειδικευµένα Χηµικά 105.751.618 98.219.249 85.419.634 

Ιατρικές Υπηρεσίες 633.507.000 751.978.000 789.609.000 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 1.723.914.137 1.582.772.337 1.436.728.887 

Υλικά Συσκευασίας 64.294.000 64.769.000 57.455.000 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ - - 1.436.728.887 

∆ιαδίκτυο 806.339.028 1.019.699.773 1.084.075.255 

Λογισµικό - 382.548.659 398.417.011 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 137.384.352 162.838.168 173.887.790 

Γεωργία & Αλιεία - - 94.635.017 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 1.030.769.000 1.166.753.000 1.208.812.000 

Κατασκευές 205.083.220 242.391.369 263.982.885 

Κατασκευές 1.291.650.403 1.335.274.848 1.378.155.024 

∆ιυλιστήρια 2.566.099.000 2.435.618.000 1.582.633.000 

Υλικά Συσκευασίας 13.984.300 15.530.481 17.193.343 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 35.418.919 41.790.145 43.139.745 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 25.931.423 27.763.030 28.222.939 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 331.122.000 330.885.000 350.406.000 

Υποδήµατα - 72.696.440 90.790.361 

Ορυχεία 562.782.000 523.671.000 - 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - - 164.327.733 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 49.407.000 57.462.000 55.310.000 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 62.162.983 71.209.673 72.159.156 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 37.779.097 41.019.532 41.788.185 

Γεωργία & Αλιεία 52.438.778 51.703.065 - 

Κατασκευές 2.585.537.000 2.451.361.000 - 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 62.798.357 64.859.200 68.094.286 

Κατασκευές - 33.099.900 37.574.549 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 47.536.492 49.039.556 52.986.584 

Τρόφιµα 306.782.000 332.998.000 295.253.000 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά - 13.260.089 - 

Ύδρευση 1.657.737.000 1.623.931.000 - 

Οικιακός Εξοπλισµός 88.072.224 107.509.591 108.310.514 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 837.579.000 902.894.000 1.002.352.000 

Ιατρικές Υπηρεσίες - 490.551.000 512.508.000 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 82.277.634 92.382.762 81.518.320 

Λογισµικό - 16.935.282 - 
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Υπηρεσίες Μεταφορών 46.482.293 86.824.105 85.923.946 

Τρόφιµα 123.993.508 117.361.099 - 

Κατασκευές 110.738.790 121.852.491 114.877.432 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 90.797.305 87.508.084 94.529.303 

Ξενοδοχεία 169.526.000 175.761.000 183.350.000 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών - 16.861.102 19.519.157 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 786.939.000 807.698.000 482.763.000 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 2.683.752.000 2.618.595.000 1.988.816.000 

Γεωργία & Αλιεία 498.415.356 528.776.253 521.900.316 

Τυχερά Παιχνίδια 1.504.190.000 1.059.352.000 1.302.781.000 

Σταθερή Τηλεφωνία 9.090.900.000 9.537.800.000 10.321.500.000 

Εξειδικευµένα Χηµικά - 154.439.000 164.414.000 

Εκδόσεις 229.974.681 268.621.871 333.036.896 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 240.704.808 241.621.056 223.500.233 

Γεωργία & Αλιεία 273.667.038 350.416.762 355.928.983 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 424.690.287 518.013.707 618.324.261 

Ιατρικές Υπηρεσίες 696.014.000 759.696.000 780.016.727 

 
33.584.609.126 35.507.514.236 35.443.438.468 

 

  ROA 

 Κλάδος 2011 2010 2009 

Φαρµακευτικά Προϊόντα 
  

2% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών -11% 
  Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού -85% -6% 1% 

Ιατρικές Υπηρεσίες -23% -7% -1% 

Τρόφιµα 
 

-65% -9% 

Παιχνίδια -24% 7% 11% 

Τρόφιµα -4% 0% 0% 

Εξειδικευµένα Χηµικά 0% 1% 1% 

Εξειδικευµένα Χηµικά 2% 3% 3% 

Ιατρικές Υπηρεσίες -19% -6% -2% 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 5% 5% 8% 

Υλικά Συσκευασίας 5% 4% 6% 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 
  

8% 

∆ιαδίκτυο -25% -9% -4% 

Λογισµικό 
 

-9% -10% 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 0% 1% 2% 

Γεωργία & Αλιεία 
  

0% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών -6% -4% 0% 

Κατασκευές 0% 1% 0% 

Κατασκευές 0% 0% 2% 

∆ιυλιστήρια 6% 7% 7% 

Υλικά Συσκευασίας -2% -3% 0% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών -23% -5% -5% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 1% 0% -4% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 0% 0% 1% 

Υποδήµατα 
 

-29% -5% 

Ορυχεία 4% 2% 
 Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 

  
6% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 0% 0% 1% 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού -14% -8% 0% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών -6% -6% -2% 

Γεωργία & Αλιεία 2% 1% 
 Κατασκευές 0% 0% 
 Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 

Επιχειρήσεις 2% 4% 5% 

Κατασκευές 
 

-3% 1% 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 4% 2% 7% 

Τρόφιµα -2% 0% -2% 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά 
 

-59% 
 Ύδρευση 2% 1% 
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Οικιακός Εξοπλισµός -13% -8% -3% 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα -7% -5% 2% 

Ιατρικές Υπηρεσίες 
 

-3% 0% 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 2% 1% 0% 

Λογισµικό 
 

-1% 
 Υπηρεσίες Μεταφορών -81% -6% -7% 

Τρόφιµα 2% 1% 
 Κατασκευές -6% 0% 0% 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας -4% 2% 4% 

Ξενοδοχεία -2% 0% 2% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 
 

-17% -9% 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 15% 11% 8% 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 3% 4% 1% 

Γεωργία & Αλιεία 0% -6% -1% 

Τυχερά Παιχνίδια 36% 54% 46% 

Σταθερή Τηλεφωνία 0% -1% 4% 

Εξειδικευµένα Χηµικά 
 

-28% -10% 

Εκδόσεις -17% -12% -4% 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 4% 5% 7% 

Γεωργία & Αλιεία -17% 0% 0% 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο -9% -6% 0% 

Ιατρικές Υπηρεσίες -5% -9% 1% 

 

  Υπεραξία / Σύνολο ενεργητικού 

 Κλάδος 2011 2010 2009 

Φαρµακευτικά Προϊόντα - - 16% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 3% - - 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 59% 60% 71% 

Ιατρικές Υπηρεσίες 7% 14% 13% 

Τρόφιµα - 0% 0% 

Παιχνίδια 8% 6% 7% 

Τρόφιµα 5% 6% 2% 

Εξειδικευµένα Χηµικά 0% 0% 0% 

Εξειδικευµένα Χηµικά 0% 0% 0% 

Ιατρικές Υπηρεσίες 8% 13% 13% 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 15% 16% 18% 

Υλικά Συσκευασίας 0% 0% 1% 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ - - 18% 

∆ιαδίκτυο 17% 26% 26% 

Λογισµικό - 5% 5% 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 1% 1% 3% 

Γεωργία & Αλιεία - - 5% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 7% 6% 5% 

Κατασκευές 1% 1% 0% 

Κατασκευές 3% 3% 3% 

∆ιυλιστήρια 1% 1% 1% 

Υλικά Συσκευασίας 2% 2% 2% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 3% 9% 9% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 3% 3% 3% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 3% 3% 2% 

Υποδήµατα - 4% 5% 

Ορυχεία 15% 16% - 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - - 6% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 1% 1% 1% 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 0% 0% 1% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 0% 0% 0% 

Γεωργία & Αλιεία 0% 0% - 

Κατασκευές 0% 0% - 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 1% 1% 1% 

Κατασκευές - 3% 3% 
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Ρουχισµός & Αξεσουάρ 0% 0% 0% 

Τρόφιµα 5% 5% 3% 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά - 4% - 

Ύδρευση 0% 0% - 

Οικιακός Εξοπλισµός 4% 3% 4% 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 4% 3% 3% 

Ιατρικές Υπηρεσίες - 0% 0% 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 3% 3% 3% 

Λογισµικό - 5% - 

Υπηρεσίες Μεταφορών 5% 8% 8% 

Τρόφιµα 0% 0% - 

Κατασκευές 7% 7% 7% 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 10% 10% 10% 

Ξενοδοχεία 4% 3% 3% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών - 3% 3% 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 0% 0% 2% 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 8% 8% 10% 

Γεωργία & Αλιεία 6% 6% 6% 

Τυχερά Παιχνίδια 1% 1% 1% 

Σταθερή Τηλεφωνία 6% 6% 6% 

Εξειδικευµένα Χηµικά - 6% 6% 

Εκδόσεις 5% 4% 13% 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 3% 2% 3% 

Γεωργία & Αλιεία 1% 1% 1% 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 2% 2% 1% 

Ιατρικές Υπηρεσίες 24% 25% 30% 

 

  Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 

 Κλάδος 2011 2010 2009 

Φαρµακευτικά Προϊόντα - - 1.948.260.000 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών (43.540.165) - - 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 17.018.763 41.492.942 45.802.295 

Ιατρικές Υπηρεσίες 28.302.000 210.901.000 275.215.000 

Τρόφιµα - (40.748.931) (1.296.791) 

Παιχνίδια 42.633.694 35.305.528 21.609.347 

Τρόφιµα 51.856.000 61.109.000 66.353.000 

Εξειδικευµένα Χηµικά 30.662.000 30.952.000 29.360.000 

Εξειδικευµένα Χηµικά 49.821.021 48.440.745 43.365.725 

Ιατρικές Υπηρεσίες 72.950.000 204.450.000 247.089.000 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 739.750.808 544.461.016 441.096.027 

Υλικά Συσκευασίας 40.415.000 38.456.000 36.682.000 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ - - 441.096.027 

∆ιαδίκτυο 64.787.740 262.801.445 348.457.561 

Λογισµικό - (3.314.328) 18.113.408 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 77.191.403 88.047.172 90.400.706 

Γεωργία & Αλιεία - - 21.038.938 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 397.300.000 452.817.000 500.495.000 

Κατασκευές 91.215.153 91.326.593 90.958.079 

Κατασκευές 323.096.451 342.728.651 274.705.949 

∆ιυλιστήρια 548.276.000 460.812.000 352.176.000 

Υλικά Συσκευασίας 2.372.998 2.651.883 3.118.690 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 453.864 8.640.338 10.796.535 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 13.946.957 13.807.597 13.793.035 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 195.434.000 200.478.000 198.666.000 

Υποδήµατα - (6.477.012) 14.284.590 

Ορυχεία 249.911.000 242.958.000 - 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - - 72.570.884 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 15.073.000 14.884.000 14.750.000 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 9.911.082 18.934.719 24.419.547 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 3.353.441 4.320.900 6.779.494 

Γεωργία & Αλιεία 15.862.765 15.015.440 - 
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Κατασκευές 665.619.000 718.998.000 - 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 23.552.872 23.267.186 21.828.181 

Κατασκευές - 25.142.479 26.638.173 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 23.839.948 23.637.629 25.248.877 

Τρόφιµα 66.702.000 73.868.000 78.359.000 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά - (1.508.517) - 

Ύδρευση 852.097.000 830.512.000 - 

Οικιακός Εξοπλισµός 7.538.506 19.065.482 21.288.842 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 591.257.000 646.409.000 710.484.000 

Ιατρικές Υπηρεσίες - 157.067.000 170.644.000 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 25.871.862 25.808.641 25.818.237 

Λογισµικό - 9.054.489 - 

Υπηρεσίες Μεταφορών (13.888.334) 21.512.594 26.491.262 

Τρόφιµα 36.163.149 35.378.862 - 

Κατασκευές 67.694.683 74.672.906 64.745.700 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 27.544.414 22.238.789 28.545.877 

Ξενοδοχεία 88.498.000 91.746.000 91.399.000 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών - (2.892.850) 38.661 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 339.076.000 250.407.000 173.269.000 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 900.805.000 844.253.000 763.839.000 

Γεωργία & Αλιεία 152.374.710 154.714.264 165.940.859 

Τυχερά Παιχνίδια 889.512.000 696.574.000 618.412.000 

Σταθερή Τηλεφωνία 1.757.300.000 1.652.600.000 1.884.100.000 

Εξειδικευµένα Χηµικά - (82.903.000) (34.772.000) 

Εκδόσεις 27.769.235 66.185.943 97.594.906 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 126.525.949 124.219.237 115.586.159 

Γεωργία & Αλιεία 38.168.357 88.797.008 89.435.327 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 44.683.241 81.875.906 112.325.117 

Ιατρικές Υπηρεσίες 353.351.000 326.149.000 431.366.712 

 
10.130.110.566 10.382.101.747 11.358.782.934 

 

  Υπεραξία / Ίδια κεφάλαια 

  2011 2010 2009 

Φαρµακευτικά Προϊόντα - - 28% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών -5% - - 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 100% 70% 88% 

Ιατρικές Υπηρεσίες 175% 63% 48% 

Τρόφιµα - -0% -11% 

Παιχνίδια 10% 12% 19% 

Τρόφιµα 20% 17% 4% 

Εξειδικευµένα Χηµικά 2% 2% 2% 

Εξειδικευµένα Χηµικά 1% 1% 0% 

Ιατρικές Υπηρεσίες 70% 49% 41% 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 34% 46% 57% 

Υλικά Συσκευασίας 1% 1% 1% 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ - - 57% 

∆ιαδίκτυο 215% 102% 82% 

Λογισµικό - -546% 100% 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 3% 2% 6% 

Γεωργία & Αλιεία - - 21% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 17% 15% 13% 

Κατασκευές 3% 3% 0% 

Κατασκευές 12% 13% 17% 

∆ιυλιστήρια 4% 4% 5% 

Υλικά Συσκευασίας 11% 10% 13% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 272% 44% 35% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 6% 6% 6% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 4% 4% 4% 

Υποδήµατα - -40% 31% 

Ορυχεία 33% 34% - 
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Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών - - 13% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών 3% 3% 3% 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 2% 1% 3% 

Υπηρεσίες Ηλεκτρονικών Υπολογιστών 0% 0% 0% 

Γεωργία & Αλιεία 1% 1% - 

Κατασκευές 1% 1% - 
Υποστηρικτικές Υπηρεσίες προς 
Επιχειρήσεις 2% 2% 2% 

Κατασκευές - 4% 4% 

Ρουχισµός & Αξεσουάρ 1% 1% 1% 

Τρόφιµα 22% 21% 11% 

∆ιαρκή Καταναλωτικά Αγαθά - -34% - 

Ύδρευση 0% 0% - 

Οικιακός Εξοπλισµός 42% 17% 22% 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 5% 5% 4% 

Ιατρικές Υπηρεσίες - 1% 1% 

Οικοδοµικά Υλικά & Εξαρτήµατα 9% 10% 10% 

Λογισµικό - 9% - 

Υπηρεσίες Μεταφορών -18% 31% 25% 

Τρόφιµα 1% 1% - 

Κατασκευές 12% 11% 13% 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 33% 41% 32% 

Ξενοδοχεία 7% 7% 7% 

Εξοπλισµός Τηλεπικοινωνιών - -20% 1522% 

Μηχανήµατα Βιοµηχανικού Εξοπλισµού 1% 1% 5% 

Μη Σιδηρούχα Μέταλλα 23% 25% 26% 

Γεωργία & Αλιεία 20% 20% 19% 

Τυχερά Παιχνίδια 1% 1% 1% 

Σταθερή Τηλεφωνία 32% 35% 31% 

Εξειδικευµένα Χηµικά - -12% -28% 

Εκδόσεις 44% 18% 44% 

Είδη Προσωπικής Φροντίδας 5% 4% 5% 

Γεωργία & Αλιεία 6% 5% 6% 

Εξειδικευµένο Λιανικό Εµπόριο 18% 10% 7% 

Ιατρικές Υπηρεσίες 48% 57% 53% 

 


