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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1Ο 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Οι Συγχωνεύσεις και οι Εξαγορές, δηλαδή ο τρόπος µε τον οποίο δυο εταιρίες 

ενώνονται, ώστε να επιτύχουν συγκεκριµένους στρατηγικούς στόχους είναι 

συναλλαγές τεράστιας σηµασίας, τόσο για τις ίδιες όσο και για όλα τα ενδιαφερόµενα 

µέρη (µέτοχοι, manager, εργαζόµενοι, ανταγωνιστές, καταναλωτές και κυβέρνηση) 

καθώς και για το σύνολο της οικονοµίας. Μεγάλη σηµασία εκτός του ανωτέρω έχουν 

και τα τεράστια ποσά που συχνά επενδύονται σε αυτές διεθνώς.  

 

Οι Σ&Ε αντιµετωπίζονται ως κάτι το αναπόφευκτο, ως απαραίτητη επιλογή ή 

ως «αναγκαίο κακό» µπροστά στις πιέσεις της συγκυρίας, τις ευκαιρίες και τις 

προκλήσεις της Ευρωπαϊκής Ολοκλήρωσης και του διεθνούς ανταγωνισµού.  

 

Όλα αυτά στο πλαίσιο µιας «νέας παγκοσµιοποιηµένης οικονοµίας», που 

κυριαρχείται από την επανάσταση στους τοµείς της πληροφορίας και των 

επικοινωνιών και από την υπεροχή της γνώσης ως απαραίτητου στοιχείου 

ανταγωνιστικότητας και επιβίωσης στις διεθνείς αγορές.  

 

 Στην παρούσα εργασία, θα ασχοληθούµε µε την λογιστική και φορολογική 

διαδικασία της συγχώνευσης µε απορρόφηση Ανώνυµης Εταιρίας από Ανώνυµη 

Εταιρία. Αρχικά θα παρουσιάσουµε µια γενική ιστορική αναδροµή των 

συγχωνεύσεων και εξαγορών και θα αναφερθούµε στους παράγοντες που ωθούν στις 

Σ&Ε. 

 

Στη συνέχεια θα καταγράψουµε τα βασικά νοµοθετήµατα στα οποία 

στηρίζονται οι Σ&Ε και βάση αυτών θα παρουσιάσουµε την λογιστική και 

φορολογική διαδικασία της συγχώνευσης µε απορρόφηση µε το Ν.2190/1920 και το 

Ν. 2166/1993, καθώς και την ανωτέρω διαδικασία µε το Ν. 2190/1920 και το Ν.∆. 

1297/1972. Θα παρουσιάσουµε το Ν. 3777/2009 που αναφέρεται στις ∆ιασυνοριακές 

συγχωνεύσεις κεφαλαιουχικών εταιρειών και τέλος θα αναφέρουµε κάποια γενικά 

συµπεράσµατα και προβληµατισµού για τους µετασχηµατισµούς.  
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1.1. Ορισµός και Είδη Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  
 
 Οι συγχωνεύσεις και εξαγορές κατηγοριοποιούνται µε βάση διάφορα κριτήρια 
όπως:  

1. Την νοµική υπόσταση της εξαγοραζόµενης επιχείρησης µετά τη συγχώνευση 
και το λογιστικό χειρισµό της συγχώνευσης µε βάση το ελληνικό νοµικό 
πλαίσιο (Ν.2190/1920) σε:  
� Εξαγορά (Acquisition / Takoner) είναι η διαδικασία απόκτησης ενός 

τµήµατος ή και ολόκληρης της επιχείρησης (έναντι µετρητών), κατά την 
οποία η αγοράστρια εταιρία αποκτά τον έλεγχο της εξαγοραζόµενης 
επιχείρησης, η οποία µπορεί και να εξακολουθεί να υφίσταται ως 
υποκείµενο δικαίου. Με τον τρόπο αυτό η εξαγοραζόµενη επιχείρηση 
γίνεται θυγατρική εταιρία της εξαγοράζουσας. 

� Συγχώνευση (Merger) είναι η ενοποίηση δυο ή περισσοτέρων 
επιχειρήσεων, κατά την οποία τα περιουσιακά στοιχεία (Ενεργητικό και 
Παθητικό) της απορροφωµένης εταιρίας µεταβιβάζονται στην 
απορροφώσα επιχείρηση, (έναντι µετοχών βάσει µιας καθορισµένης 
σχέσης ανταλλαγής). Η απορροφώµενη επιχείρηση παύει να υφίσταται ως 
υποκείµενο δικαίου (λύεται χωρίς να εκκαθαρίζεται), ενώ η απορροφώσα 
την διαδέχεται σε όλα τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις της.  

 
2. Με βάση τον τρόπο της προσφοράς εξαγοράς διακρίνονται σε:  

� ∆ηµόσια προσφορά στους µετόχους (Public Tender Offer)  
� Συγχώνευση (Merger) 
� Proxy Fights (Η.Π.Α.), (προσπάθεια µερίδας µετόχων ή του 

management να αποκτήσουν τον έλεγχο της εταιρίας και του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου, προτρέποντας τους µετόχους να ψηφίσουν 
µέσω αντιπροσώπων).  

 
3. Με βάση τη στάση/διάθεση (mood) της διοικήσεως της εξαγοραζόµενης 

εταιρίας, διακρίνονται σε:  
� Εχθρική (hostile) 
� Φιλική (friendly) 

Συνήθως οι δηµόσιες προσφορές είναι εχθρικές και οι συγχωνεύσεις φιλικές.  
 

4. Με βάση τη συσχέτιση του κλάδου δραστηριότητας ή το λεγόµενο βαθµό 
ολοκλήρωσης, διακρίνονται σε: 

� Συσχετισµένες ( Related mergers ή concentric mergers) που 
αφορούν στρατηγική συσχετισµένης διαφοροποίησης και χωρίζονται 
σε:  

α. Οριζόντιες συγχωνεύσεις (horizontal mergers) που αφορούν 
στον ίδιο κλάδο δραστηριότητας 
β. Κάθετες συγχωνεύσεις (vertical mergers) που αφορούν σε 
διαφορετικά τµήµατα των λειτουργιών της αλυσίδας αξίας, είτε 
προς τα εµπρός (forward vertical integration) είτε προς τα πίσω 
(backward vertical integration) 

� Ασυσχέτιστες (Unrelated mergers ή conglomerates) που αφορούν 
σε κλάδους δραστηριότητας που δεν σχετίζονται άµεσα µεταξύ τους.  

 
Τέλος υπάρχουν και οι εξής διακρίσεις επιχειρηµατικών µετατροπών: 
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� ΜΒΟς (Management BuyOuts) – είναι η απόκτηση ελέγχου της 
εταιρίας από οµάδα του management ή και άλλης οµάδας επενδυτών 
(venture capital) και µετατροπή της σε µη εισηγµένη εταιρία (going 
private transactions). 

� LBOs (Leverage BuyOuts) – είναι η ίδια διαδικασία µε την 
προηγούµενη αλλά υπάρχει και χρήση δανεισµού (χρήση junk bonds, 
investment banks) 

� Reverse LBOs – µια εταιρία που έχει γίνει ιδιωτική κατόπιν LBO 
γίνεται ξανά εισηγµένη - πιθανόν µέσω πώλησης της συµµετοχής των 
αρχικών επενδυτών (managers ή venture capital fund) µε δηµόσια 
εγγραφή στο ευρύ επενδυτικό κοινό (secondary IPOs). 

 
1.2. Θεωρίες που εξηγούν τα αίτια των Συγχωνεύσεων και Εξαγορών 

 
Στην συνέχεια αναφέρονται οι θεωρίες που έχουν αναπτυχθεί για να 

εξηγηθούν τα αίτια που προκαλούν την έντονη δραστηριότητα των Σ&Ε. Μια γενική 
διαπίστωση είναι ότι στις Σ&Ε υπάρχουν πολλά και συγκρουόµενα συµφέροντα 
(conflicting interests) των διαφόρων ενδιαφερόµενων οµάδων (stakeholder groups). 

 Οι θεωρίες κατατάσσονται στις κάτωθι κατηγορίες:  
 

1. Οικονοµικές Θεωρίες (Economic theories), που υποστηρίζουν ότι τα κίνητρα 
των συγχωνεύσεων και εξαγορών είναι κυρίως οικονοµικά. Κάποιες θεωρίες που 
ανήκουν εδώ είναι:  

 
α) Μεγιστοποίηση των κερδών της επιχείρησης και του πλούτου των 
µετόχων (profit-maximization και shareholders’ value maximization) Η 
µεγιστοποίηση των κερδών από τις εξαγορές πιθανών να προέρχεται από: 

• Την αύξηση της αποτελεσµατικότητας (efficiency gains) που οδηγεί σε 
µείωση του κόστους των προϊόντων και από 

• Την αύξηση της δύναµης της αγοράς (increase in market power) που 
οδηγεί σε αύξηση της τιµής των προϊόντων 

  
β) Ασυµµετρία πληροφόρησης (Information Asymmetries Hypothesis),οι 
Σ&Ε προκαλούνται λόγω των διαφορετικών εκτιµήσεων της αξίας των 
επιχειρήσεων-στόχων που πηγάζουν από την ασυµµετρική κατανοµή των 
πληροφοριών µεταξύ των επενδυτών στην αγορά. 

 
γ) Θεωρία οικονοµικής διαταράξεως (Economic Disturbance Theory) και 
Υπεραντίδραση της Αγοράς (Market Overreaction Hypothesis), οι αγορές 
τείνουν να αντιδρούν υπερβολικά στις ανακοινώσεις καλών ή κακών 
πληροφοριών σε µικροοικονοµικό και µακροοικονοµικό επίπεδο και  

 
δ) Θεωρία Παιγνίων (Games theory), ασχολείται µε την ανάλυση λήψης 
άριστων αποφάσεων, όταν αυτοί που λαµβάνουν τις αποφάσεις δρουν 
ορθολογικά και καθένας εξ’ αυτών προσπαθεί να προβλέψει τις κινήσεις και 
αντιδράσεις των υπολοίπων.  

   
2. ∆ιοικητικές Θεωρίες (Managerial theories), οι οποίες βασίστηκαν στις απόψεις 

των Winter (1964), Marris (1964), Galbraith (1967), σχετικά µε την κατάσταση 
που επικρατεί σε αγορές που δεν επικρατεί τέλειος ανταγωνισµός, ώστε οι 
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διοικήσεις των εταιριών να επιδιώκουν στόχους αύξησης µεγέθους αντί για 
αύξηση των κερδών. Στις θεωρίες αυτές ανήκουν τα προβλήµατα 
αντιπροσώπευσης και η αλαζονεία των διοικητικών στελεχών.  

 
3. Χρηµατοοικονοµικές Θεωρίες (Finance theories), είναι ένα µείγµα 

νεοκλασικών οικονοµικών και διοικητικών θεωριών υπό την έννοια, ότι ο ρόλος 
της προώθησης της µεγιστοποίησης των κερδών, υπό τους περιορισµούς που θέτει 
το πρόβληµα αντιπροσώπευσης, το αναλαµβάνει η ίδια η αγορά χρησιµοποιώντας 
το µηχανισµό των εξαγορών. Στις θεωρίες αυτές ανήκουν ο εταιρικός έλεγχος της 
αγοράς (Market for Corporate Control), και η θεωρία πραγµατικών δικαιωµάτων 
ή επιλογών (Real Options Theory). 

 
4. Στρατηγικές Θεωρίες (Strategic Management theories), είναι σε 

αλληλεξάρτηση µε τις οικονοµικές θεωρίες. Σύµφωνα µε τις απόψεις του 
στρατηγικού management, η απόφαση του εξωτερικού τρόπου ανάπτυξης µέσω 
εξαγορών είναι απόρροια της επιλογής της κατάλληλης εταιρικής στρατηγικής, σε 
ισορροπία µε την επιλογή των επιµέρους γενικών στρατηγικών, ηγεσίας κόστους, 
διαφοροποίησης προϊόντων, ή εστίασης από τις διάφορες SBUs, µε απώτερο 
σκοπό τη δηµιουργία ανταγωνιστικού πλεονεκτήµατος.  

 
5. Θεωρίες Συµπεριφοράς Οργανισµών (Organizational & Behavioral theories), 

οι θεωρίες αυτές βασίζονται εν µέρει στις διοικητικές θεωρίες, αντιµετωπίζουν τις 
διαδικασίες διοικητικών αποφάσεων εντός ενός οργανισµού, ως µη απόλυτα 
ορθολογικές που είναι ευάλωτες σε µια ποικιλία πιέσεων, πολιτικού χαρακτήρα.  

 
1.3. Παράγοντες που ωθούν στις Συγχωνεύσεις και Εξαγορές 

  
Σύµφωνα µε τη σχετική βιβλιογραφία, τα βασικά κίνητρα που ωθούν στις εξαγορές 
είναι: 

� Η δηµιουργία και αξιοποίηση λειτουργικών συνεργιών ανάµεσα στις 
επιχειρήσεις, µε συνέπεια την εξοικονόµηση κόστους και την εκµετάλλευση 
οικονοµιών κλίµακος (µε το ίδιο σταθερό κόστος παράγονται περισσότερες 
µονάδες προϊόντος / υπηρεσίας) ή και οικονοµιών φάσµατος (διασφάλιση 
µικρότερου κόστους παραγωγής µε προσθήκη συναφών - συµπληρωµατικών 
παραγωγικών διαδικασιών ή  δικτύων διανοµής) 

 
� Η δηµιουργία και αξιοποίηση χρηµατοδοτικών συνεργιών, λόγω 

µεγαλύτερου µεγέθους, βελτίωσης της αξιοπιστίας του συνόλου των 
επιχειρήσεων, καλύτερης πρόσβασης σε κεφάλαια 

 
� Η αντικατάσταση µιας µη αποτελεσµατικής διοίκησης, µε στόχο την 

εξυγίανση και ανάπτυξη της εξαγοραζόµενης εταιρείας και ενδεχόµενη 
προοπτική την απορρόφηση ή τη µεταπώλησή της µε κέρδος. Αυτό το κίνητρο 
είναι σύνηθες στις λεγόµενες «εχθρικές» (hostile) εξαγορές, δηλαδή σε αυτές 
που γίνονται χωρίς τη συναίνεση της εξαγοραζόµενης εταιρείας. 

 
� Η ενίσχυση της δύναµης της εξαγοράζουσας επιχείρησης στην εθνική ή 

και στη διεθνή αγορά, µε στόχο τον περιορισµό του ανταγωνισµού και 
πρόσθετα, ολιγοπωλιακά κέρδη. 
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� Προσωπικές επιδιώξεις των διευθυντικών στελεχών της εξαγοράζουσας 
επιχείρησης, µε στόχο να αυξήσουν το κύρος και τις αµοιβές τους ή να 
διατηρήσουν τα προνόµιά τους. Σε αντίθεση µε όλες τις προηγούµενες 
περιπτώσεις, όπου κεντρικό κριτήριο είναι η αύξηση των περιουσιακών 
στοιχείων και της συνολικής χρηµατοοικονοµικής αξίας της εξαγοράζουσας 
επιχείρησης ή του οµίλου της, το κίνητρο αυτό δεν εξυπηρετεί απαραίτητα τα 
συµφέροντα των µετόχων. 

 
� Αύξηση της δανειοληπτικής ικανότητας της επιχείρησης. Η αύξηση των 

µεγεθών του ενοποιηµένου πλέον ισολογισµού οδηγεί σε µεγαλύτερο ύψος 
ιδίων κεφαλαίων, µειώνοντας τον κίνδυνο που αναλαµβάνουν τόσο οι 
µέτοχοι, όσο και οι δανειστές της επιχείρησης (προµηθευτές, 
χρηµατοοικονοµικοί οργανισµοί κ.α.) 

 
� Η εκµετάλλευση φορολογικών ωφελειών 
 
� Η εµφάνιση υπεραξιών, ως εκτάκτων εσόδων από αγοραπωλησίες 

χρεογράφων στις λογιστικές καταστάσεις των εταιριών ή οµίλων, µε απώτερο 
στόχο τη βελτίωση των δεικτών αποτίµησης στο ελληνικό Χρηµατιστήριο. 

    
Σε σχέση µε το γενικότερο οικονοµικό περιβάλλον, οι Σ&Ε φαίνεται να 

ανταποκρίνονται σε µια διαπιστωµένη τάση της αγοράς για δηµιουργία ισχυρών 
επιχειρήσεων και οµίλων, ικανών:  

 
� να ανταποκριθούν στις σύγχρονες συνθήκες της νέας παγκοσµιοποιηµένης 

οικονοµίας, στο διεθνή ανταγωνισµό και στις διαρκώς εντεινόµενες διεθνείς 
νοµισµατικές αναταράξεις και πιέσεις, µέσα και έξω από το χώρο της ΟΝΕ.  

 
� να βελτιώσουν την αξιοποίηση του συνολικού επιχειρησιακού και 

ανθρώπινου δυναµικού, µε στόχο τη διατήρηση - επέκταση των µεριδίων 
αγοράς, την αποτελεσµατική προώθηση νέων προϊόντων, την καλύτερη 
εξυπηρέτηση του πελάτη, τη βελτίωση των επιτελικών λειτουργιών, την 
κεφαλαιακή τους εξυγίανση και ενίσχυση 

 
� να αξιοποιήσουν τις νέες τεχνολογίες συγκέντρωσης, διαχείρισης και 

διάχυσης της πληροφορίας, που ευνοούν και επιβάλλουν την επιχειρησιακή 
αναδιοργάνωση, την ολοκλήρωση και τη δικτύωση στο διεθνές περιβάλλον.  

 
� να αξιοποιήσουν τις συνέργιες που οφείλουν ν’ αναπτύσσονται στα πλαίσια 

των σύγχρονων επιχειρηµατικών οργανισµών, εξαλείφοντας τα 
µειονεκτήµατα και τις γραφειοκρατικές αγκυλώσεις των επιχειρησιακών 
σχηµάτων µεγάλου µεγέθους.  

  
Στις περισσότερες περιπτώσεις Σ&Ε ωφελούνται οι µέτοχοι της 

εξαγοράζουσας επιχείρησης και, υπό προϋποθέσεις, οι µέτοχοι των εξαγοραζόµενων 
επιχειρήσεων. Ωστόσο, οι συνέπειες των Σ&Ε για το σύνολο της οικονοµίας είναι 
πολλαπλές, σε ορισµένες µάλιστα περιπτώσεις αντιφατικές.   

 
 
 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 15 

1.4. Ιστορική αναδροµή των Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  
 

Οι συγχωνεύσεις και οι εξαγορές έρχονται κατά κύµατα (merge waves), στις 
Η.Π.Α. έχουν ιστορία περίπου 100 ετών. Στο Ηνωµένο Βασίλειο ξεκινάνε την 
δεκαετία του 1960, ενώ στις υπόλοιπες χώρες της Ε.Ε. εµφανίστηκαν την δεκαετία 
του 1990.  
 

Η εµφάνιση των συγχωνεύσεων και εξαγορών είναι ένα φαινόµενο που 
µπορεί να οφείλεται σε παράγοντες όπως: α) οι αναδιαρθρώσεις σε κλάδους, β) οι 
εξελίξεις σε νέες τεχνολογίες, γ) οι κυβερνητικές ρυθµίσεις, ή αντιθέτως οι 
απορυθµίσεις και η φιλελευθεροποίηση των αγορών και δ) η γενικότερη 
µακροοικονοµική κατάσταση. Εποµένως υπάρχουν µικροοικονοµικοί και 
µακροοικονοµικοί παράγοντες που επηρεάζουν τη δραστηριότητα των συγχωνεύσεων 
και εξαγορών.  
 

O Gort (1969) ανέπτυξε (από µακροοικονοµική πλευρά) µια θεωρία της 
διατάραξης των αγορών (disturbance theory of merge waves) για να εξηγήσει τα 
κύµατα των συγχωνεύσεων. Τα κύµατα των συγχωνεύσεων συµβαίνουν, όταν 
υπάρχει µια αύξηση στη γενική οικονοµική δραστηριότητα που προκαλεί µια 
ανισορροπία (disequilibrium) στις αγορές προϊόντων και υπηρεσιών, εποµένως 
πολύ επενδυτές αποκτούν πολύ πιο θετικές προσδοκίες σχετικά µε τη µελλοντική 
ζήτηση από άλλους, αποτιµώντας υψηλότερα κάποιες επιχειρήσεις, που γίνονται έτσι, 
στόχος εξαγοράς. Όταν κάποιες επιχειρήσεων αγοράζουν άλλες, τότε κάποιοι άλλοι 
ανταγωνιστές ακολουθούν επειδή φοβούνται µην βρεθούν ουραγοί των εξελίξεων. 
Έτσι καταλήγουµε στην αύξηση της δραστηριότητας των Σ&Ε. Η ανωτέρω θεωρία 
εξηγεί, τη συσχέτιση που παρατηρείται µεταξύ των κυµάτων των συγχωνεύσεων και 
εξαγορών και της ανόδου του ρυθµού οικονοµικής ανάπτυξης και των 
κεφαλαιαγορών στις Η.Π.Α., το Η.Β. και λοιπές χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
   

Τα κύµατα των συγχωνεύσεων και εξαγορών στις Η.Π.Α. είναι 5 από το 
1890 µέχρι σήµερα: 

� 1η περίοδος 1890-1905: δηµιουργία των µεγάλων µονοπωλίων (π.χ. General 
Electric, Eastman Kodak, American Tobacco, Du Pont, κ.λ.π.) 

� 2η περίοδος ∆εκαετία 1920: ∆ηµιουργία των ολιγοπωλίων και κάθετη 
ολοκλήρωση (αυστηρή αντιµονοπωλιακή νοµοθεσία Clayton Act, διάσπαση 
της Standard Oil). 

� 3η περίοδος ∆εκαετία 1960: Ανάπτυξη των conglomerates (τάση για 
επέκταση των επιχειρήσεων σε ασυσχέτιστες δραστηριότητες λόγω της 
αυστηρής αντιµονοπωλιακής νοµοθεσίας). 

 
Σαν µια γενική παρατήρηση µπορούµε να πούµε ότι τα ανωτέρω κύµατα 

συµπίπτουν µε τις περιόδους οικονοµικής ανόδου και χρηµατιστηριακής ευφορίας 
(bull markets) και κατακρηµνίζονται µε περιόδους ύφεσης και χρηµατιστηριακής 
πτώσης (bear markets) π.χ. κραχ 1903-4 πριν τον Α’ Παγκόσµιο πόλεµο, 1929 
µεγάλο κραχ, 1973 πρώτη πετρελαϊκή κρίση και επακόλουθη οικονοµική ύφεση.  
 

� 4η περίοδος ∆εκαετία 1980 (1980-1989): χαρακτηρίζεται από εχθρικές 
εξαγορές και αποσχίσεις τµηµάτων ή κλάδων των επιχειρήσεων (diverstitures) 
οι οποίες αποτελούν το 20% µε 30% της δραστηριότητας των εξαγορών. 
Χαρακτηριστικά αυτής της περιόδου (σύµφωνα µε τους Shleifer & Vishny) 
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είναι η αντιστροφή της τάσης της διαφοροποίησης (de-conglomeration) η 
συγκέντρωση στα core-activities και η αύξηση της χρήσης του outsourcing, 
επίσης έχουµε εκτεταµένη χρήση δανειακών κεφαλαίων και οµολόγων 
υψηλού κινδύνου (junk bonds) για τη χρηµατοδότηση ων εξαγορών τύπου 
LBOs.  

 
� 5η περίοδος ∆εκαετία 1990 (1993-1999): είναι το µεγαλύτερο κύµα σε 

αριθµό συναλλαγών και αξία. Χαρακτηριστικά αυτής της περιόδου είναι: α) 
εξαγορές µε σκοπό την επίτευξη ανταγωνιστικού πλεονεκτήµατος µε την 
απόκτηση όρων και ικανοτήτων (Θεωρία Πόρων και Ικανοτήτων), β) 
ανάπτυξη κλάδων νέων τεχνολογιών (διαδίκτυο, δορυφορική τηλεόραση 
κ.λ.π.), γ) δηµιουργία υπερεθνικών οργανισµών, π.χ. Ε.Ε., δ) 
παγκοσµιοποίηση προϊόντων υπηρεσιών και κεφαλαιαγορών, ε) απορύθµιση 
και φιλελευθεροποίηση αγορών, και ιδιωτικοποιήσεις κλάδων όπως τραπεζικά 
ιδρύµατα, επιχειρήσεις κοινής ωφέλειας και υγείας, στ) αναδιάρθρωση 
κλάδων που ήταν σε φάση ωριµότητας, όπως τράπεζες, 
αυτοκινητοβιοµηχανίες, βιοµηχανίες τροφίµων κ.λ.π., ζ) επικράτηση της 
αρχής της µεγιστοποίησης του πλούτου των µετόχων (shareholder 
maximization value) σε περισσότερες χώρες από τις Αγγλοσαξωνικές χώρες 
(Η.Π.Α., Ηνωµένο Βασίλειο) 

 
Για την δεκαετία που διανύουµε βλέπουµε ότι οι συγχωνεύσεις και οι εξαγορές 

άρχισαν να αναπτύσσονται πάλι ραγδαία. Έτσι το 2003 αρχίζει ανάπτυξη των 
συγχωνεύσεων και εξαγορών µετά από δυο έτη πτώσης, παρουσιάζοντας αύξηση 
30% περίπου, µε το Χρηµατοοικονοµικό κλάδο να κατέχει το 27% αυτών. Έχουµε 
εντονότερους ρυθµούς αύξησης το 2004 δηλ. ποσοστό 48% σε σχέση µε το 2003 και 
το Χρηµατοοικονοµικό κλάδο να πρωταγωνιστεί, κατέχοντας 19%. Τέλος το 2005 
συνεχίζονται οι αυξητικοί ρυθµοί της τάξης του 33%, µε τον τοµέα ενέργειας να 
αντικαθιστά τον Χρηµατοοικονοµικό κλάδο στην πρώτη θέση φτάνοντας το 16% 
περίπου.  
 

Τα κύµατα των συγχωνεύσεων και εξαγορών στην Ε.Ε (1987-2001): 
� 1η 

περίοδος 1987-1992: αύξηση της αξίας των συγχωνεύσεων και εξαγορών  
� 2η περίοδος 1995-2001: επιπλέον αύξηση της αξίας των συγχωνεύσεων και 

εξαγορών 
� 3η περίοδος 2004 και µετά: οι συγχωνεύσεις και εξαγορές ανακάµπτουν µε 

ραγδαία αύξηση της τάξης του 36%, µε τον κλάδο ενέργειας να 
πρωταγωνιστεί και η Μ. Βρετανία να είναι η χώρα µε τις περισσότερες 
εξαγορές. Το 2005 έχουµε συνέχιση της ανοδικής πορείας µε εντυπωσιακά 
µεγέθη της τάξης του 37% και µε τον τοµέα της ενέργειας να βρίσκεται στην 
πρώτη θέση µε ποσοστό 15% και την Μ. Βρετανία να βρίσκεται στην κορυφή.   

 
Οι λόγοι που δηµιουργήθηκαν τα δυο κύµατα είναι παραπλήσιοι µε αυτούς 

του 5ου κύµατος των Η.Π.Α., δηλ. η απορύθµιση και φιλελευθεροποίηση των αγορών 
µαζί µε την ιδιωτικοποίηση επιχειρήσεων κοινής ωφελείας π.χ. Deutsche Telecom, 
France Telecom & Vivendi, (ΟΤΕ, ∆ΕΗ, ΕΥ∆ΑΠ για την Ελλάδα) και τραπεζικών 
ιδρυµάτων, έπαιξαν σηµαντικό ρόλο στην δηµιουργία του κύµατος του 1990.  
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1.5. Εξελίξεις στην Παγκόσµια Αγορά Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  το 2008 

Έτος σηµαντικής µείωσης της δραστηριότητας στον κυκλικό τοµέα των 
Συγχωνεύσεων και Εξαγορών (Σ&Ε) αποτέλεσε το 2008, τερµατίζοντας µία πολυετή 
ανοδική πορεία, η οποία διεκόπη απότοµα από την έλλειψη κεφαλαίων, την 
καταβαράθρωση των χρηµατιστηριακών αγορών, την απροθυµία ανάληψης κινδύνου 
και την πρωτοφανούς εύρους γενικευµένη παγκόσµια οικονοµική κρίση. 
Κατά το 2008 (σύµφωνα µε στοιχεία του Bloomberg) η συνολική αξία των 
ανακοινωµένων Σ&Ε παγκοσµίως διαµορφώθηκε σε 2,50 τρις. δολάρια, 38% 
χαµηλότερα από το 2007, που η αξία συναλλαγών είχε φθάσει στα επίπεδα ρεκόρ των 
4,06 τρις. δολαρίων. Ο αριθµός των ανακοινωµένων Σ&Ε µειώθηκε κατά 17% σε 
σχέση µε το 2007, φθάνοντας τις 27.400. Το µέσο premium των συναλλαγών 
διαµορφώθηκε σε 37%, αυξηµένο κατά 68% σε σχέση µε το 2007, όπου είχε ανέλθει 
στο 22%. 

 

 

 

1.6. Εξελίξεις στην Ελληνική Αγορά Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  το 2008 

H ελληνική αγορά Σ&Ε επηρεάστηκε σε µικρότερο βαθµό από τις διεθνείς 
αγορές. Η Marfin Investment Group (MIG) πρωταγωνίστησε κατά το 2008, µε τη 
µεγαλύτερη σε αξία συναλλαγή, η οποία αφορά τη µεταβίβαση του 20% του 
µετοχικού κεφαλαίου του ΟΤΕ, αρχικά προς τη MIG, και έπειτα από τη MIG προς 
την Deutsche Telekom. Ακολούθησε ο κλάδος της ποντοπόρου ναυτιλίας µε την 
εξαγορά της Quintana Maritime από την Excel Maritime Carriers έναντι 1,4 δισ. 
ευρώ, ενώ κινητικότητα παρατηρήθηκε επίσης και στο χώρο της τουριστικής 
ναυτιλίας, µε συναλλαγές οι οποίες πλησιάζουν το 1 δισ. ευρώ. Στο χώρο των 
φαρµάκων υπήρξαν ανακατατάξεις δυνάµεων, µε την εξαγορά από την Alapis του 
Οµίλου Γερολυµάτου, προσφέροντας 200 εκατ. ευρώ, ενώ στο χώρο της υγείας, η 
Global Finance µέσω της επενδυτικής εταιρείας της «South Eastern Europe Fund LP» 
προχώρησε στην εξαγορά του 75% της Medicon System (Ευρωκλινική Αθηνών, 
Ευρωκλινική Παίδων) από τον όµιλο Eureko. 

1.7. Ακυρωθείσες Συµφωνίες Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  τo 2008 

Ο εκρηκτικός συνδυασµός έντονης χρηµατιστηριακής µεταβλητότητας και 
«παγώµατος» των πιστωτικών αγορών αύξησε απότοµα τον αριθµό των µαταιωµένων 
Σ&Ε, ιδιαίτερα από το Σεπτέµβριο και έπειτα. Ο αριθµός των συµφωνιών οι οποίες 
ακυρώθηκαν έφτασε τις 755, ενώ το ύψος αυτών άγγιξε τα 637 δισ. δολάρια. 
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Χαρακτηριστικό παράδειγµα αποτελεί η περίπτωση της αυστραλιανής BHP Billiton, 
η οποία απέσυρε την αρχική της προσφορά, ύψους 147 δισ. δολαρίων για την 
εξαγορά του βασικού ανταγωνιστή της στο µεταλλευτικό κλάδο, Rio Tinto, 
καθιστώντας την τη µεγαλύτερη συµφωνία που έχει ακυρωθεί στην επιχειρηµατική 
ιστορία. 

Είναι βέβαιο πως η µεγάλη πτώση των τιµών µετοχών παγκοσµίως θα 
αναγκάσει και άλλους έως πριν λίγους µήνες υποψήφιους αγοραστές να 
αναθεωρήσουν τις τιµές αγοράς τις οποίες έχουν προσφέρει, και οι οποίες 
θεωρούνταν εύλογες τη στιγµή της προσφοράς, ή ακόµη και να ακυρώσουν 
προσυµφωνηµένες εξαγορές πληρώνοντας το απαραίτητο πρόστιµο (break-up fee). 
Πρόσφατο παράδειγµα αποτελεί η αγωγή ύψους 1,2 δισ. δολαρίων από την Bell 
Canada Enterprises (BCE) προς την κοινοπραξία αγοραστών οι οποίες αθέτησαν την 
αρχική συµφωνία εξαγοράς της. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2ο 
Νοµοθετικό Πλαίσιο Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  

 
2. 1. Το ελληνικό νοµοθετικό πλαίσιο των συγχωνεύσεων και εξαγορών 

 
Με βάση το ελληνικό νοµοθετικό πλαίσιο υπάρχουν τρεις τρόποι συγχώνευσης:  

1. Με απορρόφηση εταιρίας (απορροφώµενη) από την απορροφώσα  
2. Με λύση των συγχωνευοµένων εταιριών και σύσταση νέας εταιρίας 

και 
3. Με εξαγορά µιας εταιρίας (ή περισσότερων) από την άλλη ανώνυµη 

εταιρία. 
 

Όταν η συγχώνευση πραγµατοποιείται µε απορρόφηση ή σύσταση νέας εταιρίας 
(άρθρο 68, παρ. 2 και 3 του Κ.Ν. 2190/1920), τότε οι µέτοχοι της απορροφώµενης 
εταιρίας λαµβάνουν ως αντίτιµο µετοχές της απορροφώσης βάσει µια σχέση 
ανταλλαγής που προσδιορίζεται από εκτίµηση της Επιτροπής του άρθρου 9 του Κ.Ν. 
2190/1920. Ενώ η πράξη της εξαγοράς εξοµοιώνεται µε απορρόφηση (άρθρο 79, 
Κ.Ν. 2190/1920), µε τη διαφορά ότι οι εξαγοραζόµενες επιχειρήσεις µεταβιβάζουν το 
σύνολο της περιουσίας τους (ενεργητικό & παθητικό) έναντι απόδοσης στους 
µετόχους τους του αντιτίµου των δικαιωµάτων τους. Γενικά όµως και στις τρεις 
ανωτέρω περιπτώσεις εφαρµόζεται η διαδικασία των άρθρων 69-77 του Κ.Ν. 
2190/1920.  

 
Στην συγχώνευση, η εταιρία που αποκτά τον έλεγχο της άλλης εταιρίας λέγεται 

απορροφώσα (ή απορροφούσα), ενώ η εταιρία που απορροφάται λέγεται 
απορροφώµενη (ή απορροφούµενη). Η απορροφώµενη εταιρία λύεται χωρίς να 
εκκαθαρίζεται και τα περιουσιακά της στοιχεία µεταβιβάζονται στην απορροφώσα, η 
οποία εκδίδει νέες µετοχές που αποδίδονται στους µετόχους της απορροφωµένης. 
Εποµένως η απορροφώσα πρέπει να προβεί σε αύξηση µετοχικού κεφαλαίου για να 
καλύψει τις νέες µετοχές που εκδίδονται βάσει µια προσδιορισµένης σχέσης 
ανταλλαγής, ώστε να αποδοθούν στους µετόχους της απορροφώµενης. Το ανώτατο 
όριο της συνολικής ονοµαστικής αξίας των νέων εκδιδόµενων µετοχών πρέπει να 
ισούται µε την καθαρή θέση της εισφερόµενης περιουσίας της απορροφώµενης 
(άρθρο 68, παρ. 2 του Κ.Ν./2190/1920). Ο νόµος δεν ορίζει κατώτατο όριο της 
ονοµαστικής αξίας των µετοχών αυτών, άρα µπορούν να εκδοθούν σε τιµή υπέρ το 
άρτιο, αλλά όχι σε τιµή υπό το άρτιο (δηλαδή η ονοµαστική αξία των 
νεοεκδιδόµενων µετοχών να είναι µεγαλύτερη από την εισφερόµενη περιουσία της 
απορροφωµένης, για να προστατεύονται τα συµφέροντα των µετόχων και πιστωτών 
της απορροφώσης εταιρίας).  

 
2.2. Νοµοθετήµατα που διέπουν τις συγχωνεύσεις 

 
Οι νοµικές διατάξεις που διέπουν τις συγχωνεύσεις επιχειρήσεων είναι: 
 

� Tα άρθρα 68-80 του Κ.Ν. 2190/20, όπως αυτά τροποποιούνται και ισχύουν 
από το Π.∆. 498/87 (προσαρµογή του ηµεδαπού δικαίου στην Τρίτη Οδηγία 
της ΕΟΚ), τα οποία αφορούν µόνον συγχωνεύσεις ανωνύµων εταιριών µε 
τους τρεις τρόπους ως ανωτέρω. 
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� Το Ν∆. 1297/72 και τα άρθρα 1-5 του Ν. 2166/93, που αναφέρονται στις 
συγχωνεύσεις οποιωνδήποτε εταιριών τύπων, αλλά και ατοµικών 
επιχειρήσεων σε Α.Ε. ή Ε.Π.Ε.  

 
� Τα άρθρα 54-55 του Ν. 3190/55, για συγχωνεύσεις εταιριών περιορισµένης 

ευθύνης, είτε µε σύσταση νέας Ε.Π.Ε., είτε µε απορρόφηση από µια Ε.Π.Ε. 
άλλης ή άλλων Ε.Π.Ε. 

 
� Το άρθρο 16 του Ν. 2515/97 όπως ισχύει σήµερα, που ρυθµίζει τις 

συγχωνεύσεις πιστωτικών ιδρυµάτων 
 
� Το άρθρο 9 του Ν. 2992/2002 για την παροχή φορολογικών κινήτρων στις 

συγχωνευόµενες εταιρίες 
 
� Το άρθρο 29 του Ν. 3091/2002 που ρυθµίζει την απόσβεση υπεραξίας 

(goodwill) εξαγορά, προκειµένου για επιχειρήσεις που προέβησαν σε 
απορρόφηση άλλων επιχειρήσεων σύµφωνα µε τις διατάξεις των Ν. 2166/93 
και Ν. 2517/97.  

 
2.3. Τα Φορολογικά Κίνητρα των Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  

 
Όταν η συγχώνευση γίνεται βάση των διατάξεων των νόµων 1297/72 και 

2166/93, παρέχονται διάφορες φοροαπαλλαγές και διευκολύνσεις για τις 
συγχωνεύσεις Α.Ε. και Ε.Π.Ε., οι σηµαντικότερες είναι: 

 
� Απαλλαγή (κατά το χρόνο του µετασχηµατισµού) από το φόρο εισοδήµατος 

της υπεραξίας που προέκυψε από τη συγχώνευση ή µετατροπή (δηλ. η 
διαφορά ανάµεσα στη λογιστική και την πραγµατική αξία των περιουσιακών 
στοιχείων, και κατά συνέπεια δεν τίθεται θέµα φορολόγησης για το λόγο 
αυτό) 

 
� Απαλλαγή από κάθε φόρο ή τέλους χαρτοσήµου ή οποιοδήποτε άλλου 

τέλους υπέρ του δηµοσίου ή τρίτων της συµβάσεως µετατροπής ή 
συγχωνεύσεως, της εισφοράς και µεταβίβασης των περιουσιακών στοιχείων, 
κάθε σχετικής πράξης ή συµφωνίας που αφορά την εισφορά ή µεταβίβαση 
στοιχείων ενεργητικού ή παθητικού ή άλλων δικαιωµάτων και υποχρεώσεων 
και κάθε άλλης σχετικής συµφωνίας και πράξης που απαιτείται για τον 
µετασχηµατισµό ή τη σύσταση της νέας εταιρίας 

 
� Απαλλαγή των εισφεροµένων ακινήτων (από την απορροφώµενη στην 

απορροφώσα) από το φόρο µεταβιβάσεως ακινήτων 
 
� Οι ζηµιές τρέχουσας χρήσεως και παρελθόντων ετών που τυχόν υπάρχουν 

στον ισολογισµό µετασχηµατιζόµενης επιχειρήσεως µεταφέρονται στην 
νέα εταιρία (δηλ. δεν εκπίπτει η ζηµιά φορολογικά). Σύµφωνα µε το άρθρο 9 
του Ν. 2929/2002 οι ζηµιές αυτές δύναται να συµψηφισθούν µα τα 
προκύπτοντα κέρδη της χρήσης του µετασχηµατισµού και των κερδών των 
εποµένων 2 χρήσεων. 

 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 21 

Για να έχουν ισχύει οι ευεργετικές διατάξεις του Ν.2166/1993 και του Ν.∆. 
1297/1972 θα έπρεπε οι µετασχηµατιζόµενες εταιρίες να µην είχαν ως κύριο 
αντικείµενο την κατασκευή ή εκµετάλλευση ακινήτων (άρθρο 12 Ν.∆. 1297/1972). 
Σύµφωνα µε πρόσφατη τροποποίηση (άρθρο 4 Ν. 3220/28.1.2004), οι διατάξεις των 
Ν.∆.1297/1972 και Ν. 2166/1993 εφαρµόζονται στη συγχώνευση ανωνύµων εταιριών 
µε απορρόφηση, σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 68 και εποµένως του Κ.Ν. 
2190/1920, «όταν το αντικείµενο εργασιών της απορροφώσας είναι και κατά κύριο 
λόγο η κατασκευή ή εκµετάλλευση πάσης φύσεως ακινήτων και µε την προϋπόθεση 
ότι το αντικείµενο εργασιών της απορροφουµένης δεν εµπίπτει σε κάποιο από τα 
αντικείµενα. 

 
Επιπρόσθετα βάση του Ν. 2992/2002 (άρθρο 9 Ν. 2992/2002, η ισχύς του 

οποίου παρατάθηκε µέχρι 31.12.2005 µε το άρθρο του Ν. 3259/2004(1)) οι ανώνυµες 

                                                 
(1) 

Άρθρο 7, Ν. 3470/2006) 
1. Η προκύπτουσα, κατ’ εφαρµογή των διατάξεων των παραγράφων 1, 2 και 3 του άρθρου 9 του Ν. 

2992/2002 (ΦΕΚ 54 Α’), ωφέλεια φόρου εισοδήµατος για τις ανώνυµες εταιρείες που προέρχονται από 
συγχώνευση ή απορροφούν άλλες εταιρείες, κατανέµεται ισόποσα σε τρεις συνεχόµενες διαχειριστικές 
περιόδους, αρχής γενοµένης από τη διαχειριστική χρήση εντός της οποίας ολοκληρώθηκε ο 
µετασχηµατισµός. 

2. Οι διατάξεις της προηγούµενης παραγράφου καταλαµβάνουν συγχωνεύσεις ή απορροφήσεις που 
ολοκληρώνονται εντός του έτους 2005, καθώς και όσες έχουν ολοκληρωθεί εντός της διαχειριστικής 
περιόδου 2004. 

Στη δεύτερη περίπτωση η κατανοµή της ωφέλειας του φόρου εισοδήµατος, που προκύπτει από την εφαρµογή 
των ως άνω διατάξεων του Ν. 2992/2002 γίνεται σε τρεις συνεχόµενες διαχειριστικές περιόδους, για την 
επόµενη, µετά την ολοκλήρωση του µετασχηµατισµού, διαχειριστική περίοδο. 
Υπουργείο Οικονοµικών 1085853/πολ. 1115/28.9.2006 
Άρθρο 7 
Με τις διατάξεις των παραγράφων 1, 2 και 3 του άρθρου 9 του Ν. 2992/2002 (ΦΕΚ 54 Α’) προβλέπεται η 
µείωση του συντελεστή φορολογίας των ανωνύµων εταιρειών που προέρχονται από συγχώνευση ή 
απορροφούν άλλες εταιρείες σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν.∆. 1297/1972 ή του Ν. 2166/1993 ή του Ν. 
2515/1997, εφόσον πληρούνται οι προϋποθέσεις που τάσσονται µε τις σχετικές διατάξεις.  Η µείωση του 
συντελεστή φορολογίας ανέρχεται σε: 
α) 10% για τα κέρδη της χρήσης µέσα στην οποία ολοκληρώνεται ο µετασχηµατισµός, και 
β) 5% για τα κέρδη της αµέσως επόµενης χρήσης από το µετασχηµατισµό. 
 
Όταν οι µετασχηµατιζόµενες εταιρείες έχουν καταστεί συνδεδεµένες µέχρι 31 ∆εκεµβρίου 1996 η µείωση 
του συντελεστή ανέρχεται σε 5% κατά τις δύο πιο πάνω διαχειριστικές περιόδους.  Ήδη, µε τις διατάξεις της 
παραγράφου 1 του άρθρου 7 του Ν. 3470/2006 προβλέπεται ότι η ωφέλεια φόρου εισοδήµατος που 
προκύπτει από την εφαρµογή των ανωτέρω διατάξεων για τις ανώνυµες εταιρειες που προήλθαν από 
συγχώνευση ή απορρόφησαν άλλες εταιρείες, µέχρι 31 ∆εκεµβρίου 2005 (ολοκλήρωση µετασχηµατισµού) 
κατανέµεται ισόποσα σε τρεις συνεχόµενες διαχειριστικές περιόδους, αρχής γενοµένης από τη διαχειριστική 
χρήση, εντός της οποίας ολοκληρώθηκε ο µετασχηµατισµός. 
 
Με τις διατάξεις της παραγράφου 2 του άρθρου 7 του Ν. 3470/2006 ορίζεται ότι τα ανωτέρω έχουν εφαρµογή 
και για τις εταιρείες που προέκυψαν από συγχώνευση άλλων εταιρειών ή απορρόφησαν άλλες εντός του 
έτους 2005, καθώς και εντός της διαχειριστικής περιόδου 2004. 
 
Ειδικά για τους µετασχηµατισµούς που ολοκληρώθηκαν εντός της χρήσης 2004, η κατανοµή της ωφέλειας 
του φόρους εισοδήµατος, που προκύπτει από την εφαρµογή των ως άνω διατάξεων του Ν. 2992/2002 γίνεται 
σε τρείς συνεχόµενες διαχειριστικές περιόδους, για την επόµενη µετά την ολοκλήρωση του 
µετασχηµατισµού, διαχειριστική περίοδο. 
 
Για παράδειγµα, εάν µια ανώνυµη εταιρεία προέκυψε από συγχώνευση ή απορρόφηση που ολοκληρώθηκε 
εντός της διαχειριστικής περιόδου 2004, τότε στα κέρδη της περιόδου αυτής εφαρµόστηκε συντελεστής 
φόρου εισοδήµατος µειωµένος κατά 10 µονάδες.  Η ωφέλεια, όµως, που θα προκύψει από την εφαρµογή του 
µειωµένου κατά 5 µονάδες συντελεστή στα κέρδη της διαχειριστικής περιόδου 2005, θα κατανεµηθεί 
ισόποσα κατά το 1/3 σε τρεις επίσης διαχειριστικές περιόδους, αρχής γενοµένης από την επόµενη µετά την 
ολοκλήρωση του µετασχηµατισµού διαχειριστική περίοδο (δηλαδή 2005, 2006 και 2007). 
 
Για τους µετασχηµατισµούς που ολοκληρώθηκαν εντός του έτους 2005, η ωφέλεια που προκύπτει από την 
εφαρµογή του µειωµένου κατά 10 µονάδες συντελεστή στα κέρδη της χρήσης αυτής θα κατανεµηθεί ισόποσα 
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εταιρίες µε µετοχές µη εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών, που 
προέρχονται από συγχώνευση ή απορροφούν άλλες εταιρίες, οποιασδήποτε νοµικής 
µορφής, φορολογούνται για τα κέρδη που προκύπτουν από τον πρώτο µετά την 
ολοκλήρωση του µετασχηµατισµού ισολογισµό µε τον ισχύοντα κατά τον χρόνο 
υποβολής της οικείας δήλωσης συντελεστή φορολογίας µειωµένο κατά δέκα (10) 
ποσοστιαίες µονάδες και για τα κέρδη που εµφανίζονται από το δεύτερο 
ισολογισµό µε τον ισχύοντα κατά το χρόνο υποβολής της οικείας δήλωσης 
συντελεστή φορολογίας µειωµένο κατά πέντε (5) ποσοστιαίες µονάδες.  

 
Τα ανωτέρω υιοθετούνται όταν:  

1. Οι µετασχηµατιζόµενες εταιρίες δεν έχουν καταστεί συνδεδεµένες 
κατά την έννοια των διατάξεων της παρ. 5 του άρθρου 42ε του Κ.Ν. 
2190/1920, όπως ισχύει από την 1η Ιανουαρίου 1997 µέχρι την 
δηµοσίευση του νόµου ή δεν θα καταστούν συνδεδεόµενες µετά την 
δηµοσίευση.  

 
2.  Εφόσον ο µετασχηµατισµός γίνεται µε τις διατάξεις του Ν.∆. 

1297/1972 (ΦΕΚ 217 Α΄) ή του Ν. 2166/1993 (ΦΕΚ 137 Α΄) ή του 
άρθρου 16 του Ν. 2515/1997 (ΦΕΚ 154 Α )́.  

 
3. Στην περίπτωση της απορρόφησης, τα ίδια κεφάλαια καθεµιάς από 

τις εταιρίες που απορροφώνται ανέρχονται τουλάχιστον στο 1/5 
των ιδίων κεφαλαίων της απορροφώσας εταιρίας, όπως 
εµφανίζονται αυτά στον ισολογισµό µετασχηµατισµού ή στον 
ισολογισµό που υποβάλλεται για εκτίµηση από την Επιτροπή του 
άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920.  

 
4. Ο µετασχηµατισµός ολοκληρωθεί από την 1η Ιανουαρίου 2002 και 

µέχρι την 31η ∆εκεµβρίου 2004.  
 

Η µείωση του συντελεστή φορολογίας κατά δέκα (10) και πέντε (5) ποσοστιαίες 
µονάδες ισχύει µε τις ίδιες προϋποθέσεις που προαναφέρθηκαν και για τις ανώνυµες 
εταιρίες µε µετοχές εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αθηνών, οι οποίες απορροφούν 
µια ή περισσότερες ανώνυµες εταιρίες µε µετοχές εισηγµένες ή µη στο 
Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών.  

 
Στην περίπτωση που απορροφηθεί εταιρία µε µετοχές εισηγµένες στο 

Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών από άλλη ανώνυµη εταιρία µε µετοχές εισηγµένες στο 
Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών, τα ίδια κεφάλαια κάθε εταιρίας που απορροφάται θα 
πρέπει να ανέρχονται κατ’ ελάχιστο στο 1/10 των ιδίων κεφαλαίων της απορροφώσας 
εταιρίας, όπως αυτά εµφανίζονται στον ισολογισµό µετασχηµατισµού ή στον 
ισολογισµό που υποβάλλεται για εκτίµηση από την Επιτροπή του άρθρου 9 του Κ.Ν. 
2190/1920.  

                                                                                                                                            
κατά το 1/3 σε τρεις διαδοχικές διαχειριστικές περιόδους, αρχής γενοµένης από τη χρήση εντός της οποίας 
ολοκληρώθηκε ο µετασχηµατισµός (2005, 2006 και 2007).  Αντίστοιχα, η ωφέλεια που θα προκύψει από την 
εφαρµογή του µειωµένου κατά 5 µονάδες συντελεστή στα κέρδη της διαχειριστικής περιόδου 2006, θα 
κατανεµηθεί  ισόποσα κατά το 1/3 σε τρεις επίσης διαχειριστικές περιόδους (2006, 2007 και 2008). 
 
Τέλος, για την ορθή υποβολή των δηλώσεων φορολογίας εισοδήµατος από τις υπαγόµενες ανώνυµες 
εταιρείες παραπέµπουµε στις οδηγίες που έχουν δοθεί µε την 1041972/10601/Β0012/ΠΟΛ. 1068/2.5.2006 
εγκύκλιο. 
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Αν οι εταιρίες που µετασχηµατίζονται (σύµφωνα µε τις διατάξεις των παρ. 1 
και 2), έχουν καταστεί συνδεδεµένες µέχρι την 31η ∆εκεµβρίου 1996 τα καθαρά 
κέρδη που της προερχόµενης από το µετασχηµατισµό ανώνυµης εταιρίας τα οποία 
προκύπτουν από τους 2 πρώτους µετά την ολοκλήρωση του µετασχηµατισµού 
ισολογισµούς, φορολογούνται µε τον ισχύοντα κατά το χρόνο υποβολής της οικείας 
δήλωσης συντελεστή φορολογίας, µειωµένο κατά πέντε (5) ποσοστιαίες µονάδες.  

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

1. Εφόσον οι µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις 
µετά την 31.12.1996 δεν έχουν καταστεί 
συνδεµένες επιχειρήσεις 

2. Εφόσον οι µετασχηµατιζόµενες 
επιχειρήσεις µέχρι την 31.12.1996 έχουν 
καταστεί συνδεµένες επιχειρήσεις 

 
Ισολογισµοί 
µετά τον 

µετασχηµατισµό 

Συντελεστής 
φορολογίας κερδών 

Πρώτος Ο ισχύων κατά το χρόνο 
υποβολής της δήλωσης 

µειωµένος κατά δέκα (10) 
ποσοστιαίες µονάδες 

∆εύτερος Ο ισχύων κατά το χρόνο 
υποβολής της δήλωσης 

µειωµένος κατά πέντε (5) 
ποσοστιαίες µονάδες  

 
Ισολογισµοί 
µετά τον 

µετασχηµατισµό 

Συντελεστής 
φορολογίας κερδών 

Πρώτος 
και 

∆εύτερος 

Ο ισχύων κατά το χρόνο 
υποβολής της δήλωσης 

µειωµένος κατά πέντε (5) 
ποσοστιαίες µονάδες  

 
 

Υποκαταστήµατα αλλοδαπών πιστωτικών ιδρυµάτων 
 

Οι διατάξεις του άρθρου 16 του Ν. 2515/1997 περί µετασχηµατισµών 
τραπεζικών επιχειρήσεων ισχύουν και σε οποιαδήποτε περίπτωση µετασχηµατισµού 
εγκατεστηµένων στη χώρα µας υποκαταστηµάτων αλλοδαπών πιστωτικών ιδρυµάτων 
σε ηµεδαπή τραπεζική ανώνυµη εταιρεία ή και σε περίπτωση εισφοράς αυτών σε 
πιστωτικό ίδρυµα µε έδρα χώρα µέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Επίσης 
εφαρµόζονται και οι διατάξεις του άρθρου 3 του Ν. 2166/1993 (παρ. 21, που 
προστέθηκε στο άρθρο 16 του Ν. 2515/1997 µε το άρθρο 9, παρ. 8, του Ν. 
2992/2002). 
 

2.4. Οι διαφορές του Κ.Ν. 2190/1920, του Ν. 2166/1993 και του Ν.∆. 1297/1972 
 

Η συγχώνευση µε βάση το Κ.Ν. 2190/1920 γίνεται χωρίς φορολογικές 
απαλλαγές και διευκολύνσεις αυτή είναι και η σηµαντικότερη διαφορά µεταξύ των 
τριών νόµων. Εποµένως οφείλεται φόρος µεταβιβάσεως ακινήτων και φόρος 
εισοδήµατος για τυχόν υπεραξία των εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων 
(προσδιορίζεται από την Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων που ορίζει το άρθρο 9 του ίδιου 
νόµου, η οποία εκτιµά την αξία του ενεργητικού & παθητικό των συγχωνευοµένων 
εταιριών και αποφαίνεται αν η σχέση ανταλλαγής που έχουν προσδιορίσει τα 
∆ιοικητικά Συµβούλια των εταιριών είναι δίκαιη και εύλογη για να προχωρήσει η 
συγχώνευση) και καταχωρείται σε σχετικούς λογαριασµούς τάξεως. Η σχέση 
ανταλλαγής των µετοχών των συγχωνευοµένων επιχειρήσεων προσδιορίζεται από την 
Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων γίνεται στην εσωτερική λογιστική αξία (καθαρή θέση 
εταιριών =Ίδια κεφάλαια συν τυχόν υπεραξίες, η σχέση ανταλλαγής των µετοχών 
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προσδιορίζεται µε βάση τις εσωτερικές λογιστικές αξίες των µετοχών, αλλά η 
διαφορά είναι ότι µόνο η υπεραξία της απορροφώµενης εταιρίας καταχωρείται στα 
λογιστικά βιβλία της) των µετοχών των συγχωνευοµένων επιχειρήσεων (όταν µε 
βάση τη σχέση ανταλλαγής των µετοχών η συνολική αξία των νέων µετοχών που 
εκδίδονται στην ίδια ονοµαστική αξία µε εκείνη της απορροφώσης, είναι µικρότερη 
από την καθαρή θέση της απορροφώµενης εταιρίας, τότε τα µετοχικό κεφάλαιο της 
απορροφώσης θα αυξηθεί, κατά το ποσό που αντιστοιχεί στην ονοµαστική αξία 
αυτών των νέων µετοχών. Η δε διαφορά που θα προκύψει µεταξύ της καθαρής θέσης 
της απορροφώµενης και του ποσού της αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου της 
απορροφώσης θα εµφανιστεί σε πίστωση του λογαριασµού «∆ιαφορά από έκδοση 
µετοχών υπέρ το άρτιο από υπεραξία συγχώνευσης»). Αντίθετα ο Ν 2166/1993 και 
λιγότερο το Ν.∆. 1297/72 δίνουν την δυνατότητα για σηµαντικές διευκολύνσεις και 
φορολογικές απαλλαγές.  

 
Άλλη σηµαντική διαφορά είναι ότι, µε την εφαρµογή των διατάξεων του Ν. 

2166/1993 οι γενικές συνελεύσεις των µετόχων είναι αυτές που έχουν ως έργο την 
ανεύρεση της σχέσεως ανταλλαγής των συγχωνευοµένων επιχειρήσεων στο κεφάλαιο 
της νέας εταιρίας, χωρίς να υπάρχει υποχρέωση προσδιορισµού της σχέσεως αυτής 
από την επιτροπή του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920. Ο καθορισµός της σχέσης αυτής 
δεν είναι απαραίτητο να πραγµατοποιηθεί βάση των λογιστικών αξιών, αλλά µπορεί 
να γίνει µε βάση την εκτίµηση των πραγµατικών αξιών των εταιριών (Υπ. 
Οικονοµικών 1039799/1994/πολ.1080).  

 
Άρα, µε βάση τον Ν.2166/1993, η µεταβίβαση πραγµατοποιείται στις 

λογιστικές αξίες και έτσι δεν προκύπτει υπεραξία (goodwill) συγχωνεύσεως. 
Συνέπεια αυτού και των υπολοίπων ασαφών διατάξεων των λοιπών νόµων σχετικά µε 
το τι είναι συγχώνευση και τι εξαγορά (διορθώνεται µε το ∆.Π.Χ.Π. 3), είναι ότι οι 
επιχειρήσεις που επιθυµούν να υπαχθούν στο νόµο αυτό, µπορούν να εφαρµόσουν 
λογιστική συγχωνεύσεων (pooling accounting) αντί λογιστική εξαγορών (purchase 
accounting) και να µην αναγνωρίσουν υπεραξία εξαγοράς (acquisisition goodwill).  
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 Οι ∆ιαφορές Κ.Ν.2190/20, Ν.2166/93 & Ν.∆. 1297/72 
 

K.N.2190/20 (αρ.68-80) Ν 2166/93 Ν.∆. 1297/72 
Απαιτείται εκτίµηση των 

περιουσιακών στοιχείων από την 
επιτροπή το άρθρου 9 

∆εν απαιτείται εκτίµηση Απαιτείται εκτίµηση των 
περιουσιακών στοιχείων από την 

επιτροπή του άρθρου 9 
Τα στοιχεία ενεργητικού και 
παθητικού συνεισφέροντα στις 

πραγµατικές αξίες τους 

Τα στοιχεία ενεργητικού και 
παθητικού συνεισφέροντα στις 

λογιστικές αξίες τους 

Τα στοιχεία ενεργητικού και 
παθητικού συνεισφέροντα στις 

πραγµατικές αξίες τους 
Προκύπτει υπεραξία η οποία 

φορολογείται 
∆εν προκύπτει υπεραξία και 
συνεπώς δεν φορολογείται 

Προκύπτει υπεραξία η 
φορολόγηση της οποίας 

αναβάλλεται κατά το χρόνο λύσεως 
της εταιρίας 

Το εισφερόµενο κεφάλαιο είναι η 
πραγµατική καθαρή θέση (µαζί µε 

την υπεραξία) 

Μόνον το εταιρικό ή µετοχικό 
κεφάλαιο. Τα σχηµατισµένα 

αποθεµατικά µεταφέρονται στην 
απορροφώσα ή στην νέα εταιρία. 

Η πραγµατική καθαρή θέση εκτός 
από τα αφορολόγητα αποθεµατικά 

 ∆εν απαιτείται διενέργεια 
απογραφής και σύνταξης 

ισολογισµού για τις 
συγχωνευόµενες εταιρίες κατά την 

ηµεροµηνία ολοκλήρωσης της 
συγχώνευσης παρά µόνον κατά 

την ηµεροµηνία εκτίµησης 
(ισολογισµός µετασχηµατισµού) 

Απαιτείται διενέργεια απογραφής 
και σύνταξη ισολογισµού µόνον για 
την απορροφώµενη εταιρία κατά 
την ηµεροµηνία ολοκλήρωσης της 
συγχώνευσης και για τις δυο 
εταιρίες κατά την ηµεροµηνία 

εκτίµησης. 

 Τα αποτελέσµατα της µεταβατικής 
περιόδου (από την ηµεροµηνία 

του ισολογισµού 
µετασχηµατισµού µέχρι την 

ηµεροµηνία συγχώνευσης) της 
απορροφώµενης εταιρίας 

µεταφέρονται µε συγκεντρωτική 
εγγραφή στα βιβλία της 

απορροφώσας ή νέας εταιρίας και 
φορολογούνται επονόµατι της. 

Τα αποτελέσµατα της µεταβατικής 
περιόδου (από την ηµεροµηνία του 
ισολογισµού εκτίµησης µέχρι την 
ηµεροµηνία συγχώνευσης) της 

απορροφώµενης εταιρίας ανήκουν 
και φορολογούνται επονόµατι της 

 ∆εν υπάρχει παρόµοια 
υποχρέωση, ως αυτή του 

Ν.∆.1297/72 

Υπάρχει η υποχρέωση για την Α.Ε. 
που προήλθε από µετατροπή ή 

συγχώνευση ατοµικής Ο.Ε. ή Ε.Ε., 
για το εισφερόµενο κεφάλαιο να 
εκδώσει ονοµαστικές µετοχές στο 
σύνολο τους και µη µεταβιβάσιµες, 

κατά ποσοστό 75% για µια 
πενταετία µετά τη συγχώνευση. Η 

ανωτέρω υποχρέωση δεν 
υφίσταται για συγχωνεύσεις 
µεταξύ ανωνύµων εταιρειών. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 26 

2.5. Τα πέντε στάδια της διαδικασίας των Συγχωνεύσεων και Εξαγορών 
 

Η διαδικασία των συγχωνεύσεων και εξαγορών χωρίζεται στα εξής πέντε στάδια:  
1. Ανάπτυξη εταιρικής στρατηγικής (corporate strategy development) δηλ. 

επιλογή της κατάλληλης εταιρικής στρατηγικής που οφείλει να είναι σε 
αρµονία µε τις επιµέρους ανταγωνιστικές στρατηγικές (business strategies) 
των διαφόρων επιχειρηµατικών µονάδων της επιχείρησης.  

 
2. Επιλογή συγκεκριµένης στρατηγικής εξαγορών (selection of acquisition 

strategy), αναφέρεται στον τρόπο µε το οποίο θα πραγµατοποιηθεί η 
επιλεγόµενη εταιρική στρατηγική, δηλ. µε εξαγορά άλλων επιχειρήσεων. 
Αυτή η στρατηγική για να είναι επιτυχής θα πρέπει να αξιολογείται η 
εξαγοραζόµενη επιχείρηση µε τα κάτωθι δυο κριτήρια:  

- τη στρατηγική καταλληλότητα (strategic fit) 
- τη δηµιουργία αξίας (value creation) από τη συγχώνευση 

 
3. Οικοδόµηση της συµφωνίας εξαγοράς και διαπραγµάτευση (deal 

structuring and negotiation). 
� Επιλογή των συµβούλων 
� Εξονυχιστικό έλεγχο (due diligence) της εταιρίας στόχου εξαγοράς 

(target company) δηλ. σκοπός είναι η συγκέντρωση όσο τον 
δυνατόν άρτιας πληροφόρησης αναφορικά µε τις πλευρές του 
target.  

� Αποτίµηση (valuation) της εταιρίας target και καθορισµός της 
κλίµακας τιµών του premium 

� ∆ιαπραγµάτευση των διαφόρων θέσεων που θα κατέχουν τα 
στελέχη της διοικητικής οµάδας µετά τη συγχώνευση 

� Ανάπτυξη των διαφόρων τακτικών εξαγοράς (bid tactics) από 
πλευράς bidder και µορφών αµύνης (defense strategies) από 
πλευράς target 

 
4. Ενσωµάτωση της εξαγορασθείσης εταιρίας (post-acquisition integration), 

αυτό το στάδιο είναι πολύ σηµαντικό, έχει να κάνει µε την διαχείριση των 
πραγµατικών προβληµάτων της εταιρίας που αποκτήθηκε, τα οποία µπορεί να 
ήταν άλλα από αυτά που είχαν προβλεφθεί ή να δηµιουργήθηκαν νέα. Επίσης 
σηµαντική είναι και η διαχείριση του ανθρώπινου παράγοντα και η ενοποίηση 
των συστηµάτων παραγωγής, οργάνωσης και πληροφόρησης.  

 
5. Αξιολόγηση της συγχώνευσης και εκµάθηση ((post-acquisition audit and 

leaning), το στάδιο αυτό παρότι είναι σηµαντικό για να εξαχθούν 
συµπεράσµατα σχετικά µε το αν έγινε ή όχι σωστά η εξαγορά, µε το αν ήταν ή 
όχι επιτυχής, συχνά αγνοείται. Μόνο επιχειρήσεις µε πείρα στις εξαγορές το 
λαµβάνουν υπόψη.  
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2.6. Στάδια διαδικασιών συγχωνεύσεων βάσει του Κ.Ν. 2190/20, όπως ισχύει µε 
το Π.∆. 498/87 

 
Τα στάδια της διαδικασίας συγχώνευσης είναι τα εξής επτά:  
 

1. Κατάρτιση εγγράφου Σχεδίου Συµβάσεως Συγχωνεύσεως (Σ.Σ.Σ.) και 
εκθέσεων των ∆.Σ. των συγχωνευόµενων εταιριών επί του σχεδίου. Το 
περιεχόµενο του Σ.Σ.Σ. ορίζεται σαφώς από το άρθρο 69 του Κ.Ν. 2190/20. 
Το ΣΣΣ και οι εκθέσεις των ∆.Σ. υποβάλλονται σε δηµοσιότητα τουλάχιστον 
2 µήνες πριν την ηµεροµηνία των Γενικών Συνελεύσεων που θα αποφασίσει 
τη συγχώνευση.  

 
2. Εκτίµηση της αξίας των περιουσιακών στοιχειών και των υποχρεώσεων 

των συγχωνευοµένων εταιριών από την Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων και 
σύνταξη σχετικής έκθεσης. 

 
3. ∆ηµοσίευση περίληψης σχετικά µε το Σ.Σ.Σ. σε ηµερήσια οικονοµική 

εφηµερίδα και παροχή εγγυήσεων στους πιστωτές των συγχωνευόµενων 
εταιριών. Οι πιστωτές έχουν δικαίωµα µέσα σε ένα µήνα από τη δηµοσίευση 
αυτή να ζητήσουν επαρκείς εγγυήσεις. 

 
4. Πληροφόρηση των µετόχων σχετικά µε το Σ.Σ.Σ. και την οικονοµική 

κατάσταση των συγχωνευοµένων εταιριών. Η πληροφόρηση αυτή πρέπει 
να γίνει ένα µήνα πριν η Γενική Συνέλευση.  

 
5. Έγκριση του Σ.Σ.Σ. από τις Γ.Σ. των συγχωνευοµένων εταιριών. Στις ίδιες 

Γενικές Συνελεύσεις εγκρίνονται και οι αναγκαίες τροποποιήσεις (αύξηση 
κεφαλαίων, καταστατικών εταιριών κ.λ.π.) µε την αυξηµένη απαρτία των 2/3 
του καταβεβληµένου µετοχικό κεφαλαίου που ορίζουν τα αρθρ. 29 & 31 του 
Κ.Ν. 2190/20.  

 
6. Έγκριση του Σ.Σ.Σ. από τον Υπουργό Εµπορίου και Ανάπτυξης (αρµόδια 

νοµαρχία) και δηµοσιότητα της συγχώνευσης. (καταχώρηση στο Μ.Α.Ε. 
και στο σχετικό ΦΕΚ των Α.Ε. και Ε.Π.Ε.). Η δηµοσιότητα περιλαµβάνει 
εκτός από την ενηµέρωση του κοινού, ενηµέρωση του Χ.Α.Α. σχετικά µε τις 
µεταβολές των ποσοστών συµµετοχής, την ενηµέρωση της Τράπεζας της 
Ελλάδος (προκειµένου για πιστωτικά ιδρύµατα, αρ. 17 Ν. 2076/92) και 
γνωστοποίηση, όπου απαιτείται κατά νόµο του Σ.Σ.Σ. στην Επιτροπή 
Ανταγωνισµού.  

 
Με το τέλος και του έκτου σταδίου, επέρχονται οι παρακάτω αυτοδίκαιες 

συνέπειες για τις συγχωνευόµενες εταιρίες αλλά και για τους τρίτους (αρ. 75Κ.Ν. 
2190/20): 

 
Η απορροφώµενη παύει να υφίσταται ως νοµικό πρόσωπο, οι µέτοχοι της 

απορροφώµενης καθίσταται µέτοχοι της απορροφώσης, τα αποτελέσµατα της 
απορροφώµενης µεταφέρονται στα λογιστικά βιβλία της απορροφώσης η οποία 
γίνεται καθολικός διάδοχος όλων των δικαιωµάτων και υποχρεώσεων της 
απορροφώµενης.  
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Μέσα σε 10 ηµέρες από την καταχώρηση στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών η 
απορροφώµενη εταιρία υποβάλλει στην αρµόδια ∆.Ο.Υ. δήλωση διακοπής 
δραστηριότητας εισοδήµατος και προβαίνει σε ακύρωση των στοιχείων από το τµήµα 
Κ.Β.Σ. 

 
Εφόσον η απορροφώσα είναι εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο Αθηνών, γίνεται η 

έγκριση και η κυκλοφορία του Ενηµερωτικού ∆ελτίου της συγχώνευσης σύµφωνα µε 
τις διατάξεις του Π.∆. 348/85. 

 
Μέσα σε 1 µήνα από την καταχώρηση στο Μ.Α.Ε. του πρακτικού της Γ.Σ. για την 

αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου και την έγκριση από τον Υπουργό Ανάπτυξης, θα 
πρέπει να έχει ολοκληρωθεί η Α.Μ.Κ. (πιστοποίηση από το ∆.Σ. της απορροφώσης).  

 
Τελικά το ∆.Σ. της απορροφώσης (αν είναι εισηγµένη στο Χ.Α.Α) θα πρέπει να 

συγκληθεί για να εξουσιοδοτήσει ένα ή περισσότερα µέλη του να έρθουν σε επαφή µε 
τις αρµόδιες υπηρεσίες του Χ.Α.Α για να κινήσουν τις διαδικασίες έκδοσης των νέων 
τίτλων, ακύρωσης των παλαιών, γνωστοποίησης έναρξης διαπραγµάτευσης των νέων 
µετοχών κ.λ.π.. Θα πρέπει βέβαια να ακυρωθούν οι µετοχές της απορροφώµενης (εάν 
είναι εισηγµένη στο Χ.Α.Α.) των οποίων σταµατά η διαπραγµάτευση». 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3Ο  
ΝΟΜΟΣ 2190/1920 - Συγχώνευση Ανωνύµων Εταιριών 

 
3.1. Άρθρο 68 

 
Η συγχώνευση ανωνύµων εταιρειών πραγµατοποιείται, είτε µε απορρόφηση, είτε 

µε σύσταση νέας εταιρείας.  
 
α. Συγχώνευση µε απορρόφηση:  
 
Είναι η πράξη µε την οποία µια ή περισσότερες ανώνυµες εταιρείες 

(απορροφούµενες), οι οποίες λύονται χωρίς να ακολουθήσει εκκαθάριση, 
µεταβιβάζουν σε άλλη υφιστάµενη ανώνυµη εταιρεία (απορροφούσα) το σύνολο της 
περιουσίας τους (ενεργητικό και παθητικό) έναντι απόδοσης στους µετόχους των 
µετοχών εκδιδόµενων από την απορροφούσα εταιρεία και, ενδεχοµένως καταβολής 
ενός χρηµατικού ποσού σε µετρητά προς συµψηφισµό µετοχών τις οποίες δικαιούται. 
Το ποσό αυτό δεν µπορεί να υπερβαίνει το 10% ης ονοµαστικής αξίας των µετοχών, 
που αποδίδονται στους µετόχους των απορροφούµενων εταιρειών, και αθροιστικά µε 
την αξία των µετοχών αυτών την αξία της καθαρής θέσης της εισφερόµενης 
περιουσίας αυτών των εταιρειών.  

 
β. Συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρείας: 

 
Είναι η πράξη µε την οποία δυο ή περισσότερες ανώνυµες εταιρείες, οι οποίες 

λύονται χωρίς να ακολουθήσει εκκαθάριση, µεταβιβάζουν σε ανώνυµη εταιρεία, την 
οποία συνιστούν, το σύνολο της περιουσίας τους (ενεργητικό και παθητικό) έναντι 
απόδοσης, στους µετόχους τους, µετοχών εκδιδόµενων από την νέα εταιρία και, 
ενδεχοµένως ενός χρηµατικού ποσού σε µετρητά προς συµψηφισµό µετοχών τις 
οποίες δικαιούνται. Το ποσό αυτό δεν µπορεί να υπερβαίνει το 10% της ονοµαστικής 
αξίας των µετοχών, που αποδίδονται στους µετόχους των λυόµενων εταιρειών, και 
αθροιστικά µε την αξία των µετοχών αυτών την αξία της καθαρής θέσης της 
εισφερόµενης περιουσίας αυτών των εταιρειών.  
 

Α. Νοµικός χαρακτήρας της συγχώνευσης 
 

Ο ν. 2190/20, όπως τροποποιήθηκε από το Π.∆. 498/87, προβλέπει δυο είδη 
συγχώνευσης: µε απορρόφηση και µε σύσταση νέας εταιρείας. Στην πρώτη 
περίπτωση, το σύνολο των επιχειρήσεων που µετέχουν στην πράξη, υφίσταται πριν 
από αυτή. Στη δεύτερη περίπτωση, επίσης το σύνολο των συγχωνευόµενων εταιρειών 
υφίσταται πριν από τη συγχώνευση ωστόσο, µε αυτή δηµιουργείται ένα νέο νοµικό 
πρόσωπο, από την συνένωση των υφιστάµενων. Η εξαγορά δεν συνιστά πλέον τρόπο 
συγχώνευσης, αλλά πράξη που εξοµοιώνεται µε την συγχώνευση.  

 
Ο συνδυασµός των δυο τρόπων συγχώνευσης µε απορρόφηση και µε την 

σύσταση νέας εταιρείας, ο οποίος αναγνωρίζεται ρητά στην περίπτωση της 
διάσπασης ανωνύµων εταιρειών, δεν είναι δυνατός, διότι, µε την συγχώνευση, 
σχηµατίζεται µια ενιαία νοµική οντότητα, από τη συνένωση περισσοτέρων της µιας 
εταιριών. Υπό αυτή την έννοια, η συγχώνευση συνιστά την πλέον αµιγή διαδικασίας 
συγκέντρωσης επιχειρήσεων, µε στόχο τη δηµιουργία µεγαλύτερων επιχειρηµατικών 
µονάδων. ∆εν αποκλείεται ωστόσο η συγχώνευση να χρησιµοποιηθεί και ως µέσο 
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αναδιοργάνωσης της επιχείρησης που προκύπτει από την πράξη, ή επέκταση της 
δραστηριότητας της και σε νέους τοµείς.  

 
Η συγχώνευση ανωνύµων εταιρειών, όπως εκλαµβάνεται στο άρθρο 68 ν. 

2190/20 , αποτελεί γνήσια συγχώνευση, µε την έννοια ότι είναι αντικείµενο ειδικής 
ρύθµισης, από την οποία προκύπτουν ρητά και τα κατ’ ιδίαν αποτελέσµατα της.  

 
Υπάρχουν διαφωνίες για το αν η καταχρηστική συγχώνευση έχει τα 

αποτελέσµατα της γνήσιας συγχώνευσης και συγκεκριµένα την καθολική διαδοχή, η 
οποία δέχεται την µεταβίβαση (µε οιονεί καθολική διαδοχή) κατά τη συγχώνευση 
οµόρρυθµης ή ετερόρρυθµης εταιρίας σε ανώνυµη. Είναι πιθανό τα µέρη µε 
συµφωνία µεταξύ τους να εφαρµόζουν, στην περίπτωση καταχρηστικής 
συγχώνευσης, τις διατάξεις που ισχύουν για τη γνήσια.  

 
Το φορολογικό δίκαιο αγνοεί την διάκριση µεταξύ γνήσιας και καταχρηστικής 

συγχώνευσης όταν το ν.δ. 1297/1972 και ο ν. 2166/1993 εφαρµόζονται στις 
συγχωνεύσεις επιχειρήσεων οποιασδήποτε νοµικής µορφής. Σύµφωνα όµως µε το 
άρθρο 4 παρ.2 ν. 703/77 χρησιµοποιεί τον όρο επιχειρήσεις και όχι ανώνυµες 
εταιρίες. Γενικότερα το δίκαιο του ανταγωνισµού, δεν εξετάζει την νοµική µορφή 
των επιχειρήσεων που µετέχουν στην πράξη.  

 
Οι διατάξεις του ν.2190/20 εφαρµόζονται µόνο στις συγχωνεύσεις ανωνύµων 

εταιριών. Επίσης οι συγχωνεύσεις φορέων του ∆ηµοσίου που λειτουργούν µε τη 
νοµική µορφή της ανώνυµης εταιρίας, πραγµατοποιούνται µε τις διατάξεις του ν. 
2190/20. Η ανώνυµη εταιρία που συµµετέχει σε διαδικασία συγχώνευσης της µε άλλη 
εταιρία, διαφορετικής νοµικής µορφής, οφείλει να τηρήσει και τις διατάξεις του 
ανωτέρω νόµου.  

 
Η θεωρία βλέπει την συγχώνευση ως µια σύµβαση µεταξύ των εταιρειών που 

µετέχουν στην πράξη, εποµένως στη συγχώνευση εφαρµόζονται οι διατάξεις του 
δικαίου των συµβάσεων, οι οποίες περιέχονται στον Αστικό Κώδικα. Έτσι όµως 
παραγνωρίζεται ο ειδικός χαρακτήρας της συγχώνευσης και συγχέεται η συγχώνευση 
ως πράξη, µε την τεχνική, µε την οποία συντελείται αυτή η πράξη, δηλαδή τη 
σύβαση.  

 
Το σχέδιο σύµβασης για τις διεθνείς συγχωνεύσεις αναφερόταν στην 

απορρόφηση ανώνυµης εταιρίας κράτους µέλους από άλλη, διαφορετικού κράτους 
µέλους. Η 3η οδηγία είχε ως σκοπό την άρση των βασικών διαφοροποιήσεων των 
εθνικών νοµοθεσιών, αναφορικά µε τις συγχωνεύσεις εταιριών, προς διευκόλυνση 
υιοθέτησης και της 10ς 

οδηγίας.  
 

Β. Εννοιολογικά στοιχεία της συγχώνευσης 
 

Η συγχώνευση χαρακτηρίζεται απ΄ το άρθρο 68 (2) και (3) ως πράξη, που 
χαρακτηρίζεται από ουδετερότητα. Ακολούθως βλέπουµε τα στοιχεία που συνθέτουν 
την έννοια της συγχώνευσης:  

α) Η συµµετοχή περισσοτέρων από µιας εταιριών, για την πραγµατοποίηση 
της 
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β) Συνένωση αυτών των συγχωνευόµενων εταιριών, είτε µε την απορρόφηση 
µιας ή περισσοτέρων από αυτές από µια άλλη, είτε µε τη δηµιουργία µιας νέας 
εταιρίας 

γ) Λύση των συγχωνευόµενων εταιριών χωρίς εκκαθάριση 
δ) Μεταβίβαση του συνόλου της περιουσίας των συγχωνευόµενων εταιριών, 

κατά περίπτωση, στην απορροφώσσα ή στη νέα εταιρία, που προκύπτει από τη 
συγχώνευση, µε καθολική διαδοχή 

ε) Απόδοση στους µετόχους των συγχωνευόµενων εταιριών µετοχών της 
απορροφώσας ή της νέας εταιρίας, κατά περίπτωση, οι οποίες εκδίδονται εξαιτίας της 
συγχώνευσης και, ενδεχόµενα, ενός χρηµατικού ποσού, σε µετρητά, προς 
συµψηφισµό των µετοχών που δικαιούνται.  

 
Το συµψηφιστικό αυτό ποσό δεν επιτρέπεται να υπερβαίνει ποσοστό 10% επί 

της ονοµαστικής αξίας των µετοχών που αποδίδονται στους µετόχους των 
συγχωνευόµενων εταιριών και, αθροιστικά µε την αξία αυτών των µετοχών, την αξία 
της καθαρής θέσης της εισφερόµενης περιουσίας αυτών των εταιριών.  

 
Το άρθρο 68 (2) και (3) του ν. 2190/20 προβλέπει ανώτατο όριο της 

συνολικής ονοµαστικής αξίας των νέων µετοχών που εκδίδει η απορροφούσα και τι 
οποίο είναι ίσο µε την πραγµατική καθαρή θέση της εισφερόµενης περιουσίας, όπως 
προσδιορίζεται από την Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων. Επίσης δεν ορίζεται κατώτατο 
όριο της ονοµαστικής αξίας των νέων µετοχών, εποµένως η ονοµαστική αξία δεν 
µπορεί να προσδιοριστεί σε ποσό µικρότερο του ανώτατου ορίου.  

 
Στην συγχώνευση µε απορρόφηση, απορροφώµενες µπορεί να είναι µια ή 

περισσότερες εταιρείες, ενώ απορροφώσα είναι υποχρεωτικά µια. Όταν έχουµε 
συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρείας, συγχωνευόµενες θα είναι τουλάχιστον δυο 
εταιρείες.  

 
Μπορεί να επιχειρηθεί από την απορροφώµενη εταιρεία διανοµή της 

εταιρικής περιουσίας προ τους µετόχους, µόνο πριν από την συγχώνευση και 
ανεξάρτητα από αυτή. 

 
Στην συγχώνευση δεν µπορούν να συµµετέχουν άλλα πρόσωπα, σε καµία 

περίπτωση εκτός από τις συγχωνευόµενες εταιρείες µε την εισφορά περιουσιακών 
τους στοιχείων στην απορροφώσα ή τη νέα εταιρεία, µε αποτέλεσµα την αύξηση του 
κεφαλαίου της απορροφώσας.  

 
Στη συγχώνευση συµµετέχουν εταιρείες οι οποίες έχουν ολοκληρώσει την 

διαδικασία ίδρυσης τους, εταιρείες στο στάδιο της ίδρυσης δεν µπορούν να 
συµµετέχουν.  

 
Εταιρείες µε διαφορετικό σκοπό µπορούν να συγχωνευθούν, εάν όµως η νέα 

εταιρεία που προκύπτει από την συγχώνευση είναι αποκλειστικού σκοπού, η 
αποκλειστικότητα του σκοπού της θα πρέπει να διατηρηθεί και µετά από την 
συγχώνευση. Αν προβλέπεται η ισχύ συγκεκριµένων κανόνων οργάνωσης της 
εταιρείας που θα προκύψει από την συγχώνευση, θα πρέπει να τηρηθούν επίσης. 
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3.2. Συγχώνευση µε απορρόφηση 
Άρθρο 69 

 
1. «Τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των εταιριών που συγχωνεύονται καταρτίζουν 

σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης εγγράφως.  
 

2. Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης περιέχει τουλάχιστον τα ακόλουθα  
στοιχεία: 
α. Την ειδικότερη µορφή την επωνυµία και την έδρα των εταιριών που 

συγχωνεύονται, καθώς και τον αριθµό µητρώου τους.  
β. Την σχέση ανταλλαγής των µετοχών και το ύψος του χρηµατικού ποσού 

µετρητών που προβλέπει το άρθρο 68. 
γ. Τις διατυπώσεις παράδοσης των νέων µετοχών που εκδίδει η απορροφούσα 

εταιρία.  
δ. Την ηµεροµηνία από την οποία οι µετοχές, που παραδίδονται στους 

µετόχους της ή των απορροφούµενων εταιριών, παρέχουν δικαίωµα συµµετοχής στα 
κέρδη της απορροφούσας εταιρίας, καθώς και κάθε ειδικό όρο σχετικό µε το 
δικαίωµα αυτό.  

ε. Την ηµεροµηνία από την οποία οι πράξεις της ή των απορροφούµενων 
εταιριών θεωρούνται, από λογιστική άποψη, ότι γίνονται για λογαριασµό της 
απορροφούσας εταιρίας, και την τύχη των οικονοµικών αποτελεσµάτων της ή των 
απορροφούµενων εταιριών, που θα προκύψουν από την ηµεροµηνία αυτή µέχρι την 
ηµεροµηνία ολοκλήρωσης της συγχώνευσης όπως προβλέπεται στα άρθρα 74 και 75. 

στ. Τα δικαιώµατα που εξασφαλίζει η απορροφούσα εταιριών στους µετόχους 
που έχουν ειδικά δικαιώµατα στην ή στις απορροφούµενες εταιρίες, καθώς και στους 
κατόχους άλλων τίτλων, πλην µετόχων, ή τα µέτρα που προτείνονται γι’ αυτούς.  

ζ. Όλα τα ιδιαίτερα πλεονεκτήµατα που, ενδεχοµένως, παρέχονται στα µέλη 
του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και στους τακτικούς ελεγκτές των συγχωνευόµενων 
εταιριών.  

 
3. Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης υποβάλλεται στις διατυπώσεις 

δηµοσιότητας που προβλέπει το άρθρο 7β, όπου κάθε µια από τις 
συγχωνευόµενες εταιρίες, δυο τουλάχιστον µήνες πριν την ηµεροµηνία 
συνεδρίασης της γενικής συνέλευσης που καλείται να αποφασίσει για το 
σχέδιο αυτό  

 
4. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο κάθε µιας από τις συγχωνευόµενες εταιρίες 

καταρτίζει επίσης λεπτοµερή έκθεση, στην οποία επεξηγεί και δικαιολογεί, 
από νοµική και οικονοµική άποψη, το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης και 
ειδικότερα, η σχέση ανταλλαγής των µετοχών της ή των απορροφούµενων 
εταιρειών προς τις µετοχές που εκδίδει η απορροφούσα εταιρία. Η έκθεση 
αυτή που αναφέρει επίσης οποιεσδήποτε ειδικές δυσχέρειες που τυχόν 
εµφανίστηκαν ή θα εµφανιστούν κατά την εκτίµηση, καταχωρείται στο 
µητρώο ανωνύµων εταιριών και υποβάλλεται στη γενική συνέλευση».  

 
Ι. Η έναρξη της διαδικασίας συγχώνευσης 

 
Η έναρξη της διαδικασίας συγχώνευσης προϋποθέτει απόφαση του 

διοικητικού συµβουλίου των εταιρειών που θα µετέχουν στην πράξη. Το συµβούλιο 
της κάθε µιας από αυτές τις εταιρείες αναλαµβάνει τις διαπραγµατεύσεις µε τα 
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αρµόδια όργανα των υπολοίπων, για τον καθορισµό των όρων, µε βάση τους οποίους 
θα πραγµατοποιηθεί η συγχώνευση.  

 
Η συνεδρίαση του διοικητικού συµβουλίου έχει ως θέµατα της ηµερήσιας 

διάταξης τη λήψη απόφασης για τη συγχώνευση και για τον τρόπο διενέργειας της, 
δηλαδή µε απορρόφηση ή µε σύσταση νέας εταιρίας.  

 
Το διοικητικό συµβούλιο µε την απόφαση του, εκτιµά τη σκοπιµότητα 

πραγµατοποίησης της συγχώνευσης και προσδιορίζει τους λόγους για τους οποίους 
αυτή κρίνεται συµφέρουσα για την εταιρία.  

 
Το διοικητικό συµβούλιο διαµορφώνει την προτεινόµενη σχέση ανταλλαγής 

των µετοχών των εταιριών που µετέχουν στην συγχώνευση, αιτιολογούνταν και 
επεξηγώντας τι σχέση αυτή.  

 
Το διοικητικό συµβούλιο αποφασίζει για τη διαδικασία εκτίµησης των 

περιουσιακών στοιχείων της εταιρίας, η οποία διαφοροποιείται ανάλογα µε την 
επιλογή του νοµοθετήµατος που θα εφαρµοστεί, ως προς τα φορολογικά κίνητρα και 
τη συγχώνευση.  

 
Το διοικητικό συµβούλιο της απορροφώσας εταιρίας λαµβάνει απόφαση για 

τη γνωστοποίηση της συγχώνευσης στην Επιτροπή Ανταγωνισµού, ή για την 
υποβολή αίτησης χορήγησης της άδειας για τη συγχώνευση, από την Επιτροπή, κατά 
τα ειδικότερα οριζόµενα στο άρθρο 4 επ. ν. 703/77.  

 
Το συµβούλιο συγκαλεί επίσης τη γενική συνέλευση που θα αποφασίσει για 

τη συγχώνευση, ορίζοντας και τα θέµατα της ηµερήσιας διάταξης, (δηλ. λείψει 
απόφασης για τη συγχώνευση σύµφωνα µε την απόφαση του συµβουλίου και όταν 
έχουµε συγχώνευση µε απορρόφηση, την τροποποίηση των άρθρων του 
καταστατικού της εταιρίας, αναφορικά µε το κεφάλαιο και τις µετοχές της, καθώς και 
την ενδεχόµενη κωδικοποίηση του καταστατικού.).  Επίσης το διοικητικό συµβούλιο 
συγκαλεί τις ιδιαίτερες συνελεύσεις των προνοµιούχων µετόχων και των 
οµολογιούχων δανειστών της εταιρείας, για την έγκριση της απόφασης της γενικής 
συνέλευσης σχετικά µε τη συγχώνευση, εφόσον  η εταιρία έχει εκδώσει τέτοιες 
µετοχές η οµολογίες. Τα ανωτέρω µπορούν να αποφασιστούν σε περισσότερες της 
µιας συνεδριάσεις του διοικητικού συµβουλίου  

 
ΙΙ. Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης (παρ.1-3) 

  
 Το διοικητικό συµβούλιο κάθε εταιρίας, οι οποίες συµµετέχουν στη 
συγχώνευση, έχει την αποκλειστική ευθύνη για την κατάρτιση του σχεδίου σύµβασης 
συγχώνευσης. Άρα η ευθύνη αυτή δεν µεταβιβάζεται σε άλλο πρόσωπο.  Το 
συµβούλιο ορίζει επίσης το πρόσωπο που θα υπογράψει το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης, και η εξουσιοδότηση για την υπογραφή του σχεδίου σύµβασης 
συγχώνευσης που θα παρουσιαστεί στη γενική συνέλευση για να αποφασίσει στην 
πράξη, θα πρέπει να διακρίνεται από την εξουσιοδότηση (η οποία δίνεται από το 
διοικητικό συµβούλιο) για την οριστική σύµβαση συγχώνευσης, η τελευταία 
εξουσιοδότηση θα δίνεται από το διοικητικό συµβούλιο στα πλαίσια της εξουσίας 
ανάθεσης αρµοδιοτήτων του και όχι από τη γενική συνέλευση. Η ανάθεση αυτή 
διενεργείται είτε πριν είτα µετά την απόφαση της συνέλευσης συγχώνευσης, µε την 
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αίρεση της απόφασης της συνέλευσης για τη συγχώνευση. Το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης µπορεί να υπογραφεί από τα µέλη των διοικητικών συµβουλίων των 
εταιριών που συµµετέχουν στη συγχώνευση, σε κοινή τους συνεδρίαση. Όταν η 
εταιρία βρίσκεται στο στάδιο της εκκαθάρισης ,ο εκκαθαριστής είναι αρµόδιος για 
την κατάρτιση του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης και ο οποίος εκπροσωπεί την 
εταιρεία στην υπογραφή της οριστικής σύµβασης συγχώνευσης. Το σχέδιο της 
σύµβασης συγχώνευσης καταρτίζεται και δηµοσιεύεται σύµφωνα µε τα οριζόµενα 
στα άρθρα 69 παρ. 1-3 και 70 παρ. 1 ν. 2190/20 και αποτελεί αντικείµενο λογιστικού 
ελέγχου. 
 
 Με το άρθρο 69 παρ. 2 ορίζονται τα ελάχιστα περιεχόµενα του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης και είναι η σχέση ανταλλαγής των µετοχών των εταιριών 
που µετέχουν στην πράξη, η οποία καθορίζεται από την γενική συνέλευση που 
εγκρίνει το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης. Η σχέση ανταλλαγής προτείνεται από το 
διοικητικό συµβούλιο µε το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης και οριστικοποιείται από 
τη γενική συνέλευση. Η σχέση ανταλλαγής προκύπτει από τη σύγκριση της 
συνολικής αξίας κάθε εταιρίας που µετέχει στη συγχώνευση, διαιρούµενη µε τον 
αριθµό των µετοχών αυτών των εταιρειών, άρα ορίζει πόσες µετοχές τις 
συγχωνεύουσας εταιρίας αντιστοιχεί η µετοχή της συγχωνευόµενης και διακρίνεται 
από τη σχέση αξίας των µετοχών αυτών των εταιριών. (αξία της µετοχής µιας 
εταιρίας σε σχέση µε την αξία της µετοχής της άλλης). Η σχέση αξίας προσδιορίζει 
την σχέση ανταλλαγής. Το σχέδιο περιλαµβάνει και οποιαδήποτε άλλη πληροφορία 
είναι χρήσιµη για τους µετόχους, ή τους επενδυτές αν η εταιρία είναι εισηγµένη ώστε 
να διαµορφώνουν πλήρη εικόνα για την επικείµενη πράξη. 
 

Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης θα πρέπει να περιλαµβάνει και κάθε ειδικό 
όρο σχετικά µε το δικαίωµα συµµετοχής στα κέρδη της απορροφώσας. Τέτοια 
συµφωνία µπορεί να περιλαµβάνει το καταστατικό της εταιρίας χωρίς όµως να 
αποκλείεται και η ύπαρξη τέτοιου δικαιώµατος και µε εξωεταιρική συµφωνία. Επίσης 
στο σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης θα πρέπει να αναφέρονται τέτοιες συµφωνίες 
καθώς και τυχόν ειδικά δικαιώµατα που παρέχονται από τα µέλη του διοικητικού 
συµβουλίου. (π.χ. ειδικές σχέσεις εργασίας ή παροχής υπηρεσιών, που 
δηµιουργούνται από ιδιαίτερες συµβάσεις). Στο σχέδιο γίνεται εξάλλου αναφορά ότι 
δεν υπάρχουν ειδικά δικαιώµατα υπέρ των µελών του διοικητικού συµβουλίου ή των 
µετόχων.  

 
 Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης που υποβάλλεται στις διατυπώσεις 
δηµοσιότητας του άρθρου 7β ν. 2190/1920 µετά την έγκριση του από τη γενική 
συνέλευση των µετόχων των εταιρειών που συµµετέχουν στη συγχώνευση, 
δηµιουργεί υποχρέωση προς εκτέλεση. Η άρνηση της έγκρισης του σχεδίου από τη 
γενική συνέλευση κάποιας από της συµµετέχουσες δε θεµελιώνει καθ’ αυτή την 
ευθύνη του διοικητικού συµβουλίου. Το σχέδιο συνιστά πρόταση της διοίκησης της 
εταιρείας προς τη συνέλευση η οποία έχει την απόλυτη διακριτική ευχέρεια να τη 
δεκτή ή να την απορρίψει. Άρα δεν δηµιουργείται ευθύνη για τα πρόσωπα που 
µετέχουν στην προπαρασκευή της συγχώνευσης, αν η συνέλευση αρνηθεί την 
έγκριση του σχεδίου σύβασης συγχώνευσης, εκτός αν η άρνηση έγκρισης του 
οφείλεται σε λανθασµένες ενέργειες της διοίκησης της εταιρείας. 
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ΙΙΙ. Έκθεση του ∆ιοικητικού συµβουλίου των συµµετεχουσών εταιρειών (παρ. 4) 
 
 Το διοικητικό συµβούλιο καταρτίζει την έκθεση για τη συγχώνευση που 
προβλέπει το άρθρο 69 παρ. 4 ν. 2190/20 και την εγκρίνει όπως θα υποβληθεί από τη 
γενική συνέλευση, µε ειδική απόφαση του. Η έκθεση θα πρέπει να υποβάλλεται στο 
συµβούλιο, ώστε αυτό να αποκτά πλήρη και τεκµηριωµένη άποψη για κάθε ζήτηµα 
που αφορά τη συγχώνευση.  
 

Το ανωτέρω άρθρο δεν ορίζει προθεσµία για τη σύνταξη και καταχώρηση της 
έκθεσης του διοικητικού συµβουλίου. Ένα µήνα πριν από την ηµεροµηνία της 
συνόδου της γενικής συνέλευσης, η έκθεση θα πρέπει να έχει τεθεί στη διάθεση των 
µετόχων της εταιρίας, η οποία θα αποφασίσει για τη συγχώνευση σύµφωνα µε άρθρο 
73 παρ. 1στοιχ.β ν.2190/20.  

 
Η έκθεση του διοικητικού συµβουλίου των εταιριών που συµµετέχουν στη 

συγχώνευση καταχωρείται στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών, δεν υποβάλλεται όµως 
στις διατυπώσεις του άρθρου 7β ν.2190/20. 
  

3.3. Άρθρο 70 
 

1. Μέσα σε δέκα ηµέρες από την ολοκλήρωση των διατυπώσεων 
δηµοσιότητας που προβλέπονται από την παρ. 3 του άρθρου 69, µε επιµέλεια των 
∆ιοικητικών Συµβουλίων των συγχωνευόµενων εταιρειών, περίληψη του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης δηµοσιεύεται σε µια ηµερήσια οικονοµική εφηµερίδα που 
πληροί τις προϋποθέσεις της παρ. 2 του άρθρου 26. 
 
 2. Μέσα σε ένα µήνα από τη δηµοσίευση, που προβλέπεται από την 
προηγούµενη παρ. 1, οι πιστωτές των συγχωνευόµενων εταιρειών, των οποίων οι 
απαιτήσεις γεννήθηκαν πριν από αυτή και δεν είχαν καταστεί ληξιπρόθεσµες κατά το 
χρόνο της δηµοσίευσης, έχουν το δικαίωµα να ζητήσουν να λάβουν επαρκείς 
εγγυήσεις αν η οικονοµική κατάσταση των συγχωνευόµενων εταιρειών καθιστά 
απαραίτητη την προστασία αυτή και εφ’ όσον οι πιστωτές αυτοί δεν έχουν λάβει 
τέτοιες εγγυήσεις. 
 
 Οι εγγυήσεις που θα χορηγηθούν στους πιστωτές της απορροφώσης εταιρείας 
µπορεί να είναι διαφορετικές από αυτές που θα χορηγηθούν στους πιστωτές της ή των 
απορροφούµενων εταιρειών. 
 
 Κάθε διαφορά που θα προκύψει από την εφαρµογή των προηγούµενων 
εδαφίων παρέχει δικαίωµα στους ενδιαφερόµενους πιστωτές να προβάλουν εγγράφως 
αντιρρήσεις κατά τις συγχώνευσης οι οποίες κοινοποιούνται στις συγχωνευόµενες 
εταιρείες µέσα στην ίδια µηνιαία προθεσµία που προβλέπει το πρώτο εδάφιο. 
 
 3. Έπειτα από αίτηση της εταιρείας ή των εταιρειών που συγχωνεύονται, το 
µονοµελές πρωτοδικείο της έδρας οποιασδήποτε από τις αιτούσες εταιρείες, το οποίο 
στην περίπτώση αυτή δικάζει κατά τη διαδικασία των άρθρων 682 και επόµενα της 
Πολιτικής ∆ικονοµίας, µπορεί να επιτρέψει τη συγχώνευση, παρά τις αντιρρήσεις 
πιστωτή ή πιστωτών από τους αναφερόµενους στην προηγούµενη παρ. 2, αν κρίνει 
ότι η οικονοµική κατάσταση των συγχωνευόµενων εταιρειών, ή οι εγγυήσεις που 
έχουν ήδη λάβει οι πιστωτές αυτοί ή τους προσφέρονται δεν δικαιολογούν τις 
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αντιρρήσεις τους. Η αίτηση κοινοποιείται προς τον ή τους πιστωτές που έχουν 
αντιρρήσεις. 
 
 Η παραπάνω απόφαση του µονοµελούς πρωτοδικείου δεν υπόκειται σε 
τακτικά και έκτακτα ένδικα µέσα. 
 
 4. Αν υπάρχουν οµολογιούχοι δανειστές, τουλάχιστον σε µια από τις 
συγχωνευόµενες εταιρείες, η απόφαση για συγχώνευση απαιτεί έγκριση των 
δανειστών αυτών. Η έγκριση παρέχεται µε απόφαση που λαµβάνεται σε 
συγκροτούµενη µόνο για την παροχή της έγκρισης αυτής συνέλευση των 
οµολογιούχων δανειστών µε ποσοστά απαρτίας και πλειοψηφίας που καθορίζονται 
από τα άρθρα 29 παρ. 1 και 2 και 31 παρ. 1 τα οποία υπολογίζονται στο σύνολο των 
οµολογιακών δανείων κάθε εταιρείας. Για τη σύγκληση αυτής της συνέλευσης, τη 
συµµετοχή σ’ αυτή, την παροχή πληροφοριών, την αναβολή λήψης αποφάσεων, την 
ψηφοφορία, καθώς και την ακύρωση των αποφάσεων της, εφαρµόζονται αναλόγως οι 
σχετικές διατάξεις για την γενική συνέλευση των µετόχων. 
 
 Σε περίπτωση µη έγκρισης της απόφασης για συγχώνευση από την 
προηγούµενη ειδική συνέλευση των οµολογιούχων δανειστών, εφαρµόζονται 
αναλόγως οι σχετικές διατάξεις της παρ. 3. 
 
 5. Στους κοµιστές άλλων, εκτός µετοχών, τίτλων, από τους οποίους 
απορρέουν ειδικά δικαιώµατα, παρέχονται από την απορροφούσα εταιρεία 
δικαιώµατα τουλάχιστον ισοδύναµα µε εκείνα που είχαν στην απορροφούµενη 
εταιρεία εκτός εάν κάθε κοµιστής ενέκρινε την τροποποίηση των δικαιωµάτων του. 
 

Ι. Η δηµοσίευση του σχεδίου συγχώνευσης (παρ. 1) 
 
 Η δηµοσίευση της περίληψης του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, σύµφωνα 
µε το άρθρο 70 παρ. 1 ν. 2190/20, διενεργείται µε την επιµέλεια των διοικητικών 
συµβουλίων των εταιρειών που µετέχουν στην πράξη. ∆εν απαιτείται να γίνει 
δηµοσίευση από κάθε εταιρία. Αρκεί η δηµοσίευση της περίληψης, η οποία θα 
υπογράφεται από τα διοικητικά συµβούλια όλων των εταιριών που µετέχουν στην 
πράξη. 
 
 Η µη τήρηση της υποχρέωσης δηµοσίευσης περίληψης του σχεδίου σύµβασης 
συγχώνευσης δε δηµιουργεί ζήτηµα ακυρότητας της διαδικασίας, ενδέχεται όµως, µε 
τη συνδροµή των όρων του άρθρου 914 ΑΚ να επισύρει την ευθύνη των µελών του 
διοικητικού συµβουλίου της εταιρίας. Το άρθρο 76 ν. 2190/20, εξάλλου, εφαρµόζεται 
στη συγκεκριµένη περίπτωση. 
 
 Η δεκαήµερη προθεσµία για τη δηµοσίευση της περίληψης του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης αρχίζει από την ολοκλήρωση των διατυπώσεων 
δηµοσιότητας που προβλέπονται στο άρθρο 69 παρ. 3 ν. 2190/20, δηλαδή όχι από την 
καταχώριση στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών, αλλά από τη δηµοσίευση στην 
Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως. Σε περίπτωση κατά την οποία δηµοσιευθεί περίληψη 
µε επιµέλεια του διοικητικού συµβουλίου όλων των εταιριών που µετέχουν στην 
πράξη, οι διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 69(3) θα πρέπει να έχουν 
ολοκληρωθεί για όλες τις εταιρίες. 
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 Η ενδεχόµενη δηµοσίευση περίληψης του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης 
πριν χρήσει δηµοσίευση αυτής στο τεύχος ΑΕ και ΕΠΕ της Εφηµερίδας της 
Κυβερνήσεως, δεν είναι σύµφωνη µε το άρθρο 70 (1) ν. 2190/20. Επιπλέον, 
δηµιουργεί πρόβληµα και ως προς τον προσδιορισµό του κύκλου των δανειστών που 
νοµιµοποιούνται να ασκήσουν τα δικαιώµατα τα οποία τους παρέχει το άρθρο 70 (2) 
ν. 2190/20. ∆ιότι δεν αποκλείεται άλλοι να είναι οι δανειστές που δεν έχουν ακόµη 
ληξιπρόθεσµες απαιτήσεις κατά το χρόνο της δηµοσίευσης της περίληψης και άλλοι 
κατά το χρόνο κατά τον οποίο θα έπρεπε να έχει δηµοσιευτεί µετά την ολοκλήρωση 
της δηµοσίευσης του άρθρου 69 (3) ν. 2190/20. Επιπρόσθετα, είναι δυνατό οι 
ανωτέρω δανειστές, ανατρέχοντας στο σχέδιο αυτής της σύµβασης, όταν αυτό θα έχει 
δηµοσιευτεί, µετά τη δηµοσίευση της περίληψης, να µη µπορούν πλέον να ασκήσουν 
τις σχετικές αξιώσεις τους για παροχή εγγύησης, διότι θα έχει παρέλθει η προθεσµία 
που ορίζεται στο άρθρο 70 (2), η οποία έχει ως αφετηρία τη δηµοσίευση της 
περίληψης του σχεδίου. Με δεδοµένο ότι η έγκριση της συγχώνευσης δε δίδεται όταν 
δεν έχουν τηρηθεί οι νόµιµες διατυπώσεις που επιβάλλει η νοµοθεσία, για τη 
διενέργεια της συγχώνευσης, η ∆ιοίκηση δε θα πρέπει να προβεί σε έγκριση, όταν η 
δηµοσίευση δε θα έχει γίνει µε τη σειρά που προβλέπει ο νόµος (Υπ. Εµπ. Εγγρ. 
37/2/92/20.1.1992, ∆ΣΑΕ/ΕΠΕ 1994, 33 και 396). 
 
 Υποστηρίζεται ότι η δηµοσίευση της περίληψης του σχεδίου σύµβασης 
συγχώνευσης είναι δυνατό να διενεργηθεί και µετά τη δεκαήµερη προθεσµία του 
άρθρου 70 παρ. 1 ν. 2190/20, αρκεί η ηµεροµηνία δηµοσίευσης να µην είναι τόσο 
κοντινή σε αυτή της γενικής συνέλευσης, ώστε να τηρούνται οι προθεσµίες που 
ορίζονται από άλλες διατάξεις. Σε κάθε περίπτωση, η ανωτέρω δηµοσίευση θα πρέπει 
να προηγείται της γενικής συνέλευσης που θα αποφασίσει για την συγχώνευση. 
 

ΙΙ. Η προστασία των δανειστών των συγχωνευόµενων εταιριών (παρ. 2-3) 
 
 Η προστασία των δανειστών του άρθρου 70 παρ. 2 και 3 ισχύει για τους 
δανειστές τόσο της απορροφώσας όσο και της απορροφώµενης. Τα µέτρα προστασίας 
του ανωτέρω άρθρου, ωστόσο, δεν επεκτείνονται σε όλους τους δανειστές της 
εταιρίας. Ανακύπτει συνεπώς το ζήτηµα του καθορισµού του τρόπου προστασίας των 
λοιπών δανειστών. Το ίδιο ζήτηµα εµφανίζεται και σχετικά µε την προστασία των 
δανειστών που αφορά στο άρθρο 70 παρ. 2 και 3, µετά την πάροδο της προθεσµίας 
που θέτουν αυτές οι διατάξεις. Σε αυτές τις περιπτώσεις, εφαρµόζεται το κοινό δίκαιο 
και οι δανειστές δύνανται να επιδιώξουν την προστασία των συµφερόντων τους, µε 
τα µέτρα που αυτό τους παρέχει. 
 
 Οι δανειστές των εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση, οι απαιτήσεις των 
οποίων έχουν γεννηθεί πριν από αυτή και δεν έχουν καταστεί ληξιπρόθεσµες, κατά το 
χρόνο δηµοσίευσης της περίληψης του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, δικαιούνται 
να ζητήσουν να λάβουν επαρκείς εγγυήσεις, σε προθεσµία ενός µηνός από την 
ανωτέρω δηµοσίευση (αν η αξίωση του δανειστή ήταν ήδη απαιτητή, ή αν γεννήθηκε 
µετά τη δηµοσίευση, δεν υφίσταται δικαίωµα αντιρρήσεως, µε την αιτιολογία ότι οι 
µεν είχαν αδιαφορήσει για εξασφάλιση των απαιτήσεών τους ήδη πριν από τη 
συγχώνευση, οι δε συναλλάχθηκαν µε την εταιρία γνωρίζοντας τη συγχώνευση). Ο 
όρος «εγγυήσεις» θα πρέπει να εκληφθεί µε την ευρύτερη δυνατή έννοια, κατά τρόπο 
ώστε να καταλαµβάνει οποιουδήποτε είδους εξασφάλιση (όχι απαραίτητα 
εµπράγµατη) των σχετικών δικαιωµάτων των δανειστών. Το άρθρο 70 παρ. 2 δεν 
ορίζει τα κριτήρια, µε βάση τα οποία θα κριθεί η επάρκεια των εγγυήσεων, που η 
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εταιρία θα υποχρεούται να παράσχει. Αυτές οι εγγυήσεις πάντως θα πρέπει να είναι 
ανάλογες µε την απαίτηση του δανειστή και τις ιδιαίτερες συνθήκες κάθε 
περίπτωσης. Εξάλλου, η αίτηση παροχής επαρκών εγγυήσεων προϋποθέτει ότι η 
οικονοµική κατάσταση των συγχωνευόµενων εταιριών καθιστά απαραίτητη αυτή την 
προστασία. Η αίτηση, τέλος, δεν είναι νόµιµη, όταν οι δανειστές έχουν λάβει 
επαρκείς εγγυήσεις προστασίας. Κάθε εταιρία που µετέχει στη συγχώνευση, είναι, 
εποµένως, υποχρεωµένη να παράσχει στους δανειστές τις εγγυήσεις προστασίας, οι 
οποίες µπορεί να διαφέρουν από αυτές που θα χορηγηθούν στους δανειστές της 
απορροφώµενης. Οµοίως, οι εγγυήσεις που θα παρασχεθούν στους δανειστές κάποιας 
από τις απορροφώµενες ή από τις εταιρίες που συγχωνεύονται για τη σύσταση νέας 
εταιρίας, δεν αποκλείεται να διαφέρουν από τις εγγυήσεις προς δανειστές άλλης 
εταιρίας, απορροφώµενης ή µετέχουσας στη σύσταση της νέας εταιρίας, µε τη 
συγχώνευση. 
 
 Ερωτάται εάν ο δανειστής κάποιας από τις συµµετέχουσες στη συγχώνευση 
εταιρίες δικαιούται να προβάλει αντιρρήσεις για τη συγχώνευση, προβάλλοντας ότι 
άλλη από αυτές τις εταιρίες θα πρέπει να του παράσχει επαρκείς εγγυήσεις. Το 
ερώτηµα µπορεί να επεκταθεί, ώστε να περιλάβει και το ενδεχόµενο παροχής 
εγγυήσεων από άλλη εταιρία, εκτός από αυτή, έναντι της οποίας ο δανειστής έχει 
απαίτηση. Π.χ. ο δανειστής της απορροφώµενης να ζητήσει εγγυήσεις από την 
απορροφώσα, ή ο δανειστής απορροφώµενης να ζητήσεις εγγυήσεις, προς 
εξασφάλιση της απαίτησής του. 
 
 Ο δανειστής ο οποίος θα προβάλει αντιρρήσεις κατά της συγχώνευσης, θα 
στραφεί κατά της εταιρίας έναντι της οποίας έχει την απαίτησή του, προσβάλλοντας 
όµως τη συγχώνευση ως πράξη. Το γεγονός ότι αυτός ο δανειστής δεν έχει απαίτηση 
κατά των λοιπών εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση, δεν του επιτρέπει να 
στραφεί και κατά αυτών των εταιριών. 
 
 Το δικαίωµα υποβολής έγγραφων αντιρρήσεων κατά της συγχώνευσης, ισχύει 
για κάθε διαφορά που θα προκύψει από την εφαρµογή των διατάξεων για την 
προστασία των δανειστών. Αυτές οι αντιρρήσεις κοινοποιούνται στο σύνολο των 
συµµετεχουσών στη συγχώνευση εταιριών, εντός της προθεσµίας του άρθρου 70 παρ. 
2 εδ. 1. 
 
 Η διατύπωση του άρθρου 70 παρ. 2 εδ. 3 ν. 2190/20, η οποία παρέχει στους 
δανειστές το δικαίωµα υποβολής έγγραφων αντιρρήσεων, είναι ατυχής. Στην 
πραγµατικότητα, παρέχεται στους δανειστές προθεσµία ενός µηνός, για να ζητήσουν 
την παροχή εγγυήσεων από την εταιρία και να προβάλουν αντιρρήσεις κατά της 
συγχώνευσης, για κάθε διαφορά που θα προκύψει σχετικά µε αυτές τις εγγυήσεις. Οι 
δανειστές έχουν συµφέρον να ζητήσουν την παροχή εγγυήσεων το συντοµότερο 
δυνατό, ώστε να έχουν, στη συνέχεια, το χρονικό περιθώριο να προβάλουν 
ενδεχόµενες αντιρρήσεις, εάν δεν ικανοποιηθούν µε τα µέτρα που έλαβε η εταιρία, 
για την προστασία τους. Αν όµως η εταιρία καθυστερεί την παροχή εγγυήσεων, ο 
χρόνος κυλά σε βάρος των δανειστών, επειδή, µετά το πέρας της προθεσµίας του ενός 
µηνός, αυτοί δε θα έχουν πλέον το δικαίωµα να προβάλουν αντιρρήσεις. Υπό αυτή 
την έννοια, η αδράνεια της εταιρίας αποβαίνει, στην πραγµατικότητα, σε βάρος των 
δανειστών. 
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 Το άρθρο 70 παρ. 3 ν. 2190/20 καθιερώνει ένα µέσο άµυνας της εταιρίας από 
την καταχρηστική αίτηση παροχής εγγυήσεων, εκ µέρους των δανειστών της 
εταιρίας. Το Μονοµελές Πρωτοδικείο δύναται, µε τη διαδικασία των άρθρων 682 επ. 
ΚΠολ∆ να επιτρέψει τη συγχώνευση, παρά τις ενδεχόµενες αντιρρήσεις των 
δανειστών, εφόσον κρίνει ότι η οικονοµική κατάσταση της εταιρίας ή οι εγγυήσεις 
που έχουν ήδη λάβει οι δανειστές, ή που τους προσφέρονται, δε δικαιολογούν τις 
αντιρρήσεις τους. Το δικαστήριο αποφασίζει σχετικά, ύστερα από αίτηση εταιρίας 
από αυτές που µετέχουν στη συγχώνευση. Η αίτηση κοινοποιείται στις εταιρίες που 
µετέχουν στην πράξη και στο δανειστή που θα έχει εκφράσει αντιρρήσεις. 
 
 Η αίτηση υποβάλλεται στο Μονοµελές Πρωτοδικείο της εταιρίας που 
υποβάλλει την αίτηση. Όταν όµως η αίτηση υποβάλλεται από περισσότερες της µιας 
εταιρίες, η αίτηση θα υποβληθεί στο Μονοµελές Πρωτοδικείο της έδρας 
οποιασδήποτε από αυτές. 
 
 Εάν υποβληθούν περισσότερες από τη µια αιτήσεις, προς το δικαστήριο, αυτές 
θα πρέπει να συνεκδικαστούν. 
 
 Ερωτάται εάν το αίτηµα της εταιρίας προς το δικαστήριο, για να επιτρέψει τη 
συγχώνευση, παρά τις αντιρρήσεις δανειστή της, θα µπορεί να υποβληθεί αµέσως 
µετά τις αντιρρήσεις, ή εάν η εταιρία θα πρέπει να αναµείνει την πάροδο του ενός 
µηνός, ώστε να υποβάλει αίτηµα στο δικαστήριο, για το σύνολο των περιπτώσεων, 
κατά τις οποίες θα είχαν υποβληθεί αντιρρήσεις κατά της συγχώνευσης. 
Υποστηρίζεται η δεύτερη από τις ανωτέρω λύσεις, µε επιχείρηµα ότι το δικαστήριο 
θα πρέπει να εξετάσει το ζήτηµα εάν θα επιτρέψει τη συγχώνευση στο σύνολό της. Η 
αποδοχή µιας τέτοιας άποψης, η οποία δεν προκύπτει από τη γραµµατική διατύπωση 
του άρθρου 70 παρ. 3 ν. 2190/20, συνεπάγεται ωστόσο την καθυστέρηση της 
διαδικασίας συγχώνευσης. 
 
 Με βάση την ίδια αιτιολογία, υποστηρίζεται ότι η αίτηση προς το δικαστήριο, 
εφόσον έχουν εκδηλωθεί αντιρρήσεις κατά της συγχώνευσης από δανειστές 
περισσότερων εταιριών, θα υποβάλλεται από όλες αυτές τις εταιρίες και όχι από κάθε 
µια χωριστά. 
 
 Το ερώτηµα εξάλλου ανακύπτει εάν η αίτηση προς το Μονοµελές 
Πρωτοδικείο, από την εταιρία, δανειστής της οποίας θα έχει εκφράσει αντιρρήσεις 
κατά της συγχώνευσης, µπορεί να υποβληθεί από άλλη εταιρία που µετέχει στη 
συγχώνευση, όταν η οφειλέτιδα εταιρία δεν ασκεί το δικαίωµα που της παρέχει το 
άρθρο 70 παρ. 3. θα πρέπει να αναγνωριστεί ότι κάθε µια από τις συµµετέχουσες στη 
συγχώνευση εταιρίες έχει συµφέρον για την υποβολή της αίτησης, στο µέτρο που οι 
συγχωνευόµενες εταιρίες επιθυµούν την πρόοδο της διαδικασίας συγχώνευσης. Η 
αρνητική απάντηση όµως σε αυτό το ερώτηµα φαίνεται ως ορθότερη, διότι το 
δικαστήριο, θεωρητικά, θα δύναται να επιβάλει την παροχή εγγυήσεων, τις οποίες η 
εταιρία θα έκρινε, ενδεχόµενα, ασύµφορες, για να προχωρήσει στη συγχώνευση της. 
Κατά συνέπεια, µόνο κοινή αίτηση µε τη συγκεκριµένη εταιρία θα µπορούσε να 
υποβληθεί. Αυτό το επιχείρηµα δεν ανατρέπεται από το γεγονός ότι εγγυήσεις στο 
δανειστή µπορεί να παράσχει και άλλη εταιρία, εκτός από την οφειλέτιδα σε αυτόν, 
στο µέτρο που, σε αυτή την περίπτωση, οι εγγυήσεις παρέχονται µε τη συναίνεση της 
εταιρίας. 
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 Η εταιρία δεσµεύεται από τη δικαστική απόφαση που θα επιβάλει την παροχή 
εγγυήσεων, εφόσον προχωρήσει τη διαδικασία συγχώνευσης. ∆εν αποκλείεται όµως, 
εάν η εταιρία κρίνει ότι η παροχή των εγγυήσεων καθιστά ασύµφορη τη συγχώνευση 
να αποφασίσει τη µαταίωση της πράξης. Την ίδια απόφαση, για τη µαταίωση της 
συγχώνευσης µπορεί να λάβει και οποιαδήποτε άλλη από τις συµµετέχουσες στην 
πράξη εταιρίες, δηλαδή ακόµη και άλλη από αυτή που πρόκειται να παράσχει στις 
εγγυήσεις, στο µέτρο που αυτές θα επηρεάσουν τη συγχώνευση, ή την εταιρία που θα 
προέλθει από τη συγχώνευση. Το ερώτηµα ανακύπτει ποιο θα είναι το αρµόδιο 
όργανο για να αποφασίσει τη µαταίωση της πράξης, σε µια τέτοια περίπτωση. Με 
δεδοµένο ότι η γενική συνέλευση των εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση, δε θα 
έχει ακόµη συνεδριάσει, ορθότερο είναι να δεχθεί κανείς ότι το διοικητικό συµβούλιο 
µπορεί να ανακαλέσει την πρότασή του, προς τη γενική συνέλευση, για τη 
συγχώνευση. ∆εν αποκλείεται όµως το συµβούλιο να εισηγηθεί στη συνέλευση να 
λάβει απόφαση για τη συνέχιση της διαδικασίας, παρά τις αντιρρήσεις των πιστωτών. 
Η δεύτερη λύση εµφανίζει το διοικητικό συµβούλιο να εισηγηθεί στη συνέλευση να 
λάβει απόφαση για τη συνέχιση της διαδικασίας, παρά τις αντιρρήσεις των πιστωτών. 
Η δεύτερη λύση εµφανίζει το διοικητικό συµβούλιο περισσότερο συνεπές στην 
αρχική του εισήγηση προς τη γενική συνέλευση, στο µέτρο που αυτό γνώριζε τις 
απαιτήσεις σε βάρος της εταιρίας και θα έπρεπε να έχει, κατ’ ακολουθία, εκτιµήσει το 
ενδεχόµενο απαίτησης παροχής εγγυήσεων, για την ικανοποίησή τους. 
 
 Η απόφαση του Μονοµελούς Πρωτοδικείου δεν προσβάλλεται µε ένδικα 
µέσα. Οι συµµετέχουσες στη συγχώνευση εταιρίες όµως δύναται να προβούν, µετά 
την έκδοση της απόφασης, στην παροχή νέων εγγυήσεων και να ζητήσουν, µε νέα 
αίτησή τους, από το δικαστήριο να επιτρέψει τη συγχώνευση. Σ’ αυτή την περίπτωση, 
το δικαστήριο καλείται να αποφανθεί για τη συγχώνευση, µετά τη µεταβολή των 
πραγµάτων, η οποία δικαιολογεί τη νέα απόφαση. 
 
 Οι δανειστές δύνανται να ανακαλέσουν τις αντιρρήσεις που θα έχουν 
προβάλει σε βάρος της συγχώνευσης. Σε αυτή την περίπτωση, δεν απαιτείται νέα 
απόφαση, η οποία θα ανακαλεί την προηγούµενη, µε την οποία δεν είχε επιτραπεί η 
συγχώνευση. 
 
 Μετά την πάροδο της προθεσµίας για την υποβολή αντιρρήσεων, οι δανειστές 
προστατεύονται µε βάση τις διατάξεις του κοινού δικαίου, για την προστασία των 
δανειστών. 
 
 Οι διατάξεις για την καταδολίευση των δανειστών εφαρµόζονται και ως προς 
τους δανειστές της εταιρίας του άρθρου 70(2) ν. 2190/20. 
 
ΙΙΙ. Η προστασία των οµολογιούχων δανειστών των συγχωνευόµενων εταιριών 

(παρ. 4) 
 
 Το άρθρο 70 παρ. 4 ν. 2190/20 εισάγει ειδικό µέτρο προστασίας των 
οµολογιούχων δανειστών των εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση. Αυτό το 
µέτρο ενέχει συλλογικό χαρακτήρα, σε αντίθεση µε τη διαδικασία προστασίας των 
λοιπών εταιρικών δανειστών. Η συλλογικότητα του µέτρου εκδηλώνεται µε την 
απαίτηση έγκρισης της συγχώνευσης από την ιδιαίτερη συνέλευση των οµολογιούχων 
δανειστών αυτών των εταιριών. 
 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 41 

 Ως προς τους οµολογιούχους δανειστές, το άρθρο 70 παρ. 4 ν. 2190/20 δεν 
εισάγει διάκριση, για τη σύγκληση ιδιαίτερης συνέλευσης, η οποία θα εγκρίνει την 
απόφαση για τη συγχώνευση, ανάλογα µε το εάν ή όχι θίγονται τα δικαιώµατά τους. 
Η σύγκληση της συνέλευσης είναι κατ’ ακολουθία υποχρεωτική σε κάθε περίπτωση. 
Οι οµολογιούχοι δανειστές εµφανίζονται συνεπώς να έχουν περισσότερα δικαιώµατα 
από τους προνοµιούχους µετόχους. Αυτό όµως, στην πραγµατικότητα, δεν 
ανταποκρίνεται στην αλήθεια, στο µέτρο που και η ιδιαίτερη συνέλευση των κατόχων 
προνοµιούχες µετοχές συγκαλείται, σύµφωνα και µε την άποψη της ∆ιοίκησης, 
υποχρεωτικά, στο µέτρο που θεωρείται ότι η συγχώνευση θίγει, σε κάθε περίπτωση, 
τα συµφέροντα των προνοµιούχων µετόχων. 
 
 Στη συνεδρίαση της ιδιαίτερης συνέλευσης των οµολογιούχων δανειστών, η 
οποία αποφασίζει µε την απλή απαρτία και πλειοψηφία των άρθρων 29 παρ. 1 και 31 
παρ. 1 ν. 2190/20, µετέχει το σύνολο των οµολογιούχων δανειστών, ανεξάρτητα 
δανείου. Η απαρτία υπολογίζεται, εποµένως, µε βάση το ποσό που αντιστοιχεί στο 
σύνολο των οµολογιακών δανείων. Κάθε οµολογία παρέχει ένα δικαίωµα ψήφου, 
χωρίς να εξετάζεται η ονοµαστική της αξία. ∆ιαφορετική όµως είναι η περίπτωση 
κατά την οποία ένας τίτλος περιλαµβάνει περισσότερες οµολογίες. Σε αυτή την 
περίπτωση, ο οµολογιούχος δανειστής έχει τόσα δικαιώµατα ψήφου όσα και οι 
οµολογίες που αντιπροσωπεύει ο τίτλος. Το ποσοστό της πλειοψηφίας, για τη λήψη 
απόφασης της συνέλευσης των οµολογιούχων δανειστών, υπολογίζεται επίσης µε 
βάση το σύνολο των παρόντων οµολογιούχων δανειστών κάθε εταιρίας, και πάλι 
ανεξάρτητα οµολογιακού δανείου. 
 
 Εάν η ειδική συνέλευση των οµολογιούχων δεν εγκρίνει τη συγχώνευση, 
εφαρµόζονται ανάλογα οι διατάξεις της παρ. 3 του άρθρου 70. Με άλλες λέξεις, το 
δικαστήριο, ύστερα από αίτηση της εταιρίας ή των εταιριών που µετέχουν στην 
πράξη, µπορεί να επιτρέψει τη συγχώνευση. 
 

IV. Η προστασία των κατόχων άλλων τίτλων των συγχωνευόµενων εταιριών 
(παρ. 5) 

 
 Η παράγραφος 5 του άρθρου 70 ρυθµίζει το ζήτηµα της προστασίας των 
κατόχων άλλων τίτλων, εκτός από µετοχές, οι οποίοι παρέχουν στους δικαιούχους 
τους ειδικά δικαιώµατα. Ως τέτοιοι τίτλοι νοούνται οι ιδρυτικοί τίτλοι. 
 
 Αντίστοιχη διάταξη µε αυτή του άρθρου 70 παρ. 5 περιέχει η 3η οδηγία. Η 
σχετική ρύθµιση της οδηγίας καλύπτει, εκτός από τους ιδρυτικούς τίτλους, τις 
µετατρέψιµες οµολογίες και τις συµµετέχουσες οµολογίες. 
 
 Το πεδίο εφαρµογής του άρθρου 70 παρ. 5 περικλείει και τα αξιόγραφα, ή 
σχέσεις δεκτικές ενσωµάτωσης σε αξιόγραφα, τα οποία δεν έχουν εκδοθεί ακόµη. Ως 
τέτοια αξιόγραφα νοούνται οι µετατρέψιµες οµολογίες, ως προς την αξίωση 
µετατροπής των οµολογιών σε µετοχές. 
 
 Σε αυτές τις περιπτώσεις, δεν είναι δυνατό να εφαρµοστούν οι διατάξεις του 
άρθρου 70 για την προστασία των δανειστών. Ο δικαιούχος ωστόσο δύναται να 
συναινέσει, ατοµικά, στη µεταβολή του δικαιώµατός του. 
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 Η έννοια της ισοδυναµίας των δικαιωµάτων στην απορροφώµενη και στην 
απορροφώσα εταιρία θα είναι συχνά δύσκολο να διαπιστωθεί µε αντικειµενικά 
κριτήρια και προκαλεί ερµηνευτικά ζητήµατα. Η έκθεση του διοικητικού συµβουλίου 
θα αναφέρεται, υποχρεωτικά, στα κριτήρια, µε βάση τα οποία θα κρίνεται η 
ισοδυναµία των δικαιωµάτων των κατόχων τίτλων κατά την έννοια του άρθρου 70 
παρ. 5. 
 

V. Η προστασία των εργαζοµένων των συγχωνευόµενων εταιριών 
 
 Η προστασία των εργαζοµένων των συγχωνευόµενων εταιριών ρυθµίζεται 
από τις διατάξεις του π.δ. 572/1988 «προστασία των δικαιωµάτων εργαζοµένων σε 
περίπτωση µεταβίβασης επιχειρήσεων, εγκαταστάσεων ή τµηµάτων εγκαταστάσεων 
αυτών» (ΦΕΚ Α΄ 269). Από τις πλέον πρόσφατες µελέτες και αποφάσεις, βλ. ∆. 
Τραυλό – Τζανετάτο, Συγχώνευση επιχειρήσεων, πρακτική της εκµετάλλευσης και 
αρχή της ίσης µεταχείρισης, Ελλ∆νη 1995, 807 – 815 και ΑΠ 400/1998 ΝοΒ 1998, 
1036 = ∆ΣΑΕ/ΕΠΕ 1999, 117, ΑΠ 988/1996 ∆ΣΑΕ/ΕΠΕ 1998, 464, ΑΠ 469/1992 
∆ΣΑΕ/ΕΠΕ 1993, 304. 
 
 Ως προς το δίκαιο της Ευρωπαϊκής Ένωσης, βλ. οδηγία 77/187/ΕΟΚ. 
 
 Από νοµοθετικής απόψεως και από την πλευρά του ελληνικού δικαίου, βλ. 
π.δ. 572/1988 «Προστασία των δικαιωµάτων των εργαζοµένων σε περίπτωση 
µεταβίβασης επιχειρήσεων, εγκαταστάσεων ή τµηµάτων εγκαταστάσεων αυτών» 
(ΦΕΚ Α΄ 269). 
 
 Η προστασία των εργαζοµένων κατά τη συγχώνευση των εταιριών, 
συνιστάται στην εξασφάλιση της συνέχειας των δικαιωµάτων τους, τόσο σε ατοµικό 
όσο και σε συλλογικό επίπεδο, στα πλαίσια της ενιαίας εταιρίας. Η αποτελεσµατική 
προστασία των εργαζοµένων συνιστά παράγοντα πρωταρχικής σηµασίας για την 
επιτυχία των διαπραγµατεύσεων θα µπορούσαν να αποτελέσουν εµπόδιο στην οµαλή 
εξέλιξη αυτών των διαπραγµατεύσεων. 
 
 Αξίζει σ’ αυτό το σηµείο να τονιστεί η δυσκολία νοµοθετικής αντιµετώπισης 
της περίπτωσης, κατά την οποία η απορροφώµενη εταιρία έχει καθιερώσει τη 
συµµετοχή των εργαζοµένων στη διοίκησή της, ενώ η απορροφώσα δεν γνωρίζει 
τέτοια συµµετοχή. Σ’ αυτή την περίπτωση, οι εργαζόµενοι της πρώτης εταιρίας θα 
εξέφραζαν διαφωνίες, ως προς την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. Το πρόβληµα 
εµφανίζεται ιδιαίτερα οξύ στις διασυνοριακές συγχωνεύσεις, όταν η νοµοθεσία που 
διέπει τη µια από τις συµµετέχουσες εταιρίες, δεν προβλέπει τη συµµετοχή των 
εργαζοµένων. 
 

3.4. Άρθρο 71 
 
 1. Για την εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων των συγχωνευόµενων 
εταιρειών, συντάσσεται έκθεση προς τη γενική συνέλευση των µετόχων των 
εταιρειών αυτών, από επιτροπή εµπειρογνωµόνων, σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
άρθρου 9. Η επιτροπή αυτή, που ορίζεται έπειτα από κοινή αίτηση των 
συγχωνευόµενων εταιρειών, εξετάζει επίσης και τους όρους που περιλαµβάνονται 
στο σχέδιο σύµβασης της συγχώνευσης. 
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 2. Στην έκθεσή της η επιτροπή εµπειρογνωµόνων υποχρεούται να αναφέρει 
αν, κατά τη γνώµη της, η σχέση ανταλλαγής των µετοχών της ή των 
απορροφούµενων εταιρειών προς τις µετοχές που εκδίδει η απορροφούσα εταιρεία 
είναι δίκαιη και λογική. Στην ίδια έκθεση πρέπει να περιλαµβάνονται τουλάχιστον οι 
εξής πληροφορίες: 

α) Η αξία της εισφερόµενης εταιρικής περιουσίας στο σύνολό της (ενεργητικό 
και παθητικό) για τη µεταβολή του κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρείας 
την οποία συνεπάγεται η συγχώνευση, και τα στοιχεία που προβλέπονται 
στο άρθρο 9 παρ. 2 εδ. δεύτερο. 

 
β) Η µέθοδος ή οι µέθοδοι που υιοθετήθηκαν για τον καθορισµό της 

προτεινόµενης σχέσης ανταλλαγής των µετοχών. 
 
γ) ∆ήλωση για το αν η µέθοδος ή οι µέθοδοι που υιοθετήθηκαν είναι 

κατάλληλες για την ή τις συγκεκριµένες περιπτώσεις, τις αξίες που 
προέκυψαν από την εφαρµογή κάθε µεθόδου και γνώµη για τη βαρύτητα 
που αποδόθηκε σε ορισµένες µεθόδους για τον προσδιορισµό των αξιών 
αυτών, καθώς και περιγραφή των τυχόν δυσκολιών, που προέκυψαν κατά 
την εκτίµηση. 

  
3. Κάθε εµπειρογνώµονας, µέλος της επιτροπής της παρ. 1, έχει το δικαίωµα 

να λαµβάνει από τις συγχωνευόµενες εταιρείες οποιαδήποτε πληροφορία ή έγγραφο 
χρήσιµο για τη διεκπεραίωση του έργου της επιτροπής, καθώς και να διενεργεί όλες 
τις απαραίτητες έρευνες και να προβαίνει στους αναγκαίους ελέγχους. 
 

Ι. Ο ορισµός της επιτροπής εµπειρογνωµόνων (παρ. 1) 
 
 Η Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων, η οποία προβαίνει στην εκτίµηση των 
περιουσιακών στοιχείων των εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση, ορίζεται µετά 
από κοινή αίτηση αυτών των εταιριών. Η έκθεση της Επιτροπής είναι εξάλλου ενιαία 
και αφορά στην πράξη της συγχώνευσης στο σύνολό της. Ο ορισµός της επιτροπής 
εµπειρογνωµόνων µπορεί να παρακαµφθεί µε την εφαρµογή των διατάξεων του ν. 
2166/1993. 
 

ΙΙ. Η έκθεση της επιτροπής εµπειρογνωµόνων (παρ. 1-2) 
 
 Αν και το άρθρο 71 παρ. 1 ν. 2190/20 δεν ορίζει σχετικά, η έκθεση πρέπει να 
είναι γραπτή. Αυτό προκύπτει από το άρθρο 73 παρ. 1 στοιχ. Ε ν. 2190/20, που 
αναφέρεται σε έγγραφα, των οποίων δύναται να λάβει γνώση καθένας από τους 
µετόχους των συγχωνευόµενων εταιριών, στην έδρα κάθε εταιρίας που µετέχει στη 
συγχώνευση. Εποµένως, δεν είναι δυνατό η έκθεση της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων 
να παρέχεται µε ηλεκτρονικό µέσο, ή σε δισκέτα. 
 
 Η επιλογή της µεθόδου αποτίµησης της αξίας της επιχείρησης δε συνιστά 
νοµικό θέµα. Το αποτέλεσµα όµως της µεθόδου που έχει επιλεγεί, στη συγκεκριµένη 
περίπτωση, είναι ζήτηµα που θα εκτιµήσει ελεύθερα ο δικαστής ουσίας, ο οποίος θα 
εξετάσει τις προϋποθέσεις και τα αποτελέσµατα της εφαρµογής της συγκεκριµένης 
µεθόδου αποτίµησης που επιλέχθηκε (ibid και σχετικές παραποµπές). 
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 Η τεχνογνωσία, η επαγγελµατική εµπειρία του προσωπικού επιχείρησης, η 
φήµη και η πελατεία της θα πρέπει να ληφθούν υπόψη, ως στοιχεία της περιουσίας 
συγχωνευόµενης ή εξαγοραζόµενης εταιρίας, εφόσον είναι δεκτικά χρηµατικής 
αποτίµησης. Το γεγονός ότι υφίσταται δυσχέρεια αποτίµησης αυτών των στοιχείων, ή 
ότι το δικαίωµα ή η διάρκεια της σχέσης που εκφράζουν, είναι χρονικά περιορισµένο, 
δεν έχει σηµασία, αρκεί να µην είναι ανέφικτη η χρηµατική τους αποτίµηση. Η 
εκτίµηση για τον προσδιορισµό της αξίας αυτών των στοιχείων, θα σταθµίσει και την 
αξία που τα συγκεκριµένα περιουσιακά στοιχεία θα έχουν στη συγχωνεύουσα 
(εξαγοράζουσα) επιχείρηση, µε βάση το σκοπό της, διότι άλλη αξία µπορεί να έχουν 
για αυτή την εταιρία, σε σχέση µε τη συγχωνευόµενη (εξαγοραζόµενη) (ΝΣΚ 467/95 
ΕπισκΕ∆ 1996, 216). 
 
 Στην καθαρή θέση της απορροφώσας και της απορροφώµενης εταιρίας, δεν 
περιλαµβάνεται το goodwill κάθε µίας από αυτές τις εταιρίες. Εποµένως, για το 
goodwill, δεν εκδίδονται µετοχές. Απλώς αυτό λαµβάνεται υπόψη για τον 
προσδιορισµό της σχέσης ανταλλαγής των µετοχών. 
 
 Η Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων συντάσσει έκθεση προς τη γενική συνέλευση, 
στην οποία περιέχονται: 
 

α) εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων των εταιριών που µετέχουν στη 
συγχώνευση, σύµφωνα µε το άρθρο 9 ν. 2190/20, 

β)  δήλωση ότι εξετάστηκαν οι όροι του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, 
γ) κρίση, εάν η σχέση ανταλλαγής είναι δίκαιη, εύλογη και λογική και 
δ) τις πληροφορίες που αναγράφονται στην παράγραφο 3 του άρθρου 71. 

 
 Από τη διατύπωση του άρθρου 71 παρ. 2 ν. 2190/20, προκύπτει ότι η 
Επιτροπή δεν καθορίζει η ίδια τη σχέση ανταλλαγής, αλλά εκτιµά αυτή τη σχέση. 
Οµοίως, στην έκθεση της Επιτροπής αναφέρονται οι µέθοδοι που υιοθετήθηκαν για 
τον καθορισµό της σχέσης ανταλλαγής και δήλωση, σχετικά µε την καταλληλότητα 
αυτών των µεθόδων, σε σχέση µε τις υφιστάµενες συνθήκες κάθε περίπτωσης. Η 
Επιτροπή όµως προβαίνει η ίδια σε εκτίµηση της περιουσίας των εταιριών που 
µετέχουν στη συγχώνευση. Με βάση αυτή την εκτίµηση, θα καθοριστεί και η αξία 
της εισφερόµενης στη συγχωνεύουσα εταιρία περιουσίας, ώστε να προσδιοριστεί και 
το ύψος της ενδεχόµενης αύξησης του κεφαλαίου της. Η εκτίµηση της περιουσίας, η 
οποία συνιστά αρµοδιότητα της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, οφείλει να διακρίνεται 
από την κρίση για τη σχέση ανταλλαγής, η οποία προτείνεται από το διοικητικό 
συµβούλιο και καθορίζεται, οριστικά, από τη γενική συνέλευση. Το βάρος για την 
πρώτη, την εκτίµηση, τίθεται στην Επιτροπή, ενώ, για τη δεύτερη, στο διοικητικό 
συµβούλιο ή στη γενική συνέλευση. 
 
 Εποµένως, η κρίση της Επιτροπής, ως προς τη σχέση ανταλλαγής, δε δεσµεύει 
το διοικητικό συµβούλιο, το οποίο δικαιούται να εµµείνει στη θέση του, σε αυτό το 
σηµείο, παραπέµποντας το ζήτηµα, για την τελική επίλυση, στη γενική συνέλευση 
που θα αποφασίσει τη συγχώνευση. ∆ε θα πρέπει εξάλλου να αγνοείται και το 
γεγονός ότι το ύψος της αύξησης κεφαλαίου της συγχωνεύουσας εταιρίας θα 
καθοριστεί µε βάση την εκτίµηση της Επιτροπής. Αντίθετα, εάν η Επιτροπή 
Εµπειρογνωµόνων καταλήξει σε διαφορετικά συµπεράσµατα, σε σχέση µε αυτά που 
διατυπώνονται στο σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης και στην έκθεση του διοικητικού 
συµβουλίου, ως προς την εκτίµηση της περιουσίας των εταιριών που µετέχουν στην 
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πράξη, το διοικητικό συµβούλιο θα είναι υποχρεωµένο να τροποποιήσει το σχέδιο, 
ώστε να ακολουθήσει την άποψη της Επιτροπής. Αυτή η άποψη, η οποία εκλαµβάνει 
το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης ως µορφή προσυµφώνου, που υπόκειται σε 
τροποποίηση και λαµβάνει την τελική του µορφή µε την απόφαση της συνέλευσης, 
παρουσιάζει ωστόσο µια ανακολουθία, στο µέτρο που, τελικά, το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης που θα παρουσιαστεί στη συνέλευση, θα περιέχει διαφορετικούς όρους, 
από αυτούς που θα έχουν δηµοσιευθεί, µε την περίληψη του σχεδίου. Από την άλλη 
όµως πλευρά, αποτρέπει από το ενδεχόµενο της αδυναµίας τήρησης των προθεσµιών 
που θα έχουν τεθεί, για την σύνοδο της συνέλευσης, σε σχέση µε τις προθεσµίες για 
τη δηµοσίευση του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης. Εποµένως, από πρακτικής 
άποψης, καταλήγει να είναι ορθότερη. Υποστηρίζεται πάντως ότι µόνο σε περίπτωση 
κατά την οποία η επιτροπή του άρθρου 9 αποτιµά την περιουσία της εταιρίας 
ευµενέστερα για τους δανειστές της εταιρίας, όταν δηλαδή η αξία της εταιρίας 
αποτιµάται ως µεγαλύτερη από αυτή στην οποία καταλήγει το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης, η διαδικασία µπορεί να συνεχιστεί µε βάση το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης. Αντίθετα, σύµφωνα µε αυτή την άποψη, εάν η αποτίµηση καταλήγει 
να είναι δυσµενέστερη για τους δανειστές της εταιρίας, από ότι η αποτίµηση µε βάση 
το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, εάν δηλαδή η περιουσία της εταιρίας αποτιµάται 
χαµηλότερα στην έκθεση της επιτροπής του άρθρου 9, θα πρέπει να τροποποιηθεί το 
σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, ώστε να εκφράζει τουλάχιστον τις θέσεις της 
επιτροπής. Αυτή η άποψη, η οποία δίδει το βάρος στην προστασία των δανειστών, 
παρά των µετόχων, διαφοροποιεί ωστόσο, χωρίς πειστική αιτιολογία, τη νοµική αξία 
της έκθεσης, ανάλογα µε το περιεχόµενό της. Κατ’ ακολουθία, πιστεύουµε, δε θα 
πρέπει να γίνει αποδεκτή. 
 
 ∆εν αποκλείεται, όταν υφίστανται δυσχέρειες για την ανεύρεση της 
προσήκουσας σχέσης ανταλλαγής να εκδοθούν από την απορροφώσα εταιρία µετοχές 
υπέρ το άρτιο (έγρ. ΥπΕµπ στο έγγραφο ερώτηµα της Νοµαρχίας Αθηνών, µε αριθµό 
11052/25.5.1988 σε Λεβαντή, ό.π., 104). 
 
 Σε περίπτωση κατά την οποία, κατά το χρονικό διάστηµα που µεσολαβεί από 
την αποτίµηση της αξίας των εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση, µέχρι την 
πραγµατοποίηση της πράξης, µεσολαβήσουν σηµαντικά γεγονότα που θα έχουν 
µεταβάλει αισθητά τη σχέση ανταλλαγής των µετοχών, αυτή η σχέση θα πρέπει να 
επανακαθοριστεί. 
 

ΙΙΙ. Η αναθεώρηση της έκθεσης της επιτροπής εµπειρογνωµόνων 
 
 Το διοικητικό συµβούλιο κάθε εταιρίας που µετέχει στη συγχώνευση, µπορεί 
να ζητήσει την αναθεώρηση της γνώµης της Επιτροπής. Η Επιτροπή, σε τέτοια 
περίπτωση, οφείλει να απαντήσει σχετικά, χωρίς όµως να είναι υποχρεωµένη να 
αναθεωρήσει τη γνώµη της. Η αποδοχή της αντίθετης άποψης, στην πραγµατικότητα, 
θα καθιστούσε την Επιτροπή δέσµια των σχετικών αποφάσεων του διοικητικού 
συµβουλίου οποιασδήποτε από τις εταιρίες που µετέχουν στη συγχώνευση. Εξάλλου, 
µια τέτοια αναθεώρηση ενδέχεται να µην εύρισκε σύµφωνο το διοικητικό συµβούλιο 
άλλης εταιρίας, από αυτές που µετέχουν στην πράξη. Οι εταιρίες που µετέχουν στη 
συγχώνευση, εάν δεν συµφωνούν µε την έκθεση της Επιτροπής, δύναται εξάλλου να 
ζητήσουν την αναθέωρησή της, µε την κρίση νέας Επιτροπής. 
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IV. Η  ενηµέρωση της επιτροπής εµπειρογνωµόνων (παρ. 3) 
 
 Η παράγραφος 3 του άρθρου 71 καθιερώνει δικαίωµα κάθε µέλους της 
Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων να λαµβάνει γνώση από τις εταιρίες που µετέχουν στη 
συγχώνευση, κάθε πληροφορίας ή άλλου στοιχείου, το οποίο είναι χρήσιµο για την 
εκπλήρωση της αποστολής της. Τα µέλη της Επιτροπής δικαιούνται επίσης να 
διενεργούν τις αναγκαίες έρευνες και ελέγχους, για τη διαπίστωση της ακρίβειας των 
πληροφοριών ή των στοιχείων που θα τους έχουν παρασχεθεί. Η ενηµέρωση των 
µελών της Επιτροπής θα πρέπει να πραγµατοποιείται χωρίς υπαίτια καθυστέρηση. 
Υπεύθυνο για την ενηµέρωση είναι το διοικητικό συµβούλιο κάθε µιας από τις 
συγχωνευόµενες εταιρίες. 
  

3.5. Άρθρο 72 
 
 1. Για την συγχώνευση απαιτείται απόφαση της γενικής συνέλευσης κάθε µιας 
από τις συγχωνευόµενες εταιρείες. Η απόφαση αυτή αφορά την έγκριση του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης και, κατά περίπτωση, τις τροποποιήσεις του καταστατικού 
που απαιτούνται για την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. 
 
 2. Αν υπάρχουν περισσότερες κατηγορίες µετοχών, η απόφαση της γενικής 
συνέλευσης για τη συγχώνευση τελεί υπό την έγκριση της ή των κατ’ ιδίαν 
κατηγοριών µετόχων, τα δικαιώµατα των οποίων θίγονται από τη συγχώνευση. 
 
 Η έγκριση παρέχεται µε απόφαση ιδιαίτερης συνέλευσης των µετόχων της 
κατηγορίας που θίγεται, η οποία λαµβάνεται σύµφωνα µε τις διατάξεις για απαρτία 
και πλειοψηφία των άρθρων 29 παρ. 3 και 4 και 31 παρ. 2. Για τη σύγκληση της 
συνέλευσης αυτής, τη συµµετοχή σ’ αυτή, την παροχή πληροφοριών, την αναβολή 
λήψης απόφασης, την ψηφοφορία, καθώς και την ακύρωση των αποφάσεων της, 
εφαρµόζονται αναλόγως οι σχετικές διατάξεις για τη γενική συνέλευση των µετόχων. 
 
 Ιστορία του άρθρου: Το άρθρο 72 προστέθηκε µε το άρθρο 12 του π.δ. 
498//1987 (προσαρµογή στο άρθρο 7 της Τρίτης Οδηγίας ΕΟΚ). 
 

Ι. Η απόφαση της γενικής συνέλευσης για τη συγχώνευση (παρ. 1) 
1. Το αντικείµενο της απόφασης της γενικής συνέλευσης 

 
 Η συγχώνευση αποφασίζεται, σε κάθε περίπτωση, από τη γενική συνέλευση 
των µετόχων κάθε µιας από τις εταιρίες που µετέχουν στην πράξη. Η συνέλευση 
συνεδριάζει έγκυρα και λαµβάνει αποφάσεις µε την αυξηµένη απαρτία και 
πλειοψηφία των άρθρων 29 παρ. 3 και 31 παρ. 2 ν. 2190/20. Η συνέλευση όµως, 
δύναται να λάβει απόφαση ότι θα µετέχουν στη συνεδρίαση και θα έχουν δικαίωµα 
ψήφου και οι µέτοχοι που κατέθεσαν τις µετοχές τους εκπρόθεσµα. Αρκεί προς τούτο 
να υφίσταται η απλή απαρτία. Το γεγονός ότι η συνέλευση συνεδριάζει για θέµατα 
που αποφασίζονται µε αυξηµένη απαρτία, δεν έχει καµία σηµασία, διότι η συµµετοχή 
στη συνέλευση των µετόχων που κατέθεσαν τις µετοχές τους εκπρόθεσµα, συνιστά 
ζήτηµα που άπτεται της συγκρότησής της, για την οποία η συνέλευση αποφασίζει µε 
απλή απαρτία. Αυτό δε το ζήτηµα, ακριβώς επειδή αφορά τη συγκρότηση της 
συνέλευσης και δεν είναι από εκείνα για τα οποία η συνέλευση κλήθηκε για να 
αποφασίσει, δεν είναι απαραίτητο να περιέχεται ως θέµα της ηµερήσιας διάταξης 
(ibid). Το ζήτηµα αποκτά ιδιαίτερη σηµασία σε περίπτωση συγχώνευσης εταιριών µε 
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µετοχές εισηγµένες στο χρηµατιστήριο, οπότε η επίτευξη αυξηµένης απαρτίας από 
την πρώτη συνεδρίαση της συνέλευσης δεν είναι ευχερής. Η αποδοχή της συµµετοχής 
στη γενική συνέλευση και των µετόχων που τήρησαν εκπρόθεσµα την προδικασία 
κατάθεσης των µετοχών τους, επιτρέπει την εξοικονόµηση χρόνου, διότι δε θα 
απαιτείται δεύτερη συνεδρίαση της συνέλευσης. 
 
 Η γενική συνέλευση εγκρίνει το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης. 
Υποστηρίζεται ότι η συνέλευση εγκρίνει µόνο τα ουσιώδη σηµεία της σύµβασης 
συγχώνευσης και ότι µπορεί να εξουσιοδοτήσει το διοικητικό συµβούλιο να ορίσει τις 
λοιπές λεπτοµέρειες. Ορθότερο φαίνεται όµως να δεχθεί κανείς ότι η συνέλευση 
εγκρίνει το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, το οποίο θα έχει ήδη καταρτιστεί από το 
διοικητικό συµβούλιο, στο σύνολό του. Η αποδοχή της αντίθετης άποψης, η οποία, 
εξάλλου, αντιφάσκει µε τη γραµµατική διατύπωση του άρθρου 72 παρ. 1 ν. 2190/20, 
δηµιουργεί το ζήτηµα ως προς τη διάκριση µεταξύ ουσιώδους και επουσιώδους, η 
οποία ενδέχεται να διαφέρει, ανάλογα µε τις περιστάσεις, οπότε και ανακύπτει το 
ερώτηµα ως προς την ακριβή οριοθέτηση της σχετικής εξουσιοδότησης προς το 
διοικητικό συµβούλιο. 
 
 Η απόφαση της γενικής συνέλευσης θα πρέπει να καθορίζει κάθε όρο ή 
ζήτηµα σχετικά µε τη συγχώνευση. Κατά µία άποψη, η συνέλευση θα πρέπει να 
αποφασίζει και για τη λύση της εταιρίας. Ορθότερο είναι όµως να δεχθεί κανείς ότι 
ρητή απόφαση της συνέλευσης δεν απαιτείται σχετικά µε αυτό το θέµα, επειδή η 
λύση της εταιρίας αποτελεί αναγκαία συνέπεια της συγχώνευσης. 
 
 Η γενική συνέλευση δύναται πάντως να εξουσιοδοτήσει το διοικητικό 
συµβούλιο να ρυθµίσει τις λεπτοµέρειες της πραγµατοποίησης της πράξης. Μια 
τέτοια εξουσιοδότηση δεν αποτελεί µεταβίβαση της εξουσίας της συνέλευσης, αλλά 
εξουσιοδότηση για τη συµπλήρωση των επουσιωδών σηµείων της απόφασης της 
συνέλευσης. Η δυνατότητα του συµβουλίου να συµπληρώσει την απόφαση της 
συνέλευσης θα πρέπει να γίνει δεκτή ακόµη και όταν η συνέλευση δεν έχει 
αποφασίσει σχετικά. Η παροχή εξουσιοδότησης προς το ∆ιοικητικό Συµβούλιο για 
την υλοποίηση της συγχώνευσης και της ενδεχόµενης αύξησης κεφαλαίου που αυτή 
συνεπάγεται, προς αποφυγή ερµηνευτικών ζητηµάτων, ως προς την έκταση των 
εξουσιών του συµβουλίου, σε σχέση µε την απόφαση της συνέλευσης, σκόπιµο είναι 
πάντως να τίθεται ως θέµα της ηµερήσιας διάταξης της τελευταίας, ώστε αυτή να 
λαµβάνει σχετική απόφαση. Ειδικότερα θέµατα που θα αφορούν την υλοποίηση 
αυτών των πράξεων, θα είναι η έκδοση και η παράδοση των νέων µετοχών στους 
δικαιούχους τους και η διάθεση των τυχόν κλασµατικών δικαιωµάτων επί µετοχών. 
Αυτά τα επιµέρους ζητήµατα δεν είναι απαραίτητο να εξειδικεύονται στην απόφαση 
της Γενικής Συνέλευσης. Αρκεί µια γενική εξουσιοδότηση προς το συµβούλιο να 
ρυθµίσει τα επιµέρους ζητήµατα που προκύπτουν από την απόφαση της συνέλευσης 
για τη συγχώνευση. 
 
 Η απόφαση της γενική συνέλευσης για τη συγχώνευση είναι απαραίτητη 
ακόµη και εάν έχει αποφασιστεί ήδη η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας 
και έχει παρασχεθεί στο διοικητικό συµβούλιο το δικαίωµα να εκδώσει µετοχές, 
µέχρις ορισµένου ποσού, κατά την κρίση του, όταν δοθεί η κατάλληλη προς τούτο 
ευκαιρία. 
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 Αµφισβητείται εάν είναι δυνατό η γενική συνέλευση να λάβει απόφαση για τη 
συγχώνευση υπό αίρεση ή προθεσµία. Υποστηρίζεται πάντως ότι η γενική συνέλευση 
της απορροφώµενης εταιρίας δύναται να αποφασίσει τη λύση της εταιρίας, υπό την 
αναβλητική αίρεση της πραγµατοποίησης της συγχώνευσης. ∆εν αποκλείεται 
εξάλλου να ταχθεί προθεσµία για τη λήψη απόφασης σχετικά µε τη συγχώνευση. 
 

2. Η απόφαση της γενικής συνέλευσης σε σχέση µε την έκθεση της Επιτροπής 
Εµπειρογνωµόνων και το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης 

 
 Το ερώτηµα τίθεται εάν η γενική συνέλευση δεσµεύεται από τις κρίσεις της 
Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, οι οποίες περιέχονται στην έκθεσή της. Ως προς τα 
συµπεράσµατα του διοικητικού συµβουλίου δεν τίθεται θέµα, στο µέτρο που αυτά 
αποτελούν απλές προτάσεις προς τη συνέλευση, η οποία δικαιούται να τις αποδεχθεί 
ή όχι. Το ζήτηµα όµως τίθεται σε διαφορετική βάση, ως προς την έκθεση της 
Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, η οποία, µεταξύ άλλων, περιέχει εκτίµηση των 
περιουσιακών στοιχείων των εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση. Με δεδοµένο 
το δεσµευτικό χαρακτήρα αυτής της εκτίµησης, από την οποία θα προκύψει και η 
αξία της εισφερόµενης στη συγχωνεύουσα εταιρία περιουσίας, η απάντηση, δε µπορεί 
παρά να είναι καταφατική, τουλάχιστον ως προς αυτή την κατεύθυνση, έκρινε ότι η 
εκτίµηση της περιουσίας της απορροφώµενης εταιρίας από τη γενική συνέλευση δεν 
είναι δυνατό να υπερβεί την εκτίµηση της Επιτροπής του άρθρου 9 ν. 2190/20 . 
 
 Με βάση την απάντηση στο αµέσως ανωτέρω ερώτηµα, προβληµατίζεται 
κανείς ως προς τη νοµική αξία της κρίσης της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, ως προς 
τη σχέση ανταλλαγής, την οποία προτείνει το διοικητικό συµβούλιο. Από το ένα 
µέρος, δε θα πρέπει να αγνοηθεί το γεγονός ότι η σχέση ανταλλαγής, όπως 
προτείνεται από την Επιτροπή, θα βασίζεται στην εκτίµηση των περιουσιακών 
στοιχείων των εταιριών που µετέχουν στην πράξη. Από το άλλο µέρος όµως, ο 
καθορισµός της σχέσης ανταλλαγής δεν επιτελείται από την Επιτροπή 
Εµπειρογνωµόνων, η οποία απλώς εκφέρει σχετική κρίση. Η τελευταία, ως τέτοια, δε 
µπορεί να έχει δεσµευτικό χαρακτήρα για τη συνέλευση, η οποία θα λάβει τη σχετική 
απόφαση. 
 
 Η διατύπωση των ειδικότερων διατάξεων του άρθρου 71 εµφανίζεται 
σύµφωνη µε τις ανωτέρω θέσεις. Συνεπώς, αν και η εκτίµηση της περιουσίας των 
εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση, είναι δεσµευτική για τη γενική συνέλευση, η 
οποία µπορεί να αποφασιστεί, τελικά, διαφορετική από αυτή που πρότεινε το 
διοικητικό συµβούλιο και από εκείνη που η Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων έκρινε ως 
δίκαιη, εύλογη και λογική. Η συνέλευση εκφέρει απόλυτη κρίση, ως προς τη 
διαµορφούµενη σχέση ανταλλαγής, µε όριο βέβαια την καταχρηστική άσκηση 
δικαιώµατος (άρθρο 281 ΑΚ). 
 
 Το διοικητικό συµβούλιο δεσµεύεται από την απόφαση της γενική 
συνέλευσης να καταρτίσει τη σύµβαση συγχώνευσης µε τους όρους που αποφάσισε η 
συνέλευση. 
 
 Το ερώτηµα ανακύπτει εάν η γενική συνέλευση, αντί να απορρίψει το σχέδιο 
σύµβασης συγχώνευσης, στο σύνολό του, δικαιούται η ίδια να τροποποιήσει αυτό ή 
εάν θα πρέπει να παραπέµψει το θέµα, ως προς την τροποποίηση του σχεδίου, στο 
διοικητικό συµβούλιο. Το ερώτηµα θεµελιώνεται στο γεγονός ότι η αρµοδιότητα για 
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την κατάρτιση του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης απονέµεται, από το ν. 2190/20, 
στο διοικητικό συµβούλιο της εταιρίας. Εποµένως, κατά τον ίδιο τρόπο, η 
αρµοδιότητα για την τροποποίηση του θα έπρεπε να απονέµεται επίσης στο 
συµβούλιο. Η αποδοχή µιας τέτοιας άποψης παραγνωρίζει όµως το γεγονός ότι η 
γενική συνέλευση συνιστά το ανώτατο όργανο της εταιρίας και λαµβάνει την τελική 
απόφαση για τη συγχώνευση, κατά την απόλυτη διακριτική της ευχέρεια, τόσο ως 
προς την ίδια την πράξη, όσο και ως προς τους όρους διενέργειάς της, µε την 
επιφύλαξη µόνο των δεσµευτικών κρίσεων της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, 
σύµφωνα µε τα ανωτέρω. Αυτή η απόφαση δεσµεύει και το διοικητικό συµβούλιο της 
εταιρίας. Υπό αυτή την έννοια, η συνέλευση δικαιούται να αποφασίσει ακόµη και τη 
µεταβολή του τρόπου συγχώνευσης. Εξάλλου, δε θα πρέπει να διαφύγει της προσοχής 
ότι η παραποµπή του σχεδίου εκ νέου, στο συµβούλιο, για να το καταρτίσει σύµφωνα 
µε τις υποδείξεις της συνέλευσης, θα επιβάρυνε σηµαντικά τη διαδικασία 
συγχώνευσης, στο µέτρο που, µετά την αναµόρφωση του σχεδίου, από το συµβούλιο, 
αυτό θα φερόταν πάλι στη συνέλευση προς έγκριση. Η επιβάρυνση θα ήταν ακόµη 
µεγαλύτερη εάν η σύνταξη του σχεδίου, στα τροποποιούµενα σηµεία, σε σχέση µε το 
αρχικό σχέδιο, δεν κρινόταν ικανοποιητική από την συνέλευση, η οποία θα 
παρέπεµπε και πάλι στο κείµενο του σχεδίου στο συµβούλιο. Υπό αυτή την έννοια, το 
διοικητικό συµβούλιο καταρτίζει σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, το οποίο τίθεται 
υπόψη της γενικής συνέλευσης. Η τελευταία είναι µόνη αρµόδια για την κατάρτιση 
της οριστικής σύµβασης συγχώνευσης. 
 
 Υποστηρίζεται ότι η γενική συνέλευση δε δικαιούται να τροποποιήσει το 
σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης που προτείνεται, διότι η προηγούµενη διαδικασία 
συγχώνευσης έχει συντελεστεί µε βάση αυτό το σχέδιο, η δε διασφάλιση των 
δανειστών, µε βάση την οποία αυτοί έκριναν εάν είναι σκόπιµο να προβάλουν 
αντιρρήσεις κατά της συγχώνευσης, αναγράφεται στο σχέδιο. Ορθότερο φαίνεται 
όµως να δεχθεί κανείς ότι η συνέλευση δύναται να τροποποιήσει το σχέδιο. Οι δε 
δανειστές, όπως και οι µέτοχοι της εταιρίας, θα δεσµεύονται από την απόφαση της 
συνέλευσης, θα δικαιούνται δε να προσφύγουν στα µέτρα προστασίας που τους 
παρέχει το κοινό δίκαιο, στο µέτρο που το άρθρο 70 παρ. 3 δε θα εφαρµόζεται, στη 
συγκεκριµένη περίπτωση, εφόσον θα έχει παρέλθει το χρονικό διάστηµα που εκεί 
προβλέπεται. Μόνο κατ’ αυτό τον τρόπο διατηρείται η βασική αρχή του ν. 2190/20, 
κατά την οποία η γενική συνέλευση αποτελεί το ανώτατο όργανο της εταιρίας και ο 
κανόνας του δικαίου της συγχώνευσης, σύµφωνα µε τον οποίο η συνέλευση και όχι 
το διοικητικό συµβούλιο αποφασίζουν τη συγχώνευση και τους όρους διενέργειάς 
της. 
 

3. Η δεσµευτικότητα της απόφασης της γενικής συνέλευσης 
 
 Μετά τη λήψη της απόφασης για τη συγχώνευση, η εταιρία δεσµεύεται να 
εκτελέσει τους όρους της σύµβασης συγχώνευσης, όπως διαγράφονται στη σχετική 
σύµβαση, η οποία θα υπογραφεί από τους εκπροσώπους των εταιριών που µετέχουν 
στην πράξη. Η συνέλευση ωστόσο µπορεί να ανακαλέσει την απόφασή της. Οι 
ενδεχόµενες δεσµεύσεις που θα έχουν αναληφθεί, από το διοικητικό συµβούλιο, πριν 
από την έγκριση του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, θα τελούν υπό την αίρεση 
αυτής της έγκρισης. Το διοικητικό συµβούλιο, εποµένως, δεν επιτρέπεται να 
αναλαµβάνει δεσµεύσεις, οι οποίες δε θα εξαρτώνται από την πλήρωση της ανωτέρω 
αίρεσης. Ενδεχόµενη µη τήρηση αυτής της υποχρέωσης του συµβουλίου θέτει ζήτηµα 
ευθύνης του έναντι της εταιρίας, των µετόχων της και των τρίτων. 
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 Εάν η γενική συνέλευση µιας από τις εταιρίες που µετέχουν στη συγχώνευση, 
αρνηθεί την έγκριση του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, η συγχώνευση 
µαταιώνεται. Το ίδιο θα συµβεί και εάν οι συνελεύσεις των εταιριών που µετέχουν 
στην πράξη, δεν εγκρίνουν τους ίδιους όρους, µε τους οποίους θα πραγµατοποιηθεί η 
συγχώνευση. 
 
 Το διοικητικό συµβούλιο, όπως και η εταιρία, δεν υπέχουν ευθύνη, εάν η 
γενική συνέλευση αρνηθεί να εγκρίνει το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης. Το 
συµβούλιο ωστόσο, δεν αποκλείεται να υπέχει ευθύνη, εάν η άρνηση της έγκρισης 
της συγχώνευσης οφείλεται σε δικές του µη νόµιµες ενέργειες ή παραλείψεις. 
 
 Η απόφαση της γενικής συνέλευσης δε δηµιουργεί δικαίωµα της εταιρίας προς 
εξαναγκασµό των εταιριών που συµµετέχουν στη συγχώνευση, προς εκτέλεση. Η 
γενική συνέλευση κάθε εταιρίας παραµένει ελεύθερη να αποφασίσει για τη 
συγχώνευση. 
 

4. Ειδικά ζητήµατα 
 
 Η συγχώνευση δεν εµποδίζεται από το γεγονός ότι η απορροφώσα ή η 
απορροφώµενη εταιρία έχουν εκδώσει µετοχές µη αποπληρωθείσες. Στην πρώτη 
περίπτωση, στο µέτρο που οι µετοχές της απορροφώµενης εταιρίας θα έχουν 
αποπληρωθεί, οι νέες µετοχές, που θα εκδοθούν εξαιτίας της συγχώνευσης, θα είναι 
αποπληρωµένες. Η απορροφώσα εταιρία θα έχει συνεπώς µετοχές και 
αποπληρωθείσες και µη αποπληρωθείσες. Στη δεύτερη περίπτωση, υφίστανται δύο 
δυνατότητες (ibid): 
 

α) Σύµφωνα µε την πρώτη, πριν από τη διενέργεια της συγχώνευσης, η 
απορροφώµενη εταιρία θα αποφασίσει µείωση του κεφαλαίου της, στο ύψος 
της οφειλής για την αποπληρωµή των µετοχών και, στη συνέχεια, µετά την 
ολοκλήρωση της µείωσης του κεφαλαίου, θα αποφασιστεί η συγχώνευση. Η 
µείωση θα συνεπάγεται τη διαγραφή του χρέους των µετόχων, ως προς το 
ποσό που υπολείπεται για την αποπληρωµή των µετοχών. Αυτή η µέθοδος, 
πάντως, θα προκαλέσει προβλήµατα, όταν κάποιες από τις µετοχές που θα 
είχαν εκδοθεί ως µη αποπληρωθείσες, θα έχουν στο µεταξύ αποπληρωθεί. Η 
τήρηση της αρχής της ίσης µεταχείρισης των µετόχων επιβάλλει, σε µια 
τέτοια περίπτωση, η µείωση να διενεργηθεί µε βάση το σύνολο των µετοχών, 
ανεξάρτητα από το εάν ή όχι θα έχουν αποπληρωθεί. Κάτω από αυτές τις 
συνθήκες, για τις µη αποπληρωθείσες, θα διαγραφεί η οφειλή για το ποσό που 
υπολείπεται, ενώ, για τις αποπληρωθείσες, θα επιστραφεί στους µετόχους το 
αντίστοιχο ποσό. Η απόφαση για τη µείωση του κεφαλαίου µόνο ως προς τις 
µετοχές που δε θα έχουν αποπληρωθεί, απαιτεί τη συναίνεση του συνόλου 
των κατόχων τέτοιων µετοχών, οι οποίοι θα αποδεχθούν, κατ’ αυτό τον τρόπο, 
τη συµµετοχή τους στη µείωση, χωρίς τη συµµετοχή των µετόχων που θα 
έχουν αποπληρώσει τις µετοχές τους, κατά παράβαση της αρχής της ίσης 
µεταχείρισης. 
 
β) Σύµφωνα µε τη δεύτερη δυνατότητα, θα µπορούσε να µεταβιβαστεί στην 
απορροφώσα εταιρία το ποσό της οφειλής για την αποπληρωµή των µετοχών. 
Αυτή η εταιρία θα απαιτήσει από τους µετόχους που δε θα έχουν 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 51 

αποπληρώσει τις µετοχές της απορροφώµενης εταιρίας, το σχετικό ποσό. Οι 
δε µέτοχοι της απορροφώµενης εταιρίας θα λάβουν µετοχές της απορροφώσας 
χωρίς να ληφθεί υπόψη το γεγονός ότι οι µετοχές τους της απορροφώµενης 
εταιρίας δεν είχαν αποπληρωθεί. 

 
 Γίνεται δεκτό ότι η συγχώνευση δεν είναι πραγµατοποιήσιµη, όταν το 
καταστατικό της µιας από τις συµµετέχουσες στην πράξη εταιρίες απαγορεύει αυτό. 
Αυτή η άποψη προσκρούει στο πνεύµα της 3ης οδηγίας, η οποία επιβάλλει στα κράτη 
µέλη τη νοµοθετική ρύθµιση της συγχώνευσης, που θα πρέπει να επιτρέπεται, χωρίς 
να λαµβάνεται υπόψη ενδεχόµενη αντίθετη διάταξη του καταστατικού της εταιρίας. 
Ωστόσο, η απόφαση της συνέλευσης για τη συγχώνευση, µε την αυξηµένη 
πλειοψηφία, δε θα µπορούσε να θεωρηθεί ότι έχει την έννοια της τροποποίησης του 
καταστατικού σε αυτό το σηµείο. Πράγµατι, το καταστατικό περιέχει δεσµευτική για 
την εταιρία διάταξη, η οποία θα πρέπει να τροποποιηθεί πριν από την απόφαση για τη 
συγχώνευση. Εποµένως, σε τέτοια περίπτωση, πρώτα θα έπρεπε να τροποποιηθεί το 
καταστατικό (καταχώριση της τροποποίησης στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών) και 
στη συνέχεια να αποφασιστεί η συγχώνευση. 
 
 Εάν το καταστατικό της απορροφώσας εταιρίας προβλέπει ότι η είσοδος νέου 
µετόχου προϋποθέτει την έγκρισή του από την εταιρία (διοικητικό συµβούλιο ή 
γενική συνέλευση), ερωτάται εάν αυτός ο όρος θα εφαρµοστεί, σε περίπτωση 
συγχώνευσης. Ορθότερη είναι η αρνητική απάντηση σε αυτό το ερώτηµα, στο µέτρο 
που τα αποτελέσµατα της συγχώνευσης, µεταξύ των οποίων περιλαµβάνεται και η 
απόκτηση της ιδιότητας του µετόχου της απορροφώµενης εταιρίας, επέρχονται από 
το νόµο, µε διατάξεις αναγκαστικού δικαίου, χωρίς να είναι δυνατό η βούληση των 
µερών να αποτρέψει την επέλευσή τους. 
 
 Το ίδιο ζήτηµα µπορεί να ανακύψει, όταν στην περιουσία της απορροφώµενης 
εταιρίας περιλαµβάνονται δεσµευµένες µετοχές, µε την ανωτέρω έννοια. Η ίδια λύση 
θα πρέπει να γίνει δεκτή και σε αυτή την περίπτωση. 
 
 Σε περίπτωση κατά την οποία µέτοχοι εταιρίας που µετέχει στη συγχώνευση, 
απολαµβάνουν ειδικών δικαιωµάτων (βλ. π.χ. άρθρο 18 παρ. 3 ν. 2190/20), η 
σύµβαση συγχώνευσης θα προβλέπει σχετικά, εάν δηλαδή αυτά τα δικαιώµατα θα 
διατηρηθούν ή θα περιοριστούν ή θα καταργηθούν. Ο περιορισµός ή η κατάργηση 
αυτών των δικαιωµάτων προϋποθέτει πάντως τη συναίνεση του δικαιούχου τους. 
 

5. Ειδικότερα η αύξηση κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας εξαιτίας της 
συγχώνευσης 

 
 ∆εν προβλέπεται η αύξηση κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας, ως 
αναγκαίος όρος για τη διενέργεια της συγχώνευσης. Η αύξηση όµως αποτελεί 
αναγκαία προϋπόθεση για την έκδοση των νέων µετοχών που θα αποδοθούν στους 
µετόχους της απορροφώµενης εταιρίας. Η αύξηση κεφαλαίου ωστόσο δεν είναι 
απαραίτητη, εάν π.χ. η απορροφώσα κατέχει νόµιµα ικανό αριθµό ιδίων µετοχών, τις 
οποίες θα διανείµει στους µετόχους της απορροφώµενης. Η χρήση των ιδίων µετοχών 
αντί της αύξησης του κεφαλαίου εναπόκειται στη διακριτική ευχέρεια της εταιρίας, 
µε την προϋπόθεση ότι αυτές ανήκουν στην ίδια κατηγορία. Η αύξηση κεφαλαίου δεν 
είναι επίσης απαραίτητη, στην περίπτωση που η απορροφώσα εταιρία κατέχει το 
100% του κεφαλαίου της απορροφώµενης και στην περίπτωση της εξαγοράς, κατ’ 
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άρθρο 79 ν. 2190/20. Πράγµατι, σε αυτές τις δύο περιπτώσεις, µε τη συγχώνευση, δε 
δηµιουργούνται νέες µετοχικές σχέσεις στην εταιρία που απορροφά ή που 
εξαγοράζει, δεδοµένου ότι, στην πρώτη περίπτωση, δεν υπάρχουν άλλοι µέτοχοι της 
απορροφώµενης από την απορροφώσα, ενώ στη δεύτερη, η µετοχική σχέση των 
µετόχων της εξαγοραζόµενης εταιρίας καταλύεται εκ του νόµου. Εξάλλου, το άρθρο 
75 παρ. 4 ν. 2190/20, το οποίο δεν επιτρέπει την ανταλλαγή µετοχών της 
απορροφώσας εταιρίας µε µετοχές της απορροφώµενης που κατέχει είτε η 
απορροφώσα, ή πρόσωπο που ενεργεί για λογαριασµό αυτής της εταιρίας, είτε η 
απορροφώµενη, ή πρόσωπο που ενεργεί για λογαριασµό αυτής της εταιρίας, υπονοεί 
απαγόρευση αύξησης κεφαλαίου, στην περίπτωση που καλύπτει. Οµοίως, αύξηση 
κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας δε θα πραγµατοποιηθεί, όταν η απορροφώµενη 
κατέχει µετοχές της απορροφώσας, ως προς την αντίστοιχη αξία των µετοχών. 
 
 Συµπερασµατικά, η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της απορροφώσας 
εταιρίας είναι απαραίτητη, όταν, µε βάση τη σχέση ανταλλαγής που θα έχει οριστεί 
στο σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, θα δηµιουργηθούν νέα µετοχικά δικαιώµατα, 
υπέρ των µετόχων της απορροφώµενης εταιρίας, µε εξαίρεση την ίδια την 
απορροφώσα. Αύξηση του κεφαλαίου όµως δεν επιτρέπεται, όταν τα εισφερόµενα 
στην απορροφώσα περιουσιακά στοιχεία δεν προσθέτουν αξία στην περιουσία της. Σε 
κάθε άλλη περίπτωση, εκτός από την αµέσως προηγούµενη, η αύξηση κεφαλαίου 
είναι δυνητική για την απορροφώσα εταιρία, εφόσον αυτή διαθέτει ικανό αριθµό 
µετοχών της απορροφώµενης, τις οποίες θα διαθέσει τους νέους της µετόχους. 
 
 Με βάση τα αµέσως ανωτέρω εκτιθέµενα, το ερώτηµα ανακύπτει εάν 
απαιτείται, σε περίπτωση κατά την οποία η συγχώνευση διενεργείται µε απορρόφηση, 
η αναγραφή της αύξησης του κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας, ως θέµα της 
ηµερήσιας διάταξης της γενικής συνέλευσης που θα αποφασίσει τη συγχώνευση. 
Σχετικό είναι το ερώτηµα εάν είναι απαραίτητη η λήψη ειδικής απόφασης για την 
αύξηση του κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας, εφόσον τέτοια αύξηση προκύψει 
από τη συγχώνευση. Με βάση το δεδοµένο ότι µια τέτοια αύξηση προβάλλει ως 
αποτέλεσµα της συγχώνευσης, η απάντηση σε αυτό το τελευταίο ερώτηµα θα πρέπει 
να είναι αρνητική. Ωστόσο, προς απάντηση στο πρώτο ερώτηµα, οφείλει να ληφθεί 
εξίσου υπόψη και το ενδεχόµενο η απορρόφηση να µην προκαλέσει αύξηση 
κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας κατά συνέπεια, η αναγραφή της αύξησης 
κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας ως ειδικό θέµα της ηµερήσιας διάταξης της 
γενικής συνέλευσης που θα αποφασίσει τη συγχώνευση, επιτρέπει στους µετόχους 
της να λάβουν πλήρη γνώση των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης. Από την άλλη 
όµως πλευρά, το γεγονός ότι η αύξηση κεφαλαίου συνιστά το αποτέλεσµα µιας 
πράξης, για την οποία αποφασίζει η συνέλευση, επιτρέπει τη µη τήρηση αυτού του 
κανόνα, µε την προϋπόθεση όµως ότι, από την ηµερήσια διάταξη, θα καθίσταται 
γνωστό στους µετόχους ότι η συγχώνευση θα επιφέρει αύξηση του κεφαλαίου της 
απορροφώσας εταιρίας. Εξάλλου, εάν η συγχώνευση γίνει µε ενοποίηση των 
στοιχείων του ενεργητικού και παθητικού των δύο εταιριών, το µετοχικό κεφάλαιο 
της απορροφώσας θα ισούται µε το άθροισµα των µετοχικών κεφαλαίων αυτής και 
της απορροφώµενης, γεγονός που απολήγει σε αύξηση κεφαλαίου δεν τίθεται ως 
ειδικό θέµα ηµερήσιας διάταξης της συνέλευσης, στην ηµερήσια διάταξη, θα πρέπει 
να καθίσταται σαφές ότι θα επακολουθήσει αύξηση κεφαλαίου της απορροφώσας 
εταιρίας, ώστε οι µέτοχοί της να είναι ενηµερωµένοι για τα αποτελέσµατα της 
συγχώνευσης. Η δε τροποποίηση του άρθρου του καταστατικού της εταιρίας για το 
εταιρικό κεφάλαιο υποδηλώνει την αύξηση του κεφαλαίου. ∆εν πρέπει να θεωρηθεί 
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ότι απαιτείται πάντως η λήψη ειδικής απόφασης από την συνέλευση, για την αύξηση 
κεφαλαίου. Η απόφαση για τη συγχώνευση καλύπτει και αυτή για την αύξηση 
κεφαλαίου, η οποία συνιστά ένα από τα αποτελέσµατα της συγχώνευσης. Η τελευταία 
αξιολογείται ως σύνολο από τους µετόχους, κατά τη συνεδρίαση της γενικής 
συνέλευσης. Οι µέτοχοι εξάλλου δύνανται, εφόσον επιθυµούν τούτο να λάβουν 
πλήρη γνώση και του ακριβούς ύψους της αύξησης κεφαλαίου, όπως και κάθε άλλης 
πληροφορίας που σχετίζεται µε τη συγχώνευση ή µε τα αποτελέσµατά της, µε τη 
συµβουλή των εγγράφων που µνηµονεύει το άρθρο 73 ν. 2190/20. 
 
 Υποστηρίχθηκε ότι για την εφαρµογή του ν.δ. 1297/72, σε περίπτωση 
συγχώνευσης ανωνύµων εταιριών µε απορρόφηση της µιας από την άλλη, η αύξηση 
του µετοχικού κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας είναι απαραίτητη. Αυτή η θέση 
αποκλείει τη συγχώνευση µε απορρόφηση της θυγατρικής εταιρίας κατά ποσοστό 
100% από τη µητρική της από το πεδίο εφαρµογής των ευεργετικών διατάξεων του 
ν.δ. επειδή είναι αδύνατη η αύξηση του κεφαλαίου της µητρικής εταιρίας, όταν η αξία 
της εισφερόµενης εταιρικής περιουσίας είναι ίση µε την καθαρή λογιστική θέση της 
απορροφώµενης, κατά το χρόνο τέλεσης της συγχώνευσης. Περιορίζεται όµως, στο 
πεδίο της φορολογικής νοµοθεσίας και δεν είναι δυνατό να επεκταθεί και στους 
κανόνες του δικαίου των εταιριών. 
 
 Πράγµατι, στη συγκεκριµένη περίπτωση, µόνο εάν εκτιµηθεί υπεραξία στα 
περιουσιακά στοιχεία της θυγατρικής εταιρίας, δικαιολογείται αύξηση κεφαλαίου, η 
οποία όµως θα ισούται µε την υπεραξία. Το Συµβούλιο Επικρατείας, στη µε αριθ. 
3063/80 απόφαση του, δέχθηκε ως εσφαλµένη την κρίση ότι συγχώνευση υπάρχει 
µόνο εφόσον πραγµατοποιείται και αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της 
απορροφώσας εταιρίας µε έκδοση µετοχών. Η αναγκαιότητα αύξηση κεφαλαίου 
θεωρείται ως προϋπόθεση της συγχώνευσης, µόνο για την εφαρµογή των διατάξεων 
του ν.δ. 1297/72. η νοµολογία πάντως αυτή έχει απλώς ιστορική αξία, µετά το άρθρο 
9(7) ν. 1731/87 και το άρθρο 4(2) απόφ. Υπουργών Εθνικής Οικονοµίας και 
Οικονοµικών αριθ. Ε2665/22.11.88, µετά την οποία αναγνωρίζεται η εφαρµογή των 
διατάξεων του ν.δ. 1297/72, ακόµη και όταν δεν εκδίδονται νέες µετοχές. 
 
 Ερωτάται εάν η απορροφώσα εταιρία πρέπει να έχει κεφάλαιο ισόποσο µε το 
άθροισµα των κεφαλαίων των συµµετεχουσών εταιριών. Η απάντηση σ’ αυτό το 
ερώτηµα είναι καταρχήν καταφατική. Κατ’ εξαίρεση όµως, είναι δυνατό το ποσό του 
κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας να είναι µεγαλύτερο ή µικρότερο από το 
άθροισµα των κεφαλαίων των συµµετεχουσών εταιριών. Αυτό πάντως δε θα 
συµβαίνει όταν η συγχώνευση διενεργείται µε εφαρµογή του ν. 2166/93. 
 
 Οι διατάξεις για την αύξηση κεφαλαίου ανώνυµης εταιρίας εφαρµόζονται, 
στην περίπτωση της συγχώνευσης, αναλογικά, στο µέτρο που δεν αντιτίθεται µε τη 
φύση και τη διαδικασία της συγχώνευσης. 
 

6. Η µείωση κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας εξαιτίας της συγχώνευσης 
 
 ∆εν αποκλείεται, εάν η απορροφώµενη εταιρία παρουσιάζει παθητικό, η 
συγχώνευση να συνεπάγεται µείωση του µετοχικού κεφαλαίου της απορροφώσας 
εταιρίας. Η µείωση του κεφαλαίου, ακριβώς επειδή προκύπτει από συµψηφισµό 
στοιχείων του ενεργητικού και του παθητικού της απορροφώσας εταιρίας, όπως αυτά 
θα προκύψουν από τη συγχώνευση, θα πρέπει να αναγράφεται ως ειδικό θέµα στην 
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ηµερήσια διάταξη της γενικής συνέλευσης και να αποτελεί αντικείµενο ειδικής 
απόφασης από αυτή. 
 
 Εάν πάντως η πραγµατική αξία των στοιχείων που εισφέρονται στην 
απορροφώσα, είναι µικρότερη από την ονοµαστική τους αξία, µε δεδοµένη την 
απαγόρευση έκδοσης µετοχών υπό το άρτιο, σκόπιµο θα είναι, πριν από τη 
συγχώνευση να διενεργηθεί µείωση του κεφαλαίου της απορροφώµενης, µε στόχο 
την εξυγίανση αυτής της εταιρίας (την επαναφορά της ονοµαστικής αξίας στο ύψος 
της πραγµατικής αξίας). Άλλη λύση θα ήταν η µετάθεση της απορρφώµενης σε 
απορροφώσα (ibid). 
 

7. Η τροποποίηση του καταστατικού της απορροφώσας εταιρίας 
 
 Με την επιφύλαξη της περίπτωσης αλλαγής του εταιρικού σκοπού, εξαιτίας 
της συγχώνευσης, όταν, µε αυτή, δεν προκύπτει αύξηση ή µείωση του µετοχικού 
κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας, δεν τίθεται ζήτηµα τροποποίηση του 
καταστατικού της. Οµοίως, η τροποποίηση του καταστατικού της απορροφώσας, η 
οποία έχει εκδώσει ανώνυµες µετοχές, δεν είναι αναγκαία, όταν δεν υφίσταται 
υποχρέωση ονοµαστικοποίησης των µετοχών της, κατ’ εφαρµογή του ν.δ. 1297/72. 
 

8. Η αύξηση κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας εκτός της διαδικασίας 
συγχώνευσης 

 
 Ερωτάται εάν επιτρέπεται η γενική συνέλευση της απορροφώσας εταιρίας να 
αποφασίσει την αύξηση του κεφαλαίου της και εξαιτίας καταβολής πρόσθετης 
εισφοράς, από µέτοχο αυτής ή της απορροφώµενης, ή ακόµη και από τρίτο πρόσωπο. 
Υποστηρίζεται ότι µια τέτοια απόφαση προσκρούει στην αναγκαστικού δικαίου 
διάταξη του άρθρου 72(1) ν. 2190/20, το οποίο περιορίζει την έκταση της 
αρµοδιότητας της γενικής συνέλευσης στις πράξεις που «απαιτούνται» για την 
πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. Σύµφωνα µε αυτή την άποψη, η ορθή διαδικασία 
θα ήταν πρώτα να αποφασιστεί η συγχώνευση και, στη συνέχεια να πραγµατοποιηθεί 
η αύξηση, στην οποία θα µετείχαν οι µέτοχοι της απορροφώµενης, µε την αναλογία 
που θα έχει διαµορφωθεί µετά τη συγχώνευση. Το Υπουργείο Εµπορίου (Ανάπτυξης), 
µε το µε αριθµό Κ3-4904/28.11.1991 έγγραφό του, δέχθηκε εξάλλου ότι η γενική 
συνέλευση της απορροφώσας εταιρίας, η οποία αποφασίζει τη συγχώνευσή της µε 
άλλη εταιρία, δεν είναι δυνατό να λάβει, στην ίδια συνεδρίαση, απόφαση και για 
αύξηση του µετοχικού της κεφαλαίου, µε συµµετοχή άλλου προσώπου, εκτός της 
διαδικασίας συγχώνευσης. Μια τέτοια αύξηση κεφαλαίου, σύµφωνα µε το 
Υπουργείο, θα πρέπει να πραγµατοποιηθεί µε µεταγενέστερη απόφαση της 
συνέλευσης, κατά τρόπο ώστε η απόφαση να ληφθεί µε τη συµµετοχή και του 
αριθµού των µετοχών που θα προκύψουν µε τη συγχώνευση. ∆ε θα πρέπει ωστόσο να 
διαφύγει της προσοχής και το γεγονός ότι µια τέτοια αύξηση κεφαλαίου, µε τη 
συµµετοχή τρίτου προσώπου, ενδέχεται να είναι αναγκαία για την υπαγωγή της 
συγχώνευσης στο πεδίο εφαρµογής νοµοθετήµατος που καθιερώνει φορολογικά 
κίνητρα για τη συγχώνευση. Η δε αύξηση κεφαλαίου, ως πράξη, θα επενεργεί 
χωριστά από τη συγχώνευση, χωρίς να επηρεάζει τη σχέση ανταλλαγής, η οποία θα 
διαµορφώνεται µε µόνη την εισφερόµενη από τη συγχωνευόµενη εταιρία περιουσία. 
Αντίστροφα, το περιουσιακό στοιχείο που θα εισφέρεται από πρόσωπο, εκτός της 
διαδικασίας συγχώνευσης, θα αποτιµάται εξίσου, σύµφωνα µε τις οικείες διατάξεις 
του ν. 2190/20 και, µε βάση το αποτέλεσµα αυτής της αποτίµησης, θα δίδονται 
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µετοχές της εταιρίας στο συγκεκριµένο πρόσωπο. Από την άλλη πλευρά, η αξία της 
εταιρίας που θα προκύπτει από τη συγχώνευση, µε βάση το σύνολο των 
περιουσιακών στοιχείων που θα είναι στην κυριότητά της, ενδέχεται να µη συµπίπτει 
µε το αλγεβρικό άθροισµα της αξίας της περιουσίας που εισφέρεται µε τη 
συγχώνευση και της περιουσίας που εισφέρεται µε την αύξηση κεφαλαίου. Ακριβώς 
δε επειδή η αύξηση κεφαλαίου δεν θα έχει παράγει αποτελέσµατα, ούτε θα πρέπει να 
θεωρηθεί ως δεδοµένη, πριν από την ολοκλήρωσή της, η τυχόν υπεραξία, η οποία θα 
δηµιουργηθεί από το περιουσιακό στοιχείο που θα εισφερθεί µε την αύξηση µε την 
αύξηση, δε θα µπορεί να ληφθεί υπόψη. Αυτό το επιχείρηµα ωστόσο, το οποίο 
συνηγορεί για την απόρριψη της δυνατότητας αύξησης κεφαλαίου µε εισφορά σε 
είδος, συγχρόνως µε τη συγχώνευση, δεν ισχύει όταν η αύξηση κεφαλαίου 
διενεργείται µε καταβολή µετρητών. Σε µια τέτοια περίπτωση, η αύξηση κεφαλαίου 
µπορεί να επενεργήσει χωριστά, σε σχέση µε τη συγχώνευση και κατ’ ακολουθία να 
γίνει αποδεκτή. Κατ’ αυτό τον τρόπο, η εταιρία µπορεί να εκµεταλλευθεί εισφορά 
µετόχου ή τρίτου, σε µετρητά, η οποία θα αυξήσει το ύψος του κεφαλαίου που η 
εταιρία θα έχει, µετά τη συγχώνευση, ώστε να εµπίπτει στο πεδίο εφαρµογής 
διατάξεων που καθιερώνουν κίνητρα για τη συγχώνευση. Μια τέτοια λύση θα έπρεπε 
πάντως να περιλαµβάνεται, ως ρύθµιση, στη σύµβαση συγχώνευσης. 
 
 Η λήψη απόφασης από τη συνέλευση για αύξηση κεφαλαίου, µε εισφορά 
τρίτου προσώπου, κατά παράβαση των ανωτέρω, συνεπάγεται την ακυρότητα της 
αύξησης, όχι όµως και της συγχώνευσης. 
 
 ∆εν αποκλείεται εξάλλου, η αύξηση του κεφαλαίου της απορροφώσας 
εταιρίας µε κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών της, συγχρόνως µε τη συγχώνευση της 
εταιρίας. Σε µια τέτοια περίπτωση, η σχέση ανταλλαγής επίσης δεν επηρεάζεται, στο 
µέτρο που η αύξηση συντελείται µε ποσό που λαµβάνεται από τα ίδια κεφάλαια της 
απορροφώσας εταιρίας. 
 
 Το ερώτηµα, επιπλέον, ανακύπτει εάν είναι δυνατό να αποφασιστεί, σε 
χρονικό σηµείο κατά το οποίο η συγχώνευση δε θα έχει ολοκληρωθεί, η σύγκληση 
γενικής συνέλευσης της εταιρίας, µε θέµα ηµερήσιας διάταξης την αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου της, µετά τη συγχώνευση. Μια τέτοια αύξηση θα µπορούσε να 
τεθεί εντός του σχεδίου δράσης της εταιρίας, µε τα νέα δεδοµένα, τα οποία θα 
δηµιουργήσει η συγχώνευση, όταν ολοκληρωθεί. Στην υπό κρίση περίπτωση, η 
πρόσκληση της συνέλευσης θα πραγµατοποιηθεί πριν από την ολοκλήρωση της 
συγχώνευσης, ενώ η γενική συνέλευση θα αποφασίσει την αύξηση κεφαλαίου µετά 
την ολοκλήρωση της συγχώνευσης. Στην συνέλευση, εποµένως, θα µετέχουν και οι 
µέτοχοι της απορροφώµενης εταιρίας. Ωστόσο, η πρόσκληση της συνέλευσης δε θα 
έχει απευθυνθεί και σε αυτούς, στο µέτρο που, κατά το χρονικό σηµείο της 
διενέργειάς της, δεν είχαν την ιδιότητα του µετόχου της εταιρίας. Η οποιαδήποτε 
πρόσκληση και των µετόχων της απορροφώµενης εταιρίας στη συνέλευση θα 
εγγράφεται εκτός του πλαισίου της εφαρµογής των σχετικών διατάξεων του ν. 
2190/20. Από την άλλη πλευρά, η συµµετοχή στη συνέλευση, των µετόχων που θα 
έχουν αυτή την ιδιότητα, από την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, προϋποθέτει 
την τήρηση της διαδικασίας συµµετοχής (κατάθεση των µετοχών, πίνακας µετοχών). 
∆ιαφορετικά, οι µέτοχοι µπορούν να µετάσχουν στη συνέλευση µόνο ύστερα από 
άδειά της. ∆εν αποκλείεται ωστόσο η συνέλευση για την αύξηση κεφαλαίου να 
αποφασιστεί σε συνεδρίαση, η οποία θα επιτρέπει την τήρηση της προθεσµίας 
κατάθεσης των µετοχών, πριν από τη συνεδρίαση. Ως προς δε την πρόσκληση για τη 
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γενική συνέλευση, γίνεται δεκτό ότι σε αυτή µετέχουν οι µέτοχοι που έχουν αυτή την 
ιδιότητα κατά την ηµεροµηνία συνεδρίασης. Εποµένως, κρίσιµο χρονικό σηµείο για 
τη συµµετοχή στη συνέλευση δε συνιστά η ηµεροµηνία δηµοσίευσης της 
πρόσκλησης. Κάτω από αυτές τις συνθήκες, η απάντηση στο ερώτηµα που τέθηκε, 
ανωτέρω, θα πρέπει να είναι καταφατική. 
 
 ∆εν αποκλείεται να αποφασιστεί, εξάλλου, η αύξηση κεφαλαίου της εταιρίας 
πριν από την ολοκλήρωση της συγχώνευσης, όταν η διαδικασία συγχώνευσης θα έχει 
ξεκινήσει, χωρίς όµως να έχει ολοκληρωθεί. Σε µια τέτοια περίπτωση, η µη έγκριση 
της συγχώνευσης ενδέχεται να θέσει υπό αµφισβήτηση τους λόγους που οδήγησαν 
στην απόφαση για την αύξηση κεφαλαίου. Αυτό όµως δε σηµαίνει ότι τίθεται ζήτηµα 
ευθύνης του διοικητικού συµβουλίου της εταιρίας για κακή διαχείριση, στο µέτρο 
που η τελική απόφαση για τη συγχώνευση, όπως και για την αύξηση, ανήκει στη 
γενική συνέλευση. 
 
ΙΙ. Η έγκριση της συγχώνευσης από τις ιδιαίτερες συνελεύσεις των µετόχων 

(παρ. 2) 
 
 Η απόφαση για τη συγχώνευση εγκρίνεται από τις ιδιαίτερες συνελεύσεις των 
προνοµιούχων µετόχων των εταιριών που µετέχουν στην πράξη. Οι αποφάσεις αυτών 
των συνελεύσεων λαµβάνονται µε την αυξηµένη απαρτία και πλειοψηφία των 
άρθρων 29 παρ. 3 και 31 παρ. 2 ν. 2190/20. Στις ιδιαίτερες συνελεύσεις των 
προνοµιούχων µετόχων εφαρµόζονται, ως προς τα ειδικότερα ζητήµατα τα οποία 
µνηµονεύονται στο άρθρο 72 παρ. 2 ν. 2190/20, οι διατάξεις που αφορούν τη γενική 
συνέλευση. 
 
 Στην περίπτωση της συνέλευσης των κατόχων προνοµιούχων µετοχών, το 
άρθρο 72 παρ. 2 επιβάλλει τη σύγκλησή της, εφόσον θίγονται τα δικαιώµατά τους. 
Θα πρέπει πάντως να σηµειωθεί πως το γεγονός ότι αντικείµενο της µεταβίβασης 
αποτελεί και το παθητικό της απορροφώµενης εταιρίας, ως σύνολο µαζί µε το 
ενεργητικό, θα πρέπει να κριθεί ως ικανό στοιχείο για να καθιστά αναγκαία, σε κάθε 
περίπτωση, την έγκριση της συγχώνευσης από την ιδιαίτερη συνέλευση των 
προνοµιούχων µετόχων της απορροφώσας εταιρίας. Αντίστροφα, η απόκτηση της 
ιδιότητας του µετόχου της απορροφώσας εταιρίας από τους προνοµιούχους µετόχους 
της απορροφώµενης, καθιστά αυτούς υπεύθυνους και για τις υποχρεώσεις της 
πρώτης, κατά το λόγο της συµµετοχής τους και µέχρι το ύψος της. Το γεγονός ότι η 
συγχώνευση, ως προς το σύνολο των αποτελεσµάτων της, αποβαίνει θετική και για 
τους προνοµιούχου µετόχους, δεν αρκεί για να άρει την υποχρέωση σύγκλησης της 
ιδιαίτερης συνέλευσης. Το άρθρο 72 παρ. 2, όπως και οι λοιπές διατάξεις του ν. 
2190/20, που επιβάλλουν τη λήψη απόφασης από αυτή τη συνέλευση, εξετάζουν την 
ενδεχόµενη προσβολή δικαιώµατος των προνοµιούχων µετόχων µεµονωµένα, χωρίς 
να τη συσχετίζουν µε τα λοιπά αποτελέσµατα της πράξης στην οποία αναφέρονται. 
Εξάλλου, δεν αποκλείεται η συγχώνευση να αποκαλυφθεί, εκ των υστέρων, βλαπτική 
για τους προνοµιούχους µετόχους, εάν π.χ. αναφανεί, στο µέλλον, παθητικό κάποιας 
από τις εταιρίες που µετέχουν στην πράξη, το οποίο δεν ήταν φανερό κατά το χρόνο 
λήψης της απόφασης για τη συγχώνευση. Εποµένως, η συγχώνευση, σε κάθε 
περίπτωση, θα πρέπει να εκλαµβάνεται ως πράξη που θίγει ή ενδέχεται να θίξει τα 
δικαιώµατα των προνοµιούχων µετόχων και, για αυτό το λόγο, η παρέµβαση της 
ιδιαίτερης συνέλευσης των προνοµιούχων µετόχων και των δύο εταιριών στη 
διαδικασία θα είναι επιβεβληµένη. 
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 Τα έγγραφα που µνηµονεύονται στο άρθρο 73 ν. 2190/20, τίθεται υπόψη και 
των κατόχων ειδικών κατηγοριών µετοχών, οι οποίοι, για να συνέλθουν σε ιδιαίτερη 
συνέλευση, απολαµβάνουν των δικαιωµάτων που προβλέπονται για τους µετόχους 
της εταιρίας, οι οποίοι συνθέτουν τη γενική συνέλευση. 
 

3.6. Άρθρο 73 
 

1. Ένα µήνα, τουλάχιστον, πριν από την ηµεροµηνία συνεδρίασης της γενικής 
συνέλευσης που καλείται για να αποφασίσει για το σχέδιο σύµβασης της 
συγχώνευσης, κάθε µέτοχος έχει δικαίωµα να λαµβάνει γνώση, στην έδρα της 
εταιρείας, τουλάχιστον των ακόλουθων εγγράφων: 

 
α)  Του σχεδίου της σύµβασης συγχώνευσης. 
 
β) Των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων, καθώς και των εκθέσεων 
διαχείρισης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου των τριών τελευταίων χρήσεων των 
εταιριών που συγχωνεύονται. 
 
γ) Εφόσον οι οικονοµικές καταστάσεις της τελευταίας χρήσης φέρουν 
ηµεροµηνία λήξης της χρήσης αυτής που απέχει περισσότερο από έξι µήνες 
από την ηµεροµηνία του σχεδίου της σύµβασης συγχώνευσης, µιας λογιστικής 
κατάστασης (προσωρινού ισολογισµού) της εταιρείας που συντάσσεται σε 
ηµεροµηνία η οποία δεν µπορεί να προηγείται από την ηµεροµηνία του 
σχεδίου της σύµβασης συγχώνευσης περισσότερο από τρεις µήνες. 
 
δ) Των εκθέσεων των ∆ιοικητικών Συµβουλίων που προβλέπονται από την 
παρ. 4 του άρθρου 69. 
 
ε) Της έκθεσης της επιτροπής που προβλέπεται από το άρθρο 71. 
 
2. Η λογιστική κατάσταση που προβλέπεται από την προηγούµενη παράγραφο 

καταρτίζεται µε τις ίδιες µεθόδους και την ίδια διάταξη και εµφάνιση όπως και ο 
τελευταίος ετήσιος ισολογισµός. Για την κατάρτιση αυτής της λογιστικής 
κατάστασης ισχύουν και τα εξής: 

α)  ∆εν είναι υποχρεωτικό να προηγείται νέα φυσική (πραγµατική) απογραφή. 
 
β) Οι αποτιµήσεις που απεικονίζονται στον τελευταίο ετήσιο ισολογισµό 
προσαρµόζονται κατά τρόπο που να ανταποκρίνεται µόνο στις εγγραφές των 
λογιστικών βιβλίων. Ωστόσο, πρέπει να λαµβάνονται υπόψη οι αποσβέσεις 
και οι προβλέψεις της ενδιάµεσης περιόδου από την ηµεροµηνία του 
ισολογισµού της τελευταίας χρήσης και τυχόν σηµαντικές µεταβολές στην 
πραγµατική αξία των περιουσιακών στοιχείων που δεν εµφανίζονται στα 
βιβλία. 

 
 3. Μετά από αίτηση κάθε ενδιαφερόµενου µετόχου, από κάθε εταιρεία 
παραδίδονται ή στέλνονται, ανέξοδα, πλήρη αντίγραφα ή αποσπάσµατα των 
εγγράφων που αναφέρονται στην παρ.1. 
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Ι. Γενικά 
 
 Το άρθρο 73 καθιερώνει ένα µέτρο διαφάνειας των όρων της συγχώνευσης, 
πριν από την απόφαση της γενικής συνέλευσης των εταιριών που µετέχουν στην 
πράξη. Αυτό το µέτρο συνίσταται στην πλήρη ενηµέρωση των µετόχων του συνόλου 
των συγχωνευόµενων εταιριών, τόσο για την κατάσταση αυτών των εταιριών όσο και 
για τους ειδικότερους όρους που θα αποτελέσουν αντικείµενο της απόφασης της 
συνέλευσης. Προς τούτο, παρέχονται στους µετόχους, ύστερα από σχετικό αίτηµά 
τους, συγκεκριµένα έγγραφα, από τα οποία αυτοί θα αποκτήσουν πλήρη και 
τεκµηριωµένη γνώµη, για την επιγενόµενη συγχώνευση. Η ενηµέρωση, από την 
πλευρά της εταιρίας, η οποία µετέχει στη συγχώνευση, έχει παθητικό χαρακτήρα, µε 
την έννοια ότι η υποχρέωση της εταιρίας εξαντλείται στη θέση στη διάθεση των 
µετόχων, στην έδρα της εταιρίας, των εγγράφων που µνηµονεύονται στο άρθρο 73. 
Από την άλλη πλευρά, ο µέτοχος ο οποίος επιθυµεί την ενηµέρωσή του, θα πρέπει να 
απευθυνθεί στην εταιρία, ώστε να λάβει γνώση των πληροφοριών που µνηµονεύονται 
στο άρθρο 73, για το σύνολο των εταιριών που µετέχουν στην πράξη. Αυτά τα 
έγγραφα θα ευρίσκονται, συνεπώς, στην έδρα της κάθε εταιρίας. Από τη διατύπωση 
του άρθρου 73 παρ. 1, συνάγεται ότι η εταιρία δεν υποχρεούται να χορηγήσει 
αντίγραφο των εγγράφων στο µέτοχο, αλλά απλώς να θέσει στη διάθεσή του, προς 
συµβουλή, αυτά τα έγγραφα. 
 

ΙΙ. Ερµηνευτικά ζητήµατα 
 
 ∆εν είναι απαραίτητο οι οικονοµικές καταστάσεις της τελευταίας από τις τρεις 
τελευταίες χρήσεις να έχουν εγκριθεί από τη γενική συνέλευση, αρκεί να έχουν 
καταρτιστεί από το διοικητικό συµβούλιο της εταιρίας. Αυτή η άποψη είναι σύµφωνη 
µε το χαρακτήρα των οικονοµικών καταστάσεων ως εγγράφων της εταιρίας, ακόµη 
και εάν δεν έχουν εγκριθεί από τη συνέλευση. Μόνη η κατάρτισή τους από το 
διοικητικό συµβούλιο αρκεί αν τους προσδώσει αυτό το χαρακτήρα. 
 
 Το άρθρο 73 αφορά µόνο τους µετόχους των εταιριών που µετέχουν στη 
συγχώνευση, ο δε κανόνας που θέτει, ισχύει για το σύνολο των εταιριών που 
µετέχουν στη συγχώνευση. Εποµένως, εάν οι γενικές συνελεύσεις αυτών των 
εταιριών συνεδριάζουν σε διαφορετικές ηµεροµηνίες, η περίοδος του µήνα θα ισχύει 
για κάθε συνέλευση. ∆εν αποκλείεται, εποµένως, η προθεσµία του ενός µηνός να 
διαφέρει από εταιρία σε εταιρία, ο δε µέτοχος να µπορεί τελικά να λαµβάνει γνώση 
των εγγράφων του άρθρου 73 σε διαφορετικές χρονικές περιόδους. 
 
 ∆εν προκύπτει ότι, σε περίπτωση συγχώνευσης µε απορρόφηση, η 
απορροφώµενη εταιρία πρέπει να προβεί στη σύνταξη και δηµοσίευση οικονοµικών 
καταστάσεων, για το χρονικό διάστηµα από την επόµενη της σύνταξης του 
ισολογισµού, µε βάση τον οποίο αποτιµήθηκε η εταιρική περιουσία, µέχρι τη νόµιµη 
δηµοσίευση της εγκριτικής απόφασης της συγχώνευσης. Οι πράξεις και τα στοιχεία 
των ΑΕ που υποβάλλονται σε δηµοσιότητα, αναφέρονται στο άρθρο 7α ν. 2190/20. 
 

3.7. Άρθρο 74 
 

1. Οι αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων για συγχώνευση, που λαµβάνονται 
σύµφωνα µε το άρθρο 72, µαζί µε τη σχετική σύµβαση, που καταρτίζεται µε 
συµβολαιογραφικό έγγραφο στο οποίο προσαρτάται υπεύθυνη δήλωση του άρθρου 8 
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του Ν 1599/86 ότι δεν προβλήθηκαν οι κατά την παρ. 2 του άρθρου 70 αντιρρήσεις ή 
ότι οι τυχόν προβληθείσες επιλύθηκαν, και µετά από έγκριση του υπουργού 
Εµπορίου, υποβάλλονται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β για κάθε µια 
από τις συγχωνευόµενες εταιρείες. 

 
 2. Η έγκριση που προβλέπεται από την προηγούµενη παρ. 1 παρέχεται µόνο 
αφού εξακριβωθεί η ύπαρξη και η νοµιµότητα όλων των πράξεων και διατυπώσεων 
που επιβάλλει ο παρών νόµος στις συγχωνευόµενες εταιρίες για την πραγµατοποίηση 
της συγχώνευσης. 
 

Ιστορία του άρθρου: Το άρθρο 74 προστέθηκε µε το άρθρο 12 π.δ. 498/1987 
(προσαρµογή στα άρθρα 16 και 18 της Τρίτης Οδηγίας ΕΟΚ). 
 

Ι. Έννοια εγκριτικού ελέγχου της ∆ιοίκησης 
 
 Το ως άνω άρθρο προστέθηκε µε το άρθρο 12 π.δ. 498/1987, το οποίο 
αποτελεί προσαρµογή στα άρθρα 16 και 18 της τρίτης οδηγίας, καθορίζει δε τις 
διαδικασίες του τέταρτου και τελευταίου σταδίου της συγχωνεύσεων σχετικά µε τον 
τύπο της συµβάσεων συγχωνεύσεων, της εγκρίσεώς του από το Νοµάρχη ή τον 
Υπουργό Ανάπτυξης (Εµπορίου) και τις διατυπώσεις δηµοσιότητας. 
 
 Το σύστηµα του διοικητικού ελέγχου των συγχωνεύσεων διατηρείται και µε 
τις νέες διατάξεις. Ειδικότερα, οι αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων των 
συγχωνευοµένων ανωνύµων εταιριών, η σύµβαση συγχώνευσης, µαζί µε την 
υπεύθυνη δήλωση του άρθρου 8 του ν. 1599/1986, κατά την οποία δηλώνεται ότι δεν 
προβλήθησαν αντιρρήσεις για τη συγχώνευση από πιστωτές ή οι τυχόν υποβληθείσες, 
επιλύθηκαν δια συµφωνίας ή δια δικαστικής αρχής. Το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης, το οποίο εγκρίνεται από τις γενικές συνελεύσεις των εταιριών που 
συµµετέχουν στη συγκέντρωση, αποτελεί τη βάση της συµβάσεων συγχωνεύσεων. Η 
σύµβαση συγχωνεύσεως καταρτίζεται µε συµβολαιογραφικό έγγραφο, όπως ρητώς 
ορίζεται στο εν λόγω άρθρο, η διάταξη του οποίου λύνει την αµφισβήτηση, που 
υπήρχε στο προϊσχύσαν δίκαιο σχετικά µε το υποχρεωτικό ή µη του 
συµβολαιογραφικού τύπου. 
 

1. Έλεγχος από τη Νοµαρχία ή το Υπουργείο Ανάπτυξης 
 
 Το ελληνικό δίκαιο υιοθετεί τον έλεγχο της συγχώνευσης από διοικητική 
αρχή. Αρµόδια υπηρεσία για το σχετικό έλεγχο ορίζεται η Νοµαρχία της περιφέρειας, 
όπου οι εταιρίες έχουν την έδρα τους. Κατ’ εξαίρεση, οι τράπεζες, οι εταιρίες του ν. 
1969/1991, δηλαδή οι Εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου και διαχειρίσεων 
αµοιβαίων κεφαλαίων, καθώς και οι εισηγµένες στο χρηµατιστήριο ανώνυµες 
εταιρίες, δεν υπάγονται στις Νοµαρχίες, αλλά στο Υπουργείο Ανάπτυξης (Εµπορίου) 
και ειδικώς στη ∆ιεύθυνση ΑΕ και Πίστεως, οπότε η σχετική άδεια και έγκριση 
παρέχονται από τον Υπουργό Ανάπτυξης (Εµπορίου), η δε καταχώριση αυτών γίνεται 
στο Υπουργείο Ανάπτυξης (Εµπορίου). 
 
 Το ίδιο ισχύει για τις ανώνυµες ασφαλιστικές εταιρίες, οι οποίες υπάγονται 
στη  ∆ιεύθυνση Ασφαλιστικών Επιχειρήσεων και Αναλογιστικής του Υπουργείου 
Ανάπτυξης (Εµπορίου). Η δε άδεια παρέχεται από τον Υπουργό Ανάπτυξης 
(Εµπορίου). 
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2. Έλεγχος από τη Νοµαρχία και την Κεντρική Υπηρεσία του Υπουργείου 
Ανάπτυξης (Εµπορίου) 

 
 Σε περίπτωση συγχώνευσης εταιριών που έχουν την έδρα τους σε τόπους οι 
οποίοι υπάγονται σε διαφορετικές Νοµαρχίες, οι εγκριτικές αποφάσεις που έλαβαν οι 
γενικές συνελεύσεις των µετόχων, η συµβολαιογραφική σύµβαση συγχώνευσης, µαζί 
µε την υπεύθυνη δήλωση, υποβάλλονται, µε επιµέλεια του διοικητικού συµβουλίου 
της κάθε συµβαλλόµενης εταιρίας, στις αρµόδιες  Νοµαρχίες και στην Κεντρική 
Υπηρεσία του Υπουργείου Ανάπτυξης (Εµπορίου). 
 
 Στη θεωρία έχει διατυπωθεί και αντίθετη άποψη, σύµφωνα µε την οποία τα 
έγγραφα αποστέλλονται στο Υπουργείο Ανάπτυξης (Εµπορίου), το οποίο εγκρίνει τη 
συγχώνευση και στη συνέχεια το Υπουργείο αποστέλλει την έγκριση στις αρµόδιες 
Νοµαρχίες για καταχώριση. 
 
 Περαιτέρω γίνεται δεκτό από τη διοίκηση και από µερίδα της θεωρίας, ότι 
στην περίπτωση συγχώνευσης εταιριών που η έδρα τους βρίσκεται σε περιφέρειες 
διαφορετικών νοµαρχιών, η έγκριση δίδεται από την κεντρική υπηρεσία του 
Υπουργείου Ανάπτυξης (Εµπορίου). 
 
 Υποστηρίζεται, δε περαιτέρω, ότι η αρµόδια εποπτική αρχή για τη 
συγχώνευση είναι σε κάθε περίπτωση ο Υπουργός Ανάπτυξης (Εµπορίου) και όχι οι 
αρµόδιοι νοµάρχες. 
 

ΙΙ. Φύση και Περιεχόµενο του ελέγχου της ∆ιοικήσεως 
1. Έλεγχος νοµιµότητας (τυπική νοµιµότητα) 

 
 Ο έλεγχος του άρθρου 74 του ν. 2190/1920 περιορίζεται στη νοµιµότητα των 
προϋποθέσεων της συγχώνευσης. Η σκοπιµότητα της συγχώνευσης δεν αποτελεί 
αντικείµενο ελέγχου από την εποπτική αρχή. 
 
 Η εποπτική αρχή περιορίζεται στον έλεγχο της τήρησης των διατάξεων του 
γενικού δικαίου της συγχώνευσης, χωρίς να επεκτείνεται και στον έλεγχο της 
τήρησης των διατάξεων του ν.δ. 1297/72. ∆ηλαδή, ο έλεγχος της ∆ιοικήσεως 
συνίσταται στην ύπαρξη και νοµιµότητα όλων των πράξεων και διατυπώσεων που 
επιβάλλει ο νόµος 2190/1920 στις συγχωνευόµενες εταιρίες για την πραγµατοποίηση 
της συγχώνευσης (αποφάσεις ΓΣ, σύµβαση συγχωνεύσεως, έκθεση επιτροπής 
εµπειρογνωµόνων, βεβαίωση για έλλειψη αντιρρήσεων εκ µέρους των πιστωτών). Η 
∆ιοίκηση δεν είναι αρµόδια π.χ. να κρίνει ότι η υποβληθείσα βεβαίωση για έλλειψη 
αντιρρήσεων των πιστωτών, δεν είναι ορθή, επειδή κατά την άποψή της, τίθεται τα 
συµφέροντα των δανειστών σε κίνδυνο. Όταν υποβληθεί η εν λόγω βεβαίωση, η 
εποπτική αρχή οφείλει να εγκρίνει τη συγχώνευση, εφόσον έχουν τηρηθεί και οι 
λοιπές νόµιµες διαδικαστικές προϋποθέσεις. 
 
 Το ζήτηµα που τίθεται εν προκειµένω είναι, αν ο έλεγχος της ∆ιοίκησης 
εστιάζεται σε τυπική ή αν µπορεί να επεκταθεί και σε ουσιαστική νοµιµότητα των 
υποβαλλοµένων στοιχείων. Υποστηρίζεται µεµονωµένα, ότι πρέπει να γίνεται και 
έλεγχος της ουσιαστικής νοµιµότητας, σε κάθε περίπτωση που οι καταχωρίσεις στο 
Μητρώο έχουν θεραπευτική ενέργεια. 
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 Ορθότερη είναι όµως η άποψη, ότι ο έλεγχος, που ασκεί η ∆ιοίκηση κατά τη 
συγχώνευση, είναι ο ίδιος µε εκείνον που ασκεί κατά την έγκριση του καταστατικού 
ή της τροποποίησης αυτού, της ανώνυµης εταιρίας. Η ∆ιοίκηση δηλαδή προβαίνει σε 
τυπικό και ουσιαστικό έλεγχο νοµιµότητας του καταστατικού και της τροποποίησης 
του. Ο οποίος όµως περιορίζεται στις γενικές για τις ΑΕ διατάξεις. Στις λοιπές 
περιπτώσεις πράξεων και στοιχείων, η ∆ιοίκηση ερευνά τα τυπικά στοιχεία 
νοµιµότητας αυτών. 
 
 ∆ιαφορετικά, αν γινόταν δεκτή η αρµοδιότητα της ∆ιοικήσεως να ελέγχει εν 
γένι την ουσιαστική νοµιµότητα των σε αυτήν υποβαλλοµένων στοιχείων, δεν θα 
υπήρχε συµβατότητα µε το σύστηµα κρατικής εποπτείας που ισχύει στο δίκαιο της 
ανώνυµης εταιρίας, το οποίο διασφαλίζει «όχι την πραγµάτωση του συνόλου της 
έννοµης τάξης», αλλά την τήρηση των νοµίµων προϋποθέσεων, που το δίκαιο της 
ανώνυµης εταιρίας προβλέπει ως αναγκαστικό δίκαιο. 
 

2. Το εύρος και τα όρια αρµοδιότητας ελέγχου της ∆ιοίκησης 
 
 Εφόσον το καταστατικό ή εν προκειµένω η σύµβαση συγχωνεύσεως δεν 
αντιβαίνει στο ν. 2190/1920 ή σε οποιαδήποτε άλλη διάταξη του νόµου, η ∆ιοίκηση 
δεν δικαιούται να αρνηθεί την έγκριση. Αν η ∆ιοίκηση παραλείπει να προβεί στην 
έγκριση, παρά το σύννοµο της συµβάσεως συγχωνεύσεως, των αποφάσεων των ΓΣ, 
της έκθεσης της Επιτροπής, ή εκδώσει απορριπτική απόφαση, τότε χωρεί προσφυγή 
στο ΣτΕ. 
 
 Η εποπτική αρχή οφείλει να αρνηθεί την έγκριση της συγχώνευσης στην 
περίπτωση της απόλυτης ακυρότητας και ανενέργειας των αποφάσεων των γενικών 
συνελεύσεων, των συνελεύσεων µετόχων κοινών ή προνοµιούχων, των αποφάσεων 
των οµολογιούχων δανειστών, καθώς και της συµβάσεως συγχωνεύσεων. ∆εν µπορεί 
όµως να κρίνει, αν συντρέχουν λόγοι ακυρωσίας των αποφάσεων των ΓΣ ή της 
συµβάσεως συγχωνεύσεως, διότι σε αυτήν την περίπτωση, απαιτείται διαπλαστική 
δικαστική απόφαση. Η ∆ιοίκηση δεσµεύεται µόνο, όταν ακυρωθεί τελεσιδίκως από 
το ∆ικαστήριο η ακυρώσιµη απόφαση της συνέλευσης ή η ακυρώσιµη σύµβαση 
συγχωνεύσεως. 
 
 ∆εν τίθεται αµφιβολία, ότι οι τελεσίδικες δικαστικές αποφάσεις που 
αναγνωρίζουν ή κηρύσσουν την ακυρότητα, δεσµεύουν ασφαλώς και την αρµοδία 
εποπτική αρχή. Η ∆ιοίκηση επίσης δεσµεύεται από τις αποφάσεις των ασφαλιστικών 
µέτρων που απαγορεύουν µε οποιονδήποτε τρόπο την πρόοδο της διαδικασίας της 
συγχώνευσης. 
 
 Έχει γίνει δεκτό από τη νοµολογία, ότι το αρµόδιο ∆ικαστήριο µπορεί να 
διατάξει όποιο ασφαλιστικό µέτρο κρίνει πρόσφορο, ώστε να απαγορευθεί σε µια 
ανώνυµη εταιρία η συγχώνευση της µε άλλη, µέχρι να εκδοθεί τελεσίδικη απόφαση 
για το κύρος της πράξης από την οποία εξαρτάται η νοµιµότητα της συγχώνευσης. 
«Ως το πιο πρόσφορο µέσο κρίνεται η απαγόρευση από την κάθε ΑΕ και τα όργανά 
της, κάθε ενέργειας µε την οποία συγχωνεύεται, αναστελλοµένης της ληφθείσης 
σχετικής αποφάσεως της γενικής συνέλευσης µέχρι να εκδοθεί τελεσίδικη απόφαση 
επί της αγωγής των αιτούντων, µε την οποία θα κριθεί το κύρος της εταιρικής 
σύµβασης και των όρων της». Τέτοια πρόσφορα µέτρα είναι πέραν της αναστολής 
εκτελέσεως της αποφάσεως της ΓΣ, η αναστολή εκτελέσεως αποφάσεως ∆Σ, µε την 
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οποία συγκαλείται η ΓΣ, η απαγόρευση σύναψης σύµβασης συγχώνευσης, η 
απαγόρευση υποβολής αίτησης καταχώρισης στο ΜΑΕ. 
 
 Θεωρητικά γίνεται δεκτό, ότι σε ακραίες περιπτώσεις µπορεί να απαγορευτεί 
στη ∆ιοίκηση µε ασφαλιστικά µέτρα να προχωρήσει σε έγκριση και καταχώριση 
µέχρι να εκδοθεί τελεσίδικη απόφαση για το κύρος πράξης της συγχώνευσης. 
 
 Συνεπώς, η ∆ιοίκηση δεσµεύεται καταρχήν από αποφάσεις που αναστέλλουν 
την πρόοδο της διαδικασίας καταχώρισης της συγχώνευσης. Το ζήτηµα όµως που 
ανακύπτει είναι αν τελικά η παροχή προσωρινής δικαστικής προστασίας µε 
απαγόρευση προόδου της διαδικασίας από τη ∆ιοίκηση, είναι σε κάθε περίπτωση ο 
σκοπός του νόµου, διότι η όλη διαδικασία θα εµποδίζεται για αρκετά χρόνια από 
ενδεχόµενη αγωγή στρεψόδικου διαδίκου, µετά δε την έκδοση τελεσίδικης απόφασης 
που θα απορρίπτει την αγωγή, η συγχώνευση θα είναι άνευ σηµασίας για τις 
συµβαλλόµενες εταιρίες. Επιπλέον, το πρόβληµα επιτείνεται αν αναλογιστεί κανείς, 
ότι οι έννοµες συνέπειες των διατασσοµένων ασφαλιστικών µέτρων ισούνται πολλές 
φορές µε ικανοποίηση του ουσιαστικού δικαιώµατος, γεγονός που απαγορεύεται κατά 
νόµο. 
 
 Τίθεται περαιτέρω το ερώτηµα, τι πρέπει να πράξει η ∆ιοίκηση, όταν η αίτηση 
έγκρισης και καταχώρισης των ενδιαφεροµένων εταιριών υποβάλλεται στη διάρκεια 
εκκρεµοδικίας αγωγής που αφορά στο κύρος της συγχώνευσης. 
 
 Υποστηρίζεται, ότι όταν γνωστοποιείται στη ∆ιοίκηση τέτοια αγωγή, 
υπόκειται στη διακριτική της ευχέρεια, αν θα κάνει δεκτή τη σχετική αίτηση ή θα την 
απορρίψει. 
 
 Ορθότερο όµως είναι να γίνει δεκτό, ότι η ∆ιοίκηση δεν µπορεί να ελέγξει την 
βασιµότητα της αγωγής, διότι σε αυτήν την περίπτωση θα υπερέβαινε τα όρια της 
αρµοδιότητάς της, η οποία συνίσταται στον έλεγχο της τυπικής νοµιµότητας. 
Συνεπώς, θα πρέπει να κάνει δεκτή την αίτηση και να αγνοήσει την αγωγή, εφόσον 
πληρούνται και οι λοιπές προϋποθέσεις. 
 

3. Ειδικότερο Περιεχόµενο Ελέγχου της ∆ιοίκησης 
 
 Εάν η συγχώνευση συνεπάγεται αύξηση του κεφαλαίου της απορροφώσας 
εταιρίας, που συνοδεύεται από αντίστοιχη τροποποίηση του καταστατικού της, ο 
έλεγχος του άρθρου 4 παρ. 2 ν. 2190/20 καλύπτεται από τον έλεγχο του άρθρου 74 
του ν. 2190/1920. Η τελευταία αυτή διάταξη είναι ειδική έναντι του άρθρου 4, το 
οποίο δεν εφαρµόζεται στην περίπτωση της συγχώνευσης. 
 
 Εξάλλου, η δηµοσιότητα του άρθρου 74 του ν. 2190/1920 καλύπτει και τη 
δηµοσιότητα της ενδεχόµενης τροποποίησης του καταστατικού της εταιρίας. 
 
 Σύµφωνα µε το άρθρο 74 του ν. 2190/1920, η ∆ιοίκηση µπορεί στα πλαίσια 
του ελέγχου της να ζητήσει οτιδήποτε κριθεί απαραίτητο, πέραν των στενά 
αναφεροµένων σε αυτό το άρθρο στοιχείων. 
 
 Στα πλαίσια του ως άνω προληπτικού ελέγχου της, η ∆ιοίκηση οφείλει να 
ζητήσει την υποβολή των πράξεων ή αποφάσεων άλλων αρχών, όπως της Επιτροπής 
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Κεφαλαιαγοράς, εφόσον πρόκειται για εταιρίες που εµπίπτουν στον έλεγχο της 
τελευταίας (ΕΕΧ, ΕΠΕΥ, ΑΕ∆ΑΚ) και των οποίων τόσο η άδεια λειτουργίας τους, 
όσο και η αύξηση κεφαλαίου ή οποιαδήποτε µεταβολή όπως η συγχώνευση, η οποία 
συνιστά τροποποίηση του καταστατικού τους, ελέγχεται από την Επιτροπή 
Κεφαλαιαγοράς πριν από την απόφαση του Υπουργείου. 
 

Α. Άδεια της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 
 

Όπως προκύπτει από το άρθρο 2 παρ. 2 του ν. 1969/91(το οποίο αφορά στις 
ΕΕΧ), το άρθρο 27 παρ. 3 του ιδίου ως άνω νόµου (το οποίο αφορά στις ΑΕ∆ΑΚ), το 
άρθρο 78 παρ. 1 εδ. β του ιδίου ως άνω νόµου (το οποίο αφορά στις ΑΧΕ) και το 
άρθρο 4 του ν. 1806/1988 (το οποίο αφορά στις ΑΧΕ), η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς 
εγκρίνει και τροποποιεί κανονισµούς και καταστατικά των Ανωνύµων 
Χρηµατιστηριακών Εταιριών (ΑΧΕ), των Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου 
(ΕΕΧ) και των Ανωνύµων Εταιριών ∆ιαχειρίσεων Αµοιβαίων Κεφαλαίων (ΑΕ∆ΑΚ). 

 
Ο νόµος για τις εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου (ΕΕΧ) δεν περιέχει 

ειδικές διατάξεις για τη συγχώνευση αυτών, συνεπώς θα εφαρµοστεί το κοινό δίκαιο 
των συγχωνεύσεων. Η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς θα πρέπει να εφαρµόσει στην 
απορροφώσα ή τη νέα εταιρία τις διατάξεις του άρθρου 2 παρ. 3 και παρ. 1 (αύξηση 
του κεφαλαίου-σύσταση νέας εταιρίας). Ως προς την απορροφούµενη, θα εφαρµοστεί 
η παρ. 3 του άρθρου 2, που επιτάσσει απόφαση της Επιτροπής για κάθε τροποποίηση 
του καταστατικού της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου. 

 
Συνεπώς ο έλεγχος νοµιµότητας του άρθρου 74 του ν. 2190/1920, 

περιλαµβάνει τον έλεγχο των αποφάσεων της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς για τις 
ΕΠΕΥ, ΑΕ∆ΑΚ και ΕΕΧ. Οι ως άνω δηλαδή αποφάσεις υποβάλλονται µαζί µε τα 
λοιπά στοιχεία στο Υπουργείο Ανάπτυξης (Υπουργείο Εµπορίου), το οποίο θα 
εγκρίνει την συγκεκριµένη πράξη ως αρµόδια εποπτική αρχή των ως άνω εταιριών 
από την πλευρά του δικαίου των ανωνύµων εταιριών. 
 

Β. Άδεια της Επιτροπής Ανταγωνισµού 
 

Με άλλα λόγια, το ερώτηµα το οποίο διαµορφώνεται είναι το εξής: µπορεί η 
∆ιοίκηση να κρίνει, αν η συγκεκριµένη συγχώνευση ανωνύµων εταιριών υπάγεται ή 
όχι στον έλεγχο της Επιτροπής Ανταγωνισµού, αν πρέπει να έχει προηγηθεί απόφαση 
της Επιτροπής ή εν τέλει ότι η υπό κρίση συγχώνευση δεν εµπίπτει στις προϋποθέσεις 
του προληπτικού ελέγχου και συνεπώς, ορθώς οι συγχωνευόµενες εταιρίες δεν 
προσκοµίζουν σχετική απόφαση. 

 
Η απάντηση πρέπει να είναι αρνητική για τους ακόλουθους λόγους: 
 
Στην περίπτωση των ΕΕΧ, ΑΕ∆ΑΚ και ΕΠΕΥ, η άδεια λειτουργίας από την 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς αποτελεί τυπικό προαπαιτούµενο της άδειας σύστασης 
αυτών, η δε προηγούµενη απόφαση της Επιτροπής συνιστά προαπαιτούµενο της 
ενδεχόµενης τροποποίησης του καταστατικού τους. Συνεπώς, η διοίκηση στην οποία 
υποβάλλεται η αίτηση καταχώρισης της συγχώνευσης, εξετάζει την καθ’ ύλη και 
κατά τόπο αρµοδιότητά της, την τυπική νοµιµοποίηση των προσώπων που 
υποβάλλουν την αίτηση, την τυπική πληρότητα των στοιχείων που απαιτεί ο νόµος. 
Στα στοιχεία αυτά υπάγεται και η απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, ως εκ 
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τούτου το Υπουργείο Ανάπτυξης πρέπει να ελέγχει κάθε φορά, αν έχει προηγηθεί 
σχετική απόφαση αυτής, επειδή ο έλεγχος αποφάσεων της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς, συµπεριλαµβάνεται στον έλεγχο της τυπικής νοµιµότητας που 
προβαίνει η ∆ιοίκηση στην περίπτωση της συγχώνευσης ανωνύµων εταιριών. Εν 
αντιθέσει µε τα ως άνω, στην περίπτωση του προληπτικού ελέγχου που ορίζει ο ν. 
703/77, ναι µεν η καταχώριση στο ΜΑΕ ισοδυναµεί µε πραγµατοποίηση της 
συγκέντρωσης, η οποία απαγορεύεται, αν δεν προηγηθεί απόφαση της Επιτροπής 
Ανταγωνισµού, πλην όµως η ∆ιοίκηση δεν είναι αρµόδια να κρίνει, αν πληρούνται οι 
προϋποθέσεις υπαγωγής στον προληπτικό έλεγχο του νόµου, δηλαδή αν πληρούνται 
τα γνωστά «κατώφλια» του νόµου. 

 
Σύµφωνα µε το άρθρο 4β παρ. 1, υποχρώση γνωστοποίησης υπάρχει: 
 
α) αν µε τη συγκέντρωση αποκτάται ή αυξάνεται µερίδιο αγοράς προϊόντων ή 
υπηρεσιών που αφορά η συγκέντρωση, που αντιπροσωπεύει στην εθνική 
αγορά ή σε σηµαντικό, σε συνάρτηση µε τα χαρακτηριστικά των προϊόντων ή 
των υπηρεσιών, τµήµα της, τουλάχιστον 35% του συνολικού κύκλου 
εργασιών που πραγµατοποιείται µε τα προϊόντα ή τις υπηρεσίες που 
θεωρούνται οµοειδή από τον καταναλωτή λόγω ιδιοτήτων, τιµής και χρήσης 
για την οποία προορίζονται ή 
 
β) ο συνολικός κύκλος εργασιών όλων των επιχειρήσεων που συµµετέχουν 
στη συγκέντρωση, σύµφωνα µε το 4στ, ανέρχεται στην εθνική αγορά 
τουλάχιστον σε 150.000.000 Ευρώ και δύο τουλάχιστον από τις 
συµµετέχουσες πραγµατοποιούν κάθε µια χωριστά συνολικό κύκλο εργασιών 
άνω των 15.000.000 Ευρώ. 
 
Η εποπτική αρχή δεν µπορεί να ελέγξει τις ως άνω προϋποθέσεις υπαγωγής 

στον προληπτικό έλεγχο, διότι πρόκειται για έννοιες, που απαιτούν ουσιαστική 
έρευνα, συνεπώς, δεν µπορεί να ζητήσει την τυχόν εγκριτική απόφαση της Επιτροπής 
Ανταγωνισµού ή να κρίνει, ότι εν προκειµένω δεν συντρέχει περίπτωση υπαγωγής 
στο ν. 703/77. Η ∆ιοίκηση δεν νοµιµοποιείται, επίσης, να αρνηθεί την καταχώριση 
υπό έγκριση συγχώνευσης, διαπιστώνοντας η ίδια, ότι η υπό κρίση συγχώνευση 
µπορεί να προκαλέσει παρεµπόδιση ή νόθευση του ανταγωνισµού, διότι σε αυτήν την 
περίπτωση προβαίνει σε ανεπίτρεπτο έλεγχο ουσιαστικής νοµιµότητας. 

 
Γίνεται δεκτό όµως, ότι η εποπτική αρχή µπορεί και πρέπει να αρνηθεί την 

καταχώριση, προσωρινά στο χρονικό διάστηµα ανάµεσα στη γνωστοποίηση της 
προπαρασκευαζόµενης συγχώνευσης και την έκδοση της απόφασης της Επιτροπής 
Ανταγωνισµού και οριστικά στο χρονικό διάστηµα µετά από την έκδοση της  
απόφασης της Επιτροπής Ανταγωνισµού, η οποία απαγορεύει τη συγκέντρωση των 
επιχειρήσεων. 

 
Σε περίπτωση, όµως, που η συγχώνευση ολοκληρωθεί µε την καταχώριση στο 

ΜΑΕ, τότε έχουµε πραγµατοποίηση της συγκέντρωσης, η οποία αν υπάγεται στον 
προληπτικό έλεγχο και δεν έχει λάβει χώρα, τότε, θα επέλθουν οι κυρώσεις του ν. 
703/11, οι οποίες συνίστανται στην επιβολή από την Επιτροπή Ανταγωνισµού 
προστίµου για υπαίτια παράβαση της υποχρέωσης γνωστοποίησης ύψους 
τουλάχιστον 5.000.000 δρχ., το οποίο δεν µπορεί να υπερβαίνει το 7% του συνολικού 
κύκλου εργασιών, καθώς και πρόστιµο για πραγµατοποίηση της συγκέντρωσης 
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ύψους τουλάχιστον 10.000.000 δρχ., το οποίο δεν µπορεί να υπερβαίνει το 15% του 
συνολικού κύκλου εργασιών των συµµετεχουσών επιχειρήσεων. Η Επιτροπή 
Ανταγωνισµού µπορεί να διατάξει επίσης, το διαχωρισµό των επιχειρήσεων που 
συµµετέχουν στη συγκέντρωση ή των περιουσιακών στοιχείων ή τον τερµατισµό του 
κοινού ελέγχου ή όποια άλλα µέτρα κρίνει πρόσφορα για την άρση του περιορισµού 
του ανταγωνισµού που απορρέει από την πραγµατοποίηση της συγκέντρωσης. 
 

Γ. Ανταποδοτικό τέλος υπέρ της Επιτροπής Ανταγωνισµού 
 

Στην παρ. 8 του άρθρου 1 του ν. 2837/2000 «Ρύθµιση Θεµάτων 
Ανταγωνισµού, Ρυθµιστικής Αρχής Ενέργειας, Τουρισµού και άλλες διατάξεις», που 
αντικατέστησε την παρ. 2 του άρθρου 8 του ν. 703/77, προβλέπονται µεταξύ άλλων 
και τα εξής: «Στις ανώνυµες εταιρίες που ιδρύονται ή αυξάνουν το κεφάλαιό τους 
επιβάλλεται ανταποδοτικό τέλος ύψους 1 τοις χιλίοις (0,001) υπολογιζόµενο επί του 
ιδρυτικού κεφαλαίου ή επί του ποσού της αύξησης του κεφαλαίου αντιστοίχως υπέρ 
της Επιτροπής Ανταγωνισµού. Τα έσοδα αυτά εισπράττονται στο όνοµα και για 
λογαριασµό της Επιτροπής Ανταγωνισµού και κατατίθενται σε ειδικό τραπεζικό 
λογαριασµό, τη διαχείριση του οποίου έχει η Επιτροπή Ανταγωνισµού, σύµφωνα µε 
τον Κανονισµό Εσωτερικής Λειτουργίας και ∆ιαχείρισης της. Με κοινή απόφαση των 
Υπουργών Ανάπτυξης και Οικονοµικών, κατόπιν εισήγησης της Επιτροπής 
Ανταγωνισµού, καθορίζονται τα όργανα, ο τρόπος και η διαδικασία είσπραξης των 
πιο πάνω χρηµατικών ποσών». 

 
Το ως άνω ανταποδοτικό τέλος εισπράττεται στο όνοµα και για λογαριασµό 

της Επιτροπής Ανταγωνισµού και κατατίθεται στον Ειδικό Λογαριασµό της 
Επιτροπής Ανταγωνισµού στην ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ – Κεντρικό 
Κατάστηµα Αθήνας µε Νο 040/546191-03. 

 
Η δε καταχώριση στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών της απόφασης σύστασης 

ή της αύξησης του Μετοχικού Κεφαλαίου της Ανώνυµης Εταιρίας γίνεται µόνο µετά 
την προσκόµιση στην υπηρεσία, ως απαραίτητο συνοδευτικό παραστατικό, του 
γραµµατίου είσπραξης της ανωτέρω Τράπεζας της καταβολής του ως άνω 
αναφεροµένου ποσού. 

 
Εποµένως, το εν λόγω παραστατικό περί καταβολής του ανταποδοτικού 

τέλους, οφείλει να το ζητάει η ∆ιοίκηση προκειµένου να προχωρήσει στον εγκριτικό 
έλεγχο των προϋποθέσεων της συγχώνευσης. 
 

ΙΙΙ. Έγκριση της Συγχώνευσης 
 
 Η εποπτική αρχή, µετά από τον ως άνω έλεγχο της τυπικής και ουσιαστικής 
νοµιµότητας όλων των πράξεων και στοιχείων που της υποβάλλονται, προβαίνει σε 
έγκριση της συγχώνευσης. Η απόφαση για την έγκριση της συγχώνευσης θα πρέπει 
να είναι αιτιολογηµένη, δεδοµένου ότι η επάρκεια της αιτιολόγησης εξετάζεται από 
το Συµβούλιο Επικρατείας. 
 
 Γίνεται δεκτό, ότι ο έλεγχος του άρθρου 74 του ν. 2190/1920 δεν καλύπτει 
ενδεχόµενα ελαττώµατα της συγχώνευσης. 
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IV. Η  καταχώρηση στο Μητρώο 
 
 Η εποπτική αρχή µόλις εκδώσει την εγκριτική απόφαση, την καταχωρίζει στη 
µερίδα της λόγω της συγχώνευσης εταιρίας ή των εταιριών καθώς και στις µερίδες 
των συγχωνευόµενων εταιριών. Επίσης, επιµελείται για τη δηµοσίευση στο τεύχος 
ΑΕ και ΕΠΕ της Εφηµερίδος της Κυβερνήσεως, της ανακοίνωσης για τις παραπάνω 
καταχωρίσεις. 
 
 Η καταχώριση στο Μητρώο της διοικητικής απόφασης που εγκρίνει τη 
συγχώνευση έχει συστατικό χαρακτήρα. 
 
 Σε περίπτωση συγχώνευσης εταιριών, των οποίων η έδρα είναι σε 
διαφορετικές νοµαρχίες, εάν µια εξ  αυτών (νοµαρχία) δεν εγκρίνει τη συγχώνευση, 
αυτή δεν ολοκληρώνεται. Το επιχείρηµα εστιάζεται στο γεγονός, ότι τα 
αποτελέσµατα της συγχώνευσης επέρχονται, όταν πραγµατοποιηθούν σωρευτικά όλες 
οι καταχωρίσεις στα Μητρώα όλων των συµβαλλοµένων εταιριών, ώστε να µην 
αιφνιδιάζονται οι τρίτοι από την εξαφάνιση των συγχωνευοµένων εταιριών. 
 
 Εν αντιθέσει µε τα ανωτέρω, υποστηρίζεται µεµονωµένα, η διάκριση της 
καταχώρισης σε εκείνης µε δηµιουργικό χαρακτήρα και σε εκείνη µε δηλωτικό 
χαρακτήρα. Συγκεκριµένα κατά την άποψη αυτή, η επέλευση των αποτελεσµάτων της 
συγχώνευσης επέρχεται σε περίπτωση συγχώνευσης µε απορρόφηση και εξαγορά, 
από την καταχώριση στη µερίδα της απορροφώσης, σε περίπτωση δε συγχώνευσης µε 
δηµιουργία νέας εταιρίας, από την καταχώριση της τελευταίας στο ΜΑΕ. Γίνεται δε 
περαιτέρω δεκτό, ότι οι καταχωρίσεις των λοιπών εταιριών, εξαγοραζόµενων και 
απορροφώµενων, είναι δηλωτικές. 
 

V. Συνέπειες της µη έγκρισης ή της µη δηµοσίευσης 
 
 Ο αρµόδιος Νοµάρχης υποβάλλει στη δηµοσιότητα του άρθρου 7β (1) του ν. 
2190/1920, την απόφαση του, µε τη σύµβαση συγχώνευσης και την απόφαση της 
γενικής συνέλευσης. Σε περίπτωση που δεν τηρηθούν οι προϋποθέσεις του άρθρου 
74, δηλαδή αν δεν υπήρξε έγκριση της ∆ιοίκησης µετά από έλεγχο νοµιµότητας των 
σχετικών αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων των συγχωνευόµενων εταιριών και 
της σύµβασης συγχώνευσης και αν η έγκριση της ∆ιοίκησης δεν υποβλήθηκε στις 
διατυπώσεις δηµοσιότητας, δηµιουργείται λόγος ακυρότητας της συγχώνευσης στα 
πλαίσια του άρθρου 77 του ν. 2190/1920. 
 
 ∆ιαπιστώνεται όµως εν προκειµένω µια αντίφαση στο νόµο, δεδοµένου ότι, 
αφού η καταχώριση στο ΜΑΕ έχει συστατικό χαρακτήρα, η έλλειψή της έπρεπε να 
είχε ως συνέπεια, ότι η συγχώνευση είναι ανυπόστατη και όχι άκυρη. 
 
 Επιχείρηµα υπέρ αυτής της απόψεως είναι ότι οι δυο αυτές ενέργειες, δηλαδή 
η έγκριση και η καταχώριση εξυπηρετούν δύο σηµαντικούς θεσµούς του εταιρικού 
δικαίου, την κρατική εποπτεία και τη δηµοσιότητα, αποτελούν δε µια ενιαία πράξη. 
Κατά τη θεωρία του διοικητικού δικαίου, τα ελαττώµατα των ως άνω διοικητικών 
πράξεων (έγκριση και καταχώριση), οι οποίες αποτελούν µια ενιαία διοικητική 
πράξη, δεν εµποδίζουν την ανάπτυξη των εννόµων συνεπειών τους, µε αποτέλεσµα η 
διαδικασία έγκρισης και καταχώρισης να είναι ανυπόστατη µόνο σε εξαιρετικές 
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περιπτώσεις, π.χ. όταν έγινε χωρίς την ύπαρξη σχετικής αίτησης από τους 
ενδιαφερόµενους. 
 
 Στη θεωρία έχει υποστηριχθεί και άλλη άποψη, σύµφωνα µε την οποία, 
εφόσον η καταχώριση δεν έχει επιτελεστεί, η συγχώνευση, δεν έχει συντελεστεί ως 
πράξη. Ο λόγος είναι ότι υπάρχει κακή αντιγραφή της κοινοτικής οδηγίας, η οποία 
στο άρθρο 22 παρ. 1 εδ. β΄ του ν. 2190/1920, ορίζει ότι η ακυρότητα της 
συγχώνευσης µπορεί να κηρυχθεί µόνο για έλλειψη είτε του προληπτικού δικαστικού 
ελέγχου, είτε του προληπτικού διοικητικού ελέγχου νοµιµότητας, είτε δηµοσίου 
εγγράφου ή αν αποδειχθεί ότι η απόφαση της γενικής συνέλευσης είναι άκυρη ή 
ακυρώσιµη δυνάµει του εθνικού δικαίου. 
 
 Πουθενά δεν ορίζεται στην οδηγία, ότι ακυρότητα επέρχεται σε περίπτωση µη 
τήρησης των διατάξεων της δηµοσιότητας. Συνεπώς, κατά την άποψη αυτή, η 
έλλειψη της δηµοσιότητας έχει ως αποτέλεσµα το ανυπόστατο, όχι την ακυρότητα. 
 
VI. Ζητήµατα ευθύνης, εάν η µη έγκριση οφείλεται σε παραλείψεις της εταιρίας 

και των οργάνων της 
 
 Ο νόµος 2190/1920 προβλέπει σύστηµα αποκατάστασης της ζηµίας των υπό 
συγχώνευση εταιριών σε περίπτωση πραγµατοποίησης της συγχώνευσης. ∆εν 
ρυθµίζει όµως το ζήτηµα της αποκατάστασης της ζηµίας, η οποία µπορεί να προκύψει 
κατά το προπαρασκευαστικό στάδιο της συγχώνευσης, δηλαδή όταν η µη έγκριση 
από την εποπτική αρχή και συνεπώς η µαταίωση καταχώρισης στο ΜΑΕ, οφείλεται 
σε παραλείψεις της εταιρίας και των οργάνων της. 
 
 Η ζηµία που προκύπτει, εν προκειµένω, µπορεί να συνίσταται στην 
καθυστέρηση της συγχώνευσης υπό την έννοια ότι, πρέπει να επαναληφθούν όλες οι 
διατυπώσεις σύγκλησης νέας συνέλευσης, µε όποιο κίνδυνο µπορεί να σηµαίνει αυτή 
η καθυστέρηση για µαταίωση των δεσµεύσεων που τυχόν έχουν αναληφθεί. Ακόµα 
λόγω της καθυστέρησης µπορεί να προκύψει η άρνηση της αντισυµβαλλοµένης 
εταιρίας να προβεί στην ολοκλήρωση της συγχώνευσης. 
 
 Λόγω έλλειψης σχετικής ρυθµίσεως, θα εφαρµοστούν οι γενικές διατάξεις του 
άρθρου 22α και 22β του ν. 2190/1920, αλλά και του κοινού δικαίου. Ειδικότερα, θα 
είναι αποκαταστατέα η ευθεία ζηµία των συµβαλλοµένων εταιριών από πράξεις των 
οργάνων τους και από πράξεις τρίτων προσώπων, όπως των µελών της Επιτροπής 
Εµπειρογνωµόνων. 
 
 Επίσης, η ευθεία ζηµία των µετόχων και των δανειστών των συµβαλλοµένων 
εταιριών, θα αποκαθίσταται όταν συντρέχουν οι όροι της ΑΚ 914, 919, δηλαδή όταν 
τα όργανα των συµβαλλοµένων εταιριών προξένησαν ζηµία ευθέως στην περιουσία 
τους. 
 

3.8. Άρθρο 75 
 

1. Από την καταχώρηση, στο µητρώο ανώνυµων εταιρειών, της εγκριτικής 
απόφασης της συγχώνευσης, που προβλέπεται από το άρθρο 74, επέρχονται 
αυτοδίκαια και ταυτόχρονα χωρίς καµία άλλη διατύπωση, τόσο για τις 
συγχωνευόµενες εταιρείες όσο και έναντι των τρίτων, τα ακόλουθα αποτελέσµατα: 
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α) Η απορροφούσα εταιρεία υποκαθίσταται σε όλα γενικά τα δικαιώµατα και 
τις υποχρεώσεις της ή των απορροφούµενων εταιρειών και η µεταβίβαση 
αυτή εξοµοιώνεται µε καθολική διαδοχή. 
 
β) Οι µέτοχοι της ή των απορροφούµενων εταιρειών γίνονται µέτοχοι της 
απορροφούσας εταιρείας. 
 
γ) Η απορροφούµενη ή οι απορροφούµενες εταιρείες, παύουν να υπάρχουν. 
 
2. Οι εκκρεµείς δίκες συνεχίζονται αυτοδικαίως από την απορροφούσα 

εταιρεία ή κατ’ αυτής χωρίς καµιά ειδικότερη διατύπωση από µέρους της για τη 
συνέχιση και χωρίς να επέρχεται, λόγω της συγχώνευσης, βιαία διακοπή της δίκης και 
χωρίς να απαιτείται δήλωση για την επανάληψή τους. 

 
3. Οι προβλεπόµενες από την ισχύουσα νοµοθεσία ιδιαίτερες διατυπώσεις για 

τη µεταβίβαση ορισµένων περιουσιακών στοιχείων ισχύουν και στην περίπτωση 
συγχώνευσης. 
 
 4. Οι µετοχές της απορροφούσας εταιρίας δεν ανταλλάσσονται µε µετοχές της 
απορροφούµενης εταιρείας που κατέχονται: 
 

α) είτε από την ίδια την απορροφούσα εταιρεία, είτε από πρόσωπο που 
ενεργεί στο όνοµά του, αλλά για λογαριασµό της εταιρείας αυτής. 
 
β) είτε από την ίδια την απορροφούµενη εταιρεία, είτε από πρόσωπο που 
ενεργεί στο όνοµά του, αλλά για λογαριασµό της εταιρείας αυτής. 
 
Ιστορία του άρθρου:Το άρθρο 75 προστέθηκε µε το άρθρο 2 του π.δ. 

498/987 προσαρµογή στα άρθρα 17 και 19 της Τρίτης Οδηγίας ΕΟΚ) 
 

Ι. Η οικονοµική διάσταση της συγχώνευσης (παρ. 1) 
 
 Ο ορισµός του άρθρου 68 ν. 2190/20 εκλαµβάνει τη συγχώνευση µε τη νοµική 
της έννοια, σύµφωνα µε την οποία η συγχωνευόµενη εταιρία λύεται, χωρίς να 
ακολουθήσει εκκαθάρισή της και, συγχρόνως, η περιουσία της µεταβιβάζεται στην 
απορροφώσα ή στη νέα εταιρία, µε καθολική διαδοχή. Η συγχώνευση επιφέρει, 
συνεπώς, την εξαφάνιση της νοµικής προσωπικότητας της απορροφώµενης εταιρίας, 
η οποία δε συνιστά πλέον υποκείµενο δικαιωµάτων και υποχρεώσεων. Οι 
επιχειρήσεις όµως, για τις οποίες το νοµικό πρόσωπο αποτελεί την τεχνική οργάνωσή 
τους, εξακολουθούν να υφίστανται υπό τη σκέπη του νοµικού προσώπου που 
προκύπτει από τη συγχώνευση. Η συνέχιση της δραστηριότητας της επιχείρησης υπό 
νέο φορέα εκφράζει την οικονοµική διάσταση της συγχώνευσης. Η τελευταία 
επιφέρει αλλαγή στον τρόπο οργάνωσης της εταιρίας. 
 
 Η οικονοµική διάσταση της συγχώνευσης δεν έχει τύχει ευρείας αποδοχής 
από τη νοµολογία των ελληνικών δικαστηρίων. Η ΕφΑθ 772/79 (ΝοΒ 1980, 328) 
δέχεται ωστόσο ότι η εταιρία παύει µεν να υπάρχει ως αυτοτελές νοµικό πρόσωπο, 
όµως δε λύεται και συνεχίζει την ύπαρξή της, στα πλαίσια της νέας εταιρίας, υπό 
διάφορο καθεστώς. Την ίδια θέση ακολουθεί και η ΕφΑθ 7497/99 (∆ΕΕ 1999, 1282), 
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κατά την οποία, η νοµική προσωπικότητα της συγχωνευόµενης εταιρίας καταλύεται, 
ενώνεται όµως µε τη νοµική προσωπικότητα της συγχωνεύουσας εταιρίας. Η 
απόφαση φαίνεται να ακολουθεί την οικονοµική διάσταση της συγχώνευσης. Έρχεται 
ωστόσο σε ευθεία αντίθεση µε το άρθρο 68 ν. 2190/20, που ορίζει ρητά ότι η 
συγχώνευσης προκαλεί την λύση της εξαφανιζόµενης εταιρίας. Επιπρόσθετα, η 
απόφαση αντιφάσκει προς εαυτή, όταν από τη µια πλευρά, αναγνωρίζει ότι η εταιρία 
παύει να υπάρχει, από την άλλη όµως αποδέχεται ότι αυτή συνεχίζει την ύπαρξή της 
στα πλαίσια της λειτουργίας της νέας εταιρίας. Προφανώς, το Εφετείο επιθυµούσε να 
προβάλει την αντιδιαστολή µεταξύ της εταιρίας, η οποία πράγµατι παύει να 
υφίσταται, µετά τη συγχώνευση και της επιχείρησης, η οποία συνεχίζει την ύπαρξή 
της, στα πλαίσια της νέας εταιρίας. 
 
 Το Συµβούλιο της Επικρατείας όµως φαίνεται να αγνοεί την οικονοµική 
διάσταση της συγχώνευσης. Στις αποφάσεις του µε αριθµό 594/66 (Φορ∆ικ 1966, 
893) και 4344/84 (∆ΦΝ 1986, 546), δέχεται ότι, µετά τη συγχώνευση, η επιχείρηση 
δεν ασκείται από το ίδιο πρόσωπο. Η ίδια θέση εκφράζεται µε νεώτερη νοµολογία 
του Συµβουλίου Επικρατείας. Οφείλει βέβαια να αναγνωριστεί η µεταβολή της 
οργάνωσης του νοµικού προσώπου, υπό το οποίο ασκείται η δραστηριότητα της 
επιχείρησης, µετά τη συγχώνευση. Αυτή όµως επιφέρει τη συνένωση των 
επιχειρήσεων, η δραστηριότητα των οποίων ασκείται πλέον από ενιαίο φορέα. Αυτός 
ο ενιαίος φορέας συντίθεται από τους επιµέρους φορείς άσκησης δραστηριότητας, 
που αποτελούσαν οι συµµετέχουσες επιχειρήσεις. Υπό αυτή την έννοια, η άποψη 
κατά την οποία η επιχείρηση δεν ασκείται από το ίδιο πρόσωπο, µετά τη συγχώνευση, 
δεν είναι ορθή. 
 
 Η εξαφάνιση της νοµική προσωπικότητας των ενσωµατούµενων εταιριών, 
µετά τη συγχώνευση αποτελεί τον κανόνα. Υπό το καθεστώς του προγενέστερου του 
π.ψ. 498/87 δικαίου, υποστηριζόταν ότι η προσωπικότητα αυτών των εταιριών 
επιβίωνε, κατ’ εξαίρεση, µετά τη συγχώνευση, για την εκπλήρωση των υποχρεώσεων, 
οι οποίες είχαν αναληφθεί από τη συγχώνευση, ή για να ασκηθούν αξιώσεις που 
δηµιουργούσε η συγχώνευση. Αυτή η άποψη δεν είναι υποστηρίξιµη µετά το π.δ. 
498/87. Το άρθρο 19 παρ. 3 της 3ης  οδηγίας επιτρέπει στα κράτη µέλη να 
προβλέψουν στις νοµοθεσίες τους ότι η απορροφώµενη εταιρία θα µπορούσε να 
προβεί στις ειδικές διατυπώσεις που απαιτούνται για να καταστούν ορισµένες πράξεις 
αντιτάξιµες έναντι των τρίτων, σε µια προθεσµία έξι µηνών από την ηµεροµηνία 
επέλευσης των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης. Οι συντάκτες του π.δ. 498/87 δεν 
έκαναν χρήση αυτής της δυνατότητας, που συνιστά τη µοναδική περίπτωση, κατά την 
οποία η επιβίωση της νοµικής προσωπικότητας της εταιρίας, µετά τη συγχώνευση, θα 
ήταν επιτρεπτή. Εποµένως, η εξαφάνιση της νοµικής προσωπικότητας αποτελεί, κατά 
το ελληνικό εταιρικό δίκαιο, αναγκαίο στοιχείο της έννοιας της συγχώνευσης, που 
δεν επιδέχεται καµία παρέκκλιση. 
 

ΙΙ. Ο χρόνος επέλευσης των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης (παρ. 1) 
 
 Η συντονιστική ενέργεια της 3ης οδηγίας επεκτάθηκε και στον καθορισµό του 
ακριβούς χρόνου επέλευσης των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης. Οι συντάκτες της 
περιορίστηκαν να επιβάλλουν στα κράτη µέλη να ορίσουν στις νοµοθεσίες τους το 
χρονικό σηµείο, από το οποίο η συγχώνευση παράγει τα αποτελέσµατά της, έναντι 
των συµµετεχουσών εταιριών και των τρίτων. 
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 Ως χρόνος επέλευσης των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης, θεωρείται, 
σύµφωνα µε το άρθρο 75(1) του ν. 2190/20, η ηµεροµηνία καταχώρισης της 
εγκριτικής απόφασης της συγχώνευσης, που προβλέπεται από το άρθρο 75(1) του ν. 
2190/20, στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών. 
 
 Τα αποτελέσµατα της συγχώνευσης επέρχονται αυτοδίκαια, χωρίς να 
απαιτείται καµία διατύπωση, και ταυτόχρονα, τόσο για τις συµµετέχουσες εταιρίες, 
όσο και έναντι των τρίτων. Η καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο Ανωνύµων 
Εταιριών έχει συστατικό χαρακτήρα. 
 

ΙΙΙ. Τα ειδικότερα αποτελέσµατα της συγχώνευσης (παρ. 1) 
1. Η καθολική διαδοχή στα δικαιώµατα και υποχρεώσεις της απορροφώµενης 

 
 Η πρώτη νοµική συνέπεια της συγχώνευσης συνίσταται στην υποκατάσταση 
της απορροφώσας εταιρίας στα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις της απορροφώµενης. 
Η διαδοχή που επέρχεται, είναι καθολική και η µεταβίβαση της περιουσίας 
(ενεργητικού και παθητικού) της απορροφώµενης εταιρίας πραγµατοποιείται στην 
κατάσταση που βρίσκεται τη στιγµή της συγχώνευσης. Η καθολική διαδοχή 
υποδηλώνει τη µεταβίβαση του συνόλου των σχέσεων και των περιουσιακών 
στοιχείων της απορροφώµενης εταιρίας στην απορροφώσα (ΕφΘεσ 3270/98 ∆ΕΕ 
1998, 306). 
 
 Η διατύπωση της διάταξης του άρθρου 75(1) (α), η οποία εξοµοιώνει τη 
µεταβίβαση του συνόλου των σχέσεων της απορρφώµενης εταιρίας στην 
απορροφώσα, µε καθολική διαδοχή, είναι ατυχής. Η αντίστοιχη διάταξη της 3ης 
οδηγίας (άρθρ. 19(1)(α)) αναγνωρίζει την καθολική µεταβίβαση µε καθολική 
διαδοχή. ∆ιακρίνει κανείς έντονα, σ’ αυτό το σηµείο, τις αντιλήψεις που 
κυριαρχούσαν υπό το καθεστώς του προγενέστερου δικαίου, σύµφωνα µε τις οποίες η 
µεταβίβαση σε περίπτωση συγχώνευσης χαρακτηριζόταν ως οιονεί και όχι κατά 
κυριολεξία καθολική διαδοχή. 
 
 Η καθολική διαδοχή, ως αποτέλεσµα της συγχώνευσης, επέρχεται εκ του 
νόµου και αποτελεί κανόνα δηµοσίας τάξεως. ∆εν είναι απαραίτητο συνεπώς, επειδή 
η υποκατάσταση είναι αυτοδίκαιη, να περιγράφονται στη σύµβαση συγχώνευσης, ένα 
προς ένα, τα περιουσιακά στοιχεία που ανήκουν στις συγχωνευόµενες εταιρίες. Η 
ακριβής περιγραφή των περιουσιακών στοιχείων που αποτελούν το αντικείµενο της 
µεταβίβασης, συντελεί µόνο στην απόδειξη του περιεχοµένου της µεταβιβαζόµενης 
περιουσίας και δηµιουργεί ευθύνη της συγχωνευόµενης εταιρίας, για την ύπαρξη των 
αναφερόµενων στοιχείων. 
 
 Με την περάτωση της διαδικασίας της συγχώνευσης η απορροφώσα εταιρία 
αποκτά την κυριότητα των περιουσιακών αντικειµένων της απορροφώµενης εταιρίας 
και καθίσταται δικαιούχος των απαιτήσεων της. Η απορροφώσα εταιρία ευθύνεται 
προς τους δανειστές της απορροφώµενης, απεριόριστα, µε ολόκληρη την περιουσία 
της και όχι µέχρι την περιουσία που µεταβιβάσθηκε σ’ αυτή. 
 
 Η σύµβαση συγχώνευσης είναι δυνατό να περιλαµβάνει ρήτρα, σύµφωνα µε 
την οποία η απορροφώµενη εταιρία διατηρεί ένα µέρος της περιουσίας της, που θα 
χρησιµεύσει στην πληρωµή των χρεών της εταιρίας ή του συµψηφιστικού ποσού, που 
θα διανεµηθεί στους µετόχους. Ο χαρακτήρας όµως της συγχώνευσης προϋποθέτει 
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ότι αυτά τα στοιχεία είναι µικρής σπουδαιότητας, σε σχέση µε τη συνολική εταιρική 
περιουσία, που αποτελεί αντικείµενο της µεταβίβασης. Η διάθεση αυτών των 
στοιχείων πρέπει πάντως να έχει περατωθεί, πριν από την πραγµατοποίηση της 
συγχώνευσης, διότι αυτή τη στιγµή, η απορροφώσα εταιρία παύει να είναι αυτοτελής 
φορέας δικαιωµάτων και υποχρεώσεων. Με την ίδια προϋπόθεση ότι δηλαδή οι 
υποχρεώσεις θα ικανοποιηθούν πριν από την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, 
είναι δυνατή και η εξαίρεση υποχρέωσης της απορροφώµενης εταιρίας από την 
καθολική διαδοχή (ibid). 
 
2. Η εξαφάνιση των σχέσεων εταιρικού δικαίου στο επίπεδο της απορροφώµενης 
 
 Από την ηµεροµηνία κατά την οποία η συγχώνευση παράγει αποτελέσµατα, 
δηλαδή από την καταχώριση στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών της εγκριτικής 
απόφασης της συγχώνευσης από τη ∆ιοίκηση, δεν είναι δυνατή η διενέργεια πράξης 
µε αντικείµενο µετοχή της συγχωνευόµενης εταιρίας, η οποία, πλέον, θα έχει παύσει 
να υφίσταται, ως νοµικό πρόσωπο. Από εκείνη την ηµεροµηνία, οι µέτοχοι αυτής της 
εταιρίας αποκτούν την ιδιότητα του µετόχου της απορροφώσας ή της νέας, µε βάση 
τη σχέση ανταλλαγής που ορίζεται στη σύµβαση συγχώνευσης. Η εξαφάνιση της 
συγχωνευόµενης εταιρίας συνεπάγεται, εφόσον η µετοχή της είναι εισηγµένη, το 
πέρας της διαπραγµάτευσης της µετοχής της εξαφανιζόµενης εταιρίας στο 
χρηµατιστήριο, ανακοινώνονται αµέσως σε αυτό, µε µέριµνα του διοικητικού 
συµβουλίου της απορροφώσας ή της νέας εταιρίας. Στο Χρηµατιστήριο Αξιών 
Αθηνών υποβάλλονται επίσης και τα πρακτικά των γενικών και ιδιαίτερων 
συνελεύσεων σχετικά µε τη συγχώνευση. 
 
 Σε περίπτωση εισαγωγής στο χρηµατιστήριο µετοχών ήδη εισηγµένης 
εταιρίας, οι οποίες προέρχονται από αύξηση κεφαλαίου της εξαιτίας συγχώνευσής της 
µε άλλη εταιρία, απαιτείται η δηµοσίευση ενηµερωτικού δελτίου, το οποίο θα έχει 
εγκριθεί από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο του Χρηµατιστηρίου Αξιών Αθηνών. Σκόπιµο 
είναι το ενηµερωτικό δελτίο να υποβάλλεται προς έγκριση πριν από την απόφαση της 
γενικής συνέλευσης για τη συγχώνευση, ώστε, εάν κάποιος όρος για την επικείµενη 
αύξηση κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας, διορθωθεί από το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο του Χρηµατιστηρίου, η γενική συνέλευση να λάβει υπόψη της τη 
διόρθωση και να µη χρειαστεί νέα συνέλευση γι’ αυτό το σκοπό. 
 
 Ειδικότερα, ισχύουν οι ακόλουθες διατάξεις του π.δ. 348/85: 

 
α) Άρθρο 7 περ. 1(γ) π.δ. 348/85: Ο Υπουργός Εµπορίου (Υπουργός Εθνικής 
Οικονοµίας, άρθρο 1(2) ν. 1806/88), ύστερα από γνώµη της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς, µπορεί να αποφασίζει µερική ή ολική απαλλαγή από την υποχρέωση 
δηµοσίευσης ενηµερωτικού δελτίου, όταν οι κινητές αξίες για τις οποίες έχει γίνει 
αίτηση προς εισαγωγή, είναι αξίες που εκδόθηκαν εξαιτίας συγχώνευσης µε 
απορρόφηση ή µε σύσταση νέας εταιρίας, εξαιτίας απόσχισης, ή για την εισφορά του 
συνόλου ή µέρους της περιουσίας επιχείρησης ή σε αντάλλαγµα µη χρηµατικών 
εισφορών. 

 
β) Άρθρο 16 π.δ. 348/85: Όταν η αίτηση για εισαγωγή στο χρηµατιστήριο αφορά 
κινητές αξίες που εκδόθηκαν εξαιτίας συγχώνευσης µε απορρόφηση ή µε σύσταση 
νέας εταιρίας, εξαιτίας απόσχισης, εισφοράς του συνόλου ή µέρους της περιουσίας 
επιχείρησης, δηµόσιας προσφοράς ανταλλαγής, ή σε αντάλλαγµα µη χρηµατικών 
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εισφορών, τα έγγραφα που ορίζουν τους όρους και τις προϋποθέσεις αυτών των 
πράξεων, καθώς και ο ενδεχόµενος ισολογισµός ανοίγµατος pro forma ή µη, αν ο 
εκδότης δεν έχει ακόµη καταρτίσει ετήσιους λογαριασµούς, πρέπει, µε την επιφύλαξη 
της υποχρέωσης δηµοσίευσης ενηµερωτικού δελτίου να ευρίσκονται στη διάθεση του 
κοινού, στην έδρα της εκδότριας εταιρίας και τους χρηµατοδοτικούς οργανισµούς 
που έχουν επιφορτιστεί µε τη φροντίδα των χρηµατοδοτικών υπηρεσιών του. Όταν οι 
ανωτέρων πράξεις ανάγονται σε χρόνο απώτερο των δύο ετών, το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο του Χρηµατιστηρίου Αξιών Αθηνών µπορεί να προβλέπει απαλλαγή από 
την παραπάνω υποχρέωση. Η έκφραση µε την επιφύλαξη της υποχρέωσης 
δηµοσίευσης ενηµερωτικού δελτίου σηµαίνει ότι δεν υφίσταται περίπτωση εξαίρεσης 
από την τήρηση της ανωτέρω υποχρέωσης. 

 
γ) Παράρτηµα Α στο π.δ. 348/858 (Υπόδειγµα ενηµερωτικού δελτίου για την 
εισαγωγή µετοχών στο χρηµατιστήριο), σηµείο 2.2.1: Σε περίπτωση µετοχών που 
εκδόθηκαν εξαιτίας συγχώνευσης, απόσχισης, εισφοράς του συνόλου ή µέρους της 
περιουσίας επιχείρησης, δηµόσιας προσφοράς ανταλλαγής, ή σε αντάλλαγµα µη 
χρηµατικών εισφορών, διενεργείται µνεία των τόπων όπου είναι προσιτά στο κοινό τα 
έγγραφα τα οποία περιέχουν τους όρους και τις προϋποθέσεις αυτών των πράξεων. 

 
δ) Άρθρο 7 π.δ. 348/85: Μεταξύ άλλων, περιέχει αναφορά σε αξίες που εκδόθηκε 
εξαιτίας δηµόσιας προσφοράς ανταλλαγής. Σε αυτή την περίπτωση, προβλέπεται 
δυνατότητα ολικής ή µερικής απαλλαγής, µε απόφαση του Υπουργού, ύστερα από 
γνώµη της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

 
ε) Άρθρο 5(ε) π.δ. 52/92: Το π.δ. δεν εφαρµόζεται, µεταξύ άλλων, σε περίπτωση 
κινητών αξιών που προσφέρονται κατά τη συγχώνευση εταιριών. 
 

Η ειδικότερη διαδικασία εισαγωγής των νέων µετοχών, που προκύπτουν από 
τη συγχώνευση µε απορρόφηση, ορίζεται στην απόφαση των ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου του Χ.Α.Α., µε αριθµός 57/22.9.2000, αριθ. 10. 
 

I .V. Περιπτωσιολογία (παρ. 1) 
 
 Η διάδοχος εταιρία δε δύναται, εναγόµενη από τρίτο πρόσωπο προς καταβολή 
χρέους της συγχωνευθείσας εταιρίας, το οποίο οφείλετο κατά το χρόνο της 
συγχώνευσης να αντιτάξει συµφωνία της µε τη συγχωνευθείσα ότι αυτό το χρέος είχε 
εξαιρεθεί από τη συγχώνευση. 
 
 Η ευθύνη της απορροφώσας εταιρίας δεν είναι δυνατό να περιορισθεί. Αυτή η 
εταιρία ευθύνεται απεριόριστα και αποκλειστικά. ∆ύναται όµως να αντιτάξει τις 
ενστάσεις της απορροφώµενης εταιρίας έναντι των δανειστών. 
 
 Η συγχώνευση συνεπάγεται απόσβεση των ενοχών της απορροφώµενης 
εταιρίας έναντι της απορροφώσας, διά συγχύσεως, εξαιτίας της ένωσης του δανειστή 
και του οφειλέτη στο ίδιο πρόσωπο. 
 
 Εφόσον ο πρωτοφειλέτης είναι ανώνυµη εταιρία, η εγγύηση υπέρ αυτής 
εξακολουθεί να ισχύει και µετά τη συγχώνευσή της µε άλλη ανώνυµη εταιρία. 
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 Εάν υπάρχουν µη αποπληρωθείσες µετοχές της απορροφώµενης εταιρίας, 
υφίσταται ενοχή του µετόχου για την πληρωµή της οφειλόµενης δόσης. Το ενοχικό 
δικαίωµα της απορροφώµενης εταιρίας έναντι αυτών των µετόχων περιέρχεται στην 
απορροφώσα εταιρία. Αυτή, κατά την έκδοση των νέων µετόχων, οφείλει να 
προνοήσει, ώστε να µην ανταλλαγούν µε µετοχές πλήρως αποπληρωµένες. Η 
απορροφώσα εταιρία δύναται εξάλλου να κάνει πρόσκληση, πριν από την 
πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, για την πληρωµή της τελευταίας οφειλόµενης 
δόσης, εφόσον έχει εκδώσει µετοχές, οι οποίες δεν έχουν αποπληρωθεί. 
 
 Τα δικαιώµατα που απορρέουν από τη συµµετοχή της απορροφώµενης 
εταιρίας σε άλλη εταιρία, καλύπτονται από την καθολική διαδοχή και, συνεπώς, 
µεταβιβάζονται στην απορροφώσα. Ανακύπτει το ερώτηµα, ως προς την τύχη της 
προσωπικής εταιρίας, της οποίας εταίρος τυγχάνει η απορροφώµενη εταιρία. Η 
συγχώνευση επιφέρει την εξαφάνιση του νοµικού προσώπου, το οποίο αποτελεί 
µέλος της συγκεκριµένης εταιρίας. Κατά συνέπεια, επέρχεται µεταβολή του 
προσώπου του εταίρου και ακολουθεί, κατά περίπτωση, ως προς την ενδεχόµενη 
λύση της προσωπικής ή αστικής εταιρίας, η εφαρµογή των σχετικών διατάξεων του 
κοινού δικαίου. 
 
 Η απορροφώσα εταιρία αποκτά επίσης, µε καθολική διαδοχή, το δικαίωµα της 
επωνυµίας της απορροφώµενης εταιρίας. 
 
 Το σήµα εξάλλου της απορροφώµενης εταιρίας περιέρχεται στην 
απορροφώσα, µε καθολική διαδοχή. 
 
 Αµφισβητείται εάν η επικαρπία και οι προσωπικές δουλειές λύονται µε τη 
συγχώνευση. 
 
 Τα χρέη της συγχωνευθείσας εταιρίας µεταβιβάζονται στη συγχωνεύουσα, 
όπως ακριβώς ήσαν πριν από την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. Υπόκεινται 
συνεπώς στην ίδια παραγραφή και µετά τη συγχώνευση. 
 
 Η ανώνυµη εταιρία, η οποία έχει προέλθει από συγχώνευση άλλων ανωνύµων 
εταιριών, δικαιούται να µεταφέρει και να συµψηφίσει στο επόµενο ή µεθεπόµενο 
οικονοµικό έτος, στα καθαρά κέρδη της, την οριστική ζηµία, που προέρχεται από τη 
µία των συγχωνευθεισών εταιριών και που πραγµατοποιήθηκε κατά την τελευταία 
διαχειριστική περίοδο, πριν από τη συγχώνευση. 
 
 Η ανώνυµη εταιρία που προήλθε από τη συγχώνευση άλλων ανωνύµων 
εταιριών, υποκαθίσταται αυτοδίκαια στο δικαίωµα της εταιρίας που συγχωνεύθηκε να 
εκπέσει πιστωτικό υπόλοιπο αξίας πρώτης ύλης από τα κείµενα σε ΦΚΕ ακαθάριστα 
έσοδά της. 
 
 Η διατήρηση της επιχείρησης της συγχωνευόµενης εταιρίας στους κόλπους 
της συγχωνεύουσας συνεπάγεται τη µεταβίβαση και των λεγόµενων εµπιστευτικών ή 
προσωποπαγών σχέσεων, οι οποίες περιλαµβάνονται στην καθολική διαδοχή. Ως 
προς τις εµπιστευτικές όµως σχέσεις, αν και οφείλει να αναγνωριστεί το µεταβιβαστό 
τους, υφίσταται, παράλληλα, λόγος καταγγελίας τους εκ µέρους του συµβαλλόµενου 
µε την εταιρία, εφόσον η συγχώνευση προκαλεί δυσµενή µεταβολή των συνθηκών 
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και µε την προϋπόθεση ότι, στη συγκεκριµένη περίπτωση, επιτρέπεται η καταγγελία 
από τις ειδικές διατάξεις που ρυθµίζουν τη σχέση. 
 
 Ειδικότερα η συγχώνευση δεν συνεπάγεται καθ’ αυτή την αυτοδίκαια λύση 
της σύµβασης (υπ)αντιπροσωπείας. Ο εµπορικός (υπ)αντιπρόσωπος διατηρεί όµως το 
δικαίωµα να καταγγείλει αυτή τη σύµβαση, εφόσον, µε τη συγχώνευση, 
µεταβάλλονται αρνητικά τα οικονοµικά του δεδοµένα, ή κλονίζονται οι σχέσεις 
αµοιβαίας εµπιστοσύνης. Η συγχώνευση ωστόσο δεν συνιστά, από µόνη της, 
σπουδαίο λόγο, που δικαιολογεί την καταγγελία της σύµβασης αντιπροσωπείας. 
 
 Οι εµπιστευτικές σχέσεις πάντως δεν µεταβιβάζονται, όταν προκύπτει ότι 
αυτή ήταν η βούληση των συµβαλλοµένων µερών. 
 
 Σε περίπτωση συγχώνευσης µε απορρόφηση, η απορροφώσα εταιρία 
υποκαθίσταται, ως καθολική διάδοχος, στα µισθωτικά δικαιώµατα και τις 
υποχρεώσεις της απορροφώµενης και η µίσθωση συνεχίζεται στο όνοµα της 
απορροφώσας. Υποστηρίζεται όµως και η αντίθετη άποψη, σύµφωνα µε την οποία η 
συγχώνευση επιφέρει µεταβίβαση της µισθωτικής σχέσης, στην απορροφώσα εταιρία. 
Αυτή η µεταβίβαση, η οποία επέρχεται µε καθολική διαδοχή, περιέχει παραχώρηση 
της χρήσης σε τρίτο και, εποµένως, αντίκειται στο άρθρο 11(1) εδ. α) π.δ. 34/95 και 
δεν επιτρέπεται. Ειδικότερα, σε περίπτωση συγχώνευσης ανωνύµων εταιριών µε 
σύσταση νέας εταιρίας, η υπεισέλευση της νέας εταιρίας στην έννοµη σχέση της 
µισθώτριας, που διατηρούσε κάποια από τις συγχωνευόµενες εταιρίες, δεν 
πραγµατοποιείται µε συµβατική παραχώρηση, αλλά από το νόµο. ∆ε συνιστά, 
εποµένως, υποµίσθωση η οποία µπορεί να απαγορεύεται από τους όρους της 
µισθωτικής σύµβασης και να αντίκειται στο άρθρο 11 παρ. 1 π.δ. 34/95. 
 Εάν µισθώτρια ήταν, πριν από τη συγχώνευση, η απορροφώσα εταιρία, δεν 
τίθεται ζήτηµα µεταβίβασης της συµβατικής µισθωτικής σχέσης. Οµοίως, το ζήτηµα 
δεν τίθεται, όταν συγχωνευόµενη είναι η εκµισθώτρια εταιρία, διότι, στη θέση της, 
υπεισέρχεται η συγχωνεύουσα, χωρίς περαιτέρω διαταραχή της µισθωτικής σχέσης. 
Εποµένως, η συγχώνευση δεν αποτελεί λόγο καταγγελίας της σύµβασης µισθώσεως. 
 
 Ως προς τις λεγόµενες ελαστικές σχέσεις, η δυνατότητα µεταβίβασής τους 
οφείλει να αναζητηθεί , κατά περίπτωση, στη βούληση των µερών. Εάν η µεταβολή 
που προκαλεί η συγχώνευση, εµπίπτει στα όρια, µέχρι τα οποία είναι δυνατή, 
σύµφωνα µε τη βούληση των µερών, η προσαρµογή της σχέσης, επέρχεται 
µεταβίβασή της. Εφόσον η προσαρµογή της σχέσης αποκλείεται, οφείλει να 
αναγνωρισθεί, υπέρ του συµβαλλόµενου µε την εταιρία, δικαίωµα καταγγελίας της. 
 
 Η ρύθµιση των λεγόµενων αλληλοσυγκρουόµενων σχέσεων είναι όµοια µε 
αυτή των ελαστικών σχέσεων. 
 
 Το µεταβιβαστό των σχέσεων δηµοσίου δικαίου εξαρτάται από τους ειδικούς 
κανόνες, που διέπουν τη συγκεκριµένη σχέση. Καταρχήν, η καθολική διαδοχή 
καταλαµβάνει και τις σχέσεις αυτές, εκτός από τις διοικητικές άδειες και 
παραχωρήσεις. 
 
 Η παραδοχή της δυνατότητας µεταβίβασης ενδεχόµενου προνοµίου, που 
ισχύει υπέρ της απορροφώµενης εταιρίας, εξαρτάται από την απάντηση, υπέρ ποίου 
έχει σχετικής απαίτησης, οπότε τη συνοδεύει στο νέο δικαιούχο της. 
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 Σε περίπτωση κατά την οποία εταιρία µετέχει σε άλλη εταιρία, η οποία, µε τη 
σειρά της, κατέχει συµµετοχή σε τρίτη εταιρία, εάν συγχωνευθούν οι δύο πρώτες 
εταιρίες, η τελευταία, τελικά, θα αποκτήσει µετοχές της πρώτης. Ωστόσο, το άρθρο 
17 παρ. 2 ν. 2190/20 δεν εφαρµόζεται σε αυτή τη συγχώνευση, διότι η θυγατρική δεν 
αποκτά µετοχές της µητρικής. 
 

V. ∆ικονοµικές συνέπειες της συγχώνευσης (παρ. 2) 
 
 Σε περίπτωση συγχώνευσης µε απορρόφηση, οι εκκρεµείς δίκες της 
απορροφώµενης συνεχίζονται στο πρόσωπο της απορροφώσας. 
 
 Νόµιµα παρίσταται ως διάδικος, σε πρώτο και σε δεύτερο βαθµό (ή ακόµα και 
ενώπιον του Αρείου Πάγου), ανώνυµη εταιρία που προήλθε από τη συγχώνευσή της 
µε άλλη, η οποία ήταν αρχική διάδικος, συνεχίζουσα τη δίκη της συγχωνευθείσας 
εταιρίας. 
 
 Η διάδοχος εταιρία όµως, όταν προβαίνει στην πρώτη µετά τη συγχώνευση 
δικαστηριακή πράξη, πρέπει να αποδείξει την ιδιότητά της ως διαδόχου του αρχικού 
διαδίκου, µε την προσκόµιση αποδεικτικών στοιχείων της ολοκλήρωσης της 
συγχώνευσης. 
 
 Οι αποφάσεις οι οποίες εκδόθηκαν στο όνοµα των εταιριών που 
συγχωνεύθηκαν, ισχύουν υπέρ της συγχωνεύουσας ή της νέας εταιρίας, η οποία 
προέκυψε από τη συγχώνευση. Εποµένως, αυτές οι αποφάσεις δεσµεύουν αυτή την 
εταιρία, η οποία εξάλλου δύναται να ασκήσει και τα ένδικα µέσα κατά των 
αποφάσεων. 
 
 Η προθεσµία προς άσκηση έφεσης από τη δικαιούµενη ανώνυµη εταιρία, η 
οποία συγχωνεύθηκε µε άλλη, µετά την κοινοποίηση της σχετικής απόφασης, αρχίζει 
και για τη διάδοχο εταιρία, από την κοινοποίηση της απόφασης στη συγχωνευθείσα 
εταιρία. Νέα κοινοποίηση της απόφασης προς τη διάδοχο εταιρία δεν απαιτείται. 
 
 Οι εκτελεστοί τίτλοι που υφίστανται στο όνοµα της συγχωνευόµενες εταιρίας, 
δύναται να εκτελεσθούν υπέρ και κατά της συγχωνεύουσας ή της νέας εταιρίας. 
 
 Η δίκη για ακύρωση απόφασης της γενικής συνέλευσης της συγχωνευόµενης 
εταιρίας εξακολουθεί να υφίσταται και µετά τη συγχώνευση. Η διαδικασία 
ακολουθείται ανεξάρτητα από τη συγχώνευση, προς την αποκατάσταση ενδεχόµενης 
ζηµίας των µετόχων ή των τρίτων προσώπων. Αυτή η δικαστική διαµάχη δε δύναται 
όµως να οδηγήσει σε ακύρωση της συγχώνευσης. 
 
 Φύλλο ελέγχου που εκδόθηκε µετά τη συγχώνευση ανώνυµης εταιρίας από 
άλλη, δε πάσχει νοµικά, επειδή έχει εκδοθεί στο όνοµα στης συγχωνευθείσας 
ανώνυµης εταιρίας. 
 
 Όταν η αναγκαστική εκτέλεση άρχισε κατά ανώνυµης εταιρίας, που 
συγχωνεύθηκε στη συνέχεια σε άλλη ανώνυµη εταιρία, η εκτέλεση συνεχίζεται κατά 
της τελευταίας και πρέπει να επιδοθεί σ’ αυτή προηγουµένως επιταγή. Οι σχετικές 
πράξεις που συντάσσονται για τη συνέχιση της αναγκαστικής εκτέλεσης, πρέπει να 
αναγράφουν ως οφειλέτη την εταιρία που προήλθε από τη συγχώνευση. 
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 Εφόσον, µετά την τελευταία συζήτηση, σε πρώτο βαθµό, ή µετά την έκδοση 
της απόφασης, επήλθε διαδοχή λόγω συγχωνεύσεως, η έφεση ασκείται από ή 
απευθύνεται κατά του διαδόχου του αρχικού διαδίκου. Συνεπώς, το δικόγραφο της 
έφεσης, το οποίο φέρει ως εφεσίβλητη τη συγχωνευόµενη εταιρία, που έπαυσε να 
υπάρχει, πριν από την άσκηση της έφεσης, είναι άκυρο, για την έλλειψη απαραίτητης 
διαδικαστικής προϋπόθεσης. Οµοίως, στις προτάσεις θα πρέπει να αναφέρεται η 
συγχωνεύουσα εταιρία, ως καθολική διάδοχος της συγχωνευόµενης. 
 

VI. Ιδιαίτερες διατυπώσεις µεταβίβασης περιουσιακών στοιχείων (παρ. 3) 
 
 Το άρθρο 75(3) ν. 2190/20 αναφέρεται στις ιδιαίτερες διατυπώσεις 
µεταβίβασης ορισµένων περιουσιακών στοιχείων, όπως π.χ. ακίνητα, πλοία, σήµατα 
κ.λπ.. Το ίδιο ισχύει και για την καταχώριση στο σχετικό µητρώο του διπλώµατος 
ευρεσιτεχνίας, του υποδείγµατος χρησιµότητας και του σχεδίου και υποδείγµατος, για 
την καταχώρηση της τοπογραφίας στο µητρώο τοπογραφιών του Οργανισµού 
Βιοµηχανικής Ιδιοκτησίας, για την καταχώριση του πιστοποιητικού φυτικής 
δηµιουργίας στο µητρώο δικαιωµάτων φυτικών ποικιλιών του Υπουργείου Γεωργίας. 
 
 Εάν στην εισφερόµενη εταιρική περιουσία περιλαµβάνονται ακίνητα, 
απαιτείται µεταγραφή της σχετικής συµβολαιογραφικής πράξης (της σύµβασης 
συγχώνευσης ή άλλης εκδοτικής πράξης, που συντάχθηκε για τη συγκεκριµένη 
µεταβίβαση). 
 
 Η µεταβίβαση εξάλλου ονοµαστικών τίτλων, που βρίσκονται στην κατοχή της 
απορροφώµενης εταιρίας, επέρχεται µε την εγγραφή τους στο ειδικό βιβλίο, που 
ενδεχόµενα έχει οριστεί από το νόµο και όχι από τη δηµοσιότητα της συγχώνευσης. 
 
 Το άρθρο 997 ΚΠολ∆ δεν εµποδίζει τη συγχώνευση και τη µεταβίβαση της 
κυριότητας του κατασχεµένου ακινήτου στη συγχωνεύουσα εταιρία. 
 
 Το µεταβιβαστικό αποτέλεσµα της συγχώνευσης, ως προς τα δικαιώµατα που 
απαιτούν την τήρηση ειδικών διατυπώσεων, ανατρέχει στη στιγµή της ολοκλήρωσης 
της συγχώνευσης, κατ’ ανάλογη εφαρµογή του άρθρου 1199 ΑΚ. 
 
 Σε περίπτωση κατά την οποία δεν τηρηθούν οι ειδικές διατυπώσεις για τη 
µεταβίβαση του περιουσιακού στοιχείου, η εταιρία που προκύπτει από τη 
συγχώνευση, δεν αποκτά κυριότητα επί αυτού του στοιχείου. Ωστόσο, ζήτηµα 
δηµιουργείται από το γεγονός ότι η εταιρία που παύει να υπάρχει από τη συγχώνευση, 
δεν είναι δυνατό να θεωρηθεί ως κυρία του στοιχείου. Εποµένως, στην 
πραγµατικότητα, η έλλειψη τήρησης των διατυπώσεων µεταβίβασης απλώς εµποδίζει 
τη µεταβίβαση της κυριότητας στην εταιρία που προκύπτει από τη συγχώνευση. Με 
άλλες λέξεις, η ενάσκηση δικαιώµατος επί αυτού του στοιχείου, από τη 
συγχωνεύουσα εταιρία, προϋποθέτει την τήρηση των διατυπώσεων µεταβίβασης. Από 
την άλλη πλευρά, η µεταγενέστερη από τη συγχώνευση µεταβίβαση αυτού του 
στοιχείου, από την εταιρία που εξαφανίζεται, δεν είναι νόµιµη, στο µέτρο που η 
εκπροσώπηση ανύπαρκτου νοµικού προσώπου δεν είναι δυνατή. ∆εν αποκλείεται 
ωστόσο η εφαρµογή του άρθρου 1036 ΑΚ, στην περίπτωση µεταβίβασης του 
συγκεκριµένου κινητού περιουσιακού στοιχείου, από πρόσωπο που εµφανίζεται ως 
εκπρόσωπος του «µη κυρίου» νοµικού προσώπου. 
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VII. Απαγόρευση  ανταλλαγής µετοχών της απορροφώσας (παρ. 4) 
 
 Η παράγραφος 4 του άρθρου 75 ν. 2190/20 προβλέπει την απαγόρευση 
ανταλλαγής µετοχών της απορροφώσας εταιρίας µε µετοχές της απορροφώµενης, οι 
οποίες κατέχονται είτε από την ίδια την απορροφώσα εταιρία, ή από πρόσωπο που 
ενεργεί για λογαριασµό αυτής της εταιρίας, είτε από την ίδια την απορροφώµενη 
εταιρία, ή από πρόσωπο που ενεργεί για λογαριασµό αυτής της εταιρίας. 
 

3.9. Άρθρο 76 
 

1. Κάθε µέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της ή των απορροφούµενων 
εταιρειών ευθύνεται έναντι των µετόχων των εταιριών αυτών και των τρίτων για κάθε 
πταίσµα του κατά την προετοιµασία και πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. 

 
 2. Κάθε µέλος της επιτροπής που προβλέπει το άρθρο 71 ευθύνεται έναντι των 
µετόχων της ή των απορροφούµενων εταιρειών και των τρίτων για κάθε πταίσµα του 
κατά την εκτέλεση των καθηκόντων του. 
 
 Ιστορία του άρθρου: Το άρθρο 76 προστέθηκε µε το άρθρο 12 του π.δ. 
498/1987 (προσαρµογή στα άρθρα 20 και 21 της Τρίτης Οδηγίας ΕΟΚ). 
 

Εισαγωγή 
 
 Το άρθρο 76 του ν. 2190/1920 αναφέρεται στην ατοµική ευθύνη των µελών 
του διοικητικού συµβουλίου των εταιριών που µετέχουν στη συγχώνευση και των 
µελών της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων. Η ως άνω διάταξη καθιερώνει ευθεία αγωγή 
των µετόχων και των δανειστών των εταιριών που απορροφούνται ή εξαγοράζονται ή 
συνιστούν νέα εταιρία, για την ικανοποίηση της αντανακλαστικής ζηµίας που τα 
πρόσωπα αυτά υπέστησαν από ζηµιογόνες πράξεις των µελών του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου και της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων. 
 

Ι. Η ratio legis της διάταξης του άρθρου 76 παρ. 1 
 
 Πρόκειται για εξαιρετική διάταξη του ιδιωτικού δικαίου, η οποία προβλέπει 
στην περίπτωση της συγχώνευσης, αποκατάσταση της έµµεσης ζηµίας του µετόχου 
και του δανειστή, δεδοµένου ότι στο δίκαιό µας, µόνο κατ’ εξαίρεση γίνεται δεκτή η 
αξίωση αποζηµίωσης των εµµέσως ζηµιωθέντων. 
 
 Το άρθρο 76 του ν. 2190/1920 ρυθµίζει την περίπτωση της ευθύνης των 
µελών του διοικητικού συµβουλίου της απορροφούµενης εταιρίας, έναντι των 
µετόχων της και των µελών της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, έναντι των µετόχων 
των απορροφούµενων εταιριών. Η διατύπωση του άρθρου δεν περιλαµβάνει και την 
ευθύνη των µελών του διοικητικού συµβουλίου της απορροφώσας εταιρίας, έναντι 
των µετόχων της απορροφώσας εταιρίας. 
 
 Η ελλιπής ρύθµιση της ευθύνης των µελών του διοικητικού συµβουλίου και 
της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων από το άρθρο 76 οφείλεται στο γεγονός, ότι αυτή η 
διάταξη βασίστηκε στα άρθρα 20 και 21 της 3ης οδηγίας (αυτή η οδηγία πάντως δε 
ρυθµίζει και την περίπτωση της ευθύνης αυτών των προσώπων έναντι των τρίτων). Οι 
συντάκτες αυτού του ευρωπαϊκού κειµένου έκριναν ότι, ειδικές διατάξεις για την 
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ευθύνη των µελών του διοικητικού συµβουλίου και των υπεύθυνων για το λογιστικό 
έλεγχο επιβάλλονται µόνο ως προς την απορροφούµενη εταιρία, επειδή αυτή 
εξαφανίζεται µετά τη συγχώνευση, ως ιδιαίτερο νοµικό πρόσωπο. Αντίθετα, η 
απορροφώσα εξακολουθεί να υφίσταται και οι διατάξεις του κοινού δικαίου δύνανται 
να τύχουν εφαρµογής. 
 

ΙΙ. Το πεδίο εφαρµογής 
Α. Έγκυρη Συγχώνευση 

 
 Η ευθύνη του άρθρου 76 παρ. 1 προϋποθέτει για την εφαρµογή του έγκυρη 
συγχώνευση. Καλύπτει δε µόνο τις περιπτώσεις πρόκλησης ζηµίας µετά την 
ολοκλήρωση της συγχώνευσης. Γίνεται δε δεκτό, ότι η έκφραση «κατά την 
προετοιµασία» υπονοεί πράξεις που διενεργήθηκαν µεν κατά το προπαρασκευαστικό 
της συγχώνευσης στάδιο, προκαλούν όµως ζηµία µόνο στο µέτρο που η συγχώνευση 
πραγµατοποιήθηκε. Ο λόγος είναι ότι πριν από το χρονικό σηµείο της 
πραγµατοποίησης της συγχώνευσης και συγκεκριµένα πριν από την καταχώριση στο 
ΜΑΕ, εφαρµόζεται το κοινό δίκαιο της ευθύνης των µελών των οργάνων διοίκησης 
της εταιρίας, δεδοµένου ότι οι συγχωνευόµενες εταιρίες διατηρούν τη νοµική τους 
προσωπικότητα και είναι συνεπώς άµεσοι δικαιούχοι της αξιώσεως αποζηµιώσεως. 
 

Β. Αντανακλαστική (Έµµεση) Ζηµία 
 
 Η έµµεση ζηµία του µετόχου προσδιορίζεται ως αντανάκλαση της εταιρικής 
ζηµίας. ∆ηλαδή είναι η ζηµία που υφίσταται ο µέτοχος στην οικονοµική του 
συµµετοχή στην εταιρική περιουσία λόγω της ζηµίας της τελευταίας. 
 
 Γίνεται δεκτό, ότι η ζηµία των µετόχων είναι η µείωση της εσωτερικής αξίας 
της µετοχής λόγω της µείωσης της περιουσίας της εταιρίας. Περαιτέρω λέγεται, ότι η 
µείωση αυτή εκδηλώνεται µε πτώση της αξίας των µετοχών ή µε διανοµή µικρότερου 
µερίσµατος. Όπως ορθώς υποστηρίζεται, ο όρος έµµεση ζηµία, δεν διακρίνεται για 
την ακρίβειά του, καθώς δεν πρόκειται για έµµεση ζηµία, αλλά για εµµέσως 
ζηµιωθέντα. Το επιχείρηµα είναι ότι η εµµεσότητα δεν συνίσταται στην έννοια της 
ζηµίας, αλλά στον κύκλο των ζηµιωθέντων. 
 
 Υποστηρίζεται περαιτέρω, ότι υπάρχει ζηµία στην εταιρία και συνεπώς 
πρόκειται για εµµέσως ζηµιωθέντα, όχι µόνο όταν η αξία της περιουσίας έχει µειωθεί 
ή έχει αποτραπεί η αύξησή της, αλλά και όταν διαπιστώνονται αρνητικές επιπτώσεις 
στην µελλοντική εξέλιξη της πορείας της επιχείρησης. 
 
 Η ζηµία των δανειστών δεν προκύπτει a priori από τη µείωση της εταιρικής 
περιουσίας, αντίθετα απαιτείται τέτοια µείωση, έτσι ώστε η εναποµείνουσα περιουσία 
να µην επαρκεί για την πλήρη ικανοποίηση των εταιρικών δανειστών. Υποστηρίζεται 
δε ότι, οι εταιρικοί δανειστές υφίστανται ζηµία, όταν η εταιρία έχει καταστεί πλέον 
αφερέγγυα. 
 

Γ. ∆ικαιούχοι της αποζηµίωσης 
 
 Το ερώτηµα που τίθεται εν προκειµένω είναι, αν δικαιούχοι της αποζηµίωσης 
βάσει της διατάξεως του άρθρου 76 παρ. 1 του ν. 2190/1920, είναι οι ενάγοντες 
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µέτοχοι και δανειστές των συγχωνευόµενων εταιριών ή η απορροφώσα εταιρία ως 
καθολική διάδοχος των συγχωνευόµενων εταιριών. 
 
 Στη θεωρία υπήρχε έντονη αµφισβήτηση σχετικά µε το αν πρόκειται για 
ευθεία ή πλαγιαστική αγωγή των µετόχων και δανειστών των συγχωνευόµενων 
εταιριών. 
 

1. Το ζήτηµα της αποκατάστασης της έµµεσης ζηµίας των µετόχων γενικά 
 

Η διάκριση των αµέσως και εµµέσως ζηµιωθέντων έχει τις ρίζες της στη 
θεωρία του αστικού δικαίου. Άµεσα ζηµιωθείς είναι το φυσικό ή νοµικό πρόσωπο 
που προσβλήθηκε από την αδικοπραξία άµεσα στα δικαιώµατα ή τα έννοµα 
συµφέροντά του. Ενώ έµµεσα ζηµιωθείς είναι αυτός που µόνο αντανακλαστικά 
ζηµιώθηκε από την αδικοπραξία σε βάρος άλλου. 
 
 Στα πλαίσια του εταιρικού δικαίου, οι µέτοχοι και οι δανειστές είναι εµµέσως 
ζηµιωθέντες, δεδοµένου ότι, όπως προαναφέρθηκε, η ζηµία των πρώτων έγκειται στη 
µείωση της αξίας τους στα κέρδη της εταιρίας και το προϊόν της επιχείρησης, ενώ των 
δεύτερων στη διακινδύνευση ικανοποίησης της απαίτησής τους. Η ζηµία που 
υφίστανται οι µέτοχοι και οι δανειστές από τη µείωση της αξίας της περιουσίας, 
δηλαδή η αντανακλαστική τους ζηµία, αποκαθίσταται κατά το εταιρικό δίκαιο µε την 
ευθεία ή πλαγιαστική εταιρική αγωγή κατά το άρθρο 22 β του ν. 2190/1920. 
 
 Υποστηρίζεται, ότι είναι δυνατή η ευθεία αγωγή του µετόχου κατά ΑΚ 914 
κατά µέλους ∆Σ για αποκατάσταση της αντανακλαστικής ζηµίας του. Περαιτέρω, 
υποστηρίζεται, ότι η αποκατάσταση της έµµεσης ζηµίας του µετόχου παρίσταται ως 
ζήτηµα επιβαλλόµενο από την κατά την καλή πίστη άρση της νοµικής 
προσωπικότητας. Ιδιαίτερη είναι όµως, η άποψη, σύµφωνα µε την οποία, ο ζηµιωθείς 
µέτοχος, δικαιούται να εναγάγει ευθέως τα µέλη του ∆Σ µε αίτηµα την αυτούσια (in 
natura) αποκατάσταση της ζηµίας, δηλαδή την καταβολή του ποσού της 
αποζηµιώσεως προς την εταιρία κατ’ εφαρµογή του άρθρου 297 εδ. β  ́ΑΚ. 
 
 Από την άλλη πλευρά όµως, η κρατούσα γνώµη στη θεωρία δέχεται, ότι δεν 
υπάρχει βάσει του ισχύοντος δικαίου δυνατότητα αποκατάστασης της έµµεσης ζηµίας 
του µετόχου, είτε ευθέως, είτε πλαγιαστικώς, δεδοµένου ότι ο µέτοχος δεν είναι 
δανειστής της εταιρίας. Η µόνη δυνατότητα αποκατάστασης ζηµίας µετόχου είναι η 
ικανοποίηση της άµεσης ζηµίας, όπως είναι η ζηµία κάθε τρίτου. 
 

2. Το ζήτηµα της αποκατάστασης της έµµεσης ζηµίας των µετόχων στη 
συγχώνευση 

 
Από µερίδα της θεωρίας υποστηρίχθηκε, ότι η διάταξη του άρθρου 76 παρ. 1 

του ν. 2190/1920 καθιερώνει αγωγή των µετόχων και δανειστών ως αµέσως 
ζηµιωθέντων. Υποστηρίχθηκε, όµως και η άποψη ότι πρόκειται για µορφή 
πλαγιαστικής αγωγής, έτσι ώστε οι µέτοχοι και οι δανειστές των συγχωνευόµενων 
εταιριών να µπορούν, ως µη δικαιούχοι, να ασκούν τις αξιώσεις αποζηµιώσεως των 
εταιριών υπό την προϋπόθεση, ότι οι τελευταίες δεν προβαίνουν στην ενάσκηση 
αυτών των αξιώσεων. 
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 Αντίστοιχη προβληµατική αναπτύχθηκε και στα πλαίσια ερµηνείας του 
άρθρου 26 του ν. 3190/1955. Η παλιότερη θεωρία και νοµολογία δεχόταν, ότι 
δικαιούχοι της αποζηµίωσης είναι οι εταίροι και οι δανειστές της ΕΠΕ. Η νεωτέρα 
όµως θεωρία και νοµολογία δέχεται, ότι πρόκειται για ένα είδος πλαγιαστικής αγωγής 
των εταίρων και των δανειστών της ΕΠΕ, η οποία αποκαθιστά την ολιγωρία ή την 
άρνηση της εταιρίας να προβεί στην άσκηση της εταιρικής αγωγής. 
 
 Στην περίπτωση όµως της συγχώνευσης, ορθότερη είναι η άποψη, τόσο από 
γραµµατικής όσο και τελολογικής απόψεως, ότι η διάταξη του άρθρου 76 παρ. 1 
αφορά στην αποκατάσταση της αντανακλαστικής (έµµεσης) ζηµίας, την οποία 
υπέστησαν οι µέτοχοι και οι δανειστές των εταιριών που συγχωνεύθησαν, οι οποίες 
συγχωνευόµενες εταιρίες είναι εκείνες που υπέστησαν την άµεση ζηµία. Το άρθρο 76 
παρ. 1 του ν. 2190/20 εισάγει δικαίωµα ευθείας αγωγής των µετόχων και των τρίτων, 
για την ικανοποίηση της αντανακλαστικής ζηµίας τους, διότι ο δικαιολογητικός λόγος 
της ρύθµισης και της συναφούς κοινοτικής αυτής, όπως προαναφέρθηκε, είναι η 
εξισορρόπηση των συµφερόντων των µετόχων και δανειστών των συγχωνευόµενων 
έναντι των συγχωνευουσών εταιριών. Πράγµατι, στην τελευταία περίπτωση οι 
µέτοχοι και δανειστές δικαιούνται πάντα στην άσκηση της εταιρικής αγωγής (ευθείας 
ή πλαγιαστικής), δεδοµένου ότι υφίσταται το νοµικό πρόσωπο της εταιρίας, ενώ στην 
περίπτωση που έχει ολοκληρωθεί η συγχώνευση, δεν υφίσταται νοµική 
προσωπικότητα των συγχωνευόµενων εταιριών και συνεπώς η άσκηση της εταιρικής 
αγωγής δεν είναι δυνατή και κατ’ επέκταση η αντανακλαστική ζηµία των µετόχων 
και των δανειστών τους δεν µπορεί άλλως να αποκατασταθεί. 
 
 Κατ’ ακολουθία των ανωτέρω, η αξίωση προς αποζηµίωση ωφελεί µόνο τους 
µετόχους και τους δανειστές και συνεπώς δεν µεταβιβάζεται στη συγχωνεύουσα 
εταιρία, ως καθολική διάδοχο της συγχωνευόµενης. Αξίζει να σηµειωθεί, ότι αν δεν 
υπήρχε η εν λόγω διάταξη του άρθρου 76 παρ. 1 του ν. 2190/1920, η αξίωση 
αποζηµίωσης θα µεταβιβαζόταν στην εταιρία, η οποία και θα ήταν και η µόνη 
δικαιούχος των ως άνω αξιώσεων. 
 

ΙΙΙ. Οι λοιποί όροι εφαρµογής 
1. Φύση και προϋποθέσεις της ευθύνης του άρθρου 76 παρ. 1 

 
 Η ευθύνη που καθιερώνει το άρθρο 76 παρ. 1 του ν. 2190/1920 έχει κατά 
βάση αδικοπρακτική φύση. Όπως ορθώς υποστηρίζεται, η «ευθύνη είναι ex lege, 
εντάσσεται όµως στο σύστηµα της αδικοπρακτικής ευθύνης». 
 
 Πέραν από τη θεµελίωση του παρανόµου, το οποίο θα αναλυθεί κατωτέρω, 
πρέπει να συντρέχουν όλες οι προϋποθέσεις της ΑΚ 914, δηλαδή υπαιτιότητα, ζηµία, 
αιτιώδης σύνδεσµος. Η ευθύνη της διάταξης του άρθρου 76 παρ. 1, υφίσταται ακόµη 
και για ελαφρά αµέλεια. Το βάρος δε απόδειξης της έλλειψης υπαιτιότητας φέρουν τα 
µέλη του ∆Σ. Το γεγονός ότι οι πράξεις των µελών του ∆Σ στηρίζονται στην 
απόφαση της γενικής συνέλευσης για τη συγχώνευση, δεν τους απαλλάσσει από την 
ευθύνη. Στην πραγµατικότητα, δεν είναι δυνατό να γίνει αποδεκτό ότι η πράξη των 
µελών του διοικητικού συµβουλίου στηρίζεται στην απόφαση για τη συγχώνευση και 
ως εκ τούτου αυτοί να απαλλάσσονται. 
 
 Η ευθύνη µε βάση αυτό το άρθρο δεν αναιρεί την ευθύνη έναντι της εταιρίας, 
κατ’ εφαρµογή του άρθρου 22α ν. 2190/20, το οποίο εφαρµόζεται και σε περίπτωση 
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θεµελίωσης ευθύνης κατά τη διάρκεια της διαδικασίας συγχώνευσης. 
Αµφισβητούµενο είναι εν προκειµένω, αν η ευθύνη βάσει του άρθρου 76 παρ. 1 του 
ν. 2190/1920 υπόκειται στις ουσιαστικές και διαδικαστικές προϋποθέσεις του άρθρου 
22α του ν.2190/1920. Ορθότερο είναι να δεχθούµε, ότι στην περίπτωση του άρθρου 
76 παρ. 1, πρόκειται για µια αυτοτελή διάταξη, ανεξάρτητη της διατάξεως του 22α 
περί της εταιρικής αγωγής. 
 
 Επιρρωνύεται το τελευταίο από το γεγονός, ότι το άρθρο 22α του ν. 
2190/1920 αποτελεί εξαιρετική διάταξη, η οποία δεν επιδέχεται αναλογικής 
εφαρµογής. 
 

2. Θεµελίωση του παρανόµου των πράξεων των µελών του ∆Σ 
 
 Αξίωση αποζηµίωσης κατά των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου (∆Σ) 
θεµελιούται καταρχήν, όταν τα µέλη του ∆Σ παραβιάζουν διατάξεις του 
καταστατικού της ανωνύµου εταιρίας, η οποία πρόκειται να συγχωνευθεί ή όταν 
παραβαίνουν τις υποχρεώσεις τους, όπως αυτές περιγράφονται στο ν. 2190/1920. Τα 
µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ευθύνονται σε περίπτωση παράβασης του 
καθήκοντος επιµελείας, που απαιτείται κατά την εκτέλεση των καθηκόντων τους. Το 
παράνοµο, δηλαδή, συνίσταται στην εκ µέρους του µέλους του ∆Σ, παράβαση των 
επιταγών της καλής πίστης, που αξιώνουν επιµελή διαχείριση από κάθε διαχειριστή 
ξένης περιουσίας. Τα µέλη του ∆Σ ευθύνονται, όταν δεν προστατεύουν τα 
συµφέροντα της εταιρίας και των µετόχων τόσο κατά τη διαδικασία της συγχώνευσης 
όσο και κατά τη σύνταξη της έκθεσής τους προς τη Γενική Συνέλευση. 
 
 Σύµφωνα µε το άρθρο 69 παρ. 4 του ν. 2190/1920, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 
κάθε εταιρίας που µετέχει στη συγχώνευση, έχει την υποχρέωση να συντάξει 
λεπτοµερή έκθεση, στην οποία να επεξηγεί και δικαιολογεί από νοµική και 
οικονοµική άποψη, το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης και ειδικότερα τη σχέση 
ανταλλαγής µετοχών, αναφέροντας παράλληλα τις δυσχέρειες που προέκυψαν κατά 
την εκτίµηση της περιουσίας των συµβαλλοµένων εταιριών. 
 
 Γίνεται δεκτό, ότι ο λανθασµένος υπολογισµός της αξίας της περιουσίας της 
συγχωνευόµενης εταιρία εµπίπτει στο πεδίο εφαρµογής του άρθρου 76 ν. 2190/20. 
Οµοίως, εµπίπτει στο πεδίο εφαρµογής του άρθρου 76 παρ. 1 η πληµµελής 
διαµόρφωση των όρων της συγχώνευσης ή της έκθεσης του συµβουλίου κ.λπ. (ibid). 
 
 Γίνεται δεκτό, ότι η ευθύνη του άρθρου 76 παρ. 1 καλύπτει την ευθύνη κάθε 
προσώπου που ασκεί τη διοίκηση της εταιρίας, ανεξάρτητα από το γεγονός εάν 
αποτελεί µέλος του διοικητικού συµβουλίου, όπως του διευθύνοντος συµβούλου. 
 

3. Θεµελίωση του παράνοµου των πράξεων των µελών της Επιτροπής 
Εµπειρογνωµόνων 

 
 Σύµφωνα µε τη διάταξη του άρθρου 76 παρ. 2 του ν. 2190/1920, προβλέπεται 
ευθύνη κάθε µέλους της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων έναντι των µετόχων της 
απορροφώσας εταιρίας και των τρίτων για κάθε πταίσµα του κατά την εκτέλεση των 
καθηκόντων του. Καθιερώνεται, ευθεία αγωγή των µετόχων και των δανειστών των 
συγχωνευοµένων εταιριών κατά των ενεργειών ή παραλείψεων των µελών της 
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Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, οι οποίες είχαν ως αποτέλεσµα την επέλευση 
αντανακλαστικής ζηµίας σε αυτούς. 
 
 Στην εισηγητική έκθεση του π.δ. 498/1987, ορίζεται, ότι έργο της Επιτροπής 
Εµπειρογνωµόνων δεν είναι ο υπολογισµός, αλλά η επαλήθευση του υπολογισµού 
των περιουσιών των συµβαλλοµένων εταιριών και η έκφραση γνώµης αναφορικά µε 
τη σχέση ανταλλαγής των µετοχών. Συνεπώς, η υποχρέωση της Επιτροπής 
Εµπειρογνωµόνων συνίσταται στην επαλήθευση της εκτίµησης των περιουσιακών 
στοιχείων των συγχωνευοµένων εταιριών καθώς και του δικαίου και λογικού 
χαρακτήρα της σχέσης ανταλλαγής και όχι σε εκτιµήσεις περί της σκοπιµότητας της 
συγχώνευσης. Σύµφωνα µε το άρθρο 71 παρ. 1, στην έκθεση της Επιτροπής 
Εµπειρογνωµόνων πρέπει υποχρεωτικά να περιλαµβάνεται δήλωση για το δίκαιο και 
λογικό χαρακτήρα της σχέσης ανταλλαγής των µετοχών που καθορίστηκε µε το 
σχέδιο της σύµβασης συγχώνευσης, αναφορά στην αξία των περιουσιών των 
συµβαλλοµένων εταιριών, αναφορά στη µέθοδο καθορισµού της σχέσης ανταλλαγής 
και δήλωση για την καταλληλότητα των παραπάνω µεθόδων καθώς και για τις 
δυσκολίες που αυτές προκάλεσαν κατά την εκτίµηση. Το πόρισµα που θα προκύψει, 
υποχρεούται η Επιτροπή να το υποβάλλει στην αρµόδια εποπτική αρχή και στις 
γενικές συνελεύσεις των συγχωνευόµενων εταιριών. Τυχόν πληµµέλεια κατά τη 
σύνταξη της έκθεσης ελέγχου εκ µέρους των µελών της Επιτροπής 
Εµπειρογνωµόνων, η οποία έχει ως συνέπεια την υποτίµηση της αξίας περιουσίας της 
συγχωνευθείσας εταιρίας, δηµιουργεί τις προϋποθέσεις της αξίωσης αποζηµίωσης 
κατ’ αυτών. 
 
 Πρόβληµα ανακύπτει σχετικά µε τον προσδιορισµό εκείνης της πληµµέλειας 
στην έκθεση ελέγχου, η οποία δηµιουργεί τις προϋποθέσεις αποζηµίωσης, δεδοµένου 
ότι η σχέση ανταλλαγής βασίζεται όχι πάντα σε µαθηµατικούς τύπους, αλλά σε 
συνδυασµό πολλών παραγόντων. Η σχέση ανταλλαγής είναι µια επιχειρηµατική 
απόφαση, η οποία λαµβάνει υπόψη της εκτός από τις καθαρές θέσεις της εταιρίας και 
άλλους παράγοντες, όπως τη συµµετοχή εταιρίας στη µελλοντική κερδοφορία της 
απορροφώσας. Συνεπώς, είναι δυσχερές ζήτηµα ο καθορισµός της πληµµέλειας της 
έκθεσης ελέγχου της Επιτροπής, η οποία δηµιουργεί τις προϋποθέσεις της 
αποζηµίωσης. 
 
 Γίνεται δε περαιτέρω δεκτό, ότι το άρθρο 76 εφαρµόζεται κατ’ αναλογία και 
για τη θεµελίωση της ευθύνης των ορκωτών ελεγκτών ή, γενικότερα, των προσώπων 
που ασκούν το λογιστικό έλεγχο της συγχώνευσης. 
 

4. Ζηµία και Υπολογισµός της 
 
 Ο υπολογισµός της αντανακλαστικής ζηµίας των µετόχων ή των δανειστών θα 
γίνει µε βάση αφενός µεν την αξία της περιουσίας της συγχωνευόµενης εταιρίας, 
κατά το χρόνο πραγµατοποίησης της συγχώνευσης, αφετέρου δε, ως προς το µέτοχο, 
µε βάση το ποσοστό συµµετοχής στο κεφάλαιο της συγχωνευόµενης εταιρίας και, ως 
προς το δανειστή, µε βάση το ποσό της απαίτησής του έναντι της εταιρίας. 
 
 Ως προς τους µετόχους, θα υπολογιστεί το ύψος της ζηµίας που υφίσταται η 
εταιρική περιουσία και, κατόπιν, η επίπτωση αυτής της ζηµίας στη συµµετοχή του 
µετόχου και, συνακόλουθα, στη συµµετοχή του στη συγχωνεύουσα εταιρία. Το ποσό 
της αποζηµίωσης θα ισούται µε τη διαφορά µεταξύ της αξίας των µετοχών που ο 
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µέτοχος έλαβε και της αξίας των µετοχών που θα λάµβανε, εάν η αξία της αρχικής 
του συµµετοχής είχε υπολογιστεί σωστά. 
 
 Ως προς τους δανειστές, το ποσό της αποζηµίωσης θα υπολογίζεται µε βάση 
την αύξηση του κινδύνου µη είσπραξης της απαίτησής τους, εξαιτίας είτε της 
συνδροµής τους µε τους δανειστές της συγχωνεύουσας εταιρίας είτε της 
περιουσιακής ανέχειας αυτής της εταιρίας. 
 

IV. ∆ιαδικασία ενάσκησης των αξιώσεων αποζηµίωσης 
 
 Σε κάθε περίπτωση, η ρύθµιση του άρθρου 76 παρ. 1 του ν. 2190/1920, παρά 
το εξαιρετικό του χαρακτήρα της, είναι ελλιπής, διότι δεν καθιερώνει διαδικασία 
ενάσκησης των αξιώσεων των µετόχων και δανειστών έναντι των µελών του ∆Σ. 
Συνεπώς, ανακύπτει το πρόβληµα της πιθανής άσκησης µεµονωµένων αγωγών των 
µετοχών και των δανειστών µε τον κίνδυνο της έκδοσης αντιφατικών αποφάσεων. 
Στο γερµανικό δίκαιο των ανωνύµων εταιριών, προβλέπεται διορισµός ειδικού 
εκπροσώπου για την άσκηση των ως άνω αξιώσεων, καθώς και σειρά ικανοποίησης 
των απαιτήσεων µε προνόµιο των δανειστών έναντι των µετόχων. Συγκεκριµένα, 
διορίζεται ειδικός εκπρόσωπος αιτήσει των παλιών µετόχων των συγχωνευοµένων 
εταιριών ή των δανειστών, ο οποίος µετά την είσπραξη των σχετικών κονδυλίων, θα 
αποζηµιώσει κατά πρώτον τους µετόχους και τους δανειστές, σε περίπτωση που 
πρόκειται για ευθεία ζηµία αυτών. Ενώ αν πρόκειται για αντανακλαστική ζηµία, ο 
ειδικός εκπρόσωπος θα αποζηµιώσει κατά πρώτο λόγο τους δανειστές και εν 
συνεχεία, θα διανείµει το εναποµείναν ποσό στους µετόχους κατά την αναλογία 
συµµετοχής του καθενός στο κεφάλαιο των συγχωνευοµένων εταιριών. Συνεπώς, 
ορθώς υποστηρίζεται, ότι de lege ferenda, υπάρχει ανάγκη πρόβλεψης στο ελληνικό 
δίκαιο, συστήµατος συλλογικής ικανοποίησης των µετόχων και των δανειστών. 
 

V. Αξιώσεις αποζηµίωσης βάσει της ΑΚ 914 
 
 Το άρθρο 76 του ν. 2190/1920 δεν αποκλείει τη θεµελίωση της ευθύνης και σε 
άλλες διατάξεις του κοινού δικαίου της αδικοπρακτικής ευθύνης. Γίνεται αναφορά 
στη µη αντανακλαστική ζηµία, δεδοµένου ότι κατά την ΑΚ 914, δεν αποκαθίσταται η 
έµµεση ζηµία των µετόχων ανωνύµου εταιρίας. 
 
 Περίπτωση ευθύνης σύµφωνα µε το άρθρο 914 ΑΚ υφίσταται, όταν το 
διοικητικό συµβούλιο όρισε δυσµενή για τους µετόχους σχέση ανταλλαγής, γεγονός 
που προκάλεσε άµεση (µη αντανακλαστική) ζηµία σε αυτούς. Η αποζηµίωση, σε 
αυτή την περίπτωση, θα καλύπτει τη ζηµία που θα έχουν υποστεί οι µέτοχοι από την 
απόκτηση µετοχών µειωµένης αξίας. 
 
 Στη Γερµανία γίνεται δεκτό, ότι το δικαστήριο θα ορίσει την ακριβή σχέση 
ανταλλαγής, µε τη βοήθεια πραγµατογνώµονα. Το ποσό της αποζηµίωσης θα 
καλύπτει και την ενδεχόµενη απώλεια µερισµάτων που είχε ο µέτοχος, επειδή θα έχει 
λάβει λιγότερες µετοχές από αυτές που θα λάµβανε, εάν η σχέση ανταλλαγής είχε 
υπολογιστεί σωστά και µάλιστα έντοκα, από το χρονικό σηµείο που ορίζεται στα 
άρθρα 69 παρ. 1 εδ. δ και 81 παρ. 1, εδ. δ του ν. 2190/20 (ibid). Αυτά τα ποσά θα 
υπολογίζονται µε βάση τα ποσά που θα είχαν εισπράξει οι µέτοχοι, εάν η σχέση 
ανταλλαγής είχε υπολογιστεί σωστά (ibid). 
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 Η νοµολογία δέχθηκε ότι πρόκειται για άµεση και όχι έµµεση ζηµία του 
µετόχου και κατ’ επέκταση συντρέχει περίπτωση ευθύνης σύµφωνα µε την ΑΚ 914, 
όταν η µείωση της εσωτερικής αξίας της µετοχής επέρχεται εξαιτίας παράνοµης 
αύξησης στο κεφάλαιο της εταιρίας, στο µέτρο που µε την απόφαση για την αύξηση 
παραβιάσθηκαν διατάξεις των άρθρων 25 παρ. 1 και 29 της 2ης κοινοτικής οδηγίας, 
οι οποίες αποσκοπούν στη διασφάλιση των µετόχων. 
 

3.9. Άρθρο 77 
Ακυρότητα της συγχώνευσης 

 
1. Η συγχώνευση κηρύσσεται άκυρη µε απόφαση του µονοµελούς 

πρωτοδικείου, το οποίο δικάζει κατά τη διαδικασία της εκουσίας δικαιοδοσίας, µόνο 
αν: 
 
 α) δεν τηρήθηκαν οι διατάξεις του άρθρου 74, ή 
 

β) αποδειχθεί ότι η απόφαση της γενικής συνέλευσης µιας από τις εταιρείες 
που συγχωνεύθηκαν και που ενέκρινε τη συγχώνευση είναι άκυρη ή 
ακυρώσιµη κατά τις διατάξεις των άρθρων 35α παρ. 1 και 35β παρ. 1. 
 
2. Η αγωγή για την ακύρωση της συγχώνευσης είναι απαράδεκτη, αν: 

 
α) παρήλθαν έξι µήνες από την ηµεροµηνία καταχώρησης, στο µητρώο 
ανώνυµων εταιρειών, της εγκριτικής απόφασης της συγχώνευσης, που 
προβλέπεται από το άρθρο 74, ή 
 
β) έπαψαν να υπάρχουν λόγοι για τους οποίους θα µπορούσε να γίνει η 
ακύρωση. 
 
3. Το αρµόδιο δικαστήριο παρέχει στις ενδιαφερόµενες εταιρείες προθεσµία 

για την άρση των λόγων ακυρότητας της συγχώνευσης, όταν η άρση αυτή είναι 
εφικτή. 

 
4. Η δικαστική απόφαση που κηρύσσει την ακυρότητα της συγχώνευσης 

υποβάλλεται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β. 
 

5. Η τριτανακοπή κατά της απόφασης που κηρύσσει την ακυρότητα της 
συγχώνευσης µπορεί να ασκηθεί µέσα σε προθεσµία έξι µηνών από την υποβολή της 
δικαστικής απόφασης στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β. 
 

6. Η δικαστική απόφαση που κηρύσσει την ακυρότητα της συγχώνευσης δεν 
θίγει το κύρος των υποχρεώσεων που γεννήθηκαν σε όφελος ή σε βάρος της 
απορροφούσας εταιρείας στην περίοδο µετά την ηµεροµηνία καταχώρησης, στο 
µητρώο ανώνυµων εταιρειών, της εγκριτικής απόφασης της συγχώνευσης, που 
προβλέπεται από το άρθρο 74, και πριν από την υποβολή της απόφασης αυτής στη 
δηµοσιότητα που προβλέπεται από την παρ. 4 του άρθρου αυτού. 
 

7. Οι εταιρείες που έλαβαν µέρος στη συγχώνευση ευθύνονται εις ολόκληρον 
για τις υποχρεώσεις της προηγούµενης παραγράφου. 
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Α. Εισαγωγικά 
Ι. Φυσιογνωµία της ρύθµισης 

 
 Το άρθρο 77 προβλέπει τους λόγους ακυρότητας της συγχώνευσης, τη 
δικονοµική οδό προβολής των λόγων αυτών καθώς και τις συνέπειες που έχει η 
κήρυξη της ακυρότητας από το δικαστήριο. 
 
 Οι διατάξεις του, πάντως, δεν αντιµετωπίζουν το φαινόµενο της 
ελαττωµατικής συγχώνευσης σε όλες του τις εκφάνσεις, καθώς είναι 
προσανατολισµένες αποκλειστικά στην ολοκληρωµένη συγχώνευση, δηλαδή στη 
συγχώνευση που παρήγαγε τα έννοµα αποτελέσµατα της σύµφωνα µε το άρθρο 75. 
 
 Μένει έτσι κατ’ αρχήν αρρύθµιστο το ζήτηµα των ελαττωµάτων που πλήττουν 
την «προπαρασκευαζόµενη» συγχώνευση, δηλαδή τις κατ’ ιδίαν πράξεις 
(δικαιοπρακτικού ή µη χαρακτήρα), η «συνέργεια» των οποίων είναι απαραίτητη 
κατά νόµο, προκειµένου να επέλθει το οργανωτικό αποτέλεσµα της «ενοποίησης» 
δύο ή περισσότερων ανωνύµων εταιριών σε µια και µόνη ανώνυµη εταιρία. 
 
 ∆εδοµένου µάλιστα ότι η επέλευση του οργανωτικού αυτού αποτελέσµατος 
προϋποθέτει αναγκαίως την καταχώριση που  προβλέπεται στο άρθρο 75 παρ. 1, είναι 
σαφές ότι πριν από την καταχώριση αυτή δεν µπορεί κατά νοµική ακριβολογία να 
γίνεται λόγος ούτε για συγχώνευση ούτε πολύ περισσότερο για ακυρότητά της. 
 
 Επίσης, εκτός της ρύθµισης του άρθρου 77 καταλείπεται εν µέρει η 
ελαττωµατική συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας, στο βαθµό που το άρθρο 80 
παρ. 1 καθιστά στην περίπτωση αυτή εφαρµοστέο το άρθρο 77. Η εφαρµογή του 
άρθρου 77, ωστόσο τελεί υπό την «επιφύλαξη» της εφαρµογής του άρθρου 4α. 
Περισσότερες διευκρινίσεις για την ποιότητα και την έκταση της επιφύλαξης αυτής, 
πάντως, δεν παρέχονται από το άρθρο 80 παρ. 1. 
 
 Αδιάσπαστο σύνολο µε τη ρύθµιση του άρθρου 77 αποτελούν και οι διατάξεις 
του άρθρου 76, οι οποίες αφορούν στην ευθύνη των µελών του διοικητικού 
συµβουλίου και της επιτροπής εµπειρογνωµόνων των εταιριών που συγχωνεύθηκαν, 
έναντι µετόχων και τρίτων. 
 
 Στο βαθµό που χορηγούν αξιώσεις αποζηµίωσης για πταίσµατα κατά την 
προετοιµασία και πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, οι διατάξεις του άρθρου 76 
συµπληρώνουν τη ρύθµιση του άρθρου 77, η οποία παρέχει τη δυνατότητα αυτούσιας 
(in natura) αποκατάστασης της ζηµίας, που υπέστησαν εξαιτίας της συγχώνευσης οι 
µέτοχοι και οι δανειστές των εταιριών που συγχωνεύθηκαν. 
 Ελλιπώς ρυθµίζονται από το άρθρο 77 και οι συνέπειες που έχει η δικαστική 
ανατροπή της συγχώνευσης. Οι παράγραφοι 6 και 7, συγκεκριµένα, αναφέρονται σε 
ορισµένες µόνο από τις περιουσιακές συνέπειες της ανατροπής, αλλά δεν εκτείνονται 
καθόλου σε σηµαντικά θέµατα, όπως η ανατροπή της οιονεί καθολικής διαδοχής. 
Πέραν αυτού, το άρθρο 77 σιωπά και ως προς το ουσιωδέστατο ζήτηµα των 
σωµατειακών συνεπειών της ανατροπής, δηλαδή, των συνεπειών που αφορούν στη 
νοµική προσωπικότητα των εταιριών που συγχωνεύθηκαν και τη µετοχική ιδιότητα 
των µελών τους. 
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 Οι εφαρµοστέοι κανόνες για όλα τα µη ρυθµιζόµενα από το νόµο θέµατα 
πρέπει να αναζητηθούν σε γενικότερες αρχές του δικαίου της ανώνυµης εταιρίας. 
 

I I. Νοµοθετικά συστήµατα – Η δικαιοπολιτική σκοπιµότητα της ισχύουσας 
ρύθµισης 

 
 Η ρύθµιση του άρθρου 77 έλκει την καταγωγή της από το άρθρο 22 της 3ης 
Οδηγίας εταιρικού δικαίου του Συµβουλίου της Ευρωπαϊκής Κοινότητας (ήδη 
Ευρωπαϊκής Ένωσης), το περιεχόµενο της οποίας µεταφέρθηκε σχεδόν αυτολεξεί στο 
ελληνικό δίκαιο από το π.δ. 498/1987. 
 
 Η 3η Οδηγία, πάντως, κατέλειπε στα κράτη µέλη τη διακριτική ευχέρεια είτε 
να επιτρέψουν τη δικαστική ανατροπή (ακύρωση) της ελαττωµατικής συγχώνευσης 
µε τους όρους και τις προϋποθέσεις που διατυπώνει το άρθρο 22 αυτής είτε να 
αποκλείσουν εξ ολοκλήρου τη δυνατότητα ανατροπής, επιτρέποντας µόνο την 
ενάσκηση αξιώσεων αποζηµίωσης σε βάρος των υπαιτίων για την ελαττωµατικότητα 
προσώπων. 
 
 Συµπλέοντας µε ένα νοµοθετικό ρεύµα που αποτυπώνεται προέχοντος στο 
ισχύον γαλλικό δίκαιο, ο Έλληνας νοµοθέτης επέλεξε την πρώτη από τις ανωτέρω 
εκδοχές, η οποία επιτρέπει µεν τη δικαστική ανατροπή της ελαττωµατικής 
συγχώνευσης, αλλά µεριµνά ταυτοχρόνως για την επιβίωση όλων εκείνων των 
συνεπειών της, οι οποίες κατά τη «φύση του πράγµατος» είναι αδύνατο να θεωρηθεί 
ότι ουδέποτε υπήρξαν. 
 
 Στον αντίποδα βρίσκονται ευρωπαϊκές νοµοθεσίες όπως η γερµανική και η 
ιταλική, οι οποίες, µετά την κατά νόµο παραγωγή των εννόµων αποτελεσµάτων της 
συγχώνευσης, αποκλείουν τη δυνατότητα επαναφοράς των πραγµάτων στην 
προηγούµενη (προ της συγχώνευσης) κατάσταση µε διαπλαστική δικαιοδοτική ή 
διοικητική πράξη. Ο αποκλεισµός της δυνατότητας αυτής, ωστόσο, συνδυάζεται 
(ιδίως στο γερµανικό δίκαιο) µε µια εξαιρετικά εκλεπτυσµένη ρύθµιση σχετικά µε 
τους δικαιούχους, τους υπόχρεους και τη διαδικασία ενάσκησης αξιώσεων 
αποζηµίωσης κατά των προσώπων που βαρύνονται µε πταίσµα ως προς την 
πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. 
 
 Τα δύο νοµοθετικά ρεύµατα που προαναφέρθηκαν δηµιουργούν δύο 
διαφορετικά επίπεδα προστασίας των συµφερόντων που πλήττονται από την 
ελαττωµατική συγχώνευση. 
 
 Στο πλαίσιο του πρώτου ρεύµατος, πραγµατικά, ο θιγόµενος µέτοχος έχει τη 
δυνατότητα να προκαλέσει την επαναφορά στην προηγούµενη κατάσταση και να 
επανακτήσει έτσι την αρχική µετοχική του σχέση. Στο πλαίσιο του δεύτερου 
ρεύµατος, αντιθέτως, η άµυνα του θιγοµένου µετόχου συνίσταται µόνο σε χρηµατική 
αποκατάσταση της ζηµίας που υπέστη από την απώλεια ή συρρίκνωση της αρχικής 
µετοχικής του σχέσης. 
 
 Ο λόγος που σε ορισµένα αλλοδαπά δίκαια (γερµανικό και ιταλικό) 
αποκλείεται η δικαστική ανατροπή της ελαττωµατικής συγχώνευσης εντοπίζεται στις 
δυσχέρειες που προκαλεί στην πράξη ο «διαχωρισµός». 
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 Η συνείδηση του σύγχρονου νοµοθέτη σχετικά µε την έκταση των δυσχερειών 
αυτών, µάλιστα, αποτυπώνεται ανάγλυφα στον ισχύοντα γερµανικό νόµο για τους 
εταιρικούς µετασχηµατισµούς (γνωστό ως Umwandlungsgesetz), ο οποίος εισάγει 
ενιαίες ρυθµίσεις για τη συγχώνευση, τη διάσπαση, τη µεταβίβαση περιουσίας και 
άλλες «οργανωτικού χαρακτήρα» δικαιοπραξίες του εταιρικού δικαίου και ο οποίος 
αποκλείει σε όλες τις περιπτώσεις αυτές τη δυνατότητα επαναφοράς στο status quo 
ante. 
 
 Το ερώτηµα γεννιέται λοιπόν µε αφετηρία τα παραπάνω δικαιοσυγκριτικά 
δεδοµένα είναι, αν κατά την έκδοση του π.δ. 498/1987 ο Έλληνας νοµοθέτης είχε 
συνείδηση της φύσης και της έκτασης των δυσχερειών που συνδέονται µε την 
ανατροπή της συγχώνευσης και αν, συνακόλουθα, όφειλε είτε να εισαγάγει 
περαιτέρω ρυθµίσεις για την εξοµάλυνση των δυσχερειών αυτών είτε να αποκλείσει 
τελείως την αναδροµική ανατροπή, σύµφωνα µε το γερµανοϊταλικό πρότυπο. Η 
απάντηση στο προηγούµενο ερώτηµα µπορεί να δοθεί µε βάση τις ακόλουθες 
σκέψεις. 
 
 Ο αποκλεισµός της ανατροπής παραβλέπει τα προφανή πλεονεκτήµατα της 
επαναφοράς στην προηγούµενη κατάσταση, όταν οι περιουσιακές και σωµατειακές 
σχέσεις των συµβαλλόµενων εταιριών δεν έχουν υποστεί ακόµη αξιόλογη ανάµιξη. 
 
 Από την άλλη πλευρά, η παροχή αξιώσεων αποζηµίωσης στους µετόχους και 
δανειστές των εταιριών που συγχωνεύθηκαν θα είναι – στην πλειοψηφία των 
περιπτώσεων ελαττωµατικότητας – ελάχιστη «παρηγοριά», ανίκανη να αντισταθµίσει 
επαρκώς τη ζηµία που προέρχεται από τη συρρίκνωση των δικαιωµάτων τους ή την 
αµετάκλητη απώλεια της συµµετοχής τους στις συγχωνευθείσες εταιρίες. 
 
 Τέλος, δεν πρέπει να παραγνωριστεί και το γεγονός ότι ο αποκλεισµός της 
δυνατότητας να ανατρέπεται δικαστικά η συγχώνευση προσιδιάζει σε νοµικά 
συστήµατα, όπως το γερµανικό, όπου ο προληπτικός έλεγχος νοµιµότητας ασκείται 
από δικαστική αρχή και µε ιδιαίτερη επιµέλεια. Η επιµέλεια αυτή δεν χαρακτηρίζει, 
δυστυχώς, το ελληνικό, διοικητικό σύστηµα προληπτικού ελέγχου. 
 
 Συνεπώς, οι πρακτικές δυσχέρειες που συνοδεύουν τη δικαστική ανατροπή 
της συγχώνευσης δεν αποτελούν αποφασιστικό επιχείρηµα υπέρ της αντικατάστασης 
της ισχύουσας ρύθµισης. 
 
 Οι παραπάνω εκτιµήσεις δεν σηµαίνουν, πάντως, ότι ο νοµοθέτης δικαιούται 
να αρκεστεί στη ρύθµιση του άρθρου 77. Εγγύτερη µελέτη του ισχύοντος δικαίου 
αποδεικνύει ότι ανακύπτουν πολλά προβλήµατα ερµηνείας και εφαρµογής του καθώς 
και ελλείψεις, οι οποίες µπορούν και πρέπει να αντιµετωπισθούν µε νοµοθετικές 
τοµές. 
 
ΙΙΙ. ∆ογµατικοί προσανατολισµοί και θεµελιώδεις χαρακτήρες της ρύθµισης 

 
 Από δογµατική άποψη, η ρύθµιση του άρθρου 77 εγγράφεται στο κοινό 
πλαίσιο αρχών που διέπει τη µεταχείριση όλων των ελαττωµατικών «οργανωτικών» 
δικαιοπραξιών του εταιρικού δικαίου, όπως η ελαττωµατική ίδρυση, η ελαττωµατική 
τροποποίηση καταστατικού, η ελαττωµατική διάσπαση και η ελαττωµατική 
µετατροπή. 
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 Πρόκειται για το πλαίσιο αρχών που συνθέτει τη λεγόµενη «θεωρία των 
ανωµάλων εταιριών», η οποία, εξαιτίας της έλλειψης ενός Γενικού Μέρους του 
εταιρικού δικαίου κατά το πρότυπο των Γενικών Αρχών του Αστικού µας Κώδικα, 
είναι αποσπασµατική και δεν προσφέρει ενιαίες λύσεις, παρά το κοινό παρονοµαστή 
των εµφανιζόµενων προβληµάτων. 
 
 Ειδικότερα, το άρθρο 77 διασφαλίζει καταρχήν τη διατήρηση του κύρους της 
οργανωτικής µεταβολής που επιτυγχάνεται µέσω της συγχώνευσης, παραµερίζοντας 
εξ ολοκλήρου το φαινόµενο της αυτοδικαίως άκυρης (άρθρ. 180 ΑΚ) συγχώνευσης. 
 
 Για λόγους ασφάλειας δικαίου λοιπόν και προς αποφυγή της αξιοσηµείωτης 
συναλλακτικής αβεβαιότητας που συνδέεται µε το αµφισβητούµενο κύρος µιας 
συγχώνευσης, η ακυρότητα της τελευταίας κηρύσσεται πάντοτε µε διαπλαστική 
δικαστική απόφαση, όταν συντρέχουν οι περιοριστικά απαριθµούµενοι στο νόµο 
λόγοι. 
 
 Περαιτέρω, η ισχύουσα ρύθµιση εισάγει βραχύτατη προθεσµία για την 
ενάσκηση του δικαιώµατος ανατροπής της συγχώνευσης, ενώ εξοπλίζει το αρµόδιο 
για την απαγγελία της ανατροπής δικαστήριο µε εξουσίες ανακριτικού συστήµατος. 
 
 Τέλος, ιδιαίτερη µέριµνα λαµβάνεται για την προστασία των προσώπων που 
συναλλάχθηκαν µε την επωφελούµενη εταιρία (δηλαδή, εκείνη που προήλθε από τη 
συγχώνευση) µέχρι την τελεσίδικη ανατροπή της τελευταίας. Συγκεκριµένα, το κύρος 
των εννόµων σχέσεων, των οποίων φορέας κατέστη η επωφελούµενη εταιρία στο 
χρονικό διάστηµα που µεσολαβεί ανάµεσα στην καταχώριση της συγχώνευσης στο 
Μητρώο και στην τελεσιδικία της απόφασης που απαγγέλλει την ανατροπή της, δεν 
τίθεται σε αµφισβήτηση · παράλληλα, για την επαύξηση του µεγέθους της υπέγγυας 
προς τους τρίτους περιουσίας, καθίστανται εις ολόκληρον συνυπεύθυνες έναντι των 
προσώπων αυτών όλες οι εταιρίες που µετείχαν στη συγχώνευση. 
 
 Στις ελλείψεις της ρύθµισης του άρθρου 77 συναριθµείται η έλλειψη 
φροντίδας για τη συστηµατική διατύπωση των συνεπειών της απόφασης που 
ανατρέπει την ελαττωµατική συγχώνευση. 
 
 Εντούτοις, από το όλο πνεύµα τόσο των διατάξεων της 3ης Οδηγίας όσο και 
του .Ν. 2190/1920 συνάγεται ότι η δικαστική απόφαση που ανατρέπει τη συγχώνευση 
αναπτύσσει αναδροµική ενέργεια: δηλαδή, οδηγεί σε αναβίωση των εταιριών που 
είχαν απωλέσει τη νοµική τους προσωπικότητα και σε αποκατάσταση του µετοχικού 
και περιουσιακού status, που ίσχυε πριν από την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. 
 Η λύση αυτή έρχεται φαινοµενικά σε αντίφαση µε το θεµελιώδη κανόνα της 
θεωρίας των ανωµάλων εταιριών ότι οι ακυρότητες στο εταιρικό δίκαιο ενεργούν 
πάντοτε για το µέλλον. Εγγύτερη προσέγγιση του όλου ζητήµατος, ωστόσο, οδηγεί 
εύκολα στο συµπέρασµα ότι η αντίφαση αυτή αποτελεί προϊόν κοντόφθαλµης 
ερµηνείας των πραγµάτων και αποβαίνει τροχοπέδη για τη διατύπωση µιας ευέλικτης 
και συνεκτικής θεωρίας περί των ελαττωµατικών «οργανωτικών» δικαιοπραξιών του 
εταιρικού δικαίου. 
 
 Πραγµατικά, σε αντίθεση µε ότι συµβαίνει στο πλαίσιο της ελαττωµατικής 
ίδρυσης, όπου η θεωρία των ανωµάλων εταιριών επιτάσσει την υποκατάσταση της 
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αναδροµικής ακυρότητας από την ακυρότητα που ενεργεί για το µέλλον (και που 
ισοδυναµεί µε λύση και εκκαθάριση της ελαττωµατικής εταιρίας · πρβλ. άρθρ. 4α 
Κωδ.Ν. 2190/1920), η αναδροµική ανατροπή της ελαττωµατικής συγχώνευσης δεν 
θέτει καταρχήν σε κίνδυνο την ασφάλεια του δικαίου, εφόσον το περιουσιακό και 
σωµατειακό υπόστρωµα των εταιριών που είχαν απωλέσει τη νοµική τους 
προσωπικότητα «επανέρχεται» σε αυτές µετά την ανατροπή και παραµένει φυσικά 
«δεσµευµένο». 
 
 Επιπλέον, η αναδροµικότητα της ανατροπής δεν θίγει ούτε τα δικαιώµατα των 
προσώπων που συναλλάχθηκαν µε την εταιρία που προήλθε από τη συγχώνευση, 
καθώς οι παράγραφοι 6 και 7 του άρθρου 77 µεριµνούν για τη διατήρηση των 
εννόµων σχέσεων που γεννήθηκαν στο πρόσωπο της επωφελούµενης εταιρίας µέχρι 
την αναδροµική ανατροπή. 
 
 Το συµπέρασµα που εξάγεται από τα παραπάνω είναι ότι η ρύθµιση του 
άρθρου 77 υπηρετεί κατά βάση την ίδια σκοπιµότητα και θεραπεύει ανάλογα 
συµφέροντα µ’ εκείνα στα οποία είναι προσανατολισµένη η ρύθµιση του άρθρου 4α. 
 
 Οι επιµέρους διαφοροποιήσεις που παρατηρούνται ανάµεσα στις δύο 
ρυθµίσεις οφείλονται άλλοτε σε νοµοθετικές αβλεψίες και άλλοτε στη διαφορετική 
ισορροπία των συµφερόντων που διακυβεύονται. 
 
 Βέβαιο είναι, πάντως, ότι µετά την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, τα 
προσωπικά και περιουσιακά στοιχεία των εταιριών που συµµετείχαν σ’ αυτήν 
υφίστανται ανάµιξη σε τέτοια έκταση, που, σε περίπτωση δικαστικής ανατροπής του 
όλου εγχειρήµατος, αποβαίνει εξαιρετικά δυσχερής (αν όχι ανέφικτη) η επάνοδος 
στην προηγούµενη κατάσταση. 
 
 Αποτελεί, συνεπώς, καθήκον τόσο του ερµηνευτή όσο και του εφαρµοστή του 
δικαίου να εξεύρει το προσήκον µέτρο ανάµεσα στο εκάστοτε υφιστάµενο ελάττωµα 
της συγχώνευσης και την κύρωσή του, επιφυλάσσοντας τη δικαστική ανατροπή µόνο 
σε εντελώς ακραίες περιπτώσεις πληµµελειών, όπου η θεραπεία τους αποβαίνει 
απολύτως ανέφικτη. 
 
 Η υπ’ αριθµόν 5246/2001 απόφαση του Μονοµελούς Πρωτοδικείου Αθηνών 
(διαδικασία εκούσια δικαιοδοσίας), την οποία απασχόληση το κύρος συγχώνευσης µε 
απορρόφηση, που πραγµατοποιήθηκε ανάµεσα σε ελληνικά πιστωτικά ιδρύµατα. 
 
 Πρόκειται πιθανώς για τη µοναδική µέχρι σήµερα απόφαση ελληνικού 
δικαστηρίου, η οποία προβαίνει σε ευθεία ερµηνεία και εφαρµογή του άρθρου 77, 
απορρίπτοντας, πάντως, την υποβληθείσα αίτηση. 
 

Β. Ελαττώµατα της συγχώνευσης πριν από την καταχώριση στο Μητρώο 
Ι. Γενικά 

 
 Η πρόβλεψη ιδιαίτερου καθεστώτος για την ελαττωµατική συγχώνευση 
υπηρετεί τη δικαιϊκή ασφάλεια και την ασφάλεια των συναλλαγών. Η ανάγκη 
προστασίας των αξιών αυτών, ωστόσο, συντρέχει σχεδόν αποκλειστικά µετά από την 
κατά νόµο (άρθρ. 75) επέλευση των εννόµων αποτελεσµάτων της συγχώνευσης. 
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 Γίνεται έτσι δεκτό ότι πριν από την καταχώριση στο Μητρώο Ανωνύµων 
Εταιριών, δεν υπάρχει κανένας λόγος να αποκλεισθεί η εφαρµογή των γενικών 
διατάξεων, η επιτυχής επίκληση των οποίων θα παρεµποδίζει την καταχώριση της 
συγχώνευσης στο Μητρώο. Και τούτο, γιατί αναγκαία προϋπόθεση της καταχώρισης 
είναι σύµφωνα µε το άρθρο 74 παρ. 2 η ύπαρξη και η νοµιµότητα όλων των πράξεων 
και διατυπώσεων, που επιβάλλει ο νόµος για την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. 
 

ΙΙ. Ελαττώµατα αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων 
 
 Όπως εκτίθεται σε άλλο σηµείο, το σχέδιο της σύµβασης συγχώνευσης 
υποβάλλεται προς έγκριση στη γενική συνέλευση των µετόχων καθεµιάς από τις 
συµβαλλόµενες εταιρίες. 
 
 Κατά κανόνα, οι ελαττωµατικές αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων είναι 
αυτοδικαίως άκυρες (άρθρ. 35α παρ. 1), ενώ η ακυρότητά τους µπορεί να προβληθεί 
από οποιονδήποτε, µε αγωγή, ένσταση ή και εξωδίκως, µέχρι την καταχώριση της 
συγχώνευσης στο Μητρώο. 
 
 Αντιθέτως, δυσχέρειες παρουσιάζει η εφαρµογή των διατάξεων των άρθρων 
35β και 35γ, καθώς οι αναφερόµενοι στο νόµο λόγοι ακυρωσίας δεν προσαρµόζονται 
στο περιεχόµενο των αποφάσεων που εγκρίνουν τη συγχώνευση. 
 
 Οι παραπάνω µορφές ανισχύρου (ακυρότητα και ακυρωσία) ισχύουν και ως 
προς τις συνελεύσεις των κατόχων µετοχών ιδιαίτερων κατηγοριών καθώς και ως 
προς τις συνελεύσεις αυτές εγκρίνονται οι αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων 
(άρθρ. 70 παρ. 4, 72 παρ. 2), ευνόητο είναι ότι η ακυρότητα ή η δικαστική ακύρωση 
των πρώτων, δεν θα έχει ως συνέπεια την ακυρότητα των τελευταίων, αλλά την 
ανενέργειά τους. 
 
 Σε κάθε περίπτωση, τα τυπικά και ουσιαστικά ελαττώµατα που προκαλούν 
ακυρότητα ή ακυρωσία των αποφάσεων γενικών και ειδικών συνελεύσεων είναι 
κοινά τόσο πριν όσο και µετά από την καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο. 
 
 Συνεπώς, είναι συστηµατικά σκοπιµότερο να προβούµε σε εγγύτερη εξέταση 
των ελαττωµάτων αυτών κατά τη µελέτη των λόγων ακυρότητας της ολοκληρωµένης 
συγχώνευσης, δεδοµένου ότι ένας από τους προβλεπόµενους στο νόµο λόγους 
ακυρότητας της συγχώνευσης, ως ενιαίας δικαιοπραξίας, είναι η ακυρότητα ή 
ακυρωσία των αποφάσεων που ενέκριναν το σχέδιο της σύµβασης συγχώνευσης. 
 Πρέπει, πάντως, να γίνει διάκριση των λόγων ακυρότητας ή ακυρωσίας των 
αποφάσεων αυτών από τη δυνατότητα και τις συνέπειες της αυτοτελούς προσβολής 
τους είτε µε εξώδικη ενέργεια είτε µε αγωγή. 
 
 Πριν από την καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο οι αποφάσεις των 
γενικών και ειδικών συνελεύσεων είναι αυτοτελώς προσβλητές, ενώ η επιτυχής 
επίκληση της ακυρότητάς τους παρεµποδίζει την καταχώριση της συγχώνευσης στο 
Μητρώο, γιατί αίρει µια από τις προϋποθέσεις της καταχώρισης. 
 
 Αντιθέτως, µετά την επέλευση των εννόµων αποτελεσµάτων της 
συγχώνευσης, δεν είναι νοητό αυτοτελές αίτηµα για την αναγνώριση ή την κήρυξη 
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της ακυρότητας των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων που ενέκριναν τη 
συγχώνευση, γιατί ελλείπει το έννοµο συµφέρον προς τούτο. 
 
 Η έλλειψη εννόµου συµφέροντος οφείλεται αφενός στο ότι τα ελαττώµατα 
που πλήττουν τις αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων µπορούν να οδηγήσουν 
ευθέως σε ανατροπή της συγχώνευσης µόνο στο πλαίσιο της διαδικασίας του άρθρου 
77 και αφετέρου στο ότι οι λοιπές (εκτός από την ανατροπή της συγχώνευσης) 
συνέπειες των ελαττωµάτων αυτών κρίνονται ως προδικαστικά ζητήµατα κατά την 
εκδίκαση άλλων ενδίκων βοηθηµάτων, όπως λ.χ. η αγωγή αποζηµίωσης κατά των 
προσώπων που είναι υπεύθυνα για το ελάττωµα. 
 

ΙΙΙ. Ελαττώµατα της σύµβασης συγχώνευσης 
 
 Όπως συµβαίνει και µε τις αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων, δεν 
υφίσταται κανένας λόγος να αποκλεισθεί ως προς τη σύµβαση συγχώνευσης η 
εφαρµογή του κοινού δικαίου των ελαττωµατικών δικαιοπραξιών, στο στάδιο που 
προηγείται της καταχώρισης στο Μητρώο κατ’ άρθρο 74. 
 
 Η σύµβαση συγχώνευσης καταρτίζεται από τα διοικητικά συµβούλια των 
συµβαλλοµένων εταιριών µετά από προηγούµενη έγκριση του οικείου σχεδίου εκ 
µέρους των συνελεύσεων των µετόχων. Η σύµπραξη των συνελεύσεων στην 
κατάρτιση της σύµβασης συνιστά νόµιµο περιορισµό της εκπροσωπευτικής εξουσίας 
του διοικητικού συµβουλίου κάθε συµβαλλόµενης εταιρίας. 
 
 Συνεπώς, κάθε ελάττωµα του περιεχοµένου της ολοκληρωµένης σύµβασης 
συγχώνευσης αποτελεί αναγκαίως και ουσιαστικό ελάττωµα της εγκριτικής 
απόφασης που λαµβάνεται από τη γενική συνέλευση των µετόχων. Αυτό σηµαίνει, 
περαιτέρω, ότι τα ελαττώµατα του περιεχοµένου της σύµβασης συγχώνευσης είναι 
δυνατόν να προβληθούν και ως ελαττώµατα του περιεχοµένου των αποφάσεων των 
γενικών συνελεύσεων. 
 
 Από την άλλη πλευρά, όταν η σύµβαση συγχώνευσης πάσχει από ελάττωµα 
που δεν αποτελεί ταυτοχρόνως και ελάττωµα των αποφάσεων των γενικών 
συνελεύσεων (λ.χ. δικαιοπρακτική ανικανότητα των προσώπων που την υπογράφουν) 
καθώς και όταν συντρέχει ελάττωµα από εκείνα που προσιδιάζουν σε συµβάσεις και 
όχι σε αποφάσεις συλλογικών οργάνων (λ.χ. ακυρωσία της σύµβασης συγχώνευσης 
λόγω πλάνης), αναγκαία θα είναι η αυτοτελής επίκληση της ακυρότητάς της, 
προκειµένου να παρεµποδισθεί η καταχώριση στο Μητρώο. 
 
 Η σύµβαση συγχώνευσης είναι άκυρη σε κάθε περίπτωση που το περιεχόµενό 
της έρχεται σε αντίθεση µε τα χρηστά ήθη ή αντίκειται σε απαγορευτική διάταξη 
νόµου και µάλιστα είτε του κ.ν. 2190/1920 είτε άλλων νοµοθετηµάτων όπως ο ν. 
703/1977 ή ο Κανονισµός 4064/89/ΕΟΚ του Συµβουλίου σχετικά µε τον έλεγχο των 
συγκεντρώσεων «κοινοτικών διαστάσεων». 
 
 Άκυρη είναι η σύµβαση συγχώνευσης και στην περίπτωση δικαιοπρακτικής 
ανικανότητας µέλους του διοικητικού συµβουλίου των συµβαλλοµένων εταιριών, το 
οποίο είτε εξουσιοδοτήθηκε για την υπογραφή της σύµβασης είτε ήταν απαραίτητο 
για τη νόµιµη συγκρότηση του διοικητικού συµβουλίου της εταιρίας του κατά τη 
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λήψη της απόφασης, βάσει της οποίας εξουσιοδοτήθηκε άλλο µέλος προς υπογραφή 
της σύµβασης. 
 
 Ζήτηµα γεννιέται επιπλέον, όταν ελλείπουν στοιχεία του νόµιµου 
περιεχοµένου της σύµβασης συγχώνευσης. Η έλλειψη και ενός από τα εν λόγω 
στοιχεία, πριν από την καταχώριση στο Μητρώο, επάγεται ακυρότητα της σύµβασης 
συγχώνευσης και του καταστατικού της νέας ή των νέων εταιριών, αφού ο νόµος 
επιβάλλει µε επιτακτικό τρόπο την ύπαρξη όλων των στοιχείων, που απαριθµούνται 
στο άρθρο 69 παρ. 2 κ.ν. 2190/1920. 
 
 Για τη σύναψη της σύµβασης ο νόµος καθιερώνει ιδιώνυµη διαδικασία, 
αφετηρία της οποίας είναι η κατάρτιση ενός σχεδίου. 
 
 Στο µέτρο που το σχέδιο συνοµολογείται µε ανταλλαγή δηλώσεων βουλήσεως 
από τις συµβαλλόµενες εταιρίες, είναι αναµφισβήτητος ο δικαιοπρακτικός του 
χαρακτήρας. Χωρίς δε να αποτελεί προσύµφωνο της σύµβασης συγχώνευσης υπό την 
έννοια του άρθρου 166 ΑΚ, αποτελεί εκ του νόµου προπαρασκευαστική 
δικαιοπραξία της ολοκληρωµένης σύµβασης, µε συνέπεια να εφαρµόζονται σ’ αυτό 
οι κανόνες της ακυρότητας των δικαιοπραξιών. 
 
 Μάλιστα, σε περίπτωση ακυρότητας του σχεδίου (άρθρ. 180 ΑΚ), άκυρες θα 
είναι και οι αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων που το ενέκριναν καθώς και η ίδια 
η σύµβαση συγχώνευσης, που συνοµολογήθηκε µε βάση το σχέδιο αυτό. 
 
 Η σύµβαση συγχώνευσης καταρτίζεται υπό τον τύπο του συµβολαιογραφικού 
εγγράφου (άρθρ. 74 παρ. 1), η έλλειψη του οποίου επάγεται απόλυτη ακυρότητα. 
 
 Στην τυπική τους δοµή, εξάλλου, οι λόγοι ακυρωσίας των δικαιοπραξιών του 
Αστικού Κώδικα (άρθρ. 140 επ.) είναι προσαρµοσµένοι στο σχηµατισµό της 
(ψυχολογικής) βούλησης φυσικών προσώπων. Είναι έτσι εξαιρετικά δύσκολο να 
στοιχειοθετηθεί λ.χ. πλάνη ολόκληρου του διοικητικού συµβουλίου µιας ανώνυµης 
εταιρίας. 
 
 Παρά ταύτα, στην επιστήµη γίνεται δεκτό ότι οι κανόνες της ακυρωσίας των 
δικαιοπραξιών εφαρµόζονται και στη σύµβαση συγχώνευσης, η οποία αποτελεί το 
προϊόν συλλογικής απόφασης των διοικητικών συµβουλίων των συµβαλλοµένων 
εταιριών. Έτσι, αν το δικαστήριο απαγγείλει την ακυρότητα, η ακυρώσιµη σύµβαση 
συγχώνευσης καθίσταται εξαρχής άκυρη. 
 
 Χαρακτηριστική περίπτωση ακυρωσίας της σύµβασης συγχώνευσης αποτελεί 
η απατηλή απόκρυψη ή διαστρέβλωση (άρθρ. 147 ΑΚ) της περιουσιακής κατάστασης 
συµβαλλόµενης εταιρίας εκ µέρους του διοικητικού συµβουλίου της, µε στόχο την 
απόσπαση ευνοϊκής γι’ αυτήν σχέσης ανταλλαγής µετοχών. 
 

IV. Ελαττώµατα της διαδικασίας συγχώνευσης 
 
 Όσον αφορά στα στοιχεία του «πραγµατικού» της συγχώνευσης που 
στερούνται δικαιοπρακτικού χαρακτήρα, πρέπει να γίνει διάκριση ανάµεσα σ’ εκείνα 
που συνδέονται µε τις αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων (γιατί προετοιµάζουν τη 
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λήψη τους) και σ’ εκείνα που δεν βρίσκονται σε άµεση συνάφεια µε τις αποφάσεις 
αυτές. 
 
 Ειδικότερα, η παραβίαση της προθεσµίας δηµοσίευσης του σχεδίου σύµβασης 
συγχώνευσης (άρθρ. 69 παρ. 3), η έλλειψη και τα ελαττώµατα της έκθεση του 
διοικητικού συµβουλίου (άρθρ. 69 παρ. 4) και της έκθεσης της επιτροπής (άρθρ. 71) 
καθώς και η παραβίαση του δικαιώµατος ενηµέρωσης των µετόχων (άρθρ. 73), 
αποτελούν τυπικά ελαττώµατα των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων, που 
εγκρίνουν το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, γιατί ανάγονται στις εν γένει 
διατυπώσεις σύγκλησης των συνελεύσεων αυτών. 
 
 Είναι δυνατή, συνεπώς, η δικαστική ή εξώδικη προβολή της ακυρότητας 
(άρθρ. 35α παρ. 1) των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων, µε λόγο τη µη τήρηση 
των παραπάνω τυπικών προϋποθέσεων. 
 
 Στο βαθµό, όµως, που η συγχώνευση υποβάλλεται σε προληπτικό έλεγχο 
νοµιµότητας (άρθρ. 74 παρ. 2), δηλαδή σε εξακρίβωση της ύπαρξης και νοµιµότητας 
όλων των επιβαλλόµενων από το νόµο πράξεων και διατυπώσεων, η µη τήρηση των 
τυπικών προϋποθέσεων που προαναφέρθηκαν µπορεί να προβληθεί ευθέως ενώπιον 
της αρµόδιας εποπτικής αρχής και ως κώλυµα καταχώρισης ή να ληφθεί υπόψη και 
αυτεπαγγέλτως από την τελευταία. 
 

V. Συνέπειες ελαττωµάτων – Προσωρινή δικαστική προστασία 
 
 Η διοικητική αρχή στην οποία υποβάλλεται αίτηση προς έγκριση και 
καταχώριση της συγχώνευσης, οφείλει να αρνηθεί την παροχή της έγκρισης, αν 
διαπιστώσεις ελλείψεις ή πληµµέλειες στα υποβαλλόµενα στοιχεία. 
 
 Ειδικότερα, η διοίκηση εµποδίζεται να προχωρήσει στην έγκριση της 
συγχώνευσης κάθε φορά που διαπιστώνει την ακυρότητα ή ανενέργεια των 
αποφάσεων που έλαβαν οι συνελεύσεις των µετόχων (κοινών ή προνοµιούχων) και 
των οµολογιούχων δανειστών. Το ίδιο ισχύει και όταν διαπιστώνεται η ακυρότητα ή 
ανενέργεια της σύµβασης συγχώνευσης. 
 
 Επιπλέον, συντρέχει οπωσδήποτε κώλυµα καταχώρισης, όταν ακυρωθεί 
τελεσιδίκως από το δικαστήριο η ακυρώσιµη σύµβαση συγχώνευσης, διότι η 
ακυρωθείσα δικαιοπραξία εξοµοιώνεται µε την εξαρχής άκυρη (άρθρ. 184 ΑΚ). 
 
 Οι τελεσίδικες δικαστικές αποφάσεις που αναγνωρίζουν ή κηρύσσουν 
ακυρότητα δεσµεύουν ασφαλώς και την αρµόδια για την τήρηση του Μητρώου αρχή 
και είναι σκόπιµο να κοινοποιούνται και σ’ αυτήν, δεδοµένου ότι ο προληπτικός 
έλεγχος νοµιµότητας που ασκεί η διοίκηση (άρθρο 74 παρ. 2) για χάρη του δηµοσίου 
συµφέροντος ούτε καταργεί τη δικαιοδοσία των πολιτικών δικαστηρίων ούτε 
περιορίζει την εξουσία τους να αποφαίνονται µε δύναµη δεδικασµένου σχετικά µε το 
κύρος δικαιοπραξιών του ιδιωτικού δικαίου (άρθρ. 1 ΚΠολ∆), όπως είναι οι 
αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων καθώς και η σύµβαση συγχώνευσης. 
 
 Η καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο επιφέρει εξαιρετικά 
εκτεταµένες έννοµες συνέπειες σωµατειακού και περιουσιακού χαρακτήρα. Σε κάθε 
περίπτωση, λοιπόν, που κατά την προπαρασκευαστική διαδικασία παρεισφρύουν 
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ελαττώµατα, είναι σκόπιµο να προλαµβάνεται η καταχώριση, ώστε να αποφεύγεται 
µετέπειτα ο κίνδυνος ανατροπής της συγχώνευσης κατά το άρθρο 77. 
 
 Τούτο µπορεί να επιτευχθεί µε τη λήψη των κατάλληλων ασφαλιστικών 
µέτρων, ύστερα από αίτηση του προσώπου που δικαιολογεί έννοµο συµφέρον. 
 
 Έχει γίνει δεκτό λοιπόν ότι βάσει των διατάξεων για την προσωρινή ρύθµιση 
κατάστασης (άρθρ. 731 επ. ΚΠολ∆), το αρµόδιο δικαστήριο είναι δυνατόν να 
διατάξει όποιο ασφαλιστικό µέτρο κρίνει πρόσφορο, ώστε να απαγορευθεί σε µια 
ανώνυµη εταιρία κάθε ενέργεια που στοχεύει στην πραγµατοποίηση της 
συγχώνευσης, µέχρι να εκδοθεί τελεσίδικη απόφαση για το κύρος πράξης από την 
οποία εξαρτάται η νοµιµότητα της τελευταίας. 
 
 Ανάλογα λοιπόν µε το στάδιο στο οποίο βρίσκεται κάθε φορά η διαδικασία 
της συγχώνευσης, θα είναι δυνατή η λήψη µιας σειράς ασφαλιστικών µέτρων όπως α) 
αναστολή εκτέλεσης απόφασης διοικητικού συµβουλίου, µε την οποία συγκαλείται η 
γενική συνέλευση της εταιρίας προς έγκριση της συγχώνευσης, αν το οικείο σχέδιο 
πάσχει από ακυρότητα, β) αναστολή εκτέλεσης της απόφασης µε την οποία η γενική 
συνέλευση ενέκρινε σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, µέχρι να εκδοθεί τελεσίδικη 
απόφαση σχετικά µε το κύρος της απόφασης αυτής, γ) απαγόρευση κατάρτισης της 
σύµβασης συγχώνευσης, όταν οι εγκριτικές αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων 
πάσχουν ακυρότητες κ.λπ. 
 
 Τέλος, είναι δυνατόν να απαγορευθεί στην αρµόδια εποπτική αρχή η έγκριση 
και καταχώριση της συγχώνευσης στο Μ.Α.Ε. µέχρι να εκδοθεί τελεσίδικη απόφαση 
για το κύρος του ελαττωµατικού στοιχείου της. 
 
 Η εξουσία του αρµόδιου δικαστηρίου να διατάξει παρόµοιο ασφαλιστικό 
µέτρο και η συνακόλουθη δέσµευση της εποπτικής αρχής από αυτό απορρέουν από 
το γεγονός ότι η δεσµευτική διάγνωση του κύρους της έννοµης σχέσης, της οποία η 
προσωρινή ρύθµιση ζητείται µε τη λήψη του εν λόγω µέτρου, υπάγεται τόσο πριν όσο 
και µετά από την καταχώριση στην αποκλειστική δικαιοδοσία των πολιτικών 
δικαστηρίων. 
 

Γ. Η σηµασία της καταχώρισης στο Μητρώο ως προς τα ελαττώµατα της 
συγχώνευσης 
Ι. Γενικά 

 
 Για την προστασία των πολλαπλών συµφερόντων που θίγονται από τη 
συγχώνευση, ο νόµος υποβάλλει την τελευταία στο σύστηµα κρατικής εποπτείας που 
ισχύει για την ίδρυση της ανώνυµης εταιρίας και τις τροποποιήσεις του εταιρικού της 
οργανισµού. Έτσι, η διοίκηση χορηγεί έγκριση της συγχώνευσης «… αφού 
εξακριβωθεί η ύπαρξη και η νοµιµότητα όλων των πράξεων και διατυπώσεων … που 
επιβάλλει ο νόµος» (άρθρ. 74 παρ. 2). 
 
 Με τη φράση αυτή, ο νόµος φαίνεται εκ πρώτης όψεως να οριοθετεί µε 
εξαιρετική ευρύτητα την αρµοδιότητα ελέγχου της διοικητικής αρχής, αναφορικά µε 
την υπό έγκριση συγχώνευση. Μάλιστα, το εννοιολογικό πεδίο των όρων «ύπαρξη» 
και «νοµιµότητα» δεν µπορεί παρά να είναι εν µέρει κοινό, δεδοµένου ότι η 
«ύπαρξη» των στοιχείων και διατυπώσεων που προβλέπει ο νόµος είναι προδήλως 
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και ζήτηµα νοµιµότητας της αίτησης προς καταχώριση, που υποβάλλουν οι 
ενδιαφερόµενες εταιρίες. 
 
 Γίνεται δεκτό ότι ο έλεγχος που ασκεί η διοίκηση πριν από την καταχώριση 
της συγχώνευσης εκτείνεται στην τυπική και ουσιαστική νοµιµότητας των 
υποβαλλόµενων στοιχείων. 
 
 ∆εν νοείται, πάντως, πλήρης ουσιαστικός έλεγχος του κύρους όλων των 
επιµέρους στοιχείων του «πραγµατικού» της συγχώνευσης και τούτο για τους 
ακόλουθους λόγους: πρώτον, γιατί ο έλεγχος δεν µπορεί να είναι ευρύτερος εδώ από 
ότι στην ίδρυση της εταιρίας και τις λοιπές τροποποιήσεις του καταστατικού της και, 
δεύτερον, γιατί η διοικητική αρχή δεν είναι εξοικειωµένη µε τη διατύπωση 
εξειδικευµένων κρίσεων δικαιοδοτικής φύσης, αναφορικά µε το κύρος δικαιοπραξιών 
του ιδιωτικού δικαίου. 
 
 Έτσι, ο έλεγχος ουσιαστικής νοµιµότητας των υποβαλλόµενων στη διοίκηση 
πράξεων και στοιχείων καλύπτει καταρχήν τη συµφωνία τους µε το δίκαιο της 
συγχώνευσης (άρθρ. 68-89) και τις λοιπές διατάξεις του κ.ν. 2190/1920. 
 

ΙΙ. Ανυπόστατη συγχώνευση 
 
 Η ρύθµιση του άρθρου 77 διασφαλίζει την επέλευση των εννόµων 
αποτελεσµάτων της συγχώνευσης, παρά τα τυχόν ελαττώµατα στα επιµέρους 
στοιχεία του «πραγµατικού» της. Το αποτέλεσµα αυτό, ωστόσο, δεν µπορεί να είναι 
απεριόριστο. 
 
 Όταν οι παρατηρούµενες ελλείψεις ή τα παρατηρούµενα ελαττώµατα 
αφορούν σε θεµελιώδη στοιχεία της έννοιας της συγχώνευσης, η καταχώριση δεν θα 
έχει τη δύναµη να «στηρίξει» τις έννοµες συνέπειες του άρθρου 75 ούτε φυσικά να 
επιτρέψει την εφαρµογή του άρθρου 77. 
 
 Σε ανυπόστατο, εντούτοις, δεν οδηγεί η έλλειψη (ή οι πληµµέλειες) 
οποιουδήποτε από τα στοιχεία της συγχώνευσης, αλλά η έλλειψη εκείνων µόνο των 
στοιχείων που, µε τελολογικά κριτήρια, ανήκουν κατά νόµο στο θεµελιώδες 
περιεχόµενό της. 
 
 Η συγχώνευση λοιπόν είναι καταρχήν ανυπόστατη, όταν δεν υφίσταται ούτε 
κατ’ επίφαση το προέχον δικαιοπρακτικό στοιχείο της, δηλαδή η σύµβαση 
συγχώνευσης. Η άποψη αυτή η οποία συµβαδίζει απόλυτα µε τις αρχές που ισχύουν 
στο πλαίσιο της αντικανονικής ίδρυσης καθώς και µε την ερµηνεία των λόγων 
ακυρότητας της συγχώνευσης, υποδηλώνει ότι κανένα συµφέρον ασφάλειας δικαίου 
δεν είναι ικανό να χορηγήσει στη διοικητική διατύπωση της καταχώρισης την 
εξουσία υποκατάστασης της ελλείπουσας δικαιοπρακτικής βούλησης. 
 
 Με την ανυπαρξία σύµβασης συγχώνευσης θα πρέπει να εξοµοιωθεί 
περαιτέρω και η περίπτωση που η υπάρχουσα σύµβαση παρουσιάζει ελλείψεις 
τέτοιας έκτασης, ώστε να είναι απολύτως αδύνατη η λειτουργία του νέου 
οργανωτικού σχήµατος. Τούτο θα συµβαίνει λ.χ. όταν ελλείπει παντελώς το 
καταστατικό της νέας εταιρίας, στην περίπτωση συγχώνευσης µε σύσταση νέας 
εταιρίας. 
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 Το ανυπόσπαστο της συγχώνευσης επάγεται τη µη επέλευση των εννόµων 
συνεπειών που απαριθµούνται στο άρθρο 75 παρ. 1, γεγονός το οποίο µπορεί να 
αποτελέσει αντικείµενο αναγνωριστικής αγωγής. Η ρύθµιση του άρθρου 77 δεν 
βρίσκει φυσικά εφαρµογή στην προκειµένη περίπτωση, καθώς προϋποθέτει υποστατή 
συγχώνευση. 
 

ΙΙΙ. Ελαττωµατικές καταχωρίσεις στο Μητρώο 
 
 Ελαττώµατα είναι δυνατόν να εµφανιστούν τόσο στην απόφαση της 
διοίκησης, µε την οποία εγκρίνεται η συγχώνευση, όσο στην καταχώριση της 
εγκριτικής απόφασης στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών. 
 
 Αν παραλειφθεί η απόφαση της διοίκησης, δεν µπορεί να γίνει καν λόγος για 
συγχώνευση, αφού για την επέλευση των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης ο νόµος 
απαιτεί καταχώριση της «εγκριτικής απόφασης» στο Μητρώο (άρθρ. 75 παρ. 1). Η 
ίδια ακριβώς λύση πρέπει να γίνει δεκτή και στην περίπτωση που υφίσταται µεν 
απόφαση, αλλά παραλείφθηκε η καταχώρισή της. 
 
 Η απόφαση της διοίκησης µε την οποία εγκρίνεται η συγχώνευση και η 
καταχώριση της στο Μητρώο (άρθρ. 74 παρ. 1 και 75 παρ. 1 εδ.) αποτελούν µια 
σύνθεση ατοµική διοικητική πράξη, η οποία υλοποιεί δύο θεµελιώδεις για το εταιρικό 
δίκαιο θεσµούς: εκείνον της κρατικής εποπτείας κι εκείνον της δηµοσιότητας. Κάθε 
φορά που η ενιαία αυτή πράξη πάσχει από κάποιο ελάττωµα, καλούνται σε εφαρµογή 
οι κανόνες του διοικητικού δικαίου. 
 
 Γίνεται δεκτό, ότι τα ελαττώµατα της διοικητικής αυτής πράξης δεν 
εµποδίζουν την ανάπτυξη της δηµιουργικής (συστατικής) ενέργειας των 
καταχωρίσεων, εκτός αν το ελάττωµα είναι τόσο σοβαρό, ώστε να επιφέρει το 
ανυπόσπαστο της πράξης. Η άποψη αυτή είναι ορθή και συµβιβάζεται και µε τη ratio 
του άρθρου 77, η οποία έχει ως στόχο την επίτευξη ασφάλειας δικαίου. 
 
 Έτσι, η διοικητική έγκριση και καταχώριση θα είναι ανυπόστατη, µε συνέπεια 
τη µη επέλευση των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης, στις ακόλουθες (εντελώς 
εξαιρετικές) περιπτώσεις: α) όταν πραγµατοποιήθηκε από πρόσωπο, το οποίο δεν είχε 
την ιδιότητα διοικητικού οργάνου, β) όταν έγινε παρά την έλλειψη προηγούµενης 
αίτησης (αναγγελίας) εκ µέρους των συµβαλλόµενων εταιριών και γ) όταν η 
καταχώριση στη µερίδα της επωφελούµενης από τη συγχώνευση εταιρίας είναι 
λανθασµένη σε βαθµό τέτοιο, που καθιστά αδύνατο τον προσδιορισµό της 
ταυτότητας της εν λόγω εταιρίας. 
 Θα πρέπει, µάλιστα, να γίνει δεκτό περαιτέρω ότι η ανυπόστατη καταχώριση 
είναι αυτεπαγγέλτως διαγραπτέα από το Μητρώο, ώστε να µην τίθενται σε κίνδυνο οι 
συναλλαγές από τη δηµιουργία πλανηµένων παραστάσεων. 
 
 Αν, για οποιονδήποτε από τους λόγους που αναφέρθηκαν πιο πάνω, η ενιαία 
διοικητική πράξη έγκρισης και καταχώρισης είναι ανυπόστατη, τα πολιτικά 
δικαστήρια, εξετάζουν παρεµπιπτόντως το κύρος της συγχώνευσης στο πλαίσιο 
αναγνωριστικής αγωγής και αποφαίνονται ακολούθως σχετικά µε την επέλευση ή όχι 
των εννόµων αποτελεσµάτων της. 
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IV. Το θεραπευτικό  αποτέλεσµα της καταχώρισης 
 
 Γίνεται δεκτό ότι η καταχώριση στο Μητρώο της απόφασης µε την οποία η 
διοίκηση εγκρίνει τη συγχώνευση (σε συνδυασµό µε τη ρύθµιση του άρθρου 77), 
αναπτύσσει εκτός των άλλων και θεραπευτική ενέργεια. 
 
 Τούτο σηµαίνει ότι: α) ορισµένα από τα ελαττώµατα που παρεισφρύουν κατά 
τη διαδικασία προπαρασκευής της συγχώνευσης, µεταλλάσσονται από λόγους 
ακυρότητας του κοινού δικαίου (άρθρ. 180 ΑΚ), σε λόγους δικαστικής ανατροπής της 
συγχώνευσης κατά το άρθρο 77, ενώ, β) όλα τα υπόλοιπα ελαττώµατα που δεν 
απαριθµούνται στο άρθρο 77, δεν θίγουν την επέλευση των εννόµων αποτελεσµάτων 
της συγχώνευσης ούτε ως λόγοι δικαστικής ανατροπής της τελευταίας. 
 
 Πάντως, ο όρος «θεραπευτικό αποτέλεσµα» της καταχώρισης δεν είναι 
απολύτως ακριβής, γιατί τα ελαττώµατα που «θεραπεύονται» µέσω της καταχώρισης 
και δεν αποτελούν πλέον λόγους δικαστικής ανατροπής της συγχώνευσης δεν παύουν 
παρόλ’ αυτά να υφίστανται ως ελαττώµατα της συγχώνευσης, και να γεννούν 
ενδεχοµένως ευθύνη των υπαίτιων προσώπων. 
 

∆. Λόγοι ανατροπής της ολοκληρωµένης συγχώνευσης (παρ. 1) 
Ι. Γενικά 

 
 Όπως συνάγεται από το προοίµιο της 3ης Οδηγίας του Συµβουλίου, στις 
προθέσεις του κοινοτικού νοµοθέτη ήταν µεταξύ άλλων και ο περιορισµός των λόγων 
ανατροπής της συγχώνευσης. 
 
 Την κοινοτική αυτή επιταγή υλοποιεί η ρύθµιση του άρθρου 77, η οποία 
επιτρέπει την ανατροπή της συγχώνευσης σε δύο µόνο περιπτώσεις («Η συγχώνευση 
κηρύσσεται άκυρη… µόνο αν…»). 
 
 Πάντως, η παραποµπή των διατάξεων του άρθρου 77 στους λόγους 
ακυρότητας των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων και η αόριστη αναφορά στη 
µη τήρηση των διατάξεων του άρθρου 74 (άρθρ. 77 παρ. 1α )́, οδηγεί εντέλει στην 
ανάπτυξη πληθώρας επιµέρους λόγων ανατροπής της συγχώνευσης, οι οποίοι, εκτός 
των ερµηνευτικών περιπλοκών που συνεπάγονται, είναι πολύ αµφίβολο αν 
ανταποκρίνονται στην προαναφερθείσα πρόθεση των συντακτών της 3ης Οδηγίας. 
 

I I. Παραβίαση του άρθρου 74 
 
 Πρώτος λόγος ανατροπής της συγχώνευσης είναι η µη τήρηση των διατάξεων 
του άρθρου 74 (άρθρ. 77 παρ. 1α). Η αδέξια αυτή παραποµπή στο σύνολο των 
διατάξεων του άρθρου 74 έχει ως αποτέλεσµα την «εκ πλαγίου» εµφάνιση µιας 
ολόκληρης σειράς από ετερόκλητες περιπτώσεις ακυρότητας, οι οποίες παράγουν 
«αφόρητη σύγχυση» καθώς και σοβαρές τριβές µε τις αντίστοιχες διατάξεις της 3ης 
Οδηγίας. 
 
 Επιχειρώντας µια αναλυτική παράθεση των λόγων ανατροπής της 
συγχώνευσης που προκύπτουν εξαιτίας της άτεχνης διατύπωσης του άρθρου 77 παρ. 
1α΄, οδηγούµαστε στον ακόλουθο κατάλογο: α) παράλειψη των διατυπώσεων 
δηµοσιότητας του άρθρου 7β για την απόφαση που λαµβάνει η γενική συνέλευση 
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κάθε συµβαλλόµενης εταιρίας, β) µη κατάρτιση σύµβασης συγχώνευσης, γ) 
παράλειψη να υποβληθεί η συµβολαιογραφική σύµβαση στη δηµοσιότητα του 
άρθρου 7β ως προς καθεµία από τις συµβαλλόµενες εταιρίες, ε) παράλειψη να 
προσαρτηθεί στη συµβολαιογραφική σύµβαση υπεύθυνη δήλωση ότι δεν 
προβλήθηκαν αντιρρήσεις δανειστών ή ότι οι τυχόν προβληθείσες αντιρρήσεις 
επιλύθηκαν, στ) παράλειψη να υποβληθεί η προαναφερόµενη υπεύθυνη δήλωση σε 
διατυπώσεις δηµοσιότητας για καθεµία από τις συµβαλλόµενες εταιρίες, ζ) 
παράλειψη να εγκριθεί η συγχώνευση από την αρµόδια εποπτική αρχή, η) παράλειψη 
να υποβληθεί η διοικητική έγκριση σε διατυπώσεις δηµοσιότητας για καθεµία από τις 
συµβαλλόµενες εταιρίες και τέλος, θ) έγκριση της συγχώνευσης χωρίς προηγούµενη 
εξακρίβωση της ύπαξης και της νοµιµότητας όλων των απαιτούµενων από το νόµο 
πράξεων και διατυπώσεων. 
 
 Πρέπει κατ’ αρχήν να επισηµανθεί ότι οι λόγοι αυτοί δεν προβλέπονται στο 
κοινοτικό πρότυπο της διάταξης. Πραγµατικά, σύµφωνα µε το άρθρο 22 παρ. 1β  ́εδ. 
1ο της 3ης Οδηγίας, η ακυρότητα της συγχώνευσης «µπορεί να κηρυχθεί µόνο για 
έλλειψη είτε προληπτικού δικαστικού ή διοικητικού ελέγχου νοµιµότητας είτε δηµοσίου 
εγγράφου». 
 
 Πέραν αυτού, όµως, η αναγωγή της παραβίασης συνολικά των διατάξεων του 
άρθρου 74 σε λόγους ανατροπής της συγχώνευσης έρχεται σε σύγκρουση και µε 
άλλες διατάξεις του δικαίου της συγχώνευσης καθώς και µε γενικότερες αρχές του 
εταιρικού δικαίου. 
 
 Ειδικότερα, ο λόγος ανατροπής που προκύπτει από την παράλειψη υποβολής 
της απόφασης µε την οποία εγκρίνεται η συγχώνευση στις διατυπώσεις του άρθρου 
7β, βρίσκεται σε αντίφαση µε τη ρύθµιση του άρθρου 75 παρ. 1 εδ 1ο, η οποία 
συνδέει ακριβώς την επέλευση των εννόµων συνεπειών της συγχώνευσης µε την 
καταχώριση στο Μ.Α.Ε. της «… εγκριτικής απόφασης…» της διοίκησης. Στο µέτρο, 
δηλαδή, που η καταχώριση της απόφασης αυτής αποτελεί ουσιώδες στοιχείο του 
«πραγµατικού» της συγχώνευσης, η παράλειψή της καθιστά τη συγχώνευση 
ανυπόστατη και όχι άκυρη. 
 
 Εξάλλου, όπως ήδη εκτέθηκε η ανυπαρξία σύµβασης συγχώνευσης οδηγεί σε 
ανυπόσπαστο και όχι σε ακυρότητα. 
 
 Οι παραπάνω δυσχέρειες καθιστούν απαραίτητη την απευθείας προσφυγή στο 
κείµενο του άρθρου 22 παρ. 1β της 3ης Οδηγίας καθώς και στις γενικές αρχές του 
κοινοτικού δικαίου, προκειµένου να περισωθεί το κανονιστικό περιεχόµενο της 
διάταξης του άρθρου 77 παρ. 1α ,́ η οποία διατυπώθηκε πληµµελώς από τον εθνικό 
νοµοθέτη. 
 
 Με αφορµή λοιπόν το άρθρο 11 της 1ης Οδηγίας του Συµβουλίου που αφορά 
τους λόγους ακυρότητας της ανώνυµης εταιρίας και µε θεµέλιο την αρχή της 
σύµφωνης προς την Οδηγία ερµηνείας του εθνικού δικαίου το ∆ικαστήριο των 
Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων έχει δεχθεί ότι τα δικαστήρια των κρατών µελών οφείλουν 
να ερµηνεύουν το εθνικό δίκαιο κατά τέτοιο τρόπο, ώστε να µην κηρύσσεται άκυρη 
µια ανώνυµη εταιρία για λόγο που δεν προβλέπεται ρητά στην Οδηγία. Παρά το 
γεγονός ότι το σκεπτικό του ∆ΕΚ αφορά στο καθεστώς της ελαττωµατικής ίδρυσης, ο 
κανόνας που διατύπωσε αποκτά µεγάλη αξία και την ερµηνεία του καθεστώτος της 
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ελαττωµατικής συγχώνευσης, στο µέτρο που οι δικαιοπολιτικές εκτιµήσεις 
περιορισµού των λόγων ακυρότητας της ίδρυσης ισχύουν εξίσου και στο πλαίσιο της 
ελαττωµατικής συγχώνευσης. 
 
 Με γνώµονα λοιπόν τη στενά διατυπωµένη κοινοτική διάταξη, η παραποµπή 
του άρθρου 77 παρ. 1α΄στο άρθρο 74 πρέπει να ερµηνευτεί διορθωτικά και να 
περιοριστεί στη δεύτερη παράγραφο του τελευταίου, έτσι ώστε ως µοναδικός λόγος 
ανατροπής της συγχώνευσης να αποµείνει η παράλειψη διενέργειας του κατά το 
άρθρο 74 παρ. 2 προληπτικού ελέγχου νοµιµότητας. Έννοια δε της παράλειψης αυτής 
θα είναι η πραγµατική παράλειψη του αρµόδιου οργάνου να προβεί στην εξακρίβωση 
της ύπαρξης και νοµιµότητας όλων των υποβαλλόµενων στοιχείων. 
 
 Και η ερµηνεία αυτή, πάντως, δεν είναι άµοιρη δυσχερειών, διότι στο πλαίσιο 
του ισχύοντος «µικτού διοικητικού συστήµατος» ή συστήµατος «σύµπραξης της 
δηµόσιας διοίκησης», ο κατά νόµο έλεγχος είναι αυτονόητο προαπαιτούµενο της 
απόφασης για την έγκριση της συγχώνευσης, µε αποτέλεσµα να καθίσταται 
ατελέσφορη η επίκληση της έλλειψης ελέγχου, µετά την έκδοση της σχετικής 
διοικητικής πράξης. 
 
 Προκειµένου να ξεπεραστεί το εµπόδιο αυτό θα µπορούσε ίσως να 
υποστηριχθεί ότι οι λοιπές περιπτώσεις, που καλύπτονται από την παραποµπή στο 
άρθρο 74, δηλαδή η παράλειψη υποβολής σε διατυπώσεις δηµοσιότητας: α) των 
αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων, β) της σύµβασης συγχώνευσης και γ) της 
υπεύθυνης δήλωσης του άρθρου 8 ν. 1599/1986 λειτουργούν όχι ως αυτοτελείς λόγοι 
ανατροπής της συγχώνευσης αλλά ως (µαχητά) τεκµήρια συνδροµής του θεµελιώδους 
λόγου ανατροπής, που συνίσταται στην παράλειψη διενέργειας προληπτικού ελέγχου 
νοµιµότητας. 
 
 Η ερµηνεία που επιχειρήθηκε πιο πάνω είναι πιθανό να εναρµονίζεται µε το 
σκοπό των διατάξεων της 3ης Οδηγίας, που καθιερώνουν τον προληπτικό έλεγχο της 
συγχώνευσης. Σε µια εγγύτερη προσέγγιση, ωστόσο, δεν φαίνεται να εναρµονίζεται 
µε τις ιδιαιτερότητες του ελληνικού συστήµατος, όπου ο προληπτικός έλεγχος 
νοµιµότητας είναι άρρηκτα συνδεδεµένος µε το θεσµό της σύµπραξης της αρχής, η 
οποία εκδίδει απόφαση για την ίδρυση και για κάθε ουσιώδη µεταβολή του βίου µιας 
εταιρίας. Αποτέλεσµα της νοµοτεχνικής αυτής σύνδεσης είναι να καθίσταται αδύνατη 
η ανεξάρτητη λειτουργία του προληπτικού ελέγχου. 
 Συγκεκριµένα, ενώ η χορήγηση έγκρισης αποτελεί αµάχητο τεκµήριο ότι ο 
έλεγχος πραγµατοποιήθηκε, η παράλειψη ελέγχου, δηλαδή η παράλειψη της αρχής να 
εκδόσει εγκριτική απόφαση, καθιστά τη συγχώνευση ασυντέλεστη, αφού οι έννοµες 
συνέπειές της επέρχονται ακριβώς µε την καταχώριση της διοικητικής έγκρισης στο 
Μ.Α.Ε. 
 
 Όπως διαφαίνεται, η διάταξη του άρθρου 77 παρ. 1α  ́ είναι δυσχερώς 
εφαρµόσιµη στην πράξη και ακόµη δυσκολότερα συµβιβάσιµη προς το κοινοτικό της 
πρότυπο. Ενόψει δε του κανόνα της υπεροχής του κοινοτικού δικαίου πρέπει να γίνει 
δεκτό ότι, υπό την παρούσα διατύπωσή της, η διάταξη δεν µπορεί να τύχει εφαρµογής 
ως αντικείµενη στην υπερέχουσα διάταξη του άρθρου 22 παρ. 1β΄εδ. 1 της 3ης 
Οδηγίας. 
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ΙΙΙ. Ακυρότητα ή ακυρωσία των αποφάσεων που έλαβαν οι γενικές συνελεύσεις 
των εταιριών που συγχωνεύθηκαν 

α. Γενικά 
 

∆εύτερος λόγος ανατροπής της συγχώνευσης είναι η ακυρότητα (άρθρ. 35α 
παρ. 1) ή ακυρωσία (άρθρ. 35β παρ. 1) των αποφάσεων, µε τις οποίες οι γενικές 
συνελεύσεις των συµβαλλοµένων εταιριών εγκρίνουν τη συγχώνευση. 
 
 Η παραποµπή στις διατάξεις των άρθρων 35α επ. έχει την έννοια ότι, το 
αρµόδιο κατ’ άρθρο 77 παρ. 1 δικαστήριο οφείλει να απαγγέλλει την ανατροπή της 
συγχώνευσης, αν η απόφαση της γενικής συνέλευσης µιας τουλάχιστον από τις 
συµβαλλόµενες εταιρίες – κι εκείνης ακόµη που µε τη συγχώνευση έχασε τη νοµική 
της προσωπικότητα – κρίνεται άκυρη ή ακυρώσιµη. 
 
 Αντικείµενο του άρθρου 77 παρ. 1β  ́είναι οι αποφάσεις των συνελεύσεων των 
κοινών µετόχων, οι οποίες εγκρίνουν (άρθρ. 72 παρ. 1) το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης και τις αναγκαίες τροποποιήσεις του καταστατικού της προερχόµενης 
από τη συγχώνευση εταιρίας. Αντιθέτως, δεν εµπίπτουν εδώ ούτε οι αποφάσεις που 
λαµβάνουν οι συνελεύσεις των κατόχων µετοχών ιδιαίτερων κατηγοριών (λ.χ. 
προνοµιούχων ή δεσµευµένων) ούτε οι αποφάσεις που λαµβάνουν οι συνελεύσεις των 
οµολογιούχων δανειστών (άρθρ. 70 παρ. 4 και 72 παρ. 2). 
 
 Οι µορφές ανισχύρου που ανάγονται από το άρθρ. 77 παρ. 1β  ́ σε λόγους 
ανατροπής της συγχώνευσης είναι η ακυρότητα σύµφωνα µε το άρθρο 35α παρ. 1 και 
η ακυρωσία σύµφωνα το άρθρο 35β παρ. 1 κ.ν. 2190/1920. 
 
 Κατά µείζονα λόγο, πάντως, η συγχώνευση καθίσταται ελαττωµατική και 
όταν για οποιονδήποτε λόγο η γενική συνέλευση µιας από τις συµβαλλόµενες 
εταιρίες δεν συνεδρίασε ή δεν αποφάσισε σχετικά µε την έγκριση του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης. 
 
 Κατά µια άποψη, η παραποµπή στο άρθρο 35α παρ. 1 πρέπει να περιοριστεί 
µόνο στις ρητώς αναφερόµενες σε αυτό παραβάσεις (δηλαδή, στην παραβίαση των 
κανόνων που αφορούν στη συγκρότηση, στην απαρτία και στην πλειοψηφία), γιατί 
αλλιώς καταστρατηγείται η περιοριστική απαρίθµηση των λόγων ανατροπής της 
συγχώνευσης. Η άποψη αυτή, ωστόσο, δεν λαµβάνει υπόψη της αφενός ότι, σύµφωνα 
µε την απολύτως κρατούσα γνώµη, η απαρίθµηση του άρθρου 35α παρ. 1 είναι 
ενδεικτική και αφετέρου ότι η παραποµπή του άρθρου 77 στο άρθρο 35α παρ. 1 δεν 
συνοδεύεται από περιορισµούς. 
 
 Κατά συνέπεια, σε λόγους ανατροπής της συγχώνευσης ανάγονται όλοι οι 
λόγοι ακυρότητας των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων, τυπικοί και 
ουσιαστικοί. 
 
 Ζήτηµα γεννιέται περαιτέρω αν ο νόµος καλύπτει µε τη διατύπωσή του και τις 
λεγόµενες ανυπόστατες αποφάσεις, δηλαδή, εκείνες οι οποίες λήφθηκαν χωρίς 
πραγµατική και γενική συγκέντρωση µετόχων, προτιθέµενων να ασκήσουν το 
δικαίωµα ψήφου τους στο πλαίσιο γενικής συνέλευσης. Παρά το γεγονός ότι η 
θεωρία και νοµολογία δεν αναφέρουν σχετικά µε τις ακριβείς ελλείψεις που οδηγούν 
σε ανυπόσπαστο, δεν υπάρχει αµφιβολία ότι η απόφαση η οποία πάσχει από 
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παρόµοιες ελλείψεις συνιστά ένα plus σε σχέση µε την απλώς άκυρη απόφαση · 
συνεπώς, και αυτή εµπίπτει στη διάταξη του άρθρου 77 παρ. 1β .́ 
 
 Τέλος, ιδιαίτερη κατηγορία ανίσχυρου, που εµπίπτει στο πεδίο εφαρµογής του 
άρθρου 77 παρ. 1β ,́ αποτελούν και οι ατελείς αποφάσεις. Πριν από την καταχώριση 
της συγχώνευσης στο Μ.Α.Ε. οι αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων των κατόχων 
µετοχών ιδιαίτερων κατηγοριών και των οµολογιούχων δανειστών (άρθρ. 70 παρ. 4, 
72 παρ. 2). Η ανενέργεια αυτή, εντούτοις, µεταπίπτει σε οριστική στις ακόλουθες 
περιπτώσεις: i) αν οι ιδιαίτερες συνελεύσεις δεν συγκληθούν καθόλου µέχρι την 
καταχώριση της συγχώνευσης στο Μ.Α.Ε., ii) αν συγκληθούν και αρνηθούν την 
έγκριση της συγχώνευσης καθώς και iii) αν αποδειχθούν ανυπόστατες ή άκυρες. Σε 
όλες αυτές τις περιπτώσεις συντρέχει λόγος ανατροπής της συγχώνευσης κατά το 
άρθρο 77 παρ. 1β, δεδοµένου ότι η οριστικά ανενεργός δικαιοπραξία ισοδυναµεί µε 
άκυρη. 
 

β. Η εφαρµογή του άρθρου 35α παρ. 1 
1. Προκαταρκτικά 

 
 Σύµφωνα µε την κρατούσα γνώµη, οι αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων 
είναι άκυρες όταν λήφθηκαν κατά παράβαση κανόνων αναγκαστικού δικαίου είτε του 
κ.ν. 2190/1920 είτε άλλου νόµου, όπως λ.χ. ο  Αστικός Κώδικας. Ακυρότητα της 
συγχώνευσης υφίσταται έτσι σε κάθε περίπτωση παραβίασης γενικού διαδικαστικού 
κανόνα, όπως εκείνοι που διέπουν την σύγκληση, τη συγκρότηση, την απαρτία και 
την πλειοψηφία, στο πλαίσιο των γενικών συνελεύσεων που καλούνται να εγκρίνουν 
το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης. 
 
 Ακυρότητα υφίσταται επίσης όταν διαπιστώνεται παραβίαση γενικών αρχών 
του εταιρικού δικαίου όπως η αρχή της ίσης µεταχείρισης των µετόχων ή γενικών 
ρητρών του ιδιωτικού δικαίου όπως η απαγόρευση κατάχρησης δικαιώµατος. 
 
 Περαιτέρω, οι αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων είναι άκυρες και όταν 
παραβιάζουν διατάξεις του καταστατικού και µάλιστα, όχι µόνο διατάξεις που έχουν 
«… τεθεί  αποκλειστικώς ή κυρίως προς προστασίαν των δανειστών της εταιρίας», 
διότι ο ενδεικτικός χαρακτήρας της απαρίθµησης του άρθρου 35α παρ. 1 Κ.Ν. 
2190/1920 καλύπτει κάθε περίπτωση παραβίασης του καταστατικού. 
 
 Έτσι, λόγος ανατροπής της συγχώνευσης υπάρχει αν η συνέλευση µιας από 
τις συµβαλλόµενες εταιρίες ενέκρινε µε πλειοψηφική απόφαση το οικείο σχέδιο κατά 
παράβαση διάταξης του καταστατικού, που απαγορεύει την πραγµατοποίηση 
συγχώνευσης ή κατά παράβαση των υψηλότερων από τα νόµιµα ποσοστών απαρτίας 
και πλειοψηφίας που ορίζονται στο καταστατικό. 
 

2. Περιπτωσιολογία 
2.1. Έλλειψη και πληµµέλειες της έκθεσης του διοικητικού συµβουλίου 

 
 Σύµφωνα µε το άρθρο 69 παρ. 4 κ.ν. 2190/1920, το διοικητικό συµβούλιο 
κάθε εταιρίας που µετέχει σε συγχώνευση έχει την υποχρέωση να υποβάλει προς τη 
γενική συνέλευση των µετόχων της λεπτοµερή έκθεση, στην οποία να δικαιολογεί 
από νοµική και οικονοµική άποψη το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης και ειδικότερα 
τη σχέση ανταλλαγής των µετοχών. 
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 Η σύνταξη και η υποβολή της έκθεσης στη γενική συνέλευση αποτελεί 
αναγκαστικό δίκαιο, ενώ η παράλειψή τους καθιστά την απόφαση της συνέλευσης 
άκυρη. 
 
 Σε ακυρότητα της απόφασης οδηγούν επίσης σοβαρές πληµµέλειες του 
περιεχοµένου της έκθεσης, που αναιρούν τη λειτουργία της ως µέσου πληροφόρησης 
του µέσου µετόχου. Ποιο πρέπει να είναι όµως το περιεχόµενο της έκθεσης, ενόψει 
του γεγονότος ότι ο νόµος δεν το προσδιορίζει αναλυτικά; 
 Υποστηρίζεται ότι µέτρο καθορισµού του περιεχοµένου της έκθεσης είναι οι 
υποχρεώσεις επιµέλειας που υπέχουν τα µέλη του διοικητικού συµβουλίου κατά τη 
διατύπωση των όρων της συγχώνευσης και ιδίως της σχέσης ανταλλαγής των 
µετοχών. 
 
 Το διοικητικό συµβούλιο συγκεκριµένα οφείλει µε την παράθεση αρχών και 
στοιχείων, να αποκαλύπτει στους µετόχους όλες τις κρίσιµες εκτιµήσεις του που 
αφορούν τη σκοπιµότητα της συγχώνευσης, χωρίς να είναι απαραίτητη η παροχή στο 
µέτοχο της δυνατότητας να επαληθεύει τα στοιχεία αυτά, διότι η επαλήθευσή τους 
αποτελεί έργο της επιτροπής εµπειρογνωµόνων. 
 
 Ειδικότερα, η έκθεση πρέπει να περιλαµβάνει πληροφορίες για τη νοµική και 
οικονοµική σηµασία της συγχώνευσης και για τον προσδιορισµό της σχέσης 
ανταλλαγής των µετοχών. Οι πληροφορίες που αφορούν καθένα από τα θέµατα αυτά 
θα πρέπει να αφορούν όλες τις συµβαλλόµενες εταιρίες, ενώ εξαρχής πρέπει να κριθεί 
ως µη νόµιµη η συνήθης πρακτική των διοικητικών συµβουλίων να επαναλαµβάνουν 
στην έκθεσή τους (έστω και µε ανεπτυγµένο τρόπο) το κείµενο του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης. 
 
 Ως αναγκαίο στοιχείο του νοµικού τµήµατος της έκθεσης θα πρέπει να 
θεωρηθεί η σύντοµη περιγραφή της διαδικασίας και των νοµικών συνεπειών της 
συγχώνευσης τόσο για τους µετόχους όσο και για τις ίδιες τις συµβαλλόµενες 
εταιρίες, ενώ από οικονοµική άποψη, κύριος στόχος της έκθεσης πρέπει να είναι η 
απάντηση στο ερώτηµα, γιατί επιβάλλεται ή ωφελεί η συγχώνευση και ποιος ο λόγος 
για την επιλογή της µιας ή της άλλης µορφής. 
 
 Ουσιώδες τµήµα της έκθεσης είναι εκείνο που αναφέρεται στη σχέση 
ανταλλαγής των µετοχών και στις δυσχέρειες του προσδιορισµού της. Σύµφωνα µε 
την ορθότερη άποψη στην επιστήµη, η σχέση ανταλλαγής αποτελεί προϊόν 
διαπραγµατεύσεων και συµβιβασµού ανάµεσα στις συµβαλλόµενες εταιρίες (εντός 
ορισµένων ακραίων ορίων νοµιµότητας) και όχι αποτέλεσµα απλών µαθηµατικών 
υπολογισµών. 
 
 Υποχρέωση των διοικητικών συµβουλίων δεν είναι η εξεύρεση της 
µαθηµατικά «ορθής» σχέσης, αλλά η συναρµολόγηση µιας δίκαιης και λογικής 
σχέσης, ικανής να προστατεύσει επαρκώς τα συµφέροντα των µετόχων καθεµιάς από 
τις συµβαλλόµενες εταιρίες, µετά από συνεκτίµηση των δικαιολογηµένων 
συµφερόντων των µετόχων και των λοιπών εταιριών. Οι εκτιµήσεις που οδήγησαν 
στην επιλεγείσα σχέση πρέπει να παρατίθενται στην έκθεση. 
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 Πάντως, ακυρότητα λόγω ελλείψεων του περιεχοµένου της έκθεσης θα 
υπάρχει όχι όταν ελλείπουν µεµονωµένα στοιχεία, αλλά όταν οι παρατηρούµενες 
ελλείψεις είναι τόσο  εκτεταµένες, ώστε να αναιρείται η ίδια η υπόσταση της έκθεσης 
ως µέσου δικαιολόγησης τη οικονοµικής και νοµικής σηµασίας της συγχώνευσης. Η 
έλλειψη ποιων ακριβώς στοιχείων αναιρεί την έννοια της έκθεσης είναι ζήτηµα 
πραγµατικό και κρίνεται σε συνδυασµό και µε τα στοιχεία που τυχόν 
συµπληρώθηκαν κατά τη διάρκεια της γενικής συνέλευσης. 
 
 Πρέπει, πάντως, να επισηµανθεί ότι το δικαστήριο που ασχολείται µε το 
κύρος της συγχώνευσης, οφείλει, για λόγους ασφάλειας δικαίου, να εξετάζει µε 
προσοχή τις προβαλλόµενες ελλείψεις και να δέχεται την ακυρότητα µε ιδιαίτερη 
περίσκεψη. 
 

2.2 Έλλειψη και πληµµέλειες της έκθεσης των εµπειρογνωµόνων 
 
 Εκτός από την έκθεση του διοικητικού συµβουλίου, στις συνελεύσεις των 
συµβαλλοµένων εταιριών υποβάλλεται και η έκθεση που συντάσσουν τα µέλη της 
Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων του άρθρου 9, ύστερα από κοινή αίτηση των εταιριών 
που µετέχουν στη συγχώνευση. 
 
 Σύµφωνα µε το άρθρο 71 παρ. 1 η έκθεση αυτή αφορά την εκτίµηση των 
περιουσιακών στοιχείων των συµβαλλόµενων εταιριών καθώς και τους όρους που 
περιλαµβάνονται στο σχέδιο. Ο νόµος εγκαταλείπει εν προκειµένω τη λακωνικότητα 
που τον διακρίνει σχετικά µε τον προσδιορισµό του περιεχοµένου της έκθεση του 
διοικητικού συµβουλίου και απαριθµεί µια σειρά από στοιχεία, τα οποία πρέπει 
υποχρεωτικά να εκτίθενται στην έκθεση των εµπειρογνωµόνων. 
 
 Όπως ακριβώς η έκθεση του διοικητικού συµβουλίου, η έκθεση των 
εµπειρογνωµόνων αποτελεί αναπόσπαστο τµήµα της προπαρασκευαστικής 
διαδικασίας προς υλοποίηση της συγχώνευσης και απαραίτητο µέσο για την 
πληροφόρηση των µετόχων των συµβαλλοµένων εταιριών. Η παράλειψή της, 
συνεπώς, καθιστά τις αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων άκυρες. 
 
 Έργο της επιτροπής εµπειρογνωµόνων δεν είναι ο υπολογισµός των 
περιουσίων των συµβαλλοµένων εταιριών, αλλά η επαλήθευση του υπολογισµού που 
έκαναν τα διοικητικά συµβούλια αυτών και η έκφραση γνώµης αναφορικά µε την 
επιλεγείσα σχέση ανταλλαγής των µετόχων. 
 
 Η παράλειψη των πληροφοριών που απαιτεί ο νόµος (άρθρ. 71 παρ. 2) οδηγεί 
κατά κανόνα σε ακυρότητα (άρθρ. 35α παρ. 1) της απόφασης της γενικής 
συνέλευσης. Πάντως, ακυρότητα θα προκαλείται κι εδώ όχι όταν ελλείπουν 
µεµονωµένα στοιχεία του (ελάχιστου) περιεχοµένου της έκθεσης, αλλά όταν οι 
υπάρχουσες ελλείψεις είναι τόσο εκτεταµένες, ώστε να αναιρείται η ίδια η υπόσταση 
της έκθεσης ως µέσου επαλήθευσης των υπολογισµών, που πραγµατοποίησαν τα 
όργανα διοικήσεως. 
 
 Πρέπει να γίνει δεκτό, πάντως, ότι η παράλειψη της επιτροπής να δηλώσει 
στην έκθεσή της αν κατά τη γνώµη της η σχέση ανταλλαγής των µετοχών είναι δίκαιη 
και λογική, αποτελεί και µόνη της ελάττωµα που προκαλεί ακυρότητα, καθώς η 
δήλωση αυτή αποτελεί το σηµαντικότερο στοιχείο στα χέρια του µέσου µετόχου (και 
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ιδίως του µετόχου επενδυτή), ώστε να µορφώσει γνώµη για τη σκοπιµότητα της 
συγχώνευσης. 
 
2.3. Παράλειψη υποβολής του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης σε δηµοσιότητα 

 
 Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης υποβάλλεται στις διατυπώσεις 
δηµοσιότητας του άρθρου 7β παρ. 1 για κάθε συµβαλλόµενη εταιρία, δύο µήνες 
τουλάχιστον πριν από τη συνεδρίαση της γενικής συνέλευσης που είναι αρµόδια για 
την έγκρισή του (άρθρ. 69 παρ. 3). 
 
 Η εν λόγω διάταξη έχει ως στόχο την προειδοποίηση των µετόχων για την 
έναρξη της διαδικασίας που προπαρασκευάζει τη συγχώνευση και την ενηµέρωσή 
τους για το περιεχόµενο της συµφωνίας, επί της οποίας πρόκειται να ασκήσουν το 
δικαίωµα ψήφου τους. Η παράλειψη της δηµοσίευσης και µη τήρηση της σχετικής 
προθεσµίας αποτελούν παραβάσεις, οι οποίες καθιστούν την απόφαση της γενικής 
συνέλευσης άκυρη (άρθρ. 35α παρ. 1), δεδοµένου ότι ανάγονται στις εν ευρεία έννοια 
διατυπώσεις για τη σύγκλησή της. 
 
 Ωστόσο, η µη τήρηση των εν λόγω διατάξεων µόνο σε εντελώς εξαιρετικές 
περιπτώσεις θα οδηγεί στην ακυρότητα των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων, 
λαµβανοµένου υπόψη ότι η τήρηση των διαδικαστικών κανόνων δεν αποτελεί 
αυτοσκοπό. Συγκεκριµένα, η µη υποβολή ή η καθυστερηµένη υποβολή του σχεδίου 
σε δηµοσιότητα θα είναι κατά κανόνα «ασήµαντη» παράβαση, που δεν θα προκαλεί 
ακυρότητα, δεδοµένου ότι ο µέτοχος δικαιούται να λαµβάνει γνώση των εγγράφων 
της συγχώνευσης (µεταξύ των οποίων και το σχέδιο), αξιοποιώντας τις δυνατότητες 
του άρθρου 73 παρ. 1. 
 

2.4. Παράλειψη καταχώρισης των εκθέσεων στο Μητρώο 
 
 Πριν από τη συνεδρίαση της γενικής συνέλευσης, οι εκθέσεις του διοικητικού 
συµβουλίου και της επιτροπής πραγµατογνωµόνων πρέπει να καταχωρίζονται στο 
Μ.Α.Ε. Ο νόµος αρκείται στην καταχώριση και δεν απαιτεί δηµοσίευση ανακοίνωσης 
στην Εφηµερίδα της Κυβέρνησης. 
 
 Η δικαιολογία της διατύπωσης αυτής, η οποία αποτελεί πρωτοτυπία του 
ελληνικού δικαίου, δεν είναι ευχερώς αντιληπτή. Πραγµατικά, οι εκθέσεις του 
διοικητικού συµβουλίου και της επιτροπής αποτελούν µέσα για την πληροφόρηση 
των µετόχων. Η παράλειψη της καταχώρισής τους στο Μ.Α.Ε., εντούτοις, θα 
αποτελεί κατά κανόνα ασήµαντη παράβαση, που δεν θα προκαλεί ακυρότητα, στο 
µέτρο που τα έγγραφα αυτά τίθενται στη διάθεση κάθε µετόχου ατοµικά στην έδρα 
της εταιρίας του. 
 
 Από την άλλη πλευρά, η σηµασία των εκθέσεων για το ευρύ κοινό και ιδίως 
για τους δανειστές των συµβαλλόµενων εταιριών είναι µικρή. Το ενδιαφέρον των 
δανειστών περιορίζεται στη γνώστη της οικονοµικής κατάσταση των συµβαλλόµενων 
εταιριών, η οποία εξασφαλίζεται µε τη δηµοσιότητα των ετήσιων οικονοµικών τους 
καταστάσεων και µε την γνώση του περιεχοµένου της σύµβασης συγχώνευσης. Το 
γεγονός αυτό δεν αποκλείει, εντούτοις, ευθύνη των διοικητικών συµβουλίων έναντι 
της εταιρίας (άρθρ. 7β παρ. 14 εδ. 1ο) και των τρίτων, σε περίπτωση που από την 
παράλειψη επήλθε βλάβη. 
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2.5.. Παράλειψη δηµοσίευσης του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης στον τύπο 
 
 Σύµφωνα µε το άρθρο 70 παρ. 1, περίληψη του σχεδίου σύµβασης 
συγχώνευσης δηµοσιεύεται µέσα σε 10 ηµέρες από την ολοκλήρωση των 
διατυπώσεων του άρθρου 7β σε µια ηµερήσια οικονοµική εφηµερίδα. Η διατύπωση 
αυτή αφορά αποκλειστικά στους δανειστές των εταιριών που µετέχουν στη 
συγχώνευση και δεν ανήκει στον κύκλο των εν ευρεία έννοια προϋποθέσεων 
σύγκλησης των γενικών συνελεύσεων, που εγκρίνουν το σχέδιο. ∆ιότι, για να 
θεωρηθεί ότι µια διατύπωση ανήκει στις εν ευρεία έννοια διατυπώσεις σύγκλησης της 
γενικής συνέλευσης, απαραίτητη προϋπόθεση είναι να αφορά στο συµφέρον µόνο 
των µετόχων ή και των µετόχων. 
 
 Η παράλειψη της διατύπωσης αυτής λοιπόν δεν θίγει το κύρος των 
αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων, αλλά γεννά ενδεχοµένως αξίωση 
αποζηµίωσης σε βάρος των µελών του διοικητικού συµβουλίου. 
 
2.6. Ουσιαστικός έλεγχος των αποφάσεων που έλαβαν οι γενικές συνελεύσεις των 

συµβαλλοµένων εταιριών 
 
 Η συγχώνευση αποσκοπεί στην επίτευξη ενός οργανωτικού αποτελέσµατος, 
που συνίσταται στην ενοποίηση των εταιρικών οργανισµών περισσότερων ανωνύµων 
εταιριών σε µία, µε ενιαία πράξη. Υπό την έννοια αυτή, αποτελεί µια µεταξύ 
περισσοτέρων επιλογών για την επίτευξη επιχειρηµατικών επιδιώξεων όπως η 
συγκέντρωση, η βελτίωση και ο εξορθολογισµός της παραγωγής ή της παροχής 
υπηρεσιών, η βελτίωση της ανταγωνιστικής θέσης, η εξυγίανση κ.λπ. 
 
 Προς επίτευξη των ίδιων στόχων το οπλοστάσιο του δικαίου της ανώνυµης 
εταιρίας, αλλά και του κοινού περιουσιακού δικαίου, είναι πλούσιο: η ίδρυση 
εταιρίας, η αύξηση κεφαλαίου µε χρηµατικές ή σε είδος εισφορές, η εξαγορά 
µετοχών, η απόσχιση επιχειρηµατικών κλάδων και η µεταβίβαση περιουσίας ή 
επιχείρησης αποτελούν µέτρα, µε τα οποία επιτυγχάνονται σε γενικές γραµµές 
ισοδύναµα από οικονοµική άποψη αποτελέσµατα. Έτσι, η επιλογή της συγχώνευσης 
αποτελεί επιχειρηµατική απόφαση που λαµβάνεται από τα αρµόδια για τον 
καθορισµό της επιχειρηµατικής πολιτικής όργανα ύστερα από ελεύθερη εκτίµηση των 
εν γένει περιστάσεων. 
 
 Η πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, ωστόσο, είναι πρόσφορη να θίξει την 
έκταση και το περιεχόµενο της µετοχικής ιδιότητας των προσώπων που µετέχουν στις 
συµβαλλόµενες εταιρίες, διότι µέσω αυτής: α) οι µετοχικές σχέσεις των 
απορροφώµενων εταιριών καθώς και των εταιριών που µετέχουν σε συγχώνευση µε 
δηµιουργία νέας εταιρίας καταργούνται και αντικαθίστανται από νέες, στο πλαίσιο 
εταιριών µε διαφορετική περιουσιακή και σωµατειακή δοµή και διαφορετική 
ενδεχοµένως φερεγγυότητα, β) οι µετοχικές σχέσεις των εξαγοραζόµενων εταιριών 
καταργούνται οριστικά και αντικαθίστανται από χρηµατικό αντάλλαγµα, γ) οι 
µέτοχοι των εταιριών που απορροφούν στερούνται του δικαιώµατος προτίµησής τους 
και εξαναγκάζονται πλέον να συνυπάρξουν µε τους µετόχους των απορροφώµενων 
εταιριών. 
 
 Το θεµελιώδες ερώτηµα που γεννιέται λοιπόν κι εδώ, όπως σε κάθε 
πλειοψηφική απόφαση, αφορά στην έκταση και στα όρια της εξουσία που έχει η 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 106 

πλειοψηφία των µετόχων να αποφασίζει την υλοποίηση µιας επιχειρηµατικής 
πολιτικής ικανής να θίξει σε σηµαντικό βαθµό τα δικαιώµατα των µετόχων και ιδίως 
εκείνων που αντιτίθενται στην πραγµατοποίησή της. 
 
 Η περιφρούρηση των δικαιολογηµένων συµφερόντων της µετοχικής 
µειοψηφίας αποτελεί καταρχήν µέληµα του ίδιου του δικαίου της συγχώνευσης και 
ιδίως, των διατάξεων που προβλέπουν τη σύνταξη εγγράφων πληροφοριακού 
χαρακτήρα και την πραγµατοποίηση άλλων διατυπώσεων. 
 
 Η τήρηση των προϋποθέσεων αυτών, εντούτοις, δηµιουργεί ένα ελάχιστο 
επίπεδο προστασίας, αλλά δεν είναι ικανή να αποτρέψει την προσβολή των 
δικαιωµάτων της µειοψηφίας, όταν µέσω της συγχώνευσης προωθούνται ιδιοτελείς 
επιδιώξεις. 
 
 Είναι απαραίτητο λοιπόν να προσδιορισθούν τα όρια της εξουσίας της 
πλειοψηφίας – ορθότερα: τα όρια του δικαιώµατος ψήφου των µετόχων της 
πλειοψηφίας – να αποφασίζουν µε δεσµευτικό για τη µειοψηφία τρόπο την 
πραγµατοποίηση συγχωνεύσεων. 
 
 Η πλειοψηφία των µετόχων απολαύει ενός πεδίου επιλογών επιχειρηµατικής 
σκοπιµότητας, µέσα στο οποίο το δικαίωµα ψήφου ασκείται νόµιµα, έστω και αν οι 
συγκεκριµένες επιλογές της αποδεικνύονται τελικά άστοχες, ακατάλληλες, µη 
αναγκαίες ή και λανθασµένες. 
 
 Υπέρβαση του πεδίου αυτού, όµως, καθιστά τις σχετικές ψήφους 
καταχρηστικές (άρθρ. 281 ΑΚ), δηλαδή, άκυρες και την απόφαση της γενικής 
συνέλευσης άκυρη (άρθρ. 35α παρ. 1), υπό την πρόσθετη προϋπόθεση ότι οι έγκυρες 
ψήφοι δεν αρκούν για το σχηµατισµό της απαιτούµενης από το νόµο ή το 
καταστατικό πλειοψηφίας. 
 
 Για την κατάφαση της καταχρηστικότητας είναι καταρχήν αρκετό το 
αντικειµενικό γεγονός της υπέρβασης των ορίων του δικαιώµατος ψήφου. Η 
νοµολογία, όµως, έχει εισαγάγει και πληθώρα υποκειµενικών κριτηρίων αναφορικά 
µε την εξειδίκευση του άρθρου 281 ΑΚ. 
 
 Η έννοια του εταιρικού συµφέροντος (ως πρωταρχικό κριτήριο εξειδίκευσης 
του «σκοπού του δικαιώµατος» ψήφου) αποτελεί «αρνητικό» όριο-φραγµό στην 
εξουσία των µετόχων της πλειοψηφίας, όταν αυτοί επιδιώκουν στόχους που κείνται 
«προφανώς» εκτός της εταιρίας, δηλαδή, δεν υπηρετούν κανένα δικαιολογηµένο 
εταιρικό συµφέρον ή είναι προφανώς ιδιοτελείς. 
 
 Τούτο συµβαίνει όταν µε τη συγχώνευση επιδιώκεται η βλάβη, η 
αποδυνάµωση ή ο ολοκληρωτικός παραµερισµός «ενοχλητικών» µειοψηφιών ή 
συγκεκριµένων µετόχων, η ενίσχυση της θέσης πλειοψηφιών ή συγκεκριµένων 
µετόχων η καταστρατήγηση των προϋποθέσεων για τον αποκλεισµό του δικαιώµατος 
προτίµησης που έχουν οι παλαιοί µέτοχοι της επωφελούµενης εταιρίας κ.λπ. 
 
 Οι πιο ευεπίφορες σε δικαστικές διενέξεις αντιρρήσεις των µετόχων ως προς 
τη συγχώνευση είναι εκείνες που αφορούν στη σχέση ανταλλαγής των µετοχών, 
δηλαδή το κλάσµα βάσει του οποίου καθορίζεται ο αριθµός των µετοχών που κάθε 
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µέτοχος συγχωνευόµενης εταιρίας αποκτά στο πλαίσιο της επωφελούµενης. Το ίδιο 
ισχύει, εξάλλου, και ως προς το ποσό µετρητών, µε το οποίο ο νόµος επιτρέπει τη 
διόρθωση τυχόν ανισοτήτων που συνδέονται µε τη σχέση ανταλλαγής καθώς και µε 
το χρηµατικό αντάλλαγµα, που χορηγείται στην περίπτωση συγχώνευσης µε ολική 
εξαγορά. 
 
 Ο νόµος δεν παρέχει σαφείς ενδείξεις σχετικά µε τον τρόπο προσδιορισµού 
της σχέσης ανταλλαγής των µετοχών. Το ερώτηµα που γεννιέται λοιπόν είναι αν η 
επιλογή της σχέσης ανταλλαγής των µετοχών διέπεται από κάποιους ιδιαίτερους 
κανόνες και περαιτέρω, αν υπόκειται σε δικαστικό έλεγχο. 
 
 Υποστηρίζεται ότι η σχέση ανταλλαγής των µετοχών είναι νόµιµη µόνον όταν 
εξασφαλίζει την ισότητα µεταξύ παροχής και αντιπαροχής, δηλαδή την αντιστοιχία 
µεταξύ της πραγµατικής αξίας των µετοχών που παραδίδει η επωφελούµενη. Η 
άποψη αυτή, ωστόσο, παραγνωρίζει το γεγονός ότι η συγχώνευση δεν έχει το 
χαρακτήρα αµφοτεροβαρούς συµβάσεως. Συνεπώς, η εισφορά της περιουσίας των 
συγχωνευόµενων εταιριών και η παροχή µετοχών στους µετόχους των εταιριών 
αυτών, δεν βρίσκονται σε λειτουργική σχέση παροχής και αντιπαροχής, ώστε να 
προκύπτει ζήτηµα ισοδυναµίας τους. 
 
 Η συγχώνευση αποτελεί δικαιοπραξία στην οποία κυριαρχεί η πρόγνωση και 
η επιδίωξη µελλοντικών επιχειρηµατικών ωφεληµάτων (λ.χ. η αύξηση της 
κερδοφορίας, η µείωση των λειτουργικών και λοιπών εξόδων κ.λπ.). Υπό την έννοια 
αυτή, η σχέση ανταλλαγής των µετοχών πρέπει να αποδίδει την αναµενόµενη, µε 
βάση επιστηµονικούς κανόνες πρόγνωσης συµµετοχή των επιχειρήσεων των εταιριών 
που συγχωνεύονται, στα µελλοντικά αποτελέσµατα της επωφελούµενης εταιρίας. 
 
 Οι γενικές συνελεύσεις των µετόχων εγκρίνουν τη σχέση ανταλλαγής των 
µετοχών ελεύθερα, µε κριτήρια επιχειρηµατικής σκοπιµότητας, χωρίς να δεσµεύονται 
από τις αρχές του δικαίου των αµφοτεροβαρών συµβάσεων ή την έκθεση της 
επιτροπής εµπειρογνωµόνων. 
 
 Αυτό δεν σηµαίνει, ωστόσο, ότι είναι επιτρεπτή οποιαδήποτε τροποποίηση 
και ιδίως συρρίκνωση των δικαιωµάτων των µετόχων µέσω της εκάστοτε 
επιλεγόµενης σχέσης ανταλλαγής. Ακριβές είναι µόνο ότι ο νόµος δεν απαιτεί σχέση 
που να εξασφαλίζει a priori ότι η αξία και η έκταση των δικαιωµάτων, που 
λαµβάνουν οι µέτοχοι των συµβαλλόµενων εταιριών, παραµένει ακριβώς η ίδια πριν 
και µετά από την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης. 
 
 Κατά συνέπεια, ο δικαστικός έλεγχος της σχέσης ανταλλαγής των µετοχών 
ισοδυναµεί µε έλεγχο των ακραίων ορίων του δικαιώµατος ψήφου των 
πλειοψηφούντων µετόχων να τροποποιούν, µέσω της πραγµατοποίησης 
συγχωνεύσεων, την αξία και την έκταση των δικαιωµάτων των µετόχων της 
µειοψηφίας. 
 
 Η σχέση ανταλλαγής δεν θα είναι νόµιµη, µε αποτέλεσµα να καθίσταται 
άκυρη η απόφαση της γενικής συνέλευσης που εγκρίνει το σχέδιο, όταν οδηγεί σε 
αδικαιολόγητη και προφανή προσβολή των συµφερόντων των µετόχων. 
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 Αναγκαία αφετηρία για το δικαστικό έλεγχο της σχέσης ανταλλαγής θα είναι 
η έννοια της δίκαιης και λογικής σχέσης, όπως αυτή προσδιορίζεται µε βάση την 
επικρατούσα διεθνώς µέθοδο της «κεφαλαιοποίησης των αναµενόµενων µελλοντικών 
κερδών». Με γνώµονα τη µέθοδο αυτή, θα υπολογίζεται κατ’ αρχήν για κάθε 
συµβαλλόµενη εταιρία χωριστά η αναµενόµενη µελλοντική κερδοφορία της, ενώ στη 
συνέχεια θα υπολογίζεται η αναµενόµενη µελλοντική κερδοφορία της 
επωφελούµενης εταιρίας. Η διαφορά µεταξύ της συνολικής κερδοφορίας που 
αναµένεται από τις συµβαλλόµενες εταιρίες, µε διατήρηση της νοµικής τους 
αυτονοµίας άθικτης και της κερδοφορίας που είναι δυνατόν να επιτευχθεί µέσω της 
πραγµατοποίησης της συγχώνευσης, αποτελεί υπεραξία της συγχώνευσης. 
 
 Η υπεραξία αυτή θα πρέπει να κατανέµεται στους µετόχους των 
συµβαλλοµένων εταιριών ανάλογα µε την εκτιµώµενη συµµετοχή της εταιρίας τους 
στη δηµιουργία της. Η σχέση ανταλλαγής, συνεπώς, δεν θα είναι νόµιµη, όταν 
αποκλίνει «προφανώς» (άρθρ. 281 ΑΚ) από το µέτρο της συµβολής κάθε εταιρίας 
στην κερδοφορία της επωφελούµενης καθώς και όταν αγνοεί τελείως το µέτρο αυτό. 
 
 Πάντως, η σχέση ανταλλαγής που αποκλίνει ή αγνοεί το µέτρο της συµβολής 
κάθε εταιρίας που µετέχει στη συγχώνευση στην κερδοφορία της εταιρίας που 
προέρχεται από την τελευταία θα είναι δικαιολογηµένης, αν οι µέτοχοι της εταιρίας 
που υφίστανται τις συνέπειες της δυσµενούς σχέσης, αντλούν µέσω της συγχώνευσης 
ωφελήµατα που αντισταθµίζουν τις συνέπειες αυτές. Τούτο θα συµβαίνει λ.χ. όταν η 
πραγµατοποίηση συγχώνευσης υπό δυσµενή σχέση ανταλλαγής υπαγορεύεται από 
κάποιο σαφώς προσδιορισµένο εταιρικό συµφέρον, το οποίο υπερέχει αξιολογικά των 
µετοχικών συµφερόντων, που πλήττονται από την επιλεγείσα (δυσµενή) σχέση. 
 
 Σίγουρα η διαδικασία ελέγχου των ορίων του δικαιώµατος ψήφου, όσον 
αφορά τον καθορισµό της σχέσης ανταλλαγής των µετοχών, αποτελεί έργο 
δυσχερέστατο. Το αρµόδιο δικαστήριο δεν θα είναι συνήθως ικανό να προβεί µόνο 
του στις αναγκαίες επαληθεύσεις, στο βαθµό που αυτές συµπλέκονται κατά κανόνα 
µε εξειδικευµένες γνώσεις εκτίµησης της αξίας µιας επιχείρησης. Για τους λόγους 
αυτούς, το δικαστήριο ενώπιον του οποίου γίνεται επίκληση του άρθρου 281 ΑΚ, θα 
πρέπει να υποβοηθείται στον σχηµατισµό της δικανικής του κρίσης µε τη διεξαγωγή 
πραγµατογνωµοσύνης. 
 
 Πάντως, ο πληττόµενος από τη συγχώνευση µέτοχος δεν θα πρέπει να φέρει 
το βάρος απόδειξης των περιστατικών που στοιχειοθετούν παραβίαση του άρθρου 
281 ΑΚ. Η τοποθέτηση αυτή, η οποία φαίνεται να έρχεται σε σύγκρουση µε τον 
κανόνα σύµφωνα µε τον οποίο κάθε διάδικος φέρει το βάρος αποδείξεως των 
γεγονότων εκείνων, τα οποία ανήκουν στο «πραγµατικό» ευνοϊκών γι’ αυτόν 
κανόνων δικαίου θεµελιώνεται καταρχήν στην ανάγκη εξισορρόπησης της 
αποδεικτικής δυσχέρειας του µεµονωµένου µετόχου έναντι της εταιρίας, η οποία 
κατέχει κατά τεκµήριο όλες τις απαραίτητες για το ζήτηµα πληροφορίες. 
 
 Περαιτέρω όµως βρίσκει έρεισµα και στο γεγονός ότι η εταιρία φέρει εκ του 
νόµου (άρθρ. 69 παρ. 4) το βάρος να δικαιολογεί προς τους µετόχους της επιλεγείσα 
σχέση ανταλλαγής. 
 
 
 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 109 

2.7. Παραβίαση των περιορισµών που αφορούν στο χρηµατικό αντάλλαγµα που 
χορηγείται αντί µετοχών 

 
 Σύµφωνα µε το άρθρο 68 παρ. 2-3, το ποσό που χορηγείται στους µετόχους 
των εταιριών που συγχωνεύονται δεν πρέπει να υπερβαίνει συνολικά το 10% της 
ονοµαστικής αξίας των µετοχών που παραδίδονται σ’ αυτούς · αθροιστικά δε µε την 
αξία των µετοχών αυτών, δεν πρέπει να υπερβαίνει την καθαρή θέση της περιουσίας 
που εισφέρεται στην επωφελούµενη εταιρία. 
 
 Ενόψει του ότι ο νόµος δεν ορίζει σε ποιες περιπτώσεις χορηγείται ποσό 
µετρητών, γίνεται δεκτό ότι οι συµβαλλόµενες εταιρίες µπορούν ελεύθερα να 
προβλέψουν τη χορήγησή του, αρκεί αυτό να µην υπερβαίνει το 10% της 
ονοµαστικής αξίας του συνόλου των νεοεκδιδόµενων µετοχών. 
 
 Πάντως, η χορήγηση µετρητών θα είναι κατά βάση αναγκαία, όταν οι µετοχές 
που κατέχουν οι µέτοχοι των συγχωνευόµενων εταιριών, δεν επαρκούν για την 
απόκτηση ακέραιου αριθµού µετοχών της επωφελούµενης εταιρίας. 
 

2.8. Παραβίαση των κανόνων που αφορούν στην αύξηση του κεφαλαίου της 
επωφελούµενης εταιρίας 

 
 Όταν η συγχώνευση λαµβάνει τη µορφή της απορρόφησης είναι απαραίτητη η 
δηµιουργία των µετοχικών εκείνων «θέσεων», που επιτρέπουν τη συνέχιση της 
µετοχικής ιδιότητας των µετόχων των εταιριών που απορροφώνται, στο πλαίσιο των 
επωφελούµενων. 
 
 Συνηθέστερος τρόπος για τον πορισµό των µετοχών αυτών είναι η αύξηση του 
κεφαλαίου της επωφελούµενης εταιρίας (πρβλ. άρθρ. 72 παρ. 1 εδ 2ο). ∆εν 
αποκλείεται, πάντως, η χορήγηση ιδίων µετοχών, τις οποίες η απορροφώσα εταιρία 
διατηρεί νόµιµα στο χαρτοφυλάκιό της. 
 
 Από τυπική άποψη, η αύξηση κεφαλαίου της απορροφώσας εταιρίας αποτελεί 
γνήσια αύξηση κεφαλαίου. Από ουσιαστική άποψη, όµως, η αύξηση αυτή, η οποία 
ισοδυναµεί προς αύξηση κεφαλαίου µε εισφορές σε είδος, δεν έχει νοµική αυτάρκεια, 
αλλά αποτελεί µη αυτοτελές στοιχείο του «πραγµατικού» της συγχώνευσης. Αυτό 
σηµαίνει ότι οι κανόνες της κοινής αύξησης που αφορούν την ανάληψη και την 
καταβολή του κεφαλαίου, την απαγόρευση αύξησης του πριν από τη δηµοσίευση 
πρόσκλησης για την πληρωµή δόσης σε περίπτωση τµηµατικής καταβολής (άρθρ. 12 
παρ. 2η) και το δικαίωµα προτίµησης των παλαιών µετόχων της επωφελούµενης 
εταιρίας (άρθρ. 13 παρ. 5-7) έρχονται σε σύγκρουση µε τη φύση της συγχώνευσης. Η 
µη εφαρµογή των διατάξεων αυτών, συνεπώς, δεν θεµελιώνει λόγο ακυρότητας των 
αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων, που εγκρίνουν τη συγχώνευση. 
 

2.9. Παραβίαση του συστήµατος προστασίας των δανειστών 
 
 Το άρθρο 72 καθιερώνει ιδιαίτερο σύστηµα προστασίας για τους δανειστές 
των συµβαλλόµενων εταιριών, το οποίο αποκλείει την εφαρµογή στη συγχώνευση 
των διατάξεων (άρθρ. 939 επ. ΑΚ) για την καταδολίευση δανειστών. 
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 Ενόψει του γεγονότος ότι στον κ.ν. 2190/1920 δεν περιλαµβάνεται διάταξη 
αντίστοιχη µ’ εκείνη του άρθρου 54 παρ. 2 ν. 3190/1955, η υποβολή εγγράφων 
αντιρρήσεων από δανειστή δεν εµποδίζει την πρόοδο της προπαρασκευαστικής 
διαδικασίας, δηλαδή τη σύγκληση των συνελεύσεων και τη σύνοψη της σύµβασης 
συγχώνευσης, διότι η δικαστική ή εξώδικη επίλυση των αντιρρήσεων που τυχόν 
εγέρθηκαν αποτελεί αντικείµενο ελέγχου από την αρµόδια για την τήρηση του 
Μητρώου αρχή. 
 
 Όπως λοιπόν διαµορφώνεται νοµοτεχνικά στο ισχύον δίκαιο, το σύστηµα 
προστασίας των δανειστών δεν συναρτάται διόλου µε το κύρος των αποφάσεων, που 
λαµβάνει οι γενικές συνελεύσεις ούτε η παραβίασή του αποτελεί λόγο ανατροπής της 
συγχώνευσης σύµφωνα µε το άρθρο 77 παρ. 1β .́ 
 
 Μετά την καταχώριση στο Μητρώο, εξάλλου, η παραβίαση του συστήµατος 
προστασίας των δανειστών δεν έχει επίδραση στο κύρος της συγχώνευσης ούτε λόγω 
παραβίασης του άρθρου 77 παρ. 1α ,́ γιατί η παράλειψη να υποβληθεί και να 
καταχωρισθεί στο Μητρώο υπεύθυνη δήλωση ότι δεν ασκήθηκαν αντιρρήσεις (ή ότι 
οι τυχόν ασκηθείσες επιλύθηκαν), δεν µπορεί να λειτουργήσει ως λόγος ανατροπής 
της συγχώνευσης. 
 
 Πάντως, οι αποφάσεις που λαµβάνονται από τις γενικές συνελεύσεις θα είναι 
άκυρες, αν µέσω της συγχώνευσης βλάπτονται κατά τρόπο ανήθικο τα συµφέροντα 
των δανειστών. 
 
 Συγκεκριµένα, ανηθικότητα θα υπάρχει όταν η πλειοψηφία των 
συµβαλλόµενων εταιριών αποφασίζει την πραγµατοποίηση συγχώνευσης µε 
αποκλειστικό στόχο να µαταιωθεί ή να δυσχερανθεί η ικανοποίηση των δανειστών 
τους. 
 
 Τέτοια είναι η περίπτωση που µια υπερχρεωµένη εταιρία απορροφάται από 
άλλη, η οποία βρίσκεται σε κατάσταση ευηµερίας, χωρίς να µπορεί να διαγνωσθεί 
κάποιο δικαιολογηµένο εταιρικό συµφέρον για τη σχετική πράξη (χωρίς να υφίσταται 
λ.χ. πρόθεση και δυνατότητα εξυγίανσης της υπερχρεωµένης εταιρίας). 
 

2.10. Καταχώριση της συγχώνευσης παρά την εναντίωση µετόχων ιδιαίτερων 
κατηγοριών και κοµιστών τίτλων µη µετοχικού χαρακτήρα 

 
 Η παράλειψη να συγκληθούν οι συνελεύσεις των προσώπων που κατέχουν 
«µετοχές ιδιαίτερων κατηγοριών», το ανυπόστατο και η ακυρότητα των αποφάσεων 
τους καθώς επίσης και η καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο παρά την 
εναντίωση των συνελεύσεων των ανωτέρω προσώπων, αποτελούν λόγους οριστικής 
ανενέργειας, δηλαδή ακυρότητας, των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων των 
κοινών µετόχων. 
 
 Με το όρο «κατηγορίες µετοχών» υπονοούνται µετοχές που ενσωµατώνουν 
ιδιαίτερα δικαιώµατα, τα οποία παρέχονται από το καταστατικό (όπως λ.χ. προνόµιο 
στην απόληψη του πρώτου µερίσµατος και του προϊόντος της εκκαθάρισης, δικαίωµα 
απόληψης τόκου σε µετοχές χωρίς δικαίωµα ψήφου) και όχι µετοχές µε διαφορετικά 
εξωτερικά γνωρίσµατα. 
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 Ο νόµος απαιτεί έγκριση από τις κατηγορίες µετόχων «τα δικαιώµατα των 
οποίων θίγονται από τη συγχώνευση» (άρθρ. 72 παρ. 2 εδ. 1ο). Το ερώτηµα, που 
γεννιέται από τη διατύπωση αυτή είναι, αν η σύγκληση των ιδιαίτερων συνελεύσεων 
είναι απαραίτητη σε κάθε περίπτωση ή µόνο όταν τα δικαιώµατα των κατόχων 
τέτοιων µετοχών θίγονται πράγµατι εξαιτίας της συγχώνευσης. 
 
 Στο πλαίσιο της τακτικής αύξησης κεφαλαίου, η Ολοµέλεια του Νοµικού 
Συµβουλίου του Κράτους (587/1991 ∆ΣΑΕ/ΕΠΕ 1992, 104) έχει κάνει δεκτό ότι η 
σχετική απόφαση της εξαιρετικής γενικής συνέλευσης πρέπει να εγκρίνεται από τις 
συνελεύσεις των µετόχων ιδιαίτερων κατηγοριών (άρθρ. 13 παρ. 8), µόνον αν από 
την αποφασιζόµενη αύξηση πλήττονται πράγµατι τα συµφέροντα των τελευταίων. 
 
 Η ίδια λύση ταιριάζει και στην προκειµένη περίπτωση. Έτσι, θα συντρέχει 
λόγος ανατροπής της συγχώνευσης κατ’ άρθρο 77 παρ. 1β  ́ αν η συγχώνευση 
υποβλήθηκε σε καταχώριση στο Μ.Α.Ε. χωρίς προηγουµένως να συγκληθούν ή να 
αποφασίσουν οι ιδιαίτερες συνελεύσεις, εποµένως συνέτρεχε η προϋπόθεση της 
προσβολής των δικαιωµάτων των µετόχων τους. 
 
 ∆ιαφορετική ρύθµιση υιοθετεί ο νόµος για την προστασία των κατόχων 
τίτλων, οι οποίοι ενσωµατώνουν δικαιώµατα όχι µετοχικού αλλά καθαρά ενοχικού 
χαρακτήρα (όπως οι κοινοί και οι εξαιρετικοί ιδρυτικοί τίτλοι). Η επωφελούµενη 
εταιρία είναι υποχρεωµένη να παράσχει στα εν λόγω πρόσωπα δικαιώµατα ίδιου 
περιεχοµένου και τουλάχιστον ισοδύναµης αξίας, εκτός αν οι δικαιούχοι συναινούν 
στην τροποποίηση των δικαιωµάτων τους. 
 
 Ποια θα είναι η κύρωση της τροποποίησης των δικαιωµάτων των παραπάνω 
προσώπων, αν οι συµβαλλόµενες εταιρίες δεν ζητήσουν προηγουµένως τη συναίνεσή 
τους ή αν αγνοήσουν τις σχετικές αντιρρήσεις τους. Υπό το ισχύον δίκαιο η (ατοµική) 
«έγκριση» του κοµιστή τίτλων ενοχικού χαρακτήρα δεν είναι όρος του ενεργού της 
απόφασης που λαµβάνει η γενική συνέλευση ούτε, συνακόλουθα, η έλλειψή της 
ανάγεται σε λόγο ακυρότητας της συγχώνευσης κατ’ άρθρο 77 παρ. 1β. 
 
 Μοναδική κύρωση για τη µονοµερή τροποποίηση των δικαιωµάτων των 
κατόχων τίτλων µη µετοχικού χαρακτήρα είναι η απόκτηση από τα θιγόµενα 
πρόσωπα αγώγιµης αξίωσης εναντίον της επωφελούµενης εταιρίας, προς παροχή 
ισοδύναµων κατ’ είδος  και έκταση δικαιωµάτων. 
 

γ. Η εφαρµογή του άρθρου 35β παρ. 1 στη συγχώνευση και τη διάσπαση 
 

Σύµφωνα µε το άρθρο 77 παρ. 1β  ́ η συγχώνευση µπορεί να ανατραπεί 
δικαστικώς, αν η απόφαση της γενικής συνέλευσης µιας από τις συµβαλλόµενες 
εταιρίες είναι ακυρώσιµη κατά το άρθρ. 35β παρ. 1 · αν, δηλαδή, µε την απόφαση 
αυτή απορρίφθηκε αίτηση παροχής πληροφοριών που οφείλεται από το νόµο ή το 
καταστατικό. 

 
Η προβληµατική διατύπωση της διάταξης του άρθρου 35β παρ. 1 έχει 

αποτελέσει αντικείµενο µελέτης στη θεωρία, η οποία δέχεται πως δεν νοούνται 
αποφάσεις γενικής συνελεύσεως, που να απορρίπτουν αιτήσεις χορήγησης 
πληροφοριών αλλά ούτε και διατάξεις καταστατικού, που να επιβάλουν στη γενική 
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συνέλευση υποχρεώσεις πληροφόρησης. Αρµόδιο για τη χορήγηση πληροφοριών 
είναι το διοικητικό συµβούλιο της ανώνυµης εταιρίας. 

 
Αληθινή λοιπόν έννοια της διάταξης του άρθρου 35β είναι ότι καθίσταται 

ακυρώσιµη η απόφαση της γενικής συνέλευσης, που λήφθηκε παρά το γεγονός ότι 
κάποιοι µέτοχοι είχαν προηγουµένως ζητήσει από το διοικητικό συµβούλιο 
πληροφορίες, τις οποίες το τελευταίο αρνήθηκε να τους χορηγήσει. 

 
Εποµένως, το ερώτηµα που τίθεται στο πλαίσιο της συγχώνευσης είναι σε 

ποιες περιπτώσεις η άρνηση του διοικητικού συµβουλίου µιας από τις 
συγχωνευόµενες εταιρίες να παράσχει τις πληροφορίες που ζητούνται, καθιστά 
ακυρώσιµη την απόφαση της γενικής της συνέλευσης που εγκρίνει τη συγχώνευση, 
µε περαιτέρω συνέπεια τη δυνατότητα ανατροπής της τελευταίας κατ’ άρθρο 77 πρ. 
1β. 

 
Υποστηρίζεται ότι µοναδική περίπτωση εφαρµογής του άρθρου 35β παρ. 1 

είναι η παραβίαση της υποχρέωσης των συµβαλλοµένων εταιριών (άρθρο 73 παρ. 3) 
να παραδίδουν ή να αποστέλλουν, µετά από αίτηση µετόχων, πλήρη αντίγραφα ή 
αποσπάσµατα των εγγράφων εκείνων, που οι µέτοχοι δικαιούνται (άρθρ. 73 παρ. 1-2) 
να συµβουλεύονται στην έδρα της εταιρίας του. 

 
Η άποψη αυτή είναι καταρχήν ορθή, αλλά προσεγγίζει το πρόβληµα ατελώς. 

Πραγµατικά, το δικαίωµα προς λήψη αντιγράφων ή αποσπασµάτων παρουσιάζει 
εγγύτητα προς το δικαίωµα παροχής πληροφοριών του άρθρου 39 παρ. 4-5 µε τη 
σηµαντική διαφορά, βεβαίως ότι σε αντίθεση µε το τελευταίο, είναι διαµορφωµένο 
ως ατοµικό µετοχικό δικαίωµα. 

 
Υπό την έννοια αυτή λοιπόν οι αποφάσεις της συνέλευσης που εγκρίνουν τη 

συγχώνευση καθίστανται ακυρώσιµες όχι µόνον όταν δεν χορηγούνται αντίγραφα ή 
αποσπάσµατα των εγγράφων που αναφέρθηκαν, αλλά επιπλέον όταν κάποια εταιρία 
παραλείπει να θέτει τα έγγραφα αυτά στη διάθεση του µετόχου που ζητά να τα 
συµβουλευθεί. 

 
Πάντως, για να θεωρηθεί ότι η απόφαση της γενικής συνέλευσης είναι 

ακυρώσιµη εξαιτίας παραβίασης του άρθρου 73 θα πρέπει να ληφθεί υπόψη ότι οι 
διατάξεις του άρθρου αυτού δεν καθιερώνουν ένα αυτοτελές µέσο πληροφόρησης 
των µετόχων, αλλά µια πρόσθετη δυνατότητα αυτών να µελετούν εκ του σύνεγγυς 
στοιχεία, που έχουν υποβληθεί ήδη σε δηµοσιότητα βάσει άλλων διατάξεων. Η 
διαπίστωση αυτή πρέπει να µας οδηγήσει στο συµπέρασµα ότι η παραβίαση της 
σχετικής υποχρέωσης δεν προκαλεί ακυρωσία των  αποφάσεων των γενικών 
συνελεύσεων, αν η εναγόµενη εταιρία αποδείξει ότι όλες οι λοιπές υποχρεώσεις 
ενηµέρωσης τηρήθηκαν και ότι οι µέτοχοι έλαβαν γνώση όλων των απαραίτητων 
στοιχείων. 

 
Αντιθέτως, η ληφθείσα απόφαση θα είναι ακυρωτέα, αν για λόγους ανωτέρας 

βίας οι µέτοχοι που στερήθηκαν το δικαίωµά τους να συµβουλεύονται τα κρίσιµα 
έγγραφα στην έδρα της εταιρίας –και να παίρνουν αντίγραφα ή αποσπάσµατα αυτών- 
δεν είχαν καµία απολύτως δυνατότητα να πληροφορηθούν το περιεχόµενο των 
σχετικών εγγράφων. 
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Κρίσιµο είναι να διευκρινισθεί επίσης ποιοι µέτοχοι νοµιµοποιούνται να 
επικαλεσθούν την ακυρωσία της απόφασης της γενικής συνέλευσης. 

 
Όπως προαναφέρθηκε, το άρθρο 73 καθιερώνει µια εξειδικευµένη µορφή του 

δικαιώµατος πληροφόρησης, διαµορφωµένη ως ατοµικό µετοχικό δικαίωµα. Το 
γεγονός αυτό δεν σηµαίνει, ωστόσο, ότι ο κάθε µέτοχος που στερήθηκε τη 
δυνατότητα να λάβει γνώση ή να πάρει αντίγραφα (ή αποσπάσµατα) των κρίσιµων 
εγγράφων, νοµιµοποιείται να ζητήσει την ανατροπή της συγχώνευσης. Μια τέτοια 
λύση θα υπερακόντιζε το σκοπό του άρθρου 73. 

 
Προσφεύγοντας λοιπόν σε (ευθεία) εφαρµογή του άρθρου 35γ παρ. 1 περ. α΄, 

πρέπει να δεχθούµε ότι την παραβίαση του δικαιώµατος πληροφόρησης θα 
νοµιµοποιούνται να προβάλλουν µέτοχοι που εκπροσωπούν το 1/20 του εταιρικού 
κεφαλαίου και µάλιστα, όχι όλοι οι µέτοχοι, αλλά µόνο εκείνοι που είχαν ζητήσει την 
κοινοποίηση των σχετικών εγγράφων. 

 
Ε. Η δικαστική ανατροπή της συγχώνευσης 

Ι. Γενικά 
 
Αποκλειστική οδός για την ανατροπή των αποτελεσµάτων της αντικανονικής 

συγχώνευσης είναι η άσκηση της διαπλαστικής αγωγής (ορθότερα: αίτησης) που 
προβλέπεται στο άρθρο 77. Στην περίπτωση, πάντως, της συγχώνευσης µε σύσταση 
νέων εταιριών η διάταξη του άρθρου 77 συµπλέκεται, όπως θα δούµε, µε τη διάταξη 
του άρθρου 4α, δηµιουργώντας ορισµένα προβλήµατα συγκερασµού των ρυθµίσεών 
τους. 

 
∆εν επιτρέπεται συνεπώς η αυτεπάγγελτη διαπίστωση του λόγου ανατροπής 

από τη διοικητική αρχή που ενέκρινε τη συγχώνευση ούτε η ανάκληση της εγκριτικής 
απόφασης που αυτή χορήγηση, η οποία (ανάκληση) αν τυχόν πραγµατοποιηθεί, δεν 
οδηγεί σε ανατροπή των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης. 

 
Περαιτέρω, τα αποτελέσµατα της συγχώνευσης δεν ανατρέπονται ούτε ύστερα 

από ακύρωση της ελαττωµατικής διοικητικής έγκρισης από το Συµβούλιο 
Επικρατείας, ενώ αποκλείεται και η εφαρµογή του θεσµού της καταδολίευσης 
δανειστών (άρθρ. 939 επ. ΑΚ) και συνακόλουθα, η δυνατότητα ανατροπής της 
συγχώνευσης έπειτα από έγερση της «παυλιανής αγωγής». 
 

ΙΙ. Η αίτηση ανατροπής της συγχώνευσης 
1. ∆ιαδικασία 

 
Η ανατροπή της συγχώνευσης απαγγέλεται από το δικαστήριο ύστερα από 

σχετική αίτηση, η οποία δικάζεται µε τη διαδικασία της εκούσιας δικαιοδοσίας. 
 
Η επιλογή των άρθρων 741 επ. ΚΠολ∆ για µια κατ’ ουσίαν ιδιωτική διαφορά 

της αµφισβητούµενης δικαιοδοσίας οφείλεται προδήλως στην ελαστικότητα, την 
απλότητα και την ταχύτητα που χαρακτηρίζουν την εκούσια δικαιοδοσία καθώς και 
στην επιδίωξη εκδίκασης της προκείµενης διαφοράς µε εκτεταµένη διακριτική 
εξουσία του δικαστή, λόγω των ειδικών προβληµάτων που συνδέονται µε την 
ευδοκίµηση της σχετικής αίτησης. 

 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 114 

Το δικαστήριο, πάντως, κατά την εκδίκαση της αίτησης ανατροπής θα πρέπει 
να λαµβάνει υπόψη του το γεγονός ότι τέµνει µιαν ιδιωτική διαφορά και 
συνακόλουθα, να εφαρµόζει εκείνες τις διατάξεις της αµφισβητούµενης δικαιοδοσίας, 
οι οποίες είναι άρρηκτα συνδεδεµένες µε τη διάγνωση δικαιωµάτων του ιδιωτικού 
δικαίου όπως λ.χ. οι διατάξεις για το δεδικασµένο. 
 

2. Άσκηση της αίτησης 
 

Το δικαίωµα ανατροπής της συγχώνευσης ασκείται µε αίτηση, η οποία πρέπει 
να επιδοθεί στην εταιρία που νοµιµοποιείται παθητικά γι’ αυτήν, σύµφωνα µε το 
άρθρο 215 παρ. 1 ΚΠολ∆. 

 
Η επίδοση είναι απαραίτητη προκειµένου να επέλθουν οι συνέπειες του 

ουσιαστικού δικαίου, όπως λ.χ. η διακοπή της εξάµηνης αποσβεστικής προθεσµίας 
του άρθρου 77 παρ. 2α  ́(άρθρ. 261 και 279 ΑΚ). 

 
Η ανατροπή της συγχώνευσης, πάντως, µπορεί να επιδιωχθεί και µε 

ανταίτηση, υπό τις προϋποθέσεις του άρθρου 268 ΚΠολ∆. Παρόµοια ανταίτηση είναι 
δυνατή λ.χ. στο πλαίσιο της εκδίκασης αίτησης για το διορισµό προσωρινού 
διοικητικού συµβουλίου στην απορροφώσα εταιρία σύµφωνα µε το άρθρο 69 ΑΚ. 

 
Αντιθέτως, δεν είναι δυνατή η ανατροπή της συγχώνευσης µε ένσταση, καθώς 

το άρθρο 77 παρ. 1 εδάφ. 1ο κάνει λόγο για απόφαση του δικαστηρίου κατόπιν 
«αγωγής». 
 

3. Αρµοδιότητα 
 

Σύµφωνα µε το άρθρο 77 παρ. 1 εδάφ. 1ο, καθ’ ύλην αρµόδιο δικαστήριο 
προς εκδίκαση της αίτησης ανατροπής είναι το Μονοµελές Πρωτοδικείο. Ωστόσο, 
όταν πρόκειται για συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας, καθ’ ύλην αρµόδιο 
δικαστήριο για την εκδίκαση της αγωγής του άρθρου 4α είναι το Πολυµελές 
Πρωτοδικείου (άρθρ. 18 περ. 1η ΚΠολ∆), το οποίο δικάζει κατά την τακτική 
διαδικασία. 

 
Για τον προσδιορισµό της κατά τόπον αρµοδιότητας, υποστηρίχθηκε ότι 

κριτήριο αποτελεί η έδρα της εταιρίας, στην οποία εµφανίστηκε ο λόγος ακυρότητας. 
Σύµφωνα µε την άποψη αυτή, αρµόδιο θα είναι κατά περίπτωση το δικαστήριο της 
έδρας είτε της εταιρίας που παρέλειψε να προβεί στις διατυπώσεις του άρθρου 74 είτε 
της εταιρίας στην οποία εµφανίστηκε η άκυρη ή ακυρώσιµη απόφαση. 

 
Σκοπιµότερο φαίνεται, ωστόσο, η κατά τόπον αρµοδιότητα να µελετηθεί σε 

συνδυασµό µε την παθητική νοµιµοποίηση στη δίκη που αφορά την ανατροπή της 
συγχώνευσης. Ειδικότερα, στο πλαίσιο της αίτησης του άρθρου 77 παθητικά 
νοµιµοποιείται η εταιρία που προήλθε από τη συγχώνευση, αφενός µεν γιατί οι λόγοι 
ακυρότητας του άρθρου 77 παρ. 1 αφορούν το συνολικό κύρος της συγχώνευσης, 
ανεξαρτήτως σε ποια από τις συµβληθείσες εταιρίες αυτοί εµφανίστηκαν, αφετέρου 
δε γιατί µε την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, οι απορροφώµενες ή 
εξαγοραζόµενες εταιρίες χάνουν τη νοµική τους προσωπικότητα και φυσικά την 
ικανότητα προς δικαστική παράσταση. 
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Συνεπώς, κατά τόπον αρµόδιο δικαστήριο για την εκδίκαση της αίτησης του 
άρθρου 77 είναι καταρχήν το δικαστήριο της έδρας της επωφελούµενης 
(απορροφώσας ή εξαγοράζουσας) εταιρίας. 

 
Σε περίπτωση συγχώνευσης µε σύσταση νέας εταιρίας, εξάλλου, κατά τόπον 

αρµόδιο για την αγωγή λύσης της νέας εταιρίας (άρθρ. 4α παρ. 2 εδ. 1ο) αλλά και για 
την ανατροπή της συγχώνευσης, σύµφωνα µε το άρθρο 77, θα είναι το δικαστήριο της 
έδρας της νέας εταιρίας. 
 

4. Νοµιµοποίηση 
 

Ο νόµος σιωπά σχετικά µε τα πρόσωπα που νοµιµοποιούνται στην άσκηση 
της αίτησης ανατροπής της συγχώνευσης. Πρέπει να γίνει δεκτό λοιπόν ότι η 
ενεργητική νοµιµοποίηση προσδιορίζεται, όπως και στο πλαίσιο της αγωγής του 
άρθρου 4α, µε γνώµονα το έννοµο συµφέρον του αιτούντος. 

 
Νοµιµοποιούµενα πρόσωπα θα είναι κατ’ αρχήν οι µέτοχοι και οι δανειστές 

των εταιριών που συµµετείχαν στη συγχώνευση. Όµως, ενώ οι µέτοχοι θα 
νοµιµοποιούνται σε κάθε περίπτωση ελαττωµατικότητας των αποφάσεων των 
γενικών συνελεύσεων που ενέκριναν τη συγχώνευση, εξαιτίας ακριβώς της ιδιότητάς 
τους ως µετόχων, δεν θα συµβαίνει το ίδιο και µε τους δανειστές των εταιριών που 
συγχωνεύθηκαν, οι οποίοι θα πρέπει να αποδεικνύουν ότι η απόφαση θίγει τα 
συµφέροντά τους. 

 
Πάντως, έννοµο συµφέρον θα έχουν µόνον όσοι δανειστές είχαν γεννηµένη 

απαίτηση κατά των συµβαλλοµένων εταιριών, ήδη πριν από την καταχώριση της 
συγχώνευσης στο Μητρώο και αυτό, διότι για τους νεότερους δανειστές των 
επωφελούµενων εταιριών µεριµνά επαρκώς το δίκαιο (άρθρ. 77 παρ. 6-7), µε 
αποτέλεσµα να µην δικαιούνται αυτοί να αξιώσουν περαιτέρω δικαστική προστασία 
υπό τη µορφή ανατροπής της συγχώνευσης. 

 
Την αίτηση ανατροπής νοµιµοποιούνται περαιτέρω να ασκήσουν τα µέλη των 

διοικητικών συµβουλίων των εταιριών που συγχωνεύθηκαν, ιδίως όταν (λόγω 
ελαττώµατος συγχώνευσης) εκτίθενται σε υποχρέωση προς αποζηµίωση. 

 
Η δυνατότητα αυτή, όµως, θα υπάρχει µόνον για τους συµβούλους που 

συνέπραξαν από πλάνη ή δόλια πράξη άλλων (λ.χ. συναδέλφων τους ή τρίτων) στην 
κατάρτιση ελαττωµατικού σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, ελλιπούς έκθεσης ή στον 
προσδιορισµό βλαπτικής για τους µετόχους της εταιρίας τους σχέσης ανταλλαγής 
µετοχών, όχι όµως και όταν µειοψήφησαν κατά την έγκριση του ελαττωµατικού 
σχεδίου, γιατί τότε δεν εκτίθενται σε αγωγή αποζηµιώσεως. 

 
Από την άλλη πλευρά, οι σύµβουλοι που µε πρόθεση ή από αµέλεια 

συνέπραξαν στη δηµιουργία λόγου ακυρότητας δεν θα νοµιµοποιούνται ενεργητικώς 
στην άσκηση αίτησης ανατροπής, γιατί κάτι τέτοιο θα ερχόταν σε αντίθεση µε την 
υποχρέωση επίδειξης συνεπούς συµπεριφοράς. 

 
Οι ίδιες σκέψεις, εξάλλου, πρέπει να θεωρηθεί ότι ισχύουν και για τα µέλη της 

Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων. 
 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 116 

Μερική απόκλιση από τον κανόνα της νοµιµοποιητικής λειτουργίας του 
εννόµου συµφέροντος υπάρχει στις περιπτώσεις ελαττωµάτων, τα οποία προκαλούν 
ακυρωσία των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων. 

 
Έτσι, όταν κάποια από τις συµβαλλόµενες εταιρίες παραλείψει να θέσει στη 

διάθεση των µετόχων της τα έγγραφα που απαριθµούνται στο άρθρο 73 παρ. 1 καθώς 
και αντίγραφα ή αποσπάσµατα των εγγράφων αυτών, η νοµιµοποίηση προς ανατροπή 
της συγχώνευσης θα προσδιορίζεται µε βάση τους κανόνες του άρθρου 35γ παρ. 1, 
δεδοµένου ότι οι εν λόγω παραλείψεις είναι κατά τη νοµική τους φύση αντίστοιχες µε 
την παράλειψη χορήγησης πληροφοριών του άρθρου 35β παρ. 1. 

 
Στο πλαίσιο της αίτησης του άρθρου 77 παθητικά νοµιµοποιείται πάντοτε η 

επωφελούµενη από τη συγχώνευση εταιρία, η οποία άλλωστε είναι και η µόνη που 
διατηρεί νοµική προσωπικότητα µετά την καταχώριση στο Μητρώο. 
 

ΙΙΙ. Λόγοι απόσβεσης του προς ακύρωση δικαιώµατος 
1. Πάροδος της εξάµηνης προθεσµίας του άρθρου 77 παρ. 2α  ́

 
Η άσκηση (κατάθεση και επίδοση) της αίτησης προς ανατροπή της 

συγχώνευσης πρέπει να γίνει εντός έξι µηνών από την καταχώρηση στο Μητρώο της 
απόφασης, µε την οποία εγκρίνεται η συγχώνευση από τη διοίκηση. 

 
Αδιάφορος παραµένει ως προς την έναρξη της προθεσµίας ο χρόνος της 

δηµοσίευσης ανακοίνωσης στο τεύχος της Εφηµερίδας της Κυβέρνησης. Η εξάµηνη 
προθεσµία είναι κατά τη φύση της αποσβεστική (άρθρ. 279 Κ), πράγµα που σηµαίνει 
ότι µετά την πάροδό της το δικαίωµα ανατροπής της συγχώνευσης αποσβένεται. 

 
Για τον υπολογισµό της προθεσµίας, εξάλλου, εφαρµόζονται οι διατάξεις του 

ΑΚ. Έτσι, το εξάµηνο αρχίζει την εποµένη της καταχώρισης στο Μητρώο (άρθρ. 241 
παρ. 1 ΑΚ), ενώ σύντµηση ή επιµήκυνσή του δεν είναι επιτρεπτή εξαιτίας του 
αναγκαστικού του χαρακτήρα. 

 
Περαιτέρω, η εξάµηνη αποσβεστική προθεσµία διακόπτεται (άρθρ. 261 και 

279 ΑΚ) µε την επίδοση της αίτησης ανατροπής της συγχώνευσης, ενώ η διακοπή 
θεωρείται ότι δεν έγινε ποτέ (άρθρ. 263 παρ. 1 ΑΚ), αν ο αιτών παραιτηθεί από την 
αίτησή του ή αν αυτή απορριφθεί για λόγους τυπικούς. 

 
Υποστηρίζεται ότι ορισµένοι λόγοι ανατροπής διαφεύγουν της εξάµηνης 

αποσβεστικής προθεσµίας, γιατί διαφορετικά θα υπήρχε ο κίνδυνος η συγχώνευση να 
«ίσταται εσαεί» σε αντίθεση προς διατάξεις αναγκαστικού δικαίου. 

 
Παρόµοια θέση µάλιστα έχει υποστηριχθεί µε αφορµή τη διετή αποσβεστική 

προθεσµία του άρθρου 35α παρ. 2, σχετικά µε αποφάσεις οι οποίες τροποποιούν το 
καταστατικό και λαµβάνουν µέτρα τα οποία έρχονται σε σύγκρουση µε διατάξεις 
αναγκαστικού δικαίου. 

 
Ωστόσο, η µεταφορά της τελευταίας αυτής άποψης στην ελαττωµατική 

συγχώνευση δεν είναι δικαιολογηµένη, αφενός γιατί έρχεται σε αντίθεση µε το όλο 
πνεύµα της κοινοτικής νοµοθεσίας, το οποίο απαιτεί ταχεία εκκαθάριση του 
ζητήµατος της ανατροπής και αφετέρου γιατί µε τις αποφάσεις που εγκρίνουν τη 
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συγχώνευση δεν λαµβάνονται «µέτρα» (όπως στην τροποποίηση του καταστατικού) 
αλλά τίθενται οι βάσεις για την πραγµατοποίηση µιας οργανωτικής µεταβολής. 

 
Πρέπει να επισηµανθεί ότι η εξάµηνη προθεσµία του άρθρου 77 παρ. 2 ισχύει 

ακόµη και όταν ως ελάττωµα της συγχώνευσης προβάλλεται η ακυρότητα της 
απόφασης που έλαβε η γενική συνέλευση µιας από τις συµβληθείσες στη συγχώνευση 
εταιρίες. 

 
Με άλλα λόγια, µετά την καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο η διετής 

αποσβεστική προθεσµία του άρθρου 35α παρ. 2 στερείται νοήµατος, διότι δεν είναι 
πλέον νοητή η αυτοτελής προσβολή της απόφασης µε αγωγή ή ένσταση. 
 

2. Άρση του λόγου ακυρότητας µε πρωτοβουλία των συµβαλλόµενων 
εταιριών 
 

Σύµφωνα µε το άρθρο 77 παρ. 2β, η αίτηση ανατροπής είναι απαράδεκτη, αν 
έπαψαν να υπάρχουν οι λόγοι για τους οποίους θα µπορούσε αυτή να απαγγελθεί. 

 
Η διάταξη είναι κακότεχνα διατυπωµένη µε αποτέλεσµα να δίνει την 

εντύπωση ότι ανάγει την ύπαρξη λόγου ανατροπής της συγχώνευσης σε διαδικαστική 
προϋπόθεση της αίτησης του άρθρου 77. Η θέση της διάταξης, ωστόσο, βρίσκεται 
στο ουσιαστικό δίκαιο και το περιεχόµενό της είναι διπλό: αφενός θεµελιώνει τη 
δυνατότητα «θεραπείας» της ελαττωµατικής συγχώνευσης και αφετέρου προσδιορίζει 
ως τρόπο «θεραπείας», την άρση των επιµέρους λόγων ανατροπής. 

 
Η άρση των λόγω ανατροπής θα συνίσταται δε κατά κανόνα στη «θεραπεία» 

των ελαττωµάτων που πλήττουν τις αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων, ενώ 
συνέπειά της θα είναι η «θεραπεία» της ανώµαλης συγχώνευσης αναδροµικά και 
έναντι πάντων. 

 
Όριο της θεραπείας θα αποτελεί, πάντως, το «εφικτό» της άρσης του λόγου 

ακυρότητας. 
 
Σε κάθε περίπτωση, τέλος, κρίσιµος χρόνος για τη διαπίστωση της 

«θεραπείας» θα είναι ο χρόνος κατά τον οποίο το αρµόδιο δικαστήριο ερευνά την 
ουσιαστική βασιµότητα της αίτησης του άρθρου 77. 

 
Σε περίπτωση, µη τήρησης των διατάξεων του άρθρου 74 (άρθρ. 77 παρ. 1α )́, 

υποστηρίζεται ότι το ελάττωµα της συγχώνευσης θεραπεύεται µε την επιγενόµενη 
έστω δηµοσίευση των παραλειφθέντων εγγράφων. 

 
Όπως εκτέθηκε, ωστόσο, η διάταξη του άρθρου 77 παρ. 1 εδ. α΄ παράγει 

σύγχυση και έρχεται σε ευθεία αντίθεση µε τη διατύπωση της αντίστοιχης διάταξης 
της 3ης Οδηγίας. Στο βαθµό λοιπόν που κατά τη διορθωτική ερµηνεία που 
προτείναµε, η παράλειψη των δηµοσιεύσεων που επιβάλλει το άρθρο 74 δεν αποτελεί 
λόγο ανατροπής της συγχώνευσης, η επιγενόµενη δηµοσίευση των εν λόγω εγγράφων 
δεν θα έχει καµία έννοµη συνέπεια ούτε θα οδηγεί σε άρση των λοιπών εννόµων 
συνεπειών, που συνδέονται µε την παράλειψή της. 
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Όσον αφορά, εξάλλου, τα ελαττώµατα της συγχώνευσης που οφείλονται στην 
ακυρότητα ή την ακυρωσία των αποφάσεων, που έλαβαν οι γενικές συνελεύσεις των 
συµβαλλόµενων εταιριών (άρθρ. 77 παρ. 1β )́, η δυνατότητα θεραπείας δηµιουργεί 
περιπλοκές. 

 
Κατά γενικό κανόνα, η έγκυρη επανάληψη ελαττωµατικής απόφασης δεν 

οδηγεί σε κατά κυριολεξία «επικύρωση», δηλαδή σε αναδροµική θεραπεία της 
ακυρότητας (άρθρ. 183 παρ. 1 ΑΚ), αλλά σε κατάλυση του εννόµου συµφέροντος 
προς αναγνώριση της ακυρότητας σύµφωνα µε το άρθρο 70 ΚΠολ∆. 

 
Στο πλαίσιο της συγχώνευσης, παρόλα αυτά, η επανάληψη των άκυρων 

αποφάσεων θα µπορούσε να έχει γνήσια θεραπευτική ενέργεια, εξαιτίας ακριβώς του 
άρθρου 77 παρ. 2β ,́ το οποίο θεµελιώνει την αναδροµική και έναντι πάντων 
«θεραπευτική» ενέργεια της άρσης του λόγου ακυρότητας. 

 
Το πρόβληµα που δηµιουργείται µε την επανάληψη των ελαττωµατικών 

αποφάσεων αφορά τον προσδιορισµό της αρµόδιας για την «επικύρωση» 
συνέλευσης. Γιατί µετά την καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο, οι 
συγχωνευόµενες εταιρίες (κατά συνέπεια δε και οι γενικές τους συνελεύσεις) παύουν 
να υφίστανται. Αντιστοίχως, οι απορροφώσες εταιρίες αλλάζουν σύνθεση (άρθρ. 75 
παρ. 1β )́ µε αποτέλεσµα να είναι πλέον ανέφικτος (νοµικά και πρακτικά) ο 
διαχωρισµός των παλαιών από τους νέους µετόχους τους. 

 
Κατά συνέπεια, σε περίπτωση παραβίασης των διαδικαστικών κανόνων που 

αφορούν τη σύγκληση, τη συγκρότηση, την απαρτία και την πλειοψηφία στις γενικές 
συνελεύσεις των συµβαλλοµένων εταιριών, η συγχώνευση θα είναι ελαττωµατική 
χωρίς δυνατότητα θεραπείας, καθώς οι εν λόγω κανόνες έχουν τεθεί για την 
εξασφάλιση της συµµετοχής όλων των µετόχων στις γενικές αυτές συνελεύσεις. 

 
Το ίδιο ισχύει, περαιτέρω, και ως προς την παράβαση των λοιπών 

διαδικαστικών διατάξεων, που στοχεύουν στην ενηµέρωση των µετόχων των 
συµβαλλοµένων εταιριών και στην προετοιµασία τους για τη συµµετοχή στις γενικές 
συνελεύσεις. 

 
Συνεπώς, η «κατόπιν εορτής» χορήγηση των εγγράφων και των πληροφοριών, 

που οι συµβαλλόµενες εταιρίες στέρησαν από τους µετόχους τους, δεν θα έχει 
θεραπευτικό αποτέλεσµα, στο βαθµό που οι εν λόγω διατυπώσεις στοχεύουν από τη 
φύση τους όχι απλώς στην ενηµέρωση, αλλά στην «προετοιµασία» του µετόχου. 

 
Σε ορισµένες περιπτώσεις, πάντως, η ελαττωµατικότητα της συγχώνευσης θα 

είναι δυνατόν να αρθεί µε ενέργεια του διοικητικού συµβουλίου της επωφελούµενης 
εταιρίας. Η άρση αυτή, εντούτοις, θα αφορά µόνον ουσιαστικά ελαττώµατα 
(ελαττώµατα του περιεχοµένου) των αποφάσεων, που έλαβαν οι συνελεύσεις των 
συµβαλλόµενων εταιριών και δεν θα συνίσταται στην επανάληψη των άκυρων 
αποφάσεων αλλά στη λήψη ορισµένων «µέτρων θεραπευτικού χαρακτήρα». 

 
Ειδικότερα, αν η απόφαση που λήφθηκε από τη γενική συνέλευση της 

απορροφώµενης εταιρίας είναι λ.χ. άκυρη, γιατί κατά τον υπολογισµό της σχέσης 
ανταλλαγής των µετοχών υπήρξε υπέρβαση των ορίων του άρθρου 281 ΑΚ, το 
ελάττωµα θα µπορεί να θεραπεύεται, αν η επωφελούµενη εταιρία χορηγήσει προς 
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τους βλαβέντες µετόχους ικανό αριθµό µετοχών, τις οποίες κατέχει νόµιµα στο 
χαρτοφυλάκιό της ή ποσό µετρητών. 
 

3. Άρση του λόγου ακυρότητας µετά από χορήγηση προθεσµίας από το 
δικαστήριο 

 
Κατά την εκδίκαση της αίτησης ανατροπής της συγχώνευσης το δικαστήριο 

«… παρέχει στις ενδιαφερόµενες εταιρίες προθεσµία για την άρση των λόγων 
ακυρότητας…, όταν η άρση αυτή είναι εφικτή» (άρθρ. 77 παρ. 3). 

 
Η προθεσµία χορηγείται υποχρεωτικά, ακόµη και χωρίς προηγούµενη αίτηση 

διαδίκου, υπό την προϋπόθεση, βεβαίως, ότι η θεραπεία του ελαττώµατος είναι 
«εφικτή». 

 
Η υποχρεωτικότητα της χορήγησης προθεσµίας προκύπτει όχι µόνο από την 

επιτακτική διατύπωση του άρθρου 77 παρ. 3, αλλά πολύ περισσότερο, από το όλο 
πνεύµα της ρύθµισης του άρθρου 77, την οποία διατρέχει η µέριµνα αποφυγής 
ανατροπής της συγχώνευσης. 

 
Με την απόφαση αυτή, εξάλλου, χωρίς να τερµατίζεται οριστικά η εκκρεµής 

δίκη, διατάσσεται µέτρο προπαρασκευαστικό της οριστικής απόφασης του 
δικαστηρίου. Πρόκειται συνεπώς για µη οριστική απόφαση (άρθρ. 309 ΚΠολ∆), η 
οποία δεν υπόκειται αυτοτελώς σε ένδικα µέσα (άρθρ. 513, 553, 539 ΚΠολ∆). 

 
Αποδέκτης της απόφασης µε την οποία χορηγείται προθεσµία είναι η 

«ενδιαφερόµενη εταιρία», δηλαδή η επωφελούµενη εταιρία, εναντίον της οποίας 
στρέφεται η αίτηση ανατροπής της συγχώνευσης. 

 
Σύµφωνα µε το άρθρο 309 ΚΠολ∆, το δικαστήριο έχει τη δυνατότητα να 

ανακαλεί ελεύθερα τις µη οριστικές αποφάσεις του. Στην προκειµένη περίπτωση, 
πάντως, η ευχέρεια αυτή δεν θα είναι τόσο ευρεία, δεδοµένου ότι η χορήγηση 
προθεσµίας είναι υποχρεωτική για το δικαστήριο. 

 
Σε κάθε περίπτωση λοιπόν, όριο της δυνατότητας να ανακληθεί η απόφαση, 

µε την οποία χορηγήθηκε προθεσµία, θα είναι το «εφικτό» της θεραπείας του 
ελαττώµατος. Η ανάκληση θα είναι επιτρεπτή, κατά συνέπεια, µόνο αν το δικαστήριο 
κρίνει εκ των υστέρων ότι το υφιστάµενο ελάττωµα δεν ήταν νοµικά θεραπεύσιµο 
καθώς και αν από την όλη συµπεριφορά των ενδιαφερόµενων µερών καθίσταται 
βέβαιο ότι δεν πρόκειται να υπάρξει θεραπεία. 

 
Η επωφελούµενη εταιρία µπορεί να προβεί στην άρση ορισµένων µόνο από τα 

υφιστάµενα ελαττώµατα της συγχώνευσης. Ο περιορισµός αυτός, ωστόσο, δεν πρέπει 
να θεωρηθεί ότι αποτελεί εµπόδιο στη χορήγηση προθεσµίας ακόµη και στις 
περιπτώσεις που δεν είναι µεν νοµικώς «εφικτή» η θεραπεία του λόγου ανατροπής, 
πιθανολογείται όµως ο συµβιβασµός του αιτούντος µε την επωφελούµενη εταιρία 
κατόπιν διαπραγµατεύσεων ή η παραίτησή του από το δικαίωµα ανατροπής της 
συγχώνευσης. 

 
Όσον αφορά, εξάλλου, τη διάρκεια της χορηγούµενης προθεσµίας ο νόµος 

σιωπά. Το αρµόδιο δικαστήριο θα έχει λοιπόν την ευχέρεια να κρίνει κατά περίπτωση 
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τον απαιτούµενο για την άρση του ελαττώµατος χρόνο. Για την απόφασή του θα 
συνεκτιµά όλες τις αναγκαίες περιστάσεις όπως τη φύση του ελαττώµατος και τους 
πιθανούς τρόπους θεραπείας του. 

 
Αν η προθεσµία που χορηγήθηκε αρχικά κριθεί ανεπαρκής, το δικαστήριο θα 

έχει τη δυνατότητα, µε νέα απόφασή του, να χορηγήσει και πρόσθετη. Αντιθέτως, αν 
το δικαστήριο διαπιστώσει ότι οι ενδιαφερόµενες εταιρίες ολιγωρούν, θα δικαιούται 
να συντάµει την προθεσµία ή και να ανακαλέσει την αρχική απόφασή του. 

 
Κατά τη συζήτηση της αίτησης ανατροπής, συνεπώς, το αρµόδιο δικαστήριο 

θα διαπιστώνει απλώς το παραδεκτό και νόµω βάσιµο της αίτησης και θα χορηγεί 
προθεσµία άρσης των ελαττωµάτων, αναβάλλοντας τη συνέχιση της συζήτησης (και 
συνακόλουθα, τη διαπίστωση της άρσης των ελαττωµάτων) σε τακτή δικάσιµο. Η 
απόφαση για την αναβολή θα σηµειώνεται στα πρακτικά (άρθρ. 256 παρ. 1 και 755 
ΚΠολ∆) και να ορίσει δικάσιµο για τη νέα συζήτηση. 
 

IV. Η δικαστική ανατροπή της συγχώνευσης ως «έσχατο µέσο» 
 
 Από το όλο πνεύµα της κοινοτικής και της εθνικής ρύθµισης σχετικά µε την 
ελαττωµατική συγχώνευση, προκύπτει µια ιδιαίτερα αυξηµένη µέριµνα για τη 
διατήρηση των αποτελεσµάτων της ιδιόρρυθµης αυτής δικαιοπραξίας του εταιρικού 
δικαίου. 
 
 Η εν λόγω φροντίδα δεσµεύει και το δικαστήριο που εκδικάζει την αίτηση 
ανατροπής, το οποίο θα πρέπει να απαγγέλλει την ανατροπή µόνο όταν είναι 
απολύτως ανέφικτη νοµικώς και πραγµατικώς η θεραπεία του υφιστάµενου 
ελαττώµατος, ο συµβιβασµός µεταξύ των µερών ή η παραίτηση του αιτούντος από το 
δικαίωµά του. 
 
 Η άποψη αυτή βρίσκει στέρεο νοµοθετικό έρεισµα όχι µόνο σε µια 
επιτρεπόµενη διασταλτική ερµηνεία του όρου «εφικτό» της θεραπείας (άρθρο 77 παρ. 
3), αλλά και στη διάταξη του άρθρου 744 ΚΠολ∆, η οποία καθιερώνει την εξουσία 
του δικαστηρίου της εκούσιας δικαιοδοσίας να διατάζει «… κάθε µέτρο πρόσφορο 
για την εξακρίβωση πραγµατικών γεγονότων… που συντελούν στην προστασία… 
της έννοµης σχέσης». 
 
 Με άλλα λόγια, λοιπόν, η ανατροπή της συγχώνευσης και της διάσπασης θα 
πρέπει να απαγγέλλεται από το δικαστήριο σε εντελώς εξαιρετικές περιπτώσεις και 
µόνο ως «έσχατο µέσο» κύρωσης της απροθυµίας των διαδίκων µερών να εξεύρουν 
συναινετική λύση στη διάφορά τους. 
 

V. Η απόφαση επί της αίτησης 
1. ∆εδικασµένο-∆ιαπλαστική ενέργεια 

 
Η απόφαση που απορρίπτει την αίτηση ανατροπής της συγχώνευσης ως 

ουσιαστικά αβάσιµη παράγει δεδικασµένο σύµφωνα µε τις γενικές διατάξεις. 
 
Αντιθέτως, η απόφαση αυτή δεν παράγει διαπλαστική ενέργεια (στο µέτρο 

που δεν επιφέρει καµία µεταβολή στα έννοµα αποτελέσµατα της συγχώνευσης) ούτε 
υποβάλλεται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β. 
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Στην απόρριψη της αίτησης του άρθρου 77 θα οδηγεί µεταξύ άλλων (κατ’ 

εφαρµογή του άρθρου 281 ΑΚ) η διαπίστωση ότι, αποκλειστικός στόχος του 
αιτούντος είναι ο εξαναγκασµός της επωφελούµενης από τη συγχώνευση εταιρίας σε 
συµβιβασµό, µε την καταβολή προς αυτόν υπέρογκων χρηµατικών ποσών ή άλλων 
αχρεώστητων ανταλλαγµάτων ή παροχών, τα οποία η εταιρία δεν θα αρνηθεί 
πιθανότατα να καταβάλει εξαιτίας των περιπλοκών που συνεπάγεται η ευδοκίµηση 
της αίτησης ανατροπής. 

 
Η απόφαση µε την οποία γίνεται δεκτή η αίτηση ανατροπής της συγχώνευσης 

είναι κατά τη φύση της διαπλαστική. Περιεχόµενο της είναι αφενός η αναγνώριση ότι 
υπάρχει δικαίωµα δικαστικής διάπλασης του αιτούντος και αφετέρου η απαγγελία της 
ανατροπής. Επιπλέον, σύµφωνα µε µια άποψη η απόφαση οφείλει να διορίσει και 
προσωρινή διοίκηση για τις εταιρίες που µε την ανατροπή ανακτούν τη νοµική τους 
προσωπικότητα. 

 
Κατ’ απόκλιση από το άρθρο 763 παρ. 1 ΚΠολ∆, η έναντι πάντων 

διαπλαστική ενέργεια της απόφασης αναπτύσσεται µε την τελεσιδικία της, διότι 
αφορά σε ιδιωτική διαφορά και όχι σε γνήσια υπόθεση της εκούσιας δικαιοδοσίας. 

 
Εξάλλου, ελλείψει ειδικής διάταξης αναφορικά µε τα υποκειµενικά όρια του 

δεδικασµένου της απόφασης που ανατρέπει τη συγχώνευση, υποστηρίζεται, µε 
προσφρυγή στο άρθρο 329 ΚΠολ∆, ότι το δεδικασµένο της εν λόγω απόφασης 
εκτείνεται σε όλους τους µετόχους των εταιριών που έλαβαν µέρος στη συγχώνευση, 
στο βαθµό που η κοινή αυτή ιδιότητά τους καθιστά αδιανόητη την ανόµοια 
µεταχείρισή τους. 
 

2. ∆ηµοσιότητα 
 

Σύµφωνα µε το άρθρο 77 παρ. 4, η απόφαση που κάνει δεκτή την αίτηση 
ανατροπής της συγχώνευσης υποβάλλεται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του 
άρθρου 7β. 

 
Η δηµοσιότητα υπηρετεί: α) την ανάγκη ενηµέρωσης του κοινού σχετικά µε 

το κρίσιµο γεγονός της ανατροπής, β) τη δυνατότητα επίκλησης του γεγονότος της 
ανατροπής έναντι των τρίτων και γ) την πρόβλεψη ασφαλούς χρονικού σηµείου για 
την έναρξη της προθεσµίας άσκησης τριτανακοπής. 

 
Σε δηµοσιότητα υποβάλλεται η τελεσίδικη απόφαση που απάγγειλε την 

ανατροπή της συγχώνευσης και όχι η οριστική ή εκείνη που για οποιονδήποτε λόγο 
απέρριψε την αίτηση. 

 
Μάλιστα, η καταχώριση στο Μητρώο είναι ορθότερα δηλωτική καθώς η 

ανατροπή των εννόµων αποτελεσµάτων της συγχώνευσης επέρχεται µε την 
τελεσιδικία της σχετικής διαπλαστικής απόφασης. Τούτο συµβιβάζεται µε τη φύση 
των δικαστικών αποφάσεων, των οποίων η ενέργεια δεν επιτρέπεται να εξαρτάται 
από διοικητικές διατυπώσεις, αλλά και µε τη φύση των καταχωρίσεων στο Μητρώο, 
οι οποίες έχουν συστατική λειτουργία, µόνον όταν αφορούν γνήσιες τροποποιήσεις 
καταστατικού. 
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Τέλος, η δηµοσιότητα της ανατρεπτικής απόφασης ολοκληρώνεται µε τη 
δηµοσίευση ανακοίνωσης για την καταχώριση στο Τεύχος Α.Ε. της Εφηµερίδας της 
Κυβέρνησης (άρθρ. 7β παρ. 1β )́, ενώ η ηµεροµηνία έκδοσης του Τεύχους, θα 
προσδιορίζει το αντιτάξιµο της ανατροπής έναντι των τρίτων. 
 

3. Ένδικα µέσα-Τριτανακοπή 
 

Πρέπει να γίνει δεκτό ότι οι αποφάσεις που ανατρέπουν τη συγχώνευση, όπως 
κι εκείνες που απορρίπτουν τη σχετική αίτηση ως απαράδεκτη ή αβάσιµη, δεν 
υπόκεινται στην ανακλητική και µεταρρυθµιστική αίτηση του άρθρου 758 παρ. 1 
ΚΠολ∆., η οποία είναι συνυφασµένη µε τις γνώσεις υποθέσεις της εκούσιας 
δικαιοδοσίας, όπου απαιτείται ευελιξία και προσαρµοστικότητα των λαµβανόµενων 
µέτρων στην εκάστοτε πραγµατική κατάσταση. 

 
Αντιθέτως, η απόφαση που ανατρέπει τη συγχώνευση υπόκειται στα ένδικα 

µέσα της έφεσης, της ανακοπής ερηµοδικίας, της αναψηλάφησης και της αναίρεσης, 
µε βάση τις ειδικές διατάξεις των άρθρων 760 επ. ΚΠολ∆ καθώς και τις γενικές 
διατάξεις των άρθρων 495 επ. ΚΠολ∆, στο βαθµό που δεν είναι αντίθετες προς τις 
πρώτες και προσαρµόζονται στις ιδιαιτερότητες της εκούσιας δικαιοδοσίας (άρθρ. 
741 ΚΠολ∆). 

 
Ιδιαίτερη ρύθµιση αφιερώνει ο νόµος στην τριτανακοπή κατά της απόφασης 

που ανατρέπει τη συγχώνευση (άρθρ. 77 παρ. 5), για την άσκηση της οποίας 
καθιερώνεται µάλιστα, εξάµηνη αποκλειστική προθεσµία. 

 
Σύµφωνα µε την αδόκιµη διατύπωση του νόµου η εξάµηνη προθεσµία αρχίζει 

από την υποβολή της ανατρεπτικής απόφασης στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του 
άρθρου 7β. Πιο συγκεκριµένα, η προθεσµία αρχίζει την εποµένη (άρθρ. 241 παρ. 1 
ΑΚ) της δηµοσίευσης στην Εφηµερίδα της Κυβέρνησης ανακοίνωσης για την 
καταχώριση στο Μητρώο της τελεσίδικης απόφασης που ανατρέπει τη συγχώνευση. 
Η άσκηση τριτανακοπής, πάντως, είναι δυνατή και πριν από τη δηµοσίευση της 
τελεσίδικης απόφασης, αλλά και εναντίον της οριστικής απλώς απόφασης. 

 
Η τριτανακοπή ασκείται µε κατάθεση δικογράφου στο δικαστήριο που 

εξέδωσε την προσβαλλόµενη απόφαση και µε επίδοσή του στους διαδίκους της 
αρχικής δίκης. 

 
Ενεργητικά νοµιµοποιούνται πρόσωπα που δεν ήταν διάδικοι στη δίκη για την 

ανατροπή της συγχώνευσης, υπό την προϋπόθεση ότι η απόφαση που εκδόθηκε 
επιφέρει βλάβη ή θέτει σε κίνδυνο τα έννοµα συµφέροντά τους. Τα πρόσωπα αυτά, 
επιπλέον, δεν θα πρέπει να δεσµεύονται από το δεδικασµένο της ανατρεπτικής 
απόφασης. Αντιθέτως, τα δεσµευόµενα από το δεδικασµένο πρόσωπα, δηλαδή, οι 
µέτοχοι των εταιριών που έλαβαν µέρος στη συγχώνευση, θα µπορούν να 
τριτανακόπτουν την ανατρεπτική απόφαση µόνο λόγω δόλου των αρχικών διαδίκων. 

 
Τέλος, αποδοχή της τριτανακοπής θα οδηγεί στην έναντι πάντων ακύρωση της 

ανατρεπτικής απόφασης. Μάλιστα, στην περίπτωση που η τελευταία ήταν ήδη 
τελεσίδικη κατά το χρόνο άσκησης της τριτανακοπής, θα ανατρέπεται και η 
διαπλαστική της ενέργεια, µε συνέπεια τα αποτελέσµατα της συγχώνευσης να 
αποκαθίστανται πλήρως. 
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ΣΤ. Οι συνέπειες της δικαστικής ανατροπής 
Ι. Γενικά 

 
Ο νόµος δεν προσδιορίζει ρητά τις συνέπειες που έχει η δικαστική ανατροπή 

της συγχώνευσης. Από τις διατάξεις όµως που µεριµνούν για την διατήρηση των 
κύρους των εννόµων σχέσεων που γεννήθηκαν ανάµεσα στην πραγµατοποίηση της 
συγχώνευσης και στην απαγγελία της ακυρότητας καθώς και από την καθιέρωση εις 
ολόκληρον ευθύνης όλων των εταιριών που έλαβαν µέρος στη συγχώνευση 
προκύπτει (χωρίς πάντως την επιβαλλόµενη σαφήνεια) ότι η ανατροπή αυτή έχει 
αναδροµικό χαρακτήρα. 

 
∆εν υπάρχει αµφιβολία ότι η αναδροµικότητα της ανατροπής δηµιουργεί 

δυσχερή προβλήµατα, διότι θίγει έννοµες σχέσεις και καταστάσεις οι οποίες 
υφίστανται ποικίλες και διαρκείς µεταλλαγές κατά τη διάρκεια του βίου της εταιρίας 
που προήλθε από τη συγχώνευση. 

 
Παρόµοιας υφής (αν και όχι παρόµοιας έκτασης και έντασης) προβλήµατα 

συναντώνται, πάντως, όταν ανατρέπεται δικαστικώς δικαιοπραξία µεταβίβασης 
ακινήτου (άρθρ. 12031204 ΑΚ), αλλά και όταν ανατρέπονται ευρύτερες περιουσιακές 
µεταβιβάσεις, όπως λ.χ. η κληρονοµική διαδοχή (άρθρ. 1860 επ. και ιδίως 1862 ΑΚ) 
ή η µεταβίβαση επιχείρησης. 

 
Με τη διαπίστωση αυτή, βεβαίως, δεν επιχειρείται να εξοµοιωθεί η ανατροπή 

της συγχώνευσης µε την ανατροπή αµιγώς περιουσιακών µεταβιβάσεων του 
συναλλακτικού δικαίου, αλλά να αποφευχθεί η αναγωγή της πρώτης σε συνολικό 
«µεταφυσικό» δικαιϊκό πρόβληµα. 

 
Ενόψει της συγγένειας που υφίσταται από άποψη νοµικής τεχνικής ανάµεσα 

στην ανατροπή της συγχώνευσης και στη διάσπαση, έχει υποστηριχθεί πως είναι 
δυνατή η πλήρωση των κενών στη ρύθµιση της πρώτης µε αναλογική εφαρµογή 
διατάξεων της δεύτερης. Με τον τρόπο αυτό, το δικαστήριο που επιλαµβάνεται της 
αίτησης ανατροπής θα δικαιούται να προβαίνει µεταξύ άλλων και σε κατανοµές 
περιουσιακών στοιχείων και µετοχών ανάµεσα στις εταιρίες που, µε την απαγγελία 
της ανατροπής, ανακτούν τη νοµική τους προσωπικότητα. 

 
Η αναγνώριση παρόµοιας δυνατότητας θα διευκόλυνε στην πράξη τον 

«αποχωρισµό» των εννόµων σχέσεων, που υπέστησαν σύγχυση. Παρόλ’ αυτά, ο 
νόµος δεν φαίνεται να χορηγεί στο δικαστήριο του άρθρου 77 την απαιτούµενη προς 
τούτο εξουσία, η οποία δεν µπορεί να συναχθεί ερµηνευτικά ούτε από µόνη την 
υπαγωγή της σχετικής διαφοράς στις διατάξεις της εκούσιας δικαιοδοσίας. 

 
Πραγµατικά, η κατανοµή στις συγχωνευθείσες εταιρίες των εννόµων σχέσεων 

εταιρικού και περιουσιακού δικαίου που καταλαµβάνονται από την αναδροµικότητα, 
δεν αποτελεί αντικείµενο της δίκης του άρθρου 77, αλλά ζήτηµα που λογικώς και 
νοµικώς ακολουθεί την τελευταία. ∆εν αποτελεί λοιπόν η κατανοµή αυτή ούτε 
«µέτρο» που το δικαστήριο της εκούσιας δικαιοδοσίας δικαιούται να λαµβάνει στο 
πλαίσιο του ανακριτικού συστήµατος, αλλά ουσιαστικό ζήτηµα, το οποίο µπορεί µεν 
να επιλυθεί προσωρινά µε τη λήψη των κατάλληλων ασφαλιστικών µέτρων από το 
δικαστήριο του άρθρου 77, οριστικά όµως µπορεί να κριθεί µόνο κατόπιν αυτοτελούς 
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αναγνωριστικής ή καταψηφιστικής αγωγής (λ.χ. διεκδικητικής αγωγής) ενώπιον του 
καθ’ ύλην αρµόδιου δικαστηρίου. 

 
Εξάλλου, η προστασία των παλαιών δανειστών από αυθαίρετες κατανοµές 

περιουσιακών στοιχείων θα µπορεί να υλοποιείται µε τα µέσα που παρέχει το κοινό 
δίκαιο και ιδίως, µε κατάλληλη εφαρµογή των διατάξεων για την καταδολίευση 
δανειστών (άρθρ. 939 επ. ΑΚ). 

 
Από την άλλη πλευρά, για την προστασία των παλαιών µετόχων από 

παρόµοιες κατανοµές (οι οποίες θα έχουν αντίκτυπο στο ύψος του διανεµόµενου σ’ 
αυτούς µερίσµατος) θα επιστρατεύονται κατά βάση οι διατάξεις για την ευθύνη των 
µελών διοίκησης των συµβαλλόµενων εταιριών. 
 

ΙΙ. Οι σωµατειακές συνέπειες της ανατροπής 
1. «Αναβίωση» των εταιριών που περατώθηκαν 

 
Με την τελεσιδικία της απόφασης που απαγγέλλει την ανατροπή της 

συγχώνευσης οι εταιρίες που συγχωνεύθηκαν ανακτούν τη νοµική τους 
προσωπικότητα. 

 
Το αποτέλεσµα αυτό επέρχεται αυτοµάτων, ως συνέπεια της διαπλαστικής 

ενέργειας που αναπτύσσει η απόφαση και αναδροµικά, δηλαδή από το χρόνο κατά 
τον οποίο η νοµική προσωπικότητα των εταιριών αυτών είχε καταλυθεί. 

 
Οι εταιρίες που είχαν µετάσχει στη συγχώνευση ανακτούν τη νοµική τους 

προσωπικότητα χωρίς καµία απολύτως µεταβολή στην ταυτότητά τους, δηλαδή, στα 
θεµελιώδη εκείνα τυπικά στοιχεία, µε τα οποία εξατοµικεύονται στις συναλλαγές · 
διατηρούν κατά συνέπεια τον αριθµό µητρώου που είχαν πριν από τη συγχώνευση, 
την επωνυµία και την έδρα τους. 

 
Επίσης, λόγω του αναδροµικού αποτελέσµατος της ανατροπής οι εταιρίες που 

«αναβιώνουν» διατηρούν τα διοικητικά συµβούλια, που είχαν κατά το χρόνο 
καταχώρισης της συγχώνευσης στο Μητρώο. 

 
2. Τροποποιήσεις του οργανισµού της επωφελούµενης εταιρίας 

 
Παρά την ανατροπή της συγχώνευσης, η επωφελούµενη εταιρία 

(απορροφώσα, εξαγοράζουσα) δεν υφίσταται καµία απολύτως µεταβολή στη νοµική 
της προσωπικότητα · µεταβολές επέρχονται αντιθέτως στο εταιρικό της οργανισµό. 

 
Ειδικότερα, στην περίπτωση συγχώνευσης µε απορρόφηση, η αύξηση 

κεφαλαίου που πραγµατοποιήθηκε ανατρέπεται αναδροµικά και τα πρόσωπα που 
έγιναν µέτοχοι της απορροφώσας εταιρίας ανακτούν την ιδιότητά τους ως µετόχων 
των εταιριών που συγχωνεύθηκαν. Ταυτοχρόνως, καταλύονται και οι µετοχικές 
σχέσεις που δηµιουργήθηκαν στο πλαίσιο της επωφελούµενης εταιρίας. 

 
Περαιτέρω, για την οµαλή µετάβαση στην κατάσταση που δηµιουργείται 

λόγω της ανατροπής, αναγκαία θα είναι και µια σειρά από πρόσθετες ενέργειες. Οι 
επωφελούµενες εταιρίες, συγκεκριµένα, θα συντάσσουν τις ετήσιες οικονοµικές 
καταστάσεις της χρήσης, στη διάρκεια της οποία επήλθε η ανατροπή, λαµβάνοντας 
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υπόψη την ανατροπή της υποκατάστασής τους στα περιουσιακά στοιχεία των 
εταιριών που αναβιώνουν. Από την άλλη πλευρά, οι εταιρίες που αναβιώνουν θα 
πρέπει στις νέες τους οικονοµικές καταστάσεις, να λαµβάνουν υπόψη τους τις 
µεταβολές που επήλθαν στα στοιχεία του ενεργητικού και του παθητικού τους, 
εξαιτίας της δραστηριότητας της επωφελούµενης εταιρίας. 

 
Τέλος, όλες οι παραπάνω εταιρίες οφείλουν να ρυθµίζουν την τύχη του 

κέρδους και της ζηµίας, που η επωφελούµενη εταιρία δηµιούργησε µέχρι την 
ανατροπή της συγχώνευσης και να παρουσιάζουν τη σχετική κατανοµή στους 
λογαριασµούς αποτελεσµάτων χρήσης και στους πίνακες διάθεσης των 
αποτελεσµάτων τους. 
 

3. Επανάκτηση της ιδιότητας του µετόχου στις εταιρίες που αναβιώνουν 
 

Με την τελεσιδικία της ανατροπής, οι νέοι µέτοχοι της επωφελούµενης 
εταιρίας (εκείνοι δηλαδή που απέκτησαν την ιδιότητα του µετόχου της εξαιτίας 
ακριβώς της συγχώνευσης) χάνουν τη συµµετοχή τους και ανακτούν την ιδιότητα του 
µετόχου των εταιριών που αναβιώνουν. 

 
Η κατάλυση της νέας µετοχικής σχέσης και η ανάκτηση της παλαιάς γίνεται 

ταυτοχρόνως και χωρίς ιδιαίτερες διατυπώσεις. Η έκδοση νέου µετοχικού τίτλου εκ 
µέρους των εταιριών που αναβιώνουν δεν είναι απαραίτητη προϋπόθεση για την 
αναβίωση της µετοχικής σχέσης, δεδοµένου ότι η µετοχή είναι δηλωτικό αξιόγραφο. 
Πάντως, τα πρόσωπα που ανακτούν τη µετοχική τους σχέση θα έχουν αγώγιµη 
αξίωση εναντίον των εταιριών που αναβιώνουν για την έκδοση και παράδοση νέων 
µετοχικών τίτλων. 

 
Οι µετοχές που η επωφελούµενη εταιρία εξέδωσε για τους νέους µετόχους της 

ακολουθούν την τύχη που έχει η αύξηση του κεφαλαίου της. Πραγµατικά, οι σχετικοί 
τίτλοι δεν αντιπροσωπεύουν µετοχικές σχέσεις και είναι άκυροι ως µετοχές, αλλά 
χρησιµεύουν, παρόλ’ αυτά, ως νοµιµοποιητικά έγγραφα. Οι κοµιστές τους, δηλαδή, 
µπορούν µε απλή επίδειξή τους στις εταιρίες που αναβιώνουν, να αποδεικνύουν την 
παλαιά µετοχική τους ιδιότητα και να απαιτούν την έκδοση και παράδοση νέου 
µετοχικού τίτλου. 

Πρόβληµα δηµιουργείται στις περιπτώσεις που οι µέτοχοι των εταιριών που 
έλαβαν µέρος στη συγχώνευση µεταβίβασαν τις µετοχές που τους είχαν παραδώσει οι 
επωφελούµενες εταιρίες. Αν η µεταβίβαση έγινε πριν από την τελεσίδικη ανατροπή 
της συγχώνευσης, καταλαµβάνεται καταρχήν και αυτή από το αναδροµικό 
αποτέλεσµα της ανατροπής και καθίσταται (ex tunc) άκυρη, αφού δεν είναι δυνατή η 
µεταβίβαση µιας µετοχικής ιδιότητας, που δεν αποκτήθηκε ποτέ. Κατά συνέπεια, το 
πρόσωπο που απέκτησε την εν λόγω µετοχή δεν έγινε ποτέ µέτοχος της 
επωφελούµενης εταιρίας. 

 
Η συνέπεια αυτή, ωστόσο, δεν συµβιβάζεται απολύτως µε την αξιογραφική 

φύση της µετοχής ούτε µε την ασφάλεια των συναλλαγών. Θα πρέπει λοιπόν να γίνει 
δεκτό ότι η µεταβίβαση του άκυρου µετοχικού τίτλου ισχύει κατά µετατροπή (άρθρ. 
182 ΑΚ) ως εκχώρηση της µετοχικής σχέσης των εταιριών που αναβιώνουν και 
ταυτοχρόνως ως µεταβίβαση της κυριότητας του σχετικού τίτλου, ο οποίος λειτουργεί 
ως νοµιµοποιητικό έγγραφο. 
 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 126 

ΙΙΙ. Περιουσιακές συνέπειες 
1. Αναδροµική ανατροπή της καθολικής διαδοχής 

 
Η ανατροπή της συγχώνευσης επάγεται µεταξύ άλλων και ανατροπή της 

συνολικής καθολικής διαδοχής, δηλαδή, της υπεισέλευσης της επωφελούµενης 
εταιρίας στα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις των εταιριών που συγχωνεύθηκαν 
(άρθρ. 75 παρ. 1α.). Αυτό σηµαίνει ότι οι εταιρίες που αναβιώνουν επανακτούν την 
περιουσία τους ως σύνολο και αναδροµικά, δηλαδή, από το χρόνο πραγµατοποίησης 
της συγχώνευσης. 

 
Η τελεσίδικη ανατρεπτική απόφαση, εξάλλου, θα πρέπει να σηµειώνεται στο 

περιθώριο της µεταγραµµένης σύµβασης συγχώνευσης, στο βιβλίο µεταγραφών του 
Υποθηκοφυλακείου της περιφέρειας όπου βρίσκονται ακίνητα, τα οποία αποτέλεσαν 
αντικείµενο της συνολικής καθολικής διαδοχής. 

 
Περιπλοκές εµφανίζονται ως προς τα εµπράγµατα δικαιώµατα που απέκτησαν 

τρίτα πρόσωπα επί των ακινήτων τα οποία ανήκαν στις εταιρίες που αναβιώνουν. Οι 
περιπλοκές αυτές οφείλονται στη συρροή των διατάξεων του άρθρου 77 παρ. 6 και 
της (αναλογικά εφαρµοζόµενης) διάταξης του άρθρου 1204 ΑΚ. 

 
Πρέπει να γίνει δεκτό ότι το άρθρο 77 παρ. 6 υπερισχύει σε κάθε περίπτωση 

του άρθρου 1204 ΑΚ, το οποίο σύµφωνα µε την κρατούσα άποψη, προστατεύει µόνο 
τους καλόπιστους τρίτους. 

 
Έτσι, αν προηγήθηκε σηµείωση στο βιβλίο µεταγραφών της απόφασης που 

ανέτρεψε την συγχώνευση, οι τρίτοι που απέκτησαν εµπράγµατα δικαιώµατα επί των 
ακινήτων, τα οποία ανήκαν πριν από τη συγχώνευση στις εταιρίες που αναβιώνουν, 
θα προστατεύονται (άρθρ. 77 παρ. 6) ανεξάρτητα από την καλή ή κακή τους πίστη, 
µέχρι τη διενέργεια των διατυπώσεων του άρθρου 7β και ακολούθησε η σηµείωση 
στο βιβλίο µεταγραφών, οι τρίτοι θα προστατεύονται χωρίς να ερευνάται η καλή τους 
πίστη, µέχρι την πραγµατοποίηση των διατυπώσεων του άρθρου 7β (κατ’ εφαρµογή 
των άρθρων 77 παρ. 6) και µε την προϋπόθεση της καλής τους πίστης, µέχρι τη 
διενέργεια της σηµείωσης στο βιβλίο µεταγραφών. 

 
Οι εταιρίες που αναβιώνουν, εξάλλου, θα δικαιούνται να διεκδικήσουν τα 

αντικείµενα (κινητά και ακίνητα) που τους ανήκαν. Σε περίπτωση αδυναµίας 
επιστροφής, η επωφελούµενη εταιρία θα ευθύνεται έναντι των πρώτων σύµφωνα µε 
τις διατάξεις για τον αδικαιολόγητο πλουτισµό. 
 

2. Η τύχη των εννόµων σχέσεων που γεννήθηκαν µετά την πραγµατοποίηση 
της συγχώνευσης 

 
Η ρύθµιση του άρθρου 77 αναφέρεται στις έννοµες σχέσεις που γεννιούνται 

για πρώτη φορά στο πρόσωπο της επωφελούµενης εταιρίας, στο χρονικό διάστηµα 
που µεσολαβεί ανάµεσα στην επέλευση των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης και 
στην ανατροπή των αποτελεσµάτων αυτών. 

 
Ως παραγωγικός λόγος των εννόµων αυτών σχέσεων πρέπει να νοηθεί εκείνο 

το γεγονός το οποίο οδηγεί άµεσα στη δηµιουργία του νοµικού δεσµού, όπως λ.χ. η 
σύναψη έγκυρης σύµβασης, η τέλεση αδικοπραξίας, η διοικητική πράξη βεβαίωσης 
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φόρου κ.λπ.· ο χρόνος γένεσης παρεπόµενων ενοχών θα είναι συνακόλουθα, 
αδιάφορος. 

 
Έτσι, τόκοι και απαιτήσει που είχαν γεννηθεί ήδη πριν από την 

πραγµατοποίηση της συγχώνευσης βαρύνουν, µετά από την ανατροπή, µόνο την 
εταιρία που ήταν η αρχική οφειλέτης τους, έστω και αν έγιναν απαιτητικοί µετά από 
την καταχώριση στο Μητρώο. Αντιστοίχως, δικαιώµατα µιας από τις 
συγχωνευόµενες εταιρίες, τα οποία κατά το χρόνο της καταχώρισης στο Μητρώο 
ήταν υπό αναβλητική αίρεση, µετά την ανατροπή ανήκουν στην εταιρία αυτή, έστω 
και αν η αίρεση πληρώθηκε πριν από την ανατροπή της συγχώνευσης. 

 
Αντιθέτως, συµβάσεις οι οποίες συνοµολογήθηκαν από την επωφελούµενη 

εταιρία, εµπίπτουν στις εν λόγω διατάξεις, έστω και αν είχαν αποτελέσει ήδη 
αντικείµενο διαπραγµάτευσης από µια από τις συγχωνευόµενες εταιρίες. Ωστόσο, αν 
από τις διαπραγµατεύσεις, που διεξήγαγαν οι συγχωνευόµενες εταιρίες, είχε 
προκληθεί ζηµία σε τρίτους, η σχετική ευθύνη (άρθρ. 198-198 ΑΚ) βαρύνει µόνο τις 
εταιρίες αυτές. 

 
Η εξαιρετικά σηµαντική διάταξη του άρθρου 77 παρ. 6-7 εξαιρεί από το 

αναδροµικό αποτέλεσµα της ανατροπής όλες τις έννοµες σχέσεις που 
δηµιουργήθηκαν στο διάστηµα που η συγχώνευση παρήγαγε τα έννοµα 
αποτελέσµατά της. 

 
Επιπλέον, η ίδια διάταξη καθιερώνει στο σύνολο ευθύνη όλων των εταιριών 

που µετείχαν στη συγχώνευση για τις υποχρεώσεις που ανέλαβε η επωφελούµενη 
εταιρία µέχρι την ανατροπή. 

 
Με τον τρόπο αυτό, επεκτείνεται η προστασία των συναλλασσοµένων, καθώς 

αυξάνεται η έκταση του περιουσιακού υποβάθρου, το οποίο µετά από την ανατροπή 
της συγχώνευσης καθίσταται χρήσιµο ως εγγύηση έναντι των τρίτων για την 
ικανοποίηση των απαιτήσεών τους. 

 
Πάντως, η διατήρηση του κύρους των εν λόγω υποχρεώσεων δεν περιορίζεται 

σ’ εκείνες µόνο που αναλήφθηκαν µέχρι την έκδοση της ανατρεπτικής απόφασης, 
αλλά επεκτείνεται περαιτέρω και στις υποχρεώσεις που αναλήφθηκαν µέχρι την 
υποβολή της απόφασης στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β. Και αυτό, 
παρά το γεγονός ότι η δικαστική απόφαση που ανατρέπει τη συγχώνευση, 
αναπτύσσει τη διαπλαστική της ενέργεια ήδη κατά την τελεσιδικία της. 

 
Με βάση τη ρύθµιση του νόµου, λοιπόν, στο χρονικό διάστηµα που ακολουθεί 

την τελεσιδικία της ανατρεπτικής απόφασης, η ευθύνη της προελθούσας από τη 
συγχώνευση εταιρίας «ενισχύεται» µε τη δηµιουργία εις ολόκληρον ευθύνης των 
εταιριών, που ανακτούν τη νοµική τους προσωπικότητα. Στο ίδιο δε αυτό χρονικό 
διάστηµα, η επωφελούµενη εταιρία συνεχίζει να δεσµεύει µε τη δικαιοπρακτική ή 
αδικοπρακτική δράση της τις εταιρίες που έχουν ήδη αναβιώσει, ανεξάρτητα, 
µάλιστα, αν οι τελευταίες συγκατατίθενται ή αγνοούν τη δράση αυτή. 

 
Αναγκαία δε προϋπόθεση για την κατάλυση της (εις ολόκληρον) αυτής 

ευθύνης των εταιριών που αναβιώνουν είναι η υποβολή της τελεσίδικης ανατρεπτικής 
απόφασης στις διατυπώσεις του άρθρου 7β. 
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Πρέπει να γίνει δεκτό, πάντως, ότι οι αξιώσεις κακόπιστων δανειστών, 
δηλαδή, προσώπων τα οποία συναλλάχθηκαν µε τις επωφελούµενες εταιρίες, 
γνωρίζοντας µε ακρίβεια το χρόνο της τελεσίδικης ανατροπής και µε αποκλειστικό 
στόχο να επωφεληθούν από την εις ολόκληρον ευθύνη των εταιριών που αναβιώνουν, 
µπορούν να αποκρούονται από τις τελευταίες ως καταχρηστικές. 

 
Τέλος, το άρθρο 77 παρ. 6 διασφαλίζει και το κύρος των δικαιωµάτων που 

αποκτήθηκαν από την επωφελούµενη εταιρία µέχρι την τελεσιδικία της απόφασης 
που ανατρέπει τη συγχώνευση. 

 
Με τον όρο δικαιώµατα νοούνται εδώ τα δικαιώµατα κάθε είδους 

(περιουσιακά και µη, εµπράγµατα, ενοχικά, διαπλαστικά κ.λπ.), καθώς και οι 
αντίστοιχες απαιτήσεις, των οποίων το γενεσιουργό γεγονός τοποθετείται µετά από 
την καταχώριση της συγχώνευσης στο Μητρώο. 

 
Έτσι, για την υπαγωγή λ.χ. εµπραγµάτων δικαιωµάτων επί ακινήτων στη 

ρύθµιση του άρθρου 77 παρ. 6, θα πρέπει να έχει πραγµατοποιηθεί µέσα στο οικείο 
χρονικό διάστηµα όχι µόνο η κατάρτιση αλλά και η µεταγραφή της σχετικής 
µεταβιβαστικής δικαιοπραξίας. 
 

IV. Οι δικονοµικές συνέπειες της ανατροπής 
 

Με αναλογική εφαρµογή του άρθρου 75 παρ. 2 πρέπει καταρχήν να γίνει 
δεκτό ότι, µετά από την τελεσιδικία της απόφασης που ανατρέπει τη συγχώνευση, 
καθεµία από τις εταιρίες που έλαβαν µέρος στη τελευταία θα συνεχίζει τις δίκες που 
είχαν ξεκινήσει πριν ακόµη από την καταχώριση στο Μητρώο και συνεχίστηκαν από 
την επωφελούµενη εταιρία.  

 
Λόγος βίαιης διακοπής των εν λόγω δικών δεν υφίσταται, διότι δεν 

δηµιουργείται αµφισβήτηση σχετικά µε το πρόσωπο που νοµιµοποιείται να τις 
συνεχίσει ούτε ανάγκη να παρασχεθεί στο πρόσωπο αυτό χρόνος προπαρασκευής. 

 
Οι ίδιες παρατηρήσεις πρέπει να ισχύουν εξάλλου και στο χώρο της 

αναγκαστικής εκτέλεσης, δεδοµένου ότι το άρθρο 75 παρ. 2 εκτείνεται και σ’ αυτήν 
και καθιστά απαράδεκτη την εφαρµογή του άρθρου 925 ΚΠολ∆, οι διατάξεις του 
οποίου είναι προσαρµοσµένες στις ανάγκες της κληρονοµικής διαδοχής. 

 
Έτσι, η εκτέλεση που άρχισε µε επίδοση επιταγής (άρθρ. 924 ΚΠολ∆), 

εναντίον της επωφελούµενης εταιρίας θα συνεχισθεί, χωρίς ανάγκη επίδοσης νέας 
επιταγής, εναντίον της εταιρίας που αναβιώνει. 

 
Τέλος, οι εταιρίες που αναβιώνουν νοµιµοποιούνται ενεργητικά και παθητικά 

στην έκκλητη και αναιρετική δίκη (αναλογ. άρθρ. 516 παρ. 1, 517, 556 παρ. 1, 558 
ΚΠολ∆) καθώς και στις δίκες της ανακοπής ερηµοδικίας και της αναψηλάφησης 
(αναλογ. άρθρ. 502 παρ. 1, 542 παρ. 1, 543 ΚΠολ∆) σχετικά µε όσες αποφάσεις 
εκδόθηκαν στο όνοµα της επωφελούµενης εταιρίας κατόπιν εφαρµογής του άρθρου 
75 παρ. 2, ενώ οι ίδιες εταιρίες, περαιτέρω, ωφελούνται και βλάπτονται από τα 
υποκειµενικά όρια του δεδικασµένου, της διαπλαστικής ενέργειας όλων των 
παραπάνω αποφάσεων (αναλογ. άρθρ. 325 περ. 2η και 919 ΚΠολ∆). 
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Μετά την τελεσιδικία της ανατροπής, ζήτηµα δηµιουργείται σχετικά µε την 
τύχη µιας δεύτερης κατηγορίας δικών. Πρόκειται για τις δίκες που αφορούν σε 
έννοµες σχέσεις, οι οποίες γεννήθηκαν για πρώτη φορά µετά την πραγµατοποίηση 
της συγχώνευσης. 

 
Η τύχη των δικών (που αφορούν τις έννοµες σχέσεις, οι οποίες γεννήθηκαν 

για πρώτη φορά µετά την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης), δεν µπορεί να 
καθορισθεί µε αναλογική εφαρµογή του άρθρου 75 παρ. 2, αλλά µε κριτήριο το 
γεγονός ότι το κύρος των δικαιωµάτων και των υποχρεώσεων που γεννήθηκαν σε 
όφελος ή σε βάρος της επωφελούµενης εταιρίας διατηρείται, ενώ ως προς τις 
υποχρεώσεις αυτές καθιερώνεται εις ολόκληρον ευθύνη των εταιριών που 
αναβιώνουν. Στο βαθµό λοιπόν που για τις υποχρεώσεις αυτές ευθύνονται εις 
ολόκληρον οι εταιρίες που αναβιώνουν, θα είναι δυνατόν να συνεναχθούν είτε µαζί 
µε την επωφελούµενη ή και µόνες τους. 

 
Το ίδιο συµβαίνει, περαιτέρω και αναφορικά µε τα δικαιώµατα που απέκτησε 

η επωφελούµενη εταιρία. Πραγµατικά, καθεµία από τις εταιρίες που έλαβαν µέρος 
στη συγχώνευση µπορεί να εναγάγει χωριστά τον τρίτο-οφειλέτη της επωφελούµενης 
εταιρίας µε αίτηµα είτε το µερίδιο που της αναλογεί είτε την καταδίκη σε παροχή 
προς όλες τις συµβαλλόµενες εταιρίες. 
 

Ζ. Η ελαττωµατικότητα της συγχώνευσης µε σύσταση νέας εταιρίας 
Ι. Γενικά 

 
Το άρθρο 80 παρ. 1 προβλέπει ότι οι διατάξεις για την ακυρότητα της 

συγχώνευσης µε απορρόφηση (άρθρ. 77) εφαρµόζονται, «µε την επιφύλαξη του 
άρθρου 4α», και στη συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας. 

 
Η παραποµπή στο άρθρο 4α επιτελεί διπλό ρόλο: α) προσδιορίζει τους λόγους 

ανατροπής της συγχώνευσης µε σύσταση νέας εταιρίας µε κάποιες αποκλίσεις, σε 
σχέση µε τις λοιπές µορφές συγχώνευσης, β) αποσαφηνίζει ότι η προερχόµενη από τη 
συγχώνευση εταιρία µπορεί να προσβληθεί µε την αγωγή του άρθρου 4α, πράγµα που 
µόνο µε αναλογική εφαρµογή της διάταξης αυτής θα µπορούσε να γίνει δεκτό, 
δεδοµένου ότι η νέα εταιρία δεν προέρχεται εν προκειµένω από κυριολεκτική ίδρυση. 
 

ΙΙ. Λόγοι ανατροπής 
 

Η «επιφύλαξη» της εφαρµογής του άρθρου 4α επιβάλλει καταρχήν µια 
διάκριση µεταξύ των ελαττωµάτων που αφορούν ειδικά τη νέα εταιρία και των 
λοιπών ελαττωµάτων της συγχώνευσης. 

 
Συγκεκριµένα, αν έλλειπε η παραποµπή στο άρθρο 4α, οι αποφάσεις των 

γενικών συνελεύσεων των εταιριών που συγχωνεύθηκαν θα ήταν ελαττωµατικές όχι 
µόνο στις περιπτώσεις συνδροµής των λόγων που ήδη αναφέρθηκαν, αλλά επιπλέον, 
σε κάθε περίπτωση έλλειψης στοιχείου του αναγκαίου (σύµφωνα µε το άρθρο 2 παρ. 
1) περιεχοµένου του καταστατικού της νέας εταιρίας. 

 
∆ιότι οι ελλείψεις του αναγκαίου κατά νόµο περιεχοµένου τόσο της σύµβασης 

συγχώνευσης όσο και του καταστατικού της νέας εταιρίας αποτελούν ταυτοχρόνως 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 130 

και λόγους ακυρότητας των αποφάσεων των γενικών συνελεύσεων των 
συµβαλλόµενων εταιριών. 

 
Με την παραποµπή στο άρθρο 4α ο νόµος ξεχωρίζει τα ελαττώµατα που 

αφορούν τη νέα εταιρία και τους επιφυλάσσει µεταχείριση αντίστοιχη µε εκείνη που 
θα είχαν, αν η εταιρία αυτή προερχόταν από κυριολεκτική ίδρυση. 

 
Επιπλέον, όµως, η εν λόγω παραποµπή εµποδίζει να θεωρηθούν ως λόγοι 

ανατροπής της συγχώνευσης κατά το άρθρο 77 παρ. 1 όλα εκείνα τα ελαττώµατα της 
νέας εταιρίας (λ.χ. ελλείψεις του ελάχιστου περιεχοµένου του καταστατικού της), τα 
οποία δεν περιλαµβάνονται στην απαρίθµηση του άρθρου 4α παρ. 1. 

 
Εποµένως, από τις ελλείψεις του αναγκαίου περιεχοµένου του καταστατικού 

της νέας εταιρίας, σε ανατροπή της συγχώνευσης (κατά το άρθρο 77 παρ. 1β) θα 
οδηγεί αποκλειστικά: η έλλειψη διατάξεων για την επωνυµία, το σκοπό, το ύψος και 
τον τρόπο καταβολής (ορθότερα: κάλυψης) του εταιρικού κεφαλαίου, η πρόβλεψη 
σκοπού παράνοµου ή αντικείµενου στη δηµόσια τάξη καθώς και ο προσδιορισµός 
µετοχικού κεφαλαίου κατώτερου από το ελάχιστο νόµιµο. 

 
∆ιότι θα ήταν οξύµωρο και ασυµβίβαστο προς τη νοµοθετική πολιτική 

περιορισµού των λόγων ανατροπής της συγχώνευσης, ελαττώµατα που δεν µπορούν 
να προβληθούν ως λόγοι ακυρότητας (ορθότερα: λύσης) στο πλαίσιο της διαδικασίας 
του άρθρου 4α, να µπορούν να προβάλλονται ως λόγοι ανατροπής της συγχώνευσης 
στο πλαίσιο της διαδικασία του άρθρου 77. 

 
Από τους λόγους αυτούς, η παράλειψη συµβολαιογραφικής κατάρτισης του 

καταστατικού της νέας εταιρίας δεν αποτελεί, όπως είδαµε, λόγο ανατροπής της 
συγχώνευσης. 

 
Ανεφάρµοστες είναι όµως και οι ακυρότητες του άρθρου 4 παρ. 1, γιατί δεν 

συµβιβάζονται µε τη φύση και τη λειτουργία της συγχώνευσης. 
 
 

ΙΙΙ. Η σχέση της αίτησης του άρθρου 77 µε την αγωγή του άρθρου 4α 
 

Στις περιπτώσεις που το καταστατικό της νέας εταιρίας εµφανίζει κάποιο από 
τα ελαττώµατα του άρθρου 4α παρ. 1, κάθε πρόσωπο που έχει έννοµο συµφέρον 
µπορεί να επιδιώξει τη λύση της µε αγωγή ενώπιον του Πολυµελούς Πρωτοδικείου 
της έδρας της. 

 
Η αγωγή λύσης υπάγεται στην τακτική διαδικασία, η άσκησή της όµως δεν 

υπόκειται στην εξάµηνη προθεσµία του άρθρου 77 παρ. 2α, διότι η προθεσµία αυτή 
έχει ταχθεί για να περιχαρακώσει χρονικά τις τεχνικές δυσχέρειες που συνδέονται µε 
την αναδροµική κατάλυση των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης ως αυτοτελούς 
δικαιοπραξίας. 

 
Εξάλλου, το ελάττωµα που ανάγεται σε λόγο λύσης της νέας εταιρίας θα 

µπορεί να θεραπεύεται µε τροποποίηση του καταστατικού της µέχρι και την 
τελευταία στάση της δίκης του άρθρου 4α ενώπιον και αυτού ακόµη του Εφετείου. 

 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 131 

Το πρώτο ζήτηµα που γεννιέται αφορά τη δυνατότητα κάθε θιγοµένου να 
επιλέξει ελεύθερα ανάµεσα στην ανατροπή της συγχώνευσης ως αυτοτελούς 
δικαιοπραξίας σύµφωνα µε το άρθρο 77 και στη λύση της προερχόµενης από τη 
συγχώνευση εταιρίας, σύµφωνα µε το άρθρο 4α. 

 
Στις περιπτώσεις που συντρέχει ένα από τα ελαττώµατα του άρθρ. 4α παρ. 1, 

η προσφυγή στη διαδικασία του άρθρου 77 δεν θα πρέπει να θεωρείται επιτρεπτή. Η 
λύση αυτή δικαιολογείται µε βάση τη σκέψη ότι, η συνδεόµενη µε τη διαδικασία του 
άρθρου 77 αναδροµικότητα της ανατροπής των σωµατειακών συνεπειών της 
συγχώνευσης διαταράσσει τις έννοµες σχέσεις πολύ µεγαλύτερου κύκλου προσώπων, 
από ότι συµβαίνει στο πλαίσιο της λύσης της εταιρίας, που προέρχεται από τη 
συγχώνευση. 

 
Συνεπώς, το γράµµα του άρθρου 80 παρ. 1 θα πρέπει να υποστεί τελεολογική 

συστολή, κατά τρόπο τέτοιο ώστε η επιλογή αντικειµένου προσβολής να µην είναι 
ελεύθερα επιτρεπτή στο θιγόµενο από τη συγχώνευση µέτοχο ή τρίτο, αλλά να γίνεται 
µε κριτήριο τη φύση του υφιστάµενου ελαττώµατος. 

 
Έτσι, όταν συντρέχουν ελαττώµατα από εκείνα που απαριθµούνται στο άρθρο 

4α, θα είναι τελικά επιτρεπτή µόνο η αγωγή λύσης της «ελαττωµατικής» εταιρία και 
όχι η άσκηση της αίτησης του άρθρου 77. Με τον τρόπο αυτό επιτυγχάνεται 
«στεγανότητα» µεταξύ των περισσότερων «οδών» προσβολής της συγχώνευσης µε 
σύσταση νέας εταιρίας και συνακόλουθα, µεγαλύτερη ασφάλεια σχετικά µε την τύχη 
της. 

 
Το αρµόδιο δικαστήριο, µάλιστα, θα υποχρεούται κάθε φορά να διαπιστώνει 

την εφαρµογή της παραπάνω διάκρισης και να απορρίπτει ως νόµο αβάσιµο το ένδικο 
βοήθηµα που την παραβιάζει. 

 
Κατ’ εξαίρεση, όταν υφίστανται ταυτοχρόνως ελαττώµατα του καταστατικού 

της νέας εταιρίας (λ.χ. παράνοµος σκοπός) µαζί µε άλλα ελαττώµατα της 
συγχώνευσης (λ.χ. µη νόµιµη συγκρότηση της γενικής συνέλευσης που ενέκρινε τη 
συγχώνευση), θα είναι δυνατή η παράλληλη άσκηση της αγωγής προς λύση της νέας 
εταιρίας και της αίτησης του άρθρου 77, ακόµη και από το ίδιο πρόσωπο, διότι δεν 
συντρέχουν εν προκειµένω οι προϋποθέσεις της εκκρεµοδικίας. 

 
Το φαινόµενο αυτό θα πρέπει να αντιµετωπίζεται µε κατάλληλη εφαρµογή 

του άρθρου 249 ΚΠολ∆, δηλαδή, µε αναστολή της µιας διαδικασίας µέχρι την 
έκδοση απόφασης επί της άλλης. Σε κάθε περίπτωση, µάλιστα, σκόπιµο θα είναι να 
προτιµάται η αναστολή της διαδικασίας του άρθρου 4α, γιατί η ανατροπή της 
συγχώνευσης οδηγεί σε αναδροµική κατάλυση και της νέας εταιρίας, καθιστώντας 
έτσι άνευ αντικειµένου τη λύση και εκκαθάρισή τους. 
 

IV. Οι συνέπειες της ανατροπής 
 

Όταν ευδοκιµήσει η αγωγή του άρθρου 4α, µοναδική συνέπειά της θα είναι η 
λύση (και θέση υπό εκκαθάριση) της νέας εταιρίας. Τα λοιπά αποτελέσµατα της 
συγχώνευσης, δηλαδή, η συνολική καθολική διαδοχή, η απόκτηση της ιδιότητας του 
µέλους της νέας ή των νέων εταιριών και η εξαφάνιση των συγχωνευόµενων 
εταιριών, δεν θίγονται καθόλου. 
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Η αντίθετη άποψη, σύµφωνα µε την οποία η «ακύρωση» της νέας εταιρίας 
οδηγεί σε ανατροπή και των λοιπών αποτελεσµάτων της συγχώνευσης, δεν µπορεί να 
ευσταθήσει. ∆ιότι δεν θα είχε κανένα νόηµα η «επιφύλαξη» εφαρµογής του άρθρου 
4α (άρθρ. 80 παρ. 1), αν τα αποτελέσµατά της οικείας αγωγής εξοµοιώνονται πλήρως 
µε τα αποτελέσµατα της αίτησης του άρθρου 77, ιδίως µάλιστα στις περιπτώσεις που 
το υφιστάµενο ελάττωµα ανήκει συστηµατικά στον κύκλο των ελαττωµάτων της νέας 
εταιρίας. 

 
Από την άλλη πλευρά, σε περίπτωση ευδοκίµησης της αίτησης του άρθρου 

77, ανατρέπεται αναδροµικά το σύνολο των αποτελεσµάτων της συγχώνευσης καθώς 
επίσης και η νέα εταιρία. Παρά δε τα φαινόµενα, η αναδροµική ανατροπή της νέας 
εταιρίας δεν έρχεται σε αντίφαση µε τη θεµελιώδη στο εταιρικό δίκαιο αρχή που 
βρίσκει τη νοµοθετική της έκφραση στο άρθρο 4α. 

 
Και τούτο, γιατί η περιουσία της νέας εταιρίας παραµένει και µετά την 

ανατροπή «δεσµευµένη» στους κόλπους των εταιριών που µε την ανατροπή της 
συγχώνευσης ανακτούν τη νοµική τους προσωπικότητα, ενώ οι πράξεις που 
πραγµατοποίησε η εταιρία αυτή µέχρι την τελεσιδικία της απόφασης επί της αίτησης 
του άρθρου 77 παραµένουν ισχυρές έναντι πάντων. 

 
Έτσι, οι συνέπειες της ανατροπής της συγχώνευσης µε σύσταση νέας εταιρίας 

εναρµονίζονται απολύτως µε τις συνέπειες της ανατροπής των λοιπών µορφών 
συγχώνευσης, ενώ υπογραµµίζεται και η ουσιώδης διαφορά στην ισορροπία 
συµφερόντων ανάµεσα στην αντικανονική συγχώνευση αφενός και στην 
αντικανονική ίδρυση, από την άλλη. 
 
Η. Η ελαττωµατικότητα της συγχώνευσης υπό το πρίσµα των κανόνων σχετικά 

µε τον έλεγχο των συγκεντρώσεων επιχειρήσεων 
Ι. Ο προληπτικός έλεγχος των συγχωνεύσεων 

 
Σύµφωνα µε τα άρθρα 4 επ. του νόµου 703/1977 «περί ελέγχου µονοπωλίων 

και ολιγοπωλίων και προστασίας του ελεύθερου ανταγωνισµού», όπως 
τροποποιήθηκε για τελευταία φορά από το άρθρο 1 ν. 2837/2000, η συγχώνευση 
ανωνύµων εταιριών που γίνεται µε βάση τις διατάξεις του κ.ν. 2190/1920, ως µορφή 
συγκέντρωσης επιχειρήσεων, υποβάλλεται σε καθεστώς προληπτικής γνωστοποίησης 
στην Επιτροπή Ανταγωνισµού. Η γνωστοποίηση απαιτείται κάθε φορά που το µερίδιο 
αγορά ή ο συνολικός κύκλος εργασιών των υπό συγχώνευση επιχειρήσεων 
υπερβαίνει τα προσδιοριζόµενα στο νόµο όρια. 

 
Μετά την κατάργηση της «εκ των υστέρων» γνωστοποίησης που προέβλεπε 

τον άρθρο 4α ν. 703/1977 ως προς τις µικρής εµβέλειας συγκεντρώσεις, η προληπτική 
γνωστοποίηση γίνεται πάντοτε πριν από την κατά τον άρθρο 75 κ.ν. 2190/1920 
επέλευση των εννόµων αποτελεσµάτων της συγχώνευσης και συγκεκριµένα, µέσα σε 
δέκα εργάσιµες ηµέρες από τη σύναψη της οικείας σύµβασης. Ως «συµφωνία» δε 
νοείται εν προκειµένω η συµβολαιογραφική σύµβαση συγχώνευσης (άρθρ. 74 παρ. 1) 
και όχι το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, που καταρτίζουν τα διοικητικά συµβούλια 
των υπό συγχώνευση εταιριών. 

 
Εξάλλου, µέχρι να ληφθεί απόφαση σχετικά µε την οριστική τύχη της 

συγκέντρωσης από το εκάστοτε αρµόδιο όργανο (Πρόεδρο Επιτροπής 
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Ανταγωνισµού, Επιτροπή Ανταγωνισµού, Υπουργούς Εθνικής Οικονοµίας και 
Εµπορίου), σύµφωνα µε το άρθρο 4δ παρ. 2-7 ν. 703/1977, καθιερώνεται αναστολή 
πραγµατοποίησης της συγχώνευσης (άρθρ. 4ε παρ. 1 ν. 703/1977), προκειµένου να 
αποφεύγεται η δηµιουργία τετελεσµένων καταστάσεων. Η αναστολή, µάλιστα, αφορά 
και τις συµβάσεις συγχώνευσης που δεν γνωστοποιήθηκαν, παρά τη νόµιµη επιταγή. 

 
Τέλος, αν παρά την αναστολή ή την απαγόρευση της συγκέντρωσης, αυτή 

τελικώς πραγµατοποιηθεί, η Επιτροπή Ανταγωνισµού δικαιούται να διατάξει «το 
διαχωρισµό των επιχειρήσεων που συµµετέχουν στη συγκέντρωση ή των 
περιουσιακών στοιχείων, …ή όποια άλλα µέτρα κρίνει πρόσφορα για την άρση του 
περιορισµού του ανταγωνισµού που απορρέει από την πραγµατοποίηση της 
συγκέντρωσης». 
 

ΙΙ. Η αναστολή πραγµατοποίησης της συγχώνευσης 
 

Με βάση τις ισχύουσες διατάξεις, η συµβολαιογραφική σύµβαση 
συγχώνευσης είναι ανενεργός (ανενεργός ή ατελής είναι µια δικαιοπραξία όταν τα 
αποτελέσµατά της εξαρτώνται από ένα στοιχείο, όπως λ.χ. η έγκριση ή η άδεια της 
αρχής, η συνδροµή του οποίου είναι αβέβαιη σε περίπτωση συµπλήρωσης του 
ελλείποντος στοιχείου η δικαιοπραξία καθίσταται εξ υπαρχής έγκυρη, ενώ όταν 
καταστεί βέβαιο ότι το ελλείπον στοιχείο δεν θα συντρέξει, η δικαιοπραξία είναι 
άκυρη), στο χρονικό διάστηµα που µεσολαβεί ανάµεσα στη γνωστοποίησή της προς 
την Επιτροπής Ανταγωνισµού και στην έκδοση απόφασης από την Επιτροπή ή τους 
αρµόδιους Υπουργούς σχετικά µε την οριστική τύχη της προετοιµαζόµενης 
συγκέντρωσης. 

 
Ειδικότερα, η «ηρτηµένη ανενέργεια» («schwebende Unwirksamkeit», την 

οποία ρητά προβλέπει σήµερα η § 41 ΙΙ του γερµανικού νόµου κατά των περιορισµών 
του ανταγωνισµού, γνωστού ως GWB), είναι αναγκαία συνέπεια της αρµοδιότητας 
των οργάνων, στα οποία έχει ανατεθεί ο έλεγχος των συγκεντρώσεων, να κρίνουν µε 
απόφασή τους αν µια συγκέντρωση, που µπορεί καταρχήν να οδηγήσει σε 
παρεµπόδιση του ανταγωνισµού είναι και οριστικώς απαγορευτέα ή αν, λόγω των 
συγκριτικών πλεονεκτηµάτων της για την εθνική οικονοµία, πρέπει να εξαιρεθεί από 
τη σχετική απαγόρευση. 

 
Συνέπεια της ανενέργειας είναι η δηµιουργία κωλύµατος καταχώρισης, 

δηλαδή, η απαγόρευση να υποβληθεί αίτηση και να διενεργηθεί η καταχώριση της 
συγχώνευσης στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών σύµφωνα µε το άρθρο 74, ενώ η 
υπαίτια παραβίαση της απαγόρευσης αυτής επισύρει διοικητικό πρόστιµο σε βάρος 
των εξουσιοδοτηµένων προς υποβολή της εν λόγω αίτησης µελών του διοικητικού 
συµβουλίου καθεµιάς από τις συµβαλλόµενες εταιρίες. 

 
Μάλιστα, προς µεγαλύτερη διασφάλιση του ανταγωνισµού από τη δηµιουργία 

τετελεσµένων καταστάσεων, σκόπιµο είναι η Επιτροπή Ανταγωνισµού να ενηµερώνει 
την αρχή που τηρεί το Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών σχετικά µε την εισαγωγή σε 
αυτήν της υπό έγκριση συγχώνευσης σύµφωνα µε το άρθρο 4δ παρ. 3. 
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ΙΙΙ. Η απαγόρευση της συγχώνευσης από την Επιτροπή Ανταγωνισµού 
 

Όπως προκύπτει από την συνδυασµένη ερµηνεία των άρθρων 4δ και 4ε του ν. 
703/1977, η ανενέργεια της σύµβασης συγχώνευσης αποτελεί προσωρινό µέτρο, που 
καθιερώνεται από το νόµο προκειµένου να διαφυλαχθεί η υφιστάµενη δοµή της 
αγοράς, για όσο χρόνο εκκρεµεί η εκφορά κρίσης από τα αρµόδια όργανα σχετικά µε 
την τύχη της προπαρασκευαζόµενης συγκέντρωσης. 

 
Για το λόγο αυτό, η διάταξη του άρθρου 4ε παρ. 6 ν. 703/1977 εξαρτά το 

κύρος της δικαιοπραξίας που παραβιάζει τον κανόνα της αναστολής (εν προκειµένω, 
δηλαδή, της σύµβασης συγχώνευσης), από δύο στοιχεία: α) αφενός από την 
«αρνητική πιστοποίηση» που εκδίδει ο Πρόεδρος της Επιτροπής Ανταγωνισµού 
σύµφωνα µε το άρθρο 4δ παρ. 2 και β) αφετέρου από τις αποφάσεις της Επιτροπής 
Ανταγωνισµού και των συναρµοδίων υπουργών που εκδίδονται σύµφωνα µε τις 
παραγράφους 4 και 5 του άρθρου 4δ ν. 703/1977. 

 
Και στην µεν πρώτη από τις ανωτέρω περιπτώσεις (α), όπου ο Πρόεδρος της 

Επιτροπής αποφαίνεται ότι η συγχώνευση δεν πρέπει να υποβληθεί σε περαιτέρω 
έλεγχο, η οικεία σύµβαση πρέπει να θεωρείται ως αναδροµικά ισχυρή µε αποτέλεσµα 
να καθίσταται επιτρεπτή πλέον η πραγµατοποίηση της συγκέντρωσης, δηλαδή, η 
υποβολή αιτήµατος καταχώρισης της συγχώνευσης, δηλαδή, η υποβολή αιτήµατος 
καταχώρισης της συγχώνευσης στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών, σύµφωνα µε το 
άρθρο 74 κ.ν. 2190/1920. 

 
Στη δεύτερη περίπτωση, αντιθέτως (β), που η συγχώνευση έχει ήδη 

πραγµατοποιηθεί κατά παράβαση σχετικής απαγορευτικής απόφασης της Επιτροπής 
Ανταγωνισµού, δεν είναι απολύτως σαφές µε ποιο τρόπο µπορεί να συνδέεται το 
κύρος της οικείας σύµβασης µε την απόφαση που διατάσσει τον χωρισµό των 
επιχειρήσεων που συµµετείχαν στη συγκέντρωση. 

 
Συστηµατικά ορθότερο θα ήταν, πάντως, το κύρος της δικαιοπραξίας µε την 

οποία σκοπείται η πραγµατοποίηση µιας συγκέντρωσης να συνδέεται όχι µε την 
απόφαση που διατάσσει το διαχωρισµό των επιχειρήσεων που συµµετείχαν στη 
συγκέντρωση, αλλά µε τη νοµικώς και λογικώς προηγούµενη απόφαση που η 
Επιτροπή Ανταγωνισµού εκδίδει σύµφωνα µε το άρθρο 4δ παρ. 6 ν. 703/1977, η 
οποία αφορά την απαγόρευση της συγκέντρωσης. 

 
Έτσι, σε περίπτωση απαγόρευσης της συγκέντρωσης, η ανενέργεια της 

υποκείµενης δικαιοπραξίας αποκτά οριστικό χαρακτήρα και εξοµοιώνεται µε εξ 
υπαρχής ακυρότητα µε προσφυγή στο άρθρο 174 ΑΚ. 

 
Ως εκ τούτου, τουλάχιστον για το χρονικό διάστηµα που προηγείται της 

καταχώρισης στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών, η απαγόρευση της συγχώνευσης µε 
απόφαση της Επιτροπής Ανταγωνισµού οδηγεί σε οριστική ανενέργεια της οικείας 
σύµβασης, η οποία δηµιουργεί κώλυµα καταχώρισης της συγχώνευσης στο Μ.Α.Ε. 

 
Προς αποφυγή δε του κινδύνου καταχώρισης στο Μητρώο Ανωνύµων 

Εταιριών µιας συγχώνευσης, η οποία έχει απαγορευθεί από την Επιτροπή 
Ανταγωνισµού, σκόπιµο είναι η απόφαση της τελευταίας να γνωστοποιείται και στις 
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αρµόδιες για την άσκηση της εποπτείας επί των ανωνύµων εταιριών αρχές, δηλαδή, 
κατά περίπτωση στο Νοµάρχη ή στον Υπουργό Ανάπτυξης. 
 

IV. H διατήρηση του κύρους της συγχώνευσης που πραγµατοποιήθηκε κατά 
παράβαση απαγόρευσης εκ µέρους της Επιτροπής Ανταγωνισµού 

 
Αποµένει συνεπώς το ερώτηµα ποιες είναι οι έννοµες συνέπειες που 

παράγονται σε περίπτωση καταχώρισης στο Μ.Α.Ε. µιας συγχώνευσης, παρά την 
ύπαρξη απαγορευτικής απόφασης της Επιτροπής Ανταγωνισµού. Η απάντηση στο 
ερώτηµα αυτό µπορεί να δοθεί µε βάση τις ακόλουθες σκέψεις. 

 
Όπως προαναφέρθηκε, η απαγόρευση της συγχώνευσης από την Επιτροπή 

Ανταγωνισµού καθιστά οριστικώς ανενεργό το δικαιοπρακτικό της θεµέλιο, γεγονός 
το οποίο, αν διαπιστωθεί εγκαίρως, δηλαδή, πριν από την καραχώριση της 
συγχώνευσης στο Μ.Α.Ε., αποκλείει την ολοκλήρωση της τελευταίας και την 
επέλευση  των αποτελεσµάτων του άρθρου 75. 

 
Από την άλλη πλευρά, αν η αρχή που τηρεί το Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών 

προχωρήσει στην έγκριση και καταχώριση της απαγορευθείσας συγχώνευσης, επειδή 
λ.χ. δεν γνωρίζει την απαγορευτική απόφαση της Επιτροπής, η συγχώνευση δεν 
κινδυνεύει να ανατραπεί ύστερα από υποβολή της αίτησης του άρθρου 77. Και τούτο, 
γιατί τα ελαττώµατα της σύµβασης συγχώνευσης που επισύρουν την ακυρότητα ή την 
ανενέργειά της, δεν ανυψώνονται αυτοτελώς από το νόµο σε λόγους ανατροπής της 
συγχώνευσης κατά το άρθρ. 77. 

 
Επιπλέον, η ανενέργεια της σύµβασης συγχώνευσης (ηρτηµένη ή οριστική) 

που οφείλεται σε παραβίαση είτε του κανόνα της αναστολής της συγκέντρωσης είτε 
της τυχόν απαγορευτικής απόφασης της Επιτροπής Ανταγωνισµού, δεν αποτελεί 
ουσιαστικό ελάττωµα των αποφάσεων µε τις οποίες οι γενικές συνελεύσεις των 
συγχωνευόµενων εταιριών εγκρίνουν το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, ώστε να 
συντρέχει λόγος ανατροπής της συγχώνευσης σύµφωνα µε το άρθρο 77 παρ. 1β κ.ν. 
2190/1920. 

 
Γιατί, όπως ήδη είδαµε, η διαδικασία προληπτικού ελέγχου των 

συγκεντρώσεων αφορά τη συµβολαιογραφική σύµβαση συγχώνευσης, η οποία 
καταρτίζεται και γνωστοποιείται στην Επιτροπή Ανταγωνισµού σε χρονικό σηµείο 
µεταγενέστερο της έγκρισης του οικείου σχεδίου από τις γενικές συνελεύσεις των 
µετόχων των συγχωνευόµενων εταιριών. Με άλλα λόγια, οι αποφάσεις των γενικών 
συνελεύσεων που εγκρίνουν το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης δεν παραβιάζουν 
καθεαυτές καµία διάταξη του δικαίου του ανταγωνισµού, ώστε να είναι επιτρεπτό να 
θεωρηθούν άκυρες σύµφωνα µε τα άρθρα 35α παρ. 1, 77 παρ. 1β κ.ν. 2190/1920 και 
174 ΑΚ. 

 
Η ανωτέρω ερµηνεία αποτελεί προϊόν εύλογης στάθµισης ανάµεσα στο 

δηµόσιο συµφέρον διατήρησης της οργανωτικής µεταβολής που επιτυγχάνεται µέσω 
της συγχώνευσης, και στο δηµόσιο συµφέρον προστασίας του ανταγωνισµού, το 
οποίο, όµως, µπορεί να διαφυλαχθεί και µε ηπιότερα µέσα από την αναδροµική 
ανατροπή της συγχώνευσης. 
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Πρέπει λοιπόν να γίνει δεκτό, ότι η καταχώριση στο Μ.Α.Ε. παρά την ύπαρξη 
απαγορευτικής απόφασης της Επιτροπής Ανταγωνισµού, δεν επιτρέπεται να 
προβληθεί από τους ζηµιούµενους ανταγωνιστές των εταιριών που συγχωνεύθηκαν 
ως λόγος δικαστικής ανατροπής της συγχώνευσης σύµφωνα µε το άρθρο 77. Τα 
βλαπτόµενα από τη συγκέντρωση πρόσωπα µπορούν να προστατευτούν µε τα ένδικα 
βοηθήµατα και ένδικα µέσα που προβλέπει ο ν. 703/1977, ενδεχοµένως δε και µε την 
έγερση αγωγής αποζηµιώσεων (άρθρ. 914 ΑΚ) εναντίον της επωφελούµενης από τη 
συγχώνευση εταιρίας. 

 
Σηµαντικό είναι επίσης, ότι η καταρχήν διατήρηση του κύρους τη 

συγχώνευσης που πραγµατοποιήθηκε κατά παράβαση υφιστάµενης απαγόρευσης εκ 
µέρους των αρχών προστασίας του ανταγωνισµού, θεσπίζεται ρητά από την § 41 ΙΙ 3 
του γερµανικού νόµου κατά των περιορισµών του ανταγωνισµού (GWB), σύµφωνα 
µε την οποία, το ανίσχυρο των δικαιοπραξιών που παραβιάζουν την υποχρέωση 
αναστολής της συγκέντρωσης δεν ισχύει µεταξύ άλλων και σε περίπτωση 
συγχώνευσης ανωνύµων εταιριών, µετά την καταχώριση της τελευταίας στο Μητρώο 
Εµπορίου και την παραγωγή των εννόµων αποτελεσµάτων της. 

 
Υπό το καθεστώς που ίσχυε πριν από την τροποποίηση του ν. 703/01977 από 

το ν. 2296/1995, µπορούσε µεταξύ άλλων να διαταχθεί η «διάσπαση» της 
επιχείρησης που προέκυψε από τη συγχώνευση, αν η τελευταία είχε πραγµατοποιηθεί 
κατά παράβαση σχετικής απαγόρευσης του Υπουργού Εµπορίου. 

 
Ο όρος που χρησιµοποιούνταν στο (παλαιό) άρθρο 4δ παρ. 2 ν. 703/1977 δεν 

είναι ταυτόσηµος µε την κατά κυριολεξία διάσπαση ανώνυµων εταιριών των άρθρων 
81-89 κ.ν. 2190/1920, γιατί ratio των µέτρων που λαµβάνονται από τα όργανα 
προστασίας του ανταγωνισµού δεν είναι η πάση θυσία ανατροπή των εταιρικού 
δικαίου µεταβολών, που εµπεριέχουν «συγκέντρωση», αλλά η αποκατάσταση του 
ανταγωνισµού, στο βαθµό που αυτός περιορίζεται σηµαντικά στην εθνική αγορά. 

 
Η πράξη του Υπουργού Εµπορίου, συνεπώς, µε την οποία διατασσόταν υπό το 

προϊσχύσαν δίκαιο η «διάσπαση» της επιχείρησης που προήλθε από απαγορευθείσα 
συγχώνευση, δεν είχε το χαρακτήρα διαπλαστικού µέτρου, όπως η τελεσίδικη 
απόφαση που εκδίδεται δυνάµει του άρθρου 77, αλλά αποτελούσε επιταγή 
απευθυνόµενη στην επωφελούµενη από τη συγχώνευση εταιρία, να προβεί είτε σε 
άλλη ισοδύναµη από άποψη αποτελεσµάτων πράξη, όπως λ.χ. καταχρηστική 
διάσπαση, απόσχιση επιχειρηµατικού κλάδου κ.λπ. 

 
Το ισχύον σήµερα δίκαιο, πάντως, αποφεύγει τη χρήση του εννοιολογικά 

παρεξηγήσιµου όρου «διάσπαση», περιοριζόµενο πλέον στους ευρύτερου 
περιεχοµένου όρους «διαχωρισµός» των επιχειρήσεων που συµµετέχουν στη 
συγκέντρωση, «τερµατισµός» του κοινού ελέγχου κ.λπ. 

 
Η χρήση των όρων αυτών, σε συνδυασµό µε τη δυνατότητα της Επιτροπής να 

διατάξεις και οποιαδήποτε «… άλλα µέτρα κρίνει πρόσφορα για την άρση του 
περιορισµού του ανταγωνισµού…». 
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3.11. Άρθρον 78 
Απορρόφηση εταιρείας από άλλη που κατέχει το 100% των µετοχών της 

 
1. Η πράξη µε την οποία µια ή περισσότερες εταιρείες µεταβιβάζουν, µετά 

από λύση τους χωρίς να ακολουθήσει εκκαθάριση, το σύνολο της περιουσίας τους 
(ενεργητικό και παθητικό) σε άλλη εταιρεία που κατέχει το σύνολο των µετοχών 
τους, είτε η ίδια είτε δια µέσου προσώπων που κατέχουν τις µετοχές στο όνοµά τους 
αλλά για λογαριασµό της, υπόκειται στις διατάξεις των άρθρων 69 έως και 77, µε 
εξαίρεση της διατάξεις των άρθρων 69 παρ. 2 περ. β ,́ γ  ́και δ΄, 69 παρ. 4, 71, 73 παρ. 
1 περ. δ  ́και ε΄, 75 παρ. 1 περ. β ,́ και 76. 

 
 2. Για την πράξη που προβλέπεται στην προηγούµενη παράγραφο 
(απορρόφηση) δεν απαιτείται απόφαση της γενικής συνέλευσης των συγχωνευόµενων 
εταιρειών, κατά παρέκκλιση από το άρθρο 72, αν: 
 

α) η δηµοσιότητα του σχεδίου σύµβασης που προβλέπει το άρθρο 69 
πραγµατοποιείται, από κάθε µια από τις συγχωνευόµενες εταιρείες, ένα µήνα 
τουλάχιστον πριν από την έναρξη των αποτελεσµάτων της πράξης 
απορρόφησης, και 
 
β) όλοι οι µέτοχοι της απορροφούσας εταιρείας έχουν το δικαίωµα, ένα µήνα 
τουλάχιστον πριν από την έναρξη των αποτελεσµάτων της πράξης 
απορρόφησης, να λαµβάνουν γνώση στην έδρα της απορροφούµενης 
εταιρείας των εγγράφων που προβλέπονται στο άρθρο 73 παρ. 1 περ. α΄, β΄ 
και γ΄. Οι διατάξεις του άρθρου 73 παρ. 2 και 3 εφαρµόζονται αναλόγως. 
 
Ιστορία του άρθρου: Το άρθρο 78 προστέθηκε µε το άρθρο 12 του π.δ. 

498/1987 (προσαρµογή στα άρθρα 24, 25 και 26 της Τρίτης Οδηγίας ΕΟΚ). 
 

1. Εισαγωγικά 
 
 Το άρθρο 78 ρυθµίζει το φαινόµενο της απορρόφησης εταιρίας από άλλη, η 
οποία κατέχει το 100% των µετοχών της πρώτης (η περίπτωση αποτελεί γνήσια 
µορφή συγχώνευσης). 
 
 Ratio της ρύθµισης του άρθρου 78 είναι η ελάφρυνση της διαδικασίας 
συγχώνευσης, στο µέτρο που η απορροφώµενη εταιρεία δεν έχει παρά µόνον έναν 
µέτοχο: την ίδια την απορροφώσα εταιρία. Με αµιγώς οικονοµικά κριτήρια, συνεπώς, 
η κατοχή του συνόλου των µετοχών της υπό απορρόφηση εταιρίας σηµαίνει ότι η 
περιουσία της τελευταίας «ανήκει» κατ’ ουσίαν στην µητρική της εταιρία. 
 
 Τούτο δε σηµαίνει ότι στην προκειµένη περίπτωση δεν πραγµατοποιείται 
έκδοση και ανταλλαγή µετοχών ούτε υφίστανται άξια προστασίας συµφέροντα 
µειοψηφίας στο πλαίσιο της απορροφώµενης εταιρίας. 
 
 Τόσο από τον τίτλο όσο και από το κείµενο της διάταξης του άρθρου 78 (παρ. 
2) προκύπτει ότι η απλοποίηση της διαδικασίας συγχώνευσης παρέχεται µόνο στο 
πλαίσιο συγχώνευσης µε απορρόφηση. 
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2. Ύπαρξη σχέσης εξάρτησης 
 
 Θεµελιώδης προϋπόθεση για την εφαρµογή του άρθρου 78 είναι η 
απορροφώσα να κατέχει αµέσως ή µέσω παρενθέτου προσώπου το 100% των 
µετοχών της απορροφώµενης εταιρίας (η αντίστοιχη διάταξη της 3ης Οδηγίας 
αναφέρεται µόνο στην άµεση κατοχή µετοχών). 
 
 Η συµµετοχή της απορροφώσας εταιρίας µπορεί να αποκτηθεί µε οποιοδήποτε 
τρόπο ακόµη και µετά από τη σύναψη του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, αλλά 
πρέπει οπωσδήποτε να υπάρχει κατά το χρονικό σηµείο της καταχώρισης στο 
Μητρώο. 
 
 Η απόκτηση δε της συµµετοχής αυτής οδηγεί στην αναδροµική ίαση της 
συγχώνευσης που η πραγµατοποίησή της ξεκίνησε χωρίς να τηρηθούν οι διατάξεις, 
που µνηµονεύονται ως εξαιρούµενες από το άρθρο 78 παρ. 1. 
 
 Απαραίτητο είναι, πάντως, η απόκτηση του αναγκαίου ποσοστού συµµετοχής 
(100%) να είναι νόµιµη. Σε αντίθεση περίπτωση (λ.χ. άκυρη µεταβίβαση των 
απαραίτητων µετοχών), η κατοχή του ποσοστού αυτού από την απορροφώσα εταιρία 
δεν νοµιµοποιεί την παράλειψη των νόµιµων διατυπώσεων και έχει ως απώτερη 
συνέπεια την ελαττωµατικότητα της συγχώνευσης σύµφωνα µε το άρθρο 77 παρ. 1β  ́
(µια ελαττωµατικότητα, που συνιστάται ακριβώς στη µη λήψη απόφασης από τη 
γενική συνέλευση της απορρφώµενης εταιρίας). 
 
 Σύµφωνα µε τα στοιχεία 4 και 5 της εγκυκλίου του Υπουργού Εµπορίου µε 
αριθµό πρωτοκόλλου Κ3/3615/13.5.1988, η οποία αναφέρεται ειδικά στη διαδικασία 
του άρθρου 78, προκειµένου να παρασχεθεί από τη διοίκηση η έγκριση του άρθρου 
74, προσαπαιτείται υπεύθυνη δήλωση προσώπου που εκπροσωπεί νόµιµα την 
απορροφώσα εταιρία, µε βάση σχετικό πρακτικό του διοικητικού συµβουλίου της. 
Από τη δήλωση δε αυτή πρέπει να προκύπτει ότι η απορροφώσα εταιρία κατέχει το 
100% των µετοχών της απορροφώµενης κατά την ηµεροµηνία υπογραγής της 
σύµβασης συγχώνευσης. 
 
 Πρέπει να επισηµανθεί ότι, σε αντίθεση µε την υπεύθυνη δήλωση του άρθρου 
74 παρ. 1 (την υποχρέωση σύνταξης της οποία υπενθυµίζει προς τη διοίκηση η 
προαναφερόµενη εγκύκλιος, στο στοιχείο της µε αριθµό 3), η παρούσα υπεύθυνη 
δήλωση δεν προβλέπεται ρητά από το νόµο. 
 

3. Συνέπειες της σχέσης εξάρτησης 
 
 Με την κατά νόµο ολοκλήρωση της προκείµενης µορφής απορρόφησης 
(άρθρ. 75 παρ. 1), η περιουσία της θυγατρικής εισφέρεται ως σύνολο (ενεργητικό και 
παθητικό) στη µητρική-απορροφώσα εταιρία, η οποία πρέπει να ακυρώσει αµέσως το 
σύνολο των µετοχών της, καθώς αυτές δεν ενσωµατώνουν πλέον υπαρκτή, αλλά ήδη 
καταργηθείσα µετοχική σχέση (βλ. και παρ. 1 του άρθρου 78, η οποία εξαιρεί εν 
προκειµένω την εφαρµογή του άρθρου 75 παρ. 1β )́. 
 
 Εξάλλου, η µητρική εταιρία δεν µπορεί να προχωρήσει ούτε στην έκδοση 
νέων µετοχών, αφενός µεν γιατί η σχετική αξίωση αποσβέννυται λόγω συγχύσεως και 
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αφετέρου γιατί η απόκτηση των µετοχών αυτών από την απορροφώσα εταιρία θα 
οδηγούσε σε παραβίαση της απαγόρευσης του άρθρου 16. 
 
 Κατ’ επέκταση, λοιπόν, στην περίπτωση του άρθρου 78 δεν είναι νοµικώς και 
λογιστικώς δυνατή ούτε η αύξηση του κεφαλαίου της απορροφώσας (µητρικής) 
εταιρίας. 
 
 Από λογιστική άποψη, οι ακυρούµενες µετοχές παύουν εφεξής να 
εµφανίζονται στο ενεργητικό του ισολογισµού της απορροφώσας – µητρικής εταιρίας 
(στο λογαριασµό «συµµετοχές σε συνδεδεµένες επιχειρήσεις») και τη θέση τους 
παίρνουν τα κατ’ ιδίαν περιουσιακά στοιχεία της απορροφώµενης εταιρίας, στα οποία 
η απορροφώσα υποκαθίσταται µέσω του µηχανισµού της οιονεί καθολικής διαδοχής. 
 

4. Η «απλοποιηµένη συγχώνευση» 
 
 Οι αποκλίσεις από τη βασική διαδικασία των άρθρων 69 έως 77 προβλέπονται 
στο άρθρο 78 παρ. 1 και είναι συνοπτικά οι ακόλουθες: α) το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης δεν απαιτείται να περιλαµβάνει τα προβλεπόµενα στις περιπτώσεις β΄, 
γ΄, και δ΄ της παρ. 2 του άρθρου 69 στοιχεία, δηλαδή, δεν απαιτείται να προβλέπει 
σχέση ανταλλαγής µετοχών, διατυπώσεις παράδοσης νέων µετοχών καθώς και την 
ηµεροµηνία από την οποία παρέχεται δικαίωµα συµµετοχής στα κέρδη της 
απορροφώσας εταιρίας, β) δεν απαιτείται η κατά το άρθρο 69 παρ. 4 έκθεση από τα 
διοικητικά συµβούλια των εταιριών που συµπράττουν, γ) δεν απαιτείται η κατά το 
άρθρο 71 σύµπραξη της επιτροπής εµπειρογνωµόνων, δ) δεν απαιτείται φυσικά να 
τεθούν στη διάθεση των µετόχων της απορροφώσας εταιρίας, όπως προβλέπει το 
άρθρο 73 παρ. 1 περ. δ΄ και ε΄, οι κατά τα άρθα 69 παρ. 4 και 71 εκθέσεις, διότι δεν 
συντάσσονται τέτοιες, ε) δεν πραγµατοποιείται το κατά το άρθρο 75 παρ. 1β  ́
αποτέλεσµα, διότι οι µετοχές της απορροφώµενης εταιρίας που κατέχονται από την 
απορροφώσα ακυρώνονται, ενώ τέλος, στ) δεν εφαρµόζεται το άρθρο 76, που αφορά 
στην ευθύνη των µελών του διοικητικού συµβουλίου και της επιτροπής 
εµπειρογνωµόνων. 
 
 Ειδικότερα αν δεν ακολουθηθεί η «πλήρως απλοποιηµένη» διαδικασία της 
παραγράφου 2, δηλαδή, αν οι υπό συγχώνευση εταιρίες επιλέξουν να συγκαλέσουν 
τις γενικές συνελεύσεις των µετόχων τους, πράγµα το οποίο επαφίεται στη διακριτική 
τους ευχέρεια, υποστηρίζεται ότι είναι απαραίτητη η προς τις συνελεύσεις αυτές 
υποβολή εκθέσεων από τα διοικητικά συµβούλια. Η άποψη αυτή, ωστόσο δεν 
συµβιβάζεται µε την παρ. 1 του άρθρου 78, η οποία απαλλάσσει σε κάθε περίπτωση 
τα διοικητικά συµβούλια των υπό συγχώνευση εταιριών από την υποχρέωση προς 
σύνταξη έκθεσης. 
 
 Από την άλλη πλευρά, εξάλλου, δεν είναι απαραίτητη ούτε και νοητή η 
σύµπραξη ιδιαίτερων συνελεύσεων, διότι και αν ακόµη υπάρχουν περισσότερες 
κατηγορίες µετοχών στο πλαίσιο της απορροφώµενης εταιρίας, προϋπόθεση 
εφαρµογής του άρθρου 78 είναι να βρίσκονται και σε αυτές στην κατοχή της 
απορροφώσας. 
 
 Στο βαθµό που το άρθρο 78 παρ. 1 δεν εξαιρεί από τη διαδικασία της 
«απλοποιηµένης συγχώνευσης» την τήρηση της προθεσµίας του άρθρου 69 παρ. 3, οι 
συµβαλλόµενες εταιρίες υποχρεούνται εν προκειµένω να µεριµνήσουν για τη 
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δηµοσίευση του σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης, δύο τουλάχιστον µήνες πριν από τη 
συνεδρίαση των γενικών συνελεύσεων που καλούνται να εγκρίνουν το σχέδιο αυτό. 
 

5. Η «πλήρως απλοποιηµένη συγχώνευση» 
 
 Το άρθρο 78 παρ. 2 παρέχει τη δυνατότητα να µην συµπράξουν καθόλου οι 
γενικές συνελεύσεις της απορροφώσας και της απορροφώµενης εταιρίας. 
 
 Οι προϋποθέσεις για την απαλλαγή αυτή συνίστανται: α) στην υποβολή του 
σχεδίου σύµβασης συγχώνευσης στις διατυπώσεις του άρθρου 7β ένα τουλάχιστον 
µήνα πριν από την καταχώρηση της έγκρισης που παρέχει η διοίκηση κατά το άρθρο 
74 στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών και β) στην υποβολή των εγγράφων που 
προβλέπονται στο άρθρο 73 παρ. 2 και 3 στη διάθεση όλων των µετόχων της 
απορροφώσας εταιρίας, ένα επίσης µήνα πριν από την έναρξη των αποτελεσµάτων 
της συγχώνευσης. 
 
 Στο µέτρο που η δεύτερη από τις ανωτέρω προϋποθέσεις είναι δυσαπόδεικτη, 
προτείνεται η εκ µέρους της απορροφώµενης εταιρίας δηµοσίευση πρόσκλησης στον 
τύπο, µε αποδέκτες τους µετόχους της απορροφώσας εταιρίας, ώστε οι τελευταίοι να 
προσέλθουν στην έδρα της πρώτης και να λάβουν γνώση των εγγράφων που 
απαριθµεί ο νόµος. 
 
 Κατά τα λοιπά, η διαδικασία και οι συνέπειες της ρυθµιζόµενης από το άρθρο 
78 συγχώνευσης (και µάλιστα, τόσο της «απλοποιηµένης» όσο και της «πλήρως 
απλοποιηµένης») δεν διαφέρει από τη διαδικασία και τις συνέπειες της κοινής 
απορρόφησης. 
 
 Με την καταχώριση στο ΜΑΕ, συνεπώς, η απορροφώµενη εταιρία λύεται 
χωρίς εκκαθάριση, πράγµα που σηµαίνει απώλεια της νοµικής της προσωπικότητας, 
ενώ η περιουσία της µεταβιβάζεται ως σύνολο στην απορροφώσα εταιρία. 
 
 Αντιθέτως, δεν εφαρµόζεται εν προκειµένω το άρθρο 75 παρ. 1β ,́ διότι οι 
µετοχές που κατέχει η µητρική εταιρία δεν µπορούν φυσικά να αποκτηθούν από την 
ίδια, αλλά πρέπει να ακυρωθούν (άρθρ. 75 παρ. 4). 
 
 Σε περίπτωση µη τήρησης των προϋποθέσεων του άρθρου 78 παρ. 2 περ. α-β, 
η πραγµατοποίηση της συγχώνευσης χωρίς τη σύγκληση γενικών συνελεύσεων θα 
οδηγεί σε ελαττωµατικότητα της όλης πράξης δυνάµει του άρθρου 77 παρ. 1β (́και 
τούτο, γιατί η συγχώνευση είναι ελαττωµατική όχι µόνον όταν είναι άκυρη έστω και 
µια από τις αποφάσεις των γενικών συνελεύσεων, που καλούνται να εγκρίνουν το 
οικείο σχέδιο, αλλά και όταν έστω και µια από τις συνελεύσεις αυτές δεν συνεδρίαση 
για οποιονδήποτε λόγο). 
 
 Αντιθέτως, αν οι συµβαλλόµενες εταιρίες τήρησαν τις προϋποθέσεις του 
άρθρου 78 παρ. 2 περ α-β και προχώρησαν στη συγχώνευση χωρίς την παρέµβαση 
των γενικών τους συνελεύσεων, δεν υπάρχει περιθώριο προσφυγής στη διάταξη του 
άρθρου 77 παρ. 1β ,́ ελλείψει αντικειµένου. 
 
 Η τοποθέτηση αυτή βρίσκει τη δικαιολόγησή της στο γενικότερο πνεύµα 
περιορισµού των ακυροτήτων, που διαπνέει το δίκαιο της συγχώνευσης. Για τον ίδιο 
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λόγο, µάλιστα, δεν θα πρέπει να θεωρείται νόµιµη ούτε η αναλογική εφαρµογή του 
άρθρου 77 παρ. 1β  ́ ως προς τις αποφάσεις των διοικητικών συµβουλίων των 
συµβαλλοµένων εταιριών, µε τις οποίες καταρτίζεται το σχέδιο σύµβασης 
συγχώνευσης. 
 

6. Η εκτίµηση των περιουσιών των υπό συγχώνευση εταιριών 
 
 Όπως ήδη σηµειώθηκε, στην προκείµενη µορφή συγχώνευσης δεν απαιτείται 
παρέµβαση της επιτροπής εµπειρογνωµόνων του άρθρου 71. Η απαλλαγή των 
συµβαλλόµενων εταιριών από την υποχρέωση αυτή βρίσκεται σε απόλυτη αρµονία µε 
την ήδη µνηµονευθείσα αδυναµία έκδοσης νέων µετοχών από την πλευρά της 
απορροφώσας εταιρίας. 
 
 Ωστόσο, η εν λόγω ιδιαιτερότητα δηµιούργησε περιπλοκές στην εφαρµογή 
του ν.δ. 1297/1972, το οποίο παρέχει ιδιαιτέρως ελκυστικά φορολογικά κίνητρα στις 
εταιρίες που επιθυµούν να συγχωνευθούν (επισηµαίνεται ότι, µε το άρθρο 13 παρ. 13 
ν. 2459/1997, η ισχύς του ν.δ. 1297/1972 παρατάθηκε µέχρι 31.12.2002). 
 
 Συγκεκριµένα, το άρθρο 4 παρ. 2 της Κοινής Υπουργικής Απόφασης των 
Υπουργών Εθνικής Οικονοµίας και Οικονοµικών µε αριθµό Ε. 2665/84/22.12.1988 
(ΦΕΚ Β΄ 141), το οποίο κυρώθηκε εν συνεχεία µε το άρθρον 11 ν. 1839/1989, 
επέτρεψε την εφαρµογή του ευνοϊκού φορολογικού καθεστώτος του ν.δ. 1297/1972 
και στις συγχωνεύσεις που δεν συνοδεύονται από έκδοση νέων µετοχών (όπως εκείνη 
του άρθρου 78) διότι σύµφωνα µε την αρχική διατύπωση του άρθρου 4 ν.δ. 
1297/1972, η έκδοση νέων µετοχών από την επωφελούµενη εταιρία αποτελούσε 
ουσιώδη προϋπόθεση υπαγωγής στις διατάξεις του ν.δ. 1297/1972. 
 
 Οξύτερο υπήρξε, εξάλλου, το ζήτηµα που δηµιουργήθηκε εξαιτίας της 
απαλλαγής των συµβαλλόµενων εταιριών από την υποχρέωση εκτίµησης των 
περιουσιών τους (κατ’ άρθρ. 71), ενόψει των διατάξεων των άρθρων 2 παρ. 2 και 8 
ν.δ. 1297/1972, οι οποίες επιβάλλουν την αποτίµηση της εισφερόµενης περιουσίας 
από την επιτροπή του άρθρου 9, προκειµένου να διαπιστωθεί η τυχόν υπάρχουσα 
υπεραξία των περιουσιακών στοιχείων της απορροφώµενης εταιρίας. 
 
 Πραγµατικά, στο σύστηµα του ν.δ. 1297/1972, η αποτίµηση αυτή καλείται να 
ανιχνεύσει την τυχόν υπάρχουσα θετική διαφορά (υπεραξία) ανάµεσα στην 
πραγµατική και τη λογιστική καθαρή θέση της απορροφώµενης εταιρίας, ώστε η 
διαφορά αυτή να απεικονισθεί σε ειδικούς λογαριασµούς της απορροφώσας εταιρίας 
µέχρι τη λύση της, χρονικό σηµείο κατά το οποίο επιβάλλεται κατά νόµο (άρθρ. 2 
παρ. 2 ν.δ. 1297/1972) ο φόρος εισοδήµατος που της αναλογεί. 
 
 Σχετικά µε το ζήτηµα αυτό το Υπουργείο Οικονοµικών έκρινε ότι η 
απαιτούµενη από το ν.δ. 1297/1972 αποτίµηση επιβάλλεται και στην περίπτωση που 
η απορροφώσα εταιρία κατέχει το 100% των µετοχών της απορροφώµενης, γιατί η 
αποτίµηση αυτή χρησιµεύει στην εξεύρεση αξίας µε «φορολογικό ενδιαφέρον» όχι 
κατά το χρόνο της απορρόφησης, αλλά σε µεταγενέστερο χρόνο. 
 
 Την ίδια άποψη ακολούθησε εν συνεχεία και η υπ’ αριθµόν 303/1989 
γνωµοδότηση της Συνέλευσης των Προϊσταµένων Νοµικών ∆ιευθύνσεων ∆ιοίκησης, 
την οποία έκανε δεκτή ο Υπουργός Οικονοµικών, σύµφωνα µε την οποία «… αι 
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διατάξεις του ν.δ. 1297/1972,…, αι αφορώσαι εις τα προϋποθέσεις υπό τα οποίας θα 
τύχη εφαρµογής το περί φορολογικής απαλλαγής σύστηµα του ν.δ. τούτου, 
παραµένουν αναλλοίωτοι, υπό την έννοιαν ότι, καθ’ όσον αφορά εις το προκείµενον 
ερώτηµα, η εκτίµησις υπό την επιτροπής του άρθρου 9 του ν. 2190/1920 απαιτείται 
και εις την περίπτωσιν απορροφήσεως ανων. ετ. υπό άλλης, εχούσης το 100% των 
µετοχών αυτής…». 
 
 Πρέπει να επισηµανθεί ότι η ανωτέρω ερµηνεία της διοίκησης και µάλιστα 
της φορολογικής αρχής, επαναφέρει στο προσκήνιο το φλέγον ζήτηµα της σχέσης 
ανάµεσα στο εταιρικό δίκαιο και την ισχύουσα αναπτυξιακή και φορολογική 
νοµοθεσία, η οποία, για λόγους διασφάλισης της φορολογητέας ύλης, διακρίνεται από 
κανονιστικό επεκτατισµό, δηλαδή, από διαρκή προσπάθεια διείσδυσης στο 
ρυθµιστικό πεδίο άλλων δικαιϊκών κλάδων και από τάση αλλοίωσης των θεσµών των 
κλάδων αυτών. 
 
 Είναι πολύ αµφίβολο, ωστόσο, αν η επιχειρούµενη από το εν γένι 
αναπτυξιακό δίκαιο συνδιαµόρφωση του ισχύοντος εταιρικού µας δικαίου είναι 
επιτρεπτή, στο µέτρο ιδίως που το τελευταίο αποτελεί προϊόν συµµόρφωσης της 
χώρας µας σε κείµενα του παράγωγου κοινοτικού δικαίου. 
 

3.12. Άρθρο 79 
Πράξεις που εξοµοιώνονται µε τη συγχώνευση µε απορρόφηση 

 
 1. Για την πράξη µε την οποία µία ή περισσότερες ανώνυµες εταιρείες 
(εξαγοραζόµενες) µεταβιβάζουν, µετά από λύση τους χωρίς να ακολουθήσει 
εκκαθάριση, σε άλλη (εξαγοράζουσα) το σύνολο της περιουσίας τους (ενεργητικό και 
παθητικό) έναντι απόδοσης στους µετόχους των εξαγοραζόµενων εταιριών του 
αντιτίµου των δικαιωµάτων τους (εξαγορά), εφαρµόζονται αναλόγως οι διατάξεις των 
άρθρων 69 έως και 77. 
 
 2. Για την εφαρµογή της προηγούµενης παραγράφου ως απορροφούµενες 
εταιρίες εννοούνται οι εταιρείες που εξαρφανίζονται (εξαγοραζόµενες) και σαν 
απορροφούσα εταιρεία εννοείται η εξαγοράζουσα. 
 
 Ιστορία του άρθρου: Το άρθρο 79 προστέθηκε µε το άρθρο 12 του π.δ. 
498/1987 (προσαρµογή στο άρθρο 30 της Τρίτης Οδηγίας ΕΟΚ). 

 
3.13. Άρθρο 80 

Συγχώνευση µε Σύσταση Νέας Ανώνυµης Εταιρίας 
 

1. Τα άρθρα 69 έως κι 77 εφαρµόζονται, µε την επιφύλαξη της εφαρµογής του 
άρθρου 4α, και στη συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρείας. Για την 
εφαρµογή αυτής της διάταξης σαν απορροφούµενες εταιρείες εννοούνται οι 
εταιρείες που εξαφανίζονται και σαν απορροφούσα εταιρεία η νέα εταιρεία.  

 
2. Το άρθρο 69 παρ. 2 α’ εφαρµόζεται  αναλόγως και για τη νέα εταιρεία.  
 
3. Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης, µαζί µε το καταστατικό της νέας 

εταιρείας, εγκρίνονται από τη γενική συνέλευση κάθε µιας από τις εταιρείες 
που εξαφανίζονται 
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Ι. Η συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρείας 
 

Συγχώνευση ανωνύµων εταιρειών γίνεται όχι µόνο µε απορρόφηση αλλά και 
µε σύσταση νέας εταιρείας. Όταν πραγµατοποιείται συγχώνευση µε σύσταση νέας 
εταιρεία, όλες οι συγχωνευόµενες εταιρείες λύονται χωρίς να ακολουθήσει 
εκκαθάριση και συνιστούν νέα εταιρεία, στην οποία οι διαλυόµενες εταιρείες 
µεταβιβάζουν το σύνολο της περιουσίας τους (ενεργητικό και παθητικό). Κάθε 
συγχωνευόµενη εταιρεία µεταβιβάζει την περιουσία της ως σύνολο στη νέα, στους δε 
µετόχους της παρέχονται ως αντάλλαγµα για την απώλεια της συµµετοχής τους στην 
εταιρεία, µετοχές της νέας.  
 

ΙΙ. ∆ιαδικασία της συγχώνευσης 
1. Γενικά 

 
 Σύµφωνα µε το άρθρο 80 παρ. 1, ορίζεται ότι για τις προϋποθέσεις της 
συγχωνεύσεις µε σύσταση νέας εταιρείας και τις έννοµες συνέπειες της, ισχύουν οι 
διατάξεις των άρθρων 69 -77 που ρυθµίζουν την συγχώνευση µε απορρόφηση. 
Αφορά την προσαρµογή του άρθρου 23 παρ. 1 της τρίτης οδηγίας στο ελληνικό 
δίκαιο, ώστε να εφαρµοστούν αναλογικά οι διατάξεις που διέπουν τη συγχώνευση µε 
απορρόφηση και στην περίπτωση της συγχώνευσης µε σύσταση νέας εταιρείας. 
Απορροφούµενες θεωρούνται οι εταιρείες που εξαφανίζονται και απορροφούσα 
εννοείται η νέα εταιρεία.  
 
 Η διάταξη της παραγράφου 2 του άρθρου 80  του ν. 2190/1920, αποτελεί 
προσαρµογή στο άρθρο 23 παρ. 2 της Οδηγίας, σχετικά µε την υποχρέωση 
αναγραφής στο σχέδιο σύµβασης της εταιρικής µορφής της νέας εταιρείας, της 
επωνυµίας και της έδρας της, καθώς και της υπηρεσία µητρώου που θα υπάγεται, ενώ 
η παράγραφος 3 αποτελεί προσαρµογή στο άρθρο 23 παρ. 3 της Οδηγίας, 
προκειµένου µαζί µε την έγκριση του σχεδίου της συγχώνευσης, να εγκρίνεται το 
καταστατικό της νέας εταιρίας από την Γενική Συνέλευση, κάθε µιας από τις 
εταιρείες που εξαφανίζονται.  
 

2. Απόφαση των γενικών συνελεύσεων 
 

Η πιο σηµαντική διαφορά στη συγχώνευση αυτή από τη συγχώνευση µε 
απορρόφηση είναι, ότι οι Γενικές Συνελεύσεις των εξαφανιζοµένων εταιριών πρέπει 
να εγκρίνουν και ολόκληρο το καταστατικό της νέας εταιρίας. Αναφέρεται ότι δεν 
είναι αναγκαίο να εγκρίνεται από τη συνέλευση αυτούσιο το καταστατικό. Είναι 
αρκετό η απόφαση της συνέλευσης να αναφέρεται στα χαρακτηριστικά της νέας 
εταιρίας και στις κυριότερες αποκλίσεις από τις ενδοτικής φύσεως διατάξεις του 
νόµου. Η γενική συνέλευση δεν µπορεί να πάρει απόφαση για τη συγχώνευση από 
αίρεση ή προθεσµία. Μπορεί όµως η γενική συνέλευση της απορροφώµενης να 
αποφασίσει τη λύση της εταιρείας, υπό την αναβλητική αίρεση της πραγµατοποίησης 
συγχώνευσης. Το καταστατικό συντάσσεται µε επιµέλεια των διοικητικών 
συµβουλίων των συγχωνευόµενων εταιρειών.  
 

α. Σύµβαση Συγχώνευσης 
 
 Η απόφαση της γενικής συνέλευσης αποτελεί τη βούληση αυτής για τη 
συγχώνευση και τις ειδικότερες προϋποθέσεις αυτής. Η συγχώνευση όµως 
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προϋποθέτει την σύµπραξη πολλών εταιριών και συµφωνία αυτών για τις επιµέρους 
προϋποθέσεις και όρους ης συγχώνευσης. Η πράξη των ενδιαφερόµενων εταιριών, 
προκειµένου να επέλθει η συγχώνευση αποτελεί τη σύµβαση συγχώνευσης. 
Συµβαλλόµενοι στη σύµβαση συγχώνευσης είναι οι ανώνυµες εταιρίες, οι οποίες 
ιδρύουν τη νέα εταιρία. Η σύµβαση συγχώνευσης περιέχεται στο καταστατικό της 
νέας εταιρίας, το οποίο καταρτίζεται προς ίδρυση αυτής. Η σύµβαση πρέπει να έχει 
τον τύπο του συµβολαιογραφικού εγγράφου.  
 

β. Περιεχόµενο Καταστατικού 
 

Η εταιρία που δηµιουργείται από τη συγχώνευση περιέχει τα οικονοµικά 
στοιχεία των συγχωνευόµενων εταιριών, διαδέχεται τις συγχωνευόµενες εταιρίες σε 
όλα τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις τους, αλλά αποτελεί ένα νέο νοµικό 
πρόσωπο.   

 
 Οι συγχωνευµένες εταιρίες µπορούν να ορίσουν για την νέα εταιρία νέο 
σκοπό, διαφορετικό από τον προηγούµενο, διαφορετικής διάρκειας, επωνυµίας και 
διαφορετικής έδρας. Άρα η νέα εταιρία δεν απαιτείται να έχει τον ίδιο σκοπό µε τις 
συγχωνευόµενες εταιρίες.  
 

Μπορεί η νέα εταιρία να έχει διάφορο σκοπό, όταν οι συγχωνευόµενες 
εταιρίες στα πλαίσια των δραστηριοτήτων και του σκοπού τους, έχουν αναλάβει 
υποχρεώσεις µη χρηµατικές π.χ. όταν έχουν αναλάβει την εκτέλεση παραγγελίας 
χάρτου ή την εκτέλεση ορισµένων οικοδοµικών εργασιών. Εποµένως θα πρέπει η νέα 
εταιρία να έχει και αυτόν το σκοπό, της εκτέλεσης των παροχών αυτών, διαφορετικά 
οι αναληφθείσες υποχρεώσεις των συγχωνευόµενων εταιριών για την εκτέλεση, θα 
καταστούν άνευ αντικειµένου.  

 
 Μπορεί να γίνει συγχώνευση ανωνύµων εταιριών µε σύσταση εταιρίας σε 
άλλη νοµική µορφή από ανώνυµη εταιρία? Έχει γίνει πλέον δεκτή η µετατροπή 
ανώνυµης εταιρίας σε εταιρίας περιορισµένης ευθύνης. Επίσης γίνεται δεκτό ότι η 
νέα εταιρία είναι δυνατό να µην έχει τη µορφή της ανώνυµης εταιρίας.  
 
 Στο καταστατικό της νέας εταιρίας θα ορίζονται µεταξύ άλλων η περιουσία, 
την οποία κάθε συγχωνευόµενη εταιρία εισφέρει στο σύνολο της, τα χαρακτηριστικά 
τη νέας εταιρίας, δηλ. επωνυµία έδρα, κεφάλαιο, µετοχές, πρώτο διοικητικό 
συµβούλιο, η σχέση ανταλλαγής µετοχών των εξαφανιζόµενων και των µετοχών της 
νέας εταιρίας, διατυπώσεις παράδοσης των νέων µετοχών. Στη συγχώνευση 
ανωνύµων εταιρειών µε ίδρυση νέας εταιρίας απαιτείται και προηγούµενη αποτίµηση 
από την επιτροπή του άρθρου 9 του ν. 2190/1920 για το είδος περιουσιών των 
συγχωνευµένων περιουσιών που µεταβιβάζονται στη νέα εταιρία.  
 

3. Έγκριση της ∆ιοικήσεως και ∆ηµοσίευση 
 

Μαζί µε το σχέδιο της συγχώνευσης, δηµοσιεύεται και το καταστατικό της 
νέας εταιρείας. Σύµφωνα µε το άρθρο 4 ν. 2190/20 πραγµατοποιείται η δηµοσίευση 
του καταστατικού της νέας εταιρίας, γιατί η απόφαση περί της συγχώνευσης 
περιέχεται στο καταστατικό της ιδρύσεως της νέας εταιρίας. Σωστότερο είναι να 
δεχθεί κανείς ότι το καταστατικό θα δηµοσιευθεί όταν ολοκληρωθεί δηλ. κατά τη 
διαδικασία σύστασης της νέας εταιρίας. Επίσης ορθή είναι και η άποψη που δεν 
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διαφοροποιεί τη διαδικασία της συγχώνευσης από αυτή που πραγµατοποιείται µε 
απορρόφηση ή σύσταση νέας εταιρίας. 

 
 Όταν πραγµατοποιείται συγχώνευση εταιριών που έχουν την έδρα τους σε 
τόπους οι οποίοι ανήκουν σε διαφορετικές νοµαρχίες, οι εγκριτικές αποφάσεις που 
έλαβαν οι γενικές συνελεύσεις των µετόχων, η συµβολαιογραφική σύβαση 
συγχώνευσης µαζί µε την υπεύθυνη δήλωση, υποβάλλονται µε επιµέλεια του 
διοικητικού συµβουλίου της κάθε συµβαλλόµενης εταιρίας, στις αρµόδιες Νοµαρχίες 
και την Κεντρική Υπηρεσία του Υπουργείου Ανάπτυξης. Η αρµόδια εποπτική αρχή 
για τη συγχώνευση είναι σε κάθε περίπτωση ο Υπουργός Ανάπτυξης και όχι οι 
αρµόδιοι νοµάρχες. 
 

ΙΙΙ. Ελαττωµατική ίδρυση 
 

 Το καταστατικό της νέας εταιρίας έχει την ίδια νοµική φύση µε τη σύµβαση 
συγχώνευσης, αφού προέρχεται από µια ειδικότερη µορφή συγχώνευσης. Η σύµβαση 
συγχώνευσης αποτελεί πράξη ιδρύσεως νοµικού προσώπου και εποµένως έχει τη 
φύση του καταστατικού.   
 
 Στη συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας, ο νόµος παράλληλα µε το άρθρο 
77, καθιστά εφαρµοστέο και το 4α του ν. 2190/20.  Το άρθρο αυτό έχει ως συνέπεια 
ότι ανάγει τη νέα εταιρία σε αυτοτελές αντικείµενο προσβολής, δηλ. αν εµφανίζονται 
ελαττώµατα που εµπίπτουν στο ανωτέρω άρθρο τότε, κάθε πρόσωπο που έχει έννοµο 
συµφέρον νοµιµοποιείται να ζητήσει τη λύση της άνω εταιρίας ή των νέων εταιριών 
µε αγωγή ενώπιον του Πολυµελούς Πρωτοδικείου της έδρας τους κατά την τακτική 
διαδικασία. 
 
 Μέχρι την καταχώρηση της συγχώνευσης στο Μητρώο, το καταστατικό αυτό 
υπόκειται στους ίδιους κανόνες µε τη σύµβαση συγχώνευσης, δηλαδή σε ακυρότητα 
και ακυρωσία κατά το κοινό δίκαιο, ενώ µετά την ολοκλήρωση της συγχώνευσης ο 
νόµος εφαρµόζει στο καταστατικό τις διατάξεις για την ελαττωµατική ίδρυση. Αυτό 
συµβαίνει γιατί στις διατάξεις του άρθρου 80 του ν. 2190/20, αναφέρεται ρητώς ότι 
επιφυλάσσεται η εφαρµογή του άρθρου 4α περί της κηρύξεως της ακυρότητας της 
νέας εταιρίας µε δικαστική απόφαση στις περιπτώσεις που συντρέχει ένας από τους 
περιοριστικούς λόγους που αναφέρονται σε αυτό το άρθρο και αυτό γιατί µε τη 
συγχώνευση συνίσταται µια νέα εταιρία.  

Η ανατροπή της συγχώνευσης δεν συνεπάγεται την ανατροπή των νοµικών 
πράξεων, που η νέα εταιρία σύναψε µε τρίτα πρόσωπα µέχρι την έκδοση της 
διαπλαστικής απόφαση, διότι στο άρθρο 4α 

του νόµου 2190/20 αναφέρεται ότι η 
ακύρωση δεν επιδρά στην έννοµη υπόσταση της. Επίσης το άρθρο 77 αρ. 6 του ν. 
2190/20 κατοχυρώνεται το κύρος όλων των έννοµων σχέσεων, που φορέας τους είναι 
η νέα εταιρία µέχρι την ανατροπή της συγχώνευσης, καθιερώνοντας παράλληλα στο 
σύνολο ευθύνη όλων των εταιριών που έλαβαν µέρος στη συγχώνευση.  

 
Η διαπίστωση της µη αναδροµικότητας της ανατροπής, επιβεβαιώνεται για τη 

συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας από τη ρητή παραποµπή του νόµου στις 
διατάξεις για την ελαττωµατική ίδρυση (άρθρο 80 παρ. 1 σε συνδυασµό µε το άρθρο 
4α).  
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IV. Συγχώνευση  εταιριών µε ιδιαίτερα νοµικά γνωρίσµατα 
 
 Ο νόµος ρυθµίζει την πλευρά της ανώνυµης εταιρίας ή των ανώνυµων 
εταιριών, οι οποίες συγχωνεύονται σε µια, χωρίς να αποκλείει τη δυνατότητα 
συµµετοχής και άλλων νοµικών ή φυσικών προσώπων σε αυτή. Όµως σωστότερο 
είναι να δεχθούµε ότι δεν µπορεί να συµµετέχουν τρίτα πρόσωπα σε συγχώνευση µε 
σύσταση νέας εταιρίας πάρα µόνο σε µεταγενέστερο στάδιο µε αύξηση κεφαλαίου κι 
τροποποίηση του καταστατικού. Ο λόγος είναι ότι µπορεί να αλλοιωθεί η σχέση 
ανταλλαγής. Η ∆ιοίκηση σύµφωνα µε το Κ3-4904/28.11.1991, δέχθηκε ότι η γενική 
συνέλευση της απορροφώσας η οποία αποφασίζει την συγχώνευση µε σύσταση νέας 
εταιρία, δεν µπορεί να λάβει στην ίδια συνεδρίαση απόφαση για αύξηση µετοχικού 
κεφαλαίου, µε συµµετοχή τρίτων προσώπων. Υποστηρίζεται όµως ότι, µια τέτοια 
αύξηση κεφαλαίου µε συµµετοχή τρίτων προσώπων µπορεί να είναι αναγκαία για την 
υποταγή της συγχώνευσης στο πεδίο εφαρµογής νοµοθετήµατος για φορολογικά 
κίνητρα.  
 
 ∆εν υπάρχει κώλυµα, όταν η συγχώνευση αποφασιστεί από ανώνυµη εταιρία 
ή οποία τελεί υπό εκκαθάριση, µε προϋπόθεση ότι η υπό εκκαθάριση εταιρία έχει τη 
θέση της συµβαλλόµενης στα πλαίσιο της συγχώνευσης και να µην έχει αρχίσει κατά 
το χρόνο πραγµατοποίησης της συγχώνευσης, η διανοµή της εταιρικής περιουσίας.  
 

Τέλος, δεν είναι εφικτή συγχώνευση εταιρίας που τελεί υπό πτώχευση πριν 
την ολοκλήρωση της πτωχεύσεως δια συµβιβασµού ή αποκαταστάσεως.  

 
V. Ειδικότερα Ζητήµατα 

 
 Από την καταχώρηση στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών της εγκριτικής 
απόφασης της συγχώνευσης, που προβλέπεται στο άρθρο 74, επέρχονται τα 
ακόλουθα αποτελέσµατα τόσο για τις συγχωνευόµενες εταιρίες, όσο και έναντι 
τρίτων:  
 

1. Η νέα εταιρία υποκαθίσταται σε όλα τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις των 
συγχωνευόµενων εταιριών και η µεταβίβαση αυτή εξοµοιώνεται µε καθολική 
διαδοχή.  

2. Οι µέτοχοι των συγχωνευόµενων εταιριών γίνονται µέτοχοι της νέας εταιρίας.  
3. Οι συγχωνευόµενες εταιρίες παύουν να υπάρχουν και οι εκκρεµείς δίκες 

συνεχίζονται αυτοδίκαια από τη νέα εταιρία ή κατ’ αυτής χωρίς καµία άλλη 
διατύπωση από µέρους της για συνέχιση και χωρίς να επέρχεται λόγω της 
συγχώνευσης βίαια διακοπή της δίκης και χωρίς να απαιτείται δήλωση γα 
επανάληψη της.  

Η διαδοχή που επέρχεται από το νόµο είναι της συνολικής καθολικής διαδοχής. 
 

1. Μίσθωση 
 

Στη συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας, η υπεισέλευση της νέας εταιρίας 
στην έννοµη θέση της µισθώτριας, που είχε µια από τις συγχωνευόµενες δεν γίνεται 
µε συµβατική παραχώρηση, αλλά γίνεται εκ του νόµου. Αυτό συµβαίνει διότι η νέα 
εταιρία, ως καθολική διάδοχος και αυτοδικαίως υπεισερχόµενη σε όλα τα δικαιώµατα 
και τις υποχρεώσεις της διαλυόµενης µισθώτριας εταιρίας, υπεισέρχεται εκ του 
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νόµου, χωρίς παραχώρηση από τη µισθώτρια και στη µισθωτική σχέση την οποία και 
συνεχίζει, χωρίς ανάγκη συναινέσεως, του µισθωτή.  

 
Η συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας δεν άγει σε υποµίσθωση ή σε 

ανεπίτρεπτη παραχώρηση της χρήσης του µισθίου.  
 

2. ∆ιοικητικές Άδειες και Προνόµια 
 

Σύµφωνα µε το άρθρο 68 παρ.1 και 2 του ν. 2190/1920, όπου οι 
συγχωνευόµενες εταιρίες λύονται και στο άρθρο 75 παρ. 1 του ν. 2190/1920, κατά το 
οποίο η απορροφούµενη ή οι απορροφούµενες εταιρίες παύουν να υπάρχουν (δηλ. η 
συγχώνευση δεν άγει µόνο σε µεταβίβαση αλλά και σε περάτωση της νοµικής 
προσωπικότητας όλων των συγχωνευόµενων εταιριών).  

 
 Όπου ο νόµος ήθελε τη συνέχιση της νοµικής προσωπικότητας και κατ’ 
επέκταση τη διατήρηση διοικητικών αδειών ή προνοµίων των συγχωνευόµενων 
εταιριών στο πρόσωπο της νέας εταιρίας, το όρισε ρητά (άρθρο 10 του ν.δ. 1297/1972 
για διτηρηση φορολογικών προνοµίων ή τα άρθρα 13 και 14 του ν. 2517/1998 πε΄ρι 
συγχωνεύσεως τραπεζικών εταιριών).  
 
 Η ανάλογη εφαρµογή των διατάξεων, στηρίζεται ορθά, γιατί έτσι 
εξυπηρετείται ο νοµοθετικός σκοπός της συγχώνευσης, ο οποίος είναι η διατήρηση 
και συνέχιση των περιουσιακών και άλλων εννόµων σχέσεων στο πρόσωπο της νέας 
εταιρίας.  Η συνέχιση της νοµικής προσωπικότητας και η διατήρηση διοικητικών 
αδειών και προνοµίων πρέπει να αποκλείεται, όταν παραβιάζονται άλλες διατάξεις 
που προστατεύουν διαφορετικά έννοµα συµφέροντα, όπως διοικητικές άδειες που 
χορηγούνται βάσει εκτιµήσεων φερεγγυότητας.  
 

3. Εµπιστευτικές Σχέσεις 
 

 Υπάρχει αυτοδίκαιη υποκατάσταση στα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις των 
συγχωνευόµενων εταιριών ακόµα και στις σχέσεις που είναι εµπιστευτικές ή 
προσωποπαγείς.  
 
 «Το µεταβιβαστό ή µη των διαρκών εννόµων σχέσεων εµπιστευτικού 
χαρακτήρα δεν προκύπτει ευθέως από τη ρύθµιση του νόµου και έτσι αποτελεί θέµα 
ερµηνείας, που θα εξαρτηθεί από τις συνθήκες κάθε συγκεκριµένης περιπτώσεως, 
ιδίως από τη στάθµιση των εκατέρωθεν συµφερόντων, το είδος, το περιεχόµενο και 
το αντικείµενο της συγκεκριµένης αµφοτεροβαρούς συµβάσεως, το βαθµό 
εµπιστοσύνης που χαρακτηρίζει τη συγκεκριµένη σχέση των µερών.  
 
 Η συγχώνευση των ανωνύµων εταιριών δεν συνεπάγεται καθεαυτή την 
αυτοδίκαιη λύση της συµβάσεως αντιπροσωπείας. Ο εµπορικός αντιπρόσωπος έχει το 
δικαίωµα να καταγγείλει τη σύµβαση αυτή, όταν η συγχώνευση µεταβάλλει αρνητικά 
τα οικονοµικά του δεδοµένα ή κλονίζει τις σχέσεις αµοιβαίας εµπιστοσύνης.» 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4ο  
Νοµοθετικό ∆ιάταγµα 1297/1972 «Περί παροχής φορολογικών κινήτρων για την 
συγχώνευση ή µετατροπή επιχειρήσεων προς δηµιουργία µεγάλων οικονοµικών 
µονάδων» (ΦΕΚ Α΄ 217/8.12.1972). 
 

4.1. Άρθρον 1 
 
Οι διατάξεις του παρόντος εφαρµόζονται επί συγχωνεύσεως ή µετατροπής 
επιχειρήσεων, οποιασδήποτε µορφής σε ανώνυµη εταιρεία ή προς τον σκοπό 
ιδρύσεως ανωνύµου εταιρείας, καθώς και επί συγχωνεύσεως ή µετατροπής 
επιχειρήσεων, οποιασδήποτε µορφής, εφ’ όσον σε αυτές δεν περιλαµβάνεται 
ανώνυµη εταιρεία, εταιρεία περιορισµένης ευθύνης ή προς τον σκοπόν ιδρύσεως 
εταιρείας περιορισµένες ευθύνης, υπό την προϋπόθεση ότι, η συγχώνευση ή 
µετατροπή θα τελειώσει µέχρι και της (31ης ∆εκεµβρίου 1975). 
 
[Η ισχύς της παρούσας διάταξης παρατάθηκε και πάλι µέχρι και την 30η ∆εκεµβρίου 
2008 µε το άρθρο 25 Ν. 3427/2005, (ΦΕΚ Α΄ 312)]. 
 

4.2. Άρθρον 2 
 
1. Η εκ της κατά το άρθρον 1 συγχωνεύσεως ή µετατροπής προκύπτουσα υπεραξία 
δεν υπόκειται κατά τον χρόνον της συγχωνεύσεως ή µετατροπής, εις φόρο 
εισοδήµατος. 
 
2. Η κατά την προηγουµένη παράγραφο υπεραξία, διαπιστουµένη δι’ απογραφής των 
στοιχείων ενεργητικού και παθητικού των συγχωνευοµένων ή µετατρεποµένων 
επιχειρήσεων και εµφανιζόµενη απαραιτήτως εις ειδικούς λογαριασµούς της 
συγχωνευούσης ή της νέας εταιρείας µέχρι του χρόνου διαλύσεώς της, θεωρείται 
περιεχοµένη εις ταύτην και φορολογείται κατά τον χρόνον της καθ’ οιανδήποτε 
τρόπον διαλύσεώς της, εφαρµοζοµένων αναλόγως εν προκειµένω δια µεν τας 
ανωνύµους εταιρείας των διατάξεων της παραγράφου 2 του άρθρου 26 του ν.δ. 
3323/1955, δια δε τας εταιρείας περιορισµένης ευθύνης επί της αξίας των 
εισφεροµένων, από την συγχωνευοµένην ή µετατρεποµένην επιχείρησιν, 
αναπόσβεστος αξία ή οριστικώς αναγνωρισθείσα, βάσει των ισχυουσών διατάξεων 
εκάστου παγίου περιουσιακού στοιχείου, προσαυξηµένη κατά την αναλογούσαν εις 
αυτήν υπεραξίαν, η οποία προέκυψε κατά την µετατροπήν ή συγχώνευση των 
επιχειρήσεων. Οι υπολογιζόµενοι αποσβέσεις επί της υπεραξίας της αναλογούσης εις 
αποσβεσθείσαν αξίαν των εισφεροµένων από την µετατρεποµένην ή συγχωνευοµένην 
επιχείρησιν παγίων περιουσιακών στοιχείων δεν εκπίπτονται εκ των ακαθαρίστων 
εσόδων της εκ µετατροπής ή συγχωνεύσεως προελθούσης εταιρείας, προκειµένου 
υπολογισµού των καθαρών κερδών αυτής, βάσει των ισχυουσών διατάξεων. 
 
[Η παρ. 3 προστέθηκε µε την παρ 2 του άρθρου 19 του Ν. 849/1978 (ΦΕΚ Α΄ 232)]. 
 

4.3. Άρθρον 3 
 
Η κατά το άρθρον 1 του παρόντος σύµβασις περί συγχωνεύσεως ή µετατροπής, η 
εισφροά και µεταβίβασις των περιουσιακών στοιχείων των συγχωνευοµένων ή 
µετατρεποµένων επιχειρήσεων, πάσα σχετική πράξεις ή συµφωνία αφορώσα την 
εισφοράν ή µεταβίβασιν στοιχείων ενεργητικού ή παθητικού ή άλλων δικαιωµάτων 
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και υποχρεώσεων, ως και παντός εµπραγµάτου δικαιώµατος, αι αποφάσεις των κατά 
νόµον οργάνων των συγχωνευοµένων ή µετατρεποµένων εταιριών και πάσα άλλη 
συµφωνία ή πράξις απαιτουµένη δια την συγχώνευσιν ή µετατροπήν ή την σύστασιν 
της νέας εταιρίας, η δηµοσίευσις αυτών εν τω δελτίω ανωνύµων εταιρειών της 
εφηµερίδος της κυβερνήσεως και η µεταγραφή των σχετικών πράξεων 
απαλλάσσονται παντός φόρου, τέλους χαρτοσήµου, ή οιουδήποτε τρίτου. 
 
Προκειµένου περί ακινήτων ανηκόντων και χρησιµοποιουµένων από την 
συγχωνευόµενην ή µετατρεποµένην επιχείρησιν και εισφεροµένων εις την 
συγχωνεύσουσαν ή την συνιστωµένην εταιρείαν, η απαλλαγή από του φόρου 
µεταβιβάσεως χωρεί υπο την προϋπόθεσιν ότι τα εισφερόµενα ακίνητα θα 
χρησιµοποιηθούν δια τας ανάγκας της συγωνευούσης ή της συνιστωµένης εταιρείας 
τουλάχιστον επί µιαν πενταετίαν από της συγχωνεύσεως ή µετατροπής. Η ανωτέρω 
απαλλαγή από του φόρου µεταβιβάσεως ακινήτων περιλαµβάνει και την περίπτωσιν 
καθ’ ην το εισφερόµενον εις την συγχωνεύουσαν ή την συνιστωµένην εταιρεία 
ακίνητον, είχε εισφερθεί κατά χρήσιν εις την συγχωνευοµένην ή µετατρεποµένην 
εταιρείαν και αποδεδειγµένως είχε χρησιµοποιηθεί δια τας ανάγκας αυτής επί µιαν 
πενταετίαν προ της συγχωνευούσης ή της συνιστωµένης εταιρείας τουλάχιστον επί 
µιαν πενταετίαν από της συγχωνεύσεως ή µετατροπής αποκτώµενα ακίνητα, υπό την 
προϋπόθεσιν ότι το προϊόν της εκποιήσεως θα χρησιµοποιηθεί εντός προθεσµίας δύο 
ετών από της εκποιήσεως δια την απόκτησιν ακινήτων ή ετέρων καινούργιων παγίων 
περιουσιακών στοιχείων, ίσης τουλάχιστον αξίας, τα οποία θα εξυπηρετούν τας 
ανάγκας της επιχειρήσεως, ή δι’ εξόφλησιν οφειλών εκ δανείων και πιστώσεων προς 
τραπεζικά ιδρύµατα, φορολογικών υποχρεώσεων προς το ∆ηµόσιον, ως και 
ασφαλιστικών εισφορών προς Ασφαλιστικά Ιδρύµατα και Ταµεία, υφισταµένων κατά 
την εκποίησιν των ακινήτων. 
 
[Τα τρία τελευταία εδάφια τίθενται όπως αντικαταστάθηκαν µε την παρ. 4 του άρθρου 
19 του Ν. 849/1978 (ΦΕΚ Α 232)]. 
 
2. Ειδικότερον επί συγχωνεύσεως φαρµακοβιοµηχανιών συµφώνως προς τους όρους 
του παρόντος νόµου η σχετική µεταβίβασις των εν ισχύ ή υπό ανανέωσιν τελουσών 
αδειών κυκλοφορίας φαρµακευτικών προϊόντων των συγχωνευοµένων επιχειρήσεων 
διενεργείται ατελώς δια ειδικής αποφάσεως του Υπουργού Κοινωνικών Υπηρεσιών 
εκδιδοµένης εντός 30 ηµερών από της υποβολής της σχετικής αιτήσεως. Αι 
λεπτοµέρειαι ως και τα απαιτούµενα δικαιολογητικά δια τας εν λόγω µεταβιβάσεις 
καθορισθήσονται άπαξ δια προεδρικού διατάγµατος εκδιδοµένου προτάσει του αυτού 
Υπουργού και του Υπουργού του Συντονισµού. 
 
∆ια τα ούτω µεταβιβαζόµενα φαρµακευτικά προϊόντα παύουν ισχύουσαι εφ’ εξής αι 
διατάξεις του άρθρου 7 παρ. β του Ν. ∆. 96/1973 και του άρθρου 2 του Ν. ∆. 
308/1974 δια τρία έτη από τη δηµοσιεύσεως του παρόντος νόµου. 
 
[Η παρ. 2 προστέθηκε µε την παρ. 11 του άρθρου 19 του Ν. 849/1978 (ΦΕΚ Α΄ 232)]. 
 

4.4. Άρθρον 4 
 
Προϋπόθεσις εφαρµογής των διατάξεων των άρθρων 1, 2 και 3 είναι: 
α) ότι η από τη συγχώνευση ή µετατροπή προερχόµενη εταιρία θα έχει κατά το χρόνο 
της συγχώνευσης ή σύστασής της, ολοσχερώς καταβεβληµένο κεφάλαιο όχι 
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κατώτερο, αν µεν είναι ανώνυµη εταιρία των εκατό εκατοµµυρίων (100.000.000) 
δραχµών, αν δε είναι εταιρία περιορισµένης ευθύνης, «εκατόν σαράντα έξι χιλιάδων 
επτακοσίων τριάντα πέντε (146.735) ευρώ. 
 
[Η περ. α΄ που είχε αντικατασταθεί µε την παρ. 7 άρθρου 9 Ν. 1882/1990 (ΦΕΚ Α 43), 
τίθεται όπως αντικαταστάθηκε και πάλι µε την παρ. 7 άρθ. 11 Ν. 2579/1998 (ΦΕΚ Α 
31/17.2.1998)]. 
 
[Η φράση «πενήντα εκατοµµυρίων (50.000.000) δραχµών» τίθεται όπως 
αντικαταστάθηκε µε την παρ. 1 άρθ. 11 Ν. 2948/2001, ΦΕΚ Α΄ 242/19.10.2001. Ισχύς 
από 1.1.2002]. 
 
β) ότι, στις περιπτώσεις µετατροπής ατοµικής επιχείρησης ή προσωπικής εταιρίας ή 
εταιρίας περιορισµένης ευθύνης σε ανώνυµη εταιρία ή εισφοράς κλάδου των 
επιχειρήσεων αυτών σε ανώνυµη εταιρία ή συγχώνευσης αυτών µε ανώνυµη εταιρία, 
εκτός της περίπτωσης συγχώνευσης ανώνυµων εταιριών, οι µετοχές της ανώνυµης 
εταιρίας, που αντιστοιχούν στην αξία του εισφερόµενου κεφαλαίου, θα είναι 
υποχρεωτικά ονοµαστικές στο σύνολό τους και µη µεταβιβάσιµες κατά ποσοστό 
εβδοµήντα πέντε τοις εκατό (75%) του συνόλου τους για µια πενταετία από το χρόνο 
της συγχώνευσης ή µετατροπής. 
 
[Η περ. β΄ που είχε αντικατασταθεί µε το άρθρο 9 παρ. 7 του Ν. 1731/1987 (ΦΕΚ Α΄ 
161), τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε την παρ. 11 άρθ. Ν. 2579/1998 Α 
31/17.2.1998]. 
 
γ) ότι εις τας περιπτώσεις µετατροπής ατοµικής επιχειρήσεως ή προσωπικής εταρείας 
εις εταιρεία περιορισµένης ευθύνης ή συγχωνεύσεως τοιούτων µεθ’ εταιρείας 
περιορισµένης ευθύνης τα εταιρικά µερίδια της εταιρείας περιορισµένης ευθύνης, τα 
αντιστοιχούντα εις την αξία του εισφερόµενου κεφαλαίου, θα είναι µη µεταβιβάσιµα 
κατά ποσοστό 75% του συνόλου των επί µιαν πενταετίαν από της συγχωνεύσεως ή 
µετατροπής. 
 
δ) Οι κατά την περίπτωση β΄ του παρόντος άρθρου µετοχές του Οργανισµού 
Ανασυγκρότησης Επιχειρήσεων (Ο. Α. Ε.) σε εταιρείες, που έχουν υπαχθεί ή 
ανήκουν σ’ αυτόν και περιήλθαν στην κυριότητά του, λόγω εισφοράς περιουσιακών 
στοιχείων προς τις εταιρείες αυτές ή µε οποιονδήποτε άλλο τρόπο, είναι ελευθέρως 
µεταβιβαστές. 
 
[Η περ. δ  ́προστέθηκε µε το άρθρο 13 του Ν. 2000/1991 (ΦΕΚ Α΄ 206)]. 
 

4.5. Άρθρον 5 
 
1. Εις περίπτωσιν καθ’ ην η συγχωνεύουσα ή η νέα εταιρεία ήθελε διαλυθεί καθ’ 
οιονδήποτε τρόπον προ της παρόδου πενταετίας από της συγχωνεύσεως ή 
συστάσεως, αυτή υποχρεούται εις την καταβολήν παντός φόρου ή τέλους υπέρ του 
δηµοσίου ή τρίτου, ούτινος η απαλλαγή ή η αναβολή καταβολής προβλέπεται υπό 
των διατάξεων των άρθρων 2 και 3. 
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Εν τη περιπτώσει ταύτη: 
α) ο µεν φόρος εισοδήµατος επί της κατά το άρθρον 2 υπεραξίας υπολογίζεται 
προκειµένου περί ανωνύµου εταιρείας επί τη βάσει του συντελεστού του 
επιβαλλοµένου επί των µη διανεµοµένων κερδών των ανωνύµων εταιρειών κατά το 
χρόνον της διαλύσεως της εταιρείας και προκειµένου περί εταιρείας περιορισµένης 
ευθύνης επί τη βάσει της διατάξεως της παραγράφου 2 του άρθρου 32 του ν.δ. 
3323/1955, 
 
β) οι λοιποί φόροι, τέλη χαρτοσήµου ή τέλη ή εισφοραί υπέρ του δηµοσίου ή τρίτου 
υπολογίζονται επί τη βάσει των συντελεστών των ισχυόντων κατά το χρόνον της 
συγχωνεύσεως ή συστάσεως της εταιρείας. 
 
2. Οι κατά την προηγουµένην παράγραφον φόροι και τέλη καταβάλλονται, άνευ 
προσαυξήσεως λόγω εκπροθέσµου, δια δηλώσεως της υπόχρεου εταιρείας, 
υποβαλλοµένης εις τον αρµόδιον οικονοµικόν έφορον εντός προθεσµίας δύο µηνών 
από της διαλύσεώς της, κατά τα ειδικώτερον δι’ αποφάσεως του Υπουργού 
Οικονοµικών οριζόµενα. 
 
3. Ειδικώς προκειµένου περί της υπεραξίας εταιρείας περιορισµένης ευθύνης ταύτη 
θεωρείται εισόδηµα των κατά τον χρόνον της διαλύσεως εταίρων και φορολογείται 
κατά τας διατάξεις του ν.δ. 3323/1955. 
 
4. Οι διατάξεις των παραγράφων 1 και 2 δεν εφαρµόζονται σε περίπτωση διάλυσης 
της µε το παρόν συνιστώµενης ή συγχωνεύουσας εταιρείας για το σκοπό περαιτέρω:  
 
α) συγχώνευσης ή απορρόφησης µε άλλη επιχείρηση µε βάση τις διατάξεις του 
παρόντος ή του ν. 2166/1993 ή του ν. 2386/1996 (ΦΕΚ Α΄ 43) ή β) διάσπασης 
ανώνυµης εταιρίας βάσει του π.δ. 498/1987 (ΦΕΚ Α΄ 236) ή γ) απόσχισης κλάδου 
κατά το άρθρο 7 του παρόντος για ίδρυση ανώνυµης εταιρίας, εφόσον συντρέχουν οι 
προϋποθέσεις που προβλέπονται από τους νόµους αυτούς. 
 
[Η παρ. 4, που είχε αντικατασταθεί µε την παρ. 12 άρθρου 22 του Ν. 1828/1989 (ΦΕΚ 
Α΄ 2), τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε την παρ. 7 άρθ. 11 Ν. 2579/1998, (ΦΕΚ Α΄ 
31/17.2.1998)]. 
 

4.6. Άρθρον 6 
 
1. Εν περιπτώσει µη τηρήσεως α) των εν άρθρω 4 προϋποθέσεων αίρονται 
αυτοδικαίως αι υπό του παρόντος παρεχόµεναι φορολογικαί απαλλαγαί ή 
διευκολύνσεις, β) των εν άρθρω 3 προϋποθέσεων αίρονται αυτοδικαίως αι υπό του 
παρόντος παρεχόµεναι φορολογικαί απαλλαγαί ή διευκολύνσεις αι αναλογούσαι εις 
την αξίαν του εκποιουµένου ακινήτου και καθ’ ό µέρος το προϊόν της εκποιήσεως δεν 
διατίθεται κατά τα εν τη περιπτώσει (β) του τελευταίου εδαφίου του αυτού άρθρου. 
 
2. ∆ια την βεβαίωσιν και την καταβολήν των οφειλοµένων φόρων, τελών, 
εφαρµόζονται αναλόγως και διατάξεις του προηγουµένου άρθρου. 
 
Αι διατάξεις του προηγουµένου εδαφίου δεν εφαρµόζονται εν περιπτώσει µεταφοράς 
και παραγωγικής λειτουργίας των επί του εισφερθέντος ακινήτου µηχανηµάτων και 
εξοπλισµού εν γένει εκ της Α΄ περιοχής εις ετέραν τοιαύτην του Ν. ∆. 1078/1971 
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«περί λήψεως φορολογικών και άλλων τινών µέτρων προς ενίσχυσιν της 
περιφερειακής αναπτύξεως», ως ισχύει, προ της παρόδου της υπό του άρθρου 3 του 
παρόντος προβλεποµένης πενταετίας, της επιχειρήσεως δυναµένης εν τη περιπτώσει 
ταύτη να χρησιµοποιήσει το ακίνητον εκ του οποίου µετεφέρθησαν τα µηχανήµατα 
και αι εγκαταστάσεις εν γένι δι’ οιονδήποτε έτερον σκοπόν περιλαµβανοµένης και 
της εκποιήσεως. 
 
[Το εδάφιο δεύτερο της παρ. 2 προστέθηκε µε το άρθρο 29 παρ. 1 του Ν. 231/1975]. 
 
3. Οι διατάξεις των προηγουµένων παραγράφων δεν εφαρµόζονται σε περίπτωση 
µεταφοράς και παραγωγικής λειτουργίας των επί του εισφερθέντος ακινήτου 
µηχανηµάτων και εξοπλισµού γενικά από την Α΄ Περιοχή του άρθρου 3 σε άλλη 
περιοχή του ν. 1262/1982 όπως ισχύει ή σε περιοχή από τις αναφερόµενες στις 
παραγράφους 3, 4 και 5 του άρθρου 3 του παραπάνω νόµου πριν από την πάροδο της 
πενταετίας που προβλέπεται στο άρθρο 3 του παρόντος, η δε επιχείρηση έχει το 
δικαίωµα στην περίπτωση αυτή να χρησιµοποιήσει το ακίνητο από το οποίο 
µεταφέρθηκαν τα µηχανήµατα και οι εγκαταστάσεις γενικά για οποιοδήποτε άλλο 
σκοπό περιλαµβανοµένης και της εκποιήσεως. Το δικαίωµα αυτό έχει η επιχείρηση κι 
όταν συνεχίσει τη λειτουργία της εκτός της Περιοχής Α΄ του άρθρου 3 του ν. 
1262/1982 τουλάχιστο µέχρι συµπληρώσεως πενταετίας από το χρόνο της 
συγχώνευσης ή της διάσπασης ή της απόσχισης µε νέες µηχανολογικές και λοιπές 
εγκαταστάσεις είτε ιδιόκτητες, είτε µισθωµένες βάσει κοινής µίσθωσης ή σύµβασης 
χρηµατοδοτικής µίσθωσης. 
 
[Το άρθρο 6, όπως είχε συµπληρωθεί µε το άρθρο 29 του Ν. 231/1975 (ΦΕΚ Α΄ 277), 
τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε την παρ. 5 του άρθρου 19 του Ν. 849/1978 (ΦΕΚ Α΄ 
232). Η παρ. 3 προστέθηκε µε την παρ. 12 του άρθρου 22 του Ν. 1828/1989 (ΦΕΚ Α΄ 
2)]. 
 

4.7. Άρθρον 7 
 
1. Οι αναφερόµενες στα άρθρα 2 και 3 φορολογικές απαλλαγές παρέχονται, µε τις 
προϋποθέσεις των άρθρων 4 έως και 6, και σε περίπτωση εισφοράς, από 
λειτουργούσα επιχείρηση ενός ή περισσότερων βιοµηχανικών κλάδων αυτής σε 
λειτουργούσα ή συνιστώµενη ανώνυµη βιοµηχανική εταιρεία, µε την προϋπόθεση ότι 
το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο µετά την εισφορά, της εταιρείας που απορροφά 
τον κλάδο ή της νέας εταιρείας που συστήνεται, δεν είναι κατώτερο των εκατό 
εκατοµµυρίων (100.000.000) δραχµών και το κεφάλαιο της εισφέρουσας τον κλάδο 
επιχείρησης, αν εµπίπτει στις διατάξεις του παρόντος, δεν είναι µικρότερο, µετά την 
εισφορά του κλάδου, του ελάχιστου ορίου κεφαλαίου που καθορίζει το άρθρο 4 του 
παρόντος. 
 
[Το πρώτο εδάφιο της παρούσης παραγράφου τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε την 
παρ. 8 του άρθρου 9 του Ν. 1882/1990 (ΦΕΚ Α΄ 43)]. 
 
Η κατά το προηγούµενον εδάφιον έννοια του κλάδου δεν αίρεται, εάν δεν ήθελον 
εισφερθή ένια πάγια περιουσιακά στοιχεία τούτου, των οποίων η εκµετάλλευσις θα 
ήτο προφανώς ασύµφορος δια την απορροφώσαν ή την συνιστωµένην νέαν εταιρείαν. 
Εάν η αξία των µη εισφεροµένων παγίων περιουσιακών στοιχείων εξεπέσθη εκ των 
καθαρών κερδών, βάσει των διατάξεων του Ν. ∆. 1078/1971, ν. δ. 1313/1972, Ν. ∆. 
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331/1974 και του Ν. 289/1976, και εφ’ όσον κατά τον χρόνον της εισφοράς του 
κλάδου δεν έχει συµπληρωθή πενταετία από τους έτους εντός του οποίου 
ηγοράσθησαν ή επεκτήθησαν, δεν επιτρέπεται προς της συµπληρώσεως της 
πενταετίας εκποίησης υπό της εισφερούσης τον κλάδον επιχειρήσεως, άλλως αι 
αντιστοιχούσαι αφορολόγητοι κρατήσεις υπόκεινται εις φορολογίας κατά τον χρόνον 
της εκποιήσεως». 
 
[Η εντός «» παρ. 1 τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε την παρ. 6 του άρθρου 19 του Ν. 
849/1978 (ΦΕΚ Α΄ 232)]. 
 
Εισφορά βιοµηχανικού κλάδου αποτελεί και η εισφορά σε ανώνυµη εταιρία µιας ή 
περισσότερων εργοστασίων µονάδων, µε την προϋπόθεση ότι αποτελεί 
τεχνοοικονοµικό σύνολο που µπορεί να λειτουργήσει αυτοτελώς. 
 
[Το παραπάνω εδάφιο προστέθηκε µε την παρ. 3 του άρθρου 11 του Ν. 1591/1986, 
(ΦΕΚ Α΄ 50)]. 
 
2. Οι διατάξεις της προηγούµενης παραγράφου εφαρµόζονται και σε περίπτωση 
εισφοράς από οιασδήποτε µορφής λειτουργούσα επιχείρηση, τµήµατος ή κλάδου 
αυτής σε λειτουργούσα ή συνιστώµενη ανώνυµη εταιρεία. 
 
[Η παρ. 2 τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε την παρ. 10 του άρθρου 22 του Ν. 
1828/1989 (ΦΕΚ Α΄ 2)]. 
 
3. Αι διατάξεις των άρθρων 2 και 3 εφαρµόζονται και επί συγχωνεύσεως ή 
µετατροπής γεωργικών Συνεταιρικών Οργανώσεων παντός βαθµού, των 
επιχειρήσεων αυτών, των κοινοπραξιών των Ν. 479/1943 και Ν. ∆. 3874/1958 και 
των πάσης φύσεως εταιριών εις τας οποίας µετέχουν µόνον Γεωργικαί 
Συνεταιριστικαί Οργανώσεις ή και η Αγροτική Τράπεζα της Ελλάδος, ως και επί 
διαλύσεως αυτών είτε επί σκοπώ εγγραφής των µελών των εις ετέραν οµοίαν 
οργάνωσιν εις ην µεταβιβάζονται τα περιουσιακά στοιχεία της διαλυθείσης 
οργανώσεως ή επιχειρήσεως, είτε λόγω, περιελεύσεως απάντων των µερίδων των 
κοινοπρακτούντων εις µίαν εξ αυτών. 
 
[Η παρ. 3 τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε το άρθρο 29 παρ. 3 του Ν. 231/1975]. 
 

4.8. Άρθρον 8 
 
Η αποτίµησις της αξίας των εισφεροµένων εις είδος, κατά τας διατάξεις του 
παρόντος, περιουσιακών στοιχείων εις ανώνυµον εταιρεία ή εταιρεία περιορισµένης 
ευθύνης, ενεργείται υπό της επιτροπής του άρθρου 9 του ν. 2190/1920, ως ούτος 
εκωδικοποιήθη δια του β. διατάγµατος 174/1963. 
 

4.9. Άρθρον 9 
 
1. Αι διατάξεις των άρθρων 2 και 3 εφαρµόζονται αναλόγως και εις την περίπτωσιν 
συγχωνεύσεως βιοµηχανικών ή βιοτεχνικών επιχειρήσεων οιασδήποτε µορφής, πλην 
ανωνύµου εταιρείας περιορισµένης ευθύνης, υπό την προϋπόθεσιν ότι το εταιρικόν 
κεφάλαιον της συγχωνευούσης, µετά τη συγχώνευσιν, ή της συνιστωµένης νέας 
εταιρείας δεν θα είναι κατώτερο των 5.870 ευρώ και υπό τον όρο της τηρήσεως υπό 
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της νέας εταιρείας, καθ’ όλη την διάρκειαν αυτής, βιβλίων δευτέρας κατηγορίας του 
κώδικος φορολογικών στοιχείων. 
 
[Η φράση «δύο εκατοµµύρια (2.000.000) δραχµών» τίθεται όπως αντικαταστάθηκε µε 
τη φράση «πέντε χιλιάδες οκτακόσια εβδοµήντα (5.870) ευρώ» µε την παρ. 1 άρθ. 11 Ν. 
2948/2001, ΦΕΚ Α΄ 242/19.10.2001. Ισχύς από 1.1.2002]. 
 
2. Η προκύπτουσα υπεραξία επί περιπτώσεων συγχωνεύσεως βιοµηχανικών ή 
βιοτεχνικών επιχειρήσεων, περί ων η προηγουµένη παράγραφος, διαπιστουµένη δι’ 
απογραφής των στοιχείων ενεργητικού και παθητικού των συγχωνευοµένων 
επιχειρήσεων, δεν υπόκεινται κατά τον χρόνον της συγχωνεύσεως εις φόρον 
εισοδήµατος, αλλά εµφανιζόµενη διακεκριµένως εις τα βιβλία της συγχωνεύσεως ή 
της συνιστωµένης εταιρείας µέχρι του χρόνου της διαλύσεώς της, θεωρείται 
περιεχοµένη εις την εταιρεία ταύτην και φορολογείται κατά τον χρόνον της 
διαλύσεως αυτής, εφαρµοζοµένων αναλόγως εν προκειµένω των διατάξεων της 
παραγράφου 2 του άρθρου 32 του ν.δ. 3323/1955. 
 
3. Αι διατάξεις των άρθρων 4, 5 και 6 εφαρµόζονται αναλόγως και εν προκειµένω. 
 

4.10. Άρθρον 10 
 
1. Επί µετατροπής ή συγχωνεύσεως κατά τας διατάξεις του παρόντος τα υπέρ των 
µετατροποµένων ή συγχωνευοµένων επιχειρήσεων ευεργετήµατα του ν.δ. 4002/1959 
«περί λήψεως φορολογικών και άλλων τινών µέτρων προς ενίσχυσιν των 
παραγωγικών επενδύσεων» και του α.ν. 147/1967 «περί συµπληρώσεως της περί 
κινήτρων δια βιοµηχανικάς επενδύσεις κειµένης νοµοθεσίας», ως ούτοι 
τροποποιηθέντες ισχύουν, ως και του ν.δ. 1078/1971 «περί λήψεων φορολογικών και 
άλλων τινών µέτρων ενίσχυσιν της περιφερειακής αναπτύξεως», ισχύουν και δια την 
νέαν επιχείρησιν, υπό τας προϋποθέσεις και περιορισµούς των ως άνω 
νοµοθετηµάτων και καθ’ ο µέτρο δεν εγένετο χρήσις αυτών προ της µετατροπής ή 
συγχωνεύσεως. 
 
2. Οι αφορολόγητες κρατήσεις αναπτυξιακών νόµων που έχουν σχηµατίσει οι 
µετατροπόµενες ή συγχωνευόµενες επιχειρήσεις, εφόσον µεταφέρονται σε 
λογαριασµούς αποθεµατικών στις προκύπτουσες από τη µετατροπή ή συγχώνευση 
επιχειρήσεις, δεν υπόκεινται σε φορολογία κατά το χρόνο της µετατροπής ή 
συγχώνευσης. 
 
[Η παρ. 2 αντικαταστάθηκε αφότου ίσχυσε µε την παρ. 18 άρθ. 41 Ν. 2648/1998, (ΦΕΚ 
Α΄ 238/22.10.1998)]. 
 

4.11. Άρθρον 11 
 
1. ∆εν θίγονται δια του παρόντος αι διατάξεις: 
α) του άρθρου 51 παράγραφοι 1, 2, 3, 5, και 7 του άρθρου 53 ν. 3190/1955 «περί 
εταιρειών περιορισµένης ευθύνης» ως ισχύουν και β) των παραγράφων 2, 3 και 4 του 
άρθρου 4 του ν.δ. 4237/1962 «περί τροποποιήσεως και συµπληρώσεως του ν. 
2190/1920 περί ανωνύµων εταιρειών και άλλων τινών διατάξεων». 
 
2. Από της ενάρξεως ισχύος του παρόντος καταργούνται αι διατάξεις: 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 155 

α) των παραγράφων 1 και 2 του άρθρου 3 του ν.δ. 4256/1962 «περί ιδρύσεως και 
επεκτάσεως βιοµηχανιών και βιοτεχνιών και άλλων τινών διατάξεων». 
 
β) του άρθρου 12 του ν.δ. 3765/1957 «περί τροποποιήσεως και συµπληρώσεως των 
διατάξεων του ν.δ. 3323/1955 περί φορολογίας εισοδήµατος», πλην των παραγράφων 
5 και 6, αίτινες εξακολουθούν ισχύουσαι δια τα γενοµένας µετατροπάς ή 
συγχωνεύσεις επιχειρήσεων βάσει του άρθρου 12 του ν.δ. 3765/1957 και του άρθρου 
4 του ν.δ. 4002/1959. 
 

4.12. Άρθρον 12 
 
Αι διατάξεις του παρόντος νόµου δεν εφαρµόζονται επί επιχειρήσεων ων το 
αντικείµενο των εργασιών είναι κατά κύριον λόγον η κατασκευή ή εκµετάλλευσις 
πάσης φύσεως ακινήτων, πλην των ξενοδοχειακών τοιούτων. 
 
Αντίθετα, οι διατάξεις του παρόντος εφαρµόζονται στη συγχώνευση ανωνύµων 
εταιριών µε απορρόφηση, σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 68 και επόµενα του 
Κ.Ν. 2190/1920, όταν το αντικείµενο των εργασιών της απορροφώσας είναι κατά 
κύριο λόγο η κατασκευή ή εκµετάλλευση πάσης φύσεως ακινήτων και µε την 
προϋπόθεση ότι το αντικείµενο εργασιών της απορροφουµένης δεν εµπίπτει σε 
κάποιο από αυτά τα αντικείµενα. 
 
[Το β εδάφιο προστέθηκε µε το άρθρο 4 Ν. 3220/2004 (ΦΕΚ Α΄ 15/28.1.2004)]. 
 

4.13. Άρθρον 13 
 
Η ισχύς του παρόντος άρχεται από της δηµοσιεύσεώς του δια της Εφηµερίδος της 
Κυβερνήσεως. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5ο  
Nόµος 2166 της 24.8.93. - Κίνητρα ανάπτυξης επιχειρήσεων, διαρρυθµίσεις στην 

έµµεση και άµεση φορολογία και άλλες διατάξεις. (Α΄137)  
  

 ΜΕΡΟΣ ΠΡΩΤΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ ΚΙΝΗΤΡΑ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ 
ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 

 
5.1. Άρθρο 1 

Μετασχηµατισµοί επιχειρήσεων -Περιεχόµενο και πεδίο εφαρµογής  
 

1. Οι διατάξεις των άρθρων 1 έως και 5 του παρόντος εφαρµόζονται στις ακόλουθες 
περιπτώσεις: 
 

α. Μετατροπής ή συγχώνευσης επιχειρήσεων εγκατεστηµένων στην Ελλάδα 
οιασδήποτε µορφής, σε ηµεδαπή ανώνυµη εταιρία ή εταιρία περιορισµένης 
ευθύνης.  
 
β. Απορροφήσεως επιχειρήσεων οιασδήποτε µορφής από υφιστάµενη ή 
νεοϊδρυόµενη ηµεδαπή ανώνυµη εταιρία ή εταιρία περιορισµένης ευθύνης. 
  
γ. Συγχωνεύσεως ανωνύµων εταιριών κατά την έννοια των άρθρων 68 παρ. 1 και 
79 του κ.ν. (2190/1920) 
 
δ. ∆ιασπάσεως ανωνύµων εταιριών κατά την έννοια του Άρθρου 81 παρ. 1 του 
κ.ν. 2190/1920. 
 
ε. Εισφοράς από λειτουργούσα επιχείρηση ενός ή περισσότερων κλάδων ή 
τµηµάτων της σε λειτουργούσα ή νεοϊδρυόµενη ανώνυµη εταιρία.  
Για τους σκοπούς του παρόντος κεφαλαίου η εταιρία που προκύπτει από το 
µετασχηµατισµό θα αναφέρεται κατωτέρω ως «νέα εταιρία». 
 

2. Οι µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις πρέπει να τηρούν βιβλία τρίτης (Γ) 
κατηγορίας του Κώδικα Βιβλίων και Στοιχείων π.δ. 186/ 1992 (Φ ΕΚ 84 Α’) και να 
έχουν συντάξει τουλάχιστον έναν ισολογισµό για δωδεκάµηνο ή µεγαλύτερο χρονικό 
διάστηµα.  
 
      5.2. Άρθρο 2 

Εισφερόµενο κεφάλαιο - Μεταφορά ζηµίας 
 
1. Ο κατά τις διατάξεις του προηγούµενου άρθρου µετασχηµατισµός, 
πραγµατοποιείται κατά παρέκκλιση των διατάξεων του κ.ν. 2190/1920 και ν. 
3190/1955 µε ενοποίηση των στοιχείων ενεργητικού και παθητικού των 
µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων, όπως αυτά εµφανίζονται σε ισολογισµούς αυτών 
συντασσόµενους για το σκοπό του µετασχηµατισµού και µεταφέρονται ως στοιχεία 
ισολογισµού της νέας εταιρία. 
  
2. Ως εισφερόµενο κεφάλαιο θεωρείται το εταιρικό ή µετοχικό κεφάλαιο της 
µετασχηµατιζόµενης ή το άθροισµα αυτών των κεφαλαίων, των µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων.  
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3. Εφόσον, µεταξύ των στοιχείων του παθητικού των µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων, υφίσταται υπόλοιπο ζηµιών τρέχουσας ή προηγούµενων χρήσεων, 
τούτο εµφανίζεται σε ιδιαίτερο λογαριασµό στον ισολογισµό τους και στον 
ισολογισµό της νέας εταιρίας. 

 
Η µεταφερόµενη στον ισολογισµό της νέας εταιρίας ζηµία, και κατά το ποσό 

που τυχόν δεν συµψηφίζεται µε κέρδη υφιστάµενα κατά το µετασχηµατισµό, 
συµψηφίζεται µε τα προκύπτοντα κέρδη αυτής επόµενων χρήσεων µόνο κατά το 
µέρος που αναγνωρίζεται φορολογικώς, σύµφωνα µε τις γενικές διατάξεις περί 
φορολογίας του εισοδήµατος.  

 
Το ποσό της µη αναγνωριζόµενης προς συµψηφισµό ζηµίας µπορεί να 

αποσβένεται κάθε χρόνο χωρίς δικαίωµα έκπτωσης από τα ακαθάριστα έσοδα ή 
συµψηφισµού µε τα προκύπτοντα κέρδη.  

 
Η προηγούµενη περίπτωση ισχύει και για επιχειρήσεις που ρύθµισαν τα χρέη 

τους σύµφωνα µε τις διατάξεις του Άρθρου 44 του ν. 1892/1990 (Φ ΕΚ 101 Α) και οι 
οποίες µπορούν να µεταφέρουν εν όλω ή εν µέρει το υπόλοιπο του λογαριασµού 
ζηµίες, το οποίο προκύπτει µετά το συµβιβασµό µε τους πιστωτές τους και την 
επικύρωση του από το Εφετείο, στο λογαριασµό 16.05 του Ελληνικού Γενικού 
Λογιστικού Σχεδίου (Ε.Γ.Λ.Σ.) ασωµάτων στοιχείων παγίου ενεργητικού. Η ύπαρξη 
υπολοίπου του παραπάνω λογαριασµού δεν επηρεάζει τη διανοµή κερδών. 
   
4. Με αποφάσεις των εταίρων ή των γενικών συνελεύσεων των µετόχων των 
µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων µπορεί να καθορίζεται η σχέση συµµετοχής 
αυτών στο κεφάλαιο της νέας εταιρίας. 
   
5. Το κεφάλαιο της νέας εταιρίας δεν µπορεί να είναι κατώτερο του ελαχίστου του 
προβλεποµένου από τις διατάξεις του Άρθρου 38 του ν. 2065/1992 (ΦΕΚ 113 Α).  
  
6. Όλες οι πράξεις, που διενεργούνται από τις µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις µετά 
την ηµεροµηνία του ισολογισµού µετασχηµατισµού, θεωρούνται ως διενεργηθείσες 
για λογαριασµό της νέας εταιρείας και τα ποσά αυτών µεταφέρονται µε 
συγκεντρωτική εγγραφή στα βιβλία της.  
 
      5.3. Άρθρο 3  

Φορολογικές απαλλαγές και διευκολύνσεις Μεταφορά ευεργετηµάτων 
αναπτυξιακών νόµων 

   
1. Η κατά το Άρθρο 1 του παρόντος νόµου σύµβαση, η εισφορά και η µεταβίβαση 
των περιουσιακών στοιχείων των µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων, κάθε σχετική 
πράξη ή συµφωνία που αφορά την εισφορά ή µεταβίβαση στοιχείων ενεργητικού ή 
παθητικού ή άλλων δικαιωµάτων και υποχρεώσεων, και κάθε εµπράγµατου ή 
ενοχικού δικαιώµατος, οι αποφάσεις των κατά νόµο οργάνων των 
µετασχηµατιζόµενων εταιριών, η σχέση συµµετοχής στο κεφάλαιο της νέας 
εταιρείας, καθώς και κάθε άλλη συµφωνία ή πράξη που απαιτείται για το 
µετασχηµατισµό ή τη σύσταση της νέας εταιρείας, η δηµοσίευση αυτών στο Τεύχος 
Ανωνύµων Εταιριών της Εφηµερίδας της Κυβερνήσεως και η µεταγραφή των 
σχετικών πράξεων απαλλάσσονται από κάθε φόρο, τέλος χαρτοσήµου ή οιουδήποτε 
άλλου τέλους υπέρ του ∆ηµοσίου, ως και εισφοράς ή δικαιώµατος υπέρ οιουδήποτε 
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τρίτου.  
  
2. Προς το σκοπό διευκόλυνσης του µετασχηµατισµού, οι προς µετασχηµατισµό 
επιχειρήσεις µπορούν µε αίτηση τους προς τον αρµόδιο για τη φορολογία τους 
προϊστάµενο ∆ηµόσιας Οικονοµικής Υπηρεσίας (∆.Ο.Υ.) να ζητήσουν τη διενέργεια 
φορολογικού ελέγχου κατά τις ισχύουσες διατάξεις. Στην περίπτωση αυτή το 
αποτέλεσµα του ελέγχου πρέπει να κοινοποιηθεί στην αιτούσα, εντός τριµήνου από 
την ηµεροµηνία της αιτήσεως της. Η προθεσµία αυτή µε αιτιολογηµένη απόφαση του 
προϊσταµένου ∆. Ο. Υ. και του αρµόδιου επιθεωρητή ∆.Ο.Υ. και για εξαιρετικούς 
λόγους µεγέθους επιχειρήσεως ή ελεγκτικών επαληθεύσεων, µπορεί να παραταθεί για 
άλλους τρεις µήνες ακόµα. 

 
Οι εκθέσεις ελέγχου φορολογίας εισοδήµατος των φοροτεχνικών 

εµπειρογνωµόνων, που θα συνάγουν για καθεµία µετασχηµατιζόµενη επιχείρηση, θα 
περιέχουν για το σκοπό του µετασχηµατισµού ειδικό κεφάλαιο περί του ύψους της 
λογιστικής αξίας των περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης. 

 
Εάν δεν ζητηθεί η διενέργεια ελέγχου κατά τα ανωτέρω η διαπίστωση της 

λογιστικής αξίας των περιουσιακών στοιχείων των µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων ενεργείται από Ορκωτό Ελεγκτή. 
  
3. Σε περίπτωση µετασχηµατισµού επιχειρήσεων µε τις διατάξεις του παρόντος νόµου 
τα παρεχόµενα φορολογικά ευεργετήµατα στις µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις από 
τους αναπτυξιακούς νόµους ν.δ. 4002/1959 , ν. 289/1976 , ν. 1262/1982 , ν. 
1828/1989 , ν. 1882/ 1990 και ν. 1892/1990 , ισχύουν και επί των προκυπτουσών 
κατά τα πιο πάνω νέων εταιριών, κατά το µέτρο που οι επιχειρήσεις αυτές δεν έκαναν 
χρήση των κινήτρων αυτών. 
  
4. Οι αφορολόγητες κρατήσεις εκ των κερδών ή τα ειδικά αφορολόγητα αποθεµατικά 
εκ των µη διανεµόµενων κερδών, που υφίστανται στις µετασχηµατιζόµενες 
επιχειρήσεις, εφόσον µεταφέρονται και εµφανίζονται αυτούσια σε ειδικούς 
λογαριασµούς στη νέα εταιρεία, δεν υπόκεινται σε φορολογία κατά το χρόνο του 
µετασχηµατισµού.  
  
      5.4. Άρθρο 4  
Εισφορά ενός ή περισσότερων κλάδων ή τµηµάτων λειτουργούσας επιχείρησης  
  
1. Σε περίπτωση εισφοράς, από λειτουργούσα Ανώνυµη Εταιρεία ή Εταιρεία 
Περιορισµένης Ευθύνης ενός ή περισσότερων κλάδων αυτής σε λειτουργούσα ή 
συνιστώµενη ανώνυµη εταιρεία, το µετοχικό κεφάλαιο µετά την εισφορά, της 
εταιρίας που απορροφά τον κλάδο ή της νέας εταιρείας που συνιστάται και το 
κεφάλαιο της εισφέρουσας τον κλάδο επιχείρησης δεν είναι µικρότερα µετά την 
εισφορά του ελαχίστου ορίου κεφαλαίου, που καθορίζει το Άρθρο 38 του ν. 
2065/1992 . 
2. Οι διατάξεις της προηγούµενης παραγράφου εφαρµόζονται και σε περίπτωση 
εισφοράς ενός ή περισσοτέρων τµηµάτων ανώνυµης εταιρείας σε άλλη λειτουργούσα 
ή συνιστώµενη ανώνυµη εταιρεία. 
  
3. Η πράξη µε την οποία µία ανώνυµη εταιρεία χωρίς να λυθεί εισφέρει το σύνολο ή 
έναν ή περισσότερους κλάδους της δραστηριότητας της σε µίαν άλλη ανώνυµη 
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εταιρεία έναντι µετοχών της λήπτριας εταιρείας δεν αποτελεί διάσπαση ανώνυµης 
εταιρείας και δεν διέπεται από τα άρθρα 81, έως και 89 του κ.ν. 2190/1920. 
 

5.5. Άρθρο 5 
∆ιατήρηση διατάξεων 

  
1. Κατά την εφαρµογή του παρόντος νόµου δεν θίγονται οι διατάξεις: α) του Άρθρου 
51 παράγρ. 1 , 2 , 3 , 5 και 7 και των άρθρων 53 , 54 , 55 του ν. 3190/1955 «περί 
εταιρειών περιορισµένης ευθύνης» και β) των παράγρ. 2, 3 καΐ 4 του Άρθρου 8, του 
Άρθρου 9 και των άρθρων 69 έως 89 του κ.ν. 2190/1920 «περί ανωνύµων εταιρειών», 
όπως ισχύουν, πλην των περιπτώσεων που ορίζονται ειδικά µε τις διατάξεις του 
παρόντος.  
  
2. Η ισχύς των διατάξεων του ν.δ. 1297/1972 (ΦΕΚ 217 Α’) παρατείνεται από την 
ηµεροµηνία λήξεως της µέχρι 31 ∆εκεµβρίου 1996. 

 
Επιχειρήσεις, που είχαν υποβάλει αιτήσεις µέχρι 31-12-1992 για υπαγωγή στις 

διατάξεις του νοµοθετικού διατάγµατος αυτού και δεν είχε περαιωθεί µέχρι την 
ηµεροµηνία αυτή η σχετική διαδικασία, δύνανται να την ολοκληρώσουν µε τις 
διατάξεις του νόµου εκείνου ή µε τις διατάξεις του παρόντος νόµου.  
  
3. Κατά το χρόνο ισχύος του ν.δ. 1297/1972 και προς το σκοπό µετασχηµατισµού 
τους, οι επιχειρήσεις µπορούν να επιλέξουν ή τη διαδικασία µετασχηµατισµού του 
νοµοθετικού διατάγµατος αυτού ή τη διαδικασία του παρόντος νόµου. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6ο  

Νόµος 2515/1997 - Συγχώνευση πιστωτικών ιδρυµάτων -  
6.1.Άρθρο 16 

 
1. Συγχώνευση πιστωτικών ιδρυµάτων, κατά την έννοια του άρθρου 2 παρ. 1 του ν. 
2076/1992 (ΦΕΚ 130 Α), πραγµατοποιείται είτε µε απορρόφηση είτε µε σύσταση 
νέας εταιρείας, κατά τους ορισµούς του άρθρου 68 του κ.ν. 2190/1920. Με τη 
συγχώνευση µε απορρόφηση εξοµοιώνονται και οι πράξεις που ορίζονται στο άρθρο 
79 του κ.ν. 2190/1920. 
  
2. Στη συγχώνευση της παραγράφου 1 εφαρµόζονται οι διατάξεις των άρθρων 69 , 70 
, 71 , 72 , 73 , 74 , 75 , 76 , 77 , 78 , 79 και 80 του κ.ν. 2190/1920 , εκτός εάν ορίζεται 
διαφορετικά στο παρόν άρθρο. 
  
3. Οι διατάξεις του παρόντος άρθρου δεν εφαρµόζονται στα πιστωτικά ιδρύµατα που 
µνηµονεύονται στο άρθρο 3 παρ. 2 και 3 του ν. 2076/1992 (ΦΕΚ 130 Α) και στα 
πιστωτικά ιδρύµατα που συνιστώνται και λειτουργούν µε τη µορφή αµιγούς 
προσωπικού συνεταιρισµού, σύµφωνα µε τις διατάξεις της παραγράφου 1 του άρθρου 
5 του ν. 2076/1992 (ΦΕΚ 130 Α). 
  
4. Για την εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων των συγχωνευόµενων πιστωτικών 
ιδρυµάτων συντάσσεται έκθεση προς τη Γενική Συνέλευση των µετόχων από την 
Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων του άρθρ. 9 του κ.ν, 2190/1920, εφαρµοζοµένων των 
διατάξεων του άρθρου 71 του κ.ν. 2190/1920. 
  
5. Αντί της εκτίµησης της παρ. 4 µπορεί να γίνει ενοποίηση των στοιχείων 
ενεργητικού και παθητικού των υπό συγχώνευση πιστωτικών ιδρυµάτων, όπως αυτά 
εµφανίζονται σε ισολογισµούς τους που συντάσσονται για το σκοπό αυτόν και 
µεταφέρονται ως στοιχεία του ισολογισµού του πιστωτικού ιδρύµατος, 
απορροφώντας ή νέου. Η ηµεροµηνία των ισολογισµών αυτών είναι κοινή και µπορεί 
να ανατρέχει µέχρι και στη ληκτική ηµεροµηνία της τελευταίας κλεισµένης Χρήσης.  
 
Στην περίπτωση αυτή η διενέργεια του ελέγχου για τη διαπίστωση της λογιστικής 
αξίας των περιουσιακών στοιχείων των πιστωτικών ιδρυµάτων που συµµετέχουν στη 
συγχώνευση πραγµατοποιείται από έναν τουλάχιστον ορκωτό ελεγκτή, που ορίζεται 
για το σκοπό αυτόν από κάθε πιστωτικό ίδρυµα που συµµετέχει στη συγχώνευση και 
συντάσσει προς το σκοπό αυτόν σχετική έκθεση. 
  
Στις εκθέσεις των ορκωτών ελεγκτών περιλαµβάνεται δήλωση ότι έγινε έλεγχος του 
σχεδίου συµβάσεως συγχώνευσης, καθώς και διατύπωση γνώµης για το αν η σχέση 
ανταλλαγής των µετοχών είναι δίκαιη και λογική. Στις ίδιες εκθέσεις πρέπει να 
περιλαµβάνονται τουλάχιστον οι εξής πληροφορίες: α) η µέθοδος ή οι µέθοδοι που 
υιοθετήθηκαν για τον καθορισµό της προτεινόµενης σχέσης ανταλλαγής των µετοχών 
και β) δήλωση για το αν η µέθοδος ή οι µέθοδοι που υιοθετήθηκαν είναι κατάλληλες 
για την ή τις συγκεκριµένες περιπτώσεις, τις αξίες που προέκυψαν από την εφαρµογή 
κάθε µεθόδου και γνώµη για τη βαρύτητα που αποδόθηκε σε ορισµένες µεθόδους για 
τον προσδιορισµό των αξιών αυτών. Στην έκθεση αναφέρονται επίσης τυχόν 
δυσκολίες που προέκυψαν κατά την εκτίµηση της κατά τα ανωτέρω σχέσης 
ανταλλαγής.  
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Ως µετοχικό κεφάλαιο του πιστωτικού ιδρύµατος που προέρχεται από τη συγχώνευση 
θεωρείται το άθροισµα των µετοχικών κεφαλαίων των υπό συγχώνευση πιστωτικών 
ιδρυµάτων.  
 
Όλες οι πράξεις που διενεργούνται από τα συγχωνευόµενα πιστωτικά ιδρύµατα µετά 
την ηµεροµηνία των ισολογισµών συγχώνευσης θεωρούνται ότι διενεργήθηκαν για 
λογαριασµό του προερχόµενου από τη συγχώνευση πιστωτικού ιδρύµατος και τα 
ποσά αυτών µεταφέρονται µε συγκεντρωτική εγγραφή στα βιβλία αυτού. 
  
6. Εφόσον µεταξύ των στοιχείων του παθητικού των υπό συγχώνευση πιστωτικών 
ιδρυµάτων υφίσταται υπόλοιπο ζηµιών τρέχουσας ή προηγούµενων χρήσεων, το 
υπόλοιπο αυτό εµφανίζεται σε ιδιαίτερο λογαριασµό στον ισολογισµό του 
προερχόµενου από τη συγχώνευση πιστωτικού ιδρύµατος. Για το ποσό αυτό των 
ζηµιών δεν έχουν εφαρµογή οι διατάξεις της παραγράφου 3 του άρθρου 4 του ν. 
2238/1994 (ΦΕΚ 151 Α). 
  
7. ∆εν απαιτείται περιγραφή των περιουσιακών στοιχείων των συγχωνευόµενων 
πιστωτικών ιδρυµάτων στη σύµβαση της συγχώνευσης ούτε στο καταστατικό.  
 
8. Η µεταγραφή των ακινήτων και εµπραγµάτων δικαιωµάτων γενικώς που 
µεταβιβάζονται από τα συγχωνευόµενα πιστωτικά ιδρύµατα στο όνοµα του από τη 
συγχώνευση προερχόµενου νέου πιστωτικού ιδρύµατος ή του απορροφώντος, εφόσον 
δεν υπάρχει περιγραφή αυτών στη σύµβαση ή το καταστατικό, γίνεται 
εφαρµοζοµένων κατ αναλογία των διατάξεων του άρθρου 1197 του Α. Κ., µε 
καταχώριση στα οικεία βιβλία µεταγραφών αποσπάσµατος της σύµβασης ή του 
καταστατικού, στο οποίο να εµφαίνεται ότι το απορροφόν ή το νέο πιστωτικό ίδρυµα 
είναι καθολικός διάδοχος των συγχωνευοµένων, µε έκθεση που περιέχει τα 
απαιτούµενα από το άρθρο 1194 του Α.Κ. στοιχεία των εµπραγµάτων δικαιωµάτων 
και την ταυτότητα των ακινήτων που αφορούν. 
  
9. Η σύµβαση συγχώνευσης, το καταστατικό, η εισφορά και µεταβίβαση των 
περιουσιακών στοιχείων των συγχωνευοµένων πιστωτικών ιδρυµάτων, κάθε σχετική 
πράξη ή συµφωνία που αφορά την εισφορά ή µεταβίβαση στοιχείων ενεργητικού ή 
παθητικού ή άλλων δικαιωµάτων και υποχρεώσεων, καθώς και κάθε εµπράγµατου 
ενοχικού ή άλλου δικαιώµατος, οι µετοχές, που θα εκδοθούν, οι αποφάσεις των 
γενικών συνελεύσεων των συγχωνευοµένων πιστωτικών ιδρυµάτων, η σχέση 
συµµετοχής στο κεφάλαιο του νέου πιστωτικού ιδρύµατος, καθώς και κάθε άλλη 
συµφωνία ή πράξη που απαιτείται για τη συγχώνευση, τη σύσταση και το 
καταστατικό του νέου πιστωτικού ιδρύµατος, η δηµοσίευση αυτών στο τεύχος 
Ανώνυµων Εταιρειών και Εταιρειών Περιορισµένης Ευθύνης της Εφηµερίδας της 
Κυβερνήσεως και η µεταγραφή στα βιβλία µεταγραφών εµπράγµατων δικαιωµάτων, 
απαλλάσσονται παντός φόρου, τέλους χαρτοσήµου ή άλλου τέλους, εισφοράς ή 
δικαιώµατος υπέρ του ∆ηµοσίου ή οποιουδήποτε τρίτου, συµπεριλαµβανοµένων των 
αµοιβών, των πάγιων και αναλογικών δικαιωµάτων, επιδοµάτων ή άλλων τελών υπέρ 
υποθηκοφυλάκων. Ειδικά: 
  
α) για το φόρο συγκέντρωσης κεφαλαίου εφαρµόζονται οι διατάξεις του ν. 1676/1986 
(ΦΕΚ 204 Α) και της παραγράφου 41 του άρθρου 15 του ν. 2166/1993 (ΦΕΚ 137 Α) 
και β) για το φόρο προστιθέµενης αξίας εφαρµόζονται οι διατάξεις της παραγράφου 4 
του άρθρου 5 του ν. 1642/1986 (ΦΕΚ 125 Α), όπως ισχύει. 
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10. Τα δικαιώµατα του συµβολαιογράφου για τη σύµβαση της συγχώνευσης και το 
καταστατικό του τυχόν συνιστώµενου µε τη συγχώνευση νέου πιστωτικού ιδρύµατος 
ή την τυχόν συνεπεία της συγχώνευσης τροποποίηση του καταστατικού του 
απορροφώντας πιστωτικού ιδρύµατος ορίζονται σε πάγιο ποσό δραχµών 5.000.000 
και δεν οφείλονται αναλογικά δικαιώµατα. 
  
11. Ουδεµία φορολογική υποχρέωση δηµιουργείται για το νέο πιστωτικό ίδρυµα που 
συνιστάται µε τη συγχώνευση ή για το απορροφόν και το απορροφώµενο πιστωτικό 
ίδρυµα, καθώς και για τους µετόχους τους, συνεπεία της συγχώνευσης, ιδίως για 
τυχόν εµφανιζόµενες υπεραξίες που προκύπτουν από τη συγχώνευση, µε εξαίρεση το 
φόρο συγκέντρωσης κεφαλαίων, υπό την επιφύλαξη των διατάξεων του άρθρου 18 
του ν. 1676/1986 (ΦΕΚ 204 Α). 
  
12. Ειδικά αφορολόγητα αποθεµατικά εκ των µη διανεµόµενων κερδών ή άλλα 
αφορολόγητα αποθεµατικά ή αφορολόγητες κρατήσεις επί των κερδών που 
υφίστανται στα συγχωνευόµενα πιστωτικά ιδρύµατα δεν υπόκεινται σε φορολόγηση 
κατά το χρόνο της συγχώνευσης, εφόσον µεταφέρονται και εµφανίζονται αυτούσια σε 
αντίστοιχους ειδικούς λογαριασµούς του απορροφώντας ή του νέου πιστωτικού 
ιδρύµατος. Τα οριζόµενα στο προηγούµενο εδάφιο ισχύουν και στην περίπτωση κατά 
την οποία η συγχώνευση διενεργείται κατά την παράγραφο 4 του παρόντος άρθρου.  
 
13. Όπου σε νόµο, διάταγµα ή υπουργική απόφαση αναφέρεται κάποιο από τα 
συγχωνευόµενα πιστωτικά ιδρύµατα, νοείται ότι αναφέρεται κατά περίπτωση το 
απορροφόν ή το νέο πιστωτικό ίδρυµα που συνίσταται µε τη συγχώνευση.  
 
14. Κάθε διάταξη διατάγµατος, νόµου, ή υπουργικής απόφασης υπέρ κάποιου από τα 
συγχωνευόµενα πιστωτικά ιδρύµατα θεωρείται ότι ισχύει, κατά περίπτωση, υπέρ του 
απορροφώντας ή του νέου. 
  
15. Στην περίπτωση του άρθρου 84 παρ. 3 εδ. γ του ν. 1969/1991 "Εταιρείες 
Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου, Αµοιβαία Κεφάλαια, διατάξεις εκσυγχρονισµού και 
εξυγιάνσεως της Κεφαλαιαγοράς και άλλες διατάξεις" (ΦΕΚ 167 Α) εφαρµόζονται 
εφεξής οι παράγραφοι 9 έως και 12 του παρόντος άρθρου. 
  
16. Οι διατάξεις των παραγράφων 4 έως , και 12 εφαρµόζονται και επί διασπάσεως 
πιστωτικών ιδρυµάτων (µε την επιφύλαξη της παραγράφου 8) κατά τα άρθρα 81 έως 
και 89 του κ.ν. 2190/1920, όπως ισχύει, καθώς και επί εισφοράς από λειτουργούν 
πιστωτικό ίδρυµα κλάδου, µέρους, τµήµατος ή υποκαταστήµατος του σε άλλο 
λειτουργούν πιστωτικό ίδρυµα. 
  
17. Στη µεταβίβαση από πιστωτικό ίδρυµα κλάδου, µέρους ή τµήµατος της 
επιχείρησης του ή υποκαταστήµατος του προς άλλο πιστωτικό ίδρυµα έχουν 
εφαρµογή οι διατάξεις της παραγράφου 4 του άρθρου 5 και της παραγράφου 4 του 
άρθρου 8 του ν. 1642/ 1986 (ΦΕΚ 125 Α), όπως ισχύει. 
  
18. Τα άρθρα 1 , 2 , 3 , 4 , 5 , 6 , 7 , 8 , 9 , 10 , 11 , 12 , 13 , 14 και 15 του ν. 2292/ 
1953  
"περί συγχωνεύσεως ανωνύµων τραπεζικών εταιρειών" (Φ.Ε.Κ. 31 Α) καταργούνται, 
µε εξαίρεση το άρθρο 2, όπως αντικαταστάθηκε από την παράγραφο 7 του άρθρου 26 
του ν. 2076/1992 (ΦΕΚ 130 Α) και το άρθρο 3 αυτού. 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 163 

19. ∆ιαδικασία συγχωνεύσεως ή διασπάσεως πιστωτικών ιδρυµάτων ή εισφοράς  
κλάδου, µέρους, τµήµατος ή υποκαταστήµατος διεπόµενη από τις διατάξεις του 
παρόντος άρθρου, η οποία έχει αρχίσει σύµφωνα µε το περιεχόµενο των διατάξεων 
του άρθρου αυτού, είναι εξυπαρχής νόµιµη. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7ο 
Κοινοτικοί Μετασχηµατισµοί 

 
«Την φορολογική διάσταση ορισµένων µορφών κοινοτικών µετασχηµατισµών 

ήρθε να ρυθµίσει ο ν. 2578/98 µε τα άρθρ. 1-7 αυτού, στις περιπτώσεις εκείνες που 
συντρέχουν οι ειδικότερες προϋποθέσεις που συγκροτούν το πεδίο εφαρµογής του. 
Με αυτό το νόµο ενσωµατώνονται στο εσωτερικό δίκαιο οι διατάξεις της Οδηγίας 
90/434 ΕΟΚ, L. 225, 20.08.1990 σχετικά µε το κοινό φορολογικό καθεστώς για τις 
συγχωνεύσεις, διασπάσεις, εισφορές ενεργητικού (όπως η έννοια της εισφοράς 
ενεργητικού ορίζεται στον ίδιο το νόµο, βλ. άρθρ. 2 εδ. Γ΄- ουσιαστικά πρόκειται για 
εισφορά αυτοτελούς κλάδου επιχείρησης (δηλ. ενεργητικού και παθητικού που 
διαµορφώνει αυτόνοµη εκµετάλλευση) µε τη µορφή εισφοράς είδους σε αύξηση 
κεφαλαίου, ή και µε αντάλλαγµα µετοχές που χορηγούνται χωρίς αύξηση),καθώς και 
για τις ανταλλαγές τίτλων, κατά την ειδική έννοια του αρθρ. 2 εδ.ε του νόµου, που 
αφορούν σε εταιρείες διαφορετικών κρατών – µελών.  

 
Οι φορολογικές ρυθµίσεις του ν. 2578/98 δεν µπορούν να εφαρµοστούν για 

συγχώνευση και διάσπαση, γιατί το ισχύον ελληνικό δίκαιο (δηλ. ο ν. 2190/20) 
ρυθµίζει µόνο την συγχώνευση και την διάσπαση ελληνικών ανωνύµων εταιρειών και 
δεν υπάρχει νοµοθετική ρύθµιση που να επιτρέπει τη διεθνή συγχώνευση ή διάσπαση 
επιχειρήσεων. Ούτε και ο ν. 2578/98 θεσπίζει σχετική διαδικασία. Στο ελληνικό 
δίκαιο δεν υπάρχουν διατάξεις που να αναγνωρίζουν τη δυνατότητα 
συγχώνευσης ή άλλων µορφών µετασχηµατισµό εταιριών µε έδρα σε 
διαφορετικά κράτη. Έτσι ο ν. 2578/98 προϋποθέτει την ύπαρξη νοµικού πλαισίου 
που να επιτρέπει το διεθνή µετασχηµατισµό, ώστε να έχουν εφαρµογή τα φορολογικά 
πλεονεκτήµατα που θεσπίζει. Ωστόσο το ελληνικό δίκαιο ανέχεται και επιτρέπει την 
αλλαγή της εθνικότητας και τη µεταφορά της έδρας ελληνικής εταιρίας στο 
εξωτερικό  (αρθρ.29 παρ. 3 κ.ν. 2190/20), η οποία µπορεί να αποτελέσει 
προκαταρκτική µεθόδευση για τη συντέλεση διεθνούς µετασχηµατισµού (δηλ. 
µεταφορά έδρας στο κράτος της άλλης µετασχηµατιζόµενης επιχείρησης, έτσι ώστε 
να διέπονται αµφότερες από το ίδιο εθνικό δίκαιο και ο µετασχηµατισµός να γίνει ως 
εσωτερικός και όχι διεθνής.). Θα µπορούσε εποµένως να συναχθεί ερµηνευτικά ότι, 
αφού αναγνωρίζεται η δυνατότητα αλλαγής εθνικότητας, η οποία µπορεί να 
αποτελέσει προστάδιο διεθνούς µετασχηµατισµού, άρα αναγνωρίζεται η δυνατότητα 
διεθνούς µετασχηµατισµού καθ’ αυτό, ο οποίος θα συντελεστεί σύµφωνα µε την 
διαδικασία που προκύπτει από το εκάστοτε προκύπτον ως εφαρµοστέο δίκαιο. Μια 
άλλη άποψη όµως λέει ότι, η αλλαγή της εθνικότητας άγει σε λύση της εταιρίας όσον 
αφορά στο ελληνικό δίκαιο, οπότε δεν υφίσταται περιθώριο για ερµηνευτική 
συναγωγή της δυνατότητας διεθνούς µετασχηµατισµού. Εδώ πρέπει να προστεθεί ότι 
ακόµα και στο πλαίσιο της πρώην Ευρωπαϊκής Κοινότητας και ήδη Ευρωπαϊκής 
Ένωσης, ενώ αναγνωρίζεται µε βάση τις διατάξεις για την ελεύθερη κυκλοφορία και 
εγκατάσταση το δικαίωµα νοµικού προσώπου για µεταφορά της καταστατικής έδρας 
του από ένα κράτος – µέλος σε άλλο ωστόσο δεν αναγνωρίζεται δικαίωµα νοµικού 
προσώπου να µεταφέρει τη δραστηριότητα του και την κεντρική του διοίκηση σε 
άλλο κράτος µέλος, διατηρώντας ωστόσο την αρχική τυπική –καταστατική του έδρα 
στο αρχικό κράτος µέλος. Στην υπόθεση αυτή το ∆ικαστήριο ρητά επισήµανε ότι οι 
ειδικότεροι όροι και προϋποθέσεις µε τους οποίους επιτρέπεται η µεταφορά της 
πραγµατικής ή και καταστατικής έδρας και ιδίως ο διαχωρισµός αυτών µε την 
απόφαση του ∆ΕΚ τη 9.3.99, C-212/97, υπόθεση Centros Itd./Erhvevs-og 
Selskabsstyreisen, κρίθηκε κατ΄ αρχήν αντίθετη µε τους κανόνες περί ελευθερίας 
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κυκλοφορίας και εγκατάστασης η άρνηση καταχώριση στο µητρώο εταιρειών 
υποκαταστήµατος εταιρίας µε έδρα σε άλλο κράτος – µέλος ακόµα και όταν 
σκοπείται η µεταφορά στο εν λόγω υπό ίδρυση υποκατάστηµα του συνόλου των 
δραστηριοτήτων της εταιρείας. Η απόφαση αυτή παρουσιάζει ενδιαφέρον εν όψει του 
ότι ο ν. 2578/98 κατ΄ ουσίαν προβλέπει και τη δυνατότητα µετασχηµατισµού στον 
οποίο εµπλέκεται υποκατάστηµα αλλοδαπής εταιρείας.  

 
Ο νόµος αυτός εφαρµόζεται όταν συντρέχουν οι εξής προϋποθέσεις:  
1. Λαµβάνει χώρα συγχώνευση, διάσπαση, εισφορά ενεργητικού ή ανταλλαγή 

τίτλων, µε το εννοιολογικό περιεχόµενο που δίνει σε αυτούς τους όρους το αρθρ. 2 
του νόµου 

 
2. Στο µετασχηµατισµό συµµετέχουν εταιρίες που έχουν έδρα σε διαφορετικά 

κράτη µέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Όπως προκύπτει από τα άρθρ. 3 παρ. 1 και 3 
και άρθρ, 4 παρ. 1 και 5, ο νόµος αντιπροσωπεύει τις ακόλουθες περιπτώσεις. (i) 
µετασχηµατισµό στα πλαίσια του οποίου ηµεδαπή ανώνυµη εταιρεία εισφέρει 
περιουσιακά στοιχεία που συνιστούν µόνιµη εγκατάσταση σε αλλοδαπή εταιρία, (ii) 
µετασχηµατισµό τα πλαίσια του οποίου εταιρεία εισφέρει περιουσιακά στοιχεία που 
συνιστούν µόνιµη εγκατάσταση σε ηµεδαπή ή αλλοδαπή εταιρία. Εξαιρείται µόνο η 
περίπτωση εισφοράς λόγω µετασχηµατισµού, περιουσιακών στοιχείων από ηµεδαπή 
εταιρία σε επίσης ηµεδαπή οπότε µπορεί να εφαρµοστεί το φορολογικό καθεστώς των 
ν.δ. 1297/72, ή ν. 2166/93, ή ν. 2386/96. 

 
3. Στο µετασχηµατισµό συµµετέχουν εταιρίες µε νοµική µορφή καθοριζόµενη 

στο Παράρτηµα Α του νόµου (για την Ελλάδα ο νόµος εφαρµόζεται µόνο για 
ανώνυµες εταιρείες).  

 
4. Οι εταιρίες που συµµετέχουν στο µετασχηµατισµό έχουν φορολογική 

κατοικία σε κράτος – µέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης και από διµερείς συµβάσεις 
αποφυγής διπλής φορολογίας, στις οποίες έχει συµβληθεί το κράτος όπου έχουν  τη 
φορολογική τους κατοικία.  

 
5. Από το µετασχηµατισµό προκύπτει επιβολή φόρου της µορφής που 

προβλέπεται στο Παράρτηµα Β του νόµου, (για την Ελλάδα, φόρος εισοδήµατος 
νοµικού προσώπου κερδοσκοπικού χαρακτήρα) χωρίς δυνατότητα επιλογής ή 
απαλλαγής.  

 
6. Λόγω του µετασχηµατισµού µεταβιβάζονται περιουσιακά στοιχεία που (i) 

βρίσκονται στην Ελλάδα και (ii) δηµιουργούν µόνιµη εγκατάσταση στην Ελλάδα ή 
προσαυξάνουν σε αυτή – η έννοια της µόνιµης εγκατάστασης δίνεται στο άρθρ. 100 
παρ. 1 ν. 2238/94, καθώς και στις διµερείς συµβάσεις αποφυγής διπλής φορολογίας, 
τις οποίες έχει συνάψει η Ελλάδα, και (iii) τα εν λόγω περιουσιακά στοιχεία 
συµβάλλουν στη διαµόρφωση αποτελεσµάτων στην Ελλάδα που λαµβάνονται υπόψιν 
για την επιβολή φόρου εισοδήµατος.  

 
Τα φορολογικά πλεονεκτήµατα που χορηγεί ο εν λόγω νόµος συνίσταται στα 

ακόλουθα:  
 
(α) Αναβολή της φορολογίας της προκύπτουσας λόγω του 

µετασχηµατισµού υπεραξίας. Με το αρθρ. 3 παρ. 1 και 3, αναβάλλεται η 
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φορολόγηση της υπεραξίας που προκύπτει από τη µεταβίβαση, λόγω του 
µετασχηµατισµού, περιουσιακών στοιχείων που συνιστούν µόνιµη εγκατάσταση στην 
Ελλάδα και τα οποία εισφέρονται από ηµεδαπή ή αλλοδαπή εταιρία αλλοδαπή 
εταιρία. Φορολογείται ως εισόδηµα η προκύπτουσα υπεραξία, στην περίπτωση 
εισφοράς από ηµεδαπή εταιρία σε αλλοδαπή µόνιµης εγκατάστασης σε άλλο κράτος 
– µέλος, αφού αφαιρεθεί ο φόρος που θα επιβαλλόταν στη χώρα όπου κείται η µόνιµη 
εγκατάσταση, αν δεν ίσχυαν οι ρυθµίσεις της Οδηγ. 90/434 ΕΟΚ. Κατά το αρθρ.4 
παρ. 1 και 2, η υπεραξία που προέκυψε κατά το µετασχηµατισµό φορολογείται κατά 
το χρόνο που λαµβάνουν χώρα τα εκεί προβλεπόµενα γεγονότα, δηλαδή είτε όταν 
παύσει να υφίσταται η µόνιµη εγκατάσταση, είτε όταν η υπεραξία αναλαµβάνεται ή 
εξάγεται στην αλλοδαπή, είτε όταν µε την υπεραξία πιστώνεται η αλλοδαπή έδρα, 
είτε όταν µεταβιβάζονται ή µεταφέρονται εκτός Ελλάδος περιουσιακά στοιχεία από 
τα οποία προέκυψε υπεραξία.  

 
(β) Αναβολή της φορολογίας της υπεραξίας, λόγω ακύρωσης συµµετοχής 

στο κεφάλαιο της εισφέρουσας εταιρίας. Ειδικές περιπτώσεις έχουµε όταν: (i) 
αλλοδαπή ή ηµεδαπή εταιρία απορροφά άλλη αλλοδαπή µε µόνιµη εγκατάσταση 
στην Ελλάδα, στην οποία (απορροφώµενη) συµβαίνει αν είναι µέτοχος, ή (ii) 
αλλοδαπή εταιρία απορροφά ηµεδαπή στην οποία είναι µέτοχος. Στην περίπτωση 
αυτή, λόγω της απορρόφησης διαγράφεται από τον ισολογισµό της απορροφώσας το 
κονδύλι που αντιστοιχεί στη λογιστική απεικόνιση και αποτίµηση της συµµετοχής 
της στην απορροφώµενη εταιρία, ενώ ταυτόχρονα εγγράφονται στον ισολογισµό της 
ως στοιχεία ενεργητικού τα περιουσιακά στοιχεία της απορροφώµενης εταιρίας. Τα 
εν λόγω περιουσιακά στοιχεία εγγράφονται στον ισολογισµό µετά από απογραφή, 
που γίνεται λόγω του µετασχηµατισµού, ενώ το διαγραφόµενο κονδύλι της 
συµµετοχής στο κεφάλαιο έχει αποτιµηθεί µε βάση την ιστορική αξία κτήσεως, είναι 
δυνατό να προκύψει υπεραξία (θετική η αρνητική). Για αυτή την υπεραξία το αρθρ. 4 
παρ. 6 ορίζει ότι «δεν υπόκειται σε φόρο εισοδήµατος στην Ελλάδα κατά το χρόνο 
που λαµβάνουν χώρα οι ανωτέρω πράξεις». Πρόκειται και πάλι για αναστολή της 
φορολόγησης της υπεραξίας, η οποία φορολογείται όταν και αν συντρέξουν οι 
περιπτώσεις των παρ.1 και 2 του αρθρ. 4. Σε κάθε περίπτωση, προϋπόθεση για την 
αναστολή της φορολόγησης είναι ότι το ύψος της συµµετοχής της απορροφώσας στην 
απορροφώµενη ανέρχεται σε ποσοστό µεγαλύτερο του 25%.  

 
(γ) ∆ιατήρηση αφορολόγητων κρατήσεων και αποθεµατικών. Με το άρθρ. 

3 παρ. 4 διατηρούνται αφορολόγητες κρατήσεις και αποθεµατικά που έχουν 
σχηµατιστεί στην ηµεδαπή, εφόσον µεταφέρονται αυτούσια σε ειδικούς 
λογαριασµούς της ηµεδαπής εταιρίας ή της µόνιµης εγκατάστασης (π.χ. 
υποκατάστηµα) στην Ελλάδα.  

 
(δ) ∆ιατήρηση αναπτυξιακών κινήτρων. Με το άρθρ. 4 πρ. 4 τυχόν 

αναπτυξιακά κίνητρα που απορρέουν από την ηµεδαπή νοµοθεσία και των οποίων 
έχει κάνει χρήση η ηµεδαπή µετασχηµατιζόµενη εταιρία διατηρούνται και υπέρ της 
εταιρίας που προκύπτει από το µετασχηµατισµό ως καθολικής διαδόχου.  

 
(ε) Απαλλαγή από το φόρο πράξεων µετασχηµατισµού. Με το αρθρ. 5 του 

ν. 2578/98 εφαρµόζεται και στις ρυθµιζόµενες από το νόµο τούτο περιπτώσεις 
κοινοτικών µετασχηµατισµών η απαλλαγή από το φόρο πράξεων του 
µετασχηµατισµού, καθώς και η απαλλαγή από το φόρο µεταβίβασης ακινήτων, που 
θεσπίζεται µε το αρθρ. 3 παρ. 1 του ν.δ. 1297/72.  
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Επίσης, κατά το ίδιο αρθρ. 5 ν. 2578/98 ως προς τη βεβαίωση και επιβολή 
φόρου, όπου προκύπτει τέτοια περίπτωση, εφαρµόζονται τα άρθρ. 6 παρ. 2 και 3 του 
ιδίου ν. δ/τος. Το άρθρ. 6 παρ. 2 παραπέµπει στο άρθρ. 5 του ν.δ. 1297/72.  

 
Το άρθρ. 6 του νόµου ρυθµίζει το ζήτηµα της φορολόγησης της υπεραξίας 

που προκύπτει όχι στο πρόσωπο των µετασχηµατιζόµενων εταιρειών, αλλά στο 
πρόσωπο των εταιρειών τους. Για να προκύπτει τέτοια υπεραξία, πρέπει να 
συντρέχουν οι ακόλουθες προϋποθέσεις: 

 
(α) Πρέπει ο µετασχηµατισµός να έχει µορφή που οδηγεί σε ακύρωση τίτλων 

συµµετοχής στο κεφάλαιο µετασχηµατιζόµενης εταιρείας και αντικατάστασης τους 
µε άλλους. Αυτό συµβαίνει στην περίπτωση της συγχώνευσης ή διάσπασης εταιρείας. 
Τέτοια υπεραξία προκύπτει επίσης στην περίπτωση της ανταλλαγής τίτλων.  

 
(β) Πρέπει ο εταίρος ο οποίος αντικαθιστά τους τίτλους του κατά τα ανωτέρω 

να τηρεί λογιστικά βιβλία από τα οποία προκύπτει η αξία κτήσεως (φορολογική αξία) 
των αρχικών τίτλων και στα οποία θα εγγραφεί ή αξία συµµετοχής που 
αντιπροσωπεύουν οι αποκωµένοι τίτλοι. Αν δεν τηρούνται λογιστικά βιβλία δεν 
υπάρχει ευχέρεια να προκύψει υπεραξία, αφού δεν γίνεται αποτίµηση και εµφάνιση 
της αξίας των τίτλων (αρχικών και νέων), οπότε ορθό είναι να θεωρηθεί ότι δεν 
τίθεται και ζήτηµα φορολόγησης.  

 
(γ) Πρέπει η πραγµατική αξία των αποκτώµενων τίτλων να είναι µεγαλύτερη 

των αρχικών που ακυρώνονται ή ανταλλάσσονται. Η σχετική διαφορά συνιστά και 
την υπεραξία.  

 
Με το άρθρ. 6 δίνεται η ευχέρεια αποτροπής της φορολόγησης τη 

προκύπτουσας υπεραξίας, εφόσον ο εταίρος δεν αποτιµήσει τους νέους 
(αποκτώµενους) τίτλους µε την πραγµατική τους αξία, αλλά µε αξία ίση µε την αξία 
µε την οποία είχε αποτιµήσει τους ακυρούµενους ή ανταλλασσόµενους τίτλους 
(συνήθως δεν πρόκειται για την αξία κτήσεως ή την τυχόν απαξιωµένη εσωτερική 
τους αξία, αν αυτή είναι µικρότερη της τιµής κτήσεως). Άρα δίνεται η δυνατότητα 
στον εταίρο να διατηρήσει την προκύπτουσα υπεραξία αφανή και άρα αφορολόγητη. 
Εάν µαζί µε τους νέους τίτλους καταβάλλεται και πρόσθετο χρηµατικό ποσό, αυτό 
φορολογείται ως εισόδηµα.  

 
Η προϋπόθεση που θέτει το άρθρ. 6 για αποτίµηση και εµφάνιση των νέων 

τίτλων όχι µε την πραγµατική τους αξία, αλλά µε άλλη µικρότερη αξία έρχεται σε 
αντίθεση µε τους κανόνες αποτίµησης που θεσπίζει ο Κώδικας Βιβλίων και Στοιχείων 
και το Λογιστικό Σχέδιο. Εποµένως το άρθρ. 6 του ν. 2578/98 πρέπει να θεωρείται ως 
κατισχύουσα των ανωτέρω διάταξη ως νεότερη και λόγω του κοινοτικού της 
χαρακτήρα.  

 
Πρόκειται για αλλοδαπούς εταίρους που κατέχουν ηµεδαπούς τίτλους 

παραστατικούς συµµετοχής κεφαλαίου, κατά κανόνα δεν θα προκύπτει φορολογική 
υποχρέωση, αν αυτοί προέρχονται από χώρες µε τις οποίες υπάρχει σύµβαση 
αποφυγής διπλής φορολογίας. Για του υπόλοιπους αλλοδαπούς εταίρους έχουµε 
δυσχέρεια εφαρµογής του νόµου, αφού αυτοί δεν τηρούν βιβλία στην Ελλάδα και δεν 
θα υπάρχει ευχέρεια διατύπωσης των οικείων εγγραφών, στην περίπτωση αυτή θα 
µπορούσε να ζητηθεί η συνδροµή της αρµόδιας αλλοδαπής αρχής.  
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Κατά το αρθρ.7 του νόµου, οι χορηγηθείσες φορολογικές απαλλαγές αίρονται 
αναδροµικά, αν διαπιστωθεί ότι ο µετασχηµατισµός αποσκοπούσε αποκλειστικά ή 
και κύριο λόγο στη φοροδιαφυγή ή τη φορολογική απάτη. Στην παρ. 2 του ίδιου 
άρθρου, το γεγονός ότι ο µετασχηµατισµός δεν µπορεί να δικαιολογηθεί µε βάση 
λόγους οικονοµικής βιωσιµότητας «δύναται να αποτελέσει τεκµήριο» ότι σκοπός 
ήταν η φοροδιαφυγή ή η φορολογική απάτη. Η διάταξη αυτή εµπνέεται από την 
αυτονόητη αρχή της απαγόρευσης και καταστρατήγησης της νοµοθεσίας, αλλά ενέχει 
αρκετές ερµηνευτικές δυσχέρειες. Τα όρια ανάµεσα στην καταστρατήγηση της 
νοµοθεσίας και την ελευθερία επιλογής των διαφόρων ευχερειών που παρέχει ο νόµος 
είναι συνήθως ασαφή. Επιπλέον, η έννοια της οικονοµικής βιωσιµότητας χρήζει 
ακριβέστερου προσδιορισµού, ο οποίος θα επέλθει νοµολογιακά. Ο ίδιος ο νόµος 
αναφέρει ενδεικτικά ως λόγους οικονοµικής βιωσιµότητας την αναδιάρθρωση των 
µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων και την ορθολογικότερη οργάνωση των 
δραστηριοτήτων τους. Οι όροι «φοροδιαφυγή» και «φορολογική απάτη» ως νοµικές 
έννοιες δεν είναι ανεπίδεκτες αµφισβητήσεων. Τέλος, ο νόµος προβλέπει την 
αναδροµική άρση των φορολογικών ανταλλαγών όχι µόνο όταν η φοροδιαφυγή ή η 
φορολογική απάτη ήταν ο αποκλειστικός σκοπός του µετασχηµατισµού, αλλά ακόµα 
και όταν ήταν «ένας από τους κύριους στόχους»,  πράγµα που σηµαίνει ότι η ύπαρξη 
αντικειµενικών λόγων που ανάγονται στην οικονοµική βιωσιµότητα δεν αποκλείει 
την περίπτωση φοροδιαφυγής ή φορολογικής απάτης και την συνακόλουθη άρση 
φορολογικών απαλλαγών.  
 

ΝΟΜΟΣ 3777/2009 ΦΕΚ A 127/2009 
 

∆ιασυνοριακές συγχωνεύσεις κεφαλαιουχικών εταιρειών και άλλες διατάξεις. 
 

7.1. Άρθρο 1 
Σκοπός και πεδίο εφαρµογής 

 
1. Οι διατάξεις του παρόντος νόµου αποτελούν εναρµόνιση της ελληνικής 
νοµοθεσίας µε τις διατάξεις της Οδηγίας 2005/56/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου 
και του Συµβουλίου των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων της 26ης Οκτωβρίου 2005 
(L310/25.11.2005) σχετικά µε τις διασυνοριακές συγχωνεύσεις κεφαλαιουχικών 
εταιρειών διαφορετικών κρατών-µελών. 
 
2. Οι διατάξεις του παρόντος νόµου εφαρµόζονται σε κάθε συγχώνευση µίας ή 
περισσότερων ηµεδαπών κεφαλαιουχικών εταιρειών µε µία ή περισσότερες 
κεφαλαιουχικές εταιρείες, οι οποίες έχουν συσταθεί σύµφωνα µε τη νοµοθεσία 
ετέρου κράτους-µέλους και έχουν την καταστατική τους έδρα, την κεντρική τους 
διοίκηση ή την κύρια εγκατάσταση τους εντός της Κοινότητας (εφεξής: 
«διασυνοριακή συγχώνευση»), ή όταν η προκύπτουσα από διασυνοριακή 
συγχώνευση µεταξύ εταιρειών διαφορετικών κρατών-µελών εταιρεία έχει την έδρα 
της στην ηµεδαπή. 
 
3. Οι διατάξεις του παρόντος δεν έχουν εφαρµογή στις διασυνοριακές συγχωνεύσεις 
στις οποίες µετέχει εταιρεία, η οποία έχει ως αντικείµενο τη συλλογική επένδυση 
κεφαλαίων που παρέχονται από το κοινό, λειτουργεί βάσει της αρχής της διασποράς 
των κινδύνων και τα µερίδια της οποίας, εφόσον το ζητήσουν οι κάτοχοι τους, 
εξαγοράζονται ή εξοφλούνται, άµεσα ή έµµεσα, από τα περιουσιακά στοιχεία της εν 
λόγω εταιρείας. Οι ενέργειες στις οποίες προβαίνει η εν λόγω εταιρεία, προκειµένου 
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να διασφαλίσει ότι η χρηµατιστηριακή αξία των µεριδίων της, δεν αποκλίνει 
σηµαντικά από την καθαρή αξία του ενεργητικού της, λογίζονται ως ισοδύναµες µε 
εξαγορά ή εξόφληση. 
 

7.2. Άρθρο 2 
Ορισµοί 

 
1. Για την εφαρµογή του παρόντος ως «κεφαλαιουχική εταιρεία» (εφεξής: 
«εταιρεία») νοείται: 
α) η ανώνυµη εταιρεία (Α.Ε.), η εταιρεία περιορισµένης ευθύνης (Ε.Π.Ε.), η 
ετερόρρυθµη κατά µετοχές εταιρεία και η Ευρωπαϊκή Εταιρεία (SE) µε έδρα στην 
Ελλάδα, και 
 
β) η εταιρεία µετοχικού κεφαλαίου που διαθέτει νοµική προσωπικότητα, κατέχει 
χωριστά περιουσιακά στοιχεία, τα οποία είναι και τα µόνα που καλύπτουν τυχόν 
οφειλές της εταιρείας, και υπόκειται σύµφωνα µε την οικεία εθνική νοµοθεσία σε 
όρους εγγύησης, όπως αυτοί που προβλέπονται στην Οδηγία 68/151/ΕΟΚ για την 
προστασία των συµφερόντων των εταίρων και των τρίτων. 
 
2. Για την εφαρµογή του παρόντος ως «συγχώνευση» νοείται η πράξη µε την οποία: 
α) µία ή περισσότερες εταιρείες, οι οποίες λύονται χωρίς να ακολουθήσει 
εκκαθάριση, µεταβιβάζουν σε άλλη υφιστάµενη εταιρεία (απορροφούσα) το σύνολο 
της περιουσίας τους (ενεργητικό και παθητικό) έναντι απόδοσης στους εταίρους τους 
τίτλων ή µεριδίων του εταιρικού κεφαλαίου, εκδιδοµένων από την απορροφούσα 
εταιρεία και, ενδεχοµένως, έναντι καταβολής προς αυτούς χρηµατικού ποσού σε 
µετρητά προς συµψηφισµό των τίτλων που δικαιούνται µη υπερβαίνον το 10% της 
ονοµαστικής αξίας των τίτλων αυτών ή, της λογιστικής τους αξίας σε περίπτωση που 
οι τίτλοι ή τα µερίδια δεν έχουν ονοµαστική αξία ή 
 
β) δύο ή περισσότερες εταιρείες, οι οποίες λύονται χωρίς να ακολουθήσει 
εκκαθάριση, µεταβιβάζουν το σύνολο της περιουσίας τους (ενεργητικό και παθητικό), 
σε εταιρεία, την οποία συνιστούν (νέα εταιρεία), έναντι απόδοσης στους εταίρους 
τους, τίτλων ή µεριδίων του εταιρικού κεφαλαίου της νέας εταιρείας και, 
ενδεχοµένως, έναντι καταβολής προς αυτούς χρηµατικού ποσού σε µετρητά προς 
συµψηφισµό των τίτλων που δικαιούνται, µη υπερβαίνον το δέκα τοις εκατό (10%) 
της ονοµαστικής αξίας των τίτλων αυτών ή, της λογιστικής τους αξίας σε περίπτωση 
που οι τίτλοι ή τα µερίδια δεν έχουν ονοµαστική αξία ή 
 
γ) µία εταιρεία, η οποία λύεται χωρίς να ακολουθήσει εκκαθάριση, µεταβιβάζει το 
σύνολο της περιουσίας της (ενεργητικό και παθητικό) στην εταιρεία που κατέχει το 
σύνολο των τίτλων ή µεριδίων του εταιρικού της κεφαλαίου. 
 
3. Κατά παρέκκλιση από την προηγούµενη παράγραφο 2, οι διατάξεις του παρόντος 
νόµου εφαρµόζονται και στις διασυνοριακές συγχωνεύσεις που γίνονται µε καταβολή 
συµψηφιστικού ποσού σε µετρητά που υπερβαίνει το δέκα τοις εκατό (10%) της 
ονοµαστικής αξίας ή, ελλείψει ονοµαστικής αξίας, της λογιστικής αξίας των τίτλων ή 
µετοχών που αντιπροσωπεύουν το κεφάλαιο της εταιρείας που προέκυψε από τη 
διασυνοριακή συγχώνευση, εφόσον αυτό προβλέπεται από τη νοµοθεσία ενός 
τουλάχιστον κράτους-µέλους, στην οποία υπάγεται αλλοδαπή συγχωνευόµενη 
εταιρεία. 
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4. Οι αναφερόµενες στις περιπτώσεις α΄ και β΄ της παραγράφου 1 του παρόντος 
άρθρου ηµεδαπές κεφαλαιουχικές εταιρείες δύνανται να συγχωνεύονται µε 
οποιουδήποτε εταιρικού τύπου αλλοδαπή κεφαλαιουχική εταιρεία εµπίπτουσα στο 
πεδίο εφαρµογής της Οδηγίας. 
 

7.3. Άρθρο 3 
Κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης 

 
Τα όργανα διεύθυνσης ή διοίκησης καθεµιάς από τις εταιρείες που συγχωνεύονται 
καταρτίζουν το κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης. Το σχέδιο σύµβασης που 
συντάσσεται από τα όργανα διοίκησης ηµεδαπής συγχωνευόµενης εταιρείας πρέπει 
να περιλαµβάνει τουλάχιστον τα εξής στοιχεία: 
 
α) τον εταιρικό τύπο, την επωνυµία και την καταστατική έδρα των συγχωνευόµενων 
εταιρειών, καθώς και τα αντίστοιχα στοιχεία για την εταιρεία που προκύπτει από τη 
διασυνοριακή συγχώνευση· 
 
β) τη σχέση ανταλλαγής των τίτλων ή µεριδίων του εταιρικού κεφαλαίου, καθώς και, 
εφόσον συντρέχει περίπτωση, το ύψος του συµψηφιστικού ποσού σε µετρητά· 
 
γ) τους όρους επιµερισµού των τίτλων ή µεριδίων εταιρικού κεφαλαίου της εταιρείας 
που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση· 
 
δ) τις πιθανές επιπτώσεις από τη διασυνοριακή συγχώνευση στην απασχόληση των 
εργαζοµένων στις εταιρείες που συγχωνεύονται· 
 
ε) την ηµεροµηνία από την οποία οι τίτλοι ή τα µερίδια εταιρικού κεφαλαίου 
παρέχουν δικαίωµα συµµετοχής στα κέρδη, καθώς και κάθε ειδικό όρο σχετικά µε το 
δικαίωµα αυτό· 
 
στ) την ηµεροµηνία από την οποία οι πράξεις των συγχωνευόµενων εταιρειών 
θεωρούνται από λογιστική άποψη, ότι γίνονται για λογαριασµό της εταιρείας που 
προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση· 
 
ζ) τα δικαιώµατα που εξασφαλίζονται από την εταιρεία που προκύπτει από τη 
συγχώνευση στους εταίρους που έχουν ειδικά δικαιώµατα ή στους δικαιούχους εκ 
τίτλων διαφορετικών από τις µετοχές ή τα µέτρα που προτείνονται για αυτούς· 
 
η) τυχόν ειδικά πλεονεκτήµατα που παρέχονται στους εµπειρογνώµονες που 
εξετάζουν το σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης ή στα µέλη των διοικητικών, 
διευθυντικών, εποπτικών ή ελεγκτικών οργάνων των εταιρειών που συγχωνεύονται· 
 
θ) το καταστατικό της εταιρείας που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση· 
 
ι) εφόσον απαιτείται, πληροφορίες για τις διαδικασίες σύµφωνα µε τις οποίες 
καθορίζονται, κατά το άρθρο 14 του παρόντος, οι κανόνες που διέπουν το ρόλο των 
εργαζοµένων στον καθορισµό των δικαιωµάτων συµµετοχής τους στην εταιρεία που 
προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση· 
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ια) πληροφορίες σχετικά µε την αποτίµηση των στοιχείων ενεργητικού και παθητικού 
που µεταβιβάζονται στην εταιρεία που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση· 
 
ιβ) τις ηµεροµηνίες των οικονοµικών καταστάσεων των εταιρειών που 
συγχωνεύονται οι οποίες χρησιµοποιήθηκαν για τον καθορισµό των όρων της 
διασυνοριακής συγχώνευσης. 
 

7.4. Άρθρο 4 
∆ηµοσιότητα 

 
Το κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης, στην οποία συµµετέχει ηµεδαπή 
εταιρεία, καταχωρείται, µετά τον έλεγχο από τη ∆ιεύθυνση Ανωνύµων Εταιρειών και 
Πίστεως της Γενικής Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης, στο Τµήµα 
Γενικού Εµπορικού Μητρώου (ΓΕΜΗ) της Γραµµατείας αυτής, τουλάχιστον ένα 
µήνα πριν από την ηµεροµηνία σύγκλησης της γενικής συνέλευσης, η οποία θα λάβει 
την απόφαση συγχώνευσης, σχετική δε ανακοίνωση δηµοσιεύεται στο ΦΕΚ ΑΕ - 
ΕΠΕ και ΓΕΜΗ και περιλαµβάνει τουλάχιστον τα παρακάτω στοιχεία: 
 
α) τον εταιρικό τύπο, την επωνυµία και την καταστατική έδρα των εταιρειών που 
συγχωνεύονται· 
 
β) το µητρώο στο οποίο έχουν κατατεθεί οι κατά την παράγραφο 2 του άρθρου 3 της 
Οδηγίας 68/151/ΕΟΚ πράξεις καθεµιάς από τις εταιρείες που συγχωνεύονται, καθώς 
και τον αντίστοιχο αριθµό καταχωρίσεως· 
 
γ) µνεία, για καθεµιά από τις εταιρείες που συγχωνεύονται, του τρόπου µε τον οποίο 
θα ασκούνται τα δικαιώµατα των πιστωτών και, εφόσον συντρέχει περίπτωση, των 
µετόχων της µειοψηφίας των εταιρειών που συγχωνεύονται, καθώς και τις 
διευθύνσεις των εταιρειών στις οποίες µπορούν να ζητηθούν, ανέξοδα, εκτενείς 
πληροφορίες για τους τρόπους άσκησης των δικαιωµάτων αυτών. 
 

7.5. Άρθρο 5 
Έκθεση του οργάνου διοίκησης 

 
1. Το όργανο διοίκησης ηµεδαπής συγχωνευόµενης εταιρείας συντάσσει έκθεση που 
υποβάλλεται στη γενική συνέλευση των εταίρων της, η οποία εξηγεί και αιτιολογεί 
τις νοµικές και οικονοµικές πτυχές, καθώς και τις συνέπειες της διασυνοριακής 
συγχώνευσης για τα µέλη, τους πιστωτές και τους εργαζοµένους. 
 
2. Η έκθεση τίθεται στη διάθεση των εταίρων και των εκπροσώπων των εργαζοµένων 
ή, εάν δεν υπάρχουν εκπρόσωποι, των ιδίων των εργαζοµένων τουλάχιστον ένα µήνα 
πριν από την ηµεροµηνία της γενικής συνελεύσεως, της οποίας γίνεται µνεία στο 
άρθρο 7. Η παραπάνω έκθεση καταχωρείται στο Τµήµα ΓΕΜΗ της Γενικής 
Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης. 
 
3. Εφόσον στο όργανο διοίκησης περιέλθει εγκαίρως η γνώµη των εκπροσώπων των 
εργαζοµένων της εταιρείας, σύµφωνα µε το π.δ. 240/2006 (ΦΕΚ 252 Α), η εν λόγω 
γνώµη προσαρτάται στην έκθεση. 
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7.6. Άρθρο 6 
Έκθεση ανεξαρτήτων εµπειρογνωµόνων 

 
1. Για καθεµιά από τις εταιρείες που συγχωνεύονται συντάσσεται έκθεση 
ανεξαρτήτων εµπειρογνωµόνων, η οποία απευθύνεται προς τους εταίρους και είναι 
διαθέσιµη τουλάχιστον ένα µήνα πριν από την ηµεροµηνία σύγκλησης της γενικής 
συνέλευσης του άρθρου 7. Οι εµπειρογνώµονες αυτοί µπορεί να είναι νοµικά ή 
φυσικά πρόσωπα και ορίζονται από τις εταιρείες που συγχωνεύονται. 
 
2. Αντί των εµπειρογνωµόνων που ενεργούν για λογαριασµό καθεµιάς από τις 
εταιρείες που συγχωνεύονται, ένας ή περισσότεροι ανεξάρτητοι εµπειρογνώµονες, οι 
οποίοι διορίζονται για το σκοπό αυτόν, κατόπιν κοινής αίτησης των συγχωνευόµενων 
εταιρειών, από δικαστική ή διοικητική αρχή του κράτους-µέλους η νοµοθεσία του 
οποίου διέπει µία από τις εταιρείες που συγχωνεύονται ή την εταιρεία που προκύπτει 
από τη διασυνοριακή συγχώνευση, ή οι οποίοι είναι εγκεκριµένοι από τέτοια αρχή, 
µπορούν να εξετάσουν το κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης και να 
συντάξουν ενιαία γραπτή έκθεση προοριζόµενη για το σύνολο των εταίρων. Αρµόδια 
διοικητική αρχή για το διορισµό των ανωτέρω ανεξαρτήτων εµπειρογνωµόνων στην 
ηµεδαπή είναι η ∆ιεύθυνση Ανωνύµων Εταιρειών και Πίστεως της Γενικής 
Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης. 
 
3. Η έκθεση των εµπειρογνωµόνων περιλαµβάνει τα στοιχεία που προβλέπουν οι 
διατάξεις του άρθρου 71 του κ.ν. 2190/1920 περί ανωνύµων εταιρειών. Οι 
εµπειρογνώµονες έχουν το δικαίωµα να ζητούν από καθεµιά από τις εταιρείες που 
συγχωνεύονται κάθε πληροφορία που θεωρούν αναγκαία για την εκπλήρωση των 
καθηκόντων τους. 
 
4. Εάν το σύνολο των εταίρων καθεµιάς από τις εταιρείες που συµµετέχουν στη 
διασυνοριακή συγχώνευση συµφωνεί, δεν απαιτείται η εξέταση του κοινού σχεδίου 
διασυνοριακής συγχώνευσης και η σύνταξη σχετικής έκθεσης από ανεξάρτητους 
εµπειρογνώµονες. 
 

7.7. Άρθρο 7 
Έγκριση από τη γενική συνέλευση 

 
1. Η γενική συνέλευση καθεµιάς από τις εταιρείες που συγχωνεύονται, αφού λάβει 
γνώση των εκθέσεων που προβλέπονται στα άρθρα 5 και 6, αποφασίζει την έγκριση 
του κοινού σχεδίου διασυνοριακής συγχώνευσης. Στις ηµεδαπές εταιρείες που 
συγχωνεύονται, για τη λήψη της απόφασης αυτής απαιτείται η αυξηµένη για τη 
συγχώνευση απαρτία και πλειοψηφία της ηµεδαπής νοµοθεσίας ανά εταιρικό τύπο. 
 
2. Αν υπάρχουν περισσότερες κατηγορίες µετοχών, η απόφαση της γενικής 
συνέλευσης για τη συγχώνευση τελεί υπό την έγκριση της ή των κατ’ ιδίαν 
κατηγοριών µετόχων, τα δικαιώµατα των οποίων θίγονται από τη συγχώνευση, κατά 
τα προβλεπόµενα στην παράγραφο 2 του άρθρου 72 του κ.ν. 2190/1920. 
 
3. Αν υπάρχουν δανειστές µε οµολογίες µετατρέψιµες σε µετοχές τουλάχιστον σε µία 
από τις εταιρείες που συγχωνεύονται, η απόφαση για συγχώνευση πρέπει να εγκριθεί 
και από τους δανειστές αυτούς. 
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4. Η γενική συνέλευση καθεµιάς από τις εταιρείες που συγχωνεύονται µπορεί να 
θέσει ως όρο πραγµατοποίησης της διασυνοριακής συγχώνευσης την εκ µέρους της 
ρητή επικύρωση των διατυπώσεων εφαρµογής για τη συµµετοχή των εργαζοµένων 
στην εταιρεία που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση. 
 

7.8. Άρθρο 8 
Προστασία µειοψηφίας και πιστωτών 

 
1. Οι εταίροι ηµεδαπής συγχωνευόµενης εταιρείας, οι οποίοι αντιτάχθηκαν στη λήψη 
της απόφασης για τη διασυνοριακή συγχώνευση δικαιούνται, εντός µηνός από την 
ηµεροµηνία που η γενική συνέλευση ενέκρινε τη διασυνοριακή συγχώνευση: 
 
α) Να απαιτήσουν µε αγωγή από την ηµεδαπή εταιρεία που συµµετέχει σε 
διασυνοριακή συγχώνευση την εξαγορά των τίτλων ή µεριδίων τους, εφόσον η 
ηµεδαπή εταιρεία είναι απορροφούµενη ή η νέα εταιρεία που προκύπτει από τη 
διασυνοριακή συγχώνευση έχει την έδρα της σε άλλο κράτος-µέλος, κατ’ αναλογία 
προς το αντίστοιχο δικαίωµα εξόδου που προβλέπεται στη διαδικασία της µεταφοράς 
της έδρας στην αλλοδαπή, σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο άρθρο 49α του κ.ν. 
2190/1920. Για την εξασφάλιση της καταβολής του τιµήµατος εξαγοράς µπορεί να 
διαταχθούν ασφαλιστικά µέτρα. 
 
β) Να αξιώσουν την καταβολή αποζηµίωσης, εφόσον η σχέση ανταλλαγής των 
τίτλων ή µεριδίων τους µε τίτλους ή µερίδια της απορροφούσας έχει ορισθεί 
αδικαιολόγητα χαµηλά, κατά τα οριζόµενα στο άρθρο 77α του κ.ν. 2190/1920. Η 
διαδικασία της συγχώνευσης δεν αναστέλλεται. Η ως άνω διαδικασία αποζηµίωσης 
των µειο-ψηφούντων εταίρων ηµεδαπής συγχωνευόµενης εταιρείας, λόγω µη δίκαιης 
σχέσης ανταλλαγής, εφαρµόζεται µόνον εφόσον αντίστοιχη διαδικασία προβλέπεται 
στις νοµοθεσίες των λοιπών εταιρειών που συγχωνεύονται ή εφόσον οι άλλες 
εταιρείες που συγχωνεύονται, που είναι εγκατεστηµένες σε κράτος-µέλος, το οποίο 
δεν προβλέπει τέτοια διαδικασία, αποδέχονται ρητά, κατά την έγκριση του σχεδίου 
διασυνοριακής συγχώνευσης, τη δυνατότητα των εταίρων της ηµεδαπής 
συγχωνευόµενης εταιρείας να κάνουν χρήση της εν λόγω διαδικασίας. Η απόφαση 
που λαµβάνεται κατά τη διαδικασία αυτή είναι δεσµευτική για την εταιρεία που 
προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση και για όλους τους εταίρους της. 
 
2. Για την προστασία των δικαιωµάτων των πιστωτών ηµεδαπής συγχωνευόµενης 
ανώνυµης εταιρείας ή εταιρείας περιορισµένης ευθύνης, εφαρµόζονται αναλόγως οι 
διατάξεις των άρθρων 70 του κ.ν. 2190/1920 και 54 του ν. 3190/1955 (ΦΕΚ 91 Α΄), 
αντιστοίχως. 
 

7.9. Άρθρο 9 
Πιστοποιητικό πριν από τη συγχώνευση 

 
1. Αρµόδια αρχή για τον έλεγχο της νοµιµότητας της διασυνοριακής συγχώνευσης 
κατά το τµήµα της διαδικασίας που αφορά συγχωνευόµενες εταιρείες που υπάγονται 
στην ηµεδαπή νοµοθεσία είναι η ∆ιεύθυνση Ανωνύµων Εταιρειών και Πίστεως της 
Γενικής Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης. 
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2. Η ανωτέρω αρχή χορηγεί αµελλητί στις εταιρείες που συγχωνεύονται και τις οποίες 
διέπει η ηµεδαπή νοµοθεσία πιστοποιητικό µε το οποίο βεβαιώνεται η ορθή εκτέλεση 
των πράξεων και των διατυπώσεων που προηγούνται της συγχώνευσης. 
 
3. Η αρχή της παραγράφου 1 του παρόντος άρθρου µπορεί να εκδώσει το 
πιστοποιητικό της παραγράφου 2, ακόµη και εάν εκκρεµεί διαδικασία αποζηµίωσης 
των µειοψηφούντων εταίρων κατά τα οριζόµενα στην περίπτωση β΄ της παραγράφου 
1 του άρθρου 8 του παρόντος. Στο πιστοποιητικό πρέπει να επισηµαίνεται ότι 
εκκρεµεί αντίστοιχη διαδικασία. 
 

7.10 Άρθρο 10 
Έλεγχος της νοµιµότητας της διασυνοριακής συγχώνευσης 

 
1. Αρµόδια αρχή για τον έλεγχο της νοµιµότητας και την έγκριση της διασυνοριακής 
συγχώνευσης κατά το τµήµα της διαδικασίας που αφορά την ολοκλήρωση της 
διασυνοριακής συγχώνευσης και, κατά περίπτωση, τη σύσταση της νέας εταιρείας 
που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση είναι η ∆ιεύθυνση Ανωνύµων 
Εταιρειών και Πίστεως της Γενικής Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου 
Ανάπτυξης. Η ως άνω αρχή ελέγχει, ιδίως, εάν οι εταιρείες που συγχωνεύονται 
ενέκριναν το κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης υπό τους ίδιους όρους, και, 
ανάλογα µε την περίπτωση, εάν οι τρόποι συµµετοχής των εργαζοµένων 
καθορίστηκαν σύµφωνα µε το άρθρο 14. 
 
2. Για το σκοπό αυτόν, καθεµιά από τις µη ηµεδαπές εταιρείες που συγχωνεύονται, 
υποβάλλει, στην αρχή που προβλέπει η παράγραφος 1, το πριν από τη συγχώνευση 
πιστοποιητικό, εντός έξι µηνών από την ηµεροµηνία εκδόσεως του από την αρµόδια 
σύµφωνα µε τις οικείες νοµοθεσίες των ενδιαφερόµενων κρατών - µελών αρχή, 
καθώς και το κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης που έχει εγκριθεί από τη 
γενική συνέλευση κατά το άρθρο 7. 
 

7.11. Άρθρο 11 
Ολοκλήρωση και έναρξη αποτελεσµάτων της διασυνοριακής συγχώνευσης 

 
1. Η σύµβαση διασυνοριακής συγχώνευσης καταρτίζεται µε συµβολαιογραφικό 
έγγραφο, στο οποίο προσαρτάται υπεύθυνη δήλωση του άρθρου 8 του ν. 1599/1986 
(ΦΕΚ 75 Α΄), ότι δεν προβλήθηκαν αντιρρήσεις από τους πιστωτές ή ότι οι τυχόν 
προβληθείσες επιλύθηκαν, εφόσον η απορροφούσα εταιρεία ή η προκύπτουσα από τη 
διασυνοριακή συγχώνευση εταιρεία έχει έδρα στην ηµεδαπή. 
 
2. Η διασυνοριακή συγχώνευση ολοκληρώνεται µε την καταχώριση της εγκριτικής 
πράξης του Υπουργού Ανάπτυξης, η οποία έχει συστατικό χαρακτήρα, στο Τµήµα 
ΓΕΜΗ που τηρείται στη Γενική Γραµµατεία Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης 
και σχετική ανακοίνωση δηµοσιεύεται από τη ∆ιεύθυνση Ανωνύµων Εταιρειών και 
Πίστεως της Γενικής Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης στο τεύχος 
ΑΕ - ΕΠΕ και ΓΕΜΗ της Εφηµερίδας της Κυβερνήσεως. 
 
Η ανωτέρω ∆ιεύθυνση µετά την καταχώριση στο ΓΕΜΗ της εγκριτικής πράξης του 
Υπουργού Ανάπτυξης ενηµερώνει, χωρίς καθυστέρηση, τα σχετικά µητρώα των 
κρατών-µελών στη νοµοθεσία των οποίων υπάγονται οι άλλες εταιρείες που 
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συγχωνεύονται. Η ενδεχόµενη διαγραφή της παλαιάς καταχώρισης ισχύει µετά την 
παραλαβή της σχετικής κοινοποίησης και όχι πριν. 
 
3. Όταν η έγκριση της διασυνοριακής συγχώνευσης γίνεται από την αρµόδια αρχή 
άλλου κράτους-µέλους, η διαγραφή της ηµεδαπής απορροφούµενης εταιρείας από το 
ΓΕΜΗ γίνεται από τη ∆ιεύθυνση Ανωνύµων Εταιρειών και Πίστεως της Γενικής 
Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης αµέσως µετά την κοινοποίηση 
της καταχώρισης της εγκριτικής απόφασης της διασυνοριακής συγχώνευσης. 
 

7.12 Άρθρο 12 
Αποτελέσµατα της διασυνοριακής συγχώνευσης 

 
Από την ηµεροµηνία καταχώρισης της εγκριτικής απόφασης του Υπουργείου 
Ανάπτυξης στο Τµήµα ΓΕΜΗ του άρθρου 11 του παρόντος νόµου, η διασυνοριακή 
συγχώνευση παράγει τα εξής αποτελέσµατα: 
 
1. Για συγχώνευση που πραγµατοποιείται σύµφωνα µε τα στοιχεία α΄ και γ΄ της 
παραγράφου 2 του άρθρου 2 του παρόντος: 
α) το σύνολο του ενεργητικού και παθητικού της απορροφούµενης εταιρείας 
µεταβιβάζεται στην απορροφούσα εταιρεία· 
β) οι εταίροι της απορροφούµενης εταιρείας γίνονται εταίροι της απορροφούσας 
εταιρείας 
γ) η απορροφούµενη εταιρεία παύει να υφίσταται. 
 
2. Για συγχώνευση που πραγµατοποιείται σύµφωνα µε το στοιχείο β΄ της 
παραγράφου 2 του άρθρου 2 του παρόντος: 
α) το σύνολο του ενεργητικού και παθητικού των συγχωνευόµενων εταιρειών 
µεταβιβάζεται στη νέα εταιρεία. 
β) οι εταίροι των συγχωνευόµενων εταιρειών γίνονται εταίροι της νέας εταιρείας. 
γ) οι εταιρείες που συγχωνεύονται παύουν να υφίστανται. 
 
3. Εάν, σε περίπτωση διασυνοριακής συγχώνευσης εταιρειών που εµπίπτουν στο 
πεδίο εφαρµογής του παρόντος νόµου, απαιτούνται από την ελληνική νοµοθεσία 
ιδιαίτερες διατυπώσεις, προκειµένου η µεταβίβαση ορισµένων περιουσιακών 
στοιχείων, δικαιωµάτων και υποχρεώσεων που εισφέρουν οι εταιρείες που 
συγχωνεύονται, να µπορεί να αντιταχθεί έναντι τρίτων, οι διατυπώσεις αυτές 
τηρούνται από την εταιρεία που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση. 
 
4. Τα δικαιώµατα και οι υποχρεώσεις των συγχωνευόµενων εταιρειών που απορρέουν 
από συµβάσεις εργασίας ή από σχέσεις εργασίας, τα οποία υφίστανται κατά την 
ηµεροµηνία έναρξης ισχύος της διασυνοριακής συγχώνευσης, µεταφέρονται, στην 
εταιρεία που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση, από την ηµεροµηνία 
έναρξης ισχύος της διασυνοριακής συγχώνευσης. 
 
5. ∆εν ανταλλάσσονται µετοχές της απορροφούσας εταιρείας έναντι µετοχών της 
απορροφούµενης εταιρείας τις οποίες κατέχει: 
α) είτε η ίδια η απορροφούσα εταιρεία ή πρόσωπο που ενεργεί εξ ιδίου ονόµατος 
αλλά για λογαριασµό της εταιρείας. 
β) είτε η απορροφούµενη εταιρεία ή πρόσωπο που ενεργεί εξ ιδίου ονόµατος αλλά για 
λογαριασµό της εταιρείας. 
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7.13. Άρθρο 13 
Απορρόφηση εταιρείας από άλλη που κατέχει το 100% των τίτλων της 

 
Οσάκις η διασυνοριακή συγχώνευση µε απορρόφηση πραγµατοποιείται από εταιρεία, 
η οποία κατέχει το σύνολο των τίτλων ή µεριδίων, οι οποίοι παρέχουν δικαίωµα 
ψήφου στη γενική συνέλευση της ή των απορροφούµενων εταιρειών: 
 
α) δεν εφαρµόζονται οι διατάξεις των στοιχείων β΄, γ΄ και ε΄ του άρθρου 3, του 
άρθρου 6 και του στοιχείου β΄ της παραγράφου 1 του άρθρου 12 του παρόντος νόµου, 
και 
β) δεν εφαρµόζεται η παράγραφος 1 του άρθρου 7 ως προς την ή τις απορροφούµενες 
εταιρείες. 
 

7.14. Άρθρο 14 
Συµµετοχή των εργαζοµένων στα όργανα της διοίκησης 

 
1. Με την επιφύλαξη της παραγράφου 2 του παρόντος άρθρου, η προκύπτουσα από 
διασυνοριακή συγχώνευση εταιρεία µε έδρα στην ηµεδαπή υπόκειται στους ισχύοντες 
στην ηµεδαπή κανόνες, όσον αφορά τη συµµετοχή των εργαζοµένων στη διοίκηση 
της εταιρείας. 
 
2. Οι ανωτέρω κανόνες δεν έχουν εφαρµογή στις περιπτώσεις: 
- όταν τουλάχιστον µία από τις εταιρείες που συγχωνεύονται έχει, κατά το εξάµηνο 
που προηγείται της δηµοσίευσης του σχεδίου διασυνοριακής συγχώνευσης όπως 
προβλέπει το άρθρο 4, µέσο αριθµό εργαζοµένων άνω των πεντακοσίων (500) και 
λειτουργεί µε κανόνες συµµετοχής των εργαζοµένων, κατά την έννοια του στοιχείου 
ια΄ του άρθρου 2 του π.δ. 91/2006 (ΦΕΚ 92 Α )́, 
- ή εφόσον η ηµεδαπή νοµοθεσία, 
 
α) δεν προβλέπει τουλάχιστον το ίδιο επίπεδο συµµετοχής των εργαζοµένων, όπως 
ισχύει στις οικείες εταιρείες που συγχωνεύονται, το οποίο εκφράζεται µε την 
αναλογία των εκπροσώπων των εργαζοµένων µεταξύ των µελών του διοικητικού ή 
εποπτικού οργάνου ή των οικείων επιτροπών τους ή της οµάδας που διευθύνει τις 
παραγωγικές µονάδες της επιχείρησης, εφόσον προβλέπεται η εν λόγω εκπροσώπηση, 
ή 
 
β) δεν προβλέπει ότι οι εργαζόµενοι στις εγκαταστάσεις της εταιρείας που προκύπτει 
από τη διασυνοριακή συγχώνευση, οι οποίες βρίσκονται σε άλλα κράτη-µέλη, 
µπορούν να ασκούν τα ίδια δικαιώµατα συµµετοχής µε αυτά που απολαµβάνουν οι 
εργαζόµενοι που απασχολούνται στην ηµεδαπή. 
 
3. Στην περίπτωση της παραγράφου 2 του παρόντος άρθρου, η συµµετοχή των 
εργαζοµένων στην εταιρεία που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση, καθώς 
και ο ρόλος τους κατά τον καθορισµό των αντίστοιχων δικαιωµάτων ρυθµίζονται, µε 
την επιφύλαξη των παραγράφων 4 έως 6 του παρόντος άρθρου, κατ’ αναλογία: 
 
α) σύµφωνα µε τις διατάξεις της παραγράφου 2 του άρθρου 12 του Κανονισµού 
2157/2001, του άρθρου 25 του ν. 3412/2005 (ΦΕΚ 276 Α΄), καθώς και των εξής 
διατάξεων του π.δ. 91/2006: 
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αα) άρθρο 3 παράγραφοι 1, 2 και 3, άρθρο 3 παράγραφος 4 πρώτο εδάφιο πρώτη 
περίπτωση και άρθρο 3 παράγραφος 4 δεύτερο εδάφιο, καθώς και άρθρο 3 
παράγραφοι 5 και 7· 
αβ) άρθρο 4 παράγραφος 1, άρθρο 4 παράγραφος 2 στοιχεία α΄, ζ΄ και η΄, καθώς και 
άρθρο 4 παράγραφος 3· 
αγ) άρθρο 5· 
αδ) άρθρο 6· 
αε) άρθρο 7 παράγραφος 1, άρθρο 7 παράγραφος 2 δεύτερο εδάφιο· 
αστ) άρθρα 8,10 και 11 παράγραφοι 1 και 3· 
αζ) τµήµα 3 του παραρτήµατος, στοιχεία β΄, γ ,́ δ  ́και 
 
β) σύµφωνα µε τις εξής διατάξεις της Οδηγίας 2001/86/ΕΚ: 
 
άρθρο 7 παράγραφος 2 πρώτο εδάφιο στοιχείο β  ́της Οδηγίας 2001/86/ΕΚ. 
Για τους σκοπούς του παρόντος νόµου και για την εφαρµογή των διατάξεων 
αναφοράς που περιλαµβάνονται στο τµήµα 3 στοιχείο β΄ του παραρτήµατος του π.δ. 
91/2006, τα ποσοστά αυξάνονται από 25% σε 33%. 
 
4. Σύµφωνα µε τις διατάξεις της προηγούµενης παραγράφου: 
 
α) παρέχεται στα σχετικά όργανα των συγχωνευόµενων εταιρειών το δικαίωµα να 
επιλέξουν, χωρίς καµία προηγούµενη διαπραγµάτευση, να υπαχθούν απευθείας στις 
διατάξεις αναφοράς σχετικά µε τη συµµετοχή που προβλέπονται στο στοιχείο αζ’ του 
άρθρου 3 και να συµµορφωθούν προς αυτούς τους κανόνες από την ηµεροµηνία της 
καταχώρισης· 
 
β) παρέχεται στην ειδική διαπραγµατευτική οµάδα το δικαίωµα να αποφασίσει, µε 
πλειοψηφία των δύο τρίτων των µελών που εκπροσωπούν τουλάχιστον τα δύο τρίτα 
των εργαζοµένων, συµπεριλαµβανοµένων των ψήφων των µελών που εκπροσωπούν 
εργαζόµενους σε τουλάχιστον δύο διαφορετικά κράτη-µέλη, να µην αρχίσει 
διαπραγµατεύσεις ή να τερµατίσει διαπραγµατεύσεις που έχουν ήδη αρχίσει και να 
βασιστεί στους κανόνες συµµετοχής που ισχύουν στην ηµεδαπή. 
 
5. Όταν τουλάχιστον µία από τις εταιρείες που συγχωνεύονται λειτουργεί υπό 
καθεστώς συµµετοχής των εργαζοµένων και η εταιρεία που προκύπτει από τη 
διασυνοριακή συγχώνευση διέπεται από τέτοιο καθεστώς σύµφωνα µε τους κανόνες 
της παραγράφου 2 του παρόντος άρθρου, η εταιρεία αυτή λαµβάνει υποχρεωτικά 
νοµική µορφή που επιτρέπει την άσκηση των δικαιωµάτων συµµετοχής. 
 
6. Εφόσον η εταιρεία που προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση λειτουργεί 
υπό καθεστώς συµµετοχής των εργαζοµένων, υποχρεούται να λαµβάνει µέτρα 
προκειµένου να διασφαλίσει, για τρία έτη από την έναρξη ισχύος της διασυνοριακής 
συγχώνευσης, την προστασία των δικαιωµάτων συµµετοχής των εργαζοµένων στην 
περίπτωση µεταγενέστερων εγχώριων συγχωνεύσεων, εφαρµόζοντας κατ’ αναλογία 
τους κανόνες του παρόντος άρθρου. 
 
7. Οι εταιρείες που είναι εγκατεστηµένες στην Ελλάδα και εµπίπτουν στις διατάξεις 
του παρόντος νόµου υποχρεούνται να γνωστοποιήσουν εγγράφως τον αριθµό των 
απασχολουµένων και τον αριθµό των εκπροσώπων των εργαζοµένων, σύµφωνα µε 
τις προηγούµενες παραγράφους, στις αρµόδιες υπηρεσίες του Υπουργείου 
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Απασχόλησης και Κοινωνικής Προστασίας (Σώµα Επιθεώρησης Εργασίας-Τµήµα 
Κοινωνικής Επιθεώρησης) εντός τριµήνου από της εφαρµογής του. Για τις εταιρείες 
εκείνες που θα συγχωνευτούν µετά τη δηµοσίευση του παρόντος, η τρίµηνη 
προθεσµία αρχίζει από την ολοκλήρωση των διαδικασιών της συγχώνευσης, όπως 
αυτή ορίζεται στην παράγραφο 2 του άρθρου 11 του παρόντος νόµου. 
 

7. 15. Άρθρο 15 
Ακυρότητα της συγχώνευσης 

 
∆εν µπορεί να κηρυχθεί άκυρη διασυνοριακή συγχώνευση που έχει αρχίσει να 
παράγει αποτελέσµατα σύµφωνα µε το άρθρο 11. 
 

7.16. Άρθρο 16 
 

1. Για τα θέµατα που δεν ρυθµίζονται από τον παρόντα νόµο εφαρµόζονται 
συµπληρωµατικά και αναλογικά οι διατάξεις για τη συγχώνευση των ΑΕ και των 
ΕΠΕ του κ.ν. 2190/1920 και του ν. 3190/1955 αντιστοίχως, καθώς και οι διατάξεις 
του ν. 3412/2005 και του π.δ. 91/2006 περί Ευρωπαϊκής Εταιρείας και του ρόλου των 
εργαζοµένων σε αυτή. 
 
2. Μέχρι την έναρξη ισχύος του ΓΕΜΗ, οι προβλεπόµενες από τον παρόντα νόµο 
καταχωρίσεις σε αυτό θα γίνονται στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών της 
∆ιεύθυνσης Ανωνύµων Εταιρειών της Γενικής Γραµµατείας Εµπορίου. 
 
3. Ο παρών νόµος δεν θίγει τις διατάξεις του ν. 3601/2007 (ΦΕΚ 178 Α΄) σχετικά µε 
την «ανάληψη και άσκηση δραστηριοτήτων από τα πιστωτικά ιδρύµατα, επάρκεια 
ιδίων κεφαλαίων των πιστωτικών ιδρυµάτων και των επιχειρήσεων παροχής 
επενδυτικών υπηρεσιών και λοιπές διατάξεις», όπως εκάστοτε ισχύει. 

 
7.17. Άρθρο 17 
Ισχύς διατάξεων 

 
Οι διατάξεις του παρόντος νόµου ισχύουν για διασυνοριακές συγχωνεύσεις, των 
οποίων το κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης καταχωρείται στο Τµήµα 
ΓΕΜΗ που τηρείται στη Γενική Γραµµατεία Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης, 
δύο µήνες µετά από τη δηµοσίευση του νόµου στην Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως. 
 

7.18. Τα Κυριότερα σηµεία του νόµου 3777/2009 

1. Σε ότι αφορά στις διασυνοριακές συγχωνεύσεις ηµεδαπών κεφαλαιουχικών 
εταιριών και αντίστοιχων εταιριών άλλων χωρών της Ε.Ε, σύµφωνα και µε 
την Οδηγία, θεσµοθετούνται δύο κύριες µορφές διασυνοριακής συγχώνευσης, 
η συγχώνευση µε απορρόφηση και η συγχώνευση µε σύσταση νέας εταιρίας, 
καθώς και η απλοποιηµένη περίπτωση της απορρόφησης από εταιρία που 
κατέχει το σύνολο των τίτλων-µεριδίων της απορροφούµενης. 

2. Επίσης καθιερώνεται η δυνατότητα διασυνοριακής συγχώνευσης 
κεφαλαιουχικών εταιριών διαφορετικού τύπου (για παράδειγµα, ελληνικής 
ανώνυµης εταιρίας µε γερµανική εταιρία περιορισµένης ευθύνης), 
προκειµένου να καλυφθεί το κενό που υπήρχε στη νοµοθεσία. 
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3. Ορίζεται η διαδικασία της διασυνοριακής συγχώνευσης και η ενηµέρωση των 
ενδιαφεροµένων. Έτσι προβλέπεται η κατάρτιση (α) κοινού σχεδίου 
διασυνοριακής συγχώνευσης από τις διοικήσεις των εταιρειών, (β) έκθεσης 
για τη συγχώνευση από το όργανο διοίκησης της κάθε εταιρείας χωριστά, και 
(γ) έκθεσης από ανεξάρτητους εµπειρογνώµονες, η οποία συντάσσεται 
σύµφωνα µε τα όσα προβλέπονται στο νόµο περί Ανωνύµων Εταιρειών 
2190/1920. 

4. Περιλαµβάνονται µέτρα για την προστασία της µειοψηφίας των εταίρων, σε 
περίπτωση που αυτοί δεν συµφωνούν µε την απόφαση της γενικής 
συνέλευσης να εγκρίνουν το κοινό σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης. 
Αντιστοίχως, µέτρα προβλέπονται και για την προστασία των δικαιωµάτων 
των πιστωτών τα οποία όµως δεν κρίνονται ικανοποιητικά. 

5. ∆ιασφαλίζεται σε σηµαντικό βαθµό η νοµιµότητα της διαδικασίας που 
προηγείται της διασυνοριακής συγχώνευσης, αφού η αρµόδια υπηρεσία του 
Υπουργείου Ανάπτυξης χορηγεί σχετικό πιστοποιητικό, το οποίο βεβαιώνει 
την ορθή εκτέλεση των πράξεων και διατυπώσεων που προηγούνται της 
συγχώνευσης. 

6. Στην περίπτωση που η προκύπτουσα εταιρία έχει έδρα στην Ελλάδα, η 
συγχώνευση καταχωρείται στο Γενικό Εµπορικό Μητρώο, χωρίς δυνατότητα 
ακύρωσης αυτής, εφόσον η νέα εταιρία έχει αρχίσει να παράγει 
αποτελέσµατα. Έτσι, θα υπάρχει µεγαλύτερη ασφάλεια για όσους θα 
συναλλάσσονται µε την προκύπτουσα εταιρία. 

7. Λαµβάνονται µέτρα για να προστατευθούν τα δικαιώµατα των εργαζοµένων, 
στην περίπτωση που αυτοί µετέχουν στη διοίκηση της εταιρίας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 8ο  
 

Η Λογιστική και φορολογική διαδικασία της συγχώνευσης µε απορρόφηση 
Ανώνυµης Εταιρίας από Ανώνυµη Εταιρία βάσει των διατάξεων του Ν. 
2190/1920, του Ν. 2166/1993 και του Ν.∆. 1297/1972 

 
8.1. Προϋποθέσεις για την συγχώνευση µε απορρόφηση Α.Ε. από Α.Ε .  
 

Οι προϋποθέσεις για την συγχώνευση µε απορρόφηση Α.Ε. από Α.Ε., 
στηριζόµενοι στις διατάξεις του Ν. 2190/1920, του Ν. 2166/1993 και του Ν.∆. 
1297/1972. 

Οι προϋποθέσεις για να γίνει ο άνω µετασχηµατισµός µε τους φορολογικούς 
νόµους: Ν.∆. 1297/1972 και Ν. 2166/1993 είναι: 
 

Προϋποθέσεις Ν.∆. 1297/1972 (1) Ν. 2166/1993 
Ελάχιστο µετοχικό κεφάλαιο µετά το µετασχηµατισµό 
της απορροφώσας (ισχύει από 1.1.2002). 
Εάν πρόκειται για Ε.Π.Ε. το ελάχιστο εταιρικό 
κεφάλαιο είναι ευρώ 146.735,00 (άρθρο 11, παρ. 1, 
περ. α, Ν. 2948/2001). 

 
300.000,00 € (2) 

 
300.000,00 € (2) 

Η φορολογική νοµοθεσία (Ν.∆. 1297/1972 και Ν. 
2166/1993) αναφέρει ότι δεν πρέπει το κύριο 
αντικείµενο εργασιών των µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων να είναι η κατασκευή ή εκµετάλλευση 
πάσης φύσεως ακινήτων πλην των ξενοδοχειακών 
επιχειρήσεων.  Με το άρθρο 4 του Ν. 3220/2004 
καθίσταται πλέον εφικτή η απορρόφηση µε τις 
ευεργετικές διατάξεις του Ν.∆. 1297/1972 και του Ν. 
2166/1993 ανώνυµης εταιρείας της οποίας το 
αντικείµενο εργασιών δεν είναι η κατασκευή ή 
εκµετάλλευση ακινήτων από άλλη ανώνυµη εταιρεία 
της οποίας το αντικείµενο εργασιών είναι η 
κατασκευή ή εκµετάλλευση ακινήτων (Υπ. 
Οικονοµικών 1020496/πολ. 1022/2004). 

 
 
 
 

Ισχύει 

 
 
 
 

Ισχύει 

Κατάρτιση ενός τουλάχιστον ισολογισµού ο οποίος 
δεν µπορεί να είναι ταυτόχρονα και ισολογισµός 
µετασχηµατισµού 

 
∆εν ισχύει για το 
Ν.∆. 1297/1972 

 
Ισχύει για το Ν. 

2166/1993 
 
 

                                                 
(1)  
Ισχύς Ν.∆. 1297/1972 Η ισχύς των διατάξεων του Ν.∆. 1297/1972 παρατείνεται µέχρι 31.12.2008 (άρθρο 25, παρ. 2, Ν. 3427/2005). 
 
(2) 

Ελάχιστο µετοχικό  
κεφάλαιο από 1.1.2002 

Το µετοχικό κεφάλαιο της ανώνυµης εταιρείας δεν µπορεί να είναι µικρότερο των τριακοσίων χιλιάδων 
(300.000,00) ευρώ στις ακόλουθες περιπτώσεις (κοινή απόφαση Υπουργών Οικονοµικών και Ανάπτυξης 
1038678/πολ. 1106/2001): 
• Όταν προέρχεται από µετατροπή ή συγχώνευση επιχειρήσεων κατ’εφαρµογή των διατάξεων του Ν.∆. 

1297/1972. 
• Όταν απορροφά κλάδο ή τµήµα άλλης επιχείρησης, σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 7 του Ν.∆. 

1297/1972. 
• Των επωφελούµενων από τη διάσπαση ανωνύµων εταιρειών, εφόσον η διάσπαση γίνεται µε τις διατάξεις του 

Π.∆. 498/1987 και του Ν.∆. 1297/1972. 
• Όταν προέρχεται από το µετασχηµατισµό επιχειρήσεων σύµφωνα µε τις διατάξεις των περ. α έως στ της παρ. 

1, του άρθρου 1, του Ν. 2166/1993. 
 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 181 

Ως παράδειγµα θα χρησιµοποιήσουµε τις ανώνυµες εταιρίες Α και Β, οι 
οποίες αποφάσισαν να µετασχηµατισθούν. Συγκεκριµένα η Α (απορροφώσα) θα 
απορροφήσει τη Β (απορροφούµενη). 

Την 31.12.2001 οι ανώνυµες εταιρείες Α και Β συνέταξαν σε ευρώ τις ετήσιες 
οικονοµικές καταστάσεις της χρήσεως 2001. Ακολούθως την 31.3.2002 συνέταξαν σε ευρώ 
τις παρακάτω οικονοµικές καταστάσεις µετασχηµατισµού: 
 
 

Α 
Ενεργητικό            Ισολογισµός 31.3.2002               Παθητικό 

 Β 
Ενεργητικό                 Ισολογισµός 31.3.2002         Παθητικό 

Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 220.000  Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 100.000 
Αξία κτήσεως 140.000 Αποθεµατικά  30.000  Αξία κτήσεως 10.000 Αποθεµατικά  5.000 
Αποσβέσεις  (90.000)  ----------  Αποσβέσεις  (8.000) Κέρδος 1.1-3.3.2002 4.000 
 ----------  250.000   ---------  ---------- 
Αν. Υπόλοιπο 50.000    Αν. Υπόλοιπο 2.000  109.000 
  Υποχρεώσεις  120.000    Υποχρεώσεις  21.000 
Αποθέµατα  105.000    Αποθέµατα  12.000   
Απαιτήσεις  125.000    Απαιτήσεις  26.000   
∆ιαθέσιµα  90.000    ∆ιαθέσιµα 90.000   
 ----------  ----------   ----------  ---------- 
 370.000  370.000   130.000  130.000 
 ======  ======   ======  ====== 
Το µετοχικό κεφάλαιο διαιρείται σε 220.000 µετοχές x 1 €/µετοχή  
220.000 € 

 Το µετοχικό κεφάλαιο διαιρείται σε 100.000 µετοχές x 1 €/µετοχή  
100.000  

 
8.2. Λογιστική και φορολογική διαδικασία συγχώνευσης µε απορρόφηση βάσει 
των διατάξεων: α) του Ν. 2190/1920 και β) των φορολογικών νόµων: Ν. 
2166/1993 και Ν.∆. 1297/1972; 
 

Ι. Η συγχώνευση γίνεται βάσει των διατάξεων των νόµων 2190/1920 και 
2166/1993 

 
1. Εκτίµηση περιουσιακών στοιχείων  
 

Ο άνω ισολογισµός της Β (απορρωφούµενης) είναι οριστικός και έχει 
συνταχθεί για τις ανάγκες της µετατροπής και τα στοιχεία αυτού, µετά την 
ολοκλήρωση της διαδικασίας µετασχηµατισµού, δηλαδή κατά τη χρονική στιγµή που 
η εγκριτική απόφαση του Υπουργού Εµπορίου (ή του Νοµάρχη) καταχωρηθεί στο 
Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών, θα µεταφερθούν αυτούσια στα λογιστικά βιβλία της 
Α.  
Εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων της Β δεν γίνεται.  Απλώς, πραγµατοποιείται 
επιβεβαίωση της λογιστικής αξίας των περιουσιακών στοιχείων της Β είτε από 
Ορκωτούς Ελεγκτές Λογιστές είτε από την επιτροπή του άρθρου 9 του Ν. 2190/1920 
είτε από φοροτεχνικά όργανα. 

Ο άνω οριστικός ισολογισµός µετασχηµατισµού χρησίµευσε για την 
επιβεβαίωση της λογιστικής αξίας των περιουσιακών στοιχείων της Β 
(απορροφώµενης) από τους Ορκωτούς Ελεγκτές Λογιστές και έχει ως εξής: 
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Β 

Ισολογισµός Μετασχηµατισµού 31.3.2002 
Ενεργητικό                        Παθητικό 

 Β 
Προσωρινός Ισολογισµός 31.3.2002 

Ενεργητικό                                                       Παθητικό 
 

 
Λογαριασµοί 

 
Αξία 
βιβλίων 

 
 

Λογαριασµοί 

 
Αξία 
βιβλίων 

  
 
Λογαριασµοί 

 
Αξία 
βιβλίων 

Εκτίµηση 
Επιτροπής 
άρθρου 9 

 
 
Λογαριασµοί 

 
Αξία  
βιβλίων 

Εκτίµηση 
Επιτροπής 
άρθρου 9 

           
Πάγια 10.000 Κεφάλαιο 100.000  Πάγια  10.000  Κεφάλαιο  100.000 100.000 
Αποσβέσεις  (8.000) Αποθεµατικά  5.000  Αποσβέσεις  (8.000)  Αποθεµατικά  5.000 5.000 
 ---------     ---------     
 2.000     2.000 6.000    
Αποθέµατα  12.000 Κέρδος   Αποθέµατα  12.000 12.000 Κέρδος    
  1.1 – 31.3.2002 4.000     1.1 – 31.3.2002 4.000 4.000 
     Πρόβλεψη    ∆ιαφορά    
     υποτίµησης  (1.000) εκτίµησης  1.000 
         --------- ---------- 
Απαιτήσεις  26.000  ----------  Απαιτήσεις 26.000 26.000  109.000 110.000 
   109.000  Πρόβλεψη   Πρόβλεψη    
     επισφάλειας  (1.000) προσωπικού  1.000 
∆ιαθέσιµα  90.000 Υποχρεώσεις  21.000  ∆ιαθέσιµα  90.000 90.000 Υποχρεώσεις 21.000 21.000 
 ---------  ---------   -------- ---------  ---------- ---------- 
Σύνολο  130.000 Σύνολο  130.000  Σύνολο  130.000 132.000 Σύνολο  130.000 132.000 
 ======  ======   ====== ======  ====== ====== 

 
2. Εγγραφές προσαρµογής της αξίας των περιουσιακών στοιχείων της 
απορροφούµενης Β 
 

Επειδή από τους Ορκωτούς Ελεγκτές (ή τους φοροτεχνικούς ή τους 
εµπειρογνώµονες του άρθρου 9 Ν. 2190/1920) δεν γίνεται εκτίµηση των 
περιουσιακών στοιχείων της απορροφούµενης Β αλλά επιβεβαίωση της λογιστικής 
αξίας των ίδιων περιουσιακών στοιχείων, δεν καταχωρούνται στα λογιστικά βιβλία 
της απορροφούµενης Β εγγραφές προσαρµογής. 
 
3. Εγγραφή καταχώρησης υπεραξίας προκύπτουσα από την εκτίµηση των 
περιουσιακών στοιχείων της απορροφούµενης Β. 
 

Επειδή από τους Ορκωτούς Ελεγκτές (ή τους φοροτεχνικούς ή τους 
εµπειρογνώµονες της επιτροπής του άρθρου 9 του Ν. 2190/1920) γίνεται 
επιβεβαίωση της λογιστικής αξίας των περιουσιακών στοιχείων της απορροφούµενης 
Β δεν προκύπτει υπεραξία εκτίµησης περιουσιακών στοιχείων. 
 

Την 31.7.2002 εκδόθηκε η εγκριτική απόφαση του Υπουργού Εµπορίου (ή 
του Νοµάρχη) η οποία καταχωρήθηκε αυθηµερόν στο Μητρώο Ανωνύµων 
Εταιρειών. 

 
• Όλες οι πράξεις της Β µετά την ηµεροµηνία µετασχηµατισµού (31.3.2002) και 

µέχρι τη χρονική στιγµή που εγκρίνεται ο µετασχηµατισµός (31.7.2002) γίνονται 
για λογαριασµό της Α. 

• ∆εν πραγµατοποιείται απογραφή από την Β στις 31.7.2002 
• ∆εν συντάσσεται από τη Β ισολογισµός την 31.7.2002. 
 

Υποθέτουµε ότι η απορροφώσα Α συντάσσει την 31.7.2002 πριν την 
απορρόφηση το παρακάτω ισολογισµό. (Σηµειώνεται ότι την 31.7.2002 δεν 
απαιτείται η σύνταξη του παρακάτω ισολογισµού από την Α.  Τούτο γίνεται για 
λόγους καλύτερης κατανόησης της λογιστικής της απορρόφησης). 
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Α 
Ενεργητικό          Ισολογισµός 31.7.2002     Παθητικό 
Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 220.000 
Αξία κτήσεως 140.000 Αποθεµατικά  30.000 
Αποσβέσεις  (92.000)   
 ----------   
Αναπόσβεστο 
υπόλοιπο 

48.000   

    
Αποθέµατα 115.000   
    
Απαιτήσεις  135.000   
    
∆ιαθέσιµα  102.000 Υποχρεώσεις  150.000 
 -----------  ----------- 
 400.000  400.000 
 ======  ====== 
 

Εγγραφές κλεισίµατος στα λογιστικά βιβλία της απορροφούµενης Β 
--------------------------------31.7.2002-------------------------------- 
Λογαριασµοί  Χρέωση        Πίστωση 
Ισολογισµός 
κλεισίµατος  138.000 
εις Πάγια                                                 10.000 
εις Αποθέµατα                         12.000 
εις Απαιτήσεις                         26.000 
εις ∆ιαθέσιµα                         90.000 
 
Αιτιολογία: Κλείσιµο χρήσεως 1.1.02-31.3.02 
 
--------------------------------31.7.2002-------------------------------- 
Λογαριασµοί  Χρέωση        Πίστωση 
Αποσβεσθέντα 
πάγια       8.000 
Υποχρεώσεις    21.000 
εις Ισολογισµό 
κλεισίµατος                         29.000 
 
Αιτιολογία: Κλείσιµο χρήσεως 1.1.02-31.3.02 
 
--------------------------------31.7.2002-------------------------------- 
Λογαριασµοί  Χρέωση  Πίστωση 
Μετοχικό Κεφάλαιο 100.000 
Αποθεµατικά      5.000 
Κέρδος 
1.1-31.3.2002      4.000 
εις Ισολογισµό 
κλεισίµατος                     9.000 
εις Μετόχους 
(λογ/σµός 53)                  100.000 
 
Αιτιολογία: Καθαρή θέση 31.3.02 απορροφούµενης «Β» Α.Ε. 
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--------------------------------31.7.2002------------------------------- 
Λογαριασµοί  Χρέωση        Πίστωση 
Μέτοχοι  100.000 
εις Ισολογισµό 
κλεισίµατος                        100.000 
 
Αιτιολογία: Παράδοση 100.000 µετοχών της απορροφώσας ανώνυµης εταιρείας «Α» 
ονοµαστικής αξίας 1 €/µετοχή στους µετόχους της απορροφούµενης Β. 

 
 
 

Εγγραφές στα λογιστικά βιβλία της ανώνυµης εταιρείας Α (απορροφώσα): 
--------------------------------1.8.2002---------------------------------- 
Λογαριασµοί  Χρέωση        Πίστωση 
Πάγια    10.000 
Αποθέµατα   12.000 
Απαιτήσεις   26.000 
∆ιαθέσιµα   90.000 
εις Ισολογισµό 
ανοίγµατος                         138.000 
 
Αιτιολογία: Απογραφή ενάρξεως  1.4.2002 της απορροφούµενης Β 
--------------------------------1.8.2002----------------------------------- 
Λογαριασµοί  Χρέωση        Πίστωση 
Ισολογισµός 
ανοίγµατος  138.000 
εις Μετοχικό 
κεφάλαιο                        100.000 
εις Αποθεµατικά               5.000 
εις Κέρδη εις νέον                           4.000 
εις Αποσβέσεις                            8.000 
εις Υποχρεώσεις             21.000 
 
Αιτιολογία: Απογραφή ενάρξεως 1.4.2002 της απορροφούµενης Β 
 

Ενηµέρωση βιβλίου απογραφών ανώνυµης εταιρείας 
Όταν δεν υπάρχουν πάγια περιουσιακά στοιχεία ή αποθέµατα αντί της 

σύνταξης απογραφής έναρξης, καταχωρούνται αναλυτικά τα λοιπά στοιχεία του 
ενεργητικού και του παθητικού στην εγγραφή ανοίγµατος των βιβλίων (άρθρο 27, 
παρ. 2, ΚΒΣ) 

 
Μεταφορά οικονοµικών πράξεων του χρονικού διαστήµατος 1.4.2002 – 

31.7.2002 
Έστω ότι η απορροφούµενη ανώνυµη εταιρεία Β συνέταξε στις 31.7.2002 το 
παρακάτω ισοζύγιο κινήσεως του χρονικού διαστήµατος 1.4.2002-31.7.2002 (για 
λόγους απλοποιήσεως παραθέτουµε µόνο πρωτοβάθµιους λογαριασµούς). 
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Ισοζύγιο κινήσεως 1.4.2002 – 31.7.2002 
       Ποσά 
Λογαριασµοί  Χρεώσεις  Πιστώσεις 
14 Επιπλα – Σκεύη      500 
20 Εµπορεύµατα   1.500 
30 Πελάτες    1.700 
33 Χρεώστες       300 
38 ∆ιαθέσιµα    1.000 
50 Προµηθευτές             950 
53 Πιστωτές                           50 
60 Αµοιβές 
     προσωπικού      800 
64 ∆ιάφορα έξοδα      200 
70 Πωλήσεις 
     εµπορευµάτων          _____         5.000 
Σύνολα     6.000         6.000 
 
 
Την 1.8.2002 η ανώνυµη εταιρεία Α (απορροφώσα) πρέπει να καταχωρήσει στα 
λογιστικά βιβλία την παρακάτω λογιστική εγγραφή: 
 
Λογαριασµοί  Χρέωση  Πίστωση 
14 Επιπλα – Σκεύη      500 
20 Εµπορεύµατα   1.500 
30 Πελάτες    1.700 
33 Χρεώστες       300 
38 ∆ιαθέσιµα    1.000 
60 Αµοιβές 
     προσωπικού      800 
64 ∆ιάφορα έξοδα      200 
εις 50 Προµηθευτές                    950 
εις 53 Πιστωτές           50 
εις 70 Πωλήσεις 
          εµπορευµάτων                 5.000 
 
Αιτιολογία: Κίνηση λογαριασµών 1.4.2002-31.7.2002 της απορροφούµενης Β 
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Ισολογισµός της Α 1.8.2002 µετά την απορρόφηση της Β βάσει των διατάξεων του  
Ν. 2166/1993 

Α 
Ενεργητικό                                                            Ισολογισµός 1.8.2002                                                    Παθητικό 
Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 320.000 
Αξία κτήσεως 150.000 (220.000+100.000)  
(140.000+10.000)    
Αποσβέσεις  (100.000) Αποθεµατικά  35.000 
(92.000+8.000)  (30.000+5.000)  
 -----------   
Αν. Υπόλοιπο 50.000 Κέρδος  4.000 
   ---------- 
Αποθέµατα  127.000  359.000 
(115.000+12.000)    
    
Απαιτήσεις  161.000 Υποχρεώσεις  171.000 
(135.000+26.000)  (150.000+21.000)  
    
∆ιαθέσιµα 192.000   
(102.000+90.000)    
    
 -----------  ----------- 
Σύνολο  530.000 Σύνολο  530.000 
 ======  ====== 

 
Έγκριση την τελευταία ηµέρα της χρήσεως.  

 
Στην περίπτωση που ο µετασχηµατισµός εγκρίνεται στο τέλος της 

διαχειριστικής χρήσεως της απορροφώσας Α π.χ. 31.12.2002, τότε οι λογιστικές 
εγγραφές µετασχηµατισµού θα καταχωρηθούν στα λογιστικά βιβλία της 
απορροφώσας Α µε ηµεροµηνία 31.12.2002 µέσω του «ηµερολογίου εγγραφών 
ισολογισµού» της απορροφώσας Α. 
 
4. Υποβολή φορολογικής δήλωσης.  
 

Η απορροφούµενη Β πρέπει να υποβάλλει δήλωση φορολογίας εισοδήµατος 
εντός τεσσάρων µηνών και δέκα ηµερών από την ηµεροµηνία του ισολογισµού 
µετασχηµατισµού (31.3.2002), δηλαδή µέχρι 10.8.2002.  Η απορροφώσα Α θα 
υποβάλλει δήλωση εντός τεσσάρων µηνών και δέκα ηµερών από τη λήξη της 
χρήσεως (31.12.2002), δηλαδή µέχρι 10.5.2003. 
 
5. Λογισµός αποσβέσεων από την Α για τα πάγια περιουσιακά στοιχεία της Β.  

 
Εάν υποθέσουµε ότι το τέλος της χρήσεως της Α, µετά την απορρόφηση, είναι 

31.12.2001, η Α, για τα πάγια της Β που απορρόφησε, θα υπολογίσει ως εξής τις 
λογιστικές αποσβέσεις: 
(10.000 x 5% x 9/12 = ) 

Το άνω ποσό των αποσβέσεων 375 € εκπίπτεται φορολογικά. 
Η εµφάνιση των άνω παγίων στα λογιστικά βιβλία της Α την 31.12.2002 θα γίνει ως 
εξής: 

Αξία κτήσεως 
Αποσβέσεις: 
α) Μέχρι 31.3.2002 
β) 1.4.02-31.12.02 
Αναπόσβεστο υπόλοιπο 

€ 10.000 
 

€ (8.000) 
€ (375) 
€ 1.625 
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6. Υπολογισµός των διανεµόµενων µετοχών  
 
Με τις διατάξεις του άρθρου 2, παρ. 4, του Ν. 2166/1993 προβλέπεται ότι µε 

αποφάσεις των εταίρων ή των γενικών συνελεύσεων των µετόχων των 
µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων µπορεί να καθορίζεται η σχέση συµµετοχής 
αυτών στο κεφάλαιο της νέας εταιρείας. Οι διατάξεις αυτές αναφέρονται στη σχέση 
ανταλλαγής των µεριδίων ή µετοχών µε τα µερίδια της ΕΠΕ ή τις µετοχές της 
ανώνυµης εταιρείας.  

 
Έτσι, κατά την εφαρµογή των διατάξεων του Ν. 2166/1993 το έργο της 

ανεύρεσης της σχέσης συµµετοχής των µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων στο 
κεφάλαιο της νέας εταιρείας ανήκει στις συνελεύσεις των εταίρων ή των µετόχων 
χωρίς να υπάρχει υποχρέωση προσδιορισµού της σχέσης αυτής από την επιτροπή του 
άρθρου 9 του Ν. 2190/1920.  Επίσης, δεν είναι απαραίτητο ο καθορισµός της σχέσης 
αυτής να γίνεται µε βάση τις λογιστικές αξίες, αλλά έχουν τη δυνατότητα οι 
συµβαλλόµενοι να βρούνε τις πραγµατικές αξίες (Υπ. Οικονοµικών 
1039799/1994/πολ. 1080) 
 
7. Περιορισµοί έκδοσης ονοµαστικών µετοχών.  
 

Οι µετοχές που θα εκδοθούν για το εισφερόµενο κεφάλαιο µπορεί να είναι 
ονοµαστικές ή ανώνυµες στο σύνολο τους ή και κατά ένα µέρος µόνο, και µπορούν 
να µεταβιβασθούν, χωρίς κανένα περιορισµό, οποτεδήποτε µετά την ολοκλήρωση του 
µετασχηµατισµού (Υπ. Οικονοµικών 1039799/1994/πολ. 1080) 
 
8. Φορολογικά κίνητρα αναπτυξιακών νόµων.  
 

Σε περίπτωση µετασχηµατισµού επιχείρησης ή εισφοράς κλάδου τα 
παρεχόµενα φορολογικά κίνητρα στις µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις ή στην 
εισφέρουσα τον κλάδο (ή τµήµα) επιχείρηση µε τους αναπτυξιακούς νόµους: Ν.∆. 
4002/1959, Ν. 289/1976, Ν. 1262/1982, Ν. 1828/1989, Ν. 1882/1990 ισχύουν και επί 
των προκυπτουσών νέων εταιρειών καθώς και για τη λειτουργούσα ανώνυµη 
εταιρεία, κατά το µέτρο που οι επιχειρήσεις αυτές δεν έκαναν χρήση των κινήτρων 
αυτών (άρθρο 3, παρ. 3, Ν. 2166/1993). 
 
9. Εµφάνιση ιδιαιτέρως των αφορολογήτων αποθεµατικών αναπτυξιακών 
νόµων. 
 

Με τις διατάξεις της παρ. 4 του άρθρου 3 του Ν. 2166/1993 προβλέπεται η 
µεταφορά και εµφάνιση των σχηµατισθεισών, από τις µετασχηµατιζόµενες 
επιχειρήσεις, αφορολογήτων εκπτώσεων (ή αποθεµατικών) αναπτυξιακών νόµων σε 
ειδικούς λογαριασµούς στη νέα εταιρεία προκειµένου να µην υπαχθούν σε φορολογία 
κατά το χρόνο µετασχηµατισµού. 
 
10. Νέες επιχειρήσεις των οποίων οι επενδύσεις έχουν υπαγχθεί στις διατάξεις 
του Ν. 2601/1998. 
 

Οι υπαχθείσες ως νέοι φορείς των οποίων οι επενδύσεις έχουν υπαχθεί στο 
καθεστώς επιχορήγησης, επιδότησης τόκων και χρηµατοδοτικής µίσθωσης του 
αναπτυξιακού νόµου 2601/1988, µετά την υπαγωγή τους και µέχρι την παρέλευση 
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πενταετίας από τη δηµοσίευση της απόφασης έναρξης της παραγωγικής λειτουργίας 
οφείλουν, να µην συγχωνευθούν ή απορροφηθούν ή απορροφήσουν άλλη εταιρεία ή 
επιχείρηση ή κλάδο αυτής που αποτελεί παλαιό φορέα µέχρι τη δηµοσίευση της 
απόφασης έναρξης της παραγωγικής της λειτουργίας. Από τη δηµοσίευση της 
απόφασης και µέχρι την παρέλευση πενταετίας επιτρέπεται να συγχωνευθούν ή 
απορροφηθούν ή απορροφήσουν άλλη εταιρεία ή επιχείρηση ή κλάδο αυτής που 
αποτελεί παλαιό φορέα κατόπιν έγκρισης του αρµόδιου για την έκδοση της απόφασης 
υπαγωγής οργάνου (άρθρο 11, παρ. 1, περ. β, Ν. 2601/1998 όπως τροποποιηµένο µε 
το άρθρο 11 του Ν. 3460/2006 ισχύει από 30.5.2006). 

 
11. Φορολογικές απαλλαγές: 
 

α) Φόρος συγκέντρωσης κεφαλαίου.  
 

Οι απαλλαγές που προβλέπονται από τις διατάξεις της παρ. 1 του άρθρου 3 
του Ν. 2166/1993 και της παρ. 1 του άρθρου 3 του Ν.∆. 1297/1972 δεν 
περιλαµβάνουν το φόρο συγκεντρώσεως κεφαλαίου ως προς τον οποίο έχουν 
εφαρµογή οι διατάξεις των άρθρων 17-31 του Ν. 1676/1986.  Η παρ. 41 του άρθρου 
15 του Ν. 2166/1993 καταργείται (άρθρο 5, Ν. 2954/2001). 

 
Σύµφωνα µε τα ανωτέρω, στους µετασχηµατισµούς επιχειρήσεων 

(µετατροπές, συγχωνεύσεις) που γίνονται κατ’ εφαρµογή των διατάξεων του Ν.∆. 
1297/1972 και του Ν. 2166/1993 θα επιβάλλεται φόρος συγκέντρωσης κεφαλαίου 
µόνο εφόσον συντελείται συγκέντρωση κεφαλαίων, εφόσον δηλαδή λαµβάνει χώρα 
εισφορά περιουσιακού στοιχείου. 
 

Τέτοια εισφορά έχουµε: 
1) Εάν µετατρέπεται πρόσωπο που δεν ήταν υποκείµενο του φόρου 

συγκέντρωσης κεφαλαίων, κατά τα οριζόµενα στις διατάξεις των άρθρων 17 και 
18 του Ν. 1676/1986, σε πρόσωπο υποκείµενο στο φόρο αυτό (π.χ. µετατροπή 
ατοµικής επιχείρησης, σε ΕΠΕ ή Α.Ε. ή µετατροπή προσώπου που ο σκοπός του 
δεν ήταν κερδοσκοπικός σε πρόσωπο κερδοσκοπικό). 
 

Στην περίπτωση αυτή ο φόρος θα υπολογισθεί σε ολόκληρη την αξία της 
περιουσίας της ατοµικής επιχείρησης που εισφέρεται, περιλαµβανοµένων και των 
τυχόν νέων περιουσιακών στοιχείων που εισφέρονται, όπως αυτή θα εκτιµηθεί.  
Αντίθετα εάν µετατρέπεται πρόσωπο που είναι υποκείµενο στο φόρο συγκέντρωσης 
κεφαλαίων σε άλλο πρόσωπο υποκείµενο στο φόρο αυτό (π.χ. µετατροπή Ο.Ε. σε 
ΕΠΕ ή Α.Ε.) θα επιβληθεί φόρος µόνο στο επιπλέον κεφάλαιο που γίνεται µε τυχόν 
νέες εισφορές.  Αντίθετα δεν θα επιβληθεί φόρος στην τυχόν υπεραξία που θα 
προκύψει από την εκτίµηση της περιουσίας του προσώπου αυτού (του υποκείµενου 
στο φόρο). 

 
2) Εάν συγχωνεύεται πρόσωπο που δεν ήταν υποκείµενο του φόρου 

συγκέντρωσης κεφαλαίων µε πρόσωπο υποκείµενο στο φόρο αυτό (π.χ. 
συγχώνευση µιας ατοµικής επιχείρησης µε ΕΠΕ ή Α.Ε. ή συγχώνευση προσώπου 
που ο σκοπός του δεν ήταν κερδοσκοπικός µε πρόσωπο κερδοσκοπικό). 
 

Στην περίπτωση αυτή ο φόρος θα υπολογισθεί σε ολόκληρη την αξία της 
περιουσίας του προσώπου αυτού που εισφέρεται, περιλαµβανοµένων και των τυχόν 
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νέων περιουσιακών στοιχείων όπως αυτή θα εκτιµηθεί καθώς και στην αξία των 
τυχόν νέων εισφορών από τα πρόσωπα που ήταν υποκείµενα στο φόρο.  Αντίθετα δεν 
θα επιβληθεί φόρος στην τυχόν υπεραξία που θα προκύψει από την εκτίµηση της 
περιουσίας των προσώπων αυτών (των υποκείµενων στο φόρο), αφού η κάλυψη δεν 
γίνεται µε νέα εισφορά.  Τέλος εάν συγχωνεύονται πρόσωπα υποκείµενα στο φόρο 
συγκέντρωσης κεφαλαίων, ο φόρος θα υπολογισθεί µόνο στο επιπλέον κεφάλαιο που 
γίνεται µε τυχόν νέες εισφορές.  Σηµειώνεται ότι τα ανωτέρω ισχύουν ανεξάρτητα 
από τον τρόπο συγχώνευσης (µε απορρόφηση ή συγχώνευση µε σύσταση νέας). 

 
3) Εάν προκύπτει διαφορά κεφαλαίου µε κάθε είδους νέα εισφορά.  

 
Εννοείται ότι δεν οφείλεται φόρος συγκέντρωσης κεφαλαίων εάν το επιπλέον 

κεφάλαιο γίνεται µε κεφαλαιοποίηση κερδών, αποθεµατικών ή προβλέψεων.  Ως νέα 
εισφορά θεωρείται και η διαφορά κεφαλαίου που προκύπτει για την απορροφώσα 
εταιρεία στην περίπτωση απόσχισης κλάδου ανώνυµης εταιρείας και απορρόφησής 
του από άλλη. 

 
∆ιευκρινίζεται ότι µε βάση όσα έχουν γίνει δεκτά µε τις προαναφερόµενες 

αποφάσεις του Σ.τ.Ε. τα ανωτέρω ισχύουν όχι µόνο για τους µετασχηµατισµούς που 
γίνονται µε τις διατάξεις του Ν.∆. 1297/1972 και του Ν. 2166/1993 αλλά και µε βάση 
τις γενικές διατάξεις. 

 
Η ισχύς των διατάξεων του άρθρου 5 του Ν. 2954/2001 ισχύει, σύµφωνα µε 

τις διατάξεις του άρθρου 23 του Ν. 2954/2001, από τη δηµοσίευση του νόµου στην 
εφηµερίδα της Κυβερνήσεως (2/11/2001).  Εποµένως αφορά µετασχηµατισµούς 
επιχειρήσεων για τις οποίες η φορολογική υποχρέωση γεννάται από 2/11/2001 (Υπ. 
Οικονοµικών 1118094/πολ. 1388/2001). 

 
β) Απαλλαγή από τα τέλη χαρτοσήµου. (άρθρο 3, παρ. 1, Ν. 2166/1993) 

 
γ) Απαλλαγή από κάθε εισφορά ή δικαιώµατα υπέρ οποιουδήποτε τρίτου. 

(άρθρο 3, παρ. 1, Ν. 2166/1993) 
 

δ) Απαλλαγή από το φόρο µεταβιβάσεως ακινήτων.  
Η απαλλαγή από το φόρο µεταβιβάσεως ακινήτων παρέχεται σε όλα τα 

ακίνητα που ανήκουν κατά κυριότητα στις µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις, 
ανεξάρτητα αν αυτά χρησιµοποιούνται για τις ανάγκες της επιχείρησης ή είναι 
εκµισθωµένα σε τρίτους κατά το χρόνο του µετασχηµατισµού. (άρθρο 3, Ν. 
2166/1993) 

 
12. Φόρος εισοδήµατος υπεραξίας 
 

Όπως προαναφέραµε µε τη διαδικασία που προβλέπουν οι διατάξεις της παρ. 
1, του άρθρου 2 του Ν. 2166/1993 δεν διενεργείται σε καµία περίπτωση εκτίµηση των 
εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων από την επιτροπή του άρθρου 9 του Ν. 
2190/1920 και κατά συνέπεια δεν προκύπτει υπεραξία. 
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13. Φόρος εισοδήµατος µεταβιβαζόµενων αυτοκινήτων.  
 

Κατά τη µεταβίβαση αυτοκινήτων (∆.Χ. ή Ι.Χ.) από την απορροφούµενη 
ανώνυµη εταιρεία στην απορροφώσα ανώνυµη εταιρεία δεν οφείλεται φόρος 
εισοδήµατος κατά τη µεταβίβαση αυτή (Υπ. Οικονοµικών 1039799/πολ. 1080/1994). 

 
14. Φ.Π.Α.  
 

Σύµφωνα µε τις διατάξεις της παρ. 4 του άρθρου 5 του Ν. 1642/1986 όπως 
κωδικοποιήθηκε µε την παρ. 4 του άρθρου 5 του Ν. 2859/2000 (περί Φ.Π.Α.) η 
µεταβίβαση αγαθών επιχείρησης ως συνόλου ή κλάδου ή µέρους αυτής από επαχθή ή 
χαριστική αιτία ή µε τη µορφή εισφοράς σε υφιστάµενο ή συνιστώµενο νοµικό 
πρόσωπο, δεν αποτελεί παράδοση, εφόσον αυτός που αποκτά τα αγαθά συνεχίζει τις 
εργασίες του προκατόχου του π.χ. από την ανώνυµη εταιρεία Α εισφέρεται στην 
ανώνυµη εταιρεία Β ο κλάδος του βαφείου για τον οποίο λαµβάνει 2.000 µετοχές που 
αντιστοιχούν στην αξία του εισφερόµενου κλάδου.  Για την εισφορά αυτή δεν 
οφείλεται Φ.Π.Α., µε την απαραίτητη προϋπόθεση ότι: 

 
α) ο µεταβιβαζόµενος κλάδος είναι λειτουργικά ανεξάρτητος και β) όλοι οι 
συµβαλλόµενοι, δηλαδή τόσο το πρόσωπο που µεταβιβάζει όσο και το πρόσωπο που 
αποκτά τα αγαθά, θα είναι υποκείµενοι στο Φ.Π.Α. και θα ενεργούν µε την ιδιότητα 
αυτή (Υπ. Οικονοµικών 10/1987, Λογιστής 1987 σελ. 1025). 
 
15. Μεταβίβαση εισφερόµενων µετοχών. 

 
Όταν µεταξύ των εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων περιλαµβάνονται 

µετοχές ανώνυµης εταιρείας µη εισηγµένης στο Χρηµατιστήριο, το έγγραφο για τη 
µεταβίβαση των άνω µετοχών θα κατατίθεται στη ∆.Ο.Υ. σε δύο αντίτυπα από τα 
οποία το ένα θα παραµένει στη ∆.Ο.Υ. και το άλλο µετά τη θεώρηση θα παραδίδεται 
στην επιχείρηση (Υπ. Οικονοµικών 1056431/πολ. 1169/1997). 

 
16. Μεταφορά υφιστάµενης κατά το µετασχηµατισµό ζηµίας.  

 
Με τις διατάξεις της παρ. 5 του άρθρου 9 του Ν. 2992/2002 (1)(2 η ισχυς των 

οποίων παρατάθηκε µέχρι 31.12.2005 (άρθρο 28 Ν. 3259/2004) και καταργήθηκαν 

                                                 
(1) «Εφαρµογή των διατάξεων της παρ. 5 του άρθρου 9 του Ν. 2992/2002 για το συµψηφισµό ζηµίας σε περίπτωση 

µετασχηµατισµών επιχειρήσεων µε βάση τις διατάξεις του Ν. 2166/1993 και του Ν. 2515/1997». 
 
Αναφορικά µε το πιο πάνω θέµα, σας γνωρίζουµε τα ακόλουθα: 
 
1. Σύµφωνα µε τις διατάξεις της παρ. 5 του άρθρου 9 του Ν. 2992/2002 , κατά το µετασχηµατισµό επιχειρήσεων µε βάση τις 

διατάξεις των άρθρων 1 , 2 , 3 , 4 και 5 του Ν. 2166/1993 ή της παρ. 5 του άρθρου 16 του Ν. 2515/1997 , η µεταφερόµενη 
στον ισολογισµό της νέας εταιρείας ζηµία, και κατά το ποσό που τυχόν δεν συµψηφίζεται µε κέρδη υφιστάµενα κατά τον 
µετασχηµατισµό, συµψηφίζεται µε τα προκύπτοντα κέρδη αυτής των επόµενων (2) δύο χρήσεων µόνο κατά το µέρος που 
αναγνωρίζεται φορολογικώς, σύµφωνα µε τις γενικές διατάξεις περί φορολογίας του εισοδήµατος. Οι διατάξεις του 
προηγούµενου εδαφίου δεν εφαρµόζονται σε περίπτωση διάσπασης ανωνύµων εταιρειών κατά την έννοια της παρ. 1 του 
άρθρου 81 του Κ.Ν. 2190/1920 .  
Οι διατάξεις αυτές εφαρµόζονται, σύµφωνα µε την παρ. 6 του άρθρου αυτού, για µετασχηµατισµούς για την 
πραγµατοποίηση των οποίων συντάσσονται ισολογισµοί µετασχηµατισµού από τις 20 Μαρτίου 2002 και µετά. 
 

2. Όπως αναφέρεται στην εισηγητική έκθεση του νόµου αυτού, µε τις πιο πάνω διατάξεις του άρθρου 9 του Ν. 2992/2002 , 
επαναφέρεται το καταργηθέν µε τις διατάξεις του Ν. 2386/1996 δικαίωµα µεταφοράς της ζηµίας των µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων, το οποίο ίσχυε αρχικά βάσει των διατάξεων της παρ. 3 του άρθρου 2 του Ν. 2166/1993 . Για τις τελευταίες 
δε αυτές διατάξεις, µε την 1039799/10359/Β0012/ ΠΟΛ.1080/1994 εγκύκλιό µας είχε γίνει δεκτό, ότι η 
µετασχηµατιζόµενη επιχείρηση έχει υποχρέωση να εµφανίσει στον προβλεπόµενο από την παράγραφο 1 του άρθρου 2 του 
Ν. 2166/1993 ισολογισµό µετασχηµατισµού τη ζηµία που προέρχεται από τη χρήση εντός της οποίας γίνεται ο 
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από 22.12.2006 (βλέπε κατωτέρω) προβλέπεται ότι κατά το µετασχηµατισµό 
επιχειρήσεων µε βάση τις διατάξεις των άρθρων 1 έως 5 του Ν. 2166/1993 ή της παρ. 
5 του άρθρου 16 του Ν. 2515/1997 παρέχεται η δυνατότητα µεταφοράς της ζηµίας 
της µετασχηµατιζόµενης επιχείρησης στη νέα εταιρεία προκειµένου να συµψηφισθεί 
µε τα φορολογητέα κέρδη της. 

 
Πιο συγκεκριµένα: η µεταφερόµενη στον ισολογισµό της νέας εταιρείας 

ζηµία, και κατά το ποσό που τυχόν δεν συµψηφίζεται µε κέρδη υφιστάµενα κατά το 
µετασχηµατισµό, συµψηφίζεται µε τα προκύπτοντα κέρδη αυτής των εποµένων δύο 
(2) χρήσεων µόνο κατά το µέρος που αναγνωρίζεται φορολογικώς, σύµφωνα µε τις 
γενικές διατάξεις περί φορολογίας εισοδήµατος.  Τα ανωτέρω δεν εφαρµόζονται σε 
περίπτωση διάσπασης ανωνύµων εταιρειών βάσει του άρθρου 81, παρ. 1 του Ν. 
2190/1920. 

 
Οι διατάξεις της παρ. 5 του άρθρου 9 του Ν. 2992/2002 καταργούνται για 

µετασχηµατισµούς επιχειρήσεων, που πραγµατοποιούνται από τη δηµοσίευση του Ν. 

                                                                                                                                            
µετασχηµατισµός στο λογαριασµό του ΕΓΛΣ "42.01 Υπόλοιπο ζηµιών χρήσεων εις νέο" και τη ζηµία που προέρχεται από 
προηγούµενες χρήσεις στο λογαριασµό "42.02 Υπόλοιπο ζηµιών προηγούµενων χρήσεων". Περαιτέρω, το ποσό της 
αναγνωριζόµενης προς µεταφορά ζηµίας θα συµψηφίζεται κατ΄ αρχήν µε τα κέρδη που έχουν φορολογηθεί και 
εµφανίζονται στο λογαριασµό "42.00 Υπόλοιπο κερδών εις νέο της νέας εταιρείας κατά το χρόνο µετασχηµατισµού και 
στη συνέχεια. το τυχόν υπόλοιπο των αναγνωριζοµένων αυτών ζηµιών θα συµψηφίζεται µε τα κέρδη των εποµένων 
χρήσεων της νέας εταιρείας εφαρµοζοµένων των προϋποθέσεων που ορίζονται στο άρθρο 4 του Ν.2238/1994 Σηµ. Ε.Ο. Ε7 
: Βλ. Κωδ. Ν. 2238/1994 άρθρο 4 .  

 
3. Περαιτέρω. µε τις διατάξεις του έκτου και έβδοµου εδαφίου της περ. α΄ της παρ. 1 του άρθρου 99 του Ν. 2238/1994 Σηµ. 

Ε.Ο. Ε7 : Βλ. Κωδ. Ν. 2238/1994 άρθρο 99 παράγραφος 1 ορίζεται, ότι επί ηµεδαπών ανωνύµων εταιρειών, οι οποίες 
απαλλάσσονται του φόρου εισοδήµατος βάσει ειδικών διατάξεων νόµων, αντικείµενο φόρου είναι τα κεφαλαιοποιούµενα ή 
διανεµόµενα µε οποιαδήποτε µορφή κέρδη, µετά την αναγωγή αυτών σε µικτό ποσό µε την προσθήκη του αναλογούντος 
σε αυτά φόρου εισοδήµατος. Οι διατάξεις του προηγούµενου εδαφίου έχουν ανάλογη εφαρµογή και σε οποιαδήποτε 
περίπτωση κεφαλαιοποίησης ή διανοµής κερδών για τα οποία δεν έχει καταβληθεί φόρος εισοδήµατος.  

 
4. Επιπλέον, µε τις διατάξεις του πρώτου εδαφίου της παρ. 4 του άρθρου 106 του ίδιου πιo πάνω νόµου ορίζεται, ότι 

αφορολόγητα αποθεµατικά ανωνύµων εταιρειών, εταιρειών περιορισµένης ευθύνης ή συνεταιρισµών, ανεξάρτητα του 
χρόνου σχηµατισµού τους, διανεµόµενα ή κεφαλαιοποιούµενα οποτεδήποτε. φορολογούνται κατά το χρόνο της διανοµής ή 
κεφαλαιοποίησης µε βάση ης διατάξεις του νόµου αυτού στο όνοµα του νοµικού προσώπου, µετά την αναγωγή αυτών σε 
µικτό ποσό µε την προσθήκη του αναλογούντος φόρου. 

 
5. Επίσης, µε τις διατάξεις της παρ. 1 του άρθρου 45 του Κ.Ν. 2190/1920 ορίζεται, ότι καθαρά κέρδη της εταιρείας είναι τα 

προκύπτοντα µετά την αφαίρεση από τα πραγµατοποιηθέντα ακαθάριστα κέρδη παντός εξόδου, πάσης ζηµίας, των κατά το 
νόµο αποσβέσεων και παντός άλλου εταιρικού βάρους. 

 
6. Κατά την εφαρµογή των αναφερόµενων στις παραγράφους 1 και 2 του παρόντος, στην περίπτωση µετασχηµατισµού 

επιχειρήσεων µε απορρόφηση, στη χρήση ολοκλήρωσης του µετασχηµατισµού, η λογιστική ζηµία της απορροφούµενης 
επιχείρησης συµψηφίζεται µε τα λογιστικά κέρδη της απορροφώσας µε συνέπεια την εξάλειψη της ζηµίας αυτής. 
Περαιτέρω, αν δεν συµψηφισθεί και φορολογικά µε τα κέρδη της ίδιας χρήσης από την απoρρoφώσα (εφόσον για την 
υπόψη ζηµία υπάρχει το δικαίωµα µεταφοράς) αλλά ο συµψηφισµός πραγµατοποιηθεί µε τα φορολογητέα κέρδη της 
πρώτης µετά την ολοκλήρωση του µετασχηµατισµού χρήσης, θα έχουµε τις ακόλουθες συνέπειες:  
Στην πρώτη µετά την ολοκλήρωση του µετασχηµατισµού χρήση, η απορροφώσα µπορεί µεν να προβεί σε διανοµή 
πραγµατικών κερδών (λογιστικών), όπως τα κέρδη αυτά ορίζονται από τις διατάξεις του άρθρου 45 του Κ.Ν. 2190/1920 , 
που αφορούν στη χρήση αυτή, λόγω εξάλειψης της λογιστικής ζηµίας κατά την προηγούµενη χρήση, αλλά όµως δεν θα 
έχει υπαχθεί σε φορολογία για το µέρος κερδών που αντιστοιχούν στις φορολογικές ζηµίες που συµψήφισε µε αποτέλεσµα 
κατά τη διανοµή κερδών να έχουν εφαρµογή οι διατάξεις του άρθρου 99 του Ν. 2238/1994 Σηµ. Ε.Ο. Ε7 : Βλ. Κωδ. Ν. 
2238/1994 άρθρο 99 . Αν η απορροφώσα δεν διανείµει κέρδη, θα πρέπει να εµφανίσει το µέρος των κερδών που δεν 
υπήχθησαν σε φορολογία σε λογαριασµό αφορολόγητου αποθεµατικού, οπότε κατά τη διανοµή του στο µέλλον θα έχουν 
εφαρµογή οι διατάξεις του άρθρου 106 του N. 2238/1994 Σηµ. Ε.Ο. Ε7 : Βλ. Κωδ. Ν. 2238/1994 άρθρο 106 .  
Αντίθετα, αν η µεταφορά της ζηµίας της απορροφούµενης εταιρείας για συµψηφισµό µε τα κέρδη της απορροφώσας γίνει 
κατά τη χρήση που ολοκληρώνεται η απορρόφηση, απoφεύγoνται τα ανωτέρω προβλήµατα φορολογίας. 
 

7. Μετά από όλα όσα αναφέρθηκαν πιο πάνω προκύπτει, ότι η µεταφερόµενη ζηµία της απoρρoφoύµενης συµψηφίζεται µε τα 
κέρδη εις νέον της απορροφώσας και το ακάλυπτο ποσό αυτής συµψηφίζεται µε τα κέρδη της ίδιας που προκύπτουν στη 
χρήση ολοκλήρωσης του µετασχηµατισµού και το τυχόν ακάλυπτο ποσό µεταφέρεται για συµψηφισµό στην επόµενη 
χρήση, υπό την απαραίτητη προϋπόθεση ότι οι ως άνω συµψηφιζόµενες ζηµίες αναγνωρίζονται φορολογικά προς 
συµψηφισµό µε τα κέρδη της απορροφώσας των δύο αυτών χρήσεων.  
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3522/2006 στην Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως, δηλαδή από 22.12.2006 καθώς και για 
τους µετασχηµατισµούς των οποίων έχει ήδη αρχίσει η διαδικασία πραγµατοποίησής 
τους και θα ολοκληρωθεί µετά τον ως άνω χρόνο δηµοσίευσης του Ν. 3522/2006 
(άρθρο 9, παρ. 5, Ν. 3522/2006). 

 

17. Βιβλίο αποθήκης 
 
Εάν η απορροφώσα εταιρεία δεν τηρεί βιβλίο αποθήκης ενώ η απορροφούµενη 
εταιρεία τηρεί βιβλίο αποθήκης, τότε η απορροφώσα εταιρεία υποχρεώνεται σε 
τήρηση του βιβλίου αποθήκης λόγω της υποχρεώσης που προκύπτει από τον άνω 
µετασχηµατισµό. Το βιβλίο αποθήκης η απορροφώσα επιχείρηση θα το τηρήσει επί 
δύο συνεχείς χρήσεις και θα σταµατήσει την τήρηση του την επόµενη διαχειριστική 
περίοδο εκείνης που για δεύτερη συνεχή περίοδο δεν υπερέβη το εκάστοτε ισχύον 
όριο (άρθρο 8, παρ. 4, Κ.Β.Σ)  
 

π.χ. ανώνυµη εµπορική εταιρεία η οποία δεν τηρεί βιβλίο αποθήκης 
απορροφά, µε τις διατάξεις του Ν. 2166/1993 και ισολογισµό µετασχηµατισµού 
1.8.2007, εµπορική ανώνυµη εταιρεία η οποία τηρεί βιβλίο αποθήκης. Η απρροφώσα 
εταιρεία είναι υπόχρεη τηρήσεως βιβλίου αποθήκης για τη χρήση 2007 (χρονικό 
διάστηµα 1.8 – 31.12.2007) και για τη χρήση 2008 χωρίς να εξετάζεται το ύψος των 
ακαθαρίστων εσόδων των χρήσεων αυτών. Την 1.1.2009 η απορροφώσα εταιρεία θα 
κρίνει για την τήρηση του βιβλίου αποθήκης µε βάση τα ακαθάριστα έσοδα της των 
χρήσεων 2007 και 2008 όπως αυτά προκύπτουν από τα τηρούµενα βιβλία της (Υπ. 
Οικονοµικών πολ. 1024/2007). 
 

ΙΙ. Η συγχώνευση γίνεται βάσει των διατάξεων του νόµου 2190/1920 & 
του Ν.∆. 1297/1972 

 
  
Την 31.12.2001 οι ανώνυµες εταιρείες Α και Β συνέταξαν σε ευρώ τις ετήσιες 

οικονοµικές καταστάσεις της χρήσεως 2001. Ακολούθως την 31.3.2002 συνέταξαν σε 
ευρώ τις παρακάτω οικονοµικές καταστάσεις µετασχηµατισµού: 
 

Α 
Ενεργητικό            Ισολογισµός 31.3.2002               Παθητικό 

 Β 
Ενεργητικό                 Ισολογισµός 31.3.2002         Παθητικό 

Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 220.000  Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 100.000 
Αξία κτήσεως 140.000 Αποθεµατικά  30.000  Αξία κτήσεως 10.000 Αποθεµατικά  5.000 
Αποσβέσεις  (90.000)  ----------  Αποσβέσεις  (8.000) Κέρδος 1.1-3.3.2002 4.000 
 ----------  250.000   ---------  ---------- 
Αν. Υπόλοιπο 50.000    Αν. Υπόλοιπο 2.000  109.000 
  Υποχρεώσεις  120.000    Υποχρεώσεις  21.000 
Αποθέµατα  105.000    Αποθέµατα  12.000   
Απαιτήσεις  125.000    Απαιτήσεις  26.000   
∆ιαθέσιµα  90.000    ∆ιαθέσιµα 90.000   
 ----------  ----------   ----------  ---------- 
 370.000  370.000   130.000  130.000 
 ======  ======   ======  ====== 
Το µετοχικό κεφάλαιο διαιρείται σε 220.000 µετοχές x 1 €/µετοχή  
220.000 € 

 Το µετοχικό κεφάλαιο διαιρείται σε 100.000 µετοχές x 1 €/µετοχή  
100.000  

 
1. Εκτίµηση περιουσιακών στοιχείων 
 

Ο άνω ισολογισµός της Β (απορροφώµενης) είναι προσωρινός και 
χρησιµεύει για την εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων της Β από την επιτροπή 
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του άρθρου 9 του Ν. 2190/1920 (άρθρο 71, κωδ. Ν. 2190/1920 και άρθρο 8  Ν.∆. 
1297/1972). Επίσης, η αποτίµηση της αξίας των εισφεροµένων σε είδος 
περιουσιακών στοιχείων των µετασχηµατιζοµένων µε τις διατάξεις του 
Ν.∆.1297/1972 επιχειρήσεων µπορεί να ενεργείται και από Ορκωτούς Ελεγκτές 
Λογιστές ή Ορκωτούς Εκτιµητές (Υπ. Οικονοµικών πολ.1111/ 2008). 

Ο οριστικός ισολογισµός θα συνταχθεί τη χρονική στιγµή που η εγκριτική 
απόφαση του Υπουργού Εµπορίου (ή του Νοµάρχη) καταχωρηθεί στο Μητρώο 
Ανωνύµων Εταιρειών. 

Ο προσωρινός ισολογισµός µετασχηµατισµού είναι ο παρακάτω 
παρατιθέµενος ο οποίος χρησίµευσε για την εκτίµηση της περιουσίας της Β από την 
επιτροπή του άρθρου 9 του Ν. 2190/1920. 

 
Β 

Προσωρινός Ισολογισµός 31.3.2002 
Ενεργητικό                                                              Παθητικό 

 
 
Λογαριασµοί 

 
Αξία 
βιβλίων 

Εκτίµηση 
Επιτροπής 
άρθρου 9 

 
 
Λογαριασµοί 

 
Αξία  
βιβλίων 

Εκτίµηση 
Επιτροπής 
άρθρου 9 

      
Πάγια  10.000  Κεφάλαιο  100.000 100.000 
Αποσβέσεις  (8.000)  Αποθεµατικά  5.000 5.000 
 ---------     
 2.000 6.000    
Αποθέµατα  12.000 12.000 Κέρδος    
   1.1 – 31.3.2002 4.000 4.000 
Πρόβλεψη    ∆ιαφορά    
υποτίµησης  (1.000) εκτίµησης  1.000 
    --------- ---------- 
Απαιτήσεις 26.000 26.000  109.000 110.000 
Πρόβλεψη   Πρόβλεψη    
επισφάλειας  (1.000) προσωπικού  1.000 
∆ιαθέσιµα  90.000 90.000 Υποχρεώσεις 21.000 21.000 
 -------- ---------  ---------- ---------- 
Σύνολο  130.000 132.000 Σύνολο  130.000 132.000 
 ====== ======  ====== ====== 

 
2. Εγγραφές προσαρµογής της αξίας των περιουσιακών στοιχείων της 
απορροφούµενης Β 
 

Επειδή από τους εµπειρογνώµονες της επιτροπής του άρθρου 9 του Ν. 
2190/1920 γίνεται εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων της απορροφούµενης Β 
πρέπει να καταχωρηθούν στα λογιστικά βιβλία της απορροφούµενης Β οι εξής 
λογιστικές εγγραφές προσαρµογής: 
 
Λογαριασµός  Χρέωση  Πίστωση 
Πάγια      4.000 
εις ∆ιαφορές 
εκτίµησης 
(λογ/σµός 41.90)                        4.000 
 
Αιτιολογία: Υπεραξία από την εκτίµηση των παγίων δρχ. (6.000 – 2.000=) 4.000 από 
την επιτροπή του άρθρου 9, του Ν. 2190/1920. 
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3. Εγγραφή καταχώρησης υπεραξίας προκύπτουσα από την εκτίµηση των 
περιουσιακών στοιχείων της απορροφούµενης Β. 
 

Η προκύπτουσα υπεραξία από την εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων από 
την επιτροπή του άρθρου 9, Ν. 2190/1920 καταχωρείται σε λογαριασµούς τάξεως. 
 
Λογαριασµός     Χρέωση   Πίστωση 
∆ιάφοροι λογαριασµοί πληροφοριών 
χρεωστική –Υπεραξία Ν.∆. 1297/1972     1.000 
εις ∆ιαφόρους λογαριασµούς πληροφοριών 
πιστωτικοί – Υπεραξία Ν.∆. 1297/1972          1.000 
 
Αιτιολογία: Υπεραξία από την εκτίµηση της επιτροπής του άρθρου 9 του Ν. 
2190/1920 των περιουσιακών στοιχείων της απορροφούµενης Α.Ε. «Β» η οποία 
απορροφάται από την Α.Ε. «Α» και η οποία απαλλάσσεται προσωρινά της 
φορολογίας εισοδήµατος βάσει του Ν.∆. 1297/1972. 
 
Εγγραφή αντιλογισµού αποσβέσεων 

Το Ε.Γ.Λ.Σ., αναφέρει ότι οι ενσώµατες ακινητοποιήσεις καταχωρούνται στην 
αξία κτήσεως τους (αγοράς, εκτιµήσεως όταν πρόκειται για συγχώνευση ή εισφορά 
σε είδος) ή της αξίας η οποία προκύπτει έπειτα από νόµιµη αναπροσαρµογή της αξίας 
κτήσεως. 

Εποµένως θα πρέπει να γίνει αντιλογισµός των αποσβέσεων των παγίων µέχρι 
31.3.2002 ώστε να εµφανισθεί ως αξία κτήσεως αυτών κατά τη χρονική στιγµή της 
συγχώνευσης µε απορρόφηση η εκτίµηση της επιτροπής των εµπειρογνοµόνων, 
δηλαδή 6.000 € 

 
Λογαριασµός  Χρέωση  Πίστωση 
Αποσβέσεις παγίων    8.000 
εις Πάγια                     8.000 
 
Αιτιολογία: Αντιλογισµός αποσβέσεων µέχρι 31.3.02 ώστε να εµφανισθεί ως αξία 
κτήσεως των παγίων η εκτίµηση της επιτροπής του άρθρου 9 του Ν. 2190/1920. 
 

Την 31.7.2002 εκδόθηκε η εγκριτική απόφαση του Υπουργού Εµπορίου (ή 
του Νοµάρχη) η οποία καταχωρήθηκε αυθηµερόν στο Μητρώο Ανωνύµων 
Εταιρειών. 
• Όλες οι πράξεις της Β µετά την ηµεροµηνία του προσωρινού ισολογισµού 

(31.3.2002) και µέχρι τη χρονική στιγµή που εγκρίνεται ο µετασχηµατισµός 
(31.7.2002) γίνονται για λογαριασµό της Β. 

• Πραγµατοποιείται απογραφή από την Β στις 31.7.2002. 
• Συντάσσεται από τη Β ο οριστικός ισολογισµός 31.7.2002. 
 
 Ο ισολογισµός αυτός έχει χρονική διάρκεια 1.1.2002 – 31.7.2002 και έχει 
επηρεασθεί: 
α) Από την εκτίµηση της επιτροπής του άρθρου 9 του Ν. 2190/1920 και 
β) από τα διάφορα οικονοµικά γεγονότα των περιόδων: 
1.1.2002 – 31.3.2002 
1.4.2002 – 31.7.2002 
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Β 

Ενεργητικό                                       Ισολογισµός 31.7.2002                            Παθητικό 
Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 100.000 
Αξία κτήσεως 6.000 Αποθεµατικά  5.000 
Αποσβέσεις   Κέρδος  
(1.4.02 – 31.7.02) (100) (1.1.02 – 31.3.02) 4.000 
 ------- ∆ιαφορά 

εκτίµησης 
1.000 

Αν. Υπόλοιπο 5.900 Κέρδος   
  (1.4.02 – 31.7.02) 3.000 
Αποθέµατα  13.500 Προβλέψεις  
Πρόβλεψη  προσωπικού 1.000 
υποτίµησης (1.000)   
Απαιτήσεις  162.000 Υποχρεώσεις  86.000 
Πρόβλεψη     
επισφάλειας (1.000)   
∆ιαθέσιµα 20.600   
 ---------  --------- 
 200.000  200.000 
 ======  ====== 
Λογ/σµοί τάξεως  Λογ/σµοί τάξεως  
∆ιάφοροι  1.000 ∆ιάφοροι  1.000 
 ======  ===== 

 
Υποθέτουµε ότι η απορροφώσα Α συντάσσει την 31.7.2002 πριν την 

απορρόφηση το παρακάτω ισολογισµό.  (Σηµειώνεται ότι την 31.7.2002 δεν 
απαιτείται η σύνταξη του παρακάτω ισολογισµού από την Α.  Τούτο γίνεται για 
λόγους καλύτερης κατανόησης της λογιστικής της απορρόφησης). 
 

Α 
Ενεργητικό  Ισολογισµός 31.7.2002     
Παθητικό 
Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 220.000 
Αξία κτήσεως 140.000 Αποθεµατικά  30.000 
Αποσβέσεις  (92.000)   
 ----------   
Αναπόσβεστο 
υπόλοιπο 

48.000   

    
Αποθέµατα 115.000   
    
Απαιτήσεις  135.000   
    
∆ιαθέσιµα  102.000 Υποχρεώσεις  150.000 
 -----------  ----------- 
 400.000  400.000 
 ======  ====== 
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Εγγραφές κλεισίµατος στα λογιστικά βιβλία της απορροφούµενης Β 
 
--------------------------------31.7.2002-------------------------------------- 
Λογαριασµοί   Χρέωση           Πίστωση 
Ισολογισµός κλεισίµατος 202.100 
εις Πάγια                   6.000 
εις Αποθέµατα              13.500 
εις Απαιτήσεις       162.000 
εις ∆ιαθέσιµα         20.600 
 
Αιτιολογία: Κλείσιµο χρήσεως 1.1.02-31.7.02 
 
 
--------------------------------31.7.2002----------------------------------------- 
Λογαριασµοί            Χρέωση  Πίστωση 
Προβλέψεις προσωπικού   1.000 
Πρόβλεψη υποτίµησης αποθεµάτων  1.000 
Πρόβλεψη Επισφάλειας πελατών  1.000 
Αποσβεσθέντα πάγια          100 
Υποχρεώσεις              86.000 
εις Ισολογισµό 
κλεισίµατος           89.100 
 
Αιτιολογία: Κλείσιµο χρήσεως 1.1.02-31.7.02 
 
 

--------------------------------31.7.2002------------------------------------------ 
Λογαριασµοί  Χρέωση  Πίστωση 
Μετοχικό Κεφάλαιο 100.000 
Αποθεµατικά      5.000 
Κέρδος 
(1.1.02 – 31.3.02)      4.000 
∆ιαφορά εκτίµησης     1.000 
Κέρδος 
(1.4 - 31.7.02)      3.000 
εις Ισολογισµό 
κλεισίµατος       32.332 
εις Μετόχους 
(λογ/σµός 53)       80.668 
 
Αιτιολογία: Καθαρή θέση 31.7.2002 απορροφούµενης Β. 
 
 
--------------------------------31.7.2002----------------------------------------- 
Λογαριασµοί  Χρέωση          Πίστωση 
Μέτοχοι    80.668 
εις Ισολογισµό 
κλεισίµατος      80.668 
 
Αιτιολογία: Παράδοση 80.668 µετοχών της ανώνυµης εταιρείας «Α» ονοµαστικής 
αξίας 1 €/µετοχή στους µετόχους της απορροφούµενης Β. 
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Εγγραφές στα λογιστικά βιβλία της ανώνυµης εταιρείας Α (απορροφώσα): 
 

--------------------------------1.8.2002------------------------------------------------ 
Λογαριασµοί   Χρέωση       Πίστωση 
Πάγια       6.000 
Αποθέµατα    13.500 
Απαιτήσεις  162.000 
∆ιαθέσιµα    20.600 
εις Ισολογισµό 
ανοίγµατος           202.100 
 
Αιτιολογία: Απογραφή ενάρξεως 31.7.2002 της απορροφούµενης Β 
 
--------------------------------1.8.2002-------------------------------------------------- 
Λογαριασµοί    Χρέωση  Πίστωση 
Ισολογισµός 
ανοίγµατος    202.100 
εις Μετοχικό 
κεφάλαιο            80.668 
εις ∆ιαφορά από 
έκδοση µετοχών 
υπέρ το άρτιο από 
υπεραξία συγχώνευσης           29.332 
εις Κέρδη εις νέον             3.000 
εις Αποσβέσεις                 100 
εις Προβλέψεις για 
αποζηµίωση προσωπικού            1.000 
εις Προβλέψεις για υποτίµηση αποθεµάτων          1.000 
εις Προβλέψεις για 
επισφάλειες πελατών             1.000 
εις Υποχρεώσεις           86.000 
 
Αιτιολογία: Απογραφή ενάρξεως 1.8.2002 της απορροφούµενης Β 
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4. Ενηµέρωση βιβλίου απογραφών ανώνυµης εταιρείας 
 

Όταν δεν υπάρχουν πάγια περιουσιακά στοιχεία ή αποθέµατα αντί της 
σύνταξης απογραφής έναρξης, καταχωρούνται αναλυτικά τα λοιπά στοιχεία του 
ενεργητικού και του παθητικού στην εγγραφή ανοίγµατος των βιβλίων (άρθρο 27, 
παρ. 2, ΚΒΣ) 

 
Ισολογισµός της Α 1.8.2002 µετά την απορρόφηση 
της Β βάσει των διατάξεων του Ν.∆ 1297/1972 

Α 
Ενεργητικό                     Ισολογισµός 1.8.2002                                       Παθητικό 
Πάγια:  Μετ. Κεφάλαιο 300.668 
Αξία κτήσεως 146.000 (220.000+80.668)  
(140.000+6.000)  ∆ιαφορά υπέρ το   
Αποσβέσεις  (92.100) άρτιο 29.332 
(92.000+100)    
 ----------- Αποθεµατικά (της Α) 30.000 
Αν. Υπόλοιπο 53.900 Κέρδος (1.4.02-31.7.02 της Β) 3.000 
    
Αποθέµατα  128.500   
(115.000+13.500)    
Πρόβλεψη   Πρόβλεψη  
υποτίµησης (1.000) προσωπικού 1.000 
Απαιτήσεις  297.000   
(135.000+162.000)    
Πρόβλεψη    
επισφάλειας (1.000)   
∆ιαθέσιµα  122.600 Υποχρεώσεις  236.000 
(102.000+20.600)  (150.000+86.000)  
 -----------  ----------- 
Σύνολο  600.000 Σύνολο  600.000 
 =======  ====== 
Λογ/σµοί τάξεως  Λογ/σµοί τάξεως  
∆ιάφοροι 1.000 ∆ιάφοροι 1.000 
 ====  ==== 

 
Έγκριση την τελευταία ηµέρα της χρήσεως.  
 

Στην περίπτωση που ο µετασχηµατισµός εγκρίνεται στο τέλος της 
διαχειριστικής χρήσεως της απορροφώσας Α π.χ. 31.12.2002, τότε οι λογιστικές 
εγγραφές µετασχηµατισµού θα καταχωρηθούν στα λογιστικά βιβλία της 
απορροφώσας Α µε ηµεροµηνία 31.12.2002 µέσω του «ηµερολογίου εγγραφών 
ισολογισµού» της απορροφώσας Α. 
 
5. Υποβολή φορολογικής δήλωσης.  
 

Η απορροφούµενη Β πρέπει να υποβάλλει δήλωση φορολογίας εισοδήµατος 
εντός τεσσάρων µηνών και δέκα ηµερών από την ηµεροµηνία καταχώρησης της 
εγκριτικής απόφασης στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών (31.7.2002), δηλαδή µέχρι 
10.12.2002.  Η απορροφώσα Α θα υποβάλλει δήλωση εντός τεσσάρων µηνών και 
δέκα ηµερών από τη λήξη της χρήσεως (31.12.2002), δηλαδή µέχρι 10.5.2003. 
 
6. Λογισµός αποσβέσεων από την Α για τα πάγια περιουσιακά στοιχεία της Β.  
 

Επειδή ο µετασχηµατισµός έγινε βάσει των διατάξεων του Ν.∆. 1297/1972 
όπου τα πάγια περιουσιακά στοιχεία της Β εκτιµήθηκαν από την επιτροπή του 
άρθρου 9 του Ν. 2190/1920 µε αποτέλεσµα για τα πάγια αυτά να προκύψει υπεραξία, 
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η Α δεν µπορεί να εκπέσει το σύνολο των λογιστικών αποσβέσεων των παγίων 125 € 
όπως στη συνέχεια αναλυτικά προσδιορίζονται. 

 
Λογιστικές αποσβέσεις: 
Εάν υποθέσουµε ότι το τέλος της χρήσεως της Α, µετά την απορρόφηση, είναι 
31.12.2002, η Α, για τα πάγια της Β που απορρόφησε, θα υπολογίσει ως εξής τις άνω 
λογιστικές αποσβέσεις: 
(6.000 x 5% x 5/12 = ) 125 € 
 
Φορολογικές αποσβέσεις: 
Οι αποσβέσεις τις οποίες η Α µπορεί να εκπέσει φορολογικά υπολογίζονται στο ποσό 
58,33 € ως εξής: 
 

Αναπόσβεστη αξία παγίων (πριν το µετασχηµατισµό) 
πλέον: Υπεραξία επιτροπής άρθρου 9 Ν. 2190/1920 που αναλογεί στην άνω αναπόσβεστη αξία: 

 
€ 2.000  

Αξία αναπόσβεστη (πριν το µετασχηµατισµό) x Υπεραξία 
Αξία κτήσεως αρχική 

 

 2.000 x 4.000 
10.000 

€ 800 

Αξία παγίων επί της οποίας υπολογίζονται φορολογικές αποσβέσεις 
Φορολογικές αποσβέσεις: 
(2.800 x 5% x 5/12 µήνες) 
 
Η εµφάνιση των άνω παγίων στα λογιστικά βιβλία της Α την 31.12.2002 θα γίνει ως εξής: 
Αξία κτήσεως 
Αποσβέσεις: 
1.4.02 – 31.7.02 
1.8.02 – 31.12.02 
Αναπόσβεστο υπόλοιπο 

 
€ 2.800 

 
€ 58,33 

 
 
 
 

€ 6.000 
 

€ (100) 
€ (125) 
€ 5.775 

 
7. Υπολογισµός των διανεµόµενων µετοχών 

 
Για να υπάρχει η απόλυτη οικονοµική ισοδυναµία µεταξύ των µετοχών της 

απορροφούµενης ανώνυµης εταιρείας Β που ανταλλάσσονται µε τις µετοχές της 
απορροφούσης ανώνυµης εταιρείας Α λαµβάνεται ως κριτήριο η εσωτερική αξία των 
µετοχών των δύο εταιρειών (Υπ. Εµπορίου Κ3 – 4234 /10.6.1988).(1) 

                                                 
(1) Υπ. Εµπορίου Κ3-4234/10.6.1988 Σύµφωνα µε την παρ.2 του άρθρου 68 του Κ.Ν. 2190/20 στην περίπτωση συγχώνευσης 
Ανώνυµης Εταιρείας µε απορρόφηση µεταβιβάζεται στην απορροφούσα εταιρία το σύνολο της περιουσίας της απορροφούµενης 
έναντι απόδοσης στους µετόχους της µετοχών που εκδίδονται από την απορροφούσα εταιρία και ενδεχοµένως καταβολής ενός 
χρηµατικού ποσού σε µετρητά πρός συµψηφισµό µετοχών τις οποίες δικαιούνται. 
Το ποσό των µετοχών που αποδίδονται στους µετόχους της απορροφούµενης εταιρίας και αθροιστικά µε την αξία των 
αποδιδοµένων µετοχών δεν µπορεί να υπερβαίνει την αξία της καθαρής θέσης της εισφερόµενης περιουσίας της 
απορροφούµενης εταιρίας. 
Ο αριθµός των µετοχών που αποδίδεται στους µετόχους της απορροφούµενης εταιρίας υπολογίζεται αφού προσδιορισθεί η 
καθαρή θέση και των δύο εταιριών (απορροφούσας και απορροφούµενης) ή εσωτερική αξία των µετοχών κάθε εταιρίας και η 
σχέση ανταλλαγής των µετοχών της απορροφούµενης εταιρίας προς τις µετοχές της απορροφούσας. 
Σε περίπτωση που µε βάση τη σχέση ανταλλαγής των µετοχών η συνολική (ονοµαστική) αξία των νέων µετοχών, οι οποίες 
εκδίδονται στην ίδια ονοµαστική αξία µε εκείνη της απορροφούσας είναι µικρότερα της καθαρής θέσης της απορροφούµενης 
εταιρίας τότε το µετοχικό κεφάλαιο της απορροφούσας θα αυξηθεί, κατά το ποσό που αντιστοιχεί στην ονοµαστική αξία των 
παραπάνω νέων µετοχών. 
Η διαφορά που θα προκύψει µεταξύ της καθαρής θέσης της απορροφούµενης εταιρίας και του ποσού που κατά τα ανωτέρω θα 
αυξηθεί το µετοχικό κεφάλαιο της απορροφούσης θα αχθεί σε πίστωση του λ/σµού «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το 
άρτιο από υπεραξία συγχώνευσης. 
Όσον αφορά το ποιά εκτίµηση υποχρεούται να αποδεχθεί η Γενική Συνέλευση των µετόχων κάθε εταιρίας, δηλαδή την εκτίµηση 
των ∆ιοικητικών Συµβουλίων ή της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων, τότε η Γενική Συνέλευση των µετόχων, που σύµφωνα µε το 
άρθρο 72 θα εγκρίνει το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης και την τροποποίηση του καταστατικού της απορροφούσας εταιρίας, 
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Εσωτερική αξία µετοχής Α 31.3.02: 
Ιδια κεφάλαια 31.3.2002 
πλέον: Υπεραξία από εκτίµηση επιτροπής άρθρου 9 του Ν. 2190/1920 (∆εν καταχωρείται στα λογιστικά 
βιβλία της Α) 
Καθαρή θέση Α 31.3.2002 
Αριθµός µετοχών Α 
Εσωτερική αξία µετοχής Α την 31.3.2002 (300.000 : 220.000 = ) 1,3636 €/µετοχή 
 
Εσωτερική αξία µετοχής Β 31.3.02: 
Ιδια κεφάλαια 31.3.2002 
πλέον: Υπεραξία από εκτίµηση επιτροπής άρθρου 9 (Καταχωρείται στα λογιστικά βιβλία της Β) 
Καθαρή θέση Β 31.3.2002 
Αριθµός µετοχών Β 
Εσωτερική αξία µετοχής Β την 31.3.2002 (110.000 : 100.000 = ) 1,1 €/µετοχή 

 
                         € 250.000 

 
 

€ 50.000 
€ 300.000 

220.000 
 
 
 
 

€ 109.000 
 
 

€ 1.000 
€ 110.000 

100.000 

 
Σχέση ανταλλαγής µετοχών: (1,3636:1,1=)1,2396 

∆ηλαδή, οι µέτοχοι της απορροφούµενης Β θα ανταλλάξουν 1,2396 παλαιές 
µετοχές προς µια νέα µετοχή της απορροφούσας Α. 

 
Αριθµός µετοχών της απορροφούσας που δικαιούνται οι µέτοχοι της Αριθµός 

µετοχών της απορροφούσας που δικαιούνται οι µέτοχοι της απορροφούµενης 
(100.000 µετοχές: 1,2396 =) 80.668 µετοχές ή άλλως (καθαρή θέση απορροφούµενης 
Β / Εσωτερική αξία µετοχής απορροφώσας Α ή 110.000 : 1,3636 = 80.668 µετοχές). 

 
Οι 80.668 µετοχές µε ονοµαστική αξία 1 €/µετοχή, που είναι η ονοµαστική 

αξία της µετοχής της απορροφώσας Α, αντιστοιχούν σε αξία (80.668 µετοχές x 
1€/µετοχή=)80.668 €.  Το ποσό αυτό θα κεφαλαιοποιηθεί από την απορροφώσα Α.  Η 
διαφορά (29.332 €) µεταξύ της καθαρής θέσης της απορροφούµενης Β 31.3.2002 
(110.000 €) και του ποσού που θα κεφαλαιοποιηθεί (80.668 €) θα αχθεί σε πίστωση 
του λογαριασµού «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο από υπεραξία 
συγχωνεύσεως». 
 
 

                                                                                                                                            
µπορεί να αποδεχθεί οποιασδήποτε από τις δύο εκτιµήσεις, έχουµε όµως τη γνώµη ότι σε καµιά περίπτωση η εκτίµηση της 
απορροφούσης εταιρίας δεν µπορεί να είναι µεγαλύτερη εκείνης της Επιτροπής Εµπειρογνωµόνων και αυτό για διασφάλιση των 
συµφερόντων των µετόχων και των πιστωτών. 
Τέλος σας γνωρίζουµε, ότι οι νέες διατάξεις του κωδ. Ν. 2190/1920 που προστέθηκαν µε το Π.∆. 498/87 εφαρµόζονται µόνο 
στις περιπτώσεις συγχώνευσης Ανωνύµων Εταιριών. 
Η συγχώνευση Ανωνύµου Εταιρίας µε επιχείρηση οιαδήποτε άλλης µορφής (ατοµική επιχείρηση, προσωπική εταιρία ή ΕΠΕ, για 
σκοπό την ίδρυση νέας Ανωνύµου Εταιρίας, εξακολουθεί να διέπεται από τις διατάξεις του Ν.∆. 1297/72, σε συνδυασµό πρός 
τις διατάξεις του άρθρου 4 του κωδ. Ν. 2190/20. 
Υπόδειγµα  
Α. Απορροφούµενη Ανώνυµη Εταιρία Μετοχ. Κεφ. 30.000.000 = (300.000 µετοχές x 100 ονοµ. αξία) 
Καθαρή Θέση 58.058.991 = (300.000 µετοχές x 193,53 εσωτ. αξία µετοχής) 
Β. Απορροφούσα Ανώνυµη Εταιρία Μετοχ. Κεφ. 163.600.000 = (16.360 µετοχές x 10.000 ονοµαστ. αξία) 
Καθαρή Θέση 219.506.225 = (16.360 µετοχές x 13.417,25 εσωτ. αξία µετοχής) 
Σχέση ανταλλαγής µετοχών 13.417,25/193,53 = 69,33 
∆ηλαδή οι µέτοχοι της απορροφούµενης εταιρίας θα ανταλλάξουν 69,33 παλαιές µετοχές προς µία νέα µετοχή της 
απορροφούσας. 
Αριθµός µετοχών της απορροφούσας που δικαιούνται οι µέτοχοι της απορροφούµενης 300.000/69,33 = 4,327 ή άλλως Καθαρή 
θέση απορροφούµενης/Εσωτερική αξία µετοχής απορροφούσας = 58.058.991/13.417,25 = 4.327. 
Οι 4.327 νέες µετοχές µε ονοµαστική αξία 10.000 δρχ., που είναι η ονοµαστική αξία της µετοχής της απορροφούσας 
αντιστοιχούν σε 4.327 x 10.000 = 43.270.000 δρχ. 
Το ποσό αυτό θα κεφαλαιοποιηθεί. 
Η διαφορά (δρ. 14.788.991) µεταξύ της καθαρής θέσης της απορροφούµενης εταιρίας και του ποσού που θα κεφαλαιοποιηθεί 
(58.058.911 – 43.270.000) θα αχθεί σε πίστωση του λογαριασµού «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο από υπεραξία 
συγχωνεύσεως». 
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8. Περιορισµοί έκδοσης ονοµαστικών µετοχών βάσει του Ν.∆. 1297/1972.  
 

Οι µετοχές της ανώνυµης εταιρείας που προέρχονται από τους παρακάτω 
µετασχηµατισµούς του Ν.∆. 1297/1972 είναι υποχρεωτικά ονοµαστικές και µη 
µεταβιβάσιµες κατά ποσοστό 75% του συνόλου τους για µια πενταετία από το χρόνο 
της συγχώνευσης ή µετατροπής. 

 
- Μετατροπή ατοµικής επιχείρησης ή προσωπικής εταιρείας ή ΕΠΕ σε ανώνυµη 

εταιρεία. 
- Εισφορά κλάδου από τις αµέσως παραπάνω επιχειρήσεις σε ανώνυµη εταιρεία. 
- Συγχώνευση των αµέσως παραπάνω επιχειρήσεων σε ανώνυµη εταιρεία. 
 

Οι µετοχές της ανώνυµης εταιρείας που προέρχονται από συγχώνευση ανωνύµων 
εταιρειών βάσει του Ν.∆. 1297/1972 µε οποιοδήποτε τρόπο (δηµιουργία νέου 
νοµικού προσώπου, απορρόφηση) µπορεί να είναι ανώνυµες ανεξάρτητα αν οι 
συγχωνευόµενες ανώνυµες εταιρείες έχουν ονοµαστικές ή ανώνυµες µετοχές.  
Επίσης, παύει να ισχύει στις συγχωνεύσεις ανωνύµων εταιρειών το αµεταβίβαστο του 
75% των µετοχών (ανωνύµων ή ονοµαστικών) για µια πενταετία της προερχόµενης 
από τη συγχώνευση ανώνυµης εταιρείας (άρθρο 11, παρ. 11, Ν. 2579/1998). 
 
9. Φορολογικά κίνητρα αναπτυξιακών νόµων.  
 

Οι αφορολόγητες εκπτώσεις των αναπτυξιακών νόµων οι οποίες δεν 
µνηµονεύονται στο άρθρο 10 του Ν.∆. 1297/1972 (π.χ. Ν. 1892/1990) ή 
οποιουδήποτε άλλου µελλοντικού αναπτυξιακού νόµου (π.χ. Ν. 2601/1998) που είχαν 
σχηµατισθεί από µετατραπείσες ή συγχωνευθείσες µε τις διατάξεις του Ν.∆. 
1297/1972, δεν φορολογούνται εφόσον έχουν µεταφερθεί σε ειδικούς λογαριασµούς 
των εταιρειών που προέκυψαν από τη µετατροπή ή συγχώνευση (άρθρο 13, παρ. 14, 
Ν. 2459/1997). 

 
Η νέα εταιρεία που προέκυψε ή θα προκύψει στο µέλλον από µετατροπή ή 

συγχώνευση άλλων επιχειρήσεων µε τις διατάξεις του Ν.∆. 1297/1972 δικαιούται να 
σχηµατίζει τις αφορολόγητες εκπτώσεις των άνω αναπτυξιακών νόµων για την 
ακάλυπτη αξία των επενδύσεων που πραγµατοποιήθηκαν από τις µετασχηµατισθείσες 
επιχειρήσεις (Υπ. Οικονοµικών 1047166/πολ. 1142/1997 Λογιστής 1997 σελ. 921). 
Το Υπ. Οικονοµικών έχει δεχθεί ότι οι διατάξεις των άρθρων 7 έως 10 του Ν.∆. 
1297/1972 εφαρµόζονται και επί εισφοράς κλάδου (Υπ. Οικονοµικών 25/1973). 
 
10. Εµφάνιση ιδιαιτέρως των αφορολογήτων αποθεµατικών αναπτυξιακών 
νόµων. 
 

Με τις διατάξεις της παρ. 2 του άρθρου 10 του Ν.∆. 1297/1972 όπως 
τροποποιηµένες µε την παρ. 18, του άρθρου 41, του Ν. 2648/1998 ισχύουν, οι 
αφορολόγητες κρατήσεις αναπτυξιακών νόµων που έχουν σχηµατίσει οι 
µετατρεπόµενες ή συγχωνευόµενες επιχειρήσεις, εφόσον µεταφέρονται σε 
λογαριασµούς αποθεµατικών στις προκύπτουσες από τη µετατροπή ή συγχώνευση 
επιχειρήσεις, δεν υπόκεινται σε φορολογία κατά το χρόνο της µετατροπής ή 
συγχώνευσης. 
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11. Νέες επιχειρήσεις των οποίων οι επενδύσεις έχουν υπαγχθεί στις διατάξεις 
του Ν. 2601/1998. 
 

Οι υπαχθείσες ως νέοι φορείς των οποίων οι επενδύσεις έχουν υπαχθεί στο 
καθεστώς επιχορήγησης, επιδότησης τόκων και χρηµατοδοτικής µίσθωσης του 
αναπτυξιακού νόµου 2601/1988, µετά την υπαγωγή τους και µέχρι την παρέλευση 
πενταετίας από τη δηµοσίευση της απόφασης έναρξης της παραγωγικής λειτουργίας 
οφείλουν, να µην συγχωνευθούν ή απορροφηθούν ή απορροφήσουν άλλη εταιρεία ή 
επιχείρηση ή κλάδο αυτής που αποτελεί παλαιό φορέα µέχρι τη δηµοσίευση της 
απόφασης έναρξης της παραγωγικής της λειτουργίας.  Από τη δηµοσίευση της 
απόφασης και µέχρι την παρέλευση πενταετίας επιτρέπεται να συγχωνευθούν ή 
απορροφηθούν ή απορροφήσουν άλλη εταιρεία ή επιχείρηση ή κλάδο αυτής που 
αποτελεί παλαιό φορέα κατόπιν έγκρισης του αρµόδιου για την έκδοση της απόφασης 
υπαγωγής οργάνου (άρθρο 11, παρ. 1, περ. β, Ν. 2601/1998 όπως τροποποιηµένο µε 
το άρθρο 11 του Ν. 3460/2006 ισχύει από 30.5.2006). 
 
12. Φορολογικές απαλλαγές: 
 

α) Φόρος συγκέντρωσης κεφαλαίου. Ισχύουν αυτά που αναφέρονται στη σελ. 194 
(άρθρο 5, Ν. 2954/2001, 2166/1993). Σηµειώνεται ότι το Συµβούλιο της Επικρατείας έκρινε 
ως υπεραξία, για την επιβολή του άνω φόρου, το πέραν του κεφαλαίου που προέρχεται από 
συµπληρωµατικές, σε χρήµα ή σε είδος, εισφορές (Σ.τ.Ε 426/1994, 1885/1994 και 
1986/1994). 

 
β) Απαλλαγή από τα τέλη χαρτοσήµου (άρθρο 3, παρ. 1, Ν.∆. 1297/1972) 
 
γ) Απαλλαγή από κάθε εισφορά ή δικαιώµατα υπέρ οποιουδήποτε τρίτου 

(άρθρο 3, παρ. 1, Ν.∆. 1297/1972) 
 
δ) Απαλλαγή από το φόρο µεταβιβάσεως ακινήτων.  Η απαλλαγή από το 

φόρο µεταβιβάσεως ακινήτων παρέχεται σε όλα τα ακίνητα που ανήκουν κατά 
κυριότητα στην µετασχηµατιζόµενη επιχείρηση και είχαν χρησιµοποιηθεί για τις 
ανάγκες αυτής επί µια πενταετία πριν το µετασχηµατισµό υπό την προϋπόθεση ότι θα 
χρησιµοποιηθούν για τις ανάγκες της απορροφώσας ανώνυµης εταιρείας τουλάχιστον 
επί µια πενταετία από το χρόνο εισφοράς (άρθρο 3, παρ. 1, Ν.∆. 1297/1972). 

 
Κατά τη διάρκεια της πενταετίας επιτρέπεται όπως η απορροφώσα ανώνυµη 

εταιρεία, υπό την προϋπόθεση ότι δεν µεταβάλλεται το κύριο αντικείµενο των 
εργασιών της: 
α) Εκµισθώνει τα ακίνητα 
β) Εκποιεί τα συνεπεία εισφοράς αποκτώµενα ακίνητα, υπό την προϋπόθεση ότι το 
προϊόν της εκποιήσεως θα χρησιµοποιηθεί εντός προθεσµίας δύο ετών από της 
εκποιήσεως για την απόκτηση ακινήτων ή ετέρων καινούργιων παγίων περιουσιακών 
στοιχείων, ίσης τουλάχιστον αξίας, τα οποία θα εξυπηρετούν τις ανάγκες της 
επιχειρήσεως ή για εξόφληση οφειλών από δάνεια και πιστώσεις προς τραπεζικά 
ιδρύµατα, φορολογικών υποχρεώσεων προς το ∆ηµόσιο, ως και ασφαλιστικών 
εισφορών προς Ασφαλιστικά Ιδρύµατα και Ταµεία, υφισταµένων κατά την εκποίηση 
των ακινήτων. 
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13. Φόρος εισοδήµατος υπεραξίας 
 

Όπως προαναφέραµε µε τις διατάξεις του άρθρου 8 του Ν.∆. 1297/1972 
προκύπτει ότι η αποτίµηση της αξίας των εισφερόµενων σε είδος περιουσιακών 
στοιχείων διενεργείται από την επιτροπή του άρθρου 9 του Ν. 2190/1920 η δε 
προκύπτουσα υπεραξία εµφανίζεται σε ειδικούς λογαριασµούς και φορολογείται κατά 
το χρόνο διαλύσεως της εταιρείας. 

 
14. Φόρος εισοδήµατος µεταβιβαζόµενων αυτοκινήτων.  
 

Κατά τη µεταβίβαση αυτοκινήτων (∆.Χ. ή Ι.Χ.) από την απορροφούµενη 
ανώνυµη εταιρεία στην απορροφώσα ανώνυµη εταιρεία δεν οφείλεται φόρος 
εισοδήµατος κατά τη µεταβίβαση αυτή (Άρθρο 3, παρ. 1, Ν.∆. 1297/1972). 
 
15. Φ.Π.Α. 
 

Σύµφωνα µε τις διατάξεις της παρ. 4 του άρθρου 5 του Ν. 1642/1986 όπως 
κωδικοποιήθηκε µε την παρ. 4 του άρθρου 5 του Ν. 2859/2000 (περί Φ.Π.Α.) η 
µεταβίβαση αγαθών επιχείρησης ως συνόλου ή κλάδου ή µέρους αυτής από επαχθή ή 
χαριστική αιτία ή µε τη µορφή εισφοράς σε υφιστάµενο ή συνιστώµενο νοµικό 
πρόσωπο, δεν αποτελεί παράδοση, εφόσον αυτός που αποκτά τα αγαθά συνεχίζει τις 
εργασίες του προκατόχου του π.χ. από την ανώνυµη εταιρεία Α εισφέρεται στην 
ανώνυµη εταιρεία Β ο κλάδος του βαφείου για τον οποίο λαµβάνει 2.000 µετοχές που 
αντιστοιχούν στην αξία του εισφερόµενου κλάδου.  Για την εισφορά αυτή δεν 
οφείλεται Φ.Π.Α., µε την απαραίτητη προϋπόθεση ότι: 

 
α) ο µεταβιβαζόµενος κλάδος είναι λειτουργικά ανεξάρτητος και β) όλοι οι 
συµβαλλόµενοι, δηλαδή τόσο το πρόσωπο που µεταβιβάζει όσο και το πρόσωπο που 
αποκτά τα αγαθά, θα είναι υποκείµενοι στο Φ.Π.Α. και θα ενεργούν µε την ιδιότητα 
αυτή (Υπ. Οικονοµικών 10/1987, Λογιστής 1987 σελ. 1025). 
 
16. Μεταβίβαση εισφερόµενων µετοχών. 
 

Όταν µεταξύ των εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων περιλαµβάνονται 
µετοχές ανώνυµης εταιρείας µη εισηγµένης στο Χρηµατιστήριο, το έγγραφο για τη 
µεταβίβαση των άνω µετοχών θα κατατίθεται στη ∆.Ο.Υ. σε δύο αντίτυπα από τα 
οποία το ένα θα παραµένει στη ∆.Ο.Υ. και το άλλο µετά τη θεώρηση θα παραδίδεται 
στην επιχείρηση (Υπ. Οικονοµικών 1056431/πολ. 1169/1997). 
 
17. Μεταφορά υφιστάµενης κατά το µετασχηµατισµό ζηµίας. 

 
Η δυνατότητα µεταφοράς της φορολογικής ζηµίας, δεν παρέχεται στις 

µετατρεπόµενες ή συγχωνευόµενες επιχειρήσεις µε βάση τις διατάξεις του Ν.∆. 
1297/1972. (Σ.τ.Ε. 4344/1984 Λογιστής 1986 σελ. 839 και Σ.τ.Ε. 845/1984 ∆.Φ.Ν. 
1985 σελ. 795). 
 
18. Βιβλίο αποθήκης 
 
 Εάν η απορροφώσα εταιρεία δεν τηρεί βιβλίο αποθήκης ενώ η απορροφούµενη 
εταιρεία τηρεί βιβλίο αποθήκης, τότε η απορροφώσα εταιρεία υποχρεώνεται σε 
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τήρηση του βιβλίου αποθήκης λόγω της υποχρεώσης που προκύπτει από τον άνω 
µετασχηµατισµό. Το βιβλίο αποθήκης η απορροφώσα επιχείρηση θα το τηρήσει επί 
δύο συνεχείς χρήσεις και θα σταµατήσει την τήρηση του την επόµενη διαχειριστική 
περίοδο εκείνης που για δευτερή συνεχή περίοδο δεν υπερέβη το εκάστοτε ισχύον 
όριο (άρθρο 8, παρ. 4, Κ.Β.Σ)  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 205 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 9ο  

9.1. Ανακεφαλαίωση  
 

Κάνοντας µια ανασκόπηση στη βιβλιογραφία θα δούµε ότι µέρος της θεωρεί 
τις Σ&Ε ως φυσικό και υγιές επακόλουθο ανάπτυξης της αγοράς, που βοηθά τη 
µετακίνηση πόρων σε πιο ωφέλιµες χρήσεις, δηµιουργεί πρόσθετη οικονοµική αξία, 
επιταχύνει τον εκσυγχρονισµό και αυξάνει την απόδοση των επιχειρήσεων, 
βελτιώνοντας τη συνολική οικονοµική αποτελεσµατικότητα και την 
ανταγωνιστικότητα της οικονοµίας στο διεθνή χώρο. 

 
Αντίθετα µε τα ανωτέρω, υπάρχει η άποψη που εστιάζει σε θέµατα διαφάνειας 

και πληροφόρησης των κεφαλαιαγορών για τις συντελούµενες επιχειρησιακές 
µεταβολές, αρνητικών επιπτώσεων των Σ&Ε στους µετόχους των εξαγοραζόµενων 
επιχειρήσεων, µείωσης του ανταγωνισµού, ολιγοπωλιακής οργάνωσης της 
οικονοµίας, στρέβλωσης των τιµών και επιβάρυνσης του καταναλωτή. Εµµένει δε 
στην ανάγκη για κατάλληλες ρυθµίσεις ελέγχου και περιορισµού των καταχρήσεων 
από την απόκτηση µονοπωλιακής ή ολιγοπωλιακής δύναµης.  

Μέσω της εµπειρικής έρευνας δεν έχει επιβεβαιωθεί µέχρι σήµερα, µόνο η µια 
ή η άλλη άποψη. Είναι όµως χαρακτηριστικό ότι οι περισσότεροι αναλυτές εστιάζουν 
την προσοχή τους στα τεράστια µεγέθη των µεταβιβαζόµενων κεφαλαίων και στα 
αντίστοιχα κέρδη για τους επενδυτές, ή και σε θέµατα επιχειρησιακής οργάνωσης και 
ανταγωνισµού, ενώ µόνο δευτερευόντως ασχολούνται µε τις συνέπειες για την 
απασχόληση, τους όρους αµοιβής και εργασίας των εργαζοµένων στις 
µεταβιβαζόµενες – συγχωνευόµενες επιχειρήσεις.  
 
 Αν προσπαθήσουµε να απαντήσουµε στο ερώτηµα αν οι Συγχωνεύσεις και 
Εξαγορές δηµιουργούν ή καταστρέφουν αξία τότε παρατηρούµε τα εξής:  
 

� Οι µέτοχοι των εταιριών – στόχων στις οποίες γίνεται η προσφορά εξαγοράς, 
κερδίζουν περίπου 20% µε 43% κατά µέσο όρο, ενώ οι µέτοχοι των εταιριών 
που κάνουν την προσφορά εξαγοράς είτε καταγράφουν µικρές ζηµιές ή στην 
καλύτερη των περιπτώσεων είναι ουδέτεροι. 

 
� Εποµένως υπάρχουν ενδείξεις για µεταφορά πλούτου από τον αγοραστή στον 

εξαγοραζόµενο, ενώ το συνολικό αποτέλεσµα για την ενιαία επιχείρηση που 
δηµιουργείται µε τη συγχώνευση είναι ελάχιστα θετικό. 
 
Από διάφορες µελέτες που έχουν πραγµατοποιηθεί αναφορικά µε το 

στρατηγικό management, βλέπουµε ότι η µεγαλύτερη πλειοψηφία των συγχωνεύσεων 
και εξαγορών αποτυγχάνει να φέρει σε πέρας τους στόχους που έχει θέσει πριν τη 
συγχώνευση. Εποµένως οι συγχωνεύσεις και εξαγορές πιο συχνά καταστρέφουν παρά 
δηµιουργούν αξία, η πιθανότητα αποτυχίας είναι περίπου στο 50%, µπορεί και λίγο 
µεγαλύτερη, άρα οι συγχωνεύσεις και εξαγορές είναι συναλλαγές µεγάλου 
επιχειρηµατικού κινδύνου.  

 
Σηµαντικό είναι σε αυτό το σηµείο να διευκρινίσουµε ότι οι εταιρίες 

ακολουθούν την στρατηγική των συγχωνεύσεων και εξαγορών διότι µέσα, στο 50% 
µε 40% των επιτυχηµένων συγχωνεύσεων υπάρχουν εταιρίες που χρωστούν την 
ταχεία και κερδοφόρα ανάπτυξη τους σε µια επιτυχηµένη στρατηγική εξαγορών.  
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Εποµένως από έρευνες προκύπτει ότι ορισµένες Σ&Ε, βοηθούν στην 
αποδοτικότητα των περιουσιακών στοιχείων και την µείωση του κόστους εργασίας. 
Επίσης, κάνοντας χρήση των φορολογικών απαλλαγών, κάποιες από τις Σ&Ε 
αυξάνουν την αξία της επιχείρησης. Τέλος, πρέπει να αναφερθούµε και στις 
περιπτώσεις που οι Σ&Ε πραγµατοποιούνται µε κριτήριο την µεγέθυνση και 
παράλληλα µε την έλλειψη στρατηγικής πολιτικής, προκαλούνται αρνητικές 
επιδράσεις στις χρηµατιστηριακές αποδόσεις των µετοχών των εταιριών.  

 
Το κλειδί της επιτυχίας φαίνεται ότι βρίσκεται, εκτός από τα χαρακτηριστικά 

οικοδόµησης της συµφωνίας και τις τακτικές που ακολουθούνται κατά τη διάρκεια 
της προσφοράς, κυρίως στη θεώρηση της άλλης υπόθεσης όχι ως µιας απλής 
συναλλαγής, αλλά ως µιας διαδικασίας στρατηγικής σηµασίας, που πρέπει να 
βρίσκεται σε συνάρτηση µε την εταιρική στρατηγική και να δηµιουργεί 
ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα.  

 
Οι συγχωνεύσεις ρυθµίζονται στο Ελληνικό ∆ίκαιο από ένα πλέγµα 

διατάξεων που έχουν διαµορφωθεί γύρω από έναν άξονα φορολογικών 
διευκολύνσεων και διέπονται από δυο νοµοθετήµατα, το Ν.∆. 1297/1972, και τον Ν. 
2166/1993. ∆εδοµένου ότι δεν υπάρχει σαφής διάκριση µεταξύ λογιστικής εξαγοράς 
και συγχώνευσης και σχετικά µε το πότε ακολουθούνται οι δυο µέθοδοι, το ποιά 
µέθοδος εφαρµόζεται τελικά, είναι απλά θέµα επιλογής των εµπλεκόµενων µερών.  
 
 Εποµένως, έχουν τη δυνατότητα αποτίµησης στις λογιστικές αξίες βάσει του 
Ν. 2166/1993 και όχι στις πραγµατικές όπως προβλέπει ο Κ.Ν. 2190/1920 και το Ν.∆. 
1297/1972, µε άµεση συνέπεια την µη αναγνώριση υπεραξίας, που στην αντίθετη 
περίπτωση θα επιβάρυνε τα αποτελέσµατα και την καθαρή θέση τους. Ειδικότερα ο 
Ν. 2155/1997 για τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα προβλέπει ενοποίηση ιδρυµάτων, 
όπως αυτά εµφανίζονται σε ισολογισµούς τους που συντάσσονται για το σκοπό 
αυτόν.  
 
 Επιπλέον, βάσει του ισχύοντος νοµικού πλαισίου δίνεται η δυνατότητα στις 
επιχειρήσεις να πραγµατοποιούν τµηµατικά την εξαγορά-συγχώνευση µιας 
επιχείρησης µε συνέπεια την αναγνώριση µειωµένης υπεραξίας.  

 
Τις παραπάνω αδυναµίες έρχεται να καλύψει η εφαρµογή των ∆ιεθνών 

Λογιστικών Προτύπων όπου, σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 22 και το ∆ΠΧΠ 3, η υπεραξία 
αναγνωρίζεται και στην περίπτωση των διαδοχικών αποκτήσεων και επιπλέον η 
επιλογή µεθόδου δεν εναπόκειται στη διακριτική ευχέρεια των εµπλεκόµενων 
επιχειρήσεων, αλλά εξαρτάται από τα κριτήρια που τα ίδια τα ∆ΛΠ θέτουν.  
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9.2. Προοπτικές Συγχωνεύσεων & Εξαγορών  
 
Στην επόµενη δεκαετία η ελληνική αγορά, θα πρέπει να περάσει µέσα από µια 

διαδικασία επανασχεδιασµού, θα πρέπει να ασχοληθεί πρώτα µε τις εσωτερικές 
εξαγορές και συγχωνεύσεις και, στη συνέχεια, όταν τα ελληνικά µεγέθη θα είναι 
ενδιαφέροντα, οι ξένες εταιρείες θα ενδιαφερθούν. Η ελληνική αγορά µπορεί να είναι 
µικρή, αλλά µε αιχµή τα προϊόντα ευρείας κατανάλωσης (στα οποία ήδη έχουν 
ηγετική παρουσία) οι πολυεθνικές κυνηγούν κάθε αγορά που τους επιτρέπει να 
αποκοµίσουν κέρδη. 

 
Τα τρόφιµα και τα ηλεκτρικά είδη -”λευκά και µαύρα” κατά την παραδοσιακή 

ορολογία-, τα απορρυπαντικά, τα καλλυντικά, τα φάρµακα, ήδη κυριαρχούνται από 
πολυεθνικές, για να αναφέρουµε µερικά παραδείγµατα και µόνο. Η τάση αυτή δεν θα 
σταµατήσει. Θα επεκταθεί σε όλους τους τοµείς, και µάλιστα θα καλύψει και τον 
τριτογενή τοµέα. Ήδη, στον τουριστικό κλάδο η παρουσία των ξένων µέσω των tour 
operators και των ξενοδοχειακών αλυσίδων είναι περισσότερο από εµφανής. 

 
Για µερικούς αυτό ίσως να ισοδυναµεί µε ”αφελληνισµό”. Είναι, όµως, µια 

αναπόφευκτη συνέπεια τόσο της Ευρωπαϊκής Ένωσης όσο και του παγκόσµιου 
οικονοµικού συστήµατος. Είναι µια πραγµατικότητα µε την οποία πρέπει να 
συµφιλιωθούµε, διότι έτσι κι αλλιώς δεν υπάρχει ουσιαστικά εναλλακτική λύση.  
 

Η χώρα µας θα πρέπει να στραφεί σε ένα νέο αναπτυξιακό προσανατολισµό 
όπου θα ενισχύεται η οικονοµική εξωστρέφεια των ελληνικών επιχειρήσεων, θα 
αναβαθµιστεί η ποιότητα των προϊόντων και υπηρεσιών, θα ενισχυθεί η 
επιχειρηµατικότητα και θα δηµιουργηθεί πρόσφορο έδαφος για την προσέλκυση 
κεφαλαίων και την προώθηση των επενδύσεων και τέλος θα πρέπει να υλοποιηθούν 
οι απαραίτητες µεταρρυθµίσεις ώστε να βοηθήσουν στην αύξηση της 
ανταγωνιστικότητάς µας.   

 
Η Ελλάδα µπορεί να είναι µικρή και περιθωριακή, αλλά όπως το 

χρηµατιστήριό της συγκέντρωσε κάποια στιγµή το ενδιαφέρον των ξένων επενδυτών, 
έτσι και η υπόλοιπη αγορά της θα προσελκύσει το ενδιαφέρον των ξένων εταιρειών. 

Οι παγκόσµιες συγχωνεύσεις και εξαγορές αναµένεται να καταγράψουν 
ριµπάουντ το 2010, από τα χαµηλά τεσσάρων ετών, και να ενισχυθούν κατά 15% 
στα 2,5 µε 2,7 τρις δολάρια, καθώς βελτιώνεται το περιβάλλον των συµφωνιών, 
αναφέρουν σε εκθέσεις τους αναλυτές. 

Κάθε τέτοιοι είδους ριµπάουντ είναι ευπρόσδεκτο από τους µετόχους, τις 
τράπεζες και τις δικηγορικές εταιρείες, οι οποίες µπορούν να αποκοµίσουν µεγάλα 
κέρδη δίδοντας την βοήθεια τους στην δοµή των συµφωνιών. 

Σηµειώνεται πως παγκοσµίως, οι εξαγορές και οι συγχωνεύσεις έχουν 
καταγράψει πτώση 40% µέχρι και τις 29 Οκτωβρίου 2009, σύµφωνα µε στοιχεία του 
δικτύου Reuters, και έχουν ανακοινωθεί συµφωνίες ύψους 1,55 τρις δολ., τη στιγµή 
που το 2007 είχαν φτάσει τα 4,28 τρις δολ. 
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• ∆ηµήτριος Κυριαζής ; «Συγχωνεύσεις & Εξαγορές», Εκδόσεις Μπατσιούλας 
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• http://eur-lex.europa.eu 

• http://www.otoe.gr 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 209 

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 1ο  
 

ΠΙΝΑΚΑΣ: Ισχύοντες αναπτυξιακοί φορολογικοί νόµοι 
Προϋποθέσεις / 
Απαλλαγές 

Ν. 2190/1920 Ν. 1297/1972 Ν.∆. 2166 /1993 

Ποιες εταιρίες 
αφορά (ελληνικές & 

αλλοδαπές) 

1. Μετατροπή Ο.Ε., Ε.Ε. & Ε.Π.Ε. σε 
Α.Ε., Α.Ε. σε Ε.Π.Ε 
2. η διάσπαση µόνο Α.Ε.,  
3. δεν είναι δυνατή η µετατροπή και η 
συγχώνευση ηµεδαπών επιχειρήσεων µε 
αλλοδαπή. 

1.Μετατροπή και συγχώνευση 
επιχειρήσεων οποιασδήποτε νοµικής 
µορφής σε Α.Ε. ή Ε.Π.Ε., εκτός Α.Ε. σε 
Ε.Π.Ε.  
2. Η συγχώνευση ειδικά βιοµηχανικών ή 
βιοτεχνικών επιχειρήσεων οποιασδήποτε 
νοµικής µορφής, εκτός Α.Ε. σε 
βιοµηχανική ή βιοτεχνική Ο.Ε., Ε.Ε. και 
Ε.Π.Ε. 
3. εισφορά κλάδου ή κλάδων από 
λειτουργούσα εταιρία, τόσο σε 
λειτουργούσα, όσο και σε συνιστώµενη 
Α.Ε.  
4. δεν είναι δυνατή η µετατροπή και η 
συγχώνευση ηµεδαπών επιχειρήσεων µε 
αλλοδαπή. 

1. Μετατροπή και συγχώνευση 
επιχειρήσεων οποιασδήποτε νοµικής 
µορφής σε Ε.Π.Ε. ή Α.Ε., µε την 
προϋπόθεση ότι στη συγχώνευση µε 
απορρόφηση πρέπει η απορροφώσα Ε.Π.Ε. 
ή Α.Ε. να προϋπάρχει, 
2. η διάσπαση µόνο Α.Ε.,  
3. εισφορά κλάδου ή κλάδων από 
λειτουργούσα εταιρία, σε λειτουργούσα 
µόνο Α.Ε.  
4. Είναι δυνατή η µετατροπή και η 
συγχώνευση ηµεδαπής Α.Ε. ή Ε.Π.Ε. 
υποκαταστηµάτων αλλοδαπών Α.Ε. ή 
Ε.Π.Ε. που είναι εγκατεστηµένα στην 
αλλοδαπή. 

Αντικείµενο 
εργασιών 

Της µετασχηµατιζόµενης, 
συγχωνευόµενης ή διασπόµενης 
επιχείρησης µπορεί να είναι το 
οποιοδήποτε (δεν υπάρχει περιορισµός)  

Επιχειρήσεις που έχουν ως αντικείµενο την 
κατασκευή και εκµετάλλευση ακινήτων, 
δηλ. οικοδοµικές και οι κτηµατικές δεν 
µπορούν να µετασχηµατιστούν  
 

 
 

Ισχύει ότι και στο Ν.∆. 1297/1972 

Βιβλία & στοιχεία 
ΚΒΣ 

Οι µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις 
τηρούν λογιστικά βιβλία οποιασδήποτε 
κατηγορίας ΚΒΣ (Π.∆.186/92) και δεν 
απαιτείται να έχουν συντάξει 
προηγουµένως οικονοµικές καταστάσεις.  

Τηρούν βιβλία οποιασδήποτε κατηγορίας 
του Κ.Β.Σ. (Π.∆. 186/92) και δεν απαιτείται 
να έχουν συντάξει προηγουµένως 
οικονοµικές καταστάσεις. 

Οι µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις πρέπει 
να τηρούν απαραίτητα ή προαιρετικά, είτε 
υποχρεωτικά, λογιστικά βιβλία Γ΄ 
κατηγορίας του Κ.Β.Σ. (Π.∆. 186/92) και 
επιπλέον να έχουν καταρτίσει, 
τουλάχιστον µια φορά οικονοµικές 
καταστάσεις για δωδεκάµηνη ή 
υπερδωδεκάµηνη χρήση. Ο πρώτος 
ισολογισµός δεν µπορεί να χρησιµοποιηθεί 
ως ισολογισµός µετασχηµατισµού (υπ. 
Αριθµ.1028925/18.4.95 εγκύκλιος 
Υπουργείου Οικονοµικών). 

Κατώτατο Εταιρικό 
Κεφάλαιο 

Της προερχόµενης Α.Ε. από µετατροπή, 
συγχώνευσης, ή διάσπασης πρέπει να 
ανέρχεται σε 60.000 € (άρθρ.8 Κ.Ν. 
2190/1920) 

Της προερχόµενης Α.Ε. από την 
µετατροπή, συγχώνευσης, διάσπαση ή 
εισφορά κλάδου πρέπει να ανέρχεται σε 
300.000 €, ενώ της δε προερχόµενης Ε.Π.Ε. 
από µετατροπή ή συγχώνευση σε 
146.735,00 €. Απαιτούνται να υπάρχουν 
ανάλογα ίδια κεφάλαια, µετά την εισφορά 
του κλάδου, για την εισφερόµενη Α.Ε. ή 
Ε.Π.Ε.. 
 

Της προερχόµενης Α.Ε. από την 
µετατροπή, συγχώνευσης, ή εισφορά 
κλάδου πρέπει να ανέρχεται σε 300.000 €, 
ενώ της δε προερχόµενης Ε.Π.Ε. από 
µετατροπή ή συγχώνευση σε 146.735,00 €.  
 

Εκτίµηση 
Περιουσίας των 

µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων 

∆ιενεργείται από την επιτροπή του 
άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920, η οποία 
αποτιµά σε πραγµατικές αξίες και για το 
λόγο αυτό προκύπτει υπεραξία. 

∆ιενεργείται από την επιτροπή του άρθρου 
9 του Κ.Ν. 2190/1920, η οποία αποτιµά σε 
πραγµατικές αξίες και για το λόγο αυτό 
προκύπτει υπεραξία. 

Απαιτείται διαπίστωση της περιουσίας 
µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων σε 
λογιστικές αξίες, όπως αυτές εµφανίζονται 
στα βιβλία τους (δηλ. όχι σε πραγµατικές 
αξίες), η οποία διενεργείται, είτε από 
Σώµα Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών, 
είτε από τη ∆.Ο.Υ. είτε από την επιτροπή 
του άρθρ. 9 του Κ.Ν. 2190/1920 και για 
το λόγο αυτό δεν προκύπτει υπεραξία. 
 

Φορολόγηση 
Υπεραξίας 

Φορολογείται µε συντελεστή 20% 
(αρθρ. 13 Ν, 2238/1994), η υπεραξία 
θεωρείται εισόδηµα από εµπορικές 
επιχειρήσεις. 

Η υπεραξία θεωρείται εισόδηµα και 
φορολογείται αυτοτελώς, µε συντελεστή 
20% (αρθρ. 13 Ν, 2238/1994). Η επιβολή 
του φόρου αυτού, αναστέλλεται µέχρι το 
χρόνο διάλυσης της προερχόµενης από 
µετατροπή, συγχώνευση, η εισφορά κλάδου 
επιχείρησης (και για αυτό απαιτείται όπως 
η υπεραξία εµφανίζεται στα λογιστικά 
βιβλία της επιχείρησης σε ιδιαίτερους 
λογαριασµούς τάξεως), εκτός εάν η 
διάλυση έγινε µε σκοπό την παραπέρα 
συγχώνευση της, µε βάση το Κ.Ν. 
2190/1920, ή την απόσχιση κλάδου της, µε 
βάση το Ν.∆. 1297/1972 
 

∆εν τίθεται θέµα φορολογίας της 
υπεραξίας, αφού άλλωστε, δεν προκύπτει 
τέτοια υπεραξία. 
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Ανταλλαγή 
εταιρικών µεριδίων 

ή µετοχών 

Η σχέση ανταλλαγής προσδιορίζεται 
από την επιτροπή του άρθρ.9 του Κ.Ν. 
2190/1920 

Η σχέση ανταλλαγής προσδιορίζεται από 
την επιτροπή του άρθρ.9 του Κ.Ν. 
2190/1920 

Η σχέση ανταλλαγής των εταιρικών 
µεριδίων ή των µετοχών προσδιορίζεται 
από τη γενική συνέλευση των εταιριών 
που µετασχηµατίζονται ή των µετοχών. 

Φόρος υπέρ 
δηµοσίου 

Καταβάλλεται κάθε φόρος τέλους 
εισφοράς και δικαιώµατος υπέρ του 
∆ηµοσίου ή τρίτων, περιλαµβανοµένου 
και του φόρου µεταβίβασης ακινήτων. Η 
υποχρέωση αφορά την εισφορά και 
µεταβίβαση όλων των περιουσιακών 
στοιχείων (π.χ. φόρος µεταβίβασης 
αυτοκινήτων). 

Παρέχεται απαλλαγή από κάθε φόρο, 
τέλος εισφοράς και δικαίωµα υπέρ του 
∆ηµοσίου ή τρίτου συµπεριλαµβανοµένου 
και του φόρου µεταβίβασης ακινήτων, 
σχετικά µε την εισφορά και µεταβίβαση 
όλων των περιουσιακών στοιχείων, δηλαδή 
των κινητών, τη σύµβαση σύστασης της 
νέας επιχείρησης, τη µεταγραφή κ.λ.π., µε 
την προϋπόθεση ότι η νέα εταιρία δεν θα 
διαλυθεί πριν την πάροδο της πενταετίας 
από τη σύσταση ή τη συγχώνευση της, 
εκτός αν η διάλυση έγινε µε σκοπό την 
παραπέρα συγχώνευση της µε βάση το 
Κ.Ν. 2190/1920 ή την απόσχιση της µε 
βάση το Ν.∆. 1297/1972.  
Εξαιρέσεις: 1. Η περίπτωση της µη 
χρησιµοποίησης των ακινήτων οφείλεται σε 
κυριαρχική ενέργεια της ∆ιοίκησης π.χ. 
διαφοροποίηση όρων δόµησης κ.λ.π. και  
2. ∆εν παρέχεται απαλλαγή από το φόρο 
µεταβίβασης ακινήτων, όταν τα ακίνητα 
εισφέρονται για κάλυψη του απαιτούµενου 
εταιρικού κεφαλαίου από τρίτα φυσικά ή 
νοµικά πρόσωπα (αντίθετα παρέχεται η 
απαλλαγή αυτή, αν τα ακίνητα εισφέρονται 
από τους παλιούς εταίρους ή µετόχους) που 
θα µετέχουν στην νέα εταιρία 

Παρέχεται απαλλαγή από κάθε φόρο, 
τέλος εισφοράς και δικαίωµα υπέρ του 
∆ηµοσίου ή τρίτου συµπεριλαµβανοµένου 
και του φόρου µεταβίβασης ακινήτων 
χωρίς µάλιστα να απαιτούνται οι 
προϋποθέσεις που προβλέπονται από το 
Ν.∆. 1297/1972. Η απαλλαγή αυτή αφορά 
την εισφορά και µεταβίβαση όλων των 
περιουσιακών στοιχείων, δηλ. και των 
κινητών (π.χ. φόρος µεταβίβασης 
αυτοκινήτων), τη σύµβαση σύστασης της 
νέας επιχείρησης, τη µεταγραφή κ.λ.π. 
Παρά το γεγονός ότι δεν οφείλεται ο 
ανωτέρω φόρος, θα πρέπει να υποβληθεί 
στην αρµόδια ∆.Ο.Υ. σχετική δήλωση.  
Η απαλλαγή από το φόρο µεταβίβασης 
ακινήτων, δεν παρέχεται στην περίπτωση 
που τα ακίνητα εισφέρονται για κάλυψη 
του απαιτούµενου εταιρικού κεφαλαίου 
από τρίτα φυσικά ή νοµικά πρόσωπα 
(αντίθετα παρέχεται η απαλλαγή αυτή, αν 
τα ακίνητα εισφέρονται από τους παλιούς 
εταίρους ή µετόχου) που θα µετέχουν στη 
νέα εταιρία.  

Μεταβιβάσιµα 
µερίδια 

Η εταιρία που προέρχεται από την 
µετατροπή ή διάσπαση µπορεί κατά την 
βούληση της να έχει ελεύθερα 
µεταβιβάσιµα εταιρικά µερίδια ή 
ανάλογα µεταβιβάσιµες ανώνυµες ή 
ονοµαστικές µετοχές, εκτός αν η 
ονοµαστικοποίηση των µετοχών 
επιβάλλεται από διατάξεις του νόµου ή 
άλλων νόµων.  

Οι µετοχές της προερχόµενης Α.Ε. από 
µετατροπή, συγχώνευση ή εισφορά κλάδου 
µε εξαίρεση τη συγχώνευση µεταξύ Α.Ε., 
πρέπει υποχρεωτικά να είναι στο σύνολο 
τους ονοµαστικές και µη µεταβιβάσιµες 
σε ποσοστό 75% του συνολικού αριθµού 
τους για µια πενταετία από το χρόνο του 
µετασχηµατισµού. Το µη µεταβιβάσιµο 
75% ισχύει και για τα εταιρικά µερίδια της 
Ε.Π.Ε. Αν δεν τηρηθούν οι προϋποθέσεις 
αυτές, αίρονται όλες οι φορολογικές 
απαλλαγές. 

Η εταιρία που προέρχεται από την 
µετατροπή ή διάσπαση µπορεί κατά την 
βούληση της να έχει ελεύθερα 
µεταβιβάσιµα εταιρικά µερίδια ή 
ανάλογα µεταβιβάσιµες ανώνυµες ή 
ονοµαστικές µετοχές, εκτός αν η 
ονοµαστικοποίηση των µετοχών 
επιβάλλεται από διατάξεις του νόµου ή 
άλλων νόµων. 

Αφορολόγητα 
αποθεµατικά 

∆εν παρέχεται η δυνατότητα 
σχηµατισµού αφορολόγητων 
αποθεµατικών ως κίνητρο για την 
µετατροπή, τη συγχώνευση ή τη 
διάσπαση.  

Παρέχεται ευχέρεια µετασχηµατισµού 
αφορολόγητου αποθεµατικού σε ποσοστό 
10% στα κέρδη της πρώτης πενταετίας 
από το µετασχηµατισµό, αλλά µόνο για 
τη συγχώνευση βιοτεχνικών, 
βιοµηχανικών, µεταλλευτικών και 
λατοµικών επιχειρήσεων οποιασδήποτε 
νοµική µορφής, εκτός Α.Ε. σε οµοειδή 
Α.Ε., της οποίας το µετοχικό κεφάλαιο 
πρέπει να ανέρχεται τουλάχιστον στο ποσό 
των 300.000€.  
Αν η συγχωνευόµενη είναι επίσης Α.Ε. 
τότε το µετοχικό κεφάλαιο της 
προερχόµενης από τη συγχώνευση Α.Ε. θα 
πρέπει να ανέρχεται τουλάχιστον στο ποσό 
των 600.000€. 
 

 
 
 
 
 
 
 

Ισχύει ότι και στο Ν.∆.1297/1972 

Αφορολόγητα 
αποθεµατικά 
αναπτυξιακών 
νόµων που 

προκύπτουν από το 
µετασχηµατισµό 

Αυτά που έχουν σχηµατιστεί κατά την 
µετατροπή, συγχώνευση ή διάσπαση 
εταιρίας, εφόσον µεταφέρονται σε 
λογαριασµό αποθεµατικών στην νέα 
εταιρία (δεν λήφθηκαν υπόψη από την 
επιτροπή του άρθρ. 9 στην καθαρή θέση 
ή οποία κεφαλαιοποιήθηκε), δεν 
υπάγονται σε φορολογία κατά το 
χρόνο µετατροπής ή συγχώνευσης 

 
 
 
 

Ισχύει ότι και στο Ν.2190/1920 

 
 
 
 

Ισχύει ότι και στο Ν.2190/1920 

Αφορολόγητα 
αποθεµατικά από µη 
διανεµόµενα κέρδη 

Που σχηµατίστηκαν από τις 
µετασχηµατιζόµενες εταιρίες, εφόσον 
µεταφέρονται αυτούσια στην εταιρία 
(δεν λήφθηκαν υπόψη από την επιτροπή 
του άρθρ. 9 Κ.Ν.2190/1920) στην 
καθαρή θέση ή οποία 

Που σχηµατίστηκαν από τις 
µετασχηµατιζόµενες εταιρίες, εφόσον 
µεταφέρονται αυτούσια στην εταιρία (δεν 
λήφθηκαν υπόψη από την επιτροπή του 
άρθρ. 9 K.N. 2190/1920 στην καθαρή θέση 
ή οποία κεφαλαιοποιήθηκε), δεν 

Που σχηµατίστηκαν από τις 
µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις, εφόσον 
µεταφέρονται αυτούσια στη νέα εταιρία, 
δεν υπάγονται σε φορολογία κατά το 
χρόνο του µετασχηµατισµού. 
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κεφαλαιοποιήθηκε), δεν υπάγονται σε 
φορολογία κατά το χρόνο της 
µετατροπής ή της συγχώνευσης.  

υπάγονται σε φορολογία κατά το χρόνο 
της µετατροπής ή της συγχώνευσης. 

Αποτελέσµατα που 
προκύπτουν από 
όλες τις πράξεις 

κατά το µεταβατικό 
στάδιο των 

µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων 

Τα αποτελέσµατα αυτά που 
πραγµατοποιούνται από τις 
µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις, δηλ. 
από την ηµεροµηνία σύνταξης του 
ισολογισµού µετασχηµατισµού, µέχρι 
και την ηµεροµηνία ολοκλήρωσης της 
µετατροπής συγχώνευσης ή διάσπασης 
θεωρείται ότι ανήκει, από φορολογική 
άποψη στην µετατρεπόµενη, 
συγχωνευόµενη ή διασπώµενη εταιρία 
(δηλ. στις πριν από το 
µετασχηµατισµό επιχειρήσεις). 
Εποµένως πρέπει να συνταχθούν 
καινούργιες οικονοµικές καταστάσεις 
κατά την ηµεροµηνία ολοκλήρωσης 
του µετασχηµατισµού. 

Ανήκουν από φορολογικής άποψης στην 
µετατρεπόµενη, συγχωνευόµενη ή στην 
εισφέρουσα τον κλάδο επιχείρηση. 
(προκύπτουν από την ηµεροµηνία σύνταξης 
του Ισολογισµού µετασχηµατισµού, µέχρι 
την ηµεροµηνία ολοκλήρωσης της 
µετατροπής συγχώνευσης ή απόσχισης 
κλάδου). 
Εποµένως συντάσσονται καινούργιες 
οικονοµικές καταστάσεις κατά την 
ηµεροµηνία ολοκλήρωσης του 
µετασχηµατισµού. 

Τα αποτελέσµατα αυτά που 
πραγµατοποιούνται από τις 
µετασχηµατιζόµενες επιχειρήσεις, κατά το 
µεταβατικό στάδιο, δηλ. από την 
ηµεροµηνία σύνταξης του ισολογισµού 
µετασχηµατισµού, µέχρι την ηµεροµηνία 
ολοκλήρωσης της µετατροπής, 
συγχώνευσης, διάσπασης ή απόσχισης 
κλάδου θεωρείται από λογιστική και 
φορολογική άποψη, ότι ανήκει στην νέα 
εταιρία, που προέρχεται από το 
µετασχηµατισµό. Συνεπώς, όλες οι 
πράξεις του µεταβατικού σταδίου 
γίνονται για λογαριασµό της νέα 
εταιρίας, µεταφερόµενες µε 
συγκεντρωτική εγγραφή στα λογιστικά 
βιβλία. Εννοείται ότι πριν τη µεταφορά 
αυτή, θα προηγηθεί η καταχώρηση (στα 
βιβλία της νέας εταιρίας) αυτούσιος ο 
ισολογισµός έναρξης της νέας εταιρίας. 

Φορολογικά 
Ευεργετήµατα βάση 
των αναπτυξιακών 

νόµων 

Τα φορολογικά ευεργετήµατα των 
µετασχηµατιζόµενων εταιριών, 
µεταφέρονται στην νέα εταιρία, µε 
βάση του αναπτυξιακούς νόµους, κατά 
το µέτρο που οι εταιρίες δεν έκαναν 
χρήση των κινήτρων αυτών. 

Μεταφέρονται στην νέα εταιρία µε βάση 
του αναπτυξιακούς νόµους, κατά το µέτρο 
που οι επιχειρήσεις δεν έκανα χρήση των 
κινήτρων αυτών (αρθρ.3 παρ.3 2166/93). 

 
 

Ισχύει όπως και στο Ν. ∆. 1297/1972 

Ζηµιές χρήσης που 
κλείνει και 

προηγούµενων 
χρήσεων 

Η ζηµιά που εµφανίζεται στο 
παθητικό των µετασχηµατιζόµενων 
εταιριών, δεν µεταφέρεται στην νέα 
εταιρία (και συνεπώς δεν γεννιέται 
θέµα φορολογικού συµψηφισµού της ή 
όχι, µε µελλοντικά κέρδη) αφού αυτή, 
κατά την εκτίµηση της περιουσίας των 
µετασχηµατιζόµενων επιχειρήσεων από 
την Επιτροπή του άρθρ. 9 του Κ.Ν. 
2190/1920, θα συνυπολογιστεί 
(µειωτικά) στον προσδιορισµό της 
καθαρής θέσης αυτών από 
κεφαλαιοποιείται. 
Η ζηµιά της µεταβατικής περιόδου 
ανήκει στη µετασχηµατιζόµενη 
εταιρία και θα πρέπει να καταβληθεί 
από τους εταίρους ή ανάλογα, από 
τους µετόχους της εταιρίας αυτής 
αφού τελικά αυτούς βαρύνει. 

Η ζηµιά που εµφανίζεται στο παθητικό 
των µετασχηµατιζόµενων εταιριών, δεν 
µεταφέρεται στην νέα εταιρία (και 
συνεπώς δεν γεννιέται θέµα φορολογικού 
συµψηφισµού της ή όχι, µε µελλοντικά 
κέρδη) αφού αυτή, κατά την εκτίµηση της 
περιουσίας των µετασχηµατιζόµενων 
επιχειρήσεων από την Επιτροπή του άρθρ. 
9 του Κ.Ν. 2190/1920, θα συνυπολογιστεί 
(µειωτικά) στον προσδιορισµό της καθαρής 
θέσης αυτών από κεφαλαιοποιείται. 
Η ζηµιά της µεταβατικής περιόδου 
ανήκει στη µετασχηµατιζόµενη εταιρία 
και θα πρέπει να καταβληθεί από τους 
εταίρους ή ανάλογα, από τους µετόχους 
της εταιρίας αυτής αφού τελικά αυτούς 
βαρύνει. 

Η ζηµιά που εµφανίζεται στο παθητικό 
των µετασχηµατιζόµενων εταιριών, 
µεταφέρεται σε ιδιαίτερο λογαριασµό 
στον ισολογισµό της νέας εταιρίας. Το 
ποσό αυτής δεν επιτρέπεται να 
συµψηφιστεί φορολογικά µε τα µελλοντικά 
κέρδη των επόµενων πέντε χρήσεων, που 
θα προκύψουν στη νέα εταιρία. Ούτε η και 
ζηµία της συγχωνεύουσας ή της 
επωφελούµενης εταιρίας συµψηφίζεται 
φορολογικά µε µελλοντικά κέρδη (υπ. 
αριθµό 1085968/πολ. 1216/26.7.96 
εγκύκλιος Υπουργείου Οικονοµικών) 

Φόρος 
συγκέντρωσης 
κεφαλαίου 

Επιβάλλεται 1% στο κεφάλαιο της 
εταιρίας που προκύπτει από τον 
µετασχηµατισµό, αφού αφαιρεθεί 
προηγουµένως το κεφάλαιο της 
µετατρεπόµενης ή το συνολικό 
(αθροιστικά) κεφάλαιο των 
συγχωνευόµενων εταιριών, τα 
κεφαλαιοποιούµενα αποθεµατικά ή 
αδιανέµητα κέρδη, καθώς επίσης και 
η υπεραξία αναπροσαρµογής των 
µετασχηµατιζόµενων εταιριών. 

 
 
 
 

Ισχύει ότι και στο Ν. 2190/1920 

∆εν επιβάλλεται φόρος 1%, εκτός αν για 
τις ανάγκες του νόµου αυτού απαιτηθεί 
αύξηση του εταιρικού κεφαλαίου. 
Οφείλεται ο εν λόγο φόρος σε περίπτωση 
διάσπαση Α.Ε., επειδή δεν είναι δυνατό να 
εφαρµοστούν αναλογικά και στη διάσπαση, 
τα όσα ισχύουν για τη µετατροπή ή τη 
συγχώνευση σχετικά µε το φόρο 
συγκέντρωσης κεφαλαίου, αφού η πράξη 
της διάσπασης δεν περιλαµβάνεται µεταξύ 
των αναφερόµενων στο άρθρ. 18 Ν. 
1676/86 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 2ο  
 

1. Συγχώνευση ανωνύµων εταιρειών µε σύσταση νέας ανώνυµης εταιρείας 
βάσει των διατάξεων των άρθρων 68 (παρ. 1 και 3) 69, 70, 72-77 και 80 
του κωδ. Ν. 2190/1920 σε συνδυασµό µε τις διατάξεις του Ν. 2166/1993. 

 
Τα διοικητικά συµβούλια των παρακάτω τριών συγχωνευόµενων εταιριών 
δηµοσίευσαν σε µια ηµερήσια οικονοµική εφηµερίδα περίληψη του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης

3 που αναφέρουµε στη συνέχεια, των τριών άνω ανωνύµων 

                                                 
3 

ΠΕΡΙΛΗΨΗ ΣΧΕ∆ΙΟΥ ΣΥΜΒΑΣΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ 
ΜΕ ΣΥΣΤΑΣΗ ΝΕΑΣ ΑΝΩΝΥΜΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ ΤΩΝ ΑΝΩΝΥΜΩΝ ΕΤΑΙΡΕΙΩΝ ΜΕ ΤΙΣ 

ΕΠΩΝΥΜΙΕΣ: 
 

1. «Α» Α.Ε., 
2. «Β» Α.Ε. ΚΑΙ 

3. «Γ» Α.Ε. 
ΣΥΜΦΩΝΑ ΜΕ ΤΙΣ ∆ΙΑΤΑΞΕΙΣ ΤΩΝ ΑΡΘΡΩΝ 68§ 1& 3, 69, 70, 72-77 ΚΑΙ 80 ΤΟΥ Κ.Ν. 

2190/1920, ΣΕ ΣΥΝ∆ΥΑΣΜΟ ΜΕ ΤΙΣ ∆ΙΑΤΑΞΕΙΣ ΤΟΥ Ν. 2166/1993. 
 
(Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης δηµοσιεύθηκε σε µια οικονοµική εφηµερίδα. Το παραθέτουµε 
αυτούσιο διαγράφοντας µόνο τα ονόµατα των µετασχηµατιζόµενων εταιρειών. ∆εν σχολιάζουµε 
τυχόν λάθη ή παραλείψεις που ενδεχοµένως να υπάρχουν στο σχέδιο αυτό). 
 
Τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των ανωτέρω ανωνύµων εταιρειών ανακοινώνουν ότι σύµφωνα µε τις 
διατάξεις των άρθρων 68 § 1& 3, 69, 70, 72-77 και 80 του κ.ν. 2190/1920, όπως ισχύουν, και κατά 
τις προβλέψεις, διατάξεις και απαλλαγές του ν. 2166/1993, υπεγράφη µεταξύ του την 10.9.2002 
Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευσής τους µε τη σύσταση νέας ανώνυµης εταιρείας, το οποίο υπεβλήθη 
στις αρµόδιες Νοµαρχίες και καταχωρήθηκε την 23.9.2002 στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών της 
Νοµαρχίας… … … …, την 30.9.2002 στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών της Νοµαρχίας… …. … … 
και την 17.10.2002 στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών της Νοµαρχίας… … … … … … … … Οι 
όροι του ανωτέρω Σχεδίου Συγχώνευσης έχουν σε περίληψη ως εξής: 
 

1. Στοιχεία συγχωνευοµένων εταιρειών: 
(α) Η ανώνυµη εταιρεία µε την επωνυµία «Α» Α.Ε. και το διακριτικό τίτλο «… … … … … …» 
 (ΑΡ. Μ. Α. Ε.:………………), που εδρεύει στο………………… 
(β) Η ανώνυµη εταιρεία µε την επωνυµία «Β» Α.Ε.  και το διακριτικό τίτλο «……………………..» 
 (ΑΡ. Μ.Α.Ε.:……………………), που εδρεύει στον………………………. 
(γ) Η ανώνυµη εταιρεία µε την επωνυµία «Γ» Α.Ε. και το διακριτικό τίτλο «…………………….» 
 (ΑΡ. Μ.Α.Ε.:…………………..), που εδρεύει στο……………………….. 

 
2. Στοιχεία νέας εταιρείας που θα προκύψει από τη συγχώνευση: 
 

(α) Επωνυµία: «∆» Α.Ε. 
(β) ∆ιακριτικός τίτλος: «…………………..» 
(γ) Έδρα: ∆ήµος………………….. 
(δ) Αρµόδια εποπτεύουσα αρχή: ΝΟΜΑΡΧΙΑ………………….. 

 
3. Η συγχώνευση των ανωτέρω εταιρειών προς σύσταση της νέας εταιρείας, θα γίνει σύµφωνα µε τις 

διατάξεις των άρθρων 68 παράγραφοι 1 και 3, 69, 70, 72-77 και 80 του κ.ν. 2190/1920, όπως 
ισχύουν και κατά τις προβλέψεις διατάξεις και απαλλαγές του ν. 2166/1993. 

 
4. Η συγχώνευση ολοκληρώνεται και θεωρείται συντελεσθείσα από την ηµεροµηνία καταχωρίσεων στο 

Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών των εγκριτικών αποφάσεων της αρµόδιας Αρχής για τη συγχώνευση 
των παραπάνω ανωνύµων εταιρειών, µαζί µε την οριστική Σύµβαση Συγχωνεύσεως που θα 
υπογραφεί ενώπιον συµβολαιογράφου και τις αποφάσεις των Γενικών Συνελεύσεων των Μετόχων 
των συγχωνευόµενων Εταιρειών, οι οποίες θα ληφθούν σύµφωνα µε το άρθρο 72 του κ.ν. 
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2190/1920. Με την κατά τα ανωτέρω ολοκλήρωση της συγχώνευσης επέρχονται αυτοδίκαια και 
ταυτόχρονα χωρίς άλλη διατύπωση τα αποτελέσµατα και οι συνέπειες της συγχωνεύσεως που 
καθορίζονται στο άρθρο 75 του κ.ν. 2190/1920, όπως ισχύει τόσο για τις συγχωνευόµενες όσο και 
έναντι των τρίτων. Με την ολοκλήρωση της συγχωνεύσεως αυτής, οι συγχωνευόµενες εταιρείες θα 
λυθούν χωρίς να επακολουθήσει εκκαθάρισή τους και οι µετοχές του θα ακυρωθούν το δε σύνολο 
της περιουσίας τους (ενεργητικό και παθητικό) όπως αυτό προκύπτει από τα βιβλία τους και 
περιλαµβάνεται στον Ισολογισµό Μετασχηµατισµού της 30ης Ιουνίου 2002, σύµφωνα µε την 
παράγραφο 1 του άρθρου 2 του ν. 2166/1993, και όπως θα υφίσταται και θα ευρίσκεται κατά την 
ολοκλήρωση της διαδικασίας συγχώνευσης των ανωτέρω εταιρειών, θα µεταβιβασθεί στη νέα 
εταιρεία που θα συσταθεί, εξοµοιούµενη µε καθολική διάδοχο των τελευταίων. Οι πράξεις των 
συγχωνευόµενων εταιρειών, που διενεργούνται από την 1η Ιουλίου 2002 και εφεξής µέχρι την 
ολοκλήρωση της συγχώνευσης θα θεωρούνται ως αποτελέσµατα της νέας ανωνύµου εταιρείας που 
θα συσταθεί. 

 
5. Το µετοχικό κεφάλαιο της νέας ανώνυµης εταιρείας που θα προέλθει από τη συγχώνευση (περαιτέρω 

«Το Νέο Μετοχικό Κεφάλαιο») θα ανέρχεται στο ποσό των ευρώ ενός εκατοµµυρίου διακοσίων 
είκοσι χιλιάδων εκατό (1.220.100) και θα διαιρείται σε 406.700 κοινές ανώνυµες µε ψήφο µετοχές, 
ονοµαστικής αξίας τριών ευρώ (3) η κάθε µία (περαιτέρω «Οι Νέες Μετοχές»). Σύµφωνα µε την 
παράγραφο 2 του άρθρου 2 του ν. 2166/1993, το «Νέο Μετοχικό Κεφάλαιο» ισούται µε το άθροισµα 
των µετοχιών κεφαλαίων των συγχωνευόµενων εταιριών. 
Το «Νέο Μετοχικό Κεφάλαιο» αναλυτικότερα θα διαµορφωθεί ως εξής: 
 
Μετοχικό Κεφάλαιο της συγχωνευόµενης 
«Α» Α.Ε…………………………………………………………….. € 352.800 
Μετοχικό Κεφάλαιο της συγχωνευόµενης 
«Β» Α.Ε……………………………………………………………. € 720.300 
Μετοχικό Κεφάλαιο της συγχωνευόµενης 
«Γ» Α.Ε……………………………………………………………. € 147.000 
              _____________ 
      ΣΥΝΟΛΟ € 1.220.100 
 

6. Η σχέση ανταλλαγής των Νέων Μετοχών µε τις προ της συγχωνεύσεως µετοχές των 
συγχωνευόµενων εταιρειών είναι η ακόλουθη: 
Κάθε µια (1) από τις Παλαιές Μετοχές των συγχωνευοµένων εταιρειών (ονοµαστικής αξίας € 
29,40), θα αντιστοιχεί σε εννέα και οκτώ δέκατα (9,80) Νέες Μετοχές (ονοµαστικής αξίας € 3) της 
εταιρείας που θα προκύψει από την συγχώνευση. 
Έτσι: 
(α) οι 12.000 παλαιές µετοχές της συγχωνευόµενης εταιρείας «Α» Α.Ε. (ονοµαστικής αξίας €29,40), 

θα αντιστοιχούν σε 117.600 νέες µετοχές (ονοµαστικής αξίας € 3) της εταιρείας που θα 
προκύψει από την συγχώνευση. 

(β) οι 12.000 παλαιές µετοχές της συγχωνευόµενης εταιρείας «Β» Α.Ε. (ονοµαστικής αξίας €29,40), 
θα αντιστοιχούν σε 240.100 νέες µετοχές (ονοµαστικής αξίας € 3) της εταιρείας που θα 
προκύψει από την συγχώνευση. 

(γ) οι 12.000 παλαιές µετοχές της συγχωνευόµενης εταιρείας «Γ» Α.Ε. (ονοµαστικής αξίας €29,40), 
θα αντιστοιχούν σε 49.000 νέες µετοχές (ονοµαστικής αξίας € 3) της εταιρείας που θα προκύψει 
από την συγχώνευση. 

 
7. Η νέα εταιρεία που θα προκύψει από τη συγχώνευση αυτή, θα υποχρεούται αµέσως µετά την 

ολοκλήρωση της διαδικασίας συγχωνεύσεως, να εκδώσει και παραδώσει στους µετόχους των 
συγχωνευοµένων εταιρειών τις ως άνω νέες µετοχές που θα εκδώσει µε ταυτόχρονη παράδοση σε 
αυτήν των παλαιών µετοχών των συγχωνευόµενων εταιρειών προς ακύρωσή τους. Οι Νέες Μετοχές 
της νέας εταιρείας που θα προκύψει από την συγχώνευση θα έχουν δικαίωµα συµµετοχής στην 
διανοµή κερδών της νέας εταιρείας από την εταιρική χρήση που θα κλείσει την 30η Ιουνίου 2003. 

 
8. ∆εν υπάρχουν µέτοχοι των συγχωνευοµένων εταιρειών που θα έχουν ειδικά δικαιώµατα, ούτε 

κάτοχοι άλλων τίτλων, πλην µετοχών. 
 
9. Τα καταστατικά, καθώς και οι αποφάσεις των Γενικών Συνελεύσεων των συγχωνευοµένων 

εταιρειών, δεν προβλέπουν ιδιαίτερα πλεονεκτήµατα ή προνόµια για τα µέλη των ∆ιοικητικών 



Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ & Η ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΤΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΗ Α.Ε. ΑΠΟ Α.Ε. 

 214 

εταιρειών και τη δηµιουργία νέας ανώνυµης εταιρείας βάσει των διατάξεων του κωδ. 
Ν. 2190/1920 και του Ν. 2166/1993. Για το λόγο αυτό, οι τρεις άνω συγχωνευόµενες 
ανώνυµες εταιρείες συνέταξαν τους παρακάτω οριστικούς ισολογισµούς 
µετασχηµατισµού µε ηµεροµηνία 30.6.2002: 
 

Α συγχωνευόµενη 
Ενεργητικό Οριστικός Ισολογισµός 30.6.2002 Παθητικό 
  Μετοχικό κεφάλαιο  
  (12.000 µετοχές x 29,40 €/µετοχή) 352.800 
  Αποθεµατικά 147.200 
    
  Υποχρεώσεις 500.000 
Λοιπά 1.000.000   
Σύνολο 1.000.000 Σύνολο 1.000.000 
 

                                                                                                                                            
Συµβουλίων και τους τακτικούς ελεγκτές των εταιρειών αυτών, ούτε παρέχονται τέτοια 
πλεονεκτήµατα ή προνόµια από την συγχώνευση αυτή. 

 
Όλοι οι όροι του παρόντος Σχεδίου Συµβάσεως Συγχωνεύσεως συµφωνήθηκαν από τα συµβαλλόµενα 
µέρη, σύµφωνα µε ειδικές αποφάσεις των ∆ιοικητικών Συµβουλίων των Συµβαλλοµένων, κατά τις 
συνεδριάσεις τους της 9.9.2002 και 6.9.2002 αντίστοιχα. Το Σχέδιο Συγχώνευσης τελεί υπό την έγκριση 
των Γενικών Συνελεύσεων των συγχωνευοµένων εταιρειών. 
 

Αθήνα, 10 Νοεµβρίου 2002 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο των συγχωνευοµένων εταιρειών 
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Β συγχωνευόµενη 
Ενεργητικό Οριστικός Ισολογισµός 30.6.2002 Παθητικό 
  Μετοχικό κεφάλαιο  
  (12.000 µετοχές x 29,40 €/µετοχή) 720.300 
  Αποθεµατικά 579.700 
    
  Υποχρεώσεις 700.000 
Λοιπά 2.000.000   
Σύνολο 2.000.000 Σύνολο 2.000.000 

 
Γ συγχωνευόµενη 

Ενεργητικό Οριστικός Ισολογισµός 30.6.2002 Παθητικό 
  Μετοχικό κεφάλαιο  
  (12.000 µετοχές x 29,40 €/µετοχή) 147.000 
  Αποθεµατικά 53.000 
    
  Υποχρεώσεις 300.000 
Λοιπά 5.000.000   
Σύνολο 5.000.000 Σύνολο 5.000.000 
 
Εάν υποθέσουµε ότι η έγκριση της αρµόδια Αρχής για την άνω σύµβαση 
συγχώνευσης καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών την 1.1.2003 τότε ο 
ισολογισµός 1.1.2003 (ενάρξεως) της νέας εταιρείας και η ορθή κατανοµή των 
µετοχών της νέας εταιρείας στους µετόχους των συγχωνευόµενων εταιρειών βάσει 
της σύµβασης συγχώνευσης είναι ως ακολούθως: 
 

«∆» Α.Ε. (Νέα Εταιρεία) 
Ενεργητικό Ισολογισµός ενάρξεως (1.1.2003) Παθητικό 
  Μετοχικό κεφάλαιο 352.800 
   720.300 
   147.000 
  (406.700 x 3€) 1.220.000 
  Αποθεµατικά 779.000 
  Υποχρεώσεις 1.500.000 
Λοιπά 3.500.000   
Σύνολο 3.500.000 Σύνολο 3.500.000 
 
Σχέση συµµετοχής των µετόχων των συγχωνευόµενων εταιρειών στο µετοχικό 
κεφάλαιο της νέας εταιρείας βάσει της σύµβασης συγχώνευσης. 
 
 Μετοχικό  Νέες Σχέση Παλαιές 
Μέτοχοι κεφάλαιο % µετοχές ανταλλαγής µετοχές 

      
Α 352.800 28,92% 117.600 9,8 12.000 
Β 720.300 59,03% 240.100 9,8 24.500 
Γ 147.000 12,05% 49.000 9,8 5.000 

Σύνολα 1.220.100 100,00% 406.700   
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2. Συγχώνευση ανωνύµων εταιρειών µε σύσταση νέας εταιρείας βάσει των 
διατάξεων των άρθρων 68 (παρ. 1 και 3) 69, 70, 72-77 και 80 του κωδ. Ν. 
2190/1920 σε συνδυασµό µε τις διατάξεις του Ν.∆. 1297/1972. 

 
Τα διοικητικά συµβούλια των παρακάτω δύο συγχωνευόµενων ανωνύµων εταιρειών 
δηµοσίευσαν σε µια ηµερήσια οικονοµική εφηµερίδα περίληψη του σχεδίου 
σύµβασης συγχώνευσης

4 που αναφέρουµε στη συνέχεια, των δύο άνω ανωνύµων 
                                                 
4  

ΣΧΕ∆ΙΟ ΣΥΜΒΑΣΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ 
(Το σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης δηµοσιεύθηκε σε µια οικονοµική εφηµερίδα. Το παραθέτουµε 
αυτούσιο διαγράφοντας µόνο τα ονόµατα των µετασχηµατιζόµενων εταιρειών. ∆εν σχολιάζουµε τυχόν 
λάθη ή παραλείψεις που ενδεχοµένως να υπάρχουν στο σχέδιο αυτό). 
 
Των ανωνύµων εταιρειών «Α» Α.Ε. και «Β» Α.Ε µε σύσταση νέας ανώνυµης εταιρείας σύµφωνα µε 
τις διατάξεις των άρθρων 68 παρ. 3 έως 77 και 80 του ΚΝ 2190/1920 και του 1297/72. 
Στην Καλλιθέα σήµερα 23/9/2002 τα συµβαλλόµενα µέρη: 
Α. Η ανώνυµη εταιρεία µε την επωνυµία «Α» ΑΕ και το διακριτικό τίτλο «…………» που εδρεύει 
στην…………… οδός……………. αρ…………….µε ΑΡ.Μ.Α.Ε. ………………….. και 
εκπροσωπείται νόµιµα για την υπογραφή του παρόντος από τον κ. ………………….., Αντιπρόεδρο 
του ∆.Σ., η οποία έχει ειδικά εξουσιοδοτηθεί προς τούτο µε το από 23/9/2002 πρακτικό του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου στο εξής καλούµενη «πρώτη συγχωνευόµενη εταιρεία». 
Β. Η ανώνυµη εταιρεία µε την επωνυµία «Β» Α.Ε. και το διακριτικό τίτλο «……………» που εδρεύει 
στην …………… οδός ……………………. αρ. ………………, µε ΑΡ.Μ.Α.Ε. ………………….. και 
εκπροσωπείται νόµιµα για την υπογραφή του παρόντος από τον κ. ………………. Πρόεδρο και 
∆ιευθύνοντα Σύµβουλο του ∆.Σ. ο οποίος έχει ειδικά εξουσιοδοτηθεί προς τούτο µε το από 23/9/2002 
πρακτικό του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, στο εξής καλούµενη «δεύτερη συγχωνευόµενη εταιρεία». 
Συµφώνησαν τα ακόλουθα: 
1. Οι ανωτέρω δύο συγχωνευόµενες ανώνυµες εταιρείες θα συγχωνευθούν µε σύσταση νέας ανώνυµης 
εταιρείας, στο εξής καλούµενη «νέα εταιρεία», σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 68 παρ. 3 έως 77 
και 80 του Κ.Ν. 2190/1920 και 1297/72. Η επωνυµία της νέας ανώνυµης εταιρείας που θα συσταθεί µε 
την επιφύλαξη της εγκρίσεως από το αρµόδιο Εµπορικό και Βιοµηχανικό Επιµελητήριο και τη 
Νοµαρχία θα είναι «Γ» Α.Ε. και το διακριτικό τίτλο «………………» και έδρα της θα είναι ο δήµος 
……………… 
2.  Μετά την ολοκλήρωση των νοµίµων διαδικασιών που προβλέπονται από τον Κ.Ν. 2190/1920 και 
1297/72, το νοµικό πρόσωπο των δύο συγχωνευόµενων εταιρειών χωρίς να επακολουθήσει το στάδιο 
της εκκαθάρισης και το σύνολο της περιουσία τους (Ενεργητικό και Παθητικό) θα µεταβιβασθεί στη 
νέα εταιρεία που θα συσταθεί ταυτόχρονα, η οποία θα καταστεί καθολική διάδοχός τους και θα 
υποκατασταθεί σε όλα ανεξαιρέτως τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις των συγχωνευοµένων 
εταιρειών. Η τελική απόφαση της συγχώνευσης θα ληφθεί από τις Γενικές Συνελεύσεις των 
συγχωνευοµένων εταιρειών σύµφωνα µε το άρθρο 72 του Κ.Ν. 2190/1920. 
3.  Η συγχώνευση θα πραγµατοποιηθεί µε βάση τα οικονοµικά στοιχεία των ισολογισµών των 
συγχωνευοµένων εταιρειών της 20/9/2002. Η εκτίµηση των περιουσιακών στοιχείων θα γίνει από την 
επιτροπή εµπειρογνωµόνων του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920. 
4.  Μέχρι την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης δηλ. µέχρι την ηµεροµηνία καταχώρισης της 
διοικητικής αποφάσεως που εγκρίνει την πράξη συγχώνευσης στο Μητρώο Α.Ε. της οικείας 
Νοµαρχίας, οι πράξεις της κάθε συγχωνευόµενης εταιρείας θεωρούνται από λογιστική άποψη ότι 
διενεργούνται για ίδιον λογαριασµό ήτοι για λογαριασµό της κάθε συγχωνευόµενης εταιρείας χωριστά. 
Μετά την πραγµατοποίηση της συγχώνευσης, τα οικονοµικά αποτελέσµατα των συγχωνευόµενων 
εταιρειών αυτής της περιόδου είτε θα µεταφερθούν µε τις αντίστοιχες λογιστικές εγγραφές στη νέα 
εταιρεία, είτε εφόσον προκύψουν κέρδη θα διανεµηθούν µεταξύ των µετόχων κάθε εταιρείας, ανάλογα 
µε το τι θα αποφασίσουν οι Γενικές Συνελεύσεις των Μετόχων που θα εγκρίνουν το παρόν. Σε 
περίπτωση που από τα οικονοµικά αποτελέσµατα των συγχωνευοµένων εταιρειών αυτής της περιόδου 
προκύπτουν ζηµιές που θα µειώνουν τις καθαρές θέσεις των συγχωνευόµενων εταιρειών, όπως αυτές 
θα προσδιορισθούν από την επιτροπή του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920, θα καλύπτονται µε µετρητά 
από τους µετόχους της εταιρείας που παρουσιάζει την ζηµία. 
5.  Το µετοχικό κεφάλαιο της νέας εταιρείας θα σχηµατιστεί από την εισφορά των καθαρών θέσεων 
των συγχωνευοµένων εταιρειών, όπως αυτές θα προσδιορισθούν από την Επιτροπή του άρθρου 9 του 
Κ.Ν. 2190/1920 και το οποίο δεν θα είναι µικρότερο των 300.000 ευρώ. 
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εταιρειών και τη δηµιουργία νέας ανώνυµης εταιρείας βάσει των διατάξεων του κωδ. 
Ν. 2190/1920 και του Ν.∆. 1297/1972. Για το λόγο αυτό, οι δύο άνω συγχωνευόµενες 
ανώνυµες εταιρείες συνέταξαν τους παρακάτω δύο προσωρινούς ισολογισµούς 
µετασχηµατισµού µε ηµεροµηνία 20.9.2002. 

                                                                                                                                            
6.  Η σχέση ανταλλαγής των µετοχών που θα εκδώσει η νέα εταιρεία προς τις µετοχές που κατέχουν οι 
µέτοχοι των συγχωνευοµένων εταιρειών, η οποία θα διαµορφωθεί και θα οριστικοποιηθεί ανάλογα µε 
την κρίση της επιτροπής εµπειρογνωµόνων άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920, είναι η ακόλουθη: 
Η πρώτη συγχωνευόµενη εταιρεία θα συµµετέχει στο κεφάλαιο της νέας εταιρείας σε ποσοστό 71,91% 
και η δεύτερη συγχωνευόµενη εταιρεία σε ποσοστό 28,09%. 
∆ηλαδή στο Μετοχικό Κεφάλαιο της νέας εταιρείας το οποίο θα είναι 300.000 ευρώ η πρώτη 
συγχωνευόµενη εταιρεία θα έχει συµµετοχή µε 215.730 ευρώ και η δεύτερη συγχωνευόµενη εταιρεία 
θα έχει συµµετοχή µε 84.270 ευρώ. 
Η εσωτερική αξία της µετοχής της πρώτης συγχωνευόµενης εταιρείας θα είναι 34 ευρώ και της 
δεύτερης συγχωνευόµενης εταιρείας θα είναι 6,5 ευρώ. 
Η σχέση ανταλλαγής µετοχών θα είναι η εξής: 
Η πρώτη συγχωνευόµενη εταιρεία θα ανταλλάσσει µια (1) παλαιά µετοχή µε 1,1334 της νέας εταιρείας 
και η δεύτερη συγχωνευόµενη εταιρεία θα ανταλλάσσει µια (1) παλαιά µετοχή µε 0,21665 της νέας 
εταιρείας. 
7.  Οι µετοχές που θα εκδώσει η νέα εταιρεία θα είναι 10.000 και θα παραδοθούν στους µετόχους των 
συγχωνευοµένων εταιρειών µε την προσκόµιση από αυτούς των τίτλων των παλαιών µετοχών που 
κατέχουν στις συγχωνευόµενες εταιρείες, οι οποίοι θα ακυρωθούν αφού συνταχθεί για αυτό πρακτικό 
ακυρώσεώς τους από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της νέας εταιρείας. 
8.  Η συγχώνευση τελειούται από την καταχώρηση στο Μητρώο Α.Ε. της εγκριτικής απόφασης της 
αρµόδιας αρχής για τη συγχώνευση των παραπάνω εταιρειών. Από την ολοκλήρωση της συγχώνευσης 
επέρχονται αυτοδίκαια τα ακόλουθα αποτελέσµατα: (α) η νέα εταιρεία υποκαθίσταται σε όλα γενικά 
τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις των συγχωνευοµένων εταιρειών, (β) οι µέτοχοι των 
συγχωνευοµένων εταιρειών γίνονται µέτοχοι της νέας εταιρείας, σύµφωνα µε όσα ορίζονται στην 
παραπάνω παράγραφο 6 και (γ) οι συγχωνευόµενες εταιρείες παύουν να υπάρχουν. 
9.  Ηµεροµηνία από την οποία οι µετοχές που θα παραδοθούν στους µετόχους των συγχωνευόµενων 
εταιρειών θα παρέχουν δικαίωµα συµµετοχής στα κέρδη της νέας εταιρείας ορίζεται η επόµενη της 
καταχώρησης στο Μητρώο Α.Ε. της εγκριτικής απόφασης της αρµόδιας αρχής για τη συγχώνευση των 
συγχωνευοµένων εταιρειών. 
10. ∆εν υπάρχουν µέτοχοι των συγχωνευοµένων εταιρειών οι οποίοι να έχουν ειδικά δικαιώµατα ή 
προνόµια ούτε κάτοχοι άλλων τίτλων πλην µετοχών. 
11. Για τα µέλη των ∆ιοικητικών Συµβουλίων και τους τακτικούς ελεγκτές των συγχωνευοµένων 
εταιρειών, δεν προβλέπονται από το καταστατικό τους ή αποφάσεις Γενικών Συνελεύσεων τους 
ιδιαίτερα πλεονεκτήµατα ούτε εξάλλου τους παρέχονται τέτοια πλεονεκτήµατα από το παρόν Σχέδιο 
Σύµβασης Συγχώνευσης. 
12. Το οριστικό κείµενο της σύµβασης συγχώνευσης µαζί µε το καταστατικό ίδρυσης της νέας 
εταιρείας θα καταρτισθούν µε συµβολαιογραφικό έγγραφο µε το οποίο θα συντελεσθεί και τυπικά η 
µεταβίβαση του συνόλου της περιουσίας των συγχωνευόµενων εταιρειών προς τη νέα εταιρεία που θα 
συσταθεί. 
13. Οι διατάξεις δηµοσιότητας που επιβάλλει το Κ.Ν. 2190/1920 θα τηρηθούν χωρίς καµία εξαίρεση 
σε όλα τα στάδια της διαδικασίας συγχωνεύσεως. 
14. Σε οποιαδήποτε άλλο θέµα αναφορικά µε τη συγχώνευση των ανωτέρω εταιρειών θα εφαρµόζονται 
οι διατάξεις της ισχύουσας νοµοθεσίας. 
Σε πίστωση των ανωτέρω συντάχθηκε το παρόν Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευσης και υπογράφεται από 
τους νόµιµα κατά τα ανωτέρω εξουσιοδοτηµένους εκπροσώπους των εταιρειών ως ακολούθως: 
 
   «Α» Α.Ε.    «Β» Α.Ε. 
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Α συγχωνευόµενη 
Ενεργητικό Προσωρινός Ισολογισµός 20.9.2002 Παθητικό 
Πάγια (Αξία κτήσεως) 250.000 Μετοχικό κεφάλαιο 63.450 
Μείον: Αποσβέσεις (150.000) (6.345 µετοχές x 10€/µετοχή)  
            Αναπόσβεστο υπόλοιπο 100.000 Αποθεµατικά 132,280 
Αποθέµατα 40.000 Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 195.730 
Απαιτήσεις 120.000 Προβλέψεις - 
∆ιαθέσιµα 20.730 Υποχρεώσεις 85.000 
    
Σύνολο 280.730 Σύνολο 280.730 
 

Εκτίµηση επιτροπής άρθρου 9 κωδ. Ν. 2190/1920 
 Αξία   
 βιβλίων Εκτίµηση Υπεραξία 
Πάγια (Αναπόσβεστο υπόλοιπο) 100.000 130.000 30.000 
Αποθέµατα 40.000 40.000  
µείον: Πρόβλεψη υποτίµησης  (2.000) (2.000) 
Απαιτήσεις 120.000 120.000  
µείον: Πρόβλεψη επισφάλειας   (5.000) (5.000) 
∆ιαθέσιµα 20.730 20.730 - 
Πρόβλεψη για αποζηµίωση προσωπικού - (3.000) (3.000) 
Υποχρεώσεις (85.000) (85.000) - 
Καθαρή θέση 195.730 215.730 20.000 
 

Εάν η έγκριση της αρµόδιας Αρχής για την άνω σύµβαση συγχώνευσης 
καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών την 31.12.2002 τότε η Α 
συγχωνευόµενη συνέταξε τον παρακάτω οριστικό ισολογισµό µετασχηµατισµό µε 
ηµεροµηνία 31.12.2002: 
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Α συγχωνευόµενη 
Ενεργητικό Οριστικός Ισολογισµός 31.12.2002 Παθητικό 
Πάγια (Αξία κτήσεως) 5130.000 Μετοχικό κεφάλαιο 63.450 
µείον: Αποσβέσεις (20.9-31.12.02) (4.000) (6.345 µετοχές x 10€/µετοχή)  
Αποθέµατα 643.000 Αποθεµατικά 132,280 
µείον: Πρόβλεψη υποτίµησης (2.000) ∆ιαφορά εκτίµησης επιτροπής 20.000 
Απαιτήσεις 7118.000 Καθαρή θέση επιτροπής 215.730 
µείον: Πρόβλεψη επισφάλειας (5.000) Κέρδος (20.9-31.12) 5.000 

                                                 
5 Η γενική συνέλευση των µετόχων της Α συγχωνευόµενης αποφάσισε όπως τα άνω κέρδη 
µεταφερθούν στην νέα εταιρεία. 
6 Τα περιουσιακά στοιχεία της Α έχουν µεταβληθεί κατά το χρονικό διάστηµα 20.9.2002 – 31.12.2002. 
7 Υπ. Οικονοµικών 1042801/1992 
Απαντώντας στην 64266 από 10 Μαϊου 1991 αναφορά σας για το πιο πάνω θέµα, σας γνωρίζουµε τα 
ακόλουθα: 
Α. ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΕΙΣΟ∆ΗΜΑΤΟΣ 
Με την Ε. 13903/ΠΟΛ. 217/1981 διαταγή µας, έχει γίνει δεκτό ότι στην περίπτωση που κατά την 
µετατροπή ή συγχώνευση των επιχειρήσεων µε τις διατάξεις του ν.δ. 1297/1972, µεταβιβάζονται 
αυτοκίνητα (∆.Χ. ή Ι.Χ.) στη νέα εταιρεία που προέρχεται από µετατροπή ή συγχώνευση, η τυχόν 
προκύπτουσα υπεραξία των οχηµάτων αυτών, ως προερχόµενη από πάγια περιουσιακά στοιχεία της 
επιχείρησης, δεν υπόκειται σε φορολογία εισοδήµατος, κατά το χρόνο της µετατροπής ή συγχώνευσης 
όπως θα έπρεπε, αλλά θα φορολογηθεί κατά το χρόνο της διάλυσης της εταιρείας, που προέρχεται από 
µετατροπή ή συγχώνευση. 
 
Εξάλλου, όπως έχει γίνει δεκτό µε την Ε. 24011/ΠΟΛ 423/1969 διαταγή µας, η προερχόµενη από 
µετατροπή ή συγχώνευση ανώνυµη εταιρεία, υποχρεούται να συντάξει απογραφή κατά το χρόνο της 
σύστασής της (ηµεροµηνία καταχώρησης στο οικείο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών), σύµφωνα µε τις 
διατάξεις της παραγρ. 1 του άρθρου 41 του Κ.Ν. 2190/1920 και της παραγρ. 6 του άρθρου 40 του 
Κ.Φ.Σ. κατά την οποία, τα πάγια στοιχεία αναγράφονται µε την αξία που καθορίστηκε, από την 
εκτιµητική Επιτροπή του άρθρου 9 του ν. 2190/1920. 
∆εν θα αναγραφούν στην απογραφή, τα πάγια στοιχεία τα οποία, αν και εκτιµήθηκαν από την 
Επιτροπή, καταστράφηκαν ή πουλήθηκαν µέχρι τη σύσταση της ανώνυµης εταιρείας. 
Αντίθετα, θα καταχωρηθούν στην απογραφή έναρξης, µε την αξία κτήσης τους, οι αγορές νέων παγίων 
στοιχείων, οι οποίες πραγµατοποιούνται στο χρονικό διάστηµα, αφότου συντάχθηκε η έκθεση της 
εκτιµητικής Επιτροπής του άρθρου 9 του ν. 2190/1920 και µέχρι το χρόνο σύστασης της ανώνυµης 
εταιρείας. 
Από όσα αναφέρθηκαν πιο πάνω, προκύπτει, ότι: α) σε περίπτωση µετατροπής ή συγχώνευσης 
επιχειρήσεων µε τις διατάξεις του ν.δ. 1297/1972, για την υπεραξία, που προκύπτει από τα αυτοκίνητα 
που εισφέρονται για να χρησιµοποιηθούν ως πάγιο στοιχείο της επιχείρησης δεν υπάρχει υποχρέωση 
καταβολής του φόρου που οφείλεται µε τις διατάξεις της παραγράφου 3 του άρθρου 7 του ν. 
1160/1981 από την µετατρεπόµενη ή συγχωνευόµενη επιχείρηση β) για τα τυχόν αυτοκίνητα που 
αγοράσθηκαν από την µετατρεπόµενη ή συγχωνευόµενη επιχείρηση στο χρονικό διάστηµα από την 
σύνταξη της έκθεσης της εκτιµητικής επιτροπής του άρθρου 9 του ν. 2190/1920 και µέχρι το χρόνο 
σύστασης της Α.Ε. καθόσον η υποχρέωση αναγραφής τους στην απογραφή έναρξης µε την τιµή 
κτήσης, δεν καταλείπει ωφέλεια (υπεραξία) προς φορολόγηση. 
Β. Φ.Π.Α. ΚΑΙ ΛΟΙΠΟΙ ΦΟΡΟΙ 
Οι διατυπώσεις που απαιτούνται για την µεταφορά από την Ε.Ε. στην Α.Ε. του φορτηγού αυτοκινήτου, 
που αποκτήθηκε από την µετατρεπόµενη σε Α.Ε. ετερόρρυθµη εταιρεία κατά το χρονικό διάστηµα από 
την σύνταξη της έκθεσης της εκτιµητικής επιτροπής του ν. 2190/1920 µέχρι το χρόνο σύστασης της 
Α.Ε. δεν αποτελούν µεταβίβαση της κυριότητας του αυτοκινήτου. Και τούτο, γιατί ότι αποκτάται από 
την υπό µετατροπή Ε.Ε. κατά το στάδιο µετατροπής της ανήκει αυτοδίκαια µετά την ολοκλήρωση της 
µετατροπής στην Α.Ε. 
Για το λόγο αυτό στην ανωτέρω περίπτωση δεν οφείλεται φόρος προστιθέµενης αξίας ή τέλος 
χαρτοσήµου. 
Εξάλλου, µε τις ανωτέρω διατυπώσεις δεν µπορεί να θεωρηθεί ότι πραγµατοποιείται συµπληρωµατική 
εισφορά στην Α.Ε. αφού δεν εισφέρεται νέο περιουσιακό στοιχείο, (το αυτοκίνητο αντικαθιστά άλλα 
περιουσιακά στοιχεία που εκτιµήθηκαν αρχικά από την επιτροπή του ν. 2190/1920) και εποµένως δεν 
οφείλεται φόρος συγκέντρωσης κεφαλαίων. 
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∆ιαθέσιµα 30.000 Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 220.730 
  Προβλέψεις 3.000 
  Υποχρεώσεις 86.270 
Σύνολο 310.000 Σύνολο 280.730 
    
    
Λογαριασµοί τάξεως χρεωστικοί:  Λογαριασµοί τάξεως πιστωτικοί:  
Υπεραξία εκτίµησης, λόγω  Αφορολόγητη υπεραξία βάσει του  
Μετασχηµατισµού επιτροπής άρθρου 9 20.000 Ν.∆. 1297/1972 20.000 

 
Β συγχωνευόµενη 

Ενεργητικό Προσωρινός Ισολογισµός 20.9.2002 Παθητικό 
Πάγια (Αξία κτήσεως) 200.000,00 Μετοχικό κεφάλαιο 60.027,95 
Μείον: Αποσβέσεις (120.000,00) (12.965 µετοχές x 4,63€/µετοχή)  
            Αναπόσβεστο υπόλοιπο 80.000,00 Αποθεµατικά 14.242,05 
Αποθέµατα 20.000,00  74.270,00 
Απαιτήσεις 40.000,00 Προβλέψεις - 
∆ιαθέσιµα 10.000,00 Υποχρεώσεις 75.730,00 
    
Σύνολο 150.000,00 Σύνολο 150.000,00 

 
Εκτίµηση επιτροπής άρθρου 9 κωδ. Ν. 2190/1920 

 Αξία   
 βιβλίων Εκτίµηση Υπεραξία 
Πάγια (Αναπόσβεστο υπόλοιπο) 80.000 95.000 15.000 
Αποθέµατα 20.000 20.000  
µείον: Πρόβλεψη υποτίµησης  (1.000) (1.000) 
Απαιτήσεις 40.000 40.000  
µείον: Πρόβλεψη επισφάλειας   (2.000) (2.000) 
∆ιαθέσιµα 10.000   
Πρόβλεψη για αποζηµίωση προσωπικού - (2.000) (2.000) 
Υποχρεώσεις (75.730) (75.730)  
Καθαρή θέση 74.270 84.270 10.000 
 

Επίσης η Β την 31.12.2002 (ηµεροµηνία που η εποπτεύουσα Αρχή ενέκρινε 
τον άνω µετασχηµατισµό) συνέταξε τον παρακάτω οριστικό ισολογισµό 
µετασχηµατισµού: 
 

Β συγχωνευόµενη 
Ενεργητικό Οριστικός Ισολογισµός 31.12.2002 Παθητικό 
Πάγια 95,000 Μετοχικό κεφάλαιο 60.027,5 
µείον: Αποσβέσεις (20.9-31.12.02) (3.000) (12.965 µετοχές x 4,63€/µετοχή)  
Αποθέµατα 823.000 Αποθεµατικά 12.424,05 
µείον: Πρόβλεψη υποτίµησης (1.000) ∆ιαφορά εκτίµησης επιτροπής 10.000,00 
Απαιτήσεις 45.000 Καθαρή θέση επιτροπής 84.270 
µείον: Πρόβλεψη επισφάλειας (2.000) Κέρδος (20.9-31.12) 95.730 

                                                 
8 Τα περιουσιακά στοιχεία της Β έχουν µεταβληθεί κατά το χρονικό διάστηµα 20.9.2002-31.12.2002 
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∆ιαθέσιµα 15.000 Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 90.000 
  Προβλέψεις 2.000 
  Υποχρεώσεις 80.000 
Σύνολο 172.000 Σύνολο 172.000 
    
    
Λογαριασµοί τάξεως χρεωστικοί:  Λογαριασµοί τάξεως πιστωτικοί:  
Υπεραξία εκτίµησης, λόγω  Αφορολόγητη υπεραξία βάσει του  
Μετασχηµατισµού επιτροπής άρθρου 9 10.000 Ν.∆. 1297/1972 10.000 

 
Ο ισολογισµός 1.1.2003 (ενάρξεως) της νέας εταιρείας και η ορθή κατανοµή των 
µετοχών της νέας εταιρείας στους µετόχους των συγχωνευόµενων εταιρειών βάσει 
της σύµβασης συγχώνευσης έχουν ως ακολούθως: 
 

«Γ» Α.Ε. (Νέα Εταιρεία) 
Ενεργητικό Ισολογισµός Ενάρξεως 1.1.2003 Παθητικό 
Πάγια 250.000 Μετοχικό κεφάλαιο 300.000 
µείον: Αποσβέσεις (7.000) (10.000 µετοχές x 30€/µετοχή)  
 218.000 Υπόλοιπο κερδών εις νέον 10.730 
Αποθέµατα 66.000 Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 310.730 
µείον: Πρόβλεψη υποτίµησης (3.000) Προβλέψεις 5.000 
Απαιτήσεις 163.000 Υποχρεώσεις 166.270 
µείον: Πρόβλεψη επισφάλειας (7.000)   
∆ιαθέσιµα 45.000   
Σύνολο 482.000 Σύνολο 172.000 
    
    
Λογαριασµοί τάξεως χρεωστικοί:  Λογαριασµοί τάξεως πιστωτικοί:  
Υπεραξία εκτίµησης, λόγω  Αφορολόγητη υπεραξία βάσει του  
µετασχηµατισµού επιτροπής άρθρου 9 30.000 Ν.∆. 1297/1972 30.000 

 
Σχέση συµµετοχής των µετόχων των συγχωνευόµενων εταιρειών στο µετοχικό 
κεφάλαιο της νέας εταιρείας βάσει της σύµβασης συγχώνευσης. 
 

 Μετοχικό  Νέες Σχέση Παλαιές 
Μέτοχοι κεφάλαιο % µετοχές ανταλλαγής µετοχές 

      
Α 215.730 71,91% 7.191 1,1334 6.345 
Β 84.270 28,09% 2.809 0,21665 12.965 

Σύνολα 300.000 100,00% 10.000   
 
 
 
 
 
 

                                                                                                                                            
9 Η γενική συνέλευση των µετόχων της Β συγχωνευόµενης αποφάσισε όπως τα άνω κέρδη 
µεταφερθούν στην νέα εταιρεία. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 3ο 
 

Σχέδια Συµβάσεων Συγχώνευσης  
Ελληνικών Ανωνύµων Εταιριών 

 


