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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 

Η παρούσα διπλωµατική εργασία επιχειρεί να σκιαγραφήσει την ανατοµία του 
Θεσµού των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων  (∆.Λ.Π) που πρόσφατα άρχισαν να 
εφαρµόζονται,  υποχρεωτικά, από κάποιες επιχειρήσεις στην Ελλάδα και ειδικότερα 
στους κανόνες που αυτά θέτουν στην λογιστική απεικόνιση των χρηµατοοικονοµικών 
µέσων γενικά, αλλά και πιο συγκεκριµένα, των παραγώγων. 

Η προσέγγιση αυτή στην παρούσα εργασία γίνεται µε την µέθοδο της 
παράθεσης, τόσο του θεωρητικού πλαισίου των (∆.Λ.Π.) που σχετίζεται µε το 
αντικείµενο αυτό, όσο και µε την παράθεση πρακτικών παραδειγµάτων ώστε να είναι 
εφικτό στον αναγνώστη η κατανόηση τω δύσκολων στην πράγµατι σε αρκετές 
περιπτώσεις ζητηµάτων που προκύπτουν κατά την εφαρµογή τους. 

Επίσης η συγκριτική ανάλυση στον τρόπο λογιστικής αντιµετώπισης των 
παραγώγων από τα ∆.Λ.Π. και το Ελληνικό Λογιστικό Σχέδιο µε επισηµάνσεις στις 
υπάρχουσες διαφορές παρέχει στον αναγνώστη την δυνατότητα να αξιολογήσει τα 
οφέλη και πιθανώς τα προβλήµατα που προκύπτουν από την υιοθέτηση των ∆.Λ.Π. 

Τέλος τα παραπάνω µαζί µε την  παράθεση της ισχύουσας φορολογικής και 
εµπορικής νοµοθεσίας που σχετίζεται µε τα παράγωγα και την χρήση τους από τις 
επιχειρήσεις στην Ελλάδα δίνει, κατά την άποψή µας, µία όσο το δυνατόν πιο 
ολοκληρωµένη εικόνα του θεσµού αυτού που ολοένα επεκτείνεται και 
χρησιµοποιείται στις µέρες µας από τις επιχειρήσεις τόσο στην Ελλάδα όσο και στο 
εξωτερικό. 

Μεταβολές στο διεθνές οικονοµικό περιβάλλον αλλά και στην Ελλάδα καθώς 
και η πρόοδος των χρηµαταγορών και οι ανάγκες των επιχειρήσεων συντέλεσαν στις 
εξελίξεις του σχεδιασµού νέων προϊόντων παραγώγων µέσα από τα 
χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. 

Συνακόλουθα αναδύεται το ζήτηµα του επιπέδου και η ποιότητα της 
ενηµέρωσης , στη οποία έχουν πρόσβαση οι επενδυτές καθώς επίσης και οι 
µηχανισµοί που διασφαλίζουν την εγκυρότητα της ενηµέρωσης αυτής. Ένας από τους 
µηχανισµούς αυτούς , ίσως ο σηµαντικότερος αποτελεί η θεσµοθέτηση των ∆ιεθνών 
Λογιστικών Προτύπων. Κατά την κρίση µας αποτελούν έναν ενιαίο και διάφανο 
τρόπο καταγραφής οικονοµικών και επιχειρηµατικών στοιχείων, τα οποία επιτρέπουν 
τη µονοσήµαντη άρα συγκρίσιµη περιγραφή της επιχείρησης που τα υιοθετεί σε 
υπερεθνικό επίπεδο. 

Το κρίσιµο ζήτηµα που τίθεται είναι ο τρόπος µε τον οποίο η διαρθρωτική αυτή 
παρέµβαση εφαρµόζεται, προκειµένου να έχει µετρήσιµα αποτελέσµατα. Το 
στοίχηµα αυτό θα κριθεί από την επιµονή της Πολιτείας για ορθή εφαρµογή, τις 
προσπάθειες και την υπεύθυνη στάση του Σώµατος Ορκωτών Ελεγκτών, των 
διαπιστευµένων εκτιµητών, αλλά το κυριότερο από την ετοιµότητα και την διάθεση 
των Ελληνικών Επιχειρήσεων να εφαρµόσουν ορθά τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα. 

Έτσι, η έρευνα που ακολουθεί πιστεύουµε ότι θα συµβάλει ουσιαστικά στη 
λογιστική κατανόηση ορισµένων όρων και διαδικασιών που συνδέονται µε τα 
παράγωγα και κατ’ επέκταση των  οικονοµικών καταστάσεων και έτσι για λόγους 
αξιοπιστίας αυτών θα οδηγήσουν στον σεβασµό και την διευκόλυνση του επενδυτή, 
καθώς η λογιστική επιστήµη παίζει πολύ σηµαντικό ρόλο στην διαφάνεια και στην 
αξιοπιστία ιδιαίτερα άλλωστε µετά την υιοθέτηση των ∆ιεθνών Λογιστικών 
Προτύπων. 
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Τέλος τονίζεται µε σαφήνεια η συµβολή και η χρησιµότητα της λογιστικής 
επιστήµης πάνω στον τοµέα των παραγώγων καθώς αποτελεί ένα χρήσιµο µέσο 
χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης των επενδυτών και των τρίτων.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 
 

 
∆ΙΕΘΝΗ  ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ  ΠΡΟΤΥΠΑ 

ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΕΣ ΕΝΝΟΙΕΣ- ΟΡΙΣΜΟΙ 
 
Με τον όρο ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (∆.Λ.Π.) εννοούµε ένα σύνολο 

Λογιστικών Αρχών, Κανόνων, Μεθόδων και ∆ιαδικασιών, γενικά αποδεκτών, η 
καθιέρωση των οποίων οδηγεί σε οµοιόµορφη  κατάρτιση των οικονοµικών 
καταστάσεων των επιχειρήσεων και των οµίλων αυτών  και κατά συνέπεια  σε 
ακριβή, αληθή και οµοιόµορφη πληροφόρηση των χρηστών αυτών των Οικονοµικών 
Καταστάσεων. 

Τα ∆.Λ.Π. εφαρµόζονται στις οικονοµικές καταστάσεις κάθε είδους επιχειρήσεων 
εµπορικών , βιοµηχανικών  ή παροχής υπηρεσιών. 

 
1.1  ΦΟΡΕΙΣ  ΚΑΤΑΡΤΙΣΗΣ ΤΩΝ ∆.Λ.Π. 

Τα βασικότερα όργανα κατάρτισης λογιστικών προτύπων σε διεθνές επίπεδο είναι 
η FASB (Financial Accounting Standards Board – Οµοσπονδιακή επιτροπή 
Λογιστικών Προτύπων),  η IASC (International Accounting Standards Committee – 
∆ιεθνής Επιτροπή Λογιστικών Προτύπων) και η Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 
FASB (U.S.A.) 

Η FASB ιδρύθηκε το 1973 και  είναι ο οργανισµός  του ιδιωτικού τοµέα για τον 
καθορισµό προτύπων για την κατάρτιση λογιστικών καταστάσεων στις ΗΠΑ. 

Η FASB αναγνωρίζεται επισήµως από τη SEC (Securities and Exchange 
Commission), η οποία αποτελεί το ∆ηµόσιο φορέα ελέγχου των κεφαλαιαγορών στις 
ΗΠΑ. 

Το Προεδρείο της FASB  αποτελείται από 7 µέλη πενταετούς θητείας, µόνιµο 
προσωπικό που αριθµεί 40 άτοµα καθώς και συνεργάτες από τον ακαδηµαϊκό χώρο 
που συµµετέχουν στις οµάδες που δηµιουργούνται για τον καθορισµό των λογιστικών 
προτύπων. 

Αξίζει να σηµειωθεί ότι η FASB είναι όργανο κατάρτισης λογιστικών προτύπων 
σε εθνικό επίπεδο (για τις ΗΠΑ), όµως οι εταιρίες εκείνες που καταρτίζουν τις 
λογιστικές τους καταστάσεις σύµφωνα µε τα λογιστικά πρότυπα της γίνονται δεκτές 
σε Χρηµατιστήρια και άλλων χωρών. 

Το Μάιο 2000 αποφασίστηκε η νέα οργανωτική δοµή που αποτελείται από: 
 19 επίτροπους (trustees) 
 Συµβούλιο (Board) 
 Συµβουλευτικό συµβούλιο προτύπων (Standards Advisory Counsil) 
 Μόνιµη επιτροπή διερµηνειών (Standing Interpretation Committee) 

 
 
 
 

IASC 
Η IASC ιδρύθηκε  στις 29/6/1973 µετά από  συµφωνία των λογιστικών σωµάτων 

της Αυστραλίας, του Καναδά, της Γαλλίας, της Γερµανίας, της Ιαπωνίας, του 
Μεξικού, της Ολλανδίας, του Ηνωµένου Βασιλείου, της Ιρλανδίας και των ΗΠΑ. 
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Οι εργασίες της IASC  διεξάγονται από ένα συµβούλιο που συγκροτούν 
αντιπροσωπείες 13 χωρών κατ’ ανώτατο όριο και 4 οργανώσεων κατ’ ανώτατο όριο 
που ενδιαφέρονται για την παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων. 

 
 Οι σκοποί της IASC  σύµφωνα µε το καταστατικό είναι οι εξής: 

• Να δηµιουργηθεί και να δηµοσιεύει Λογιστικά Πρότυπα µε βάση τα οποία 
θα συντάσσονται οι οικονοµικές καταστάσεις, όλων των επιχειρήσεων 
ανεξαρτήτως κλάδου και να προωθεί την παγκόσµια αποδοχή και τήρησή 
τους. 

• Να εργάζεται  για την βελτίωση και εναρµόνιση των κανόνων των 
Λογιστικών Προτύπων και των διαδικασιών που σχετίζονται µε την 
παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων. Με τον όρο οικονοµικές 
καταστάσεις νοούνται οι ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις όλων των 
επιχειρήσεων ανεξαρτήτως του κλάδου στον οποίο ανήκουν και οι οποίες 
περιλαµβάνουν: 
o Τον Ισολογισµό 
o Τα αποτελέσµατα χρήσης 
o Τον πίνακα ταµειακών ροών 
o Τον πίνακα  µεταβολής της καθαρής θέσης 
o Τις επεξηγηµατικές σηµειώσεις των οικονοµικών καταστάσεων 

 
1.2  ∆ΙΑ∆ΙΚΑΣΙΑ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ ΤΩΝ  ∆.Λ.Π. 

Τα ∆.Λ.Π. αναπτύσσονται αποκλειστικά από την Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών 
Προτύπων IASB (International Accounting Standards Board).  Για να διεκπεραιώσει 
το έργο της λαµβάνει υπόψη της τα δηµοσιευµένα λογιστικά πρότυπα και σχέδια από 
πολλές χώρες από τα οποία αντλεί γνώση µε βάση την οποία δηµιουργεί λογιστικά 
πρότυπα για τα ουσιώδη θέµατα. 

Οι στόχοι της IASB είναι οι εξής: 
• Η ανάπτυξη κατανοητών, υψηλής ποιότητας και µε δυνατότητα εφαρµογής 

σε παγκόσµιο επίπεδο λογιστικών προτύπων, τα οποία να βοηθούν στην 
σύνταξη οικονοµικών καταστάσεων και άλλων οικονοµικών εκθέσεων µε 
τρόπο διαφανή και συγκρίσιµο βοηθώντας έτσι τους χρήστες αυτών στο να 
πάρουν ορθολογικές οικονοµικές αποφάσεις 

• Η προώθηση της χρήσης και εφαρµογής αυτών των προτύπων 
• Η επίτευξη σύγκλισης των εθνικών λογιστικών προτύπων µε τα διεθνή 

 
Από τις κατευθυντήριες επιτροπές επιλέγονται προς µελέτη διάφορα σηµαντικά 

θέµατα. Αποτέλεσµα αυτής της εργασίας είναι η έκδοση σχεδίων κατά θέµα.  
Τα σχέδια υποβάλλονται στο συµβούλιο προς έγκριση και εφόσον εγκριθούν από 

τα 2/3 αυτού, διαβιβάζονται στους ενδιαφερόµενους για µελέτη και σχόλια. Οι 
ενδιαφερόµενοι στους οποίους διατίθεται αρκετός χρόνος είναι λογιστικά σώµατα, 
κυβερνήσεις, χρηµατιστηριακές αρχές κλπ. 

Τα σχόλια των ανωτέρω ενδιαφεροµένων λαµβάνονται υπόψη από το συµβούλιο 
και γίνονται οι κατάλληλες επεµβάσεις όπου χρειάζεται στο αρχικό σχέδιο. Στη 
συνέχεια το νέο σχέδιο εφόσον εγκριθεί από τα 3/4 του συµβουλίου λαµβάνει τη 
µορφή του λογιστικού προτύπου. 
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1.3  ΚΥΡΙΕΣ ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΜΕΤΑΞΥ ∆.Λ.Π. ΚΑΙ 
ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ (Ε.Λ.Π.) 

 
Προκειµένου να οριοθετηθούν οι κύριες διαφορές µεταξύ των Ε.Λ.Π. και των 

∆.Λ.Π., ως  Ε.Λ.Π. ορίζονται  οι αρχές που τίθενται από τις διατάξεις του Κ.Ν. 
2190/1920 και του Π.∆. 1123/1980 (Ε.Γ.Λ.Σ.) και όχι τυχόν φορολογικές οι άλλες 
διατάξεις οι οποίες εκδίδονται και επηρεάζουν την απεικόνιση των οικονοµικών 
καταστάσεων. 

 
Κύριες ∆ιαφορές 
Οι κύριες διαφορές µεταξύ των Ε.Λ.Π. και των ∆.Λ.Π. θα µπορούσαν να 

χωρισθούν σε τρεις βασικές κατηγορίες: 
• Στις συντασσόµενες Οικονοµικές Καταστάσεις. 
• Στην διαφορετική λογιστική αντιµετώπιση ορισµένων περιπτώσεων και 

γεγονότων. 
• Στις ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις 

 
1.3.1 Συντασσόµενες Οικονοµικές Καταστάσεις 
Τα ∆.Λ.Π. απαιτούν την σύνταξη της Κατάστασης Μεταβολών της Καθαρής 

θέσης κάτι το οποίο δεν προβλέπεται από την Ελληνική Νοµοθεσία. Το κενό 
καλύπτεται µερικώς µε την σύνταξη του πίνακα διάθεσης των κερδών. 

Στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις, όπου µε βάση την Ελληνική 
Νοµοθεσία η κατάρτιση του πίνακα διάθεσης αποτελεσµάτων δεν είναι υποχρεωτική, 
υπάρχει πλήρης διαφοροποίηση από τα ∆.Λ.Π. 

Η Κατάσταση Μεταβολών της Καθαρής θέσης περιλαµβάνει όλες εκείνες τις 
πληροφορίες που είναι απαραίτητες προκειµένου ο χρήστης να κατανοήσει την 
µεταβολή που επήλθε στα ίδια κεφάλαια της εταιρίας: 

• Κατά την διάρκεια της χρήσης (αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου, 
επιχορηγήσεις, αναπροσαρµογές κλπ.) και  

• Κατά τη λήξη της χρήσης µέσω διανοµής των αποτελεσµάτων. 
Το περιεχόµενο του προσαρτήµατος και οι πληροφορίες οι οποίες θα πρέπει να 

περιλαµβάνονται σε αυτό µε βάση τα ∆.Λ.Π. συγκεκριµένα οι γνωστοποιήσεις 
(notes) οι οποίες αποτελούν αναπόσπαστο κοµµάτι των Οικονοµικών Καταστάσεων 
αποτελούν µια δοµηµένη και αναλυτική παρουσίαση της οικονοµικής θέσης και των 
αποτελεσµάτων της επιχείρησης. 

 
1.3.2 Αντιµετώπιση Λογιστικών Γεγονότων 
Οι λογιστικοί χειρισµοί που απαιτούνται από τα ∆.Λ.Π. για την απεικόνιση 

διαφόρων λογιστικών γεγονότων διαφέρουν από αυτούς που απαιτούνται από την 
Ελληνική Νοµοθεσία. 

Οι διαφορές αυτές πολλές φορές σχετίζονται τόσο  µε τις εφαρµοζόµενες 
λογιστικές αρχές για την σύνταξη των Οικονοµικών Καταστάσεων αλλά όσο και µε 
φορολογικές διατάξεις οι οποίες επιδρούν ουσιαστικά στην σύνταξη των οικονοµικών 
καταστάσεων. Χαρακτηριστικά αναφέρεται ο λογιστικός χειρισµός που προβλέπεται 
από την Ελληνική Φορολογική Νοµοθεσία για την αποτίµηση των χρεογράφων. 

Ενδεικτικά αναφέρονται οι κυριότερες διαφορές µεταξύ των Ελληνικών και των 
∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων. Οι διαφορές αυτές είναι ενδεικτικές και σε καµία 
περίπτωση δεν εξαντλούν το σύνολο των περιπτώσεων που ενδεχοµένως να 
προκύψουν κατά την πρακτική εφαρµογή των ∆.Λ.Π. 
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1.3.2.1 Λογιστική Αποσβέσεων 
Οι αποσβέσεις µε βάση την Ελληνική Νοµοθεσία , κατά υπολογίζονται µε 

σταθερούς συντελεστές οι οποίοι θα πρέπει να εφαρµόζονται πάγια από την κάθε 
επιχείρηση. 

Με βάση τα ∆.Λ.Π. κάθε εταιρία θα πρέπει να εκτιµά την ωφέλιµη ζωή των 
περιουσιακών στοιχείων της και µάλιστα αυτή η εκτίµηση θα πρέπει να υπόκειται σε 
τακτικούς ελέγχους και εάν κριθεί απαραίτητο να αναπροσαρµόζεται. 

 
1.3.2.2  Ενσώµατα πάγια περιουσιακά στοιχεία 
Με βάση την Ελληνική Νοµοθεσία τα γήπεδα και τα κτίρια αναπροσαρµόζονται 

υποχρεωτικά µε βάση τον Ν. 2065/1992 κάθε τέσσερα χρόνια και µε τους 
συντελεστές που ορίζει ο νόµος. 

Αντίθετα, στα ∆.Λ.Π., η αναπροσαρµογή επιτρέπεται υπό ορισµένες προϋποθέσεις 
για κάθε πάγιο περιουσιακό στοιχείο, και ο προσδιορισµός της αναπροσαρµοσµένης 
αξίας γίνεται κατόπιν εργασίας που εκτελείται από εξειδικευµένο εκτιµητή και όχι µε 
σταθερούς συντελεστές. 

 
1.3.2.3 Έξοδα πολυετούς απόσβεσης-δαπάνες έρευνας και ανάπτυξης. 
Με βάση την Ελληνική Νοµοθεσία, συγκεκριµένες κατηγορίες δαπανών 

καταχωρούνται στον Ισολογισµό και όχι στα αποτελέσµατα και αποσβένονται είτε 
άµεσα είτε ισόποσα µέχρι  πέντε χρόνια. 

Τα ∆.Λ.Π. θέτουν συγκεκριµένες προϋποθέσεις προκειµένου αυτές οι δαπάνες να 
πληρούν τα κριτήρια για την καταχώρηση τους στον Ισολογισµό. Ενδεικτικά 
αναφέρεται ότι τα έξοδα ίδρυσης δεν καταχωρούνται στον Ισολογισµό 

Οι δαπάνες έρευνας δεν καταχωρούνται σαν άϋλο περιουσιακό στοιχείο, ενώ οι 
δαπάνες αναπτύξεως καταχωρούνται µόνο αν η επιχείρηση µπορεί να αποδείξει: 

 Την τεχνική δυνατότητα ολοκληρώσεως του άϋλου περιουσιακού 
στοιχείου, ούτως ώστε να είναι διαθέσιµο προς χρήση ή προς πώληση. 

 Την πρόθεσή της να ολοκληρώσει το άϋλο περιουσιακό στοιχείο και να 
χρησιµοποιήσει ή να πουλήσει αυτό. 

 Πως το άϋλο περιουσιακό στοιχείο θα δηµιουργήσει πιθανά µελλοντικά 
οικονοµικά οφέλη. Μεταξύ άλλων πραγµάτων η επιχείρηση πρέπει να 
αποδείξει την ύπαρξη αγοράς για το προϊόν του άϋλου περιουσιακού 
στοιχείου ή για το ίδιο άϋλο περιουσιακό στοιχείο αν πρόκειται να 
χρησιµοποιηθεί εσωτερικώς. 

 Τη διαθεσιµότητα των κατάλληλων τεχνικών οικονοµικών και άλλων 
πόρων για να ολοκληρώσει την ανάπτυξη και να χρησιµοποιήσει ή να 
πουλήσει το άϋλο περιουσιακό στοιχείο. 

 Την ικανότητα της να αποτιµά αξιόπιστα τις αποδοτέες δαπάνες στο άϋλο 
περιουσιακό στοιχείο κατά τη διάρκεια της αναπτύξεως του. 

 
1.3.2.4  Κεφαλαιοποίηση τόκων και συναλλαγµατικών διαφορών δανείων 
κατασκευαστικής περιόδου. 

Με βάση την Ελληνική νοµοθεσία, οι τόκοι και οι συναλλαγµατικές διαφορές 
(έξοδα) που αφορούν δάνεια που έχουν ληφθεί για την κατασκευή ή απόκτηση ενός 
παγίου περιουσιακού στοιχείου, καταχωρούνται ως άϋλο περιουσιακό στοιχείο και 
αποσβένονται: 

• Οι µεν τόκοι σε διάστηµα έως και πέντε έτη 
• Ενώ οι συναλλαγµατικές διαφορές µέσα στην διάρκεια ισχύος του δανείου. 
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Στα ∆.Λ.Π. ως βασική µέθοδος προτείνεται η καταχώριση των παραπάνω 
δαπανών στα αποτελέσµατα της χρήσης, ενώ ως εναλλακτική µέθοδος, επιτρέπεται 
να αποτελέσουν αυξητικό στοιχείο του κόστους και να αποσβεσθούν µέσα στην 
ωφέλιµη διάρκεια ζωής του παγίου. 

 
1.3.2.5  Χρηµατοδοτικές µισθώσεις 
Με βάση την Ελληνική Νοµοθεσία οι αξίες των  περιουσιακών στοιχείων που 

είτε παραχωρούνται  για χρηµατοδοτικές µισθώσεις είτε  για λειτουργικές, µισθώσεις 
δεν απεικονίζονται στον Ισολογισµό του µισθωτή, αντίθετα παραµένουν και 
απεικονίζονται στον Ισολογισµό του εκµισθωτή. 

Το ετήσιο µίσθωµα λογίζεται συνολικά ως δαπάνη για τον µισθωτή και ως έσοδο 
για τον εκµισθωτή. 

Τα ∆.Λ.Π. κάνουν διάκριση των µισθώσεων σε χρηµατοδοτικές και σε 
λειτουργικές και απαιτούν οι χρηµατοδοτικές να καταχωρούνται, για τον µεν µισθωτή 
ως αγορασθέντα πάγια, για τον δε εκµισθωτή ως πώληση παγίων. 

 
1.3.2.6  Αναβαλλόµενες φορολογικές υποχρεώσεις και απαιτήσεις 
Με βάση την Ελληνική Νοµοθεσία στις Οικονοµικές καταστάσεις απεικονίζονται 

µόνο οι φόροι οι οποίοι υπολογίζονται µε βάση τις διατάξεις της Ελληνικής 
Φορολογικής Νοµοθεσίας. 

Τα ∆.Λ.Π απαιτούν ο κάθε φόρος εισοδήµατος να αντιµετωπίζεται ως δαπάνη, και 
ως τέτοια θα πρέπει να συσχετίζεται µε τις συναλλαγές τις οποίες αφορά. Έτσι οι 
υποχρεώσεις από τις τρέχουσες χρονικές λογιστικές διαφορές θα πρέπει να 
υπολογίζονται και να εµφανίζονται είτε ως µελλοντικές υποχρεώσεις πληρωτέων 
φόρων είτε ως απαιτήσεις αντιπροσωπεύοντας προπληρωµές φόρων. 

 
1.3.2.7  Κρατικές επιχορηγήσεις στοιχείων ενεργητικού 
Με βάση την Ελληνική Νοµοθεσία εµφανίζονται στα ίδια κεφάλαια και 

αποσβένονται (µεταφερόµενα στα αποτελέσµατα) ανάλογα µε τον χρόνο απόσβεσης 
του παγίου. 

Σύµφωνα µε τα ∆.Λ.Π., οι κρατικές επιχορηγήσεις που αφορούν το ενεργητικό 
πρέπει να εµφανίζονται στον ισολογισµό, είτε ως έσοδο εποµένων χρήσεων 
(Λογαριασµός Παθητικού) είτε αφαιρετικά από τη λογιστική αξία των σχετικών 
περιουσιακών στοιχείων (εναλλακτικός χειρισµός). 

 
1.3.2. 8  Βραχυπρόθεσµες επενδύσεις (Χρεόγραφα) 
Με βάση την Ελληνική Νοµοθεσία τα χρεόγραφα αποτιµούνται στην µικρότερη 

αξία µεταξύ της αξίας κτήσεως και της τρέχουσας αξίας. 
Σύµφωνα µε τα ∆.Λ.Π., τα χρεόγραφα µπορούν να αποτιµηθούν είτε στην 

µικρότερη αξία µεταξύ της αξίας κτήσεως και της τρέχουσας αξίας ή εναλλακτικά 
στην τρέχουσα αξία τους. 

Κάθε επιλογή αποτίµησης θα πρέπει βέβαια να ακολουθείται από την εταιρία 
πάγια. 

 
 
1.3.3   Ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις 
Τα σηµεία διαφοροποίησης κατά την κατάρτιση των Ενοποιηµένων Οικονοµικών 

Καταστάσεων εντοπίζονται στα ακόλουθα θέµατα: 
 
1.3.3.1  Ενοποιηµένος Πίνακας ∆ιάθεσης Αποτελεσµάτων 
Με βάση τα Ε.Λ.Π. οι εταιρίες δεν είναι υποχρεωµένες να συντάσσουν 

ενοποιηµένο πίνακα διάθεσης αποτελεσµάτων. 
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Αντίθετα σύµφωνα µε τα ∆.Λ.Π. δεν υπάρχει υποχρέωση για κατάρτιση πίνακα 
διαθέσεως αποτελεσµάτων. 

Προβλέπεται όµως η υποχρεωτική κατάρτιση του πίνακα µεταβολών της καθαρής 
θέσης. 

 
1.3.3.2 ∆ιαφορές Ενοποίησης 
Με βάση τα Ε.Λ.Π. ο λογιστικός χειρισµός των διαφορών ενοποίησης είναι ο 

ακόλουθος: 
a. Αποσβένονται, είτε εφάπαξ είτε τµηµατικά και ισόποσα, σε περισσότερες 

από µια χρήσεις, οι οποίες δεν είναι δυνατό να υπερβαίνουν τα πέντε έτη, 
και 

b. Παρέχεται η ευχέρεια της άµεσης και εµφανούς αφαίρεσής τους απευθείας 
από τα ίδια κεφάλαια του ενοποιηµένου ισολογισµού. 

Τα ∆.Λ.Π. για το σχολιαζόµενο θέµα προβλέπουν ότι η απόσβεση της υπεραξίας 
αυτής δεν πρέπει να υπερβαίνει τα 20 έτη, ενώ η χρονική διάρκεια στην οποία γίνεται 
η απόσβεση καθώς και η µέθοδος υπολογισµού της απόσβεσης επανεκτιµώνται 
τουλάχιστον στο τέλος κάθε χρήσης. 

 
1.3.3.3 ∆ικαιώµατα Μειοψηφίας 
Με βάση τα Ε.Λ.Π. οι διαφορές ενοποίησης εµφανίζονται στον ενοποιηµένο 

ισολογισµό σε ιδιαίτερο κονδύλι µε τον τίτλο «δικαιώµατα µειοψηφίας» στην 
κατηγορία «ίδια κεφάλαια». 

Αντίθετα µε βάση τα ∆.Λ.Π. οι διαφορές αυτές παρουσιάζονται στον ενοποιηµένο 
ισολογισµό σε ιδιαίτερη κατηγορία ξεχωριστά από τις υποχρεώσεις και από τα ίδια 
κεφάλαια. 

 
 
1.4 Νοµοθετικό Πλαίσιο Εφαρµογής στην Ελλάδα 
Η εφαρµογή των ∆.Λ.Π. στην Ελλάδα καθιερώθηκε µε τον Ν. 2992/2002. 
Σύµφωνα µε το άρθρο 1 του σχετικού νόµου προβλέπονται τα εξής: 

a) Τα ∆.Λ.Π. εφαρµόζονται στην χώρα µας κατά την κατάρτιση των 
δηµοσιευµένων οικονοµικών καταστάσεων οι οποίες περιλαµβάνουν: 

o Τον Ισολογισµό 
o Την Κατάσταση Αποτελεσµάτων 
o Την Κατάσταση Μεταβολών των ιδίων κεφαλαίων 
o Την Κατάσταση Ταµειακών Ροών 
o Τις σηµειώσεις επί των Οικονοµικών Καταστάσεων. 

Τα ∆.Λ.Π. εφαρµόζονται υποχρεωτικά για τις εταιρίες των οποίων οι µετοχές είναι 
εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών. 

b) Στις οικονοµικές καταστάσεις για τις οποίες εφαρµόζονται τα ∆.Λ.Π. 
περιλαµβάνονται: 

o Οι ατοµικές οικονοµικές καταστάσεις των µητρικών εταιριών 
o Οι ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των οµίλων εταιριών που 

συντάσσονται µε ευθύνη των µητρικών. 
c) Η εφαρµογή των ∆.Λ.Π. αφορά τις οικονοµικές καταστάσεις (ετήσιες ή 

περιοδικές) που καταρτίζονται κατά τις διαχειριστικές χρήσεις ή περιόδους 
που λήγουν από την 31/12/2002 και µετά. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 
 

 ΘΕΩΡΗΤΙΚΟ  ΠΛΑΙΣΙΟ  ΤΩΝ ∆.Λ.Π. 32 & 39 
-ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΜΕΣΑ  

 
Η λογιστική των χρηµατοοικονοµικών απαιτήσεων και υποχρεώσεων 

προσδιορίζεται από τα ∆.Λ.Π. Νο 32 και Νο 39. Συγκεκριµένα το ∆.Λ.Π. Νο 32 θέτει 
τους κανόνες που θα πρέπει να ακολουθούνται για την παρουσίαση των 
χρηµατοοικονοµικών µέσων στις Οικονοµικές Καταστάσεις καθώς και για τις 
γνωστοποιήσεις που θα πρέπει να γίνουν, ενώ το ∆.Λ.Π. Νο 39 προσδιορίζει τους 
λογιστικούς χειρισµούς που θα πρέπει να ακολουθούνται για την καταχώρηση και 
αποτίµηση των στοιχείων αυτών. 

Σκοπός του ∆.Λ.Π. 39 είναι η καθιέρωση αρχών για την καταχώρηση, αποτίµηση 
και γνωστοποίηση πληροφοριών σχετικά µε τα χρηµατοπιστωτικά µέσα στις 
οικονοµικές καταστάσεις των επιχειρηµατικών µονάδων. 

Σκοπός του ∆.Λ.Π. 32 είναι να διευρύνει την αντίληψη των χρηστών των 
οικονοµικών καταστάσεων για την σπουδαιότητα των χρηµατοοικονοµικών µέσων 
τόσο του ισολογισµού όσο και των εκτός Ισολογισµού, στην οικονοµική θέση, την 
απόδοση και τις ταµιακές ροές µιας επιχείρησης. 

Τα σχετικά θέµατα έχουν αποτελέσει αντικείµενο πολλών συζητήσεων για δύο 
κυρίως λόγους. 

• Η δυνατότητα που παρέχεται από τα σχετικά πρότυπα αποτίµησης 
ορισµένων χρηµατοοικονοµικών στοιχείων του ενεργητικού στην 
πραγµατική τους αξία (fair value). 

• Τα πρότυπα αυτά ασχολούνται µε αρκετά αντικείµενα (παράγωγα, 
αντιστάθµιση κινδύνου, σύνθετα χρηµατοπιστωτικά προϊόντα) τα οποία 
είτε δεν είναι ακόµη ευρέως διαδεδοµένα στην ελληνική επιχειρηµατική 
πρακτική, είτε αποτελούν εξειδικευµένα αντικείµενα µε τα οποία 
ασχολούνται κυρίως τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. 

Τα θέµατα που αφορούν τα χρηµατοπιστωτικά µέσα θα αναπτυχθούν στα επόµενα 
κεφάλαια σκοπός των οποίων είναι η κάλυψη, αν είναι δυνατόν,  όλων των 
περιπτώσεων που απαριθµούνται από τα πρότυπα, και µια θεωρητική προσέγγιση µε 
έµφαση σε πρακτικά αντικείµενα τα οποία ήδη απασχολούν ή αναµένεται να 
απασχολήσουν, στο µέλλον,  την πλειονότητα των ελληνικών επιχειρήσεων. 

Στο παρών κεφάλαιο εστιάζουµε την ανάλυση µας στην οριοθέτηση της έννοιας 
των χρηµατοπιστωτικών µέσων, ενώ σε επόµενα κεφάλαια θα παρουσιαστούν τα δύο 
πρότυπα µε πρακτικά παραδείγµατα. Συγκεκριµένα παρουσιάζονται και αναλύονται 
τα ακόλουθα θέµατα. 

• Πεδίο εφαρµογής, οι βασικές έννοιες (Τι είναι χρηµατοπιστωτικό µέσο). 
• Εξαιρέσεις χρηµατοπιστωτικών µέσων από την εφαρµογή των κανόνων 

που ορίζονται από το ∆.Λ.Π. Νο 39 
• Οι κανόνες καταχώρησης και αρχικής αποτίµησης των χρηµατοπιστωτικών 

µέσων. 
• Ταξινόµηση των χρηµατοπιστωτικών µέσων στις τέσσερις κατηγορίες που 

προβλέπονται από το ∆.Λ.Π. Νο 39 
Η µεταγενέστερη (µετά την αρχική καταχώρηση) αποτίµηση των 

χρηµατοπιστωτικών µε χρήση πρακτικών παραδειγµάτων θα αποτελέσει το 
αντικείµενο ανάλυσης κεφαλαίου  που θα ακολουθήσει. 
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2.1  ΠΕ∆ΙΟ ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ, ΟΙ ΒΑΣΙΚΕΣ ΕΝΝΟΙΕΣ  (Τι είναι 

χρηµατοπιστωτικό µέσο). 
Τα πρότυπα εφαρµόζονται και καθορίζουν τους λογιστικούς κανόνες και 

χειρισµούς οι οποίοι θα πρέπει να ακολουθούνται για την καταχώρηση, αποτίµηση, 
παρουσίαση και γνωστοποιήσεις στις Οικονοµικές Καταστάσεις των χρηµατοπι-
στωτικών µέσων. 

Προκειµένου εποµένως να προχωρήσουµε στην εφαρµογή αυτών των κανόνων θα 
πρέπει πρώτα να ορίσουµε τι είναι τα χρηµατοπιστωτικά µέσα. Οι ορισµοί που 
δίνονται από το ∆.Λ.Π. Νο 32 είναι οι ακόλουθοι: 

 
Χρηµατοπιστωτικό µέσο: Είναι κάθε σύµβαση που δηµιουργεί ένα 
χρηµατοοικονοµικό στοιχείο ενεργητικού, χρηµατοοικονοµικό στοιχείο 
παθητικού ή συµµετοχικό τίτλο σε άλλη επιχείρηση. Η λέξη Κλειδί είναι  η 
Σύµβαση, αν και τούτο δεν είναι απόλυτο. Έτσι, στοιχεία που δεν προκύπτουν από 
Συµβάσεις όπως για παράδειγµα ο Πληρωτέος Φόρος Εισοδήµατος προς το ∆ηµόσιο, 
ή οι Προβλέψεις που σχηµατίζονται για να καλύψουν ∆εσµεύσεις, δεν είναι 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διότι δεν προκύπτουν από Συµβάσεις. 

 
 
Χρηµατοοικονοµικό στοιχείο ενεργητικού: Είναι κάθε περιουσιακό στοιχείο που 

αφορά: 
a. Ταµιακά διαθέσιµα 
b. Συµβατικό δικαίωµα λήψης µετρητών ή άλλου χρηµατοοικονοµικού 

στοιχείου από άλλη επιχείρηση (π.χ. Απαιτήσεις από πελάτες) 
c. Συµβατικό δικαίωµα ανταλλαγής χρηµατοπιστωτικών µέσων µε άλλη 

επιχείρηση, µε όρους πιθανά ευνοϊκούς (π.χ. Παράγωγα) 
d. Κάθε τίτλος συµµετοχής σε άλλη επιχείρηση (π.χ. Μετοχές) 
e. Μια   σύµβαση   που   θα   διακανονισθεί   ή   µπορεί  να διακανονισθεί µε 

ίδιες µετοχές της επιχείρησης και είναι: 
(α)   Μη  παράγωγο  για  το  οποίο η επιχείρηση είναι  ή µπορεί να 
υποχρεωθεί να λάβει ένα µεταβλητό αριθµό των µετοχών της, ή 
 
(β)   Ένα παράγωγο το  οποίο  µπορεί  να  διακανονισθεί  µε  
οποιονδήποτε τρόπο εκτός   από   την   ανταλλαγή   ενός   σταθερού   
ποσού   µετρητών  ή   άλλου χρηµατοοικονοµικού  στοιχείου  µε  ένα  
σταθερό  αριθµό  των  µετοχών  της επιχείρησης.  (π.χ.  Προθεσµιακό  
συµβόλαιο  στο   οποίο   υπεισέρχεται   µία επιχείρηση για λήψη  σε 
µελλοντική χρονική στιγµή, της εύλογης αξίας 1.000 δικών της µετοχών  
µε ανταλλαγή µιας πληρωµής €104.000,00. Ο διακανονισµός  θα γίνει σε 
συµψηφιστική βάση.) 

 
 
Χρηµατοοικονοµικό στοιχείο παθητικού: είναι κάθε συµβατική δέσµευση για: 

a. Παράδοση µετρητών ή χρηµατοοικονοµικού στοιχείου ενεργητικού σε 
άλλη επιχείρηση (π.χ. Υποχρεώσεις σε τράπεζες, υποχρεώσεις σε 
Προµηθευτές  

b. Συµβατική υποχρέωση ανταλλαγής χρηµατοπιστωτικών µέσων µε άλλη 
επιχείρηση, µε όρους πιθανά δυσµενείς (π.χ. Παράγωγα) 
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c. Μια   σύµβαση   που   θα   διακανονισθεί  ή   µπορεί   να διακανονισθεί µε 
ίδιες  µετοχές της επιχείρησης και είναι: 
(α)  Μη   παράγωγο    για το  οποίο η επιχείρηση είναι ή µπορεί  να 
υποχρεωθεί να  παραδώσει ένα µεταβλητό αριθµό των  µετοχών της, ή 
(β)   Ένα  παράγωγο  το  οποίο  µπορεί  να  διακανονισθεί µε 
οποιονδήποτε τρόπο εκτός    από    ανταλλαγή    ενός    σταθερού    ποσού    
µετρητών    ή    άλλου χρηµατοοικονοµικού  περιουσιακού  στοιχείου  µε  
ένα  σταθερό αριθµό των  µετοχών της  επιχείρησης.(π.χ. Η επιχείρηση 
λαµβάνει €1.000,00 σε µετρητά  και είναι  υποχρεωµένη   να  παραδώσει   
δικές   της   µετοχές αξίας €1.000,00 σε µία  µελλοντική ηµεροµηνία.) 

 
 
Συµµετοχικός Τίτλος: Είναι κάθε σύµβαση που αποδεικνύει το καθαρό δικαίωµα 

στην καθαρή θέση µιας άλλης επιχείρησης (π.χ. µετοχές Ανωνύµων εταιρειών και 
µερίδια Εταιρειών Περιορισµένης  Ευθύνης) 

 
Νοµισµατικά Χρηµατοπιστωτικά µέσα: Είναι χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 

ενεργητικού ή παθητικού εισπρακτέα ή πληρωτέα σε χρηµατικά ποσά καθορισµένα ή 
που µπορούν µε ευχέρεια να προσδιοριστούν 

 
Πραγµατική Αξία: Είναι το ποσό για το οποίο ένα περιουσιακό στοιχείο θα 

µπορούσε να ανταλλαγεί ή µια υποχρέωση να διακανονιστεί µεταξύ δύο µερών που 
ενεργούν µε επίγνωση και µε τη θέληση τους σε µια αντικειµενική συναλλαγή 

 
Τρέχουσα Αξία: Είναι το ποσό που µπορεί να ληφθεί από την πώληση, ή να 

πληρωθεί κατά την αγορά ενός χρηµατοπιστωτικού µέσου σε µία ενεργή αγορά. 
 
2.2 ΕΞΑΙΡΕΣΕΙΣ  ΑΠΟ  ΤΗΝ ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΟΥ ΠΡΟΤΥΠΟΥ 
Υπάρχουν ορισµένα στοιχεία ενεργητικού και παθητικού τα οποία αν και 

συγκεντρώνουν εννοιολογικά τα χαρακτηριστικά των χρηµατοπιστωτικών µέσων δεν 
ακολουθούν τις ρυθµίσεις των ∆.Λ.Π. 39 και 32 καθώς εµπίπτουν στις ρυθµίσεις 
άλλων ειδικών προτύπων. 

Αναλυτικά από τις διατάξεις των σχετικών προτύπων εξαιρούνται οι ακόλουθες 
περιπτώσεις. 

• Απαιτήσεις και υποχρεώσεις που σχετίζονται µε προγράµµατα παροχών 
αποχώρησης του προσωπικού. Τα θέµατα αυτά ρυθµίζονται από το 
∆.Λ.Π. Νο 19 

• Απαιτήσεις και υποχρεώσεις που προκύπτουν από µισθωτικές συµβάσεις. 
Στις περιπτώσεις αυτές ακολουθείται το ∆.Λ.Π. Νο 17 το οποίο ασχολείται 
αποκλειστικά µε την λογιστική των µισθώσεων. 

• Συµµετοχικοί τίτλοι που εκδίδονται από µία επιχείρηση και οι οποίοι 
ταξινοµούνται ως ίδια κεφάλαια. Π.χ. δικαιώµατα αγοράς µετοχών 
(warrants). Όµως για την επιχείρηση κάτοχο αποτελούν χρηµατοπιστωτικά 
µέσα και εποµένως εµπίπτουν στην εφαρµογή του σχετικού προτύπου. 

• Ιδιαίτερη προσοχή τέλος θα πρέπει να δοθεί στις περιπτώσεις που 
υπάρχουν  συµµετοχές σε θυγατρικές και συγγενείς επιχειρήσεις καθώς 
και σε κοινοπραξίες. Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται 
συνοπτικά τα πρότυπα και οι λογιστικοί χειρισµοί που θα πρέπει να 
ακολουθούνται σε κάθε περίπτωση. 
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 Ενοποιηµένες Οικονοµικές 
Καταστάσεις επενδυτή 

Ιδιαίτερες Οικονοµικές 
Καταστάσεις επενδυτή 

Θυγατρικές Παρουσιάζονται µε βάση το 
∆.Λ.Π. Νο 27 και µε την 
µέθοδο της ολικής 
ενοποίησης 

Απεικονίζονται µε βάση το 
∆.Λ.Π. Νο 39 είτε: 

1. Στο κόστος 
2. Με την µέθοδο της 

καθαρής θέσης 
3. ∆ιαθέσιµο προς πώληση 

περιουσιακό στοιχείο 
Συγγενείς Παρουσιάζονται µε βάση το 

∆.Λ.Π. Νο 28 µε την 
µέθοδο της καθαρής θέσης 

Απεικονίζεται µε βάση το 
∆.Λ.Π. Νο 39 είτε: 

1. Στο κόστος 
2. Με την µέθοδο της 

καθαρής θέσης 
3. ∆ιαθέσιµο προς πώληση 

περιουσιακό στοιχείο 
Κοινοπραξίες Παρουσιάζονται µε βάση το 

∆.Λ.Π. Νο 31 είτε µε την 
µέθοδο της αναλογικής 
ενοποίησης είτε µε την 
µέθοδο της καθαρής θέσης. 

Στις από κοινού ελεγχόµενες 
κοινοπραξίες οι συνεισφορές 
των κοινοπρακτών 
απεικονίζονται στα λογιστικά 
του βιβλία ως συµµετοχική 
επένδυση στην από κοινού 
ελεγχόµενη οικονοµική 
µονάδα. 

Σε περίπτωση που κάποια από τις ανωτέρω κατηγορίες επιχειρήσεων 
• Είτε λειτουργεί κάτω από σοβαρούς περιορισµούς 
• Είτε κατέχεται µε σκοπό την πώληση της στο άµεσο µέλλον 

Η λογιστική τους απεικόνιση γίνεται µε βάση το ∆.Λ.Π. Νο 39 
 
Η ελευθερία επιλογής µεταξύ τριών διαφορετικών µεθόδων αποτίµησης των 

συµµετοχών σε θυγατρικές και συγγενείς επιχειρήσεις στις ατοµικές καταστάσεις του 
επενδυτή είναι µια ένδειξη της µειωµένης σηµασίας που δίνεται από τα ∆.Λ.Π. στις 
ατοµικές καταστάσεις σε σύγκριση µε τις ενοποιηµένες. 

 
∆εν αποτελούν χρηµατοπιστωτικά µέσα και εποµένως δεν εµπίπτουν στις 

σχετικές διατάξεις τα ακόλουθα στοιχεία ενεργητικού και παθητικού: 
 

1. Υλικά περιουσιακά στοιχεία τα οποία είναι τα ακόλουθα 
• Ασώµατες ακινητοποιήσεις 
• Ενσώµατες ακινητοποιήσεις 
• Αποθέµατα 
• Πάγια που χρησιµοποιούνται µε χρηµατοδοτική µίσθωση ( τα οποία µε 

βάση τα ∆.Λ.Π. θα εµφανίζονται στον Ισολογισµό). 
 

2. Οι  προκαταβολές που έχουµε δώσει σε προµηθευτές µας για την 
απόκτηση αποθεµάτων ή υπηρεσιών, επειδή δεν προβλέπεται αυτές να 
καλυφθούν µε µετρητά ή άλλα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία. 
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Στον Ισολογισµό µε βάση το Ε.Γ.Λ.Σ., εφόσον συντάσσεται σωστά, οι 
προκαταβολές για αποθέµατα, περιλαµβάνονται στην κατηγορία των 
αποθεµάτων και εποµένως διακρίνονται. Οι προκαταβολές για υπηρεσίες 
όµως περιλαµβάνονται στους «χρεώστες διάφορους» και εποµένως είναι 
ένα στοιχείο, που ναι µεν αφορά απαίτηση, αλλά δεν είναι 
χρηµατοπιστωτικό µέσο. 

 
3. Για τους ίδιους λόγους δεν περιλαµβάνονται οι προκαταβολές που έχουµε 

πάρει από πελάτες µας για µελλοντική πώληση από εµάς αποθεµάτων ή 
υπηρεσιών. Το κονδύλι αυτό, µε βάση το Ε.Γ.Λ.Σ., πρέπει να εµφανίζεται 
διακεκριµένα στο παθητικό του Ισολογισµού. 

 
4. Υποχρεώσεις ή απαιτήσεις που δεν είναι συµβατικές, αλλά επιβάλλονται 

από κρατικές ρυθµίσεις, όπως αυτές που σχετίζονται µε το φόρο 
εισοδήµατος, δεν αποτελούν χρηµατοπιστωτικά µέσα, παρά το γεγονός ότι 
θα καλυφθούν µε µετρητά ή άλλα χρηµατοπιστωτικά µέσα. Εποµένως ο 
λογαριασµός «Φόροι-Τέλη» που το πιστωτικό του υπόλοιπο εµφανίζεται 
στο παθητικό, αλλά και τα χρεωστικά του υπόλοιπα που εµφανίζονται 
στους «χρεώστες διάφορους» και αφορούν απαιτήσεις για προκαταβολή 
φόρου εισοδήµατος ή άλλους φόρους (π.χ. Φ.Π.Α.), δεν είναι 
χρηµατοπιστωτικά µέσα. 

 
5. Απαιτήσεις ή υποχρεώσεις που δεν συνεπάγονται τη µεταβίβαση µετρητών 

ή άλλων χρηµατοοικονοµικών στοιχείων του ενεργητικού και του 
παθητικού, όπως µια προκαταβολή που δώσαµε για απλή µίσθωση παγίου 
ή µια προκαταβολή που λάβαµε για παρόµοια αιτία, δεν είναι 
χρηµατοπιστωτικά µέσα, γιατί αυτά τα στοιχεία δεν δηµιουργούν το άµεσο 
δικαίωµα για λήψη µετρητών ή χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 
ενεργητικού. 

 
6. Το κόστος αγοράς ίδιων µετοχών, δεν αποτελεί χρηµατοπιστωτικό µέσο, 

αλλά στοιχείο µειωτικό της καθαρής θέσης και δεν περιλαµβάνεται στα 
χρηµατοπιστωτικά µέσα. 

 
7. Η υποχρέωση της εταιρίας να εκδώσει ή να παραδώσει δικές τις µετοχές 

επίσης δεν είναι χρηµατοπιστωτικό µέσο, αφού δεν προβλέπεται να 
καλυφθεί µε µετρητά ή άλλο χρηµατοοικονοµικό στοιχείο του ενεργητικού. 

 
8. Τα δικαιώµατα µειοψηφίας, στις ενοποιηµένες καταστάσεις, που µε τα 

∆.Λ.Π. δεν εµφανίζονται στην Καθαρή Θέση, αλλά διακεκριµένα, επίσης 
δεν αφορούν χρηµατοπιστωτικά µέσα. 

 
9. Οι µεταβατικοί λογαριασµοί του ενεργητικού και του παθητικού, στο 

βαθµό που οριοθετούν έσοδα ή έξοδα και δεν συνιστούν συµβατικές 
υποχρεώσεις για λήψη ή παράδοση µετρητών ή άλλων 
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χρηµατοοικονοµικών στοιχείων του ενεργητικού, επίσης δεν αφορούν 
χρηµατοπιστωτικά µέσα. 

 
10. Οι προβλέψεις στο βαθµό δεν συνιστούν συµβατικές υποχρεώσεις για την 

παράδοση µετρητών ή άλλων χρηµατοοικονοµικών στοιχείων του 
ενεργητικού, επίσης δεν αφορούν χρηµατοπιστωτικά µέσα. Κλασική 
περίπτωση αποτελούν οι προβλέψεις για συναλλαγµατικές διαφορές, όπως 
αυτές αντιµετωπίζονται σήµερα µε βάση το Ε.Γ.Λ.Σ., ενώ αντίθετα οι 
προβλέψεις για αποζηµιώσεις προσωπικού, στο βαθµό που είναι 
εξατοµικευµένες, όπως και θα πρέπει, αποτελούν χρηµατοπιστωτικά µέσα, 
αφού αφορούν µια συγκεκριµένη συµβατική υποχρέωση µε κάθε 
εργαζόµενο, η οποία συνεπάγεται εκταµίευση µετρητών. 

 
 
 
 
 
 
2.3 ΠΕ∆ΙΟ ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 
 
Με βάση τους ορισµούς που παρατέθηκαν τα κονδύλια που περιλαµβάνονται σε 

Ισολογισµούς που συντάσσονται µε βάση το Ε.Γ.Λ.Σ. και καλύπτουν κατ’ αρχή τις 
εννοιολογικές προϋποθέσεις που θέτουν τα πρότυπα είναι τα ακόλουθα: 

• Οι λογαριασµοί των συµµετοχών και λοιπών µακροπρόθεσµων 
απαιτήσεων (Λ. 18). 

• Οι λογαριασµοί των απαιτήσεων, των χρεογράφων και των διαθεσίµων 
(ανήκουν στην οµάδα 3). 

• Οι λογαριασµοί των µακροπρόθεσµων υποχρεώσεων (ανήκουν στην οµάδα 
4). 

• Οι λογαριασµοί των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (ανήκουν στην οµάδα 
5) 

• Λογαριασµοί που περιλαµβάνονται σε λογαριασµούς τάξεως, βασίζονται 
σε σύµβαση (γραπτή ή προφορική ή άλλου τύπου) και δηµιουργούν 
απαίτηση ή υποχρέωση για µεταβίβαση µετρητών ή άλλων 
χρηµατοοικονοµικών στοιχείων. Π.χ. η χορήγηση ή η λήψη εγγύησης για 
τρίτο ο οποίος π.χ. έλαβε ένα δάνειο, αποτελεί αντίστοιχα συµβατικό 
δικαίωµα ή υποχρέωση που θα καλυφθεί πιθανά µε µετρητά ή 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού, παρά το ότι δεν εµφανίζεται 
στους λογαριασµούς «ουσίας» του ενεργητικού. 

 
 

2.4 ΚΑΤΑΧΩΡΗΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΜΕΣΩΝ 
Μια επιχείρηση καταχωρεί ένα χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο ή 

υποχρέωση όταν και µόνο όταν αυτά αποτελέσουν µέρος µίας σύµβασης κανονικής 
παράδοσης. 
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Ως σύµβαση κανονικής παράδοσης ορίζεται κάθε σύµβαση αγοράς ή πώλησης 
χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών στοιχείων µέσα σε ορισµένο χρονικό πλαίσιο και 
παράδοση στον τόπο αγοράς. 

 
Παράδειγµα 
Μια επιχείρηση η οποία λαµβάνει µια παραγγελία για την παράδοση 

εµπορευµάτων δεν πραγµατοποιεί καµία καταχώρηση κατά την ηµεροµηνία λήψης 
της παραγγελίας ( το ίδιο ισχύει και για την εταιρία που δίνει την παραγγελία) η 
καταχώρηση θα γίνει κατά την ηµεροµηνία που τα εµπορεύµατα θα φορτωθούν ή θα 
παραδοθούν στον πελάτη ανάλογα µε τους όρους της σύµβασης. 

Αντίθετα εάν δυο επιχειρήσεις συνάψουν µια σύµβαση παράδοσης εµπορευµάτων 
σε συγκεκριµένη ηµεροµηνία αλλά και τιµή (προθεσµιακό συµβόλαιο στην ουσία) 
τότε η σύµβαση αυτή καταχωρείται ως µια απαίτηση και υποχρέωση αντίστοιχα. 

 
2.4.1  Ηµεροµηνία Καταχώρησης 
Σχετικό µε την καταχώρηση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων θέµα είναι η 

ηµεροµηνία στην οποία θα γίνει η καταχώρηση. Το πρότυπο ορίζει δυο διαφορετικές 
ηµεροµηνίες ως εξής: 

Ηµεροµηνία εµπορικής συναλλαγής είναι η ηµεροµηνία που νια επιχείρηση 
δεσµεύεται να αγοράσει ένα περιουσιακό στοιχείο. 

Ηµεροµηνία διακανονισµού είναι η ηµεροµηνία στην οποία το περιουσιακό 
στοιχείο παραδίδεται στην επιχείρηση. 

Η ηµεροµηνία στην οποία θα γίνει η καταχώρηση επιλέγεται ελεύθερα από την 
επιχείρηση υπό την προϋπόθεση ότι θα ακολουθείται πάγια. ∆ηλαδή η αγορά ή η 
πώληση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων µπορούν να καταχωρούνται είτε στην 
ηµεροµηνία της εµπορικής συναλλαγής είτε στην ηµεροµηνία διακανονισµού. 

 
 
2.4.2  Αρχική αποτίµηση χρηµατοπιστωτικών µέσων 
Εφόσον το χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο ή υποχρέωση πληροί τις 

προϋποθέσεις καταχώρησης στις Οικονοµικές Καταστάσεις το επόµενο στοιχείο που 
θα πρέπει να προσδιοριστεί είναι η αξία µε την οποία θα περιληφθεί σε αυτές. 

Το πρότυπο ορίζει ότι θα πρέπει κατά την αρχική καταχώρηση να αποτιµάται στο 
κόστος, το οποίο είναι: 

• Η αξία της δοθείσας αντιπαροχής στην περίπτωση απόκτησης 
περιουσιακού στοιχείου π.χ. των χρηµατικών διαθεσίµων που 
καταβλήθηκαν 

• Ή της ληφθείσας αντιπαροχής στην περίπτωση υποχρεώσεων π.χ. τα 
χρηµατικά διαθέσιµα που εισέρρευσαν στην επιχείρηση κατά την σύνοψη 
ενός δανείου. 

Στο αρχικό κόστος περιλαµβάνονται και τα έξοδα της συναλλαγής. Τέτοια έξοδα 
είναι αµοιβές και προµήθειες διαµεσολαβητών για την πραγµατοποίηση της 
συναλλαγής, φόροι που οφείλονται κλπ. 

Έξοδα τα οποία αναµένεται να δηµιουργηθούν κατά την πώληση δεν πρέπει να 
περιλαµβάνονται στο κόστος κατά την αρχική καταχώρηση. 
Τα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία και οι χρηµατοοικονοµικές 
υποχρεώσεις όταν αποκτώνται ή αναλαµβάνονται αντίστοιχα, αναγνωρίζονται στην 
εύλογη αξία τους, πλέον τα άµεσα για την συναλλαγή κόστη (transaction costs). Κατ’ 
εξαίρεση τα άµεσα για την συναλλαγή κόστη δεν αναγνωρίζονται σε επαύξηση ή 
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µείωση της αξίας, όταν τα στοιχεία αυτά επιµετρώνται στην εύλογη αξία τους µε 
µεταβολές αναγνωριζόµενες στα αποτελέσµατα. 

 
Παραδείγµατα 
 

(i) Αγορά µετοχών έναντι 10 ανά µετοχή και καταβολή εξόδων κατά την αγορά (π.χ. 
προµήθεια και φόρος 0,5 ανά µετοχή).  
 
 
(α) Περίπτωση. Οι µετοχές εντάσσονται  στην κατηγορία των Επιµετρώµενα σε 
Εύλογη Αξία Μέσω Αποτελεσµάτων 
Μετοχές                                            10,0 
Έξοδα                                                 0,5 
∆ιαθέσιµα                                                                                  10,5 
(β)  Περίπτωση .Οι µετοχές εντάσσονται  στην κατηγορία των ∆ιαθέσιµων  για 
Πώληση 
Μετοχές                                            10,5 
∆ιαθέσιµα                                                                                  10,5 
(ii) Αγορά οµολόγου µε ονοµαστική αξία καταβλητέα στην λήξη 100.000, τριετούς 
διάρκειας µε ετήσιο κουπόνι 4%, εκδοθέν σε τιµή υπό το άρτιο έστω 98.000 και 
καταβολή προµήθειας αγοράς 600. 
(α) Περίπτωση. Το οµόλογο εντάσσεται στις ∆ιακρατούµενες ως την Λήξη 
Επενδύσεις. 
 
Οµόλογα                                      98.600 
∆ιαθέσιµα                                                                              98.600 
(β) περίπτωση. Το οµόλογο εντάσσεται στα ∆ιαθέσιµα για Πώληση 
Οµόλογα                                      98.600 
∆ιαθέσιµα                                                                              98.600 
(γ) Περίπτωση. Το οµόλογο εντάσσεται στα Επιµετρώµενα σε Εύλογη Αξία µε 
Μεταβολές Αναγνωριζόµενες στα Αποτελέσµατα. 
Οµόλογα                                      98.000 
Έξοδα                                               600 
∆ιαθέσιµα                                                                              98.600 
(iii) Αγορά παραγώγου (δικαιώµατος προαίρεσης-option), για το οποίο καταβάλλεται 
δικαίωµα-premium 4. 
Tο παράγωγο µπορεί να ενταχθεί µόνο στα επιµετρώµενα σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων. Η εγγραφή της αρχικής αναγνώρισης θα είναι: 
Παράγωγα (∆ικαιώµατα προαίρεσης)  4 
∆ιαθέσιµα                                                                                       4 
Από την άποψη του πωλητή του δικαιώµατος προαίρεσης η εγγραφή της αρχικής 
αναγνώρισης θα είναι: 
∆ιαθέσιµα                                            4 
Παράγωγα-Υποχρεώσεις (∆ικαιώµατα προαίρεσης)                     4 
(iv) Αγορά Συµβολαίων Mελλοντικής  Eκπλήρωσης  (Futures). H εύλογη αξία των 
στοιχείων αυτών κατά την σύναψη της σύµβασης είναι (0) µηδέν. Πληρώνεται όµως 
ένα ποσό ως εγγύηση (margin), το οποίο δεν αποτελεί µέρος της αξίας του 
παραγώγου, έστω 4.000. 
Η εγγραφή της αρχικής αναγνώρισης θα είναι: 
Απαιτήσεις (margin)                    4.000 
∆ιαθέσιµα                                                                              4.000 
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Για το παράγωγο αυτό καθ’ εαυτό, µε δεδοµένο ότι η εύλογη αξία του είναι 0 δεν 
γίνεται καµιά λογιστική εγγραφή. 
(v) Προαγορά 100.000 δολαρίων Αµερικής µε ισοτιµία 1,45 δολάρια ανά ευρώ, µε 
ηµεροµηνία διακανονισµού 6 µήνες µετά την ηµεροµηνία της σύµβασης. Η  εύλογη 
αξία του παραγώγου αυτού κατά την ηµεροµηνία της σύναψης της σύµβασης είναι 0, 
(δεν πληρώνεται κάποιο ποσό), συνεπώς δεν γίνεται λογιστική εγγραφή. 
(vi) Η επιχείρηση Α χορηγεί σε ένα εργαζόµενο της άτοκο δάνειο 100.000 ευρώ 
επιστρεπτέο µετά από τρία έτη. Η εύλογη αξία ενός άτοκου δανείου τριετούς 
διάρκειας είναι η παρούσα αξία του, που προσδιορίζεται µε προεξόφληση του 
επιστρεπτέου ποσού µε ένα  προ φόρου επιτόκιο που ισχύει στην αγορά για τέτοιου 
είδους δάνεια. Αν υποθέσουµε ότι τέτοιου είδους δάνεια χορηγούνται µε επιτόκιο 
10%, η εύλογη αξία του δανείου ανέρχεται σε 100.000/(1+0,10)3 =75.132 και η 
εγγραφή της  αρχικής αναγνώρισης θα είναι: 
∆άνειο                                       75.132       
Παροχές σε εργαζοµένους        24.860 
∆ιαθέσιµα                                                                           100.000 
(vi) Η επιχείρηση Α λαµβάνει από την τράπεζα Τ δάνειο 1.000.000 ευρώ, διετούς 
διάρκειας, µε επιτόκιο euribor+25 bp. Κατά την χορήγηση, η τράπεζα παρακράτησε 
από την Α  αµοιβή διαχείρισης του φακέλου 2.000 ευρώ. Επίσης η Α κατάβαλλε στον 
σύµβουλο Σ, που της υπέδειξε το συγκεκριµένο δάνειο, προµήθεια 1.000 ευρώ. Η 
αρχική αναγνώριση του δανείου θα είναι: 
∆ιαθέσιµα                               997.000 
∆άνεια (Υποχρεώσεις)                                                       997.000 

(vii) Η επιχείρηση Α΄ αγοράζει µετοχές της εισηγηµένης εταιρίας Β΄ συνολικής 
αξίας 1.000 € τις οποίες κατατάσσει στο εµπορικό της χαρτοφυλάκιο. Για την 
συναλλαγή πληρώνει προµήθεια 20 €. 

Στην ηµεροµηνία του Ισολογισµού έστω στις 31/12/2004 οι µετοχές αποτιµώνται 
στα 990 €. Είναι επίσης γνωστό ότι εάν η επιχείρηση Α θελήσει να τις πουλήσει θα 
πρέπει να καταβάλλει φόρο επί του τιµήµατος πώλησης 0,1 %. 

Με βάση αυτά τα δεδοµένα η επιχείρηση θα πρέπει αρχικά να καταχωρήσει τις 
αγορασθείσες µετοχές στο ποσό των 1.020 € στις 31/12/2004 θα πρέπει να 
καταχωρήσει στα αποτελέσµατα µία ζηµιά 30 € (1020-990), δεν λαµβάνονται υπ’ 
όψη κατά την αποτίµηση τα έξοδα που θα πρέπει να γίνουν κατά την πώληση. 

 
 
2.4.3 Μεταγενέστερη αποτίµηση  (ταξινόµηση των 

χρηµατοπιστωτικών µέσων) 
 
Το τελευταίο θέµα στην λογιστική των χρηµατοπιστωτικών µέσων είναι η 

µεταγενέστερη αποτίµηση τους. Σε αυτή την διαδικασία το στοιχείο που θα 
καθορίσει τον ορθό λογιστικό χειρισµό είναι η κατηγορία στην οποία έχει 
ταξινοµηθεί το κάθε ένα από αυτά τα στοιχεία. 

Το ∆.Λ.Π. Νο 39 προβλέπει τέσσερις κατηγορίες οι οποίες είναι οι ακόλουθες: 
1. Χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο ή υποχρέωση που κατέχεται για 

εµπορικούς σκοπούς ή Χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία ή 
χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις επιµετρώµενα στην εύλογη αξία 
τους µέσω αποτελεσµάτων (π.χ. µετοχές, δικαιώµατα) 
Είναι χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία ή χρηµατοοικονοµικές 
υποχρεώσεις, που πληρούν κάποια από τις κατωτέρω προϋποθέσεις: 
(α)  ταξινοµείται ως κατεχόµενο για κερδοσκοπία. Ένα στοιχείο θεωρείται 
ότι είναι  κερδοσκοπικό,  αν: 
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  (ι)   αποκτήθηκε  ή  προέκυψε  κυρίως  µε  σκοπό  την πώληση ή την 
επαναγορά του βραχυπρόθεσµα.(π.χ. µετοχές) 
  (ιι) είναι   µέρος   ενός    χαρτοφυλακίου    προσδιορισµένων    
χρηµατοοικονοµικών  στοιχείων τα οποία διαχειρίζονται συνολικά µε σκοπό 
την κερδοσκοπία.(π.χ. µια  επιχείρηση       έχει       χρηµατοοικονοµικά       
περιουσιακά       στοιχεία       και χρηµατοοικονοµικές   υποχρεώσεις  που 
φέρουν τον ίδιο κίνδυνο π.χ. επιτοκιακό  κίνδυνο).  
  (ιιι)είναι  ένα  παράγωγο,    µε  εξαίρεση    τα    παράγωγα    που    είναι    
συµβόλαια  χρηµατοοικονοµικής   εγγύησης   και   τα   παράγωγα που  είναι 
αποτελεσµατικά µέσα  αντιστάθµισης.  (π.χ.  δικαιώµατα   προαίρεσης,  
συµβόλαια   µελλοντικής  εκπλήρωσης, ανταλλαγές επιτοκίων κ.λ.π.) 
(β)   κατά  την   αρχική   του   αναγνώριση   χαρακτηρίζεται  από  την  
επιχείρηση  ως  επιµετρώµενο  στην  εύλογη  αξία µέσω αποτελεσµάτων 
Αυτό επιτρέπεται όµως  µόνον αν: 
  (ι)   απαλείφει   ή   περιορίζει  σηµαντικά  µια  ασυνέπεια  που  προκύπτει  
κατά  την αναγνώριση  ή  την επιµέτρηση χρηµατοοικονοµικών 
περιουσιακών στοιχείων ή υποχρεώσεων  µε   διαφορετικές λογιστικές 
βάσεις (θέµα  γνωστό ως accounting mismatch). [ π.χ.   µια   ασφαλιστική   
εταιρεία   έχει   υποχρεώσεις   προς    τους ασφαλισµένους   της,   οι 
χρηµατοροές των οποίων είναι συµβατικά συνδεδεµένες µε  την απόδοση   
ενός    χαρτοφυλακίου     χρηµατοοικονοµικών   περιουσιακών  στοιχείων]. 
  (ii) ένα       χαρτοφυλάκιο        χρηµατοοικονοµικών       περιουσιακών      
στοιχείων, χρηµατοοικονοµικών  υποχρεώσεων  ή και τα δύο διαχειρίζονται 
και η απόδοσή τους  εκτιµάται  µε   βάση την  εύλογη  αξία,  στα  πλαίσια  
µιας  τεκµηριωµένης διαχείρισης κινδύνου  ή  επενδυτικής  στρατηγικής και 
παρέχεται πληροφόρηση  εσωτερικά προς τη  διοίκηση για αυτό το 
χαρτοφυλάκιο, σε αυτή  τη βάση. 
(ιιι) µια σύµβαση που περιέχει ένα ή περισσότερα ενσωµατωµένα παράγωγα 
(Hybrid Contract),  [π.χ. εταιρικό   οµόλογο   µε    δικαίωµα  µετατροπής  σε  
µετοχές  του  εκδότη] µε εξαίρεση τέτοιου είδους συµβάσεις που: 
 --τα ενσωµατωµένα  παράγωγα δεν τροποποιούν σηµαντικά τις 
χρηµατοροές της  κύριας σύµβασης, 
 --είναι  προφανές  χωρίς  ανάλυση  ότι ο  διαχωρισµός του ενσωµατωµένου 
στην  κύρια σύµβαση παραγώγου δεν επιτρέπεται(π.χ. δικαίωµα πρόωρης 
εξόφλησης  ενός δανείου). 
Είναι τελικά  κάθε στοιχείο το οποίο αποκτήθηκε ή υπήρξε: 

a. Με σκοπό το κέρδος από βραχυχρόνιες διακυµάνσεις στις τιµές ή 
τα περιθώρια. 

b. Ανεξάρτητα από το σκοπό, αν περιλαµβάνεται σε ένα 
χαρτοφυλάκιο που αποδειγµένα έχει δηµιουργηθεί για τη 
βραχυχρόνια λήψη κέρδους 

c. Σε κάθε περίπτωση τα παράγωγα υπάγονται σε αυτή την κατηγορία, 
εκτός από περιπτώσεις που αποδειγµένα αποκτήθηκαν για 
αντιστάθµιση. 

2. Κρατούµενες µέχρι την λήξη επενδύσεις (π.χ. οµόλογα) 
Είναι µη παράγωγα Χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία µε 
καθορισµένες πληρωµές και λήξη που υπάρχουν µε την πρόθεση και την 
ικανότητα  να κρατηθούν µέχρι τη λήξη τους. Εξαιρούνται δάνεια και 
εισπρακτέες αξίες που δηµιουργούνται από την επιχείρηση. 
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3. ∆άνεια και εισπρακτέες αξίες που δηµιουργούνται από την επιχείρηση 
(επιταγές γραµµάτια). 
Είναι µη παράγωγα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία µε πάγιες ή 
προσδιορίσιµες πληρωµές που δεν έχουν δηµοσιευµένες τιµές σε ενεργό 
αγορά και δεν περιλαµβάνουν: 
(α)  αυτά που η  επιχείρηση προτίθεται να πωλήσει άµεσα ή 
βραχυπρόθεσµα τα οποία ταξινοµούνται   ως κατεχόµενα   για 
κερδοσκοπία,  ή αυτά που χαρακτηρίσθηκαν κατά   την   αρχική    τους    
αναγνώριση    ως    Επιµετρώµενα    σε  Εύλογη Αξία Μέσω 
Αποτελεσµάτων. 
(β)  αυτά  που  η  επιχείρηση  κατά  την   αρχική τους αναγνώριση τα 
χαρακτήρισε ως  ∆ιαθέσιµα  για Πώληση. 
Παραδείγµατα στοιχείων αυτής της κατηγορίας είναι τα χορηγούµενα από 
τις τράπεζες δάνεια και οι απαιτήσεις των επιχειρήσεων από τους πελάτες 
τους. 
Είναι ακόµη χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία, που 
δηµιουργούνται µε την παροχή από την επιχείρηση µετρητών, 
εµπορευµάτων ή υπηρεσιών και δεν υπάγονται στις δύο προηγούµενες 
κατηγορίες. 

4. ∆ιαθέσιµα προς πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία (π.χ. συµµετοχές σε 
θυγατρικές, συνδεδεµένες επιχειρήσεις). 
Είναι µη παράγωγα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία, που δεν 
ανήκουν σε κάποια από τις πιο πάνω τρεις κατηγορίες. 

 
Τα δάνεια και οι απαιτήσεις, οι διακρατούµενες ως την λήξη επενδύσεις και οι  απλές 
έντοκες υποχρεώσεις, επιµετρώνται σε κάθε ηµεροµηνία ισολογισµού, στο 
αποσβέσιµο κόστος, (amortized cost), µε την µέθοδο του αποτελεσµατικού επιτοκίου 
(effective interest method). 
 
Παράδειγµα Ι  
Η Τράπεζα Τ   αγόρασε την 30.06.2007 οµόλογο, το οποίο έχει ονοµαστική αξία 
1.000.000 ευρώ. Το οµόλογο έχει διάρκεια τριών ετών (λήγει την 30.06.2010), 
ηµεροµηνία κατά την οποία επιστρέφεται και το σύνολο του κεφαλαίου. Οι ετήσιοι 
τόκοι του οµολόγου είναι 6% την 30.06.2008 (60.000), 5% την 30.06.2009 (50.000) 
και 4% την 30.06.2010 (40.000). Το οµόλογο εκδόθηκε από τον εκδότη του µε 
premium στην τιµή των 1.019.000 ευρώ. Κατά την αγορά του, η τράπεζα κατέβαλλε 
σε έναν dealer προµήθεια 1.513 ευρώ. Το οµόλογο κατατάχθηκε στην κατηγορία των 
διακρατούµενων ως την λήξη επενδύσεων. Το αποτελεσµατικό επιτόκιο 
προσδιορίσθηκε στο 4,285% και µαθηµατικά προκύπτει από την εξίσωση: 
1.020.513=60.000/(1+X)+50.000/(1+X)2+1.040.000(1+X)3→X=0,04285 ή 4,285% 
Ο πίνακας απόσβεσης του οµολόγου θα έχει ως εξής: 
 
Ηµεροµηνία Κεφάλαιο Τόκοι 

(4,285%) 
Πληρωµές ∆ιαφορά Αποσβέσιµο 

κόστος 
30.06.2007 1.020.513     
30.06.2008 1.004.242 43.279 60.000 (16.271) 1.004.242
30.06.2009 997.274 43.031 50.000 (6.968) 997.274
30.06.2010 1.000.000 42.726 40.000 2.726 1.000.000
 
Οι λογιστικές εγγραφές θα έχουν ως εξής: 
30.06.2007 
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∆ιακρατούµενες ως την λήξη  
επενδύσεις (οµόλογα)                             1.020.513 
∆ιαθέσιµα                                                                                  1.020.513 
30.06.2008 
∆ιαθέσιµα                                                    60.000 
Τόκοι-έσοδα                                                                                   43.279 
Οµόλογα                                                                                         16.271 
30.06.2009 
∆ιαθέσιµα                                                    50.000 
Τόκοι-έσοδα                                                                                   43.031 
Οµόλογα                                                                                          6.968 
30.06.2010 
∆ιαθέσιµα                                                    40.000 
Οµόλογα                                                        2.726 
Τόκοι-έσοδα                                                                                   42.726 
30.06.2010 
∆ιαθέσιµα                                               1.000.000 
Οµόλογα                                                                                    1.000.000 

 
 
 
2.5 ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΜΕ ΤΑ ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΠΡΟΤΥΠΑ 
Όλα τα στοιχεία ενεργητικού και παθητικού καταχωρούνται στο κόστος κτήσης το 

οποίο αντιπροσωπεύει το τίµηµα που εισπράχθηκε ή πληρώθηκε ενώ τα παρεπόµενα 
έξοδα κτήσης είτε κεφαλαιοποιούνται και αποσβένονται εντός 5ετίας είτε 
εξοδοποιούνται. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 
 

 
ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΜΕΣΑ 

  ΚΑΤΑΧΩΡΗΣΗ ΚΑΙ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ  
 

 
 
Στόχος του προηγούµενου κεφαλαίου ήταν η θεωρητική προσέγγιση και η 
οριοθέτηση της έννοιας των χρηµατοοικονοµικών µέσων όπως αυτά προσδιορίζονται 
από τα ∆.Λ.Π. Νο 32 &  39. 
Στόχος του παρόντος κεφαλαίου είναι η επιγραµµατική παρουσίαση µε την χρήση 
πρακτικών παραδειγµάτων, των λογιστικών χειρισµών που θα πρέπει να 
ακολουθούνται για την κάθε µία από τις κατηγορίες χρηµατοοικονοµικών µέσων που 
προσδιορίζονται από τα σχετικά πρότυπα. 
Στο παρόν κεφάλαιο δεν θα αναφερθούµε στην αντιµετώπιση των παραγώγων και 
των τεχνικών αντιστάθµισης. Λόγω της έκτασης  και του ενδιαφέροντος που 
παρουσιάζουν τα συγκεκριµένα χρηµατοοικονοµικά εργαλεία η ανάλυση τους θα 
γίνει σε επόµενο ειδικό κεφάλαιο. 
 
 

3.1  ∆ΑΝΕΙΑ ΚΑΙ ΕΙΣΠΡΑΚΤΕΕΣ ΑΞΙΕΣ ΠΟΥ 
∆ΗΜΙΟΥΡΓΟΥΝΤΑΙ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΚΑΙ ∆ΕΝ 

ΚΡΑΤΟΥΝΤΑΙ ΓΙΑ ΕΜΠΟΡΙΚΟΥΣ ΣΚΟΠΟΥΣ 
 

 
3.1.1 Περιεχόµενο 
 
Στην κατηγορία αυτή περιλαµβάνονται απαιτήσεις, που δηµιουργήθηκαν γιατί κατά 
κανόνα έχουν δοθεί σε κάποιον τρίτο χρήµατα, εµπορεύµατα ή υπηρεσίες, µε την 
προϋπόθεση ότι οι απαιτήσεις  δεν κατέχονται για εµπορικούς σκοπούς και φυσικά 
ότι ανήκουν στην κατηγορία  των χρηµατοοικονοµικών µέσων, όπως αναλύθηκε σε 
προηγούµενο άρθρο. 
 
Σε κάθε περίπτωση δεν περιλαµβάνονται: 
 
• Απαιτήσεις από προκαταβολές για αγορά αγαθών ή υπηρεσιών  
• Απαιτήσεις που σχετίζονται µε δοσοληψίες φόρων οι οποίοι έχουν επιβληθεί µε 

νόµο από το κράτος  
• Οτιδήποτε δεν καλύπτεται από σύµβαση, (τυπικής ή άτυπης µορφής), που 

δηµιουργεί δικαίωµα στην επιχείρηση για λήψη µετρητών ή άλλων 
χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού.  

 
 
3.1.2 Αποτίµηση 
 
Για την µεταγενέστερη  αποτίµηση των σχετικών κονδυλίων ισχύουν τα ακόλουθα: 
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• Τα κονδύλια εκείνα που έχουν καθορισµένη διάρκεια λήξης αποτιµώνται στο 
αναπόσβεστο κόστος χρησιµοποιώντας το πραγµατικό επιτόκιο ενώ όσα δεν είναι 
καθορισµένης λήξης αποτιµώνται στο κόστος κτήσης τους. 

• Σε περίπτωση που η αναπόσβεστη αξία ή το κόστος ενός στοιχείου υπερβαίνει το 
ανακτήσιµο ποσό, (αποµείωση αξίας), το στοιχείο αυτό θα πρέπει να αποτιµάται 
στις οικονοµικές καταστάσεις στο ανακτήσιµο ποσό. Η σχετική ζηµιά 
µεταφέρεται απ’ ευθείας στα αποτελέσµατα της χρήσεως. Ως ανακτήσιµο ποσό 
ορίζεται η παρούσα αξία των µελλοντικών ροών του στοιχείου του ενεργητικού, η 
οποία υπολογίζεται µε το αρχικό πραγµατικό επιτόκιο. 

• Εάν σε µεταγενέστερη χρήση, λόγω διαφορετικών συνθηκών, το ποσό µε το 
οποίο µειώθηκε το περιουσιακό στοιχείο πρέπει στο σύνολο του ή κατά ένα µέρος 
να αναστραφεί η διαφορά αυτή καταχωρείται απ’ ευθείας στα αποτελέσµατα της 
χρήσεως. Η αντιστροφή αυτή δεν πρέπει σε καµία περίπτωση  να καταλήξει σε 
λογιστική αξία για το συγκεκριµένο στοιχείο του ενεργητικού η οποία να 
υπερβαίνει το αναπόσβεστο ποσό που θα εµφανιζόταν, εάν δεν είχε αναγνωρισθεί 
η µείωση της αξίας. 

 
 
Αποµείωση αξίας (Παράδειγµα 1ο)  
 
Η εταιρεία Α’ στις 31/12/2004 µεταξύ των άλλων έχει απαίτηση έναντι του πελάτη Β’ 
συνολικού ποσού 12,000 € η οποία προέρχεται από πώληση εµπορευµάτων µε 
πίστωση δύο µηνών η οποία έγινε στις 31/10/2004 επίσης έχει την απαίτηση έναντι 
του πελάτη Γ’ ποσού 13,000 € η οποία προέρχεται από πώληση µε δίµηνη πίστωση η 
οποία έγινε στις 30/11/2004. 
 
Κατά την 3/12/2004 ισχύουν τα ακόλουθα: 
 
Ο πελάτης Β’ αδυνατεί να πληρώσει το ποσό και ζητά πίστωση ενός έτους, παρέχει 
δε εγγυήσεις για την αποπληρωµή στην ηµεροµηνία αυτή. Ο πελάτης Γ’ 
αντιµετωπίζει ταµιακά προβλήµατα και η επιχείρηση εκτιµά ότι θα εισπράξει στην 
καθορισµένη ηµεροµηνία το 50% της συνολικής απαίτησης. 
 
Και στις δύο περιπτώσεις η εταιρεία Α’ έχει υποστεί ζηµιά η οποία πρέπει να 
αναγνωριστεί στα αποτελέσµατα: 
 
Από την εταιρεία Γ’: έχει ζηµιά η οποία ισούται στο µισό της απαίτησης. 
 
Από την εταιρεία Β’: διότι αν προεξοφλήσουµε σε παρούσα αξία το ποσό που θα 
εισπράξει µετά από ένα χρόνο αυτό θα είναι µικρότερο από την λογιστική αξία του. 
Εάν θεωρήσουµε ότι ισχύει επιτόκιο 5% η ζηµιά ανέρχεται στο ποσό των €571,42 
12.000-[12000/(1+0,05)1]=12.000-11.428,58. 
 
Οι λογιστικές εγγραφές που θα πρέπει να γίνουν κατά την παρούσα και επόµενη 
χρήση είναι οι ακόλουθες: 
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  Χρέωση Πίστωση 
31/12/2004 
 
 

Αποτελέσµατα χρήσεως  
Πελάτης Β’ 
Πελάτης Γ ’ 

7.071,42

 
571,42

6.500,00
 

31/01/2005 Χρηµατικά διαθέσιµα 
Πελάτης Γ ’ 

6.500,00
6.500,00

31/12/2005 Χρηµατικά διαθέσιµα 
Πελάτης Β’ 

12.000
11.428,58

 Πιστωτικοί τόκοι  571,42
      
 
3.2 ΚΑΤΕΧΟΜΕΝΕΣ ΜΕΧΡΙ ΤΗ ΛΗΞΗ ΤΟΥΣ 
ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ 
 
3.2.1 Περιεχόµενο 
 
Πρόκειται για στοιχεία που έχουν κατ’ αρχήν καθορισµένη λήξη και εποµένως 
καθορισµένες πληρωµές. Οι συνηθέστερες περιπτώσεις στοιχείων αυτής της 
κατηγορίας είναι τα οµόλογα, (εταιρικά ή κρατικά). 
 
Η πρόθεση και η δυνατότητα για κατοχή µέχρι τη λήξη είναι τα κριτήρια τα οποία 
τίθενται από το σχετικό πρότυπο για την ένταξη ενός χρηµατοοικονοµικού 
περιουσιακού στοιχείου σε αυτήν την κατηγορία. 
 
Συγκεκριµένα η εταιρεία θεωρείται ότι δεν έχει πρόθεση για κατοχή της επένδυσης 
µέχρι τη λήξη όταν: 
 
• Σκοπεύει να τη διακρατήσει για µία ακαθόριστη περίοδο 
• Όταν είναι διατεθειµένη να το πουλήσει ανταποκρινόµενη σε µεταβολές των 

επιτοκίων, των αναγκών σε διαθέσιµα, των αποδόσεων, των συναλλαγµατικών 
κινδύνων, των χρηµατοοικονοµικών πηγών και των όρων χρηµατοδότησης 

• Ο εκδότης µπορεί να διακανονίσει το ποσό της επένδυσης χαµηλότερα από το 
αναπόσβεστο κόστος της 

 
Η δυνατότητα της επιχείρησης να διατηρήσει την επένδυση δεν υφίσταται όταν: 
 
• ∆εν έχει τους χρηµατοοικονοµικούς πόρους να διατηρήσει την επένδυση  
 
• Υπάρχει νοµικός ή άλλος περιορισµός που εµποδίζει την επιχείρηση να 

διατηρήσει την επένδυση έως τη λήξη της 
 
Η εταιρεία θα πρέπει να αναθεωρεί την πρόθεση και δυνατότητα να διατηρήσει την 
επένδυση τουλάχιστον την ηµεροµηνία του ισολογισµού 
 
Π.χ. αν στην πράξη η εταιρεία στην προηγούµενη χρήση ή στα δύο προηγούµενα 
χρόνια, ρευστοποιεί πριν τη λήξη τους, ένα σηµαντικό ποσοστό των επενδύσεων του 
χαρτοφυλακίου της αυτής της κατηγορίας, δεν µπορεί να τις κατατάσσει σαν 
διακρατούµενες µέχρι τη λήξη επενδύσεις εκτός εάν:    
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• Οι πωλήσεις γίνονται πολύ κοντά στην ηµεροµηνία λήξης τους και οι τυχόν 
µεταβολές στο επιτόκιο της αγοράς δεν είχαν ουσιώδη επίδραση στην εύλογη 
αξία τους. 

• Οι πωλήσεις γίνουν, αφού η επιχείρηση έχει εισπράξει ουσιαστικά το σύνολο των 
χρεολυσίων  

• Οι πωλήσεις οφείλονται σε ένα µεµονωµένο γεγονός το οποίο είναι πέρα από τον 
έλεγχο της επιχείρησης, δεν συµβαίνει συχνά και δε θα µπορούσε να είχε λογικά 
παραβλεφθεί 

 
 
3.2.2.Αποτίµηση 
 
Για την µεταγενέστερη αποτίµηση των σχετικών κονδυλιών ισχύουν ακριβώς όσα 
προαναφέρθηκαν για τα «∆άνεια και εισπρακτέες αξίες που δηµιουργούνται από την 
επιχείρηση και δεν κρατούνται για εµπορικούς σκοπούς». 
∆ηλαδή κατά την απόκτηση τους καταχωρούνται στο κόστος τους, ενώ η αποτίµηση 
τους γίνεται στο αναπόσβεστο κόστος τους και υπολογίζονται προβλέψεις 
υποτίµησης, αν η λογιστική τους αξία υπερβεί την ανακτήσιµη αξία τους. 
 
Παράδειγµα 1ο  
 
Η επιχείρηση Α’ αγοράζει στις 01/01/2002 οµολογίες αξίας €2.000,00 καταβάλει 
επίσης έξοδα € 30. η διάρκεια ορίζεται σε τρία έτη, οι τόκοι καταβάλλονται στο τέλος 
κάθε έτους και υπολογίζονται µε επιτόκιο 4%. 
 
Η επιχείρηση θα πρέπει αρχικά να βρει το πραγµατικό επιτόκιο το οποίο εξισώνει το 
κόστος απόκτησης µε τις µελλοντικές ροές. Το επιτόκιο αυτό υπολογίζεται σε 
3,465% και απεικονίζει την πραγµατική απόδοση της εταιρείας λαµβάνοντας υπόψη 
τον πληθωρισµό, επιτόκια και ρυθµό ανάπτυξης. 
 
Ο υπολογισµός γίνεται µε τον ακόλουθο τύπο: 
2.030=80/(1+0,03465)+80/(1+0,03465)²+2.080/(1+0,3465)³ 
 
Εφαρµόζοντας το πραγµατικό επιτόκιο οι εγγραφές οι οποίες θα πρέπει να γίνουν 
µέχρι και την λήξη των οµολογιών είναι οι ακόλουθες: 
  
 
 
 
 
 
 
 

1/1/2002 
Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση  Πίστωση 
Οµολογίες Λογισµός αγοράς οµολογιών 2.030,00 
∆ιαθέσιµα Στο κόστος περιλαµβάνονται και τα έξοδα  2.030,00

31/12/2002 
∆ιαθέσιµα Είσπραξη τόκων 2.000*4% 80,00 
Τόκοι έσοδα Υπολογισµός µε βάση πρ/κο επιτόκιο 2030*3,465%  70,33
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Οµολογίες Μείωση αναπόσβεστης αξίας οµολογιών 
 €(2030-9,67=2.020,33) 

 9,67

31/12/2003 
∆ιαθέσιµα Είσπραξη τόκων 2.000*4% 80,00 
Τόκοι έσοδα Υπολογισµός µε βάση πρ/κο επιτόκιο 2020,33*3,465%  70,00
Οµολογίες Μείωση αναπόσβεστης αξίας οµολογιών €2.010,33  10,00

31/12/2004 
∆ιαθέσιµα Είσπραξη τόκων 2.000*4% και κεφαλαίου 2.080,00 
Τόκοι έσοδα Υπολογισµός µε βάση πρ/κο επιτόκιο 2010,33*3,465%  69,67
Οµολογίες Κλείσιµο λογαριασµού οµολογιών  2.010,33
 
 
Σε αντιδιαστολή µε τα παραπάνω και σύµφωνα µε τα Ελληνικά πρότυπα (Κ.Ν. 
2190/1920) στο οµόλογα, η απόσβεση της υπεραξίας αγοράς γίνεται µε το 
ονοµαστικό επιτόκιο του τίτλου. 
 
Παράδειγµα 2ο  
 
Η εταιρεία Α’ στις 01/01/2004 έδωσε έντοκο δάνειο στη συγγενή της επιχείρηση Β’ 
το ύψος του οποίου ανήλθε σε €2.000 µε ετήσιο επιτόκιο 5% εξοφλητέο σε πέντε 
ισόποσες δόσεις. Οι  τοκοχρεολυτικές δόσεις καταβάλλονται στο τέλος του χρόνου. 
Μέχρι και την 31/12/2006 το δάνειο εξυπηρετείται κανονικά λόγω όµως οικονοµικών 
δυσκολιών της Β΄ αποφασίζεται να εξοφληθεί το µισό από το αναπόσβεστο 
κεφάλαιο. 
 
Με βάση αυτά τα δεδοµένα ο πίνακας εξυπηρετήσεως του δανείου και οι εγγραφές 
που θα πρέπει να γίνουν στις 31/12/2006 παρουσιάζονται ως εξής: 
 
ΗΜ/ΝΙΑ ∆ΟΣΗ ΤΟΚΟΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΑΝΑΠΟΣΒΕΣΤΟ 

ΥΠΟΛΟΙΠΟ 
      

31/12/2003 461,95 100,00 361,95 1.638,05  

31/12/2004 461,95 81,90 380,05 1.258,00  

31/12/2005 461,95 62,90 399,05 858,95  

Εγγραφές 31/12/2006 Χρέωση Πίστωση 

31/12/2006 Χρηµατικά διαθέσιµα 461,95  

 Απαιτήσεις από δάνεια  399,05 

 Αποτελέσµατα χρήσεως έσοδα  62,90 

 Αποτελέσµατα χρήσεως 429,47  

 Απαιτήσεις από δάνεια 
[(2000-361,95-380,05-399,05)]/2 

 429,47 
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3.3 ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΠΟΥ 
ΚΑΤΕΧΟΝΤΑΙ ΓΙΑ ΕΜΠΟΡΙΚΟΥΣ ΣΚΟΠΟΥΣ 
 
3.3.1 Περιεχόµενο 
 
Αφορούν κυρίως στοιχεία που περιλαµβάνονται στην κατηγορία «χρεόγραφα» του 
ενεργητικού, µε βάση το Ε.Γ.Λ.Σ. εφόσον δεν ανήκουν στην κατηγορία των 
επενδύσεων που κρατούνται µέχρι τη λήξη τους ή των επενδύσεων που δεν είναι 
διαθέσιµες για πώληση. Η κατηγορία αυτή περιλαµβάνει επίσης και τα παράγωγα. 
 
Σκοπός της κατοχής αυτών των στοιχείων είναι η βραχυπρόθεσµη πώληση τους για 
την αποκόµιση κέρδους. 
 
3.3.2  Αποτίµηση 
 
Η αρχική  καταχώρηση τους γίνεται στο κόστος, όπως και για τα άλλα 
χρηµατοπιστωτικά µέσα, αλλά η µεταγενέστερη αποτίµησή τους γίνεται στην 
εύλογη τους αξία, κάτι που διαφέρει από την πρακτική που ακολουθείται µέχρι 
σήµερα στην Ελλάδα. 
 
Κάθε κέρδος ή ζηµιά που προκύπτει κατά τη µεταγενέστερη αποτίµηση των 
χρηµατοοικονοµικών στοιχείων αυτής της κατηγορίας µεταφέρεται  άµεσα στα 
αποτελέσµατα της χρήσης. 
 
3.4.    ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ ΓΙΑ ΠΩΛΗΣΗ 
ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ  ΣΤΟΙΧΕΙΑ 
 
3.4.1 Περιεχόµενο 
 
Στην κατηγορία αυτή περιλαµβάνονται τα χρηµατοπιστωτικά µέσα που δεν 
περιλαµβάνονται σε κάποια από τις τρεις προηγούµενες. 
 
Στην πράξη οι σηµαντικότεροι λογαριασµοί που θα µας απασχολήσουν είναι αυτοί 
που περιλαµβάνονται στο κονδύλι «συµµετοχές» του ενεργητικού για τις 
Οικονοµικές Καταστάσεις που συντάσσονται µε βάση το Ε.Γ.Λ.Σ., από τις οποίες θα 
πρέπει να εξαιρεθούν επενδύσεις που κρατούνται µέχρι τη λήξη τους. 
 
 
 
 
3.4.2  Αποτίµηση 
 
Η αρχική καταχώρηση τους γίνεται στο κόστος όπως και για τα άλλα 
χρηµατοπιστωτικά µέσα. 
 
Η µεταγενέστερη καταχώρηση των συγκεκριµένων χρηµατοπιστωτικών µέσων 
γίνεται στην πραγµατική αξία τους εφόσον µπορεί να προσδιοριστεί αξιόπιστα. Το 
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πρότυπο θέτει ορισµένες προϋποθέσεις αλλά παρέχει και εναλλακτικές µεθόδους ως 
προς την εκτίµηση της πραγµατικής αξίας. Σε περίπτωση έλλειψης δυνατότητας 
αξιόπιστου προσδιορισµού της πραγµατικής αξίας η αποτίµηση γίνεται στο κόστος 
κτήσης. 
 
Τα κέρδη ή οι ζηµιές που προκύπτουν από διαθέσιµα προς πώληση περιουσιακά 
στοιχεία θα πρέπει είτε: 
 
• Να µεταφέρονται στα αποτελέσµατα χρήσεως 
• Να µεταφέρονται κατευθείαν στην καθαρή θέση της εταιρείας όπου παραµένουν 

µέχρι το στοιχείο να πουληθεί, εισπραχθεί ή προσδιορισθεί ότι έχει υποστεί 
αποµείωση της αξίας του. Σε κάθε µία από τις περιπτώσεις αυτές το ποσό που έχει 
προηγουµένως καταχωρηθεί στην καθαρή θέση θα πρέπει να µεταφέρεται στα 
αποτελέσµατα της χρήσεως. 

 
Σε ότι αφορά στους λογιστικούς χειρισµούς για τα περιουσιακά στοιχεία αυτής της 
κατηγορίας διευκρινίζουµε τα ακόλουθα: 
 

1. Η επιλογή της καταχώρησης στο αποτέλεσµα της χρήσεως ή στα ίδια 
κεφάλαια θα πρέπει να γίνει κατά την πρώτη εφαρµογή των ∆.Λ.Π. . 

 
2. Η επιλογή γίνεται για όλα τα είδη χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών 

στοιχείων που εντάσσονται σε αυτή την κατηγορία. ∆εν επιτρέπεται 
δηλαδή το κέρδος ή η ζηµιά από την αποτίµηση χρεογράφων να 
καταχωρείται στα ίδια κεφάλαια ενώ τα αντίστοιχα κέρδη ή ζηµιές από 
οµόλογα ή παράγωγα να καταχωρούνται στα αποτελέσµατα. 

 
 
Παράδειγµα  
 
Η επιχείρηση Α’ στις 10/01/2004 αγοράζει το 10% του µετοχικού κεφαλαίου της Β’ η 
οποία δεν είναι εισηγηµένη στο Χ.Α.Α. καταβάλει ποσό €2.000,00 πλέον έξοδα 
αγοράς €40,00 (φόρος µεταβίβασης). Στο επόµενο διάστηµα η Β’ εισάγεται στο 
Χ.Α.Α. και στις 31/12/2004 η τιµή της έχει διαµορφωθεί στα €2.010,00. 
 
Κατά την διάρκεια της επόµενης χρονιάς η τιµή της Β’ έχει συνεχή πτώση και στις 
31/12/2005 η τιµή της έχει διαµορφωθεί στα €1.500,00. Τέλος στις 31/01/2006 η Α’ 
πουλά στο σύνολο των µετοχών της Β’ έναντι του ποσού €1.400,00. 
 
Εάν η Β’ είχε καταχωρηθεί ως «∆ιαθέσιµο προς πώληση περιουσιακό στοιχείο» οι 
λογιστικές εγγραφές στις ατοµικές οικονοµικές καταστάσεις της Α’ θα ήταν οι 
ακόλουθες: (Παρατίθενται όλοι οι επιτρεπόµενοι λογιστικοί χειρισµοί). 
 

Αιτιολογία Λογαριασµός Χρέωση Πίστωση Χρέωση Πίστωση Χρέωση  Πίστωση 
Αγορά  Συµµετοχές 2.040,00     
10/01/2004 ∆ιαθέσιµα 2.040,00     
 (Αποτίµηση 

στο κόστος) 
      

  Καταχώρηση Ίδια 
Κεφάλαια 

Καταχώρηση 
Αποτελέσµατα 

Μέθοδος Κόστους 

Αιτιολογία Λογαριασµός Χρέωση  Πίστωση Χρέωση Πίστωση Χρέωση Πίστωση 
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Αποτίµηση Ίδια Κεφάλαια 30,00

31/12/2004 Συµµετοχές 
(2.040-2.010) 

30,00 30,00

 Αποτελέσµατα 
χρήσεως 

30,00

ΚΑΜΙΑ ΕΓΓΡΑΦΗ 

        
        
        
Αποτίµηση Ίδια Κεφάλαια 510,00

31/12/2005 Συµµετοχές 
(2.010-1.500) 

510,00 510,00

 Αποτελέσµατα 
Χρήσεως 

510,00

ΚΑΜΙΑ ΕΓΓΡΑΦΗ 

Πώληση Αποτελέσµατα 
Χρήσεως 

640,00 100,00 640,00 

 Ίδια κεφάλαια 540,00  
31/1/2006 ∆ιαθέσιµα 

(1.500-1.400) 
1.400,00 1.400,00 1.400,00 

 Συµµετοχές 1.500,00 1.500,00  2.040,00
 
 
 
 
Εάν η Β’ είχε καταχωρηθεί ως «Κατεχόµενο για εµπορικούς σκοπούς» οι λογιστικές 
εγγραφές στις ατοµικές οικονοµικές καταστάσεις της Α’ δεν θα περιελάµβαναν καµία 
εγγραφή στα ίδια κεφάλαια είτε ως αρνητικό αποθεµατικό, (περίπτωση µείωσης της 
αξίας), είτε ως θετικό, (περίπτωση αύξησης της αξίας). 
 
 
3.5 ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΜΕ ΤΑ ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΛΟΓΙΣΤΙΚΑ 
ΠΡΟΤΥΠΑ 
 
Η σύγκριση των διατάξεων των ∆.Λ.Π. µε τις διατάξεις που εφαρµόζονται και 
ακολουθούνται στην Ελληνική πρακτική καθίσταται δυσχερής λόγω κυρίως των 
φορολογικών διατάξεων οι οποίες τα τελευταία κυρίως χρόνια έχουν επιφέρει 
σηµαντικές επιδράσεις στην σύνταξη των Οικονοµικών Καταστάσεων. Ενδεικτικά 
αναφέρουµε τις διατάξεις του άρθρου 2 του Ν.2992/2002 µε τον οποίο δίνεται η 
δυνατότητα αποτίµησης σε τρέχουσες τιµές γεγονός που έρχεται  σε πλήρη αντίθεση 
µε τις ισχύουσες διατάξεις του 2190/1920. Επίσης προϊσχύουσα διάταξη, (άρθρο 37 
Ν.2874), έδινε την δυνατότητα στις επιχειρήσεις να αποσβέσουν ζηµιές που 
προέρχονται από αποτίµηση ή πώληση µετοχών εισηγηµένων στο Χ.Α.Α. σε πέντε 
έτη. 
 
Στην συνέχεια του παρόντος παραθέτουµε ενδεικτικό παράδειγµα προσαρµογής 
Οικονοµικών Καταστάσεων µε βάση τα ∆.Λ.Π. .  
 
Παράδειγµα  
 



 35

Έστω η επιχείρηση Α’ στην χρήση του 2004 απέκτησε το 10% της εισηγµένης στο 
Χ.Α.Α. εταιρείας Β’ έναντι του ποσού των €2.000,00. Η τρέχουσας αξία της Β’ στις 
31/12/2004,2005,2006 ήταν 1.800,00, 1.000,00 και 300,00 αντίστοιχα. Οι ζηµιές από 
την αποτίµηση είχαν καταχωρηθεί για την χρήση του 2004 απ’ ευθείας στα Ίδια 
κεφάλαια της Α’ ενώ στις επόµενες χρήσεις καταχωρήθηκαν στο ενεργητικό και 
αποσβένονται σε πέντε χρήσεις.  
 
Στην συνέχεια παραθέτουµε συγκριτικό πίνακα µε τις επιδράσεις στα αποτελέσµατα 
σε κάθε περίπτωση.  
 

Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα 

ΧΡΗΣΗ 2004 2005 2006 

Ίδια κεφάλαια 200,00  

Αποτελέσµατα χρήσης 0 -160,00 -300,00 

 (800/5) (800/5+700/5) 

∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα 

Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 

Αποτελέσµατα χρήσης -200,00 -800,00 -700,00 

∆ιαθέσιµο προς πώληση, (ίδια κεφάλαια) 

Ίδια κεφάλαια -200,00 -800,00 -700,00 

∆ιαθέσιµο προς πώληση, (Αποτελέσµατα) 

Αποτελέσµατα -200,00 -800,00 -700,00 

 
Εάν η συµµετοχή πληροί τα κριτήρια για να χαρακτηρισθεί ως κατεχόµενη για 
εµπορικούς σκοπούς η ζηµιά από την αποτίµηση µεταφέρεται άµεσα στα 
αποτελέσµατα των χρήσεων 2004,2005 και 2006. 
 
Εάν όµως εντάσσεται στην κατηγορία διαθέσιµα προς πώληση περιουσιακά στοιχεία 
η ζηµιά µπορεί να καταχωρηθεί είτε στα αποτελέσµατα της χρήσης είτε στα ίδια 
κεφάλαια. Στην περίπτωση όµως που σε κάποια χρήση κριθεί ότι η συµµετοχή έχει 
υποστεί αποµείωση της αξίας της τότε το σωρευτικό υπόλοιπο µεταφέρεται από τα 
Ίδια Κεφάλαια στα αποτελέσµατα της χρήσεως. 
 
Παράδειγµα  
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Έστω ότι στις 31/12/2006 η αξία της παραπάνω συµµετοχής εκτιµάται βάση µελέτης 
ειδικού εκτιµητή ότι ανέρχεται στα €200,00 ενώ η τρέχουσα αξία της µετοχής 
ανέρχεται στα €400 βάση των τιµών κλεισίµατος τις 31/12/2006. 
 
Χειρισµός  
 
 ∆ιεθνή λογιστικά πρότυπα   

Λογ/µος Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Κατεχόµενο για εµπορικούς σκοπούς 

Αποτελέσµατα Κέρδος από αποτίµηση 31/12/2006  100,00

Χρεόγραφα Κέρδος από αποτίµηση 31/12/2006 (400-
300=100) 

100,00  

∆ιαθέσιµο προς πώληση, (ίδια κεφάλαια) 

Αποτελέσµατα Μεταφορά στα αποτελέσµατα ζηµιάς 
αποµείωσης (200-2000) 

1.800,00 

Ίδια κεφάλαια Μεταφορά ζηµιάς αποτίµησης 
προηγούµενων χρήσεων (-200-800-700) 

 1.700,00

Συµµετοχές  Μείωση της αξίας της συµµετοχής (300-
100) 

    100,00

∆ιαθέσιµο προς πώληση (αποτελέσµατα) 

Αποτελέσµατα Ζηµιά από αποµείωση συµµετοχής 100,00 

Συµµετοχές Μείωση της αξίας συµµετοχής (300-100)  100,00
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4  
 
 

ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΚΑΙ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΣΗ ΜΕ 
ΒΑΣΗ  ΤΑ 

∆.Λ.Π. 32 & 39 
 
 
Το παρόν κεφάλαιο αναφέρεται στη λογιστική, µε βάση τα ∆.Λ.Π., των ∆ικαιωµάτων 
προαίρεσης (options), των Συµβολαίων µελλοντικής εκπλήρωσης, (Forwards), των 
Προθεσµιακών συµβολαίων (Forwards)  και στις ανταλλαγές, (Swaps). 
 

4.1 ΕΝΝΟΙΟΛΟΓΙΚΗ ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΗ ΤΩΝ ΠΑΡΑΓΩΓΩΝ 
ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΜΕΣΩΝ (Derivatives) 

 
Παράγωγο είναι ένα χρηµατοοικονοµικό µέσο: 
1. Του οποίου η αξία αλλάζει σε αντιστοιχία µε τη µεταβολή προς ένα καθορισµένο 

επιτόκιο, τιµή αξιόγραφου, εµπορεύµατος, συναλλαγµατική ισοτιµία, δείκτη 
τιµών ή επιτοκίων. 

2. Που δεν απαιτεί αρχική καθαρή επένδυση ή απαιτεί ελάχιστη επένδυση  σε 
σύγκριση µε άλλους τύπους συµβολαίων που έχουν µία όµοια ανταπόκριση σε 
µεταβολές και συνθήκες της αγοράς  

3. Που διακανονίζεται σε µία µελλοντική ηµεροµηνία 
 
Τα παράγωγα µπορεί να διαπραγµατεύονται σε κάποια αγορά όπως το χρηµατιστήριο 
παραγώγων, (χρηµατιστηριακά παράγωγα προϊόντα), ή να δηµιουργούνται από 
χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα για την εξυπηρέτηση αναγκών των πελατών τους, (έξω 
χρηµατιστηριακά παράγωγα προϊόντα). Παραδείγµατα παράγωγων 
χρηµατοοικονοµικών προϊόντων αποτελούν: 
 
• Οι Feutures προθεσµιακές χρηµατοπιστωτικές συµβάσεις, (Futeres) 
 
• Τα προθεσµιακά συµβόλαια επιτοκίου, (FRA’S) 
 
• Συµβάσεις ανταλλαγής, (swaps) π.χ. επιτοκίων, συναλλάγµατος, µετοχών 
 
• Συµβόλαια δικαιωµάτων προαιρέσεως, (options).  
 
Τα παράγωγα µπορεί να λειτουργούν ως επενδυτικά εργαλεία ή ως εργαλεία 
αντιστάθµισης κινδύνων 
 
Το σχετικό πρότυπο προσδιορίζει τέσσερα βασικά χαρακτηριστικά  τα οποία θα 
πρέπει να πληρούνται προκειµένου ένα χρηµατοπιστωτικό µέσο να χαρακτηρισθεί ως 
παράγωγο που είναι τα εξής:  
 

1. Ένα παράγωγο έχει µία τεκµαρτή αξία η οποία υπολογίζεται επάνω σε ένα 
δείκτη, ο οποίος µπορεί να είναι ένα ποσό νοµίσµατος, µετοχών ή άλλων 



 38

µονάδων που καθορίζονται στο συµβόλαιο χωρίς όµως να υπάρχει 
πραγµατική κίνηση αυτού του ποσού. 

 
2. Τα παράγωγα υπολογίζονται επάνω στην τεκµαρτή αξία ή εναλλακτικά 

µπορεί να προβλέπουν µία συγκεκριµένη πληρωµή σαν αποτέλεσµα ενός 
µελλοντικού γεγονότος. 

 
3. Τα παράγωγα δεν απαιτούν αρχική πληρωµή ή απαιτούν ελάχιστη σε 

σχέση µε την συνολική επένδυση, (π.χ. η εγγύηση των δικαιωµάτων 
προαίρεσης).  

 
4. Εκπληρώνονται στο µέλλον 

 
Σηµειώνεται ότι δεσµεύσεις για αγορά ή πώληση µη χρηµατοοικονοµικών 
περιουσιακών στοιχείων ή υποχρεώσεων που προορίζονται να διακανονιστούν κατά 
τη συνήθη πορεία της επιχείρησης δεν λογιστικοποιούνται ως παράγωγα αλλά 
µάλλον ως εκτελεστές συµβάσεις. 
 
Παραδείγµατα 
 
Α) Μία επιχείρηση αγοράζει µία σύµβαση ανταλλαγής επιτοκίου σε ποσό €1.000,00 
(interest rate swap), µε βάση το οποίο πληρώνει σε σταθερό επιτόκιο 4% και 
εισπράττει στο τρίµηνο EURIBOR πλέον 0,25%. 
Με βάση αυτά τα δεδοµένα ο υποκείµενος δείκτης είναι το τρίµηνο EURIBOR ενώ 
η τεκµαρτή αξία είναι το ποσό των € 1.000,00 µε βάση την οποία θα προκύψει το 
πραγµατικό ποσό πληρωµής. Εάν σε τρεις µήνες το EURIBOR+0,25>4% θα 
εισπράξει διαφορά επί την τεκµαρτή αξία ενώ σε αντίθετη περίπτωση θα την 
καταβάλλει.  
Β) Έστω ότι η ίδια επιχείρηση έχει ένα συµβόλαιο future για αγορά 100 µετοχών της 
εταιρείας Α’ στην τιµή των € 3,00 µετά από τρεις µήνες. 
 
Σε αυτή την περίπτωση δεν προσδιορίζεται ένα τεκµαρτό ποσό, αντίθετα µε βάση το 
συµβόλαιο έχει καθορισθεί συγκεκριµένη πληρωµή, (€ 300). 
 
        4.2 ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΤΩΝ ΠΑΡΑΓΩΓΩΝ 
 
Τα παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα θεωρούνται ότι κρατούνται πάντα για 
εµπορικούς σκοπούς πλην της περίπτωσης των παραγώγων που κρατούνται για 
αντιστάθµιση οπότε παρακολουθούνται σύµφωνα µε τα όσα προβλέπονται στην 
λογιστική της αντιστάθµισης. 
 
Στην συνέχεια του παρόντος άρθρου οι λογιστικοί χειρισµοί που παρατίθενται δεν 
αφορούν την περίπτωση της αντιστάθµισης η οποία θα αποτελέσει αντικείµενο 
µεταγενέστερης ενότητας. 
 
   4.2.1  Αρχική καταχώρηση 
 
Τα Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού και παθητικού αρχικά καταχωρούνται 
στο κόστος κτήσης το οποίο προσδιορίζεται από την εύλογη αξία του τιµήµατος το 
οποίο πληρώθηκε ή εισπράχθηκε και συµπεριλαµβάνει όλα τα παρεπόµενα έξοδα 
αγοράς ή πληρωµής. 
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Η Αναγνώριση, (καταχώρηση), των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού 
και παθητικού γίνεται όταν και µόνο όταν η επιχείρηση καθίσταται συµβατικό µέρος, 
(µε δικαίωµα ή υποχρέωση προς/από τον αντισυµβαλλόµενο), της σύµβασης, η οποία 
δεσµεύει τα δύο µέρη. 
 
∆ηλαδή µε την υπογραφή της σύµβασης και ανεξάρτητα πότε αυτή θα τεθεί εν 
ισχύ στο µέλλον, η εγγραφή πρέπει να γίνει στους λογαριασµούς ισολογισµού, 
εκφράζοντας την παρούσα αξία των µελλοντικών ενδεχόµενων απαιτήσεων ή 
υποχρεώσεων, που απορρέουν από τη σύµβαση. 
 
Για κάθε µία από τις 4 κατηγορίες χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών στοιχείων 
ενεργητικού για τα οποία υπάρχει και κανονική παράδοση χρηµατοοικονοµικών 
περιουσιακών στοιχείων, η ηµεροµηνία καταχώρησης κατά την αγορά, δύναται να 
είναι είτε: 
(α) η ηµεροµηνία της εµπορικής συναλλαγής, (ηµεροµηνία δέσµευσης), είτε 
(β) η ηµεροµηνία διακανονισµού, (ηµεροµηνία παράδοσης)  
 
Η µέθοδος που θα χρησιµοποιηθεί θα πρέπει να ακολουθείται πάγια για όλες τις 
κατηγορίες χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενώ τυχόν πώληση του στοιχείου 
αναγνωρίζεται µόνο κατά την ηµεροµηνία διακανονισµού. 
 
      4.2.2  Μεταγενέστερη αποτίµηση 
 
Τα παράγωγα προϊόντα ως κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς απεικονίζονται στις 
Οικονοµικές Καταστάσεις στην πραγµατική τους αξία χωρίς καµία έκπτωση για 
έξοδα συναλλαγής που µπορεί να πραγµατοποιούνται κατά την πώληση ή άλλη 
διάθεση τους. Κάθε αλλαγή στην πραγµατική τους αξία απεικονίζεται στα 
αποτελέσµατα της χρήσεως.  
 
 
    4.3  OPTIONS  (∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΠΡΟΑΙΡΕΣΗΣ) 
 
Τα δικαιώµατα προαίρεσης,(Options), είναι συµφωνίες αγοράς ή πώληση ενός 
δικαιώµατος σε µία προκαθορισµένη µελλοντική χρονική περίοδο ή ηµεροµηνία και 
σε ορισµένη τιµή. Το δικαίωµα αυτό µπορεί να αφορά σε ένα ποσό συγκεκριµένου 
χρηµατοοικονοµικού µέσου ή ποσότητας κάποιου προϊόντος. 
 
Το βασικό τους χαρακτηριστικό είναι ότι ο αγοραστής έχει την ευχέρεια να 
εξασκήσει το δικαίωµα προαίρεσης ή όχι. Από την άλλη όµως αν ο αγοραστής 
εξασκήσει το δικαίωµα του ο πωλητής είναι υποχρεωµένος να προβεί στην τήρηση 
των όρων του συµβολαίου. 
 
Επιπρόσθετα τα options διαχωρίζονται σε δύο κατηγορίες, τα call options που είναι 
ένα δικαίωµα αγοράς ενός ποσού µίας χρηµατοοικονοµικής αξίας σε µελλοντική 
ηµεροµηνία και τα put options που είναι ένα δικαίωµα πώλησης ποσού µίας 
χρηµατοοικονοµικής αξίας σε µελλοντική ηµεροµηνία. 
 
Οι δυνατές θέσεις που µπορεί να πάρει ο επενδυτής σε ένα δικαίωµα προαίρεσης 
παρουσιάζονται στον ακόλουθο πίνακα. 
 

∆ικαίωµα 
Προαίρεσης 

Αγοράς Πώλησης 
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Αγοραστής 
∆ικαιώµατος 

Long Call 
Αποκτά το δικαίωµα να 
αγοράσει έστω 100 µετοχές σε 
συγκεκριµένη τιµή . 
Αναµένει αύξηση τιµών. 

Long Put 
Αποκτά το δικαίωµα να 
πουλήσει έστω 100 µετοχές σε 
συγκεκριµένη τιµή.  
Αναµένει πτώση τιµών 

Πωλητής 
∆ικαιώµατος 

Short Call 
Αναλαµβάνει την υποχρέωση να 
πουλήσει  έστω 100 µετοχές σε 
συγκεκριµένη τιµή. 
Αναµένει πτώση τιµών. 

Short Put 
Αναλαµβάνει την υποχρέωση 
να αγοράσει έστω 100 µετοχές 
σε συγκεκριµένη τιµή. 
Αναµένει αύξηση τιµών. 

  
 
Αµοιβή του πωλητή, (Premium): Έναντι της δέσµευσης του πωλητή να εκπληρώσει 
την σύµβαση εισπράττει από τον αγοραστή µία αµοιβή, κατά την σύναψη της 
σύµβασης. Αυτή η αµοιβή αποτελεί αναπόσπαστο στοιχείο στον υπολογισµό της 
απόδοσης και δεν επιστρέφεται στον αγοραστή του δικαιώµατος αν αυτός αποφασίσει 
να µην το ασκήσει. 
 
 Εισόδηµα του συµβαλλόµενου : Η θετική διαφορά της τιµής του προϊόντος κατά 
την ηµεροµηνία λήξης του προϊόντος από την τεκµαρτή αξία του. 
 
Οι κυριότερες αξίες επί των οποίων συνάπτονται συµβόλαια προαίρεσης είναι οι 
εξής:  
 
Επί µετοχών : Στην περίπτωση ενός τέτοιου συµβολαίου ο κάτοχος ενός call option 
έχει το δικαίωµα αλλά όχι την υποχρέωση να αγοράσει συγκεκριµένο αριθµό 
µετοχών ενώ ο κάτοχος ενός put option έχει το δικαίωµα αλλά όχι την υποχρέωση να 
πουλήσει συγκεκριµένο αριθµό µετοχών. 
 
Επί συναλλάγµατος : Σε αυτό το συµβόλαιο το αντικείµενο είναι συγκεκριµένη 
ποσότητα ενός νοµίσµατος π.χ. δικαίωµα αγοράς 1.000.000 U.S.D. σε συγκεκριµένη 
ισοτιµία επί του εγχώριου νοµίσµατος. 
 
Επί χρηµατιστηριακών δεικτών : Τα συµβόλαια αυτά δεν περιλαµβάνουν στην 
ουσία αγορά ή πώληση ενός συγκεκριµένου αντικειµένου όπως στις δύο 
προηγούµενες κατηγορίες αντίθετα η εξάσκηση τους σηµαίνει την παράδοση 
µετρητών τα οποία υπολογίζονται στο πολλαπλάσιο του προκαθορισµένου δείκτη. 
 
4.3.1 Οptions θέση long (Παράδειγµα Ι) 
 
Έστω ο αγοραστής δικαιώµατος προαίρεσης αγοράς συναλλάγµατος, (θέση long 
call), U.S.D. 100.000 µε τα ακόλουθα στοιχεία: 
 
Ηµεροµηνία πράξης   : 20/11/2005 
Ηµεροµηνία άσκησης : 20/03/2006 
Τιµή άσκησης              : U.S.D./EURO 1,1 
 
• Premium = 0.01EURO/U.S.D. = 1.000€ (0,01€*100.000) 
 
• Η χρονική αξία του δικαιώµατος εξελίσσεται στον χρόνο ως εξής  

o 20/11/2005  = 1.000,00 € 
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o 31/12/2005  =    350,00 € 
o και 20/03/2006 =  0,00  € 

 
Λύση 
 
(α) Αρχική καταχώρηση 
 
Κατά την αγορά του δικαιώµατος, (20/11/2005), η εταιρεία θα πρέπει να διενεργήσει 
την ακόλουθη εγγραφή : 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

1.000,00 Απόκτηση συµβολαίου 
∆ικαιώµατος προαίρεσης, 
(στοιχείο ενεργητικού). 

∆ιαθέσιµα 

Λογιστικοποίηση αγοράς 
δικαιώµατος  1.000,00

 
Σηµειώνουµε ότι µε τη σύναψη της σύµβασης η εταιρεία έχει µία ταυτόχρονη και 
ισόποση απαίτηση και υποχρέωση αγοράς 100.000€ ως εκ τούτου δεν καταχωρείται 
καµία αξία βιβλία της εταιρείας. 
 
(β) Κατά την διάρκεια του συµβολαίου 
 
Οι εγγραφές που θα διενεργηθούν στην συνέχεια και µέχρι τη λήξη του συµβολαίου 
εξαρτώνται από την ισοτιµία που θα ισχύει κατά τον χρόνο κατάρτισης των 
οικονοµικών καταστάσεων. 
 
Έστω την 31/12/2005 η ισοτιµία έχει διαµορφωθεί USD/EURO = 1,2. Εποµένως ο 
αγοραστής θα ασκήσει το δικαίωµα καταβάλλοντας €110.000(1,10*100.000). Και το 
κέρδος του θα ανέλθει σε €10.000,00 [(1,2-1,1)*100.000,00]. 
 
Εποµένως η εγγραφή που θα πρέπει να κάνει η εταιρεία στην ηµεροµηνία του 
ισολογισµού 31/12/2005 είναι η ακόλουθη: 
 
 
 
 
    
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

650,00 Αποτελέσµατα χρήσεως, 
(ζηµιά). 
Απόκτηση συµβολαίου 

∆ικαιώµατος 
προαίρεσης, (στοιχείο 

ενεργητικού). 

Λογιστικοποίηση χρονικής µείωσης 
της αξίας premium, (1.000-350).  650,00
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10.000,00 
∆ικαιώµατα 
προαίρεσης, (στοιχείο 
ενεργητικού). 
Αποτελέσµατα 
χρήσεως, (κέρδη). 

Λογιστικοποίηση αύξησης εσωτερικής 
αξίας του δικαιώµατος 

 10.000,00

 
Εάν η ισοτιµία στις 31/12/2005 ήταν USD/EURO=0,9 τότε η εταιρεία δεν θα 
ασκούσε το δικαίωµα και εποµένως θα έκανε µόνο την εγγραφή της χρονικής 
µείωσης της αξίας του premium. 
 
(γ) Στη λήξη του συµβολαίου  
 
Στις 20/03/2006 η ισοτιµία έχει διαµορφωθεί USD/EURO=0,9 εποµένως η εταιρεία 
δεν θα ασκήσει το δικαίωµα, οι εγγραφές που θα πρέπει να διενεργηθούν είναι οι 
ακόλουθες. 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

350,00 Αποτελέσµατα χρήσεως, 
(ζηµιά). 
Απόκτηση συµβολαίου 

∆ικαιώµατος 
προαίρεσης, (στοιχείο 

ενεργητικού). 

Λογιστικοποίηση χρονικής µείωσης 
premium  350,00

Αποτελέσµατα χρήσεως, 
(ζηµιά). Κλείσιµο λογαριασµού  10.000,00 

∆ικαιώµατα προαίρεσης, 
(στοιχείο ενεργητικού). 

    δικαιώµατος 
 10.000,00

 
 
Παράδειγµα ΙΙ  
 
Η επιχείρηση Α αγόρασε την 30.11.2007, 100 δικαιώµατα πώλησης επί της τιµής της 
µετοχής της εισηγµένης στο χρηµατιστήριο εταιρείας Ε, στην τιµή (strike price) των 
25 ευρώ ανά µετοχή. H  τρέχουσα τιµή της µετοχής της Ε την ηµεροµηνία αυτή, 
(current price) ήταν 25. Το premium που καταβλήθηκε από την Α κατά µετοχή ήταν 
3,5 ευρώ (100x3,5=350). Ο διακανονισµός στην λήξη είναι καθαρός ταµιακός και όχι 
φυσική παράδοση των µετοχών. Η εξέλιξη της τιµής της µετοχής της Ε  κατά την 
31.12 που θα συνταχθούν οικονοµικές καταστάσεις και την 28.02.2008, που  λήγει το 
option, έχει ως εξής: 
 
 30.11.2007 31.12.2007 28.02.2008

Τιµή µετοχής 25 22 20
Αριθµός 

δικαιωµάτων 
100 100 100

Σύνολο αξίας 2.500 2.200 2.000
 
Η εξέλιξη της εσωτερικής αξίας και της χρονικής αξίας  του option κατά τις ίδιες 
ηµεροµηνίες, έχει ως εξής: 
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 30.11.2007 30.12.2007 28.02.2007
Εσωτερική αξία 0 300 500
Χρονική αξία 

 
350 215 0

Σύνολο αξίας 350 515 500
 
Οι λογιστικές εγγραφές θα έχουν ως εξής: 
 
Η εγγραφή την 30/11/2007, αρχική καταχώρηση είναι: 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Προθεσµιακά συµβόλαια, 
(Παράγωγα/ απαιτήσεις) 350,00 

∆ιαθέσιµα 

Λογιστικοποίηση αγοράς 
δικαιώµατος 

 350,00

 
Η εγγραφή στην 31/12/2007, κατά την διάρκεια είναι: 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Προθεσµιακά συµβόλαια, 
(Παράγωγα / απαιτήσεις) 165,00 

Κέρδος 

Λογιστικοποίηση αύξησης 
συνολικής αξίας δικαιώµατος 

(165=515-350) 
 165,00

 
Οι εγγραφές  την 28/02/2008, στη λήξη του συµβολαίου είναι: 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Προθεσµιακά συµβόλαια, 
(Παράγωγα / απαιτήσεις)  15,00

Ζηµίες 

Λογιστικοποίηση µείωσης 
συνολικής αξίας δικαιώµατος 

(15=500-515) 
15,00 

  
 
Και  

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Προθεσµιακά συµβόλαια, 
(Παράγωγα / απαιτήσεις)  500,00

∆ιαθέσιµα 

Ταµιακός διακανονισµός κατά 
την λήξη 

 
 165,00

 
Η εσωτερική αξία (intrinsic value) του option,   σε κάθε χρονική στιγµή, είναι η 
διαφορά µεταξύ current price και strike price. H χρονική αξία (time value) 
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υπολογίζεται µε µοντέλο αποτίµησης π.χ. Black & Scholes και βαίνει µειούµενη προς 
την λήξη, στην οποία και µηδενίζεται. H µαθηµατική διατύπωση του µοντέλου αυτού 
για ένα put option, που είναι µια διαφορική εξίσωση, έχει ως εξής: 
 
P= Xe-rt N(-d2)-SN(-d1), όπου: 
d1={ln(S/X)+(r+[σ2/2])Τ}σ√Τ 
d2= d1-σ√Τ 
S=current price 
r= risc- free interest rate 
X= strike price 
N= Πιθανότητα, βάσει της Συνάρτησης Κανονικής Κατανοµής 
T= the expiration time 
σ= annualized standard deviation of returns on the stock 
e= 2,7182818…, βάση του συστήµατος των φυσικών λογαρίθµων, [θεωρητικά είναι 
το lim (όριο)  της ακολουθίας (1+1/ν)ν]  
 
4.3.2 Οptions θέση short (Παράδειγµα Ι  ). 
 
Έστω τα δεδοµένα του προηγούµενου παραδείγµατος µε την διαφορά ότι έχουµε 
πωλητή δικαιώµατος αγοράς, (θέση short call), U.S.D.100.000  . 
 
Λύση 
  
α) Αρχική καταχώρηση 
 
Κατά την αγορά του δικαιώµατος η εταιρεία θα πρέπει να διενεργήσει την ακόλουθη 
εγγραφή: 
 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

∆ιαθέσιµα  1.000,00  

Πώληση συµβολαίου 
δικαιωµάτων 
προαίρεσης, (στοιχείο 
παθητικού) 

Λογιστικοποίηση πώλησης 
δικαιώµατος  1.000,00 

 
 
Το ποσό που έχει εισπραχθεί ως premium θα µεταφέρεται στα αποτελέσµατα µε βάση 
την χρονική αποµείωσή του. 
 
β) Κατά την διάρκεια του συµβολαίου 
 
Οι εγγραφές αποτίµησης που θα διενεργηθούν στη συνέχεια µέχρι τη λήξη του 
συµβολαίου εξαρτώνται από την ισοτιµία που θα διαµορφώνεται. 
 
Έστω στην 31/12/2005 η ισοτιµία έχει διαµορφωθεί USD/EURO 1,2 . Ο αγοραστής 
αναµένεται ότι θα ασκήσει το δικαίωµα καταβάλλοντας €110.000. Εποµένως ο 
πωλητής έχει υποστεί ζηµιά €10.000 . Η εγγραφή που θα πρέπει να κάνει ο πωλητής 
στην ηµεροµηνία του ισολογισµού είναι η ακόλουθη: 
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Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 
650,00  Πώληση συµβολαίου 

δικαιώµατος 
προαίρεσης, (στοιχείο 
παθητικού) 
Αποτελέσµατα 
χρήσεως (κέρδη) 

Πραγµατοποιηµένο έσοδο από την 
χρονική µεταβολή της αξίας του 

Premium  650,00 

Αποτελέσµατα 
χρήσεως (ζηµιές) 10.000,00  

∆ικαιώµατα 
προαίρεσης (στοιχείο 
παθητικού) 

Λογιστικοποίηση ζηµιάς από 
άσκηση δικαιώµατος  10.000,00

 
Εάν η ισοτιµία στις 31/12/2005 ήταν USD/EURO 0,9 τότε ο αγοραστής δεν 
αναµένεται να ασκήσει το δικαίωµα εποµένως ο πωλητής δεν διενεργεί καµία 
εγγραφή. 
 
Γ) Στην λήξη του συµβολαίου 
 
Στις 20/03/2006 η ισοτιµία έχει διαµορφωθεί σε USD/EURO 0,9 ο αγοραστής δεν θα 
ασκήσει το δικαίωµα του οι εγγραφές που θα πρέπει να διενεργήσει ο πωλητής είναι 
οι ακόλουθες: 
 
 
 
 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 
650,00  Πώληση συµβολαίου 

δικαιωµάτων 
προαίρεσης, (στοιχείο 
παθητικού) 
Αποτελέσµατα 
χρήσεως (κέρδη) 

Πραγµατοποιηµένο έσοδο από την 
χρονική µεταβολή της αξίας του 

Premium  650,00 

10.000,00  ∆ικαιώµατα 
προαίρεσης (στοιχείο 
παθητικού) 
Αποτελέσµατα 
χρήσεως  

Κλείσιµο λογαριασµού 
δικαιώµατος (Αντιστροφή 
εγγραφής αποτίµησης)  10.000,00

 
 
4.3.3 Σύγκριση µε τα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα 
 
Ο λογιστικός χειρισµός των options καθορίζεται από την γνωµάτευση του 
Ε.Σ.Υ.Λ.304/15.7.1999 σύµφωνα µε την οποία θα πρέπει να διενεργούνται οι 
ακόλουθες εγγραφές σε κάθε περίπτωση. 
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• Κατά την αγορά γίνονται εγγραφές µόνο σε λογαριασµούς τάξεως. Το ποσό 
που καταβάλλεται ως premium για τον µεν αγοραστή του συµβολαίου 
αποτελεί δαπάνη ενώ για τον πωλητή αποτελεί έσοδο. 

• Κατά την εξάσκηση ή την λήξη γίνεται εκκαθάριση και προκύπτει το 
αποτέλεσµα τόσο για τον αγοραστή όσο και για τον πωλητή. 

• Τα συµβόλαια αποτιµώνται κατά την ηµεροµηνία του ισολογισµού στην 
πραγµατική τους αξία και το αποτέλεσµα που προκύπτει από τη διακύµανση 
των τιµών του ενεργητικού του συµβολαίου καταχωρείται µόνο σε 
λογαριασµούς τάξεως γνωστοποιείται δε στο προσάρτηµα. 

 
Συνοψίζοντας οι διαφορές µεταξύ των ∆.Λ.Π. και των Ε.Λ.Π. είναι οι εξής: 
 

 ∆.Λ.Π. Ε.Λ.Π. 

Premium  

Μεταφέρεται στο 
αποτελέσµατα µε βάση 
την χρονική αποµείωση 

του 

Μεταφέρεται στα 
αποτελέσµατα κατά την 
σύναψη του συµβολαίου 

Τεκµαρτή Αξία 
Συµβολαίου 

∆εν καταχωρείται διότι 
δηµιουργείται ταυτόχρονη 
υποχρέωση και απαίτηση 

Καταχωρείται σε 
λογαριασµούς τάξεως 

Αποτίµηση  

Γίνεται αποτίµηση στις 
ηµεροµηνίες του 
Ισολογισµού. Οι 
επιδράσεις από τις 

µεταβολές µεταφέρονται 
στα αποτελέσµατα. 

Γίνεται αποτίµηση στις 
ηµεροµηνίες του 
ισολογισµού. Οι 
επιδράσεις από τις 

µεταβολές καταχωρούνται 
σε λογαριασµούς τάξεως 
και γνωστοποιούνται στο 

προσάρτηµα 
 
 
4.4.  FUTURES (ΣΥΜΒΟΛΑΙΑ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΗΣ ΕΚΠΛΗΡΩΣΗΣ) 
 
Futures ή  συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης  είναι µία συµφωνία αγοράς ή 
πώλησης σε µία προκαθορισµένη ηµεροµηνία και σε ορισµένη τιµή, ενός 
συγκεκριµένου ποσού ενός χρηµατοοικονοµικού µέσου. 
 
Οι κυριότεροι τύποι futures είναι: 
 
Currency futures είναι ένα συµβόλαιο αγοράς ή πώλησης ορισµένου ποσού 
συναλλάγµατος σε µελλοντική ισοτιµία. 
Ως εισόδηµα θεωρείται η εισπραττόµενη διαφορά κατά την ηµεροµηνία 
διακανονισµού και υπολογίζεται από τη διαφορά µεταξύ της συµφωνηµένης ισοτιµίας 
και της τρέχουσας, (µέση τιµή fixing), πολλαπλασιαζόµενη επί το ποσό του 
συµβολαίου. 
 
Interest rate future είναι ένα συµβόλαιο αγοράς ή πώλησης συγκεκριµένου 
επιτοκίου κάποιου νοµίσµατος σε µελλοντική ηµεροµηνία και επί προκαθορισµένου 
ποσού. 
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Ως εισόδηµα θεωρείται η εισπραττόµενη διαφορά κατά την ηµεροµηνία 
διακανονισµού και υπολογίζεται από τη διαφορά µεταξύ συµφωνηθέντος επιτοκίου 
και τρέχοντος πολλαπλασιαζόµενη επί το ποσό του συµβολαίου. 
 
Index future είναι ένα συµβόλαιο αγοράς ή πώλησης ορισµένων µονάδων πάνω σε 
ένα χρηµατιστηριακό δείκτη, (FTSE/ASE-20,FTSE/ASE-MID40) σε µία µελλοντική 
ηµεροµηνία. 
Τα συµβόλαια είναι τυποποιηµένα µε εκ των προτέρων καθορισµένη διάρκεια και µε 
καθηµερινή διαπραγµάτευση και εκκαθάριση. 
Ως εισόδηµα θεωρείται η εισπραττόµενη διαφορά κατά την ηµεροµηνία λήξεως του 
συµβολαίου και υπολογίζεται από τη διαφορά µεταξύ του τρέχοντος επιπέδου του 
δείκτη και του συµφωνηθέντος επιπέδου επί την κάθε τιµή. Το τελικό αποτέλεσµα θα 
προκύψει την ηµεροµηνία λήξεως του συµβολαίου. 
 
Η θεωρητική τιµή, (F), του συµβολαίου πάνω σε ένα χρηµατιστηριακό δείκτη 
υπολογίζεται από τον τύπο F=S+Sx(i-d)xT-t/360 όπου 
 
S=  Τιµή κλεισίµατος του δείκτη 
 
i = Επιτόκιο 
 
d= Μερισµατική απόδοση του δείκτη 
 
T-t= ∆ιάρκεια που υπολείπεται µέχρι τη λήξη του συµβολαίου 
 
Τρείς είναι οι έννοιες στις οποίες θα πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη σηµασία ως προς την 
διαχείριση των συγκεκριµένων προϊόντων. 
 
1. Περιθώριο, (margin), είναι το ποσό το οποίο θα πρέπει να καταθέσει ο κάθε 

αντισυµβαλλόµενος προκειµένου να συµµετάσχει στο συµβόλαιο, σαν εγγύηση. 
Το περιθώριο αυτό προκύπτει ως ποσοστό επί της αξίας του συµβολαίου και 
περιλαµβάνεται στους όρους π.χ. περιθώριο 5% για αγορά ενός συµβολαίου 
µεγέθους € 100.000 στην τιµά €0,90 ανέρχεται στο ποσό των 
(100.000,00*0,90)*5%=4.500,00 €. 

 
2. Η καθηµερινή αποτίµηση του συµβολαίου και η καθηµερινή εκκαθάριση του 

κέρδους, (mark to market). 
 
 
3. Το περιθώριο ασφάλειες, (maintenance margin), είναι το ποσό κάτω από το οποίο 

δεν µπορεί να µειωθεί το ποσό της αρχικής κατάθεσης, (initial margin), κατά την 
διαδικασία της καθηµερινής αποτίµησης. Στα δεδοµένα του προηγούµενου 
παραδείγµατος έστω το maintenance margin ορίζεται σε 3% αυτό σηµαίνει ότι το 
ποσό των €100.000 δεν µπορεί να πέσει κάτω από €2.700(100.000*0,90)*3%. 

 
Ο επενδυτής σε ένα συµβόλαιο µελλοντικής εκπλήρωσης µπορεί να επιλέξει  µεταξύ 
δύο θέσεων ως εξής: 
 
 

Θέση αγοράς (long position) Θέση πώλησης (short position) 
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Παίρνει ο επενδυτής ο οποίος εκτιµά ότι 
η τιµή του υποκειµένου τίτλου θα 
αυξηθεί στο µέλλον π.χ. αύξηση ενός 
δείκτη τιµών του χρηµατιστηρίου ή της 
τιµής µίας µετοχής. 

Παίρνει ο επενδυτής ο οποίος εκτιµά ότι 
η τιµή του υποκείµενου τίτλου θα µειωθεί 
στο µέλλον  

 
Το αποτέλεσµα στο οποίο θα καταλήξει ένα χρηµατοπιστωτικό µέσο αυτής της 
κατηγορίας προκύπτει από τη σύγκριση µεταξύ της τιµής που ορίζει το συµβόλαιο 
και της τιµής που έχει διαµορφωθεί για το ενεργητικό στοιχείο την ίδια ηµεροµηνία. 
Έστω αγορά ενός συµβολαίου µελλοντικής εκπλήρωσης στον δείκτη FTSE-ASE 20 
µε πολλαπλασιαστή €100,00 στις 1.300 µονάδες εάν στη λήξη του συµβολαίου ο 
δείκτης έχει διαµορφωθεί στις 1.460 µονάδες τότε ο επενδυτής έχει κερδίσει  € 
16.000 ή (1460-1.300)*100.  
 
4.4.1 Future επί χρηµατιστηριακού δείκτη (Παράδειγµα  Ι) 
 
Έστω η εταιρεία Α’ στις 01/10/2005 αγοράζει ένα συµβόλαιο  future επί του δείκτη 
FTSE-ASE 20 στις 3.000 µονάδες µε λήξη τον ∆εκέµβριο. Ο δείκτης αποτιµάται 10 
φορές την αξία του δηλαδή η αξία του συµβολαίου είναι 10*3.000= 30.000. Η 
εγγύηση, (margin), έχει ορισθεί σε 10%. 
 
Στην λήξη του συµβολαίου η αξία του δείκτη έχει διαµορφωθεί στις 2.900 µονάδες 
εποµένως η εταιρεία έχει υποστεί µία ζηµιά η οποία υπολογίζεται ως εξής: 
 

 
Τιµή ∆είκτη Αξία Συµβολαίου 

Πώληση  2.900*10 29.000,00 

Αγορά  300*10 30.000,00 

Αποτέλεσµα, (ζηµία)  (1.000,00) 

 
 
Οι εγγραφές που θα πρέπει να γίνουν από την αγορά µέχρι την πώληση είναι οι 
ακόλουθες: 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΑΓΟΡΑ 

3.000,00 Αγορά 
µελλοντικών 
συµβολαίων 
∆ιαθέσιµα 

Λογιστικοποίηση αγοράς 
δικαιώµατος και καταβολής εγγύησης 

(30.000*10%) 

 3.000,00

ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΕΚΚΑΘΑΡΙΣΗ 
 3.000
1.000  

Αγορά 
µελλοντικών 
συµβολαίων  

Εκκαθάριση συµβολαίου µελλοντικής 
εκπλήρωσης 

2.000  
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Αποτελέσµατα 
χρήσεως 
∆ιαθέσιµα 
 
 
4.4.2 Futures επί χρηµατιστηριακά διαπραγµατευόµενου  αγαθού (Παράδειγµα  
Ι) 
 
Η επιχείρηση Α αγοράζει την 01.12.2007 (θέση call), 9 συµβόλαια χαλκού των 
25.000 kgr έκαστο, στη τιµή των 0,795 ευρώ ανά kgr. Το συµβόλαιο είναι τρίµηνο, 
λήγει την 28.02.2008,  ο διακανονισµός γίνεται σε ηµερήσια βάση και είναι καθαρός, 
δηλαδή, δεν περιλαµβάνει φυσική παράδοση του χαλκού. Κατά την σύναψη της 
σύµβασης καταβλήθηκε margin 5.400   Ο κατωτέρω πίνακας δείχνει την εξέλιξη των 
τιµών του παραγώγου: 
 

Ηµεροµηνίες Spot Χρηµατιστηριακή Future 28.02.2008
01.12.2007 0,790 0,795
31.12.2007 0,832 0,836
28.02.2008 0,855 0

                                                                     
Οι λογιστικές εγγραφές θα έχουν ως εξής: 
 
01.12.2007 
Η εύλογη αξία του παραγώγου είναι 0 και συνεπώς γίνεται λογιστική  εγγραφή µόνο 
για το margin. 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Απαιτήσεις 
5.400,00 

∆ιαθέσιµα 

Λογιστικοποίηση αγοράς 
δικαιώµατος 

 5.400,00

31.12.2007 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Παράγωγα 
9.225,00 

Κέρδη από παράγωγα 

Λογιστικοποίηση κέρδους από 
αποτίµηση κατά την διάρκεια 

25000Χ (0,795- 0,836)Χ9 
 9.225,00

 
28.02.2008 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Παράγωγα 
4.275,00 

Κέρδη από παράγωγα 

Λογιστικοποίηση κέρδους από 
αποτίµηση κατά την λήξη 
25000Χ (0,836- 0,855)Χ9 

 4.275,00
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Και 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Παράγωγα 
 13.500,00

∆ιαθέσιµα 

Ταµιακός διακανονισµός στη 
λήξη 

13.500,00 

 
Και  

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Απαιτήσεις 
 5.400,00

∆ιαθέσιµα 

Ταµιακός διακανονισµός στη 
λήξη του margin 

5.400,00 

 
4.4.3 Σύγκριση µε τα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα 
  
Σύµφωνα µε την γνωµοδότηση του ΕΣΥΛ, κατά την απόκτηση του συµβολαίου, 
γίνεται εγγραφή στους λογαριασµούς Τάξεως στην αξία που αυτό αγοράσθηκε. 
  
Οι διαφορές που προκύπτουν από τη διακύµανση της τιµής του συµβολαίου, σε 
σχέση µε την τιµή αγοράς ή πώλησης, καταχωρούνται στα αποτελέσµατα χρήσης. 
 
 
 
 
 
 
4.5 FORWARDS  (ΠΡΟΘΕΣΜΙΑΚΑ ΣΥΜΒΟΛΑΙΑ ) 
 
Τα προθεσµιακά συµβόλαια forwards contracts όπως και τα συµβόλαια µελλοντικής 
εκπλήρωσης (futures), είναι συµβόλαια που υποχρεώνουν τον ένα αντισυµβαλλόµενο 
να αγοράσει και τον άλλο να πουλήσει το υποκείµενο προϊόν. 
 
Υποκείµενο προϊόν ενός µελλοντικού συµβολαίου µπορεί να είναι ένα φυσικό προϊόν 
π.χ. πετρέλαιο, ζάχαρη ή ένα χρηµατοοικονοµικό π.χ. επιτόκιο, συνάλλαγµα. 
 
Ο επενδυτής ενός προθεσµιακού συµβολαίου µπορεί να επιλέξει µεταξύ δύο θέσεων 
ως εξής: 
 
Θετική θέση, (long position) Θέση πώλησης, (short position) 
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Η θέση την οποία παίρνει ο αγοραστής 
του συµβολαίου ο οποίος υποχρεούται 
να παραλάβει, (αγοράσει), το υποκείµενο 
προϊόν.  

Η θέση την οποία παίρνει ο πωλητής του 
συµβολαίου ο οποίος υποχρεούται να 
παραδώσει, (πουλήσει), το υποκείµενο 
προϊόν. 

 
 
 
Η κύρια διαφορά µεταξύ forwards και futures συνίσταται στο ότι πρώτα 
δηµιουργούνται από τις τράπεζες για την εξυπηρέτηση των αναγκών των πελατών 
τους µε όρους που να εξυπηρετούν τον κάθε πελάτη, (tailored-customer oriented). 
Αντίθετα τα futures αναπτύσσονται σε επίπεδο χρηµατιστηρίου παραγώγων. Επίσης η 
είσοδος σε ένα future συµβόλαιο απαιτεί την καταβολή µικρού ποσού, (margin), το 
οποίο ενέχει θέση εγγύησης. 
 
4.5.1 Forward foreign exchange contract (Παράδειγµα Ι) 
 
Η εταιρεία Χ’ συνάπτει ένα forward συµβόλαιο την 01/07/2006 και συµφωνεί να 
πουλήσει στην τράπεζα Ψ’ στις 31/01/2007 ποσό $100.000,00 µε ισοτιµία 1$=1,1€ 
 
Κατά την ηµεροµηνία σύναψης του συµβολαίου η εταιρεία δεν διενεργεί καµία 
εγγραφή. Θα πρέπει όµως να αποτιµήσει το συµβόλαιο στην ηµεροµηνία σύνταξης 
του ισολογισµού δηλαδή στις 31/12/2006. 
 
Έστω ότι η ισοτιµία την ηµεροµηνία αυτή ήταν 1$=1,3€ και προσδιορίζεται επιτόκιο 
4%. Η εταιρεία θα πρέπει θεωρητικά για να εκτελέσει τους όρους του συµβολαίου να 
κάνει τις εξής ενέργειες. Αγοράζει  $100.000,00 καταβάλλοντας €130.000,00  στην 
συνέχεια πουλάει τα $100.000,00 στην τράπεζα  η οποία του δίνει πίσω €110.000,00 . 
Έχει εποµένως υποστεί µία ζηµιά € 20.000,00 το πόσο θα πρέπει να προεξοφληθεί 
στην ηµεροµηνία λήξης του συµβολαίου που είναι 31//01/2007, (ένας µήνας), 
20.000/(1+0,04*1/12)=19.933,56. 
 
 
Η εγγραφή στις 31/12/2006 είναι: 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Αποτελέσµατα χρήσεως 19.933,56 

Προθεσµιακά συµβόλαια, 
(υποχρεώσεις). 

Λογιστικοποίηση αγοράς 
δικαιώµατος 

 19.933,56

 
  Στις 31/01/2007 η ισοτιµία έχει διαµορφωθεί σε 1$=€0,99. Η εταιρεία θα πρέπει να 
κάνει τις εξής ενέργειες. Αγοράζει $100.000,00 καταβάλλοντας  €99.000,00 , στην 
συνέχεια πουλάει τα $100.000,00 στην τράπεζα η οποία του δίνει πίσω €110.000,00. 
Έχει εποµένως ένα κέρδος € 11.000,00. Στην πράξη το συµβόλαιο θα κλείσει µε 
καταβολή από την πλευρά της τράπεζας ποσού € 11.000,00 στην εταιρεία. 
 
Η εγγραφή στην 31/01/2007 είναι: 
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Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Προθεσµιακά συµβόλαια, 
(Απαιτήσεις) 11.000,00 

Προθεσµιακά συµβόλαια, 
(υποχρεώσεις) 19.933,56 

Αποτελέσµατα χρήσεως 

Λογιστικοποίηση αγοράς 
δικαιώµατος 

 30.933,56

 
 
 
Παράδειγµα ΙI 
 
Η επιχείρηση Α, µε λειτουργικό νόµισµα το ευρώ,  συνάπτει την 30.06.2007 σύµβαση 
µε την τράπεζα Τ να λάβει την 30.06.2008, 100.000 δολάρια Αµερικής  έναντι  
62.000 ευρώ. Το επιτόκιο του ευρώ είναι 4,5%. Ο κατωτέρω πίνακας δείχνει την 
εξέλιξη των ισοτιµιών και την εύλογη αξία του παραγώγου κατά τις ηµεροµηνίες που 
συντάσσονται οικονοµικές καταστάσεις. 
 

Ηµεροµηνία Spot ισοτιµία Forward ισοτιµία Εύλογη αξία 
σύµβασης

30.06.2007 0,57 0,58 0
31.12.2007 0,59 0,61 (978)1
30.06.2008 0,54 0 (8.000)2

 
(1) (978)=[(0,61X100.000)-62.000]/(1,045)6/12 
(2) (8.000)=(0,54X100.000)-62.000 
 
Οι λογιστικές εγγραφές θα έχουν ως εξής: 
 
 
30.06.2007 
Η εύλογη αξία του παραγώγου είναι 0 και συνεπώς δεν διενεργείται λογιστική 
εγγραφή. 
 
 
31.12.2007 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Ζηµίες από παράγωγα 978,00 

 
Παράγωγα, (υποχρεώσεις). 

Αποτιµήσει του συµβολαίου 
στην ηµεροµηνία σύνταξης 

του ισολογισµού 
31-12-2007  978,00

 
 
30.06.2008 
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Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Ζηµίες από παράγωγα 7.022,00 

 
Παράγωγα, (υποχρεώσεις). 

Αποτιµήσει του συµβολαίου 
στην ηµεροµηνία λήξης του 

συµβολαίου 
30-06-2008 

(7.022=8.000-978) 
 7.022,00

 
και 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

∆ιαθέσιµα 
100.000$Χ 0,54 54.000,00 

Παράγωγα, (υποχρεώσεις). 8.000,00 

∆ιαθέσιµα 
 

Ταµιακός διακανονισµός στη 
λήξη του συµβολαίου 

 62.00,00

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
4.6 FORWARD RATE AGREEMENT (F.R.A.) 
 
Μεταξύ των αντισυµβαλλόµενων µερών δεν υπάρχει κίνηση του κεφαλαίου παρά 
µόνο εισπράττεται ή καταβάλλεται το ποσό που θα προκύψει από τη διαφορά των 
επιτοκίων, (τρέχον επιτόκιο µείον συµφωνηθέν). 
 
Η αγορά ενός µελλοντικού επιτοκίου σηµαίνει ότι ο αγοραστής θέλει να 
προστατευθεί από τυχόν άνοδο των επιτοκίων και θα εισπράξει από τον πωλητή τη 
διαφορά των τόκων. 
 
Αντίστοιχα ο πωλητής προστατεύεται από πτώση των επιτοκίων και θα πληρώσει 
στον αγοραστή τη διαφορά των τόκων. 
 
Τα προθεσµιακά συµβόλαια F.R.A.είναι συµβόλαια µεταξύ δύο µερών µε τα οποία το 
ένα µέρος καλύπτεται από την άνοδο των επιτοκίων ενώ το άλλο από την µείωση. 
Αυτό γίνεται καθώς το ένα µέρος της σύµβασης πληρώνει βάση ενός σταθερού 
επιτοκίου ενώ το άλλο βάση ενός κυµαινοµένου. Το ποσό της πληρωµής προκύπτει 
µε βάση την διαφορά των επιτοκίων επάνω σε ένα τεκµαρτό κεφάλαιο, (notional 
amount). 
 
Ως προς την αποτίµηση του συµβολαίου ισχύουν τα εξής: 
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Ο αγοραστής του συµβολαίου εισπράττει στην περίπτωση που το µελλοντικό 
επιτόκιο είναι µεγαλύτερο από το επιτόκιο του συµβολαίου F.R.A. . 
 
Ο αγοραστής πληρώνει στην περίπτωση που το µελλοντικό επιτόκιο είναι µικρότερο 
από το επιτόκιο του συµβολαίου. 
 
Τα αντίθετα ισχύουν για τον πωλητή του συµβολαίου. 
 
Το ποσό που πληρώνεται, (εισπράττεται), προκύπτει από το γινόµενο του τεκµαρτού 
ποσού, (notional amount), επί την διαφορά επιτοκίων. 
 
 
4.6.1 Forward Rate Agreement F.R.A (Παράδειγµα I)  
 
Η επιχείρηση εκτιµάται ότι τα επιτόκια θα κινηθούν ανοδικά για τον λόγο αγοράζει 
στις 01/11/2006 ένα τρίµηνης διάρκειας F.R.A. µε βάση το τρίµηνο EURIBOR µε τα 
εξής στοιχεία: 
 
Σταθερό επιτόκιο συµβολαίου 6% 
 
Κυµαινόµενο επιτόκιο τρίµηνο EURIBOR 
 
Τεκµαρτό ποσό €5.000,00 
 
Εάν το EURIBOR είναι στις 31/12/2006 7% και στις 28/02/2007 7,5% η αποτίµηση 
του συµβολαίου είναι η ακόλουθη. 
 
α) Κατά την σύναψη του συµβολαίου 
∆εν διενεργείται καµία εγγραφή 
 
β)Κατά την διάρκεια του συµβολαίου  
 
Στις 31/12/2006 η εταιρεία αποτιµά το συµβόλαιο, από το οποίο λόγω της αύξησης 
των επιτοκίων έχει αποκοµίσει ένα κέρδος ποσού €12,50 το οποίο υπολογίζεται ως 
εξής : [5,000(7%-6%)*90/360]. 
 
 
Η εγγραφή που θα διενεργηθεί είναι η εξής: 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση

Απαιτήσεις από 
Προθεσµιακά συµβόλαια 
F.R.A. 

12,50 

Αποτελέσµατα χρήσεως, 
(Κέρδη). 

Λογιστικοποίηση κερδών από 
αποτίµηση συµβολαίου F.R.A.

 12,50
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γ) Στη λήξη  
 
Στις 28/02/2007 η εταιρεία έχει αποκοµίσει ένα κέρδος ποσού €18,75 το οποίο 
υπολογίζεται ως εξής: [5.000(7,5%-6%)*90/360]. 
 
Η εγγραφή που θα διενεργηθεί είναι η εξής: 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Χρηµατικά διαθέσιµα 18,75 

Απαιτήσεις από 
Προθεσµιακά συµβόλαια 
F.R.A. 

 12,50

Αποτελέσµατα χρήσεως, 
(Κέρδη) 

Λογιστικοποίηση λήξης 
συµβολαίου F.R.A. 

 6,25

 
Στην περίπτωση που στις 28/02/2007 το τρίµηνο EURIBOR είχε διαµορφωθεί σε 
5,5% η εταιρεία θα είχε ζηµιά ποσού €6,25[5.000(5,5%-6%)*90/360] και η εγγραφή 
που θα διενεργούνταν θα ήταν : 
 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Αποτελέσµατα χρήσεως, 
(Ζηµιά) 18,75 

Απαιτήσεις από 
Προθεσµιακά συµβόλαια 
F.R.A. 

 12,50

Χρηµατικά διαθέσιµα 

Λογιστικοποίηση λήξης 
συµβολαίου F.R.A. 

 6,25
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4.7 SWAPS - (ΑΝΤΑΛΛΑΓΕΣ) 
 
Οι ανταλλαγές, (swaps), είναι συµφωνίες µεταξύ δύο µερών για την ανταλλαγή στο 
µέλλον κεφαλαίων ή αξιών µε όρους οι οποίοι έχουν προσυµφωνηθεί. Οι ανταλλαγές 
δεν αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης οργανωµένων αγορών αντίθετα είναι 
προϊόντα τα οποία αναπτύσσονται µε τρόπο ευέλικτο ώστε να καλύπτουν µεγάλο 
εύρος αναγκών. 
 
Οµαδοποιώντας τις ανταλλαγές µε βάση το χρηµατοπιστωτικό µέσο µε το οποίο 
συνδέονται οι σηµαντικότερες κατηγορίες είναι οι ακόλουθες: 
 
Ανταλλαγές νοµισµάτων, (currency swaps) 
Τα συµβαλλόµενα µέρη συµφωνούν να ανταλλάξουν πληρωµές σε συγκεκριµένο 
νόµισµα. Η ανταλλαγή για το κάθε αντισυµβαλλόµενο µέρος περιλαµβάνει το σύνολο 
των πληρωµών του άλλου (κεφάλαιο και τόκοι µε βάση το επιτόκιο του κάθε 
νοµίσµατος).  
 
Ανταλλαγές Επιτοκίων (Interest Rate Swaps) 
Η ανταλλαγή επιτοκίων – Interest rate swap είναι µια σύµβαση βάσει της οποίας οι 
δύο αντισυµβαλλόµενοι συµφωνούν να ανταλλάξουν σειρές χρηµατοροών πάνω σε 
ένα υποθετικό κεφάλαιο, όπου η µία σειρά χρηµατοροών υπολογίζεται µε σταθερό 
επιτόκιο και η άλλη µε κυµαινόµενο. 
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Το υποθετικό κεφάλαιο που αναφέρεται στη σύµβαση δεν ανταλλάσσεται µεταξύ των 
αντισυµβαλλοµένων και το χρονικό διάστηµα των δύο χρηµατοροών είναι το ίδιο ή 
διαφορετικό. 
 
Το νόµισµα του υποθετικού κεφαλαίου µπορεί να είναι κάποιο από το βασικό δελτίο 
fixing, ενώ οι χρηµατοροές µπορεί να είναι στο ίδιο νόµισµα, (single currency interest 
rate swap), ή σε διαφορετικό. Επίσης το νόµισµα του υποθετικού κεφαλαίου µπορεί 
να είναι το ίδιο των χρηµατοροών ή διαφορετικό. 
 
Η πραγµατική χρηµατοροή µεταξύ των αντισυµβαλλοµένων είναι η διαφορά µεταξύ 
των δύο σειρών χρηµατοροών ενώ το ύψος της καθώς και το αποτέλεσµα της 
ανταλλαγής θα καθορισθεί κατά την λήξη της σύµβασης. 
 
Οι ανταλλαγές αυτής της µορφής αποτελούν βασικό εργαλείο αντιστάθµισης των 
κινδύνων που προέρχονται από τα επιτόκια. Τα συµβαλλόµενα µέρη ανταλλάσσουν 
σειρά πληρωµών οι οποίες αφορούν τόκους. 
 
Η αποτίµηση ενός συµβολαίου ανταλλαγής αφορά στην ουσία τον προσδιορισµό της 
παρούσας αξίας του ποσού των µελλοντικών καθαρών πληρωµών που προκύπτουν 
ως αποτέλεσµα της υπογραφείσας σύµβασης ανταλλαγής. Το βασικό πρόβληµα που 
προκύπτει στην ακριβή αποτίµηση αυτού του ποσού είναι η εκτίµηση της εξέλιξης 
των µελλοντικών επιτοκίων. 
 
4.7.1  Interesst Rate Swap, (Παράδειγµα I) 
 
Η εταιρεία Α’ συνάπτει τριετή σύµβαση µε την τράπεζα Β΄στις 01/07/2004 η οποία 
προβλέπει την ανταλλαγή πληρωµών ως εξής: 
 
Επί τεκµαρτού ποσού, (national amount), €20,000,00 η Α’ πληρώνει ανά εξάµηνο στο 
EUROBOR +0,25 και η τράπεζα πληρώνει επίσης ανά εξάµηνο µε σταθερό επιτόκιο 
5%. 
 
Εάν στην 31/12/2004 το EURIBOR είχε διαµορφωθεί σε 5% η αποτίµηση του 
συµβολαίου από στις οικονοµικές της Α’ θα γινόταν ως εξής:  
 
Η εταιρεία µε βάση τα δεδοµένα που έχουν διαµορφωθεί στην ηµεροµηνία του 
ισολογισµού θα πληρώσει ποσό € 525,00 και θα εισπράξει €500,00 έχει εποµένως µία 
ζηµιά από την σύµβαση η οποία ανέρχεται στο ποσό των €25,00. Η αποτίµηση του 
συµβολαίου στην ηµεροµηνία του ισολογισµού ισούται µε την παρούσα αξία των 
µελλοντικών πληρωµών υποθέτοντας ότι το  επιτόκιο παραµένει σταθερό στο 
παράδειγµα οι µελλοντικές πληρωµές προεξοφλούνται µε επιτόκιο 5,25%. 
 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθεται η προεξόφληση των µελλοντικών 
πληρωµών. 
 
 

Εισπράξεις Πληρωµές ∆ιαφορά Επιτόκιο 
Προεξόφλησης Παρούσα αξία

500,00 525,00 -25,00 0,2625 -24,36 



 58

500,00 525,00 -25,00 0,0532 -23,74 

500,00 525,00 -25,00 0,0808 -23,13 

500,00 525,00 -25,00 0,1092 -22,54 

500,00 525,00 -25,00 0,1383 -21,96 

     

  -125,00  -115,73 
           

 

Οι λογιστικές εγγραφές που θα πρέπει να γίνουν είναι οι ακόλουθες: 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Αποτελέσµατα χρήσεως 
(interest expenses) 25,00 

Χρηµατικά διαθέσιµα 

Καταβολή πληρωµής I.R.S. στις 
31/12/2004 

 25,00

Αποτελέσµατα χρήσεως 115,73 

Υποχρεώσεις I.R.S. 

Αποτίµηση συµβολαίου I.R.S. στις 
31/12/2004  115,73

 
Συνεχίζοντας την λογιστική παρακολούθηση του συµβολαίου η επόµενη ηµεροµηνία 
αποτίµησης του µε βάση τις πληρωµές, (στο παράδειγµα ταυτίζονται µε την 
ηµεροµηνία σύνταξης των ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων), το επιτόκιο 
EURIBOR είχε διαµορφωθεί σε 4,5% η αποτίµηση του συµβολαίου από στις 
οικονοµικές της Α’ θα γινόταν µε βάση τα ακόλουθα δεδοµένα ως εξής: 
 
Πληρωµή ποσού €475,00και θα εισπράξει €500,00 έχει εποµένως ένα κέρδος από τη 
σύµβαση το οποίο ανέρχεται στο ποσό των €25,00. Η αποτίµηση του συµβολαίου 
στην ηµεροµηνία του ισολογισµού ισούται µε την παρούσα αξία των υπολειπόµενων, 
(τέσσερεις), µελλοντικών πληρωµών υποθέτοντας ότι το επιτόκιο παραµένει σταθερό 
στο παράδειγµα οι µελλοντικές πληρωµές προεξοφλούνται µε επιτόκιο 4,75%. 
 
 
Ο πίνακας προεξόφλησης διαµορφώνεται ως εξής: 
 
 

Εισπράξεις Πληρωµές ∆ιαφορά Επιτόκιο 
Προεξόφλησης Παρούσα αξία

500,00 475,00 25,00 0,2625 24,42 

500,00 475,00 25,00 0,0532 23,85 



 59

500,00 475,00 25,00 0,0808 23,30 

500,00 475,00 25,00 0,1092 22,76 

     

  100,00  94,33 

 
Οι λογιστικές εγγραφές που θα πρέπει να γίνουν είναι οι ακόλουθες:  
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Χρηµατικά διαθέσιµα 25.00 

Αποτελέσµατα χρήσεως 
(interest expenses) 

Είσπραξη ποσού I.R.S. στις 
30/06/2005 

 25.00

Απαιτήσεις από I.R.S. 210,06 

Αποτελέσµατα χρήσεως 
(115,73+94,33) 

Αποτίµηση συµβολαίου I.R.S. στις 
30/06/2005  210,06

 
 
 
4.8 ΣΥΝΘΕΤΑ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ 
 
Σύνθετο χρηµατοοικονοµικό στοιχείο από την άποψη του εκδότη, είναι ένα µέσο 
που περιέχει χρηµατοοικονοµική υποχρέωση και συστατικό στοιχείο της καθαρής 
θέσης. Ο εκδότης ενός τέτοιου χρηµατοοικονοµικού στοιχείου,  κατά την αρχική 
αναγνώριση, ταξινοµεί το στοιχείο   ή τα συστατικά του ως χρηµατοοικονοµική 
υποχρέωση, χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο ή συµµετοχικό τίτλο σύµφωνα 
µε την ουσία των  συµβατικών όρων και τους ορισµούς  των στοιχείων αυτών. Στην 
ουσία, τα σύνθετα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτελούνται από µία κύρια 
σύµβαση (host contract) και ένα ή περισσότερα ενσωµατωµένα παράγωγα (embedded 
derivatives) τα οποία παρέχουν στο κοµιστή του στοιχείου δικαίωµα συµµετοχής  
στην καθαρή θέση του εκδότη. 
Ο  κάτοχος ενός σύνθετου χρηµατοοικονοµικού περιουσιακού στοιχείου (µιας 
κύριας σύµβασης που περιέχει ένα ενσωµατωµένο παράγωγο), πρέπει να διαχωρίζει 
το ενσωµατωµένο παράγωγο και να το λογιστικοποιεί ξεχωριστά, (ως επιµετρώµενο 
στην εύλογη αξία του µέσω αποτελεσµάτων), αν πληρούνται αθροιστικά οι παρακάτω 
όροι: 
(α) τα οικονοµικά χαρακτηριστικά και οι κίνδυνοι του ενσωµατωµένου παραγώγου 
δεν είναι στενά συνδεδεµένα µε τα οικονοµικά χαρακτηριστικά και τους κινδύνους 
της κύριας σύµβασης, 
(β) ένα ξεχωριστό στοιχείο µε τους ίδιους όρους του ενσωµατωµένου παραγώγου θα 
πληρούσε τον ορισµό του παραγώγου, 
(γ) το σύνθετο µέσο δεν επιµετράται στην εύλογη αξία του µε µεταβολές 
αναγνωριζόµενες στα αποτελέσµατα. 
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Η επιχείρηση, κατά παρέκκλιση των προαναφερθέντων µπορεί να επιµετρά στην 
εύλογη αξία του κάθε σύνθετο µέσο που περιέχει ένα ή περισσότερα ενσωµατωµένα 
παράγωγα, µε εξαίρεση τις περιπτώσεις που: 
(ι) το ενσωµατωµένο/(α) παράγωγο/(α)  δεν τροποποιεί σηµαντικά τις χρηµατοροές 
της σύµβασης, 
(ιι) είναι σαφές χωρίς ιδιαίτερη ανάλυση ότι ο διαχωρισµός του ενσωµατωµένου 
παραγώγου/(ων) δεν επιτρέπεται, όπως για παράδειγµα το δικαίωµα προπληρωµής σε 
ένα δάνειο, που επιτρέπει στον κάτοχό του να το πληρώσει, περίπου στο αποσβέσιµο 
κόστος του. 
 
Στα προηγούµενα ασχοληθήκαµε µε τους λογιστικούς χειρισµούς που απαιτούνται 
για την απεικόνιση των δικαιωµάτων προαίρεσης (Οptions), των προθεσµιακών 
συµβολαίων, (forwards), και των Ανταλλαγών, (Swaps).  
Στη συνέχεια θα αναλύσουµε ένα παράδειγµα σύνθετου χρηµατοοικονοµικού 
προϊόντος µε χαρακτηριστικά ενός swap επιτόκιο και ενός option παραθέτοντας ένα 
παράδειγµα σύναψης µίας σύµβασης ανταλλαγής µε δικαίωµα προαίρεσης «option 
rate swap», (swaption). 
 
Επιπλέον ακολούθως θα παρατεθούν οι κανόνες και οι λογιστικοί χειρισµοί που 
θέτουν τα ∆ΛΠ 32 &  39 για χρηµατοοικονοµικά εργαλεία, όπως είναι οι οµολογίες  
τα µετατρέψιµα οµολογιακά δάνεια. και οι προνοµιούχες µετοχές 
 
 
4.8.1  Interest Rate Swap, (Παράδειγµα I ) 
 
Έστω η εταιρεία Α’ αγοράζει στις 01/07/2004 ένα δικαίωµα αξίας €2.000,00 να 
εξασκήσει µία σύµβαση ανταλλαγής στις 30/06/2006 η οποία προβλέπει : 
 

• Σταθερές εξαµηνιαίες πληρωµές για τέσσερα έτη  
• Σταθερό επιτόκιο πληρωµών 4% και 
• Μεταβλητό επιτόκιο εισπράξεων EURIBOR+0,5% 
• Ονοµαστικό ποσό πληρωµών €100.000,00 
• Την ηµεροµηνία σύναψης της σύµβασης το επιτόκιο EURIBOR είναι 3,5% 

 
 
α)Αγορά ∆ικαιώµατος 
 
Η εταιρεία µε την σύναψη της σύµβασης θα πρέπει να λογιστικοποιήσει το ποσό που 
κατέβαλλε για την αγορά του δικαιώµατος ανταλλαγής. Η εγγραφή είναι η εξής : 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση
2.000,00 Απαιτήσεις από 

συµβόλαια swaption 
Χρηµατικά διαθέσιµα 

Λογιστικοποίηση της αγοράς του 
δικαιώµατος  2.000,00

 
 Η χρονική αξία του δικαιώµατος αποσβένεται στην κατά διάρκεια εξάσκησης του 
δικαιώµατος δηλαδή µέσα σε δύο χρόνια.  
 
β)Κατά την διάρκεια  
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Έστω ότι στις 31/12/2004 το EURIBOR έχει διαµορφωθεί στο 3,5% αυτό σηµαίνει 
ότι δεν θα εξασκήσει το δικαίωµά του γιατί δεν έχει κανένα όφελος, (το επιτόκιο αυτό 
εξισώνει τις πληρωµές και τις εισπράξεις). 
 
Η εγγραφή που θα πρέπει να κάνει η εταιρεία στην ηµεροµηνία αυτή  είναι η 
λογιστικοποίηση της απόσβεσης της χρονικής αξίας του δικαιώµατος. Έστω ότι η 
απόσβεση γίνεται αναλογικά (2.000/4=500). 
 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση

Αποτελέσµατα χρήσεως 500,00 

Απαιτήσεις από 
συµβόλαια  swaption 

Λογιστικοποίηση απόσβεσης 
χρονικής αξίας δικαιώµατος  500,00

 
Στις 30/06/2005 το EURIBOR έχει διαµορφωθεί στο 4%. Αυτό σηµαίνει ότι εάν η 
εταιρεία εξασκήσει το δικαίωµα µετά από ένα έτος θα εισπράττει ετησίως ποσό 
€500,00 [100.000*(4,5%-4%)] για τέσσερα χρόνια. Στον πίνακα που ακολουθεί 
παρουσιάζεται η αποτίµηση swaption στις 30/06/2006, (ηµεροµηνία εξάσκησης): 
 
 

Εισπράξεις Πληρωµές ∆ιαφορά Επιτόκιο 
Προεξόφλησης Παρούσα αξία

2.250.000 2.000.000 250,00 0,01020 245,10 
2.250.000 2.000.000 250,00 0,01040 240,29 
2.250.000 2.000.000 250,00 0,01061 235,58 
2.250.000 2.000.000 250,00 0,01082 230,96 
2.250.000 2.000.000 250,00 0,01104 226,43 
2.250.000 2.000.000 250,00 0,01126 221,99 
2.250.000 2.000.000 250,00 0,01149 217,64 
2.250.000 2.000.000 250,00 0,01172 213,37 

  2.000,00  1.831,37 
 
 
Ποσό των  €1.831,37 θα πρέπει να προεξοφληθεί µε ηµεροµηνία 30/06/2005, 
(1.831,37/1+0,8)=1.760,93. Η εγγραφή που θα γίνει είναι η ακόλουθη: 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 
Απαιτήσεις από 
συµβόλαια 
swaption 

Αποτίµηση 
δικαιώµατος στις 
30/06/2005 

1.760,93

Αποτελέσµατα 
χρήσεως  1.760,93

 
 
Συνεχίζοντας την λογιστική παρακολούθηση του swaption έστω ότι στις 31/12/2005 
το EURIBOR έχει διαµορφωθεί στο 3%, γεγονός που έχει σαν αποτέλεσµα οι 
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πληρωµές να είναι µεγαλύτερες από τις εισπράξεις. Σε αυτή την περίπτωση και µε 
δεδοµένο ότι η εταιρεία δεν θα εξασκήσει ένα ζηµιογόνο συµβόλαιο καµία 
υποχρέωση δεν λογιστικοποιείται. Θα πρέπει όµως στην ηµεροµηνία αυτή να 
αντιλογήσει την αποτίµηση που έκανε στις 30/06/2005 και να λογιστικοποιήσει 
επίσης την χρονική απόσβεση του δικαιώµατος. 
 
Οι λογιστικές εγγραφές είναι οι ακόλουθες; 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Αποτελέσµατα 
χρήσεως 

Αντιλογισµός 
αποτίµησης 

δικαιώµατος στις 
30/06/2005 

1.760,93

Απαιτήσεις από 
συµβόλαια 
swaption 

 1.760,93

Αποτελέσµατα 
από χρήσεως 

Λογιστικοποίηση 
απόσβεσης χρονικής 

αξίας 
1.500,00

Απαιτήσεις από 
συµβόλαια 
swaption 

 1.500,00

 
 
 
γ) Στη λήξη 
 
Η κρίσιµη ηµεροµηνία για την αποτίµηση και την λογιστική παρακολούθηση αυτού 
του δικαιώµατος είναι η 30/06/2006, (ηµεροµηνία εξάσκησης). Έστω ότι σε αυτή την 
ηµεροµηνία το EURIBOR έχει διαµορφωθεί στο 4% και η εταιρεία αποφασίζει να 
εξασκήσει το δικαίωµα τότε θα αποτιµήσει το δικαίωµα µε βάση την παρούσα αξία 
των αναµενόµενων εισροών. Ο πίνακας προεξόφλησης των µελλοντικών εισροών 
στην προκειµένη περίπτωση είναι ίδιος µε τον πίνακα που συντάχθηκε για την 
αποτίµηση στις 30/06/2005. 
 
Οι λογιστικές εγγραφές που θα διενεργήσει η εταιρεία είναι οι ακόλουθες: 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

1.831,37Απαιτήσεις από 
συµβόλαια 
swaption 
Αποτελέσµατα 
χρήσεως  

Αποτίµηση 
δικαιώµατος στις 

31/12/2006 1.831,37

500,00Αποτελέσµατα 
χρήσεως  
Απαιτήσεις από 
συµβόλαια 
swaption 

Λογιστικοποίηση 
απόσβεσης 

χρονικής αξίας 
δικαιώµατος 

500,00
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Από την ηµεροµηνία αυτή και µέχρι τη λήξη του συµβολαίου η εταιρεία µε δεδοµένο 
ότι το έχει εξασκήσει θα πρέπει να το αποτιµά στις ηµεροµηνίες του ισολογισµού 
ανεξάρτητα εάν προκύπτει υποχρέωση ή απαίτηση. 
 
4.9 ΟΜΟΛΟΓΙΑΚΑ ∆ΑΝΕΙΑ ΚΑΙ ΜΕΤΑΤΡΕΨΙΜΑ ΟΜΟΛΟΓΙΑΚΑ ΣΕ 
ΜΕΤΟΧΕΣ  
 
Τα οµολογιακά δάνεια αποτελούν έναν µακροπρόθεσµο τρόπο χρηµατοδότησης των 
εταιρειών. Η εταιρεία εκδίδει οµολογίες όπου αγοράζονται από τους επενδυτές, (στην 
ονοµατική αξία ή ακόµα και σε χαµηλότερη), µε αντάλλαγµα την είσπραξη τόκων και 
την αποπληρωµή του δανείου σε µελλοντική περίοδο. 
 
Το πρόβληµα που προκύπτει από την έκδοση ενός τέτοιου εργαλείου είναι ο 
καθαρισµός του χρηµατοοικονοµικού κόστους που θα καταχωρήσει στα 
αποτελέσµατα της χρήσης ο εκδότης του δανείου. 
 
Τα µετατρέψιµα οµολογιακά δάνεια πέρα των παραπάνω δίνουν στον επενδυτή το 
δικαίωµα εάν θελήσει αντί της αποπληρωµής του δανείου να λάβει µετοχές της 
εταιρείας. Ο επενδυτής ανάλογα µε την πορεία της µετοχής θα επιλέξει εάν θα 
εξασκήσει το δικαίωµα του να ανταλλάξει την απαίτηση του µε µετοχές της εταιρείας 
ή µε µετρητά. 
 
Το κύριο χαρακτηριστικό αυτών των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων είναι ότι 
διέπονται από ειδικούς όρους, (π.χ. δικαίωµα µετατροπής σε µετοχές), που 
διαχωρίζουν κάποια επιµέρους χαρακτηριστικά τους σε στοιχεία του παθητικού, 
(υποχρεώσεις), και σε στοιχεία των ίδιων κεφαλαίων, (αποθεµατικά). Το πρόβληµα 
συνεπώς είναι ο τρόπος που θα διαχωριστεί η υποχρέωση στα στοιχεία που την 
απαρτίζουν καθώς και το ποσό εκείνο το οποίο τελικά θα θεωρηθεί 
χρηµατοοικονοµικό κόστος και θα επιβαρύνει τον λογαριασµό αποτελεσµάτων 
χρήσης. 
 
Σύµφωνα µε τον γενικό κανόνα του ∆.Λ.Π. 32 τα χρηµατοοικονοµικά εργαλεία θα 
πρέπει να καταχωρούνται στο παθητικό εάν περιλαµβάνουν µία υποχρέωση, (τόκους 
ή υποχρεώσεις αποπληρωµής), ή έστω µία ενδεχόµενη υποχρέωση που θα οδηγήσει 
σε µία µελλοντική εκροή πόρων. Σε διαφορετική περίπτωση θα πρέπει να 
καταχωρούνται στα ίδια κεφάλαια της εταιρείας. 
 
Τα χρηµατοοικονοµικά έξοδα που προκύπτουν από αυτά τα «εργαλεία» θα πρέπει 
να καταχωρηθούν στα αποτελέσµατα της χρήσης µε τρόπο τέτοιο ώστε να 
επιτυγχάνεται οµοιόµορφη κατανοµή στις χρήσεις που αφορούν χρησιµοποιώντας τον 
Εσωτερικό συντελεστή Απόδοσης (IRR) του εργαλείου. 
 
4.9.1 Προσδιορισµός των χρηµατοοικονοµικών εξόδων οµολογιακού δανείου 
 (Παράδειγµα I) 
  
Η εταιρεία Α’ εκδίδει οµολογιακό δάνειο ονοµαστικής αξίας €3.000.000 στις 
01/01/2003 µε επιτόκιο 3% στην τιµή των €2.640.000, τα έξοδα έκδοσης ανήλθαν σε 
€10.000,00 και το δάνειο θα αποπληρωθεί στις 31/12/2005. Ο εσωτερικός 
συντελεστής απόδοσης προσδιορίστηκε σε 7%. 
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Θα πρέπει να προσδιορισθούν η αξία µε την οποία θα εµφανιστεί το δάνειο στον 
ισολογισµό καθώς και τα χρηµατοοικονοµικά έξοδα που αφορούν την έκδοση και ο 
τρόπος µερισµού τους στις χρήσεις. 
 
Λύση  
 
Τα  χρηµατοοικονοµικά έξοδα θα  ανέλθουν σε €572.522,00 και υπολογίζονται ως 
εξής: 
 

 Αξία δανείου στην 
αρχή των χρήσεων  

Χρηµατοοικονο
µικά έξοδα 
Χρήσεων 

Τόκοι πληρωµής 
και αποπληρωµή 
δανείου 

Υπόλοιπο δανείου στο τέλος 
των χρήσεων  

1η 
χρήση 

2.630.000 
(2.640.000-10.000) 

184.100 
(2.630.000*7%)

90 
(3.000.000*3%) 

2.724.100 
(2.630.000+184.100-90.000) 

2η 
χρήση 2.724.100 190,687 

(2.724.100*7%) 90.000 2.824.787 
(2.724.100+190.687-90.000) 

3η 
χρήση 2.824.787 197.735 

(2.824.787*7%)
3.090.000 

(90.000+3.000.000) 0 
Σύνολο   572.522   

   
 
4.9.2 Σύγκριση µε Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα 
 
Σύµφωνα µε τα Ε.Λ.Π. το πόσο των τόκων θα ανερχόταν σε 270.000(90.000*3) και 
θα καταχωρούνταν ισόποσα σε τρεις χρήσεις. 
 
4.9.3 Μετατρέψιµο Οµολογιακό ∆άνειο  
 
 Παράδειγµα I  
Η εταιρεία «Α» εκδίδει 3.000 µετατρέψιµες οµολογίες στις 01/01/2005 οι οποίες 
µπορούν να µετατραπούν σε µετοχές στις 31/12/2007. οι οµολογίες εκδόθηκαν στην 
ονοµαστική τους αξία των € 1.000 αποφέροντας έσοδα €3.000.000,00 
(3.000*1.000,00€). ο τόκος πληρώνεται ετήσια µε επιτόκιο 5%. 
 
Κάθε οµολογία µπορεί να µετατραπεί σε οποιαδήποτε χρονική στιγµή µέχρι την λήξη 
της σε 150 κοινές µετοχές της εταιρείας ονοµαστικής αξίας 1,00€ η µία. 
 
Το επιτόκιο της αγοράς ανάλογων δανείων µη µετατρέψιµων σε µετοχές ανέρχεται σε 
8%. 
 
Να προσδιορισθούν : 
 
Α) τα ποσά που θα καταχωρηθούν στα ίδια κεφάλαια και στις υποχρεώσεις της 
εταιρείας 
Β) η κατανοµή των χρηµατοοικονοµικών εξόδων της χρήσης  
Γ) να διενεργηθούν οι κατάλληλες λογιστικές εγγραφές στα βιβλία της «Α» για την 
απεικόνιση του δανείου 
 
Λύση  
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(α) 
 
Παρούσα Αξία δανείου 2.381.500,00
[3.000.000/(1+0,08)3] 
Παρουσία αξία τόκων πληρωθέντων  386.565,00
(προεξ. Ταµιακή ροή 150.000,00  3ετών µε 
8%) 
Σύνολο Υποχρέωσης σε παρούσες αξίες 2.768.061,00 Παθητικό
(2.381.500+357.200) 
Μείον :Εισπράξεις έκδοσης  3.000.000,00
Μέρος της έκδοσης που θα καταχωρηθεί  
Στα ίδια κεφάλαια της εταιρείας 231.940,00 Ίδια κεφάλαια
(3.000.000-2.768.060) 
 
(β) 
 
 

 Αξία δανείου στην 
αρχή των χρήσεων  

Χρηµατοοικονο
µικά έξοδα 
Χρήσεων 

Τόκοι πληρωµής και 
αποπληρωµή 
δανείου 

Υπόλοιπο δανείου στο 
τέλος των χρήσεων  

1η 
χρήση 2.768.060 221.445 

(2.768.060*8%)
150.000 

(3.000.000*5%) 

2.839.506 
(2.768.060+221.445-

150.000) 
2η 
χρήση 2.839.506 227.160 

(2.839.506*8%) 150.000 
2.916.667 

(2.839.506+227.160-
150.000) 

3η 
χρήση 2.916.667 233.333 

(2.916.667*8%)
3.150.000 

(150.000+3.000.000) 0 
Σύνολο   681.939   

 
(γ) οι λογιστικές εγγραφές θα έχουν ως εξής: 
 
γα)Κατά την διάρκεια του δανείου  
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 
∆ιαθέσιµα 3.000.000,00

2.768.060,00Υποχρεώσεις 
Μετατρέψιµων 
οµολογιών 
(παθητικό) 
Αποτελέσµατα 
µετατρέψιµων 
οµολογιών (ίδια 
κεφάλαια) 

Είσπραξη 
οµολογιακού 

δανείου (1/1/2005) 231.940,00

221.445,00Αποτελέσµατα 
Χρήσης  150.000,00
Τόκοι πληρωθέντες  
Υποχρεώσεις 
Μετατρέψιµων 
οµολογιών(παθητικό) 

Υπολογισµός 
τόκων 31/12/2005 71.445,00



 66

227.160,00Αποτελέσµατα 
Χρήσης  150.000,00
Τόκοι πληρωθέντες  
Υποχρεώσεις 
Μετατρέψιµων 
οµολογιών 
(παθητικό) 

Υπολογισµός 
τόκων 31/12/2006 77.160,00

233.333,00Αποτελέσµατα 
Χρήσης 150.000,00
Τόκοι πληρωθέντες 
Υποχρεώσεις 
Μετατρέψιµων 
οµολογιών 
(παθητικό) 

Υπολογισµός 
τόκων 31/12/2007 83.333,00

 
γβ) Στη λήξη 
 
Στις 31/12/2007 ο λογαριασµός υποχρεώσεις Μετατρέψιµων οµολογιών θα έχει 
υπόλοιπο €3.000.000 (2.768.060+71.445+77.160+83.333). 
 
Στην περίπτωση που οι οµολογιούχοι εξασκήσουν το δικαίωµα τους και µετατρέψουν 
τις οµολογίες σε µετοχές στη λήξη, θα έχουµε την εξής εγγραφή: 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

3.000.000,00
231.940,00

450.000,00

Υποχρεώσεις 
Μετατρέψιµων 
οµολογιών 
(παθητικό) 
Αποθεµατικό 
µετατρέψιµων 
οµολογιών (ίδια 
κεφάλαια) 
Μετοχικό κεφάλαιο 
3.000µλ*150µτχ*€1 
Υπέρ το άρτιο 

Έκδοση µετοχών 
από µετατρέψιµες 

οµολογίες 2.781.940,00

 
 
 
 
 
 
 
Ενώ στην περίπτωση που δεν εξασκήσουν το δικαίωµα µετατροπής : 
  
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

3.000.000,00Υποχρεώσεις 
Μετατρέψιµων 

Αποπληρωµή 
µετατρέψιµου 231.940,00
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231.940,00

Αποθεµατικό 
µετατρέψιµων 
οµολογιών (ίδια 
κεφάλαια) 
Κέρδη εις νέον 
∆ιαθέσιµα 

3.000.000,00

 
 
 
Παράδειγµα II 
H επιχείρηση Α εξέδωσε την 30.06.2007 µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο  
ονοµαστικής αξίας 2.000.000  ευρώ µε τους εξής όρους: Το δάνειο είναι τριετές 
(λήγει την 30.06.2010), αποδίδει ετήσιο τόκο µε επιτόκιο 4% επί της ονοµαστικής 
αξίας, διαιρείται σε 200.000 οµολογίες ονοµαστικής αξίας 10 ευρώ εκάστη και στην 
λήξη παρέχεται δικαίωµα στον κοµιστή των οµολογιών να µετατρέψει τις οµολογίες 
σε κοινές µετοχές της Α (5 µετοχές ονοµαστικής αξίας 0,50 ευρώ ανά µετοχή, για 
κάθε οµολογία). Κατά τον χρόνο της έκδοσης του δανείου τα επιτόκια για τέτοιου 
είδους δάνεια χωρίς δικαίωµα µετατροπής σε κοινές µετοχές ανέρχονται στο 5%. 
 
Κατά την έκδοση του δανείου η Α επιµετρά την εύλογη αξία της υποχρέωσης, η 
οποία ανέρχεται σε: 
 
80.000/(1+0,05)+80.000/(1+0,05)2+2.080.000(1+0,05)3=1.945.535. Η διαφορά των 
2.000.000-1.945.535=54.465 αφορά την εύλογη αξία του δικαιώµατος µετατροπής σε 
µετοχές της Α. 
 
 
Οι λογιστικές εγγραφές θα έχουν: 
 
30.06.2007 
∆ιαθέσιµα                                              2.000.000 
Οµολογιακό δάνειο (Υποχρέωση)                                                  1.945.535 
Αποθεµατικό (Καθαρή θέση)                                                               54.465 
 
 
 
 
30.06.2008 
Τόκοι-έξοδα                                                  97.276 
Οµολογιακό δάνειο                                                                              17.276 
∆ιαθέσιµα                                                                                             80.000 
97.276=1.945.535X5% 
 
30.06.2009 
Τόκοι-έξοδα                                                98.141 
Οµολογιακό δάνειο                                                                              18.141 
∆ιαθέσιµα                                                                                              80.000 
98.141=(1.945.535+17.276)X5% 
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30.06.2010 
Τόκοι-έξοδα                                                99.048 
Οµολογιακό δάνειο                                                                              19.048 
∆ιαθέσιµα                                                                                             80.000 
 
Αν υποθέσουµε ότι το δικαίωµα µετατροπής κατά την 30.06.2010, είναι ευνοϊκό για 
τους κοµιστές των οµολογιών και αυτό θα συµβαίνει αν η τρέχουσα αξία της µετοχής 
της Α είναι πάνω από 2 ευρώ ανά µετοχή (200.000X5=1.000.000X2=2.000.000-
2.000.000=0),τότε θα εκδοθούν 1.000.000 µετοχές ονοµαστικής αξίας 0,5 ευρώ ανά 
µετοχή και η σχετική λογιστική εγγραφή θα είναι: 
 
Οµολογιακό δάνειο                              2.000.000 
Μετοχικό κεφάλαιο                                                                       1.000.000 
Υπέρ το άρτιο                                                                                1.000.000 
 
Αν το δικαίωµα δεν είναι ευνοϊκό και δεν ασκηθεί από τους κοµιστές των οµολογιών 
η σχετική λογιστική εγγραφή θα είναι: 
 
Οµολογιακό δάνειο                               2.000.000 
∆ιαθέσιµα                                                                                       2.000.000                               
 
 
4.9.4  Προνοµιούχες µετοχές. 
  
Παράδειγµα I 
Η επιχείρηση Α εξέδωσε την 30.06.2007  100.000 προνοµιούχες µετοχές 
ονοµαστικής αξίας 10 ευρώ εκάστη. 
 
(α) Περίπτωση. Κάθε µετοχή δικαιούται ετήσιο τόκο εις το διηνεκές, 6% επί της 
ονοµαστικής αξίας της και ανεξαρτήτως της υπάρξεως κερδών. Κατά τον χρόνο της 
έκδοσης των µετοχών, τα επιτόκια για τέτοιου είδους δάνεια στην αγορά ήταν 5%. 
Οι ετήσιες  χρηµατοροές,   ως τόκοι για αυτές τις προνοµιούχες µετοχές εις το 
διηνεκές είναι 100.000X10X6%=60.000. Η εύλογη αξία του συνόλου αυτών των  
χρηµατοροών που θα πληρωθούν εις το διηνεκές είναι, 60.000/0,05=1.200.000. 
Συνεπώς µε δεδοµένο ότι παρούσα αξία των µελλοντικών πληρωµών υπερβαίνει την 
ονοµαστική αξία της υποχρέωσης (1.000.000), η διαφορά των 200.000 αναγνωρίζεται 
σε αποθεµατικό της καθαρής θέσης. Η σχετική λογιστική εγγραφή θα έχει: 
30.06.2007 
∆ιαθέσιµα                                               1.000.000 
Αποθεµατικό (καθαρή θέση)                     200.000 
Υποχρέωση (Προνοµιούχες µετοχές)                                            1.200.000                                                  
Στη συνέχεια σε κάθε ηµεροµηνία καταβολής τόκων, λογίζονται τόκοι µε επιτόκιο 
5% επί της υποχρέωσης των 1.200.000 οι οποίοι λογιστικοποιούνται µε την εγγραφή: 
 
30.06.2008 
Τόκοι-έξοδα                                                60.000 
∆ιαθέσιµα                                                                                           60.000 
60.000=1.200.000X5% ή 1.000.000X6%  
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(β) Περίπτωση. Κάθε µετοχή  δικαιούται ετήσιο τόκο 5% εις το διηνεκές επί της 
ονοµαστικής αξίας της και ανεξαρτήτως υπάρξεως κερδών. Κατά τον χρόνο της 
έκδοσης των µετοχών τα επιτόκια για τέτοιου είδους µετοχές στην αγορά ήταν 5%. 
Στην περίπτωση αυτή η εύλογη αξία των µελλοντικών χρηµατοροών (50.000 ετησίως  
εις το διηνεκές), ταυτίζεται µε την ονοµαστική αξία της 
υποχρέωσης(50.000/0,05=1.000.000) και συνεπώς η λογιστική εγγραφή θα είναι: 
 
30.06.2007 
∆ιαθέσιµα                                              1.000.000 
Υποχρέωση (Προνοµιούχες µετοχές)                                          1.000.000 
Στη συνέχεια σε κάθε ηµεροµηνία καταβολής τόκων, λογίζονται τόκοι µε επιτόκιο 
5% επί της υποχρέωσης του 1.000.000, οι οποίοι λογιστικοποιούνται µε την εγγραφή: 
 
30.06.2008 
Τόκοι-έξοδα                                               50.000 
∆ιαθέσιµα                                                                                         50.000 
 
(γ) Περίπτωση. Κάθε µετοχή δικαιούται ετήσιο τόκο 5% εις το διηνεκές επί της 
ονοµαστικής αξίας της και ανεξαρτήτως υπάρξεως κερδών. Κατά τον χρόνο τη 
έκδοσης  των µετοχών τα επιτόκια για τέτοιου είδους µετοχές στην αγορά ήταν 6%. 
 Στην περίπτωση αυτή η εύλογη αξία των µελλοντικών χρηµατορών για τόκους είναι 
50.000/0,06=833.333.Συνεπώς η λογιστική εγγραφή θα έχει ως εξής: 
 
30.06.2007 
∆ιαθέσιµα                                            1.000.000 
Υποχρέωση(Προνοµιούχες µετοχές)                                       833.000 
Αποθεµατικό (Καθαρή θέση)                                                  166.667 
Στη συνέχεια σε κάθε ηµεροµηνία πληρωµής τόκων λογίζονται τόκοι µε επιτόκιο 6% 
επί της υποχρέωσης των 833.333, οι οποίοι λογιστικοποιούνται µε την εγγραφή: 
 
 
 
30.06.2008 
Τόκοι-έξοδα                                            50.000 
∆ιαθέσιµα                                                                                 50.000 
 
 
 
4.10  ΠΑΥΣΗ ΑΝΑΓΝΩΡΙΣΗΣ Ή ∆ΙΑΓΡΑΦΗ ΧΡΗΜΑΤΟΙΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 
ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ  
 
Σήµερα που υπάρχουν πολύπλοκες συναλλαγές στα χρηµατοοικονοµικά µέσα, το 
θέµα της αναγνώρισης και στην συνέχεια της παύσης    αναγνώρισης ή διαγραφής, σε 
περίπτωση Μεταβίβασης   των χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών στοιχείων είναι 
επίκαιρο και πολύπλοκο. 
 
Μεταβίβαση ενός χρηµατοοικονοµικού  περιουσιακού στοιχείου γίνεται αν και 
µόνον αν, η επιχείρηση, είτε: 
 
(α) µεταβιβάζει τα συµβατικά δικαιώµατα λήψεως των χρηµατοροών του στοιχείου, ή 
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(β) διατηρεί τα συµβατικά δικαιώµατα να εισπράξει τις χρηµατοροές του στοιχείου, 
αλλά αναλαµβάνει µία συµβατική δέσµευση να πληρώσει τις χρηµατοροές, σε έναν ή 
περισσότερους αποδέκτες, βάσει σύµβασης που πληροί αθροιστικά τις κατωτέρω 
προϋποθέσεις: 

i. Η επιχείρηση έχει υποχρέωση να πληρώνει ποσά στους αποδέκτες µόνον κατά   
την έκταση που εισπράττει τα  ποσά αυτά  από το µεταβιβασθέν στοιχείο. 

ii. Με βάση τους όρους της µεταβίβασης, η επιχείρηση δεν µπορεί να πουλήσει ή 
ενεχυριάσει το στοιχείο σε άλλους, πλην των αποδεκτών προς τους οποίους 
οφείλονται οι χρηµατοροές. 

iii. Η επιχείρηση πρέπει να αποδίδει τις χρηµατοροές στους αποδέκτες χωρίς 
σηµαντική καθυστέρηση. 

 
4.10.1   Μεταβιβάσεις που πληρούν τις προϋποθέσεις για διαγραφή: 

 
(α) Η επιχείρηση έχει στην ουσία,  µεταβιβάσει  όλους τους κινδύνους και τα οφέλη 
της ιδιοκτησίας, ή  
 
(β) η επιχείρηση στην ουσία,  ούτε έχει µεταβιβάσει, ούτε διατηρεί τους κινδύνους 
και τα οφέλη της ιδιοκτησίας,   δεν διατηρεί όµως πλέον τον έλεγχο του 
περιουσιακού στοιχείου. 
 
Παράδειγµα (α) περίπτωσης. 
 
Η Α έχει απαιτήσεις λογιστικής αξίας 100 τις οποίες µεταβιβάζει έναντι 90 στην 
Factoring Φ σε µετρητά και δεν έχει καµία ευθύνη να καταβάλλει κάποιο ποσό στην 
Φ, αν  κάποιες ή όλες οι απαιτήσεις δεν  εισπραχθούν. Η σχετική εγγραφή θα είναι: 
 
∆ιαθέσιµα                           90 
Χρηµατοοικονοµικό  
Κόστος                               10 
Απαιτήσεις                                        100 
 
Παράδειγµα (β) περίπτωσης. 
 
Η Α έχει µετοχές της Β τις οποίες έχει εντάξει ως «∆ιαθέσιµες Για Πώληση» µε αξία 
κτήσης 150 και αποθεµατικό εύλογης αξίας στην καθαρή θέση 30. Η Β εξαγοράζεται 
από την εισηγµένη εταιρεία  Γ και η Α λαµβάνει µετοχές της Γ εύλογης αξίας 170. Η 
σχετική εγγραφή θα είναι: 
 
Μετοχές Γ                           170 
Αποθεµατικό                        30 
Μετοχές Β                                         180 
Κέρδος                                                20  
 

 
 

 
4.10.2   Μεταβιβάσεις που δεν πληρούν τις προϋποθέσεις για διαγραφή 
 
(α) Η επιχείρηση διατηρεί στην ουσία, όλους τους κινδύνους και τα οφέλη της 
ιδιοκτησίας.  
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(β) Η επιχείρηση  στην ουσία, ούτε έχει µεταβιβάσει ούτε διατηρεί  όλους τους 
κινδύνους και τα οφέλη της ιδιοκτησίας, διατηρεί  όµως τον έλεγχο έχοντας συνεχή 
ανάµειξη (continuing involvement) στο χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο. Η 
συνεχής ανάµειξη µπορεί να εκδηλώνεται µέσω της  εγγύησης του 
χρηµατοοικονοµικού στοιχείου,  ή ενός πωληθέντος ή αγορασθέντος δικαιώµατος 
προαίρεσης επί του µεταβιβασθέντος στοιχείου.   
 
Παράδειγµα (α) περίπτωσης. 
 
Η Α δηµιουργεί ένα χαρτοφυλάκιο έντοκων απαιτήσεων αξίας 1.000, πενταετούς 
διάρκειας, το οποίο ανταλλάσει µε την επιχείρηση Β έναντι 900 σε µετρητά και µε 
την συµφωνία να αποδίδει στην Β τις εισπράξεις από το εν λόγω χαρτοφυλάκιο αξίας 
µέχρι 900 πλέον τόκων. Η σχετική εγγραφή θα είναι: 
 
 ∆ιαθέσιµα                        900 
Υποχρεώσεις                                     900 
 
Παράδειγµα (β) περίπτωσης. 
 
Η Α έχει ένα χαρτοφυλάκιο απαιτήσεων λογιστικής αξίας 5.000 και εύλογης αξίας 
5.030, τα δικαιώµατα επί των ταµιακών ροών των οποίων, πωλεί κατά 100% στην Β 
µετρητοίς έναντι του ποσού των 5.045. Κατά την µεταβίβαση συµφωνήθηκε όπως η 
Α αποζηµιώσει την Β για ζηµίες από πιθανές επισφάλειες του χαρτοφυλακίου µέχρι 
του ποσού των 180. Στο ποσό των 5.045 που εισπράχθηκε περιλαµβάνεται και ποσό 
15 που αντιπροσωπεύει αµοιβή της Α για την εγγύηση των επισφαλειών ύψους 180 
που παρασχέθηκε στην Β. Η σχετική εγγραφή θα είναι: 
 
 
∆ιαθέσιµα                     5.045 
Χρηµατοοικονοµικό 
Στοιχείο                           180 
Απαιτήσεις                                      5.000 
Υποχρεώσεις                                     195 
Κέρδος                                                30 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5  
 

ΑΝΤΙΣΤΑΘΜΙΣΗ ΚΑΙ 
ΑΝΤΙΣΤΑΘΜΙΣΤΙΚΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ (Hedge Accounting) 

 
 

 
 
Τρία είναι τα σηµεία στα οποία θα πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη έµφαση κατά την 
εξέταση του θέµατος της αντισταθµιστικής λογιστικής. 
 

• Τι είναι αντιστάθµιση, ποιες από τις πράξεις που διενεργεί η επιχείρηση έχουν 
τα χαρακτηριστικά αυτά. 

• Ποια είναι τα κριτήρια που εφαρµόζονται για την κατάταξη ενός 
χρηµατοπιστωτικού µέσου ως αντισταθµιστικού καθώς και τα κριτήρια που 
θέτει τι πρότυπο για να χαρακτηριστεί ένα περιουσιακό στοιχείο ως 
αντισταθµισµένο. 

• Πως γίνεται η λογιστική παρακολούθηση αυτών των περιπτώσεων 
 
 
5.1 ΕΝΝΟΙΟΛΟΓΙΚΗ ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΗ 
 
Αντιστάθµιση είναι ο προσδιορισµός ενός ή περισσότερων µέσων αντισταθµίσεως 
π.χ. παραγώγων έτσι ώστε η µεταβολή τους να συµψηφίσει συνολικά ή εν µέρει την 
µεταβολή ενός αντισταθµισµένου στοιχείου. 
 
Αντισταθµισµένο στοιχείο (Hedged items) είναι περιουσιακό στοιχείο, υποχρέωση, 
βέβαιη δέσµευση, ή προβλεπόµενη µελλοντική συναλλαγή που εκθέτει την 
επιχείρηση σε κίνδυνο. Ένα αντισταθµισµένο στοιχείο µπορεί να είναι ένα 
περιουσιακό στοιχείο, µία υποχρέωση της εταιρείας ή µία προβλεπόµενη συναλλαγή. 
Παραδείγµατα χρηµατοοικονοµικών µέσων και δραστηριοτήτων που πληρούν τους 
όρους για να χαρακτηριστούν ως αντισταθµισµένα και µη παρατίθενται στον πιο 
κάτω πίνακα: 
 
Αντισταθµισµένα χρηµατοοικονοµικά 

µέσα και δραστηριότητες 
 

Μη Αντισταθµισµένα χρηµατοοικονοµικά 
µέσα και δραστηριότητες 



 73

- ∆εσµεύσεις εταιρείας 
 
- Προβλεπόµενες Συναλλαγές 
 
-Χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία  
 
-µη χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία 
(π.χ. αγορά παγίου)  
 
- Μέρος  µη χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 
ενεργητικού και παθητικού που έχει σχέση µε 
συναλλαγµατικό κίνδυνο. 
 
-Κατεχόµενα µέχρι την λήξη 
χρηµατοοικονοµικά µέσα (π.χ. οµόλογα) 
 
- περιουσιακό στοιχείο ή υποχρέωση που 
ενέχει διάφορους κινδύνους 
(συναλλαγµατικών διαφορών, µεταβολής 
ισοτιµιών) που µπορούν να αντισταθµιστούν 
µε ένα εργαλείο. 
 
- Αντιστάθµιση χαρτοφυλακίων 
 
 

-Παράγωγα χρηµατοοικονοµικά εργαλεία που 

κρατούνται για εµπορικούς σκοπούς 
 
-Περιουσιακά στοιχεία που δεν επηρεάζουν 
τα αποτελέσµατα χρήσης της  εταιρίας καθώς 
και οι διεταιρικές συναλλαγές στις 
ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις. 
 
- Επενδύσεις σε συνδεδεµένες µε την µέθοδο 
της καθαρής θέσης 
 
- Επενδύσεις σε θυγατρικές 
 
- ∆εσµεύσεις για αγορά θυγατρικών (εκτός 
από θυγατρικές του εξωτερικού) 
 
- Αντιστάθµιση µη βεβαιωµένων 
µελλοντικών γεγονότων (µελλοντικές 
πωλήσεις προϊόντων) 
 
- Μη αναγνωριζόµενα περιουσιακά στοιχεία  
(όπως ορισµένα άυλα περιουσιακά στοιχεία) 
 
 

 
Για τα χρηµατοοικονοµικά  περιουσιακά στοιχεία ή τις χρηµατοοικονοµικές 
υποχρεώσεις, ως αντισταθµισµένο στοιχείο µπορεί να καθορισθεί µέρος του κινδύνου 
ή των χρηµατοροών, π.χ. µόνον ο επιτοκιακός κίνδυνος και όχι ο πιστωτικός. Σε κάθε 
περίπτωση όµως το καθορισµένο τµήµα πρέπει να είναι µικρότερο των συνολικών 
χρηµατοροών, π.χ. αν αντισταθµίζεται ο κίνδυνος του euribor, το αποτελεσµατικό 
επιτόκιο του αντισταθµισµένου µέσου δεν µπορεί να είναι µικρότερο του euribor. 
 
Τα µη χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αντισταθµίζονται στο σύνολό τους, π.χ. 
αποθέµατα  
 
Μέσο αντιστάθµισης (Hedging items) 
Είναι ένα προσδιορισµένο παράγωγο του οποίου η πραγµατική αξία ή οι ταµιακές 
ροές αναµένεται να συµψηφίσουν µεταβολές στην πραγµατική αξία ή τις ταµιακές 
ροές ενός αντισταθµισµένου στοιχείου. 
Αντισταθµίζοντα στοιχεία είναι κυρίως τα παράγωγα. Τα πωληθέντα δικαιώµατα 
προαίρεσης δεν µπορούν όµως να καθορισθούν ως αντισταθµίζοντα µέσα. 
Τα παράγωγα καθορίζονται ως αντισταθµίζοντα µέσα στο σύνολό τους ή ως αναλογία 
της ονοµαστικής αξίας τους. Κατ’ εξαίρεση το προθεσµιακό µέρος ενός FWD (Ποσά 
που προκύπτουν από την διαφορά επιτοκίου µεταξύ των νοµισµάτων που 
καθορίζονται στην σύµβαση) και η χρονική αξία (Time value) ενός ∆ικαιώµατος 
Προαίρεσης (Option), µπορούν να εξαιρεθούν διότι η εξαίρεσή τους αυξάνει την 
αντισταθµιστική αποτελεσµατικότητα. 
Ένα παράγωγο µε περισσότερους του ενός κινδύνους π.χ. ένα cross-currency interest 
rate swap, µπορεί να καθορισθεί ως αντισταθµίζον µέσο για περισσότερους 
κινδύνους, εάν οι διαφορετικοί κίνδυνοι µπορούν να εξατοµικευθούν  και να µετρηθεί 
η αποτελεσµατικότητα. 
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∆ύο ή περισσότερα παράγωγα µπορούν να καθορισθούν ως αντισταθµίζοντα στοιχεία 
υπό την προϋπόθεση ότι κανένα δεν είναι πωληθέν δικαίωµα προαίρεσης. 
Τα αντισταθµίζοντα µέσα δεν είναι υποχρεωτικό να προσδιορίζονται ως τέτοια κατά 
την αρχική σύναψή τους, τούτο µπορεί να γίνει και µεταγενέστερα. 
Μη παράγωγα µέσα µπορούν να καθορισθούν ως αντισταθµίζοντα µέσα µόνον για 
συναλλαγµατικό κίνδυνο.  
 
Αποτελεσµατικότητα αντισταθµίσεως είναι ο βαθµός τον οποίο συµψηφίζονται οι 
µεταβολές στο αντισταθµισµένο στοιχείο από το µέσο αντιστάθµισης. 
Η σχέση αντιστάθµισης τεκµηριώνεται τυπικά κατά την σύναψη, δηλαδή 
προσδιορίζονται το στοιχείο και ο κίνδυνος που αντισταθµίζονται, το αντισταθµίζον 
στοιχείο και πως θα µετράται η αποτελεσµατικότητα. 
Η αποτελεσµατικότητα πρέπει να αναµένεται υψηλά αποτελεσµατική κατά την 
σύναψη και να κυµαίνεται από 80% έως 125%,  καθ΄ όλη την διάρκειά της. 
Σε περίπτωση µιας προβλεπόµενης µελλοντικής συναλλαγής, η συναλλαγή αυτή 
πρέπει να είναι πολύ πιθανή. 
Μελλοντικός έλεγχος αποτελεσµατικότητας. Ελέγχεται αν η αντιστάθµιση 
αναµένεται να είναι αποτελεσµατική στο µέλλον. Γίνεται στην έναρξη και σε κάθε 
ηµεροµηνία ισολογισµού. 
Αναδροµικός έλεγχος αποτελεσµατικότητας γίνεται σε κάθε ηµεροµηνία 
ισολογισµού. 
Αναποτελεσµατικότητα προκύπτει, όταν το αντισταθµισµένο στοιχείο και το 
αντισταθµίζον µέσο είναι: 
-σε διαφορετικά νοµίσµατα, 
-έχουν διαφορετικές λήξεις, 
-χρησιµοποιούν διαφορετικά υποκείµενα, 
-χρησιµοποιούν τιµές εµπορευµάτων σε διαφορετικές αγορές, 
-όταν το αντισταθµίζον στοιχείο δεν έχει µηδενική αξία κατά την σύναψη. 
 
 
 Το πρότυπο θέτει τρεις τύπους σχέσεων αντιστάθµισης. 
 
Α) Εύλογης και ακριβοδίκαιης αξίας αντιστάθµιση – Πρόκειται για µία 
αντιστάθµιση η οποία χρησιµοποιεί παράγωγα ή άλλα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
για να συµψηφίσει αρνητικές µεταβολές στην πραγµατική αξία καταχωρηµένων 
περιουσιακών στοιχείων ή υποχρεώσεων εκτεθειµένων σε συγκεκριµένους κινδύνους 
που θα επηρεάσουν αρνητικά τα αποτελέσµατα της χρήσης. Π.χ. µεταβολές σε 
επιτόκια ή συναλλαγµατική ισοτιµία ενός δανείου µε σταθερό επιτόκιο ή µίας 
επένδυσης σε οµόλογα. 
 
Β) Ταµιακής ροής αντιστάθµιση – Πρόκειται για αντιστάθµιση σε µεταβολές 
ταµιακών ροών σχετικά µε καταχωρηµένα περιουσιακά στοιχεία ή υποχρεώσεις ή 
προβλεπόµενων συναλλαγών εκτεθειµένων σε συγκεκριµένους κινδύνους που θα 
επηρεάσουν αρνητικά τα αποτελέσµατα της χρήσης. Π.χ. µεταβολές σε επενδύσεις 
χρηµατοοικονοµικών µέσων ή µεταβολές σε επιτόκια και συναλλαγµατική ισοτιµία 
δανείου µε µεταβλητό επιτόκιο. 
 
Γ) Αντιστάθµιση µίας καθαρής επένδυσης σε µία αλλοδαπή επιχείρηση – 
Χρησιµοποιώντας χρηµατοοικονοµικά µέσα επιτυγχάνεται ο συµψηφισµός ή και η 
εξάλειψη συναλλαγµατικών κινδύνων από µία επένδυση σε θυγατρική του 
εξωτερικού. 
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Παράδειγµα 1ο  
 
Η επιχείρηση Α’ συνάπτει σύµβαση µακροπρόθεσµου δανείου µε την τράπεζα Χ 
ποσού €1.000.000,00 εξοφλητέο σε δέκα ισόποσες εξαµηνιαίες δόσεις πληρωτέες δύο 
έτη µετά την σύναψη του δανείου. Το επιτόκιο υπολογίζεται µε βάση EURIBOR 
πλέον 0,25%. Η εταιρεία συνάπτει µία σύµβαση swap µε βάση το οποίο πληρώνει 4% 
επί ονοµαστικού ποσού €1.000.000,00 και εισπράττει EURIBOR πλέον 0,25%. 
 
Με βάση αυτά τα δεδοµένα µέσο αντιστάθµισης είναι το αγοραζόµενο swap, 
αντισταθµισµένο στοιχείο, (υποχρέωση), είναι το µακροπρόθεσµο δάνειο, 
αποτέλεσµα της αντιστάθµισης είναι η επιχείρηση να εκµηδενίσει τον κίνδυνο από 
τις µεταβολές των επιτοκίων µετατοπίζοντας τον πλήρως στο αντισυµβαλλόµενο 
µέρος του swap. Η επιχείρηση τελικά εξοφλεί το δάνειο µε επιτόκιο 4%. Η 
αντισταθµιστική σχέση αφορά ταµιακής ροής αντιστάθµιση αφού η εταιρεία 
αντισταθµίζει τον κίνδυνο µεταβολής του κυµαινόµενου επιτοκίου µε σταθερό 
επιτόκιο. 
 
Παράδειγµα 2ο  
 
Η επιχείρηση Α’ αγοράζει 1.000 µετοχές της εισηγηµένης στο Χ.Α.Α. εταιρεία Β’. Η 
τιµή αγοράς είναι €0,75 ανά µετοχή. Η εταιρεία επειδή εκτιµά πτώση των τιµών 
αγοράζει ένα δικαίωµα πώλησης για 1.000 µετοχές της εταιρείας Β’ στην τιµή €0,75. 
 
Με βάση αυτά τα δεδοµένα µέσο αντιστάθµισης είναι το αγοραζόµενο δικαίωµα, 
αντισταθµισµένο στοιχείο, (περιουσιακό στοιχείο), είναι οι κατεχόµενες µετοχές, 
αποτέλεσµα της αντιστάθµισης είναι η επιχείρηση να καλυφθεί πλήρως από τις 
ζηµιές στην περίπτωση πτώσης της τιµής της µετοχής. Σε µία τέτοια περίπτωση µόνη 
απώλεια της είναι το ποσό που κατέβαλε για την αγορά του δικαιώµατος. Η 
αντισταθµιστική σχέση καλύπτει την µεταβολή της πραγµατικής αξίας της µετοχής. 
 
 
5.2  ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΑΝΑΓΝΩΡΙΣΗΣ 
 
Το ∆.Λ.Π. Νο 39 αναγνωρίζει ένα χρηµατοπιστωτικό µέσο ως αντισταθµιστικό 
µόνο εάν ικανοποιούνται οι ακόλουθες πέντε προϋποθέσεις: 
 

1. Κατά την έναρξη της πράξης αντιστάθµισης θα πρέπει να υπάρχει τυπική 
τεκµηρίωση ως προς την σχέση µεταξύ στρατηγικής διαχείρισης του 
κινδύνου που εφαρµόζει η επιχείρηση και του επιδιωκόµενου 
αποτελέσµατος από την συγκεκριµένη πράξη αντιστάθµισης. Θα πρέπει να 
τονίσουµε ότι η πράξη αντιστάθµισης αξιολογείται ως τέτοια πάντα εκ 
των προτέρων και όχι κατά την διάρκεια ή κατά την λήξη, (εκ’ του 
αποτελέσµατος). 

Π.χ. η πολιτική ρίσκου της εταιρείας επιβάλλει παράλληλα µε την αγορά µετοχών την 
αγορά δικαιώµατος πώλησης για την µείωση του ρίσκου. 
  

2. Προσδοκία υψηλής αποτελεσµατικότητας 
 
Π.χ. Η εταιρεία Α’ δανείζεται µε σταθερό επιτόκιο καθώς επιτυγχάνει καλύτερους 
όρους χρηµατοδότησης. Η στρατηγική της εταιρείας είναι η σύναψη ενός swap 
επιτοκίου µε βάση το EURIBOR προκειµένου να καλυφθεί από τους κινδύνους των 
µεταβολών των επιτοκίων. Για τον λόγο αυτό συνάπτει ένα συµβόλαιο ανταλλαγής, 
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(swap), χρηµατοροών σύµφωνα µε το οποίο η εταιρεία θα πληρώνει µε βάση το 
EURIBOR και θα εισπράττει µε βάση σταθερό επιτόκιο 4%. 
 

3. Για αντισταθµίσεις ταµιακών ροών θα πρέπει να υπάρχει µεγάλη 
πιθανότητα επέλευσης της µελλοντικής συναλλαγής. Η συναλλαγή 
αυτή επίσης θα πρέπει να εκθέτει την επιχείρηση σε κίνδυνο µεταβολών 
στις ταµιακές της ροές οι οποίες να επηρεάζουν τελικά τα αποτελέσµατα 
χρήσεως. 

 
Π.χ. Αντιστάθµιση για την µεταβολή της αξίας µίας µετοχής που αναµένεται να 
πουληθεί βραχύχρονα καλύπτει αυτό το κριτήριο. Αντίθετα η περίπτωση µεταβολής 
της αξίας µίας θυγατρικής την οποία η επιχείρηση δεν προτίθεται να πουλήσει δεν 
καλύπτει το παραπάνω κριτήριο. 
 

4. Η αποτελεσµατικότητα της αντισταθµίσεως µπορεί να αποτιµηθεί 
αξιόπιστα. 

 
Π.χ. η αντιστάθµιση ενδεχόµενης αποµείωσης ενός περιουσιακού στοιχείου η 
αντιστάθµιση ενδεχόµενης κρατικής απαλλοτρίωσης ενός οικοπέδου δεν µπορεί να 
µετρηθεί αξιόπιστα και ως εκ τούτου δεν πληροί τα κριτήρια αντιστάθµισης. 
   

5. Η αντιστάθµιση αναµένεται να είναι αποτελεσµατική καθ’ όλη την 
διάρκεια της περιόδου που θα χρησιµοποιείται. Αποτελεσµατική είναι η 
αντιστάθµιση η οποία συµψηφίζει σχεδόν το σύνολο των επιδράσεων από 
τις µεταβολές είτε στην πραγµατική αξία ή στις ταµιακές ροές των 
αντισταθµισµένων στοιχείων. Το πρότυπο ποσοτικοποιεί αυτή την 
σχέση σε ένα εύρος 80% έως 125%. 

 
Π.χ. Έστω η επιχείρηση έχει ζηµιές από την αποτίµηση µετοχών που κατέχει ποσού 
€1.000,00 και κέρδη από συµβόλαιο µελλοντικής εκπλήρωσης επί των µετοχών 
αυτών ποσού €900,00. Η αποτελεσµατικότητα µετριέται είτε ως 1.000/900=111% ή 
900/1.000=90%. Εποµένως η αντιστάθµιση κρίνεται αποτελεσµατική.  
 
Η µέτρηση της αποτελεσµατικότητας στις περιπτώσεις που οι όροι του µέσου 
αντιστάθµισης δεν είναι ίδιοι µε το αντισταθµιζόµενο στοιχείο δεν είναι πάντοτε 
εύκολη υπόθεση και οι µέθοδοι που χρησιµοποιούνται ξεφεύγουν από τους σκοπούς 
της παρούσας ανάλυσης. 
 
Μέθοδοι µέτρησης της αποτελεσµατικότητας. 
 
Critical Terms Comparison. Με την µέθοδο αυτή συγκρίνονται οι καθοριστικοί 
όροι του αντισταθµίζοντος µέσου και του αντισταθµισµένου στοιχείου ( π.χ. 
ονοµαστικά και κύρια ποσά, πιστωτικός κίνδυνος, ηµεροµηνίες επανατιµολόγησης, 
χρονοδιάγραµµα και ποσά χρηµατοροών). 
Dollar Offset Method. Μέθοδος ποσοτικοποίησης που συνίσταται στην σύγκριση 
της µεταβολής της εύλογης αξίας ή των χρηµατοροών του αντισταθµίζοντος µέσου µε 
την µεταβολή του αντισταθµισµένου στοιχείου που αποδίδεται στον αντισταθµισµένο 
κίνδυνο. 
 
Regretion Analysis.  Στατιστική µέθοδος που διαπιστώνει την αντίσταση της  σχέσης 
µεταξύ αντισταθµισµένου και αντισταθµίζοντος στοιχείου. Η µέθοδος συνίσταται 
στην επιµέτρηση της επίδρασης µιας υποθετικής µεταβολής του υποκείµενου 
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αντισταθµισµένου κινδύνου (π.χ. µεταβολή των επιτοκίων κατά 50 b.p. και στο 
αντισταθµίζον µέσο και στο αντισταθµισµένο στοιχείο). 
 
 
5.3 ΛΟΓΙΣΤΙΚΟΣ ΧΕΙΡΙΣΜΟΣ ΑΝΤΙΣΤΑΘΜΙΣΗΣ 
 
Σε ότι αφορά τον λογιστικό χειρισµό θα πρέπει κατ’ αρχήν να επιβεβαιωθεί ότι το 
αντισταθµιστικό µέσο καλύπτει τις προϋποθέσεις που τίθενται από το σχετικό 
πρότυπο για να χαρακτηρισθεί ως τέτοιο. Στην περίπτωση που δεν ικανοποιούνται 
ακολουθούνται οι λογιστικοί χειρισµοί που ισχύουν για τα παράγωγα όπως αυτοί 
αναλύθηκαν στα προηγούµενα κεφάλαια. 
 
Στην περίπτωση που το µέσο πληροί τις προϋποθέσεις οι λογιστικοί χειρισµοί 
εξαρτώνται από το είδος του αντισταθµιστικού  µέσου.  
 
5.3.1 Αντιστάθµιση εύλογης, (τρέχουσας), αξίας, (Fair value hedging): 
 
Ως αντιστάθµιση εύλογης αξίας ορίζεται  κάθε ενέργεια για την κάλυψη από 
κινδύνους που οφείλεται σε αλλαγές στην τρέχουσα αξία υφιστάµενων  περιουσιακών 
στοιχείων ή υποχρεώσεων. 
  
Παραδείγµατα: 
-∆άνειο σταθερού επιτοκίου 
-Μετοχές εισηγµένων εταιρειών 
 
Για αυτή την κατηγορία ισχύουν τα ακόλουθα ως προς τον λογιστικό χειρισµό  

• Οι διαφορές  που προκύπτουν κατά την αποτίµηση του µέσου 
αντιστάθµισης µεταφέρονται στα αποτελέσµατα. 

• Επίσης οι διαφορές που προκύπτουν κατά την αποτίµηση του 
αντισταθµισµένου στοιχείου µεταφέρονται στα αποτελέσµατα. Αυτό 
πρακτικά σηµαίνει ότι ακόµη και για τα «διαθέσιµα προς πώληση 
περιουσιακά στοιχεία» για τα οποία υπάρχει η δυνατότητα µεταφοράς 
των επιδράσεων της αποτίµησης απ’ ευθείας στην καθαρή θέση, εάν 
εφαρµόζονται αντισταθµιστικά εργαλεία, τότε µεταφέρονται 
υποχρεωτικά στα αποτελέσµατα. 

  
Παράδειγµα I 
 
Η εταιρεία Α’ στις15/8/05 αγοράζει 1.000 µετοχές της εισηγµένης στο Χ.Α.Α. 
εταιρείας Β’ έναντι € 1,00. Στις 01/09/05 αγοράζει ένα δικαίωµα πώλησης για 1.000 
µετοχές της Β’ µε τιµή εξάσκησης στα €1,50 και ηµεροµηνία εξάσκησης στις 
15/03/06. Για την αγορά του δικαιώµατος καταβλήθηκε ως premium ποσό € 230,00. 
Οι µετοχές της Β’ αποτελούν ένα κατεχόµενο για εµπορικούς σκοπούς περιουσιακό 
στοιχείο. Έστω ότι οι τιµές της Β’ εξελίσσονται ως εξής:       
 
 
 01/09/2005 31/12/2005 15/03/2006 

Σενάριο Α’ € 1,50 €1,30 €1,20

Σενάριο Β’ € 1,50 €1,80 €2,00
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Οι λογιστικές εγγραφές που θα πρέπει να γίνουν µε βάση το πρώτο σενάριο είναι οι 
ακόλουθες : 
 
 

Ηµεροµηνία Περιγραφή Χρέωση Πίστωση 
15/08/05 Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 

περιουσιακά στοιχεία 
1.000,00 

 Χρηµατικά διαθέσιµα  1.000,00
Λογιστικοποίηση αγοράς µετοχών 

01/09/05 ∆ικαιώµατα (περιουσιακό στοιχείο) 230,00 
 Χρηµατικά διαθέσιµα  230,00

Λογιστικοποίηση αγοράς δικαιώµατος 
31/12/05 Αποτελέσµατα χρήσεως  110,00 
 ∆ικαιώµατα  110,00

Λογιστικοποήση απόσβεσης χρονικής αξίας δικαιώµατος 
 ∆ικαιώµατα 200,00 
 Αποτελέσµατα χρήσεως   200,00

Αποτίµηση δικαιώµατος στις 31/12/2005 
 Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 

περιουσιακά στοιχεία 
300,00 

 Αποτελέσµατα χρήσεως   300,00
Αποτίµηση µετοχών στις 31/12/2005 

15/03/06 Αποτελέσµατα χρήσεως 120,00 
 ∆ικαιώµατα  120,00

Λογιστικοποίηση απόσβεσης χρονικής αξίας δικαιώµατος 
 ∆ικαιώµατα 100,00 
 Αποτελέσµατα χρήσεως  100,00

Αποτίµηση δικαιώµατος στις 31/12/2005 
 Αποτελέσµατα χρήσεως 100,00 
 Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 

περιουσιακά στοιχεία 
 100,00

Αποτίµηση µετοχών στην λήξη του δικαιώµατος 
15/03/06 Χρηµατικά διαθέσιµα 1.500,00 
 Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 

περιουσιακά στοιχεία 
 1.200,00

 ∆ικαιώµατα  300,00
Λογιστικοποίηση εξάσκησης δικαιώµατος µε πώληση των µετοχών 

 
Οι λογιστικές εγγραφές που θα πρέπει να γίνουν µε βάση το δεύτερο σενάριο είναι οι 
ακόλουθες : 
 
 

Ηµεροµηνία Περιγραφή Χρέωση Πίστωση 
15/8/05 Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 

περιουσιακά στοιχεία 
1.000,00 

 Χρηµατικά διαθέσιµα  1.000,00
Λογιστικοποίηση αγοράς µετοχών 

01/09/05 ∆ικαιώµατα (περιουσιακό στοιχείο) 230,00 
 Χρηµατικά διαθέσιµα  230,00

Λογιστικοποίηση αγοράς δικαιώµατος 
31//12/05 Αποτελέσµατα χρήσεως 110,00 
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 ∆ικαιώµατα  110,00
Λογιστικοποίηση απόσβεσης χρονικής αξίας δικαιώµατος 

 Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 
περιουσιακά στοιχεία 

800,00 

 Αποτελέσµατα χρήσεως  800,00
Αποτίµηση δικαιώµατος στις 31/12/2005 

15/3/06 Αποτελέσµατα χρήσεως 120,00 
 ∆ικαιώµατα  120,00

Λογιστικοποίηση απόσβεσης χρονικής αξίας δικαιώµατος 
 Κατεχόµενα για εµπορικούς σκοπούς 

περιουσιακά στοιχεία 
200,00  

 Αποτελέσµατα χρήσεως  200,00 
Αποτίµηση µετοχών στην λήξη του δικαιώµατος 

 
 
Η εταιρεία εάν δεν είχε προβεί στην πράξη αντιστάθµισης θα είχε συνολικά κέρδη 
€1.000,00 τα οποία θα προέκυπταν από την άνοδο της τιµής της µετοχής. Με την 
πράξη αντιστάθµισης τα κέρδη µειώνονται καθώς σε €770,00 θα πρέπει να εκπεσθεί 
από αυτά το premium ποσού €270.  
 
Παράδειγµα ΙΙ 
 
Η Α έχει την 01.12.2007 απόθεµα χαλκού 225.000 kgr µε τιµή αγοράς 0,70 κατά kgr  
και τιµή πώλησης (εύλογη αξία) 0,80. Με το απόθεµα αυτό θα κατασκευάσει έτοιµο 
προϊόν που εκτιµάται ότι θα πωληθεί τον Φεβρουάριο του 2008. Για να προστατευθεί 
από την πτώση της τιµής του χαλκού παίρνει short θέση σε Futures χαλκού που 
διαπραγµατεύονται σε συµβόλαια των 25.000 kgr, αγοράζοντας 9 συµβόλαια στην 
τιµή των 0,795 και  καταβάλλοντας margin ανά συµβόλαιο 600. 
 
 
Οι σχετικές τιµές σε κάθε ηµεροµηνία έχουν ως εξής: 
 
                                spot τοπική          spot χρηµατιστηριακή      Future Φεβρουαρίου 
01.12.2007                  0,800                         0,790                              0,795 
31.12.2007                  0,840                         0,832                              0,836 
20.02.2008                  0,860                         0,855                              0,853 
 
Μέτρηση αποτελεσµατικότητας: 
 
Απόθεµα       31.12.2007 (0,840-0,800)x225.000=9.000 
Παράγωγο     31.12.2007 (0,790-,0832)x225.000=9.450 
9.450/9.000=1,050=105% 
 
Απόθεµα      20.02.2008 (0,860-0,800)x225.000=13.500 
Παράγωγο    20.02.2008 (0,790-0,855)x225.000=14.625 
14.625/13750=1,083=103,8% 
 
Λογιστικές εγγραφές: 
 
01.12.2007 
Απαιτήσεις                                           5.400 
∆ιαθέσιµα                                                                             5.400 
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(600x9) 
 
31.12.2007 
Απαιτήσεις                                           9.225 
∆ιαθέσιµα                                                                             9.225 
25.000x(0,795-0,836)x9 
 
31.12.2007 
Ζηµίες                                                  9.225 
Απαιτήσεις                                                                            9.225 
 
 
31.12.2007 
Αποθέµατα                                           9.000 
Κέρδη                                                                                  9.000 
225.000x(0,84-0,80) 
 
20.02.2008 
Απαιτήσεις                                            3.825 
∆ιαθέσιµα                                                                            3.825 
25.000x(0,853-0,836)x9 
 
 
 
20.02.2008 
Ζηµίες                                                    3.825 
Απαιτήσεις                                                                          3.825 
 
20.02.2008 
Αποθέµατα                                             4.500 
Κέρδη                                                                                 4.500 
225.000x(0,86-0,84) 
 
20.02.2008 
∆ιαθέσιµα                                               5.400 
Απαιτήσεις                                                                          5.400 
 
 
 
5.3.2 Αντιστάθµιση Ταµιακών Ροών (Cash flow hedging) 
 
Πρόκειται για την κάλυψη των κινδύνων που προέρχονται από την µεταβολή των 
ταµιακών ροών που προέρχονται από ένα περιουσιακό στοιχείο ή υποχρέωση, ή µία 
µελλοντική συναλλαγή, η µεταβολή αυτή θα επηρεάσει τα αποτελέσµατα της 
χρήσεως. 
 
Παραδείγµατα. 
-Η αντιστάθµιση του συναλλαγµατικού κινδύνου µιας βέβαιης δέσµευσης. 
-Η αντιστάθµιση του κινδύνου επιτοκίου ενός δανείου µεταβλητού επιτοκίου. 
 
Ως προς τον λογιστικό χειρισµό ισχύουν τα ακόλουθα: 
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• Το µέρος των κερδών ή των ζηµιών που προέρχονται από το µέσο 
αντιστάθµισης το οποίο είναι αποτελεσµατικό µεταφέρεται απ’ ευθείας στην 
καθαρή θέση της εταιρείας.  

• Το µέρος που αφορά µη αποτελεσµατική αντιστάθµιση µεταφέρεται στα 
αποτελέσµατα 

 
Παράδειγµα I 
 
Έστω ότι υπάρχει υποχρέωση 100,00$ στις 31/12/2005 στα βιβλία της εταιρείας η 
οποία θα εξοφληθεί στις 31/3/2006. η εταιρεία αγοράζει ένα συµβόλαιο Future για 
αγορά συναλλάγµατος στις 31/3/2006 στην ισοτιµία USD/€0,9 µε σκοπό την 
αντιστάθµιση του κινδύνου από µεταβολή της συναλλαγµατικής ισοτιµίας.  
 
 

 31/12/2005 31/03/2006 

USD/€ 1,3 1,2

Αποτίµηση υποχρέωσης  130,00€ 120,00€
Αποτίµηση Future 90,00€ 90,00€

 
Στις 31/122005 οι εγγραφές θα είχαν ως εξής: 
 
Η αποτίµηση του δικαιώµατος κατά το µέρος που συµψηφίζει την ζηµιά αποτίµησης 
µεταφέρεται απευθείας στην καθαρή θέση (€30) ενώ το υπόλοιπο µέρος εµφανίζεται 
στα αποτελέσµατα χρήσης (€10). 
 
 
 
 
 

Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

30,00 Αποτελέσµατα χρήσης 
(ζηµιά) 
Υποχρεώσεις  

Αποτίµηση υποχρέωσης 
31/12/2005  30,00

Απαίτηση από Future  40,00 
Καθαρή θέση   30,00
Αποτελέσµατα χρήσης 
(κέρδος) 

Αποτίµηση 
αντισταθµιστικού Future  10,00

 
Στην περίπτωση που το Future δεν πληρούσε τις προϋποθέσεις της αντιστάθµισης το 
σύνολο του κέρδους (€40) θα επιβάρυνε το αποτέλεσµα. 
 
Στις 31/3/2006 οι εγγραφές θα είχαν ως εξής : 
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Περιγραφή Αιτιολογία Χρέωση Πίστωση 

Υποχρεώσεις 130,00 
 10,00Αποτελέσµατα χρήσης 

(κέρδος) 
∆ιαθέσιµα   

Εξόφληση υποχρέωσης και 
καταχώρηση αποτελέσµατος 

  120,00

10,00 Αποτελέσµατα χρήσης 
(ζηµιά)   30,00 
∆ιαθέσιµα  
Απαιτήσεις από Future 

Αποτίµηση 
αντισταθµιστικού Future  40,00

 
Παράδειγµα II 
 
Την 01.01.2007 η Α δανείσθηκε 10.000.000 € πληρωτέα την 31.12.2008. Το επιτόκιο 
είναι euribor+75 bp και οι τόκοι πληρώνονται στο τέλος κάθε ηµερολογιακού 
τριµήνου (31.03-30.06-30.09-31.12). Για την αντιστάθµιση του κινδύνου από την 
αύξηση των επιτοκίων συνάπτει IRS µε τα εξής χαρακτηριστικά: ονοµαστικό ποσό 
10.000.000 πληρωµή σταθερού επιτοκίου 6.5% δηλαδή 10.000.000x6.5% 
Χ3/12=162.500 τόκοι ανά τρίµηνο και λήψη µεταβλητού επιτοκίου euribor+25b.p µε 
το euribor να µετράται στην αρχή κάθε τριµήνου. Την 01.01.2007 το euribor ήταν 
6.25%. Η αντιστάθµιση πληροί defacto τα κριτήρια του ∆.Λ.Π. 39 και είναι 100% 
αποτελεσµατική. 
 
 
 

 
 

Euribor Euribor 
  +25 

∆ιαφορά  ∆ιακανο 
νισµός 

Εναποµέ 
νουσες 
πληρωµές 

Εύλογη 
Αξία 
παραγώγου 

Μετα- 
βολή 

01.01.2007 6,25 6,50 0 0 8 0 0 
31.03.2007 6,30 6.55 0,05 1.250 7 8.2041 8.204 
30.06.2007 6,50 6.75 0.25 6.250 6 35.381 27.177 
30.09.2007 6,75 7,00 0,50 12.500 5 59.348 23.967 
31.12.2007 6,60 6,85 0,35 8.750 4 33.551 (25.797) 
31.03.2008 6,45 6,70 0,20 5.000 3 14.511 (19.040) 
30.06.2008 6,70 6,95 0,45 11.250 2 21.926 7.415 
30.09.2008 6,90 7,15 0,65 16.250 1 15.964 (5.962) 
31.12.2008 0 0 0 0 0 0 (15.964) 

 
(1)       8.204=1.250/(1+0,016375)+1.250/(1+0,016375)2+1.250/(1+0,016375)3+ 
1.250(1+0,016375)4+1.250(1+0,016375)5+1.250(1+0,016375)6+1.250(1+0,016375)7 

 
 
Λογιστικές εγγραφές: 
 
01.01.2007 
∆ιαθέσιµα                                    10.000.000 
∆άνεια                                                                        10.000.000 
 
31.03.2007                  
Τόκοι δανείων                                   175.000 
                                                 
1 
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∆ιαθέσιµα                                                                       175.000 
 
31.03.2007     
Παράγωγα                                              8.204 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης                                             8.204 
 
Την 31.03.2007 δεν υπάρχει πληρωµή διότι: 
Η Α λαµβάνει  10.000.000x1,625% (6.5/4)  =162.500 
Η Α πληρώνει  10.000.000x1,625% (6.5/4) =162.500 
                                                                                   0 
30.06.2007 
Τόκοι δανείων                                    176.250 
∆ιαθέσιµα                                                                       176.250 
10.000.000x(6,3+0,75)%x3/2 
30.06.2007   Υπάρχει πληρωµή 
Η Α πληρώνει    10.000.000x6.5%/4            = 162.500 
H Α λαµβάνει     10.000.000x6.55%/4         = 163.750 
                                                                             1.250 
∆ιαθέσιµα                                              1.250 
Τόκοι-έσοδα                                                                      1.250 
 
30.06.2007 
Παράγωγα                                           27.177 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης                                        27.177 
27.177=35.381-8.204 
 
30.09.2007 
Τόκοι δανείων                                   181.250 
∆ιαθέσιµα                                                                   181.250 
10.000.000x(6,5+0,75)%/4 
30.09.2007. Yπάρχει πληρωµή διότι: 
Η Α πληρώνει    10.000.000x6,5%/4            =162.500 
H Α λαµβάνει     10.000.000x6,75%/4         =168.750 
                                                                            6.250 
∆ιαθέσιµα                                             6.250 
Τόκοι-έσοδα                                                                  6.250 
 
30.09.2007 
Παράγωγα                                          23.967 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης                                       23.967 
 
31.12.2007 
Τόκοι δανείων                                  187.500 
∆ιαθέσιµα                                                                  187.500 
10.000.000x(6,75+0,75)%/4 
31.12.2007.  Yυπάρχει πληρωµή διότι: 
 
 
Η Α πληρώνει    10.000.000x6,5%/4            =162.500 
H Α λαµβάνει     10.000.000x7%/4              =175.000 
                                                                           12.500 
∆ιαθέσιµα                                          12.500 
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Τόκοι-έσοδα                                                                       12.500 
 
31.12.2007 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης            25.797 
Παράγωγα                                                                          25.797 
59.348-33.551 
 
31.03.2008 
Τόκοι δανείων                                 183.750 
∆ιαθέσιµα                                                                         183.750 
10.000.000x(6,60+0,75)%/4 
31.03.2008. Υπάρχει πληρωµή διότι: 
Η Α πληρώνει    10.000.000x6,5%/4            = 162.500 
H Α λαµβάνει     10.000.000x6,85%/4         = 171.250 
                                                                             8.750 
∆ιαθέσιµα                                          8.750 
Τόκοι-έσοδα                                                                         8.750 
 
 
31.03.2008 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης             19.040 
Παράγωγα                                                                         19.040 
19.040=33.551-14.511 
 
30.06.2008 
Τόκοι δανείων                                   180.000 
∆ιαθέσιµα                                                                        180.000 
10.000.000x(6,45+0,75)%/4 
30.06.2008. Υπάρχει πληρωµή διότι: 
Η Α πληρώνει   10.000.000x6.5%/4            = 162.500 
H A λαµβάνει    10.000.000x6,7%/4            =167.500 
                                                                            5.000 
∆ιαθέσιµα                                              5.000 
Τόκοι-έσοδα                                                                      5.000 
 
30.06.2008 
Παράγωγα                                             7.415 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης                                             7.415 
7.415=21.926-14.511 
 
30.09.2008 
Τόκοι δανείων                                   186.250 
∆ιαθέσιµα                                                                      186.250 
10.000.000x(6,7+0,75)%/4 
30.09.2008  Υπάρχει πληρωµή διότι: 
Η Α πληρώνει     10.000.000x6,5%/4          = 162.500 
Η Α λαµβάνει      10.000.000x6,95%/4        =173.750 
                                                                          11.250 
 
∆ιαθέσιµα                                            11.250 
Τόκοι-έσοδα                                                                   11.250 
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30.09.2008 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης                 5.962 
Παράγωγα                                                                        5.962 
5.962=15.964-21.926 
 
31.12.2008     
Τόκοι δανείων                                   191.250 
∆ιαθέσιµα                                                                    191.250 
10.000.000x(6,90+0,75)%/4 
31.12.2008  Υπάρχει πληρωµή διότι: 
 
Η Α πληρώνει     10.000.000x6,5%/4        = 162.500 
Η Α λαµβάνει     10.000.000x7,15%/4       =178.750   
                                                                        16.250 
∆ιαθέσιµα                                          16.250 
Τόκοι-έσοδα                                                                 16.250 
 
31.12.2008 
Αποθεµατικό αντιστάθµισης           15.964 
Παράγωγα                                                                  15.964 
   
 
 
5.3.3  Αντιστάθµιση επένδυσης σε εταιρεία του εξωτερικού 
 
Κατά κανόνα ακολουθείται το ∆.Λ.Π. 21, όµως το ποσό που εµπίπτει  µέσα στο 
αποδεκτό εύρος αποτελεσµατικότητας µεταφέρεται στην καθαρή θέση ενώ κάθε 
υπέρβαση αυτού µεταφέρεται στα αποτελέσµατα. 
 
Παράδειγµα Ι  
 
Η εταιρεία Χ αγοράζει την εταιρεία Ψ µε έδρα στις ΗΠΑ. Η επένδυση της Χ έρχεται 
σε 3.000.000,00€ και καταχωρήθηκε στα βιβλία της εταιρείας. Για την αντιστάθµιση 
του κινδύνου ζηµιάς από µεταβολή της συναλλαγµατικής ισοτιµίας η Χ σύναψε 
µακροπρόθεσµο δάνειο ύψους 3.000.000,00$. συνεπώς κάθε µεταβολή της ισοτιµίας 
θα συµψηφίζεται αφού υπάρχει παράλληλη απαίτηση και υποχρέωση σε ξένο 
νόµισµα (USD). 
 
5.3.4  Σύγκριση µε τα Ε.Λ.Π. 
 
Σύµφωνα µε την γνωµοδότηση Νο 268, 2272 & 2274/1996 του ΕΣΥΛ : 
 
• Το τεκµαρτό ποσό της σύµβασης καταχωρείται σε λογαριασµούς τάξεως 
• Το αποτέλεσµα από την πράξη hedging καταχωρείται εξ ολοκλήρου στα 

αποτέλεσµα της χρήσεως  
 
Παρατηρούµε ότι σε αντίθεση µε τα ∆ΛΠ δεν προβλέπεται καµία διάκριση στον 
λογιστικό χειρισµό ανάλογα µε τον τύπο της πράξης αντιστάθµισης, (π.χ. 
αντιστάθµιση για ταµιακές ροές αντιστάθµιση µείωσης εύλογης αξίας). Επίσης δεν 
προβλέπονται κριτήρια αναγνώρισης αντισταθµιστικών εργαλείων και διαχωρισµού 
τους από τα παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα.     
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 
 

ΠΑΡΑΓΩΓΑ-ΙΣΧΥΟΥΣΑ   ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΚΑΙ 
ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑ   

 
 
 
 6.1   ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΜΕΤΑΧΕΙΡΙΣΗ ΤΟΥ ΚΕΡ∆ΟΥΣ Ή ΖΗΜΙΑΣ ΠΟΥ 
ΠΡΟΚΥΠΤΕΙ ΑΠΟ ΠΡΑΞΕΙΣ ΕΠΙ ΠΑΡΑΓΩΓΩΝ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΩΝ 
ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ. 
 
Α) Το εισόδηµα που αποκτάται κάθε οικονοµικό   έτος από συµβάσεις ή πράξεις 
επί παραγώγων χρηµατοοικονοµικών προϊόντων, εφόσον ο δικαιούχος του 
εισοδήµατος είναι κάτοικος Ελλάδας και δεν είναι επιτηδευµατίας που τηρεί 
βιβλία τρίτης κατηγορίας του Κώδικα Βιβλίων και Στοιχείων ή εταιρεία 
επενδύσεων χαρτοφυλακίου ή αµοιβαίο κεφάλαιο του ν. 1969/1991 θεωρείται 
εισόδηµα από κινητές αξίες. (άρθρο 24 παρ. 1 περ. η του ν.  2238/94) 
 
Στα παραπάνω εισοδήµατα ( της περίπτωσης η’ της παρ. 1 του άρθρου 24 του ν. 
2238/94) ενεργείται παρακράτηση φόρου µε συντελεστή  15%. Με την 
παρακράτηση του φόρου αυτού εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση για τα 
εισοδήµατα αυτά. (παρ. 3 του άρθρου 54 του Ν.. 2238/94)  
 
Ως χρόνος απόκτησης του εισοδήµατος από τις ανωτέρω πράξεις παραγώγων 
χρηµατοοικονοµικών προϊόντων θεωρείται, για φορολογικούς λόγους η ηµεροµηνία 
λήξης της σύµβασης (άρθρο 26 παρ. 8 του ν. 2238/94). 
 
 Β) Για τους επιτηδευµατίες που τηρούν βιβλία τρίτης κατηγορίας του Κ.Β.Σ. οι 
αποδόσεις από συµβάσεις ή πράξεις επί παραγώγων χρηµατοοικονοµικών 
προϊόντων θεωρούνται ως εισόδηµα από εµπορικές επιχειρήσεις (άρθρο 28 παρ. 3 
περ. θ του Ν. 2238/94)  
 
Για εισοδήµατα που αποκτώνται από 1.1.2007 και µετά η φορολογική µεταχείριση 
του κέρδους ή ζηµίας που προκύπτει από πράξεις επί παραγώγων χρηµατιστηριακών 
προϊόντων,  ρυθµίζεται µε το άρθρο 38§5 και 6 του Κώδικα Φορολογίας εισοδήµατος 
(Κ.Φ.Σ., Ν2238/94). Η φορολογική µεταχείριση του κέρδους ή ζηµίας που προκύπτει 
από πράξεις επί παραγώγων  χρηµατοοικονοµικών προϊόντων τα οποία 
διαπραγµατεύονται στην αγορά παραγώγων του Χρηµατιστηρίου Αθηνών ή σε 
αλλοδαπό χρηµατιστήριο παραγώγων ή σε άλλη οργανωµένη αγορά κατά τρόπο 
ανάλογο µε αυτόν που ισχύει και στις περιπτώσεις πώλησης µετοχών εισηγµένων σε 
χρηµατιστήριο. 
Τα κεφαλαιακά κέρδη που αποκτούν ατοµικές επιχειρήσεις, οµόρρυθµες εταιρείες, 
ετερόρρυθµες εταιρείες, κοινοπραξίες και τα λοιπά πρόσωπα που αναφέρονται στο 
άρθρο 2§4 του ΚΦΣ από συναλλαγές σε παράγωγα προϊόντα απαλλάσσονται από το 
φόρο εισοδήµατος µε την προϋπόθεση ότι οι υπόχρεοι τηρούν βιβλία Γ’ 
κατηγορίας του Κ.Β.Σ. και ότι τα κέρδη εµφανίζονται σε λογαριασµό ειδικού 
αποθεµατικού µε προορισµό το συµψηφισµό ζηµιών που τυχόν θα προκύψουν 
στο µέλλον από την ίδια αιτία. 
Αν σε µία διαχειριστική περίοδο προκύψει ζηµία από πώληση παραγώγων προϊόντων, 
το τυχόν υπόλοιπο της ζηµίας, που αποµένει µετά το συµψηφισµό µε τα 
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εµφανιζόµενα στο ειδικό αποθεµατικό κέρδη ή ολόκληρο το ποσό της ζηµίας, αν δεν 
υφίσταται ειδικός λογαριασµός αποθεµατικού, µεταφέρεται σε ειδικό λογαριασµό και 
δεν εκπίπτει από τα ακαθάριστα έσοδα της επιχείρησης. Το ποσό αυτό συµψηφίζεται 
µε κέρδη που τυχόν θα προκύψουν στο µέλλον από πώληση παραγώγων προϊόντων. 
Τονίζεται ότι τα αφορολόγητα αυτά αποθεµατικά που σχηµατίζονται και 
εµφανίζονται υποχρεωτικά στα βιβλία , σε περίπτωση διανοµής αυτών ή διάλυσης 
της επιχείρησης , τα κέρδη αυτά φορολογούνται σύµφωνα µε τις ισχύουσες γενικές 
διατάξεις.  
∆εδοµένου ότι στο λογαριασµό ειδικού αποθεµατικού συµψηφίζονται τα κέρδη από 
την πώληση παραγώγων µε τις ζηµιές που θα προκύψουν στο µέλλον από την ίδια 
αιτία συνάγεται, ότι τα κέρδη από πώληση παραγώγων δεν συµψηφίζονται µε ζηµιές 
από πώληση εισηγµένων µετοχών και για τον ίδιο λόγο τα κέρδη από πώληση 
εισηγµένων µετοχών δεν συµψηφίζονται µε ζηµιές από πώληση παραγώγων. 
Επισηµαίνεται, ότι όλα τα παραπάνω ισχύουν µόνο για κέρδη ή ζηµίες παραγώγων 
προϊόντων που διαπραγµατεύονται στο χρηµατιστήριο Αθηνών αλλά και όταν 
διαπραγµατεύονται σε αλλοδαπό χρηµατιστήριο παραγώγων και σε κάθε άλλη 
οργανωµένη αγορά. 
Όλα τα παραπάνω έχουν εφαρµογή και επί ανωνύµων εταιρειών, Ε.Π.Ε. και 
λοιπών προσώπων του άρθρου 101 του Κ.Φ.Ε. βάσει των διατάξεων της 
παραγράφου 11 του άρθρου 105 του Κ.Φ.Ε. 
Αντίθετα αν δικαιούχος του εισοδήµατος είναι φυσικό πρόσωπο ή επιχείρηση που 
τηρεί βιβλία Α’ ή Β’ κατηγορία του Κ.Β.Σ., απαλλάσσεται παντελώς της φορολογίας, 
όπως αυτό συµβαίνει και µε την υπεραξία που προκύπτει από την πώληση µετοχών 
εισηγµένων σε Χρηµατιστήριο, ηµεδαπό ή αλλοδαπό. (Σχετ. Εγκύκλιος Υπ. 
Οικονοµικών 10271787/10254/Β0012/ΠΟΛ. 1052/15.3.2007). 
 
Γ) Τέλος το Νοµικό Συµβούλιο του Κράτους (Ν.Σ.Κ.) γνωµοδότησε κατά πλειοψηφία 
ότι η µεταβίβαση µετοχών κατά την εκκαθάριση των συµβολαίων µελλοντικής 
εκπλήρωσης , που συνήφθησαν στα πλαίσια της λειτουργίας του Χρηµατιστηρίου 
Παραγώγων Αθηνών , δεν υπόκεινται στο φόρο, του 0,15%,  που επιβάλλεται 
δυνάµει της διάταξης του άρθρου 9§2 εδ. 1 του ν. 2579/98ως ισχύει (ΕΓΚ.πολ. 
1183/20.6.2002) 
Ακόµη καταργήθηκε από 1.1.2007, µε το άρθρο 15§5 του ν.3522/2006,  ο φόρος 
εισοδήµατος 0,3% που είχε επιβληθεί στις εταιρείες επενδύσεων χαρτοφυλακίου και 
στα αµοιβαία κεφάλαια στις αποδόσεις που προκύπτουν από συµβάσεις ή πράξεις επί 
παραγώγων χρηµατοοικονοµικών προϊόντων, όπως αυτά ορίζονται στην περ. η’ της 
παρ. 1 του άρθρου 24 του ν. 2238/94. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 6.2    ΙΣΧΥΟΥΣΑ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑ ( ΝΟΜΟΣ ΥΠ' ΑΡΙΘ. 
2238/94 Κύρωση του Κώδικα Φορολογίας Εισοδήµατος. (ΦΕΚ Α'151)) 

 
 
 6.2.1  Εισόδηµα από κινητές αξίες 



 89

  
                               `Άρθρο 24 
          
                         Εισόδηµα και απόκτησή του          
 
  1. Εισόδηµα από κινητές αξίες είναι αυτό που αποκτάται κάθε 
οικονοµικό έτος από κάθε δικαιούχο κινητών αξιών, το οποίο προκύπτει: 
….. 
"η) Από συµβάσεις ή πράξεις επί παραγώγων χρηµατοοικονοµικών 
προϊόντων, εφόσον ο δικαιούχος του εισοδήµατος είναι κάτοικος Ελλάδας 
και δεν είναι επιτηδευµατίας που τηρεί βιβλία τρίτης κατηγορίας του 
Κώδικα Βιβλίων και Στοιχείων ή εταιρία επενδύσεων χαρτοφυλακίου ή 
αµοιβαίο κεφάλαιο του ν. 1969/1991.  
Ως παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα νοούνται τα χρηµατοοικονοµικά µέσα 
που ορίζονται στις υποπεριπτώσεις γγ έως και ζζ της περίπτωσης α της παραγράφου 1 
και στην παράγραφο 20 του άρθρου 2 του ν. 2396/1996 (ΦΕΚ 73 Α), καθώς και αυτά 
που καθορίζονται µε πράξεις του ∆ιοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος". 
   "Για τους σκοπούς της περίπτωσης αυτής, ως παράγωγο χρηµατοοικονοµικό 
προϊόν θεωρείται και κάθε σύµβαση SWΑΡ επί συναλλάγµατος, ανεξάρτητα 
από το χρόνο σύναψής της, ως ενιαίας ή ως σύνολο επί µέρους συµβάσεων." 
 
  *** Η περ.η` προστέθηκε  µε την παρ.1 άρθρ.16α Ν.2459/1997 
     το δε τελευταίο εδάφιο αυτής προστέθηκε µε το άρθρο 34 
Ν.2523/1997 
     (ΦΕΚ Α 179/11-9-1997). 
 
2. Όταν εισοδήµατα του παρόντος άρθρου υπόκεινται σε φορολογία και 
περαιτέρω ορίζεται ότι αυτά θα καταβάλλονται, ελεύθερα φόρου στο 
δικαιούχο, ως εισόδηµα υποκείµενο σε φορολογία είναι το ποσό, από το 
οποίο, αφαιρούµενου του αναλογούντος σε αυτό φόρου, προκύπτει το 
καταβαλλόµενο στο δικαιούχο ποσό. 
 
6.2.2 Χρόνος απόκτησης εισοδήµατος 
 

`Άρθρο 26 
 
              Χρόνος απόκτησης του εισοδήµατος   
 
  Χρόνος απόκτησης του εισοδήµατος από κινητές αξίες θεωρείται: 
…. 
  "8. Για τα εισοδήµατα που αναφέρονται στην περίπτωση της παραγράφου 1 
του άρθρου 24, ο χρόνος λήξης της σύµβασης. Κάθε ανανέωση ή παράταση 
της σύµβασης θεωρείται για την εφαρµογή της διάταξης αυτής ως νέα 
σύµβαση". 
 
 *** Η παρ.8 προστέθηκε µε την παρ.2 άρθρ.16α Ν.2459/1997. 
 
6.2.3  Παρακράτηση φόρου από κινητές αξίες  
 

` Άρθρο 54 
 
                Παρακράτηση φόρου στο εισόδηµα από κινητές αξίες  
           
"3. Στα εισοδήµατα της περίπτωσης η της παραγράφου 1 του άρθρου 24 
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ενεργείται παρακράτηση φόρου µε συντελεστή δεκαπέντε τοις εκατό (15%). 
Με την παρακράτηση του φόρου αυτού εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση 
για το εισοδήµατα αυτά". 
  
 *** Oι παράγραφοι 3, 4 και 5 αναριθµήθηκαν σε 4,5 και 6 αντίστοιχα  
      και η άνω νέα παράγραφος 3 προστέθηκε µε την παρ.3 άρθρ.16α 
      Ν.2459/1997 . 
 
5. Η παρακράτηση φόρου ενεργείται: 
….. 
  "στ. Για τα εισοδήµατα της περίπτωσης η της παραγράφου 1 του άρθρου 
24, κατά το χρόνο λήξης εκάστης σύµβασης ή κατά την καταβολή τους 
εφόσον αυτό συµφωνείται να γίνει πριν από το χρόνο λήξης της σύµβασης". 
"Για τα πιο πάνω εισοδήµατα που προέρχονται από την αλλοδαπή, η παρακράτηση  
φόρου ενεργείται από το ηµεδαπό πιστωτικό ίδρυµα κατά την καταβολή ή την  
πίστωση του λογαριασµού του δικαιούχου. Οι διατάξεις του προηγούµενου εδαφίου  
έχουν εφαρµογή και όταν τα έσοδα από τα χρηµατοοικονοµικά παράγωγα  
επανεπενδύονται ή παραµένουν στο εξωτερικό." 
 
*** Η νέα περ. στ΄ προστέθηκε µε το άρθρο 16α Ν.2459/1997  
 
*** Τα  δύο τελευταία εδάφια της περ.στ` προστέθηκαν µε το άρθρο 27 
παρ1   
Ν.3634/2008,ΦΕΚ Α 9/29.1.2008.Ισχύς από την 1η Ιανουαρίου 2008. 
 
6. Υπόχρεος σε παρακράτηση φόρου ορίζεται: 
.... 
   "δ. Για τα εισοδήµατα της περίπτωσης στ της προηγούµενης παραγράφου, 
το πρόσωπο που τα καταβάλλει". 
Όταν τα εισοδήµατα αυτά προέρχονται από την αλλοδαπή, η παρακράτηση  
ενεργείται από το ηµεδαπό πιστωτικό ίδρυµα, ανεξάρτητα αν έχει µεσολαβήσει ή  
όχι, για τη σύναψη της σύµβασης µεταξύ του δικαιούχου του εισοδήµατος και του  
αλλοδαπού οργανισµού." 
 
*** Η περ.δ` προστέθηκε µε την παρ.5 αρθρ.16 Ν.2459/1997 
    το δε τελευταίο εδάφιο αυτής προστέθηκε µε το άρθρο 27 παρ.2   
Ν.3634/2008,ΦΕΚ Α 9/29.1.2008 και ισχύει από την 1η Ιανουαρίου 2008, 
 
 
 
 
 
6.2.4  Εισόδηµα από Εµπορικές Επιχειρήσεις  
 
                         `Άρθρο 28 
 
        Έννοια και απόκτηση του εισοδήµατος 
 
……. 
 
  3. Θεωρείται ως εισόδηµα από εµπορικές επιχειρήσεις: 
 
"θ. Οι αποδόσεις από συµβάσεις ή πράξεις επί παραγώγων 
χρηµατοοικονοµικών προϊόντων που πραγµατοποιούν επιτηδευµατίες που 
τηρούν βιβλία τρίτης κατηγορίας του Κ.Β.Σ. Ως παράγωγα χρηµατοοικονοµικά 



 91

προϊόντα νοούνται τα χρηµατοοικονοµικά µέσα που αναφέρονται στην 
περίπτωση η της παραγράφου 1 του άρθρου 24". 
 
 *** Η περ.θ` προστέθηκε µε την παρ.7 άρθρ.16α Ν.2459/1997. 
 
6.2.5  Εισόδηµα από διάθεση και αποτίµηση χρεογράφων και 
παραγώγων  
 
                       

Άρθρο 38 
Εισόδηµα από διάθεση και αποτίµηση χρεογράφων και παραγώγων  

 
*** Ο τίτλος του άρθρου 38 αντικαταστάθηκε ως άνω  µε την παρ.1 
άρθρου 7  
Ν.3522/2006,ΦΕΚ Α 276/22.12.2006. 
……… 
"5. Τα κεφαλαιακά κέρδη που αποκτούν ατοµικές επιχειρήσεις και υπόχρεοι που  
αναφέρονται στην παράγραφο 4 του άρθρου 2 και οι οποίοι τηρούν βιβλία τρίτης  
κατηγορίας του Κώδικα Βιβλίων και Στοιχείων από συναλλαγές σε παράγωγα  
προϊόντα των υποπεριπτώσεων γγ` έως ζζ` της περίπτωσης α` της παραγράφου 1  
του άρθρου 2 του ν. 2396/1996 (ΦΕΚ 73 Α`) και της περίπτωσης α` της  
παραγράφου 1 του άρθρου 54 του ν. 3371/2005 (ΦΕΚ 178 Α`) που  
διαπραγµατεύονται στην αγορά παραγώγων του Χρηµατιστηρίου Αθηνών ή σε  
αλλοδαπό χρηµατιστήριο παραγώγων ή σε άλλη οργανωµένη αγορά, απαλλάσσονται  
από το φόρο εισοδήµατος. Η απαλλαγή παρέχεται µε την προϋπόθεση ότι τα κέρδη  
εµφανίζονται σε λογαριασµό ειδικού αποθεµατικού µε προορισµό το συµψηφισµό  
ζηµιών που τυχόν θα προκύψουν στο µέλλον από την ίδια αιτία. Σε περίπτωση  
διανοµής ή διάλυσης της επιχείρησης, τα κέρδη αυτά φορολογούνται σύµφωνα µε  
τις ισχύουσες διατάξεις. 
 
 6. Τα κεφαλαιακά κέρδη που αναφέρονται στην προηγούµενη παράγραφο και τα  
οποία αποκτώνται από φυσικά πρόσωπα ή ατοµικές επιχειρήσεις και υπόχρεους της  
παραγράφου 4 του άρθρου 2, εκτός της περίπτωσης που προβλέπεται στην ίδια  
παράγραφο, απαλλάσσονται από το φόρο εισοδήµατος." 
 
*** Οι παρ.5 και 6 προστέθηκαν µε την παρ.1 άρθρου 7 Ν.3522/2006, 
    ΦΕΚ Α 276/22.12.2006. Εφαρµογή για κέρδη που προκύπτουν από  
    τις διαχειριστικές περιόδους που αρχίζουν από την 1η Ιανουαρίου 
2007  
    και µετά. 
 
6.2.6  Προσδιορισµός ακαθάριστου και καθαρού εισοδήµατος 
νοµικών προσώπων   
 
                            Άρθρο 105 
 
    Προσδιορισµός ακαθάριστου και καθαρού  εισοδήµατος νοµικών προσώπων   
 
  1. Ως ακαθάριστα έσοδα των νοµικών προσώπων της παρ. 1 του άρθρου 101 
λαµβάνονται: 
 
  α) το τίµηµα των οριστικών πωλήσεων που έχουν πραγµατοποιηθεί, καθώς 
και οι αµοιβές από παροχή υπηρεσιών που έχουν αποκτηθεί. 
 
  β) Το εισόδηµα από ακίνητα, από κινητές αξίες, από συµµετοχή σε άλλες 
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εµπορικές επιχειρήσεις, από γεωργικές επιχειρήσεις, όπως αυτό προκύπτει 
από τις διατάξεις των άρθρων 13 παράγραφος 1, 20, 21, 22, 24, 25, 28 
παράγραφοι 1, 2 και 3, 30, 37, 40, 41, καθώς και κάθε εισόδηµα από 
οποιαδήποτε άλλη πηγή σύµφωνα µε τη διάταξη της παρ. 3 του άρθρου 48. 
... 
11. Οι διατάξεις των άρθρων 4 παράγραφοι 3,4 και 7,32,34 µε την επιφύλαξη των 
διατάξεων της παραγράφου 12 του άρθρου αυτού, 35,36 και 38 εφαρµόζονται 
αναλόγως και για τα νοµικά πρόσωπα της παραγράφου 1 του άρθρου 101.  
 
*** Η παράγραφος 11 τέθηκε όπως αντικαταστάθηκε µε την παράγραφο 3 
του άρθρου 11 του Ν. 3296/2004 (ΦΕΚ ‘ 253) και ισχύει σύµφωνα µε την 
περιπτ. ι’ του άρθρου 33 του ίδιου νόµου από 14.12.2004  
….. 
«15. Τα έσοδα και τα έξοδα των εταιρειών που εφαρµόζουν τα ∆ιεθνή Λογιστικά  
Πρότυπα, που προκύπτουν κατά την αρχική αναγνώριση των χρηµατοοικονοµικών  
µέσων, κατανέµονται ανάλογα µε τη χρονική διάρκεια των αντίστοιχων µέσων,  
σύµφωνα και µε τα οριζόµενα από τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα. Ως  
χρηµατοοικονοµικά µέσα νοούνται τα οριζόµενα από τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα,  
 
όπως αυτά υιοθετούνται από την Ευρωπαϊκή Ένωση κατ` εφαρµογή του Κανονισµού  
1606/2002, του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου. 
 
 16. Για την εξεύρεση του συνολικού καθαρού φορολογητέου εισοδήµατος των  
εταιρειών που είτε υποχρεωτικά είτε προαιρετικά εφαρµόζουν τα ∆ιεθνή  
Λογιστικά Πρότυπα που υιοθετούνται από την Ευρωπαϊκή Ένωση, όπως προβλέπεται  
από τον Κανονισµό (ΕΚ) αριθµ. 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του  
Συµβουλίου της Ευρωπαϊκής Ένωσης της 19ης 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, εφαρµόζονται τα εξής: 
 
 (α) Στην περίπτωση των εταιρειών που τηρούν τα βιβλία τους σύµφωνα µε τους  
κανόνες της ισχύουσας φορολογικής νοµοθεσίας, τα κέρδη (ή ζηµίες) της  
εταιρείας προκύπτουν αποκλειστικά από τα τηρούµενα βιβλία µε βάση τους  
ισχύοντες κανόνες της φορολογικής νοµοθεσίας. 
 
 Τα κέρδη (ή ζηµίες) της εταιρείας που προκύπτουν από τις Οικονοµικές  
Καταστάσεις µε βάση τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα δεν λαµβάνονται υπόψη για  
τους σκοπούς φορολογίας. 
 
 (β) Στην περίπτωση των εταιρειών που τηρούν τα βιβλία τους σύµφωνα µε τα  
∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα που υιοθετούνται από την Ευρωπαϊκή Ένωση, τα κέρδη  
(ή ζηµίες) της εταιρείας προκύπτουν αποκλειστικά από τον Πίνακα Φορολογικών  
Αποτελεσµάτων Χρήσης της παραγράφου 7 του άρθρου 7 του Κώδικα Βιβλίων και  
Στοιχείων.» 
 
*** Οι νέες παρ. 15 και 16 προστέθηκαν µε την παρ.2  
    άρθρ.13 Ν.3301/2004,ΦΕΚ Α 263/23.12.2004. 
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6.3.   ΝΟΜΟΣ 2190/1920 ΠΕΡΙ ΑΝΩΝΥΜΩΝ ΕΤΑΙΡΕΙΩΝ  (Όπως ισχύει)  
 
6. 3 .1 "Άρθρο 43γ" 
 Αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών 
 µέσων στην εύλογη αξία 
 
*** Το άρθρο 43γ προστέθηκε µε το άρθρο 2 του Ν.3460/2006 (ΦΕΚ Α 
105/2006) 
 
 "1. Τα χρηµατοοικονοµικά µέσα, συµπεριλαµβανοµένων των παραγώγων  
χρηµατοοικονοµικών προϊόντων, αποτιµώνται: είτε α) σύµφωνα µε τον κανόνα της  
εύλογης αξίας είτε β) στη χαµηλότερη αξία µεταξύ της αξίας κτήσεως και της  
εύλογης αξίας, όπως αυτή ορίζεται παρακάτω στην παράγραφο 4. Για την  
αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών µέσων που αναφέρονται στην παράγραφο 6 του  
άρθρου 43, η επιχείρηση µπορεί να χρησιµοποιεί κατ` επιλογή της: είτε α) τον  
κανόνα της εύλογης αξίας όπως περιγράφεται παρακάτω στην παράγραφο 4 είτε β)  
τους κανόνες που περιγράφονται στην παράγραφο 6 του άρθρου 43. Η µέθοδος  
αποτίµησης που επιλέγεται από την επιχείρηση θα πρέπει να εφαρµόζεται για όλα  
τα χρηµατοοικονοµικά µέσα και να ακολουθείται παγίως. 
 
 2. Για τους σκοπούς του παρόντος νόµου ισχύουν οι παρακάτω ορισµοί: 
 α) Ως χρηµατοοικονοµικό µέσο, χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο και  
χρηµατοοικονοµική υποχρέωση νοούνται τα αντίστοιχα στοιχεία όπως ορίζονται  
στην παράγραφο 11 του ∆ιεθνούς Λογιστικού Προτύπου 32 που υιοθετήθηκε από την  
Ευρωπαϊκή Ενωση µε τον Κανονισµό (ΕΕ) 2237/2004 της Επιτροπής της 29ης  
∆εκεµβρίου 2004 (L. 393/31.12.2004). 
 
 β) Ως παράγωγο µέσο νοείται το µέσο που ορίζεται στην παράγραφο 9 του  
∆ιεθνούς Λογιστικού Προτύπου 39 που υιοθετήθηκε από την Ευρωπαϊκή Ένωση µε  
τον Κανονισµό (ΕΕ) 2086/2004 της Επιτροπής της 19ης Νοεµβρίου 2004 (L.  
36319.12.2004). 
 
 3. Οι συµβάσεις επί εµπορευµάτων που παρέχουν στα συµβαλλόµενα µέρη το  
δικαίωµα διακανονισµού µε µετρητά ή µε άλλο χρηµατοοικονοµικό µέσο θεωρούνται  
παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα, εκτός εάν συντρέχουν σωρευτικά οι παρακάτω  
προϋποθέσεις: 
 
 α) έχουν συναφθεί για να καλύψουν και εξακολουθούν να καλύπτουν τις ανάγκες  
της επιχείρησης σε σχέση µε µία προβλεπόµενη αγορά, πώληση ή χρήση, 
 
 β) καταρτίστηκαν εξαρχής προς το σκοπό αυτόν και 
 
 γ) αναµένεται να διακανονισθούν µε την παράδοση των εµπορευµάτων. 
 
 4. Η εύλογη αξία καθορίζεται σύµφωνα µε τις παρακάτω µεθόδους: 
 
 α) Την τρέχουσα αξία, για τα χρηµατοοικονοµικά µέσα για τα οποία υφίσταται  
αξιόπιστη αγορά. Εάν η τρέχουσα αξία ενός χρηµατοοικονοµικού µέσου δεν είναι  
άµεσα προσδιορίσιµη, αλλά µπορεί να προσδιοριστεί για τα επιµέρους στοιχεία  
του ή για κάποιο παρόµοιο µέσο, η τρέχουσα αξία είναι δυνατόν να προκύψει από  
την αξία των επιµέρους στοιχείων του ή του παρόµοιου σε αυτό µέσου. 
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 β) Την αξία που προκύπτει από γενικής αποδοχής υποδείγµατα και τεχνικές  
αποτίµησης, για τα µέσα για τα οποία δεν υφίσταται αξιόπιστη αγορά. Τα εν  
λόγω υποδείγµατα και τεχνικές αποτίµησης πρέπει να εξασφαλίζουν µία λογική  
προσέγγιση της τρέχουσας αξίας. 
 Τα χρηµατοοικονοµικά µέσα που δεν µπορούν να αποτιµηθούν αξιόπιστα µε κάποια  
από τις παραπάνω δύο µεθόδους αποτιµώνται σύµφωνα µε τους κανόνες της  
παραγράφου 6 του άρθρου 43. 
 
 5. Τα χρηµατοοικονοµικά µέσα που περιλαµβάνονται στο παθητικό αποτιµώνται  
στην εύλογη αξία εφόσον: 
 α) ανήκουν σε χαρτοφυλάκιο συναλλαγών ή 
 β) είναι παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα. 
 
 6. ∆εν αποτιµώνται στην εύλογη αξία τα εξής χρηµατοοικονοµικά µέσα: 
 α) µη παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα που διατηρούνται µέχρι τη λήξη τους, 
 β) χορηγούµενα δάνεια και απαιτήσεις που έχει η επιχείρηση και εφόσον δεν  
προορίζονται για διαπραγµάτευση και 
 γ) συµµετοχές σε θυγατρικές, συγγενείς επιχειρήσεις και κοινοπραξίες,  
µετοχικοί τίτλοι που εκδίδονται από την ίδια την επιχείρηση, συµβάσεις για  
ενδεχόµενη αντιπαροχή στο πλαίσιο σύµπραξης επιχειρήσεων, καθώς και άλλα  
χρηµατοοικονοµικά µέσα µε τέτοια ειδικά χαρακτηριστικά, που σύµφωνα µε τα  
γενικώς ισχύοντα πρέπει να τυγχάνουν διαφορετικής λογιστικής µεταχείρισης από  
τα λοιπά χρηµατοοικονοµικά µέσα. 
 
 7. Η αρχική καταχώριση των χρηµατοοικονοµικών µέσων γίνεται µε βάση το  
κόστος κτήσης τους κατά τα οριζόµενα στην παράγραφο 6 στοιχείο γ` του άρθρου  
43. 
 
 8. Με την επιφύλαξη του στοιχείου γ` της παραγράφου 1 του άρθρου 43, όταν  
ένα χρηµατοπιστωτικό µέσο αποτιµάται µε τον κανόνα της εύλογης αξίας, η  
µεταβολή της αξίας του πρέπει να καταχωρίζεται απευθείας στο λογαριασµό  
αποτελεσµάτων χρήσεως. Κατ` εξαίρεση, η µεταβολή της αξίας καταχωρίζεται  
απευθείας σε αποθεµατικό της καθαρής θέσης, όταν: 
 α) το µέσο αυτό λογίζεται ως µέσο αντιστάθµισης δυνάµει λογιστικού  
συστήµατος αντιστάθµισης που επιτρέπει να µην εµφανίζονται στο λογαριασµό  
αποτελεσµάτων ορισµένες ή όλες οι µεταβολές της αξίας ή 
 β) η µεταβολή της αξίας συνδέεται µε συναλλαγµατική διαφορά που προκύπτει  
από κάποιο νοµισµατικό στοιχείο το οποίο αποτελεί µέρος της καθαρής επένδυσης  
της επιχείρησης σε αλλοδαπή επιχείρηση 
 γ) η µεταβολή της αξίας προκύπτει από διαθέσιµο προς πώληση  
χρηµατοοικονοµικό στοιχείο του ενεργητικού, πλην των παραγώγων  
χρηµατοοικονοµικών µέσων. 
 Το αποθεµατικό εύλογης αξίας αναπροσαρµόζεται εφόσον τα ποσά που  
περιλαµβάνει δεν θεωρούνται, πλέον, απαραίτητα για την εφαρµογή των διατάξεων  
της παρούσας παραγράφου. 
 
 9. Τα προσδιορισµένα ως µέσα αντιστάθµισης χρηµατοοικονοµικά µέσα  
αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους. 
 Ως µέσα αντιστάθµισης προσδιορίζονται κυρίως τα παράγωγα. Στην περίπτωση που  
ένα µέσο αντιστάθµισης δεν είναι παράγωγο, µπορεί να αντισταθµίζει µόνο  
συναλλαγµατικούς κινδύνους. Στην έννοια της αντιστάθµισης περιλαµβάνονται  
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τόσο η αντιστάθµιση εύλογης αξίας, όσο και η αντιστάθµιση ταµειακών ροών.  
Στην αντιστάθµιση εύλογης αξίας, αντισταθµίζεται η έκθεση στη µεταβολή της  
εύλογης αξίας ενός καταχωρηµένου περιουσιακού στοιχείου ή υποχρέωσης ή  
διαπιστωµένου µέρους αυτών, που οφείλεται σε συγκεκριµένο κίνδυνο και  
επηρεάζει το απεικονιζόµενο αποτέλεσµα. Κέρδη και ζηµίες από την αποτίµηση  
στην εύλογη αξία, του αντισταθµίζοντος και του αντισταθµισµένου στοιχείου, σε  
αυτού του είδους την αντιστάθµιση, καταχωρίζονται στα αποτελέσµατα. Στην  
αντιστάθµιση ταµειακών ροών αντισταθµίζεται η έκθεση στη µεταβλητότητα των  
ταµειακών ροών που οφείλεται σε συγκεκριµένο κίνδυνο, ο οποίος συνδέεται µε  
καταχωρηµένο περιουσιακό στοιχείο, υποχρέωση ή προβλεπόµενη συναλλαγή και η  
οποία επηρεάζει το απεικονιζόµενο κέρδος ή ζηµία. Το κέρδος από την αποτίµηση  
στην εύλογη αξία του αντισταθµίζοντος µέσου, στην περίπτωση αυτή, κατά το  
µέρος που προσδιορίζεται ως αποτελεσµατική αντιστάθµιση καταχωρίζεται,  
απευθείας, σε αποθεµατικό των ιδίων κεφαλαίων και κατά το µέρος που αφορά µη  
αποτελεσµατική αντιστάθµιση, καταχωρίζεται στα αποτελέσµατα. Η διαδικασία  
αυτή εφαρµόζεται καθ` όλη τη διάρκεια της αντιστάθµισης. Αν αντισταθµίζεται  
µία προβλεπόµενη συναλλαγή η οποία συνεπάγεται την καταχώριση περιουσιακού  
στοιχείου ή υποχρέωσης, το τυχόν αποθεµατικό από την αποτίµηση του  
αντισταθµίζοντος µέσου, που έχει, ήδη, καταχωρισθεί απευθείας στα ίδια  
κεφάλαια, λαµβάνεται υπόψη κατά το χρόνο της καταχώρισης του περιουσιακού  
στοιχείου ή της υποχρέωσης για τον προσδιορισµό της λογιστικής αξίας αυτών. 
 
 Για σκοπούς αντιστάθµισης, γενικώς, και προκειµένου να έχουν εφαρµογή τα  
παραπάνω, µία αντιστάθµιση θεωρείται αποτελεσµατική, όταν οι µεταβολές στην  
εύλογη αξία ή στις ταµειακές ροές του αντισταθµισµένου µέσου συµψηφίζονται  
από το αντισταθµίζον µέσο σε ποσοστό από 80% έως 125%. 
 
 10. Όλα τα χρηµατοοικονοµικά µέσα που κατά την αρχική τους καταχώριση είναι  
εκφρασµένα σε ξένο νόµισµα µετατρέπονται στο νόµισµα τήρησης των βιβλίων, µε  
την εφαρµογή στο ποσό του ξένου νοµίσµατος της ισοτιµίας µεταξύ του  
τηρούµενου και του ξένου νοµίσµατος κατά την ηµεροµηνία της συναλλαγής. Με  
την επιφύλαξη της παραγράφου 3γ του άρθρου 43, κατά τη µεταγενέστερη  
αποτίµηση, όλα τα εκφρασµένα σε ξένο νόµισµα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά  
στοιχεία και χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις µετατρέπονται στο νόµισµα τήρησης  
των βιβλίων, µε τις ισοτιµίες κλεισίµατος της ηµεροµηνίας των οικονοµικών  
καταστάσεων. 
 Όλες οι προκύπτουσες συναλλαγµατικές διαφορές καταχωρίζονται στα  
αποτελέσµατα. Εξαίρεση από τη ρύθµιση της παρούσας παραγράφου αποτελούν: 
 
 α) τα εκφρασµένα σε ξένο νόµισµα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία που  
αποτιµώνται στο κόστος κτήσεως, τα οποία εµφανίζονται µε τις ισοτιµίες που  
υπήρχαν κατά την ηµεροµηνία κτήσεώς τους, 
 β) οι συναλλαγµατικές διαφορές που προκύπτουν από µετατροπή νοµισµατικού  
στοιχείου, το οποίο αποτελεί µέρος της καθαρής επένδυσης σε οικονοµική µονάδα  
του εξωτερικού και οι οποίες καταχωρίζονται σε λογαριασµό αποθεµατικού των  
ιδίων κεφαλαίων µέχρι την πώληση της οικονοµικής µονάδας, χρόνο κατά τον  
οποίο µεταφέρονται στα αποτελέσµατα, 
 γ) οι συναλλαγµατικές διαφορές που προκύπτουν από τη µετατροπή ενός  
διαθέσιµου για πώληση χρηµατοοικονοµικού περιουσιακού στοιχείου, του οποίου  
οι µεταβολές στην εύλογη αξία καταχωρίζονται σε λογαριασµό αποθεµατικού της  
καθαρής θέσης. Στην περίπτωση αυτή οι συναλλαγµατικές διαφορές καταχωρίζονται  
στην καθαρή θέση και περιλαµβάνονται στο λογαριασµό αποθεµατικού." 
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7. Συµπεράσµατα  
 

Όπως είναι κοινά αποδεκτό οι οικονοµικές καταστάσεις των επιχειρήσεων είναι και 
µπορούν ακόµη περισσότερο στο µέλλον  να αποδειχθούν σηµαντικά εργαλεία τόσο 
για τους αναλυτές όσο και για τους υποψήφιους επενδυτές. Η λογιστική επιστήµη 
από την πλευρά της µπορεί να συµβάλλει σηµαντικά στην προσπάθεια για την 
διαφάνεια και την αξιοπιστία των οικονοµικών καταστάσεων γενικότερα αλλά και 
του θεσµού των χρηµατοοικονοµικών µέσων και πιο συγκεκριµένα των παραγώγων.  
Πολύ  σηµαντικό στοιχείο αποδείχθηκε από την προηγούµενη ανάλυση ότι στα 
∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα ο χαρακτηρισµός του χρηµατοοικονοµικού µέσου κατά 
την χρονική στιγµή της απόκτησής του από την επιχείρηση , σε µία από τις τέσσερις 
κατηγορίες που προαναφέρθηκαν, και κατ’ επέκταση η αποτίµησή του µε 
συγκεκριµένο, διαχρονικά οµοιόµορφο και πάγιο τρόπο, δεν επιτρέπει την αποτίµησή 
του είτε στο κόστος κτήσης ( συντηρητική µέθοδος) είτε στην τρέχουσα αξία του 
χρηµατοοικονοµικού µέσου, κατά βούληση από πλευράς της επιχείρησης, και 
ανάλογα το αποτέλεσµα και την εικόνα που θέλει να εµφανίσει στις 
χρηµατοοικονοµικές της καταστάσεις  σε σχέση µε τις συνθήκες που επικρατούν 
στην αγορά. ∆ηλαδή , σύµφωνα µε τα ∆.Λ.Π., δεν επιτρέπεται ένα παράγωγο να 
χαρακτηρίζεται άλλοτε ως «διακρατούµενες µέχρι τη λήξη επενδύσεις» και άρα να 
αποτιµάται στην παρούσα αξία του και άλλοτε , όταν συνήθως το αποτέλεσµα που 
προκύπτει από την κατοχή του είναι θετικό να χαρακτηρίζεται ως «αποτιµώµενο στην 
εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων». Κάτι τέτοιο θα σήµαινε , στην πράξη, την κατά 
βούληση εµφάνιση των αποτελεσµάτων και της περιουσιακής κατάστασης των 
εταιρειών και κατά συνέπεια οποιοδήποτε  συµπέρασµα που θα επιχειρούσαν να 
βγάλουν απ’ αυτές επίδοξοι αναλυτές ή επενδυτές θα ήταν επισφαλές και 
αναξιόπιστο. 
Συνοψίζοντας θα µπορούσαµε να παραθέσουµε ως βασικά πλεονεκτήµατα από την 
εφαρµογή του θεσµού των ∆.Λ.Π. τα παρακάτω: 

• Υιοθέτηση κανόνων µε αναλυτική καθοδήγηση στο λογιστικό χειρισµό και 
στην εµφάνιση των αξιών και των οικονοµικών δεδοµένων 

• Αυξηµένη διαφάνεια και συγκρισιµότητα µεταξύ των εταιρειών 
• Περιορισµένη χρήση γραπτών δικαιωµάτων προαίρεση ως εργαλεία για 

αντιστάθµιση κινδύνων 
• Η λογιστική είναι σε συµφωνία µε την καλύτερη πρακτική της µεθοδολογίας 

που ακολουθείται στις µέρες µας σχετικά µε την διαχείριση του κινδύνου 
 

Από την άλλη πλευρά η βασική κριτική  που θα µπορούσε, κατά την γνώµη µας,  να 
αναπτυχθεί όπως προκύπτει και από την ανάλυση που προηγήθηκε,  έχει να κάνει 
επιγραµµατικά, µε  τα εξής θέµατα: 

• Πολυπλοκότητα κατά τη ερµηνεία των προτύπων 
• Μεταβλητότητα στα αποτελέσµατα χρήσεως και στη καθαρή θέση της 

επιχείρησης 
• Πολυπλοκότητα στην πρακτική εφαρµογή (συστήµατα, εκπαίδευση, 

τεκµηρίωση κ.λ.π.) και αυξηµένες ανάγκες εσωτερικής πληροφόρησης. 
• Απαιτούνται σηµαντικές µεταβολές στην τρέχουσα λογιστική πρακτική. 

- Απαίτηση για ευρεία χρήση εύλογης αξίας 
- Ενσωµατωµένα παράγωγα 
- Συµβόλαια παράδοσης µπορεί να είναι παράγωγα 

Τελικά λαµβανοµένης υπόψη της στρατηγικής σηµασίας των Παραγώγων στην 
καθηµερινή πρακτική της  χρηµατοιοικονοµικής διαχείρισης των επιχειρήσεων είναι 
αναγκαίος ένας ευρύς προβληµατισµός σχετικά µε τη µελλοντική κατεύθυνση του 
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λογιστικού τους πλαισίου. Εάν µάλιστα επιβεβαιωθούν στην πράξη ορισµένοι από 
τους διαρθρωτικούς κινδύνους, θα πρέπει να αναληφθούν όλες εκείνες οι δράσεις, και 
µία απ’ αυτές είναι και ο λογιστικός εκσυγχρονισµός, που θα διασφαλίσουν ότι η 
αγορά των παραγώγων θα βρεθεί εξοπλισµένη µε τα κατάλληλα µέσα που θα 
εγγυώνται στους  αναλυτές και τους επενδυτές υψηλό επίπεδο προστασίας και 
αξιοπιστίας. 
Τέλος σε σχέση µε την ισχύουσα φορολογική νοµοθεσία που ακόµη στη χώρα  µας, 
για λόγους που η ανάλυσή τους  ξεφεύγει  από το αντικείµενο της παρούσας 
εργασίας, δείχνει να βρίσκεται σε µεγάλη απόσταση από το σηµείο του 
προσδιορισµού των φορολογικών  αποτελεσµάτων των εταιρειών µε βάση τους 
κανόνες που θεσπίζουν τα ∆.Λ.Π. θεωρούµε  ότι στο µέλλον είναι επιτακτική η 
ανάγκη εκσυγχρονισµού της, αφ’ ενός  για λόγους διευκόλυνσης των επιχειρήσεων 
και της επιχειρηµατικότητας και αφετέρου για λόγους επιστηµονικής συνέπειας όσον 
αφορά τον λογιστικό προσδιορισµό των αποτελεσµάτων των επιχειρήσεων και την 
επιβολή φόρων σε ακριβοδίκαιη φορολογική  βάση που θα βρίσκεται σε συνέπεια µε 
την βασική  αρχή της αυτοτέλειας των χρήσεων. 
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ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ-ΠΗΓΕΣ 
 
Α. Ξένη Βιβλιογραφία 

• International Accounting Standard Board (IASB) – “International 
Accounting Standards 2002” 

• International Accounting Standard Committee – “Official Website: 
www.iasc.uk.org” 

• Grant Thornton International internal Procedures – “Official Website: 
www.gtinet.org” 

• B.J. Epstein, Abbas Ali Mirza – IAS 2002: “Interpretation and application 
of International Accounting Standards I.A.S.” 

• IASC Staff – “International Accounting Standards Explained” 
• David Alexander, Simon Archer – “International Accounting Standards” 
• Deloitte & Touche – “International Accounting Standards” 
• Andersen, BDO, Deloitte & Touche Tohmantsu, Ernst & Young, Grant 

Thornton, KPMG 
• Pricewaterhouse Coopers – GAAP 2001: “Survey of National Accounting 

Rules Benchmarked against International Accounting Standards” 
• Pricewaterhouse Coopers – Understanding IAS 
• Hennie Van Greuning, Marius Koen – “International Accounting 

Standards: A Practical Guide” 
• Deloitte & Touche Tohmatsu – “Financial Instruments applying IAS 

32&39” 
 
Β. Ελληνική Βιβλιογραφία 

• Global Training: ∆ρ. Χρήστος Βλάχος – Λουκάς Λουκά: “Πρακτικό 
Εγχειρίδιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων” 

• Νικόλαος Πρωτοψάλτης, Παναγιώτης Βρουστούρη – “∆ιεθνή Λογιστικά 
Πρότυπα και ∆ιερµηνίες: Πρακτική Ανάλυση και Ερµηνεία µε λογιστικά 
παραδείγµατα εφαρµογής” 

• ∆ρ. Νικόλαος Πρωτοψάλτης – “Αντιστάθµιση & Λογιστική 
Αντιστάθµισης” 

• Σακέλλης Ι Εµµανουήλ «Τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα», Εκδόσεις 
Σακέλλη, 2002 

• Σακέλλης Ι Εµµανουήλ «Τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα µε Βάση το 
Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο» Εκδόσεις Σακέλλη, 2005 

• Περιοδικό Λογιστικής 
• Περιοδικό Φορολογική Επιθεώρηση 
• Περιοδικό Epsilon 
• Περιοδικό Accountancy 

 
Γ. Αναφορές από Sites στο Internet 

1. http://www.pandektis.gr 
2. http://www.imerisia.gr 
3. http://www.naftemporiki.gr 
4. http://www.business.hol.gr 
5. http://www.kerdos.gr 
6. http://www.factoring.gr 
7. http://www.icap.gr 
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∆. Φορολογική-Εµπορική Νοµοθεσία 
1. Νόµος 2238/1994 
2. Νόµος 2190/1920 
 
 

Ε. Ένθετα Οικονοµικού Τύπου 
 

 
 


