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HHEPIAHYH

H onuocia ¢ alomotiog Tov TANPOPOPIOV TOV AOYISTIKOV HEYEODV
AMOTELECE AVTIKEIUEVO OTTOVOI0G LEAETNG OO TOVG EMGTHIOVES TO TEAEVTOLO TPLAVTOL
xpévio. Ovolaotikd poro mpog avth Vv kKatevBvvon €xel  epapuroyy Tov Aebvov
Aoywotikov Ilpotomov v tedevtaio dekoetio. Ta Aebvry Aoylotikd mpoTLTTQL
EKTLLOVV TNV EPUNVELTIKY WKovOTNTA TG Katdotaong Tapeiakodv Podv kot kabiotovv
VIOYPEMTIKY TN CVVTOEN KO SNUOGIELON VTG WG GUVIEOUEVO HUEPOG TMV AOYIGTIKDOV
Kotaotdoewv. To AeBvég Aoyiotikd Tlpdtuno 7 «Kataotdoeig tov Tapetakmv Powdvy»
&xel Bopaxicelt v opbn TANPOEOPLEIKN VTOCTACT, TOV AOYIGTIKOV HEYEODV TOV
etapeldv. EmmAéov 1 ovveyxdg avfavOopevn  TEYVOAOYIKN  LIOCTAPIEN  TOV
EMYEPNCEDV TPOCPEPEL TV OLVOTOTNTA UEAETNG GAA®OV HEYEODV TAEOV TV KEPODV.
Avt| M evioyvon ™ TANPOPOPING GTO ECMTEPIKO KOl TO EEMTEPIKO TEPIPAAALOV TNG
emyelpnong ovvtedeitar pe TV KOTApTIon kot onuocievon g Kotdotaong
Tapetaxkov powv. Ot Tapelaxéc Poéc pag dtvouv mAnpogopieg yio v petafoin otnyv
kaBapn TEPLOLGIN KO TO XPNUOTOOIKOVOUIKE oTotyelo piog etotpeiog aAld Kol Kot
noco pio etarpeio pmopel va emnpedlel ta TOGE Kot TO ¥POVO TOV TAUEWKDOV PODV
OedOUEVOV TV GLVONK®OV TNG O1KOVOpING AL KOl TOV KAGOOL GTOV OTTO10 OVIKEL.

Xmv mapovoo epyoacio yiveror oapywd pio mpoomdbei TEPLYPOUPNS TNG
avaykoomrog va ektyundet n ovpPoin g Koatdotaong Topsiokov podv otnv
OLUVOMKT eKkTiunon Tov owovopkdv Katactdoewv mov emiPdlovv to Atebvn
Aoyotikd [Tpotuma. Katdmv napovsialoviot v cuvtopio 0 GKOTOG Kot To EPEVVITIKE.
epOTHOTE TOV B0 ATOTEAEGOVY TNV KEVTPIKN 10 TG gpyaciog, Kabdg Kot ot Adyot
OV GLVTEAOVV GTNV TPOCTADELD SLEPEVVTIONG TNG KOVOTNTOG TV TAUEINKOY podV Vo,
poPAEYoLV e akpifela TIG LEALOVTIKESG TOUEINKES POEG.

Méoa and pia emoxodnnon g Atebvoug Bipioypapiog divetar To TAaicl0 GTO
omoio Ba kvnbei n €pevva mov wpaypatoromOnke Xpnuatiotiplo tov ABnvov petaéo
2005 ¢mg 2012. Ztmv ocvvéyeln ™G epyaciog mePrypleeTon n ovaykn emPoing twv
AteBvov Aoyotikav TIpotimmv kot mapovstalovtal v cuviopio 0 TPOTOG EKTOVNONG
tov AteBvav Aoyiotikov TIpotdinwv kot to appodio Opyova yio TNV k000N TouG Kot

wwitepa 1 dwoodocio Tov ZupPovAiov Aebvav Aoyiotikdv [Ipotdnwv (International



Accounting Standards Board — IASB). I'ivetat ava@opd 611G 01KOVOIKESG KOTAGTAGELS
mov Karaptilovror coppwva pe too AAIT ko moteg eToupeieg eivan vroypemuévor vo to
epapuolovv, kabmg Kot 6to vouikd miaiclo cOppova pe to omoio epappolovrol to
Aebvy Aoyiotikd Tlpdtuma. Tlapovoidloviar mepiinmtkd ot Evpomnaikol kavoviepol
1606/2002, 1725/2003 wor 1126/2008 «ar 494/2009 wov apopovv TV EQUPUOYT TOV
AAIT . Ocov apopd v epappoyn towv AAIL — AIIXIT otmv EAAGda yiveton pio
avaeopd 610 Beoikd TANIGIO EPOPUOYNG OVTOV KOOMC Kol TIG TPOTOTOMGELS KOl
Tpochnkeg mov emNABAY otV EAANVIKN Vvopobeaiao Kot TIG KUPLOTEPES JAPOPES HeTAED
AeBvav koar EMnvikov Aoyiotikev Tpotdnwv. [eprypboetar eniong o tpdmog e tov
omoio 1M VEmoYPeWTIKY gpappoyn TV Alebvav  Aoyiotikov Ilpotvmev  Eeepe
EMOVACTOCT OTNV TOPOVCINGT OIKOVOUIK®OV KOTACTACE®V, KAODG Ocec etanpeieg
mpovv vroypewtikd oo A.ALIL mpémel va. cuvtaccovy kot v Katdotaon Tapsiokmv
Podv. 210 onpueio avtd Bempndnke anapoitmto va avortuyfodv To TAEOVEKTHLOTO KOt
ta peovektnuota and v Koatdption tov Tapsiokov Podv .

Ev cvveyela divovtal ot opiopol TV €vvoldV TOVL YPNCIUOTOIOVVTOL GTNV
katdption tov Kataotdoewv Toapswokdv Poov.  Aayopilovtor ot poég mov
TPOEPYOVTOL OO AEITOVPYIKEG , EMEVOLTIKEG KO YPNLOTOOOTIKEG dPACTNPIOTNTEG KO
e€etdlovtot ol dLpopeTIKOl TPOTOL TOPOVGINONG TOV TUUELKMV PODV OVIAOYW LE TNV
mmyn tove. ‘Emerta avantoydnke éva mpotumo mapddetypo ovvtagng e Katdotaong
Tapelaxkdv Podv pe v dqueon xor v éupeon pébodo kot omotundnke mn
ypnowomta  tov  Topeokdv Podv oamd  Aettovpyikés ,  EMEVOLTIKEG KO
YPNUOTOOIKOVOUIKES dPACTNPLOTNTEG,.

Téhog okondg g Epyociog sivor va avadetytel 10 ovciddeg tov mpotdmov 7
TV AteBvav Aoyotikdv Kavovev yia tig tapeiakég Poég oyetikd pe to TANpo@oplokd
mePlEXOLEVO TOVG o€ oyxéomn mhvta pe ta Képdn mov Bempeiton og to dnpo@iréotepo
Aoyotkd péyeboc omnv amotipunon piag emyeipnong. I'iveton pia avagpopd otov tpodmo
epunveiog ¢ Katdotaong Tapeiakadv Poov dote va a&loroynbei n omovdodtnta tev
TANPOPOPLOV TOV TOPEYEL GTOVG EVOLUPEPOEVOVS YPNOTES Kol WOWHTEPO GE OPICUEVES
amoQAcELS OMWG €E0YOPEC 1| CLYYWVEVGEIS EMYEPNCEWV , £KOOOT OUOAOYIDV
tponelikd SaveloUd, EMEVOVGEIC O TAYO, TEPIOVCIOKA GTOLXEID KO YPNLUOTOSOTIKY
picOwon.
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O o616)0G TOL TOPOVGNG EPYACiag OTMG NON avaeépape sivol va egetdogt TV
Omapén Hog OYETIKNG TPOYVMOOTIKNG IKOVOTNTAS TOV KEPODV, TOV AEITOVPYIK®OV PODV
OTMOG AVOPEPOVTOL GTNV KATAGTACT] TAUEIKADV PODV, GTNV TPOPAEYT] TOV HEALOVTIKOV
TOUEOKOV PODV. Oa ENYHGOLUE TPOTA TIG AVAYKEG TATPOPOPNONG TOV ETEVIVTMV Y10,
TIG TOUEWNKES POEC KO TOVG TOPAYOVTEG TOL EMNPEALOLV TNV akpifela g TpoOPAEYNG .
2 ovvéyxela otnpilovpe v €pguva Hog o€ £vo EUTEPIKO HOVTELOD Yo TNV aSloAdyNon
TOV KaBOPIoTIKOV TOPAYOVTOV TNG GYETIKNG akpifelag TpOPAEYNS TAUEIOKOV PODOV .

[Mopovoidletor po e&€taon v tov Pabud otov omoio ot TOUENKEG POEC
pmopovv va TpofAéyouy Tig peALovTIKEG Tapelakés poec. To delypa meprropfaver 179
etaupeieg mov amaplpovvror 6to Xpnuatiotiplo towv Adnvav petago 2005 kol 2012.
g ovyKkplon He T peydAn kot kabiepopévn Piploypapio oyetikd pe mpoPAéyels yo
o KEPOM , M Piproypaion oxetikd pe TIC TPOPAEYEIS TOV TAUEIOK®V Po®V givol
oxetikd véa . H épevva otnpiytnke oty ektipnon tpidv poviéAov mpofrieyng tov
peAloviikav tapetak®v poav (Finger,1994). Ta suvprpata g épevvag £de1Eav OTL EVO
ta KEPON €xovv a&loonueiotn KavodtnTa Vo TPOPAEYOLY TIG HEAAOVTIKEG TOUELOKEG
POEC, eV VLTAPYEL UEYOADTEPT TPOPAETTIKY WKOVOTNTO UETAED TOV AELTOVPYIKDV

TOUELOKDV POOV KOl TOV LEALOVTIKAOV TOUELNKDOV PODV.



Kepdaharo 1°

EIXATQT'H
1.1 Ewoayoyn

H amotedecpatikn kol amwodotikn Asttovpyia g Ke@aAaiayopds mpobmobEtet
KATOPTION TOV OIKOVOUIK®V KOTOUGTACE®V E KOWOUG KOVOVES Kol AOYIGTIKEG
TPOKTIKEG (DOTE VO EMITVYYXAVETOL 1| TPOCTACIO TMOV EMEVOLTOV Kol 1 SoTrpnon
KMUOTOG EUMIGTOGVUVNG OTIC YPNUATOTIOTMTIKEG ayopéc. H duvatdtnta chykpiong ko
avTImoPdOecnC TOV OKOVOUIKMOV KOTOOTAGE®MY  CLVIGTOLV CGAAN Mo TTuy NG
OAOKANPOONG TNG ECMTEPIKNG AYOPAg 6Tov Topeén avtd. Mg 10 dvorypa Tov ayopav
£YVE EMTOKTIKY OVAYKT) Vo mTeL)Del 1 OpolopopPio. TV OKOVOUKADV KOTOGTACEMV
KoL 1) KoTtdption Toug pe d1ebvmg amodektd Aoyiotikd tpotuma. H Evponaikn Emnitponm
EQAPLOCE GYEO10 OPACNG LE OKOTO Vo emToyLVvOel 1 OAOKANPWOON TNG ECMTEPIKNG
ayopdac YPNUATOTICTOTIKOV VINPECIOV Kol Vo emtevydel 1 opolopoppio yioo v
Bedtiwon T GVYKPICIUOTNTOS TOV OIKOVOUIKOV KOTAGTACEMY TV ETAPELDV TOL Elval
glonyuéveg oe ypnuatiotmplo. H xoddtepn kot amotelecpatikdtepn Agrtovpyion g
ToyKOGHog ayopds amoattel £€vo ohVOAO eviaimv Kot VYNANG ToldtnTog AOYIGTIKMOV
[Ipotdmv Yoo ™MV KOTAPTION TOV EVOTOUUEVAOV OIKOVOUIKDV KOTOOTAGEDV TOVG .
Eitvor Aowmdv onuaviikd ta mwpdtumo  YPNUOTOOIKOVOUIKNG TANPOPOPNONG  TTOv
eQapurolovy o1 KowoTIkEG etarpeieg ot omoieg GLUUPBAALOVY OTIS YPNUOTOTICTMTIKES
ayopég va elval amodektd o debvég eMimedo KoL Vo ATOTEAOVV TPAYUATL TOYKOGLLOL
pdTLTIOL.

H enitevén piog eviaiog déoung maykOGUI®OV AOYIGTIKGOV TPOTOT®OV , ONAOOY|
TV AteBvav AoyoTiKOV Tpotdinwv givol mpobmodbeon yia v peyoAvtepn GOYKAIoN
TOV AOYIOTIKOV TPOTUI®V 7OV ypnoiponoodvtar onuepa oebvaog. Ta AAIL
ekmovovvtal amd ™ Emtponn Aebvav Loyiotikdv [Ipotinwv oxondg tng omoiag givat
N onovpyio. EVOG GLVOAOL TAYKOCULNG OTOd0YNS AOYIoTIKGV Ttpotumwv. H epappoyn
KOW®V AOYIoTIK®OV TTpotumev AeBvag evioyver v ehevbepn kvklogopio tov
KeQoAoiv oV  €0MTEPIKN ayopd Kou Ponbd TIC KowotTikég etaipeiec v

cuvaymvifovtol og 66T Pdaon vy v e£gbpeon SBECIUOV ¥PTUATOOTKOVOUIK®V



TOPWV TOCO OTIG KOWOTIKEG etatpeieg 660 kol otig debvelg keparioayopés. T v
AVIOYOVICTIKOTNTO, TOV KOWOTIKOV KEPOANLYOP®V &lval oNUOVTIKO Vo emitevyDel
GUYKAION TV TPOTUTM®V TTOV YpNoiporotovvtol otnv Evpdmn yo v katdption tov
OWKOVOUIKAV KOTOOTAGE®MV HE dAPopa O1EBVI] AOYIOTIKE TPOTLTOL TOL UTOPOVV VL
YPNOLOTOM OOV TOYKOGUIWG Y10 TIG OLGVVOPLOKEG GUVOAAAYEG 1) TNV E1G0YMYN OF

YPNLOTIOTIPLO OTOVINTOTE GTOV KOGLO.

1.2 Yxomoc tnNc AUTTAOUOTIKAC

YKOmOC TG OWAMUATIKNAG epyaciog &€lvar M avdivon g cLUPoAng g
Kotdotaong tapsiokdv Podv otov xpnpotootkovoputkd oyedtocpd Kot n duvatdtnto
TPOPAEYNMC TOV HEALOVTIKAOV TOUEINKAOV PODV HEGH Amd TNV XPNON TOV GTOLXEI®V TOL
avtiovvrtal and v Katdotaon Topeliokdv pomv.

H Kotdotoon topeiokov poov gival pio Koivodpyl OKOVOUIKT KOTAGTOCN
mov mpoPAénetor and to AAIL won epgoavifel xotd mwdco m emyeipnon &xer v
SuVATOTNTO VO OMOQEPEL N KOTOVOAMVEL UETPNTO EVIOG GLYKEKPIUEVNG YPOVIKNG
neplodov. Kartaptiletor Opmg TPoapeTikd Kot amd T €MYEPNOELS OV Ogv €ivat
vroypempéveg va epappofovv ta A.ALIL kot attia yuo avtd eivan 0Tt £xel peydan aio
OGNV KOTOVONOT NG OKOVOMIKNG Katdotaong g emyeipnong. Ot mAnpogopiec mov
avtiobvtal and v Kotdotaon topsiokdv podv eival €£i6ov TOAVTIHES Yo TOVG
£0MTEPIKOVS OGO KOl Y10 TOVG EEMTEPIKOVS YP|OTES.

H Katdotaon Tapeiaxkov Poov epunvevel v petafoin) tov dwabecipmv apymg
Kot TEAovg ypnong olvovtag €16l SLUVOUIKT €puUNVEID. TOV OTOTIKOV OTOXEI®MV
ypnuoatikov dwbecipov tov Isoroyiopov. H Apeon mpocéyyion Paciletor otnv
TPOAYUOTIKY Kivnon tov petpntav omd kot mpog v etopeia. To FASB xabog kot
GALEC OOWKNTIKEG OPYES EVIGYVOLV TNV OATOKPLATOYPAPNON TG AOYIGTIKNG TOV
dedovievpévov (accrual accounting). H Aoyiotikn tov AedovAevpévov amotehel pia
péEB0SO AOYIGTIKNG TOPAKOAOVONGNG COUP®VE pe TNV omoia Ta £€00da Kot Ta €000
avayvopilovtal 6t ¥pnon MOV TPOYUATOTOOVVTIOL, oveEdptnta amd tov Ypovo
glompaéng(6). Avo Bacikég apyéc e@apuoloviol 6TV AOYIGTIKN TV 0E00VAELUEVOV : |
apyn TPUYHOTOTOINONG EVOG €6030V KoL 1 apyn Tov dedovievpévou e£6dov. To £€c0d0
ONA0ON TPAYUATOTOLEITOL LE TNV TAPAO0GT TOV oyadov Kat T ££0da emPapvvovy TV
¥pPNoN Tpaypotomoinong tov €c0d0v. [veron Aouwrdv avtinmtd OtL vmdpyer pio
YPOVIKT JPOPA HETOED TOV AOYIGTIKMV EYYPOPDV KATOAOYIGLOD TMV EGOIMV KOl TOV
Tapelaxov ewonpaéewv. H andxhon tov Tapstokdv Podv pe to k€pdog opeiietar ota

dgdovievpéva €ooda kal 60000 TOL AoyioTnKav OTN SLAPKEW TNG YPOVIAS. X* OVTO
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opeiletar Kot 1 peyaAHTePN TPOPAETTIKOTNTO TOV KEPODV GE GYECN UE TIC TOUELNKES
poéc. Etvan opmg appileyopevo av n tpodcheon tov dedovievuévav (OnAadn ta KEpOn)
elvor mo ypnown omd Tic Topewkés Poés.  Xtov éupeco tpdémo kotdptiong m
Kotdotaon tov Toapeiaxkov podv cvvdéetar pe v Katdotaon Amotelecpdtov
xpPNong xkabag Eexwvdetl amd to kabapd képdog . H cvpfoin e etvar peydin xobmg
péca amd mpoohupapécels 6to Kobapd KEPSOG OMOUAKPVUVETOL Omd TNV AOYIGTIKY|
QVTILETMOMICT TOV KEPOOLG OV UTOPEL VO VOl ATOTEAEGLO. AOYIGTIKMV YEPICUMY Kot
npoceyyilet v Toapewaxn Aoyiotikn. Otav or Tapelokéc Poéc amd Asrtovpyikég
Apactpromeg ( Cash flow from operation) givat kovtd kot Tpoceyyilovv to k€pOOG ,
avtd onuoivel 0Tl o1 EGTMPAEELS TG EMYEIPNONG NTOV KOVIQ OTO OMOTEAEGLO TTOV
npaypatotomOnke, Ppiokovior dMAad o€ KAvOTOMTIKO €mimedo. Xe OVTH TNV
nepinTmon Ta KEPON deV ival ATOTEAEGLO AOYIGTIKAOV XEPICUOV Kot 1] ENLyeipnon Exel
To10TNTA KEPODV.

Mo v oAokAnpOUEVT Kol EUTEPICTUTOUEVT OVAAVGT] TNG (PN HLOTOOIKOVOUIKNG
KOTAGTOONG TNG EMXEIPNONG ivar onuovTikd va yivel ueAétn kot aviuropdeon dAwv
TOV YPNUOTOOTKOVOUK®V KATOGTAGEMY TOL GLVTACOEL o emyeipnon. Komog TG
gpyociog pag etvar  avaivon g TAnpoeopnons mov divel n Kartdotaon Tapsiokdv
Powv, ka1 n anddein Ot elval aitepa onuavtikn yori divel duvopKoTTo, GTO
ototyeio Tov IGOAOYIoHOD TOL AVOEEPOVTAL GTO XPNUATIKE SofEcIHO Kol TOUELOKE
10000VOLO KOl TOVTOYPOVO €lvol ONUOVTIKA Yo THV TOTIKY a&loAdynon Tov

ATOTEAEGUATOC YPTOTG.

1.3 Epguvntikd ep@TiUOTO

Ta gpotuota mov Oa amacyoANcGoVY TV TOPOvc epyacio ivol  Katopynv
avtd mov o amacYOAOVCHV GE £Va YPNUATOOIKOVOUIKO oyedtacpd. Tlowd eivor to
KATOAANAOTEPO VYOG TV ¥pnUHoTK®V dbesipmv mov ypetdletor n emnyeipnon; Me
o010 VYOG KEPOMV GLVOEETOL 1) OKOVOIKN dpactnprotnta; o v Kotdption evog
1oockeMoUEVOD  ypnuotootkovopkoy Ilpotdmov omouteitor onuavtikdg xpovog .
2OUpo(0g oTovV oXedlacUd glvar ot TANpoeopieg mov avtiAovvion and v Kartdotoon
Tapetaxov Poov. Ot tipég tov Tapsiokdv poodv g enyeipnong onAdvovy To T0G0
™G YPMULOTOOOTNONG TOV OMOUTEITOL KATA TNV OAPKELD TOV EMLXEPNUATIKOV GYESIOV
YL TV OAOKANPOUEVT] EQOPLOYT| TOV.

H mapovoa epyoacio €xel 610)0 Vo amovinoel 6 pio GEPE EPOTNUATOV TOV



agopotv v cvpforn ¢ Katdotaong Tapsiokmv podv oty duvatdtnto tpofieyng
tov Topeakov Podv péco amd mAnpoeopiec mov mapéyovv ot AnHoclevpéveg
Owovopkéc Kataotdoeig. Xe mod Pabud upmopel vo  yiver mpoPreymn 1oV
QTTOLTOVUEVMV Y10, TNV 0pON AElTOvpYidt THG OIKOVOUIKTG OPAGTNPLOTNTOS HECH OO TOL
KkEPOM ¢ emyeipnong; H wkavotto mpoPreync twv HEAAOVTIK®V TOUEINKOV PODY KOl
TOV KEPODV TOV OaL ATOPEPEL M EMLYEPNUOTIKT OPAGTNPLOTNTO EIvaL GKOTHO Vo YiveTal
HE TNV XPNOM Kol TOV TAUEWKOV podv tov maperddvtog; H Katdotaon Topetokmv
Poov e&ivar avaykoioo oty ekTiunomn Kot TOV TPOGOIOPIGUO NG SUVATOTNTOG
Pevotottog g emyepnuatikng dspactnprottog; H Pevotdtra tpocdiopileton péca
and to ototyeia tov Isoroylopov yo avtd €xel mepropiopévn aion AOY® GTOTIKNG
avéivonc. H pevotomrta Saeéper amd v Tapewokn Pon amd Aertovpyikéc
dpactnpOTNTES , N omoia etvan amotéAecpa piog OSvvapikng avaivone. H Tapelokm
Ponl amd Aettovpyikég dpactnplotnteg mePypdeel 10 Vyog Kor 1o uéyebog g
aVTOYPNUOTOdOTNONG Tov eivor ot O1dbeon g emyeipnong TPOKEWEVOL v
ypnoorombet yuu v e£0pAnon tov vroyxpedcewv. O GLVOLOGUOS ETOUEVOS TWV
ovo Owovourkav Kataotdaocewv , g Katdotaong Tapsiokov Podv KOl TOL
Ioohoyiopo? givar amapaitntog yo v ektipmon g Pevotodtntog g emyeipnong ko
KOt EmEKTOON TNG OVvaTOTNTAG €EOQPANGNC TOV LIOYPEDGE®Y OTd TO YPMUOTIKA

SlobEoa KO TOUELOKEG 1GOSVVOLLLL.

1.4 Aoun tnc epyoociac

H epyocio meprhapPaver 7 kepdhoto ota onoia avanticcoetar 1 Kotdotoon
Tapelokdv podv kot 11 GLUPBOAN TG GTNV TANPOPOPNGT OV dIVOLV 01 ONUOCIEVUEVES
OIKOVOUIKEG KATUOTACELS KOOMDC Kot 1 duvatdTnTe. 7oL Oivel GTOVG YPNOTEG Vol
TPOPAEYOLV TIC LEALOVTIKEG TAUELKES POEC.

Metd and pio odvroun Ilepiinyn akoiovBel to mpdTo KePdAao 10 Omoio
TePAaUPAVEL TNV €100 Y®YN KOl ETELTA AVAAVETOL O GKOTTOG TNG AUTAMUATIKNG Epyaciog
KaBdg KOl To EPELVNTIKA £POTNHATO OV B0 TPOSTAONGOLHE Vo KOADWOLUE GTOL
EMOUEVO KEQAALN. XTO 0e0TEPO KEPAAO Teptlapupdvetan  Emiokdnnon oy Aebvn
Bihoypagia. Zto tpito kepdrato avapepouacte yevikd ota AAIT kot tnv Nopoioyia
ov aeopd o AAIT yevika ko ewdwodtepa to AAIT 7. Atveton o opiopdg AATI-ATIXII,
yivetar avagopd ota koplo 0pyava €kdoons twv AATI-AIIXIT kot oty vroypéwon
epappoyng tov Aebvov Aoywotikov Ilpotimmv. X ouvéyel Tov Oe0TEPOL
KEQOAOIOV OVOPEPOVTOL OL OIKOVOUIKEG KaTaoTAoELS HE Pdon ta Alebvry Aoyiotikd
[Ipotvma, o TpoéTOC KaTaY®PNOoNG Kot Onpocicvong twv Owovopkov Kotaotdoewv
Aoyiotikég moMTkéG , ot ovolddelg mapadoyes AAIL/AILXIL mov ogeilovv va
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dmovv v kotaption tov Owovopkdv Kotaotdoeov kot 10 Vouikd mAaiclo
ocouemva pe ta Atebviy Aoyiotikd Ipotuna .

¥10 40 kepdiono Ba acyoAnbovdue amoxkiewotikd pe 10 AAIL7 wor v
Koatdotaon Topeliokodv Poov . Zmv mpotn vrogvotnta Ba yivelr pia swooywyn oto
[Ip6tumo ko B avaAivbel o okomdg Tov Ko to medio Eappoyng tov mpotdmov. Xnv
dgvtepn vroevotnta mapovstaletarl 1 Katdotaon Tapeiakov Podv kot meprypdpeton
OVOALTIKA O OOLYMPIGUOS TMV JPACTNPLOTNTOV GE EMLYEIPTLOTIKES EMEVOVTIKES Kol
YPNUOTOOIKOVOUIKES Kol ot puéBodotl Tapovsioong Tov TaUEKOV pODV ETLYEPTCEDV
kot opyovicpu®v. Térhog avantucoeton n teyvikn Katdptiong Koatdotaong Tapsiokmv
Powv. Zto 50 kepdroto 4ideTon 0 TPOTOG TOPOVGINGNG TAUEWKDOV POMV, 1 ELPAVION
kaBapov tapelokdv pomv, ot Tapsiokéc poég oe EEvo voulopa KoOMG Kot EKTOKTO
KovoOMa toKOol Kot pepiopate , 0 OPOG EIGOONUOTOC, Ol OMOKTNGES Kol OlfEceELg
OUYATPIKOV KOt GALDV ETLYEPNUOTIKOV LOVAO®V KOl Ol U1 TOUEINKEG GUVOAAAYEG KO
OLVOETIKA OTOXELD TOV TAUEIK®Y SoBeCTIH®V Kot TOUEINK®Y 160dvvapwmy. Télog oTo
50 kepaiato Oa yivel pio Tpoomdbeia epunveiag g Katdotaong Tapeiaxkov Poov
omoio B ddoel kal To otiypa Tov Tediov 610 omoio Ba kvnbel n eumelpkn avaivon

mov Ba akoAovONGeL 6To 60 KEPGAOL0 Kol Bt OLOKANPDOGEL TNV Epyacio pLog.
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KE®AAAIO 2°
Emoxkoénnon Bifloypagiog

H Koatdotaon tov Tapsiokdv Poov tpénet va epunvevetol 6€ cuvovacud UE Tig
vorowmeg onpoctevpéveg Kataotdoeic. Ov Tapewokég Poéc mpémer va epunvedovian
CUYKPITIKA € TO OMOTEAEGLOTO KOl TO OWKOVOUIKE oTolyeld T®V vmoAoinwmv
owovopkdv Kataotdoewv yopig avtd va onpaivel 6tt 1 cupPoAn g otnyv epunveio
TOV owovopkoy yiyveshar g emyeipnong Kot g mPOPAEYNS TOV UEAAOVTIKOV
ATOTEAECGUATOV TNG OWoVOouIKNg opaoctnpotroc. H xatdotaon Tapeiokov Pomv
avaAdeL Kot emenyel To OKOVOLIKA oTotyEin TNG emyeipnong kot divel v dvvaTdTNTO
va egetdoel v emyeipnon Kot ooypovikd oAAG kot KAadwkd. Ot ypfoteg TtV
OWKOVOIKAV  kataotdoewv aflomoobv v Kotdotaon Toapeiaxkov Podv divoviog
wWaitepn onuacio Oyt LOVo oto KEPON AAAL KOt OTIC POEG KOt amokopilovy kaAvTepn
ewova yuu v pevotdtra g entyeipnone. Ilapoio mov ot meprocdtepeg HEAETESG
EMOEIKVOIOLV OVENUEVO EVOLAPEPOV GTO AOYIGTIKA KEPOM , 1 duvatdTnTo TPOPAEYNS
TOV TIUOV TOV HETOYOV omd To Tpaypatomomdévta kéEpOn &xel eEetaotel Kot
amodeyel amd oapketég peAétec. H amokiion tov Tapeswokov Podv pe ta
TpaypotonomBévia KEPON OQeileTal OTO OEOOVAELUEVO, €5000. KOl €E000 OV
AoylotnKav otn OldpKelo NG YPOVIAG KO EPUNVEVEL TNV OTOTEAEGUOTIKOTNTO TOV
dotkNTIKoY TpOTOV Agttovpyiag tng emyeipnong. H ovykiion twv 600 peyebov deiyvel
TNV OMOTEAEGLOTIKY] TOATIKY] OTIC E0TPAEEIS KO TOVTOYPOVO TNV OLVATOTNTA TNG
emyeipnong va avroneSEAfel 6TIC VITOYPEDGELS TNG. APKETEC PeATes Exovv e€etdioetl
oxéon MeTaEd NG TUNG TS HETOYNG Kot Tov Tapelokdv podv , amodidovtag HKTd
eupnuata. Me v Katovoun Tov €000®V Kot Tov €£0dmv UETAED TV ETOV
EMITUYYAVETAL TTLO AKPIPN GE OXEGN LE TNV OLKOVOULKT] TPOYHOTIKOTNTO TPOGEYYIGT TOV
OKOVOUKOD OTOTEAEGUOTOC. X' aVTO OQeiAeTal Kot 1 peyaAVTeEPN TPOoPAERTIKOTN T
TOV KEPOMV GE GYECN UE TIG Tapelnkég poés. Eivan dpme apeiieyduevo av 1 mtpocheon
TV 0EGOVAEVUEV®OV GTOV VITOAOYIGUO T®V KEPOMV gtvar o ypnoun ond tig Tapetokég
Poéc.

H éupaon oty ava@opd TOUEIK®Y pOdV OTIG YMPES Kol 6T d1eBV] AoyioTiKA
Oswpeiton pio amd TIG TO OMOTELEGUATIKEG KO OmapoitnTeg Aoylotikég yvaoels . Katd
t0 apeABoOV , mapdro mov elxe yiver TpoOPAeyY, 1N oNUOGIN TOV TANPOPOPLOY , OEV
aflomomOnke yio v PEATIOON TG TOWOTNTOG TG PN LOTOOIKOVOUIKNG TANPOPOPNONG

yti divovtav 1dtaitepn onpoacio otnv AoyoTikn o€ dedovAgvpuévn Bdaon. To
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Zvppovio Hpotimmv Xpnuoatoowovoukng Aoyiotikig ( FASB ) vroompilet 6t évag
amd TOLG KLPWOVS OTOYOVG TNG OWKOVOUKNG TANPOEOpNoNG eival va  mapEyet
TANPOPOPIEG TOV EMTPENTOVY GTOVS XPNOTEG VO EKTILOVV TO TOGE , TO YPOVOOIIAY PO
Kot v ofefardtra TV PEALOVIIKGOV TOplak®V podv(6) . Mall pe tig mopoamdvo
ATOYELS , GUVTAKTEG TV AOYIOTIKMOV TPOTLII®V GE OAOKANPO TOV KOGHO £yovv {ntnoel
Ol €TaIPElEg VL EYOVV TIG TAUEWNKES POEG MG BEUEMMDOELS Kol avamOGTACTO UEPOG TNG
YPNLUATOOIKOVOIKNG TANpo@dpnong . [IAnpopopieg oyetikd pe v katdotoon Tov
TOELONK®V POV TOL GLVOEOVTOL LE TNV OVTOTEAELN AOYIGTIKOV GTOVYEIOV Umopel va
elvar ypnowés otic opBoroykég OamOPACELS KOl OMOPACEL TOV YPNOTOV TOV
OIKOVOUIK®OV TANpo@opldv Kot Ba mpémetl va toviotel . 'Evag amd tovg khprovg otdyovg
g Tapovoag epyaciog eival va fondnocel Tovg xpNoTES Vo EKTILOVV TIC LEAAOVTIKES
TOUOKEG POEG TNG €TOUPEing , TAPAAANAO LE TV OIKOVOULKN Katdotoon pe Pdorn tnv
apyn TOV OEOOVAELUEVOV .

H 6éom tov FASB omv vrdBeon avt eival mo ocvykekpipuévn Bewpel 011 n
TPOPAENTIKN KAVOTNTO TNG AOYIOTIKNG o€ Ogdovievpévn Paon €xet vymidtepn
wKavotnta TpoPieync amod Tig perhovtikég tapetakég poés (Takhtaei et al 2013). Onwg
woyvpiletor 1o FASB ta képdn o€ dedovievpévn Paon Exovv peyoldtepn mTpoPAEnTIKY|
wKavotNTo. oo OTL Ol 101eC Ol TOUEWKEG POEC OTNV TPOPAEYN TV HEALOVTIKOV
TapelKoOv poev . H Beopntikn e&nynon vy po tétota agioon pumopei vo £ykeitol 6to
yeyovog OTL ta  k€POM UETPLALOLV TO YPOVOSIAYPULLO KOl TO TOAPLOCUN EYYEVAV
TPOPANUATOV GTIC TAUEINKES POEG TG AEITOVPYIKES OPACTNPLOTNTES .

2Kxomd¢ ¢ epyaciag pag givarl vo eEetdost Tovg Tapdyovieg mov ennpedlovv
mv axpifelo tov TPoPAEYEDY TOV TAUEWKOV PODV ,COUPOVE HE TPONYOVLEVA
EVPNLOTO CYETIKA HE TNV KOVOTNTO TPOPAEYNG TOV KEPIDV , TNV KAVOTNTA TOV
TOUELNKAV POAV GTN cvyvOTNTO TPOPAEYNG NG TAUEWOKNG PONG. ZOUQOVO LE TOVG
GLYYPOQPEIG MOV acYOANONKAY HE TIG TAPEIOKES POEG, M TPOPAEYN TOUEKOV PODV
elvar dopopetikn and T TPOPAEYEIS amd Ta KEPON. Xe cVYKPIoN HE TNV KAVOTNTO
TPOPAEYMC TV KEPOIMV KOl TNV aKpifela TG TpOPAEYNG KEPIDV TPONYOVLLEVOV ETDV,
Ol TOUELOKEG POEC TPOGPEPOVY LEYOADTEPT aKpifelo TPOPAEYNS KOt Ol TOUEINKES POEG
TPONYOVUEVOV ETAOV UTOPOVV Vo €ENYNGOVV KOAVTEPA TV akpifela ™G TpoOPAeyNg
TOV TPEY®V TOUEINKOV PODV.

H axpifelo ¢ tapetokng pong eivar onUovVTIKY, ENEWON Ol TOUEINKES POEC KoL
T KEPOM €lval TANPopopieg ypNoeg oty extipunon g a&iog emyeipnons. H {Rmon
Yo TANPOQOPIEG TOUEWKAOV podV €lval LYNAN HETOED TOV  EMEVOLTOV, TWOV
EMYEPNCEDV Kl TOV HETOYWV. Eival ac@aldg duvatd ot emyelpnoelg pe Kivnepa yio

™ Owyeipion , KaB®OG KOl Ol EMYEPNCEIS O YDOPEG UE AdOVOUN TPOGTOGIO TWV
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EMEVOLTMV VO, AVOPEPOVY KEPOT HEc® dedovAevuévov. H avnovyia yio tnv moidtnta
TOV KEPODV £Yve TIO £VIOVY] GTOV OmONYO TOL LYNAOL TPOQIA OMOVPYIKNG
AoyloTIKNG eToupeldv 6mwg n Enron , WorldCom , kou Tyco (Pae et al 2012). H {qmon
Kot M Topoyn TPOPAEYEDV TOUEWK®OV podV avEndnkav otabepd kotd To TEAELTOIN
€. Qotoco , Alya eivar yvootd oyetikd pe tovg KoBoploTIKOUE TOPAyovTeg NG
akpifelog TPOPAEYNC TOV TAUEIKDY PODV .

Ta amoteléopata amd TPONYOVUEVEG EPEVLVES TOL TTAPOLGLALOVTIOL GE
avtd T0 MESI0 UmopovV va dtatvTmBovv g EENG:

Ot Murdoch xat Krause ( 1994 ) ypnoiponoudvtog HovodldoToTo HOVTEAD LIE
po 6Epa amd PeTaPANTEC TPOPAEYNG Yo TNV TPOPAEYN LEALOVTIKDV TAUELNKDY PODV
e&étacav 603 etaipeieg , mov SPacTNPLOTOOVLVTAL 6TO XPNUATIGTPLO TS AvoTporiog
Katd ™ dudpketa TG TePLodov 1985-1966 kat dwumictwoe ta axdAovda anoteAéopato:

To k€pdog oe GUYKPION LE TIG AELTOVPYIKES TAUEIOKES POES , EIvOl O KAADTEPOG
TPOYVAOOTIKOG TOPAYOVIOS Yol TO HEAAOV TOV AEITOLPYIKMOV TOUEWKOV PODV.
XPpNOOTOLDVTOG dEGOUEVE, OO TPONYOLUEVA YPOVID. , avEavouy TV akpifela Twv
AELITOVPYIKAOV TAUELOK®V TPOPAEYEDV .

H Finger ( 1994 ) diepehivnoe v KavOTnTo TV 0modoy®V 6TV TpdfAeyn Tmv
UEALOVTIKAOV KEPODV KOl TOV TAUEWKDOV PODV . X QTN TN UEAETN M OOl KAAVTTEL
Vv mepiodo petald 1987 - 1935 ypnowonoteitar éva deiypo mov amotereitor and S0
gtoupeieg mov givan slonypéves oto Xpnuotiotpto s Neog Y opkng.

[Ma va exTipnoel TV TPOYVOGTIKY] IKOVOTNTO Yol KAOE OELY Lo TV EMYEIPTCEDV
, N €€lowon TalvopouUnoNg VIToAOYIoTNKE YOPLOTA Yo Tpia Ypovikd daocthpata 2, 4
Ko 8 meprodovg. Ta amotedécpata Exovv o¢ eENg:

Mo 10 88 t01g eKOTO TOV ETAUPELOY TOV OElyHOTOC , TAL KEPON TPONYOVUEVOV
ETOV tvor KOAOG delktng yia pedhoviikd képom . o To 93 1016 exaTO TOV ETOUPEUDV
TOV OelypaTog , ta kEPOM €ivor KaAOG OeikTng Yo TIG LEAAOVTIKEG TOUEINKES poES . [
70 90 1015 €KaTO TOV JEIYHOTOG TV ETOPELDY , TO IGTOPIKE KEPON avadelydnkav g
KOADTEPOG  TPOYVMOOTIKOS TOPAYOVIO OO TIG TOUEWNKEG POES YO TIG MEAAOVTIKECG
TOUEINKES POEC . XE GUVTOUO YPOVIKAE SLOUGTILOTO , Ol TOUEINKEG POEG GE GYECN WE TIG
amod0yES tval avadTePeg 6TV TPOPAEYT TOV HEAAOVTIK®V TAUEWNKADV podV . AAAE oTaL
HOKPOTTPODEG O XPOVIKGL OLOCTALOTO OEV VINPYE OTNUOVTIKY O10(pOPE OVAULESO GTO
1OTOPIKO KEPSOG KO TIG TOUINKEG POEG TNV TPOPAEYN TOV UEAAOVTIKOV TOUEIKMOV
pPOMV.

To teMkd amotélecpo £0€1Ee OTL TOL 10TOPIKA KEPOM €ivor yprolua yioo v
TPOPAEYN LEALOVTIKOV KEPOIMV KOl TAUELNKDV PODV .

H Dechow ( 1998 ) perétnoe ™ oyéon petald tov €660V KOl TOV TOUEINKOV
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podv. H épevva, n omoia amoteAel pio amd Tig Oepe MmO £pEVVEG GTOV TOUEN TMV
TPOPAEYEDV TOV TAUEWKDOV PODV KOl TN GYEON TNG HUE To KEPOT OE OEGOVAELUEVN
Baon , oyxedioace éva poviélo To omoio pmopel Vo EPUNVEVCEL TO HEAAOV T®V
Aertovpyikdv topelok®dv powv. To teot mpoOPAeymc exteAeitor oe oetypo 1337
emyelpnoewv yo v mepiodo 1963-1992 . Ta amotedéspata deiyvouy OTL TO 1IGTOPIKN
KEPON O€ GUYKPION WE TO 1OTOPIKE OTOLXEID TOV TOUEWNKDV Po®dV, €ival KaAVTEPOL
TPOGYYELOL TOV LEAAOVTIKAOV AEITOVPYIKMV TAUELNKADV PODV .

Ou Farshadfar kou Brimble ( 2008 ) e&étacav 1 oyetikn mpoPAemtTiKn
KOVOTNTO TOV OTO00YMY , TOV TOUEWK®OV PpodV amd AETOVPYIKES OpaoTnPloTnTES ,
OT®OC VTN OVOEPEPETOL OTNV KATAOCTOOY TOUEWKOV po®dV , KoODC kot to 000
TOPOdOCIOKA HETPO TOV TOUEWKOV po®dV ( ONAadn Ta k€PON oLV ATOCPECES Kot
KePdAao kivnong amd TiG EMYEPNGCELS ) TNV TPOPAEYT TOV HEALOVTIKOV TOUEIKOV
POMV Yo TIS OVOTPOALVEG eToupeieg . [lepautépm , TOPOLGLAGTNKE MO EUTEIPIKN
dtepevvnon tov Pabuod otov omoio to péyebog g emyeipnong , WG cVUEPALONEVOG
TOPAYOVTAG , EMNPEACE TNV KAVOTNTO TPOPAEYNC TOV KEPODV KOl TOV TOUUELKOV
po®V amd Aertovpyikég dpaoctnprotreg . H pedémn, n omoio amoterel ) Pdomn g
TapoHooc HEAETNG Oeiyvouv OTL Ol TAUEWNKEG POEG OO AEITOVPYIKEG dPACTNPLOTNTES
€Yovv mEPIGGOTEPT OLVAUTN CTNV TPOPAEYT TOV UEAAOVTIIK®V TOLLOK®V PO®OV Omd TO
KEPON Kol TO TOPAOOCIOKA HETPO. TOUEOK®V poav . llepatépm , 1 wavdtta
TPOPAEYNS TV 6V0 KEPODV KUl TOV TOUELLKDOV PODV OO AEITOVPYIKES dPACTNPLOTNTES
av&avel onuovtika pe to péyebog g emyeipnong .

O Debie ( 2011 ) g&etalet ™ oyetiki] TPOPAENTIKY IKOVOTNTO TOV GNUEPIVDV
AELTOVPYIKAOV TOUEWKDOV PODV KOl TIG TPEYOVGES OTOS0YEG LEALOVTIKADV AELTOVPYIKOV
TOUOKAV POMV Y10, £VOL OEIYLO TOV VINPECIOV KOl PBLOUNYOVIKOV ETLYEPNOEDV TOV
HETOYOV €loNYUEVOV 6TO Xpnuatiotinpto tov Apudv oty lopdavia katd v mepiodo
2000-2009 . Toa omoteléopota Oelyvouv OTL 1M TPOPAENTIKN 1KOVOTNTO TOV
AELTOVPYIKAV TOUEINKDOV pOodV givar 1oyvpdtepn omd ekeltvn TOV 0modoydv Yo Tig
UEALOVTIKEG TOUEINKES POEG Yo Eva opilovta TpOPAeYN S £¢ Tpia XpOVIa TPV .

Emumiéov, 1o amotedéopato Oelyvouv OTL 1 TPOPAETTIKY KOVOTNTO Eivor
1oYLPOTEPN YOl TIC LEYAAEG EMYEIPNCELS ETAUPELES , e CHVTOHO KOKAO Agttovpyiog , Kot
o1 etaipeiec avaEEpovy BeTIKEG AEITOVPYIKES TOUEINKES POEG .

Ot  Moeinaddin et al (2012) omv epyacia tovg efetdalovv T OYETIKN
TPOYVOOTIKN KAVOTNTA TOV KEPODV, TOV AEITOVPYIKOV PODV OTMG AVAPEPOVTUL GTNV
KOTAGTOOT TOUEWKAOV POAV, Kol TOV KEPODV cuv amasimon kot K66Tog andsPeonc
gpyociog kot kepolaiov amd O1dpopeg evépyeleg otV TPOPAEYT TOV UEAAOVTIK®OV

Tapelok®v pomv. Tavtdypova, mapovctdlovv po eEétaon yio Tov fabud otov omoio 1o
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péyebog g emyeipnong emnpedler T dvvatdmTo TPOPAEYNG TV €GOSMV Kot
TOUEIOK®V podV omd Asttovpyikés Opaotnpiotnrec. To detypo mepthapPaver 81
etaupeieg mov amapiBpovvral oto Xpnuatiompo g Texepdvng petacd 2006 kot 2010
(405 otabepd £n)kon n otatioTikny nEBOOOC OV Ypnoipomoteital oV €pguva glval
avéAvon ToAvdpounong pe faon ta dedopéva tov mivaka. Ta svprjpato g Epevvag
goe1&av 0Tl eved T KEPOM KOOMG Kal Ta kEPON ovv amadimorn Kot kOGTog amdsPeong
€xouv aSlooNUElOT IKOVOTNTA Vo TPOPAEYOLV TIC LEALOVTIKEG TOUELNKES POEC, OEV
vrdpyel kKopio oxéon HETOED TV AEITOLPYIKOV TOUEWKOV PO®V, TOL AELTOVPYIKOV
KeEPaAQiOV KOl TOV PEALOVTIKOV Tapelokdv podv. H didotaon g emyeipnong dev
&xel kapio emidpaon otn PeAtioorn NG KavOTNTOC TOV HOVIEA®V Yo TV TPOPAeym
UEALOVTIKADV TAUELNKDV PODV.

O oxomndg ™ €pevvag Tov Takhtaei et al.(2013) eivar va eEegtdioet ) oyeTikn
KAVOTNTO TOV KEPODV KOl TNG AEITOVPYIKNG TOUEINKNG PONG, KOl TOV TOPASOCIOKOV
HETPOV TOV TOUEWKAOV POMV Kol CLYKEKPIUEVO Ta Kabapd képdn ovv anatimon kot
™G amdcPeonc domdvng epyaciag kol KeEPAANiov amd SLAPOPES EVEPYELES Yo, TNV
TPOPAEYN TOV HEALOVTIKOV TOUEWKAOV powv. Emiong, €getdler v emidpaon tov
peyébovg g etarpeiog oy wovotnto TpdPAeYNng TV PETP®V oV avagépovtat. O
eEetaldpevoc mAnBvouog mepriapPdvel amodektég etoupeieg 6to XpNUATIGTAPLO TNG
Teyepdvng katd v mepiodo 2005-2009. Ta amotedéopato delyvouv OTL £YOuV TO
KaBapd KEPOTM TEPIOTOTEPO TNV KAVOTNTA OO OTL Ol AELITOVPYIKEG TOUELOKEG POEG KOl
T TOPASOCIOKA HETPA YO TNV TPOPAEYN TOV TAUELNKDOV PODV GTO HLEAAOV.

Ot Almeida et al e&etdlovtag v evausOnocia tov Tapslokdv podv pe Baon ™
mon oG emyyelpnong ywo TV PELOTOTNTE.  OVATTOGCOVV o VEX OOKIUN TNG
EMIOPAONG TOV OIKOVOUIKAOV TEPLOPICUMY OYETIKE HE TNV ETALPIKN TOAMTIKY. H
EMIOPOCT TOV OIKOVOUIK®OV TEPLOPICUOY GLAAAUPAVETOL OO TNV TACT THG EMLYEIPTONG
va  eEowovopel peTtpntd amd Topslkés poég (1 evaucHncio TOV TOUEINK®OV PODV
HETPNTAOV). YTTOOETOUV OTL O1 EMYEPNOELG TPEMEL VO, £YOLV o BETIKN gvasncio Tov
TOUELOLKDV pO®V, VD 1) E£0TKOVOUNGT LETPNTAOV Y®PIG TEPLOPIGLOVGS TOV ENLYEPT|CEDV
dgv Tpémel vo oyeTiloVTal GUGTNUOTIKG OTIG TOUEWKES POEC. EXTovV sumelpikd v
€VooONGio TOV TOUEIKAOV PODV TOV UETPNTOV YPNCLULOTOOVTOS Eva PeYEAo delypal
EMYEPNOEDV TOPAYWYNS Katd v mepiodo 1971-2000 ya va Ppebei woyvpn otpién
v T Bewpia Tovg.

O Jensen vmoomnpilel 0TL 01 GLYKPOVGEIS TV OEVOVVIOV Kol TOV HETOXWOV
eEatiog TV OLPOPETIKMY GLUPEPOVIMOV KOl  KWWNTP®V TAve o€ Béuata Ommg To
BéLtioTo péyebog g emyelpnong Kot TNV KatafoAn LETPNTAOV GTOVG LETOXOVG Elvar

wwitepa coPapéc o€ EMYEPNOCELS UE HEYAAEG eAeOOepeC TAPEIOKES POES KOt
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TEPLOCOTEPO PLETPNTA 0d emkepdeic emevdvTIKEG evkatpieg. H Bempia mov avantdooet
eEnyetl 1) ta 0@éAn TO0V YPEOVE OTN HEIMON TOV KOOTOVG TV EAEVLOEP®V TOUEINKDV
po®v, 2) m®G TO YPEOC UMOPEl VO LTOKOTOOTNGEL TO. Mepiopata, 3) yuwori 1M
"Srapoponoinon” twv Tpoypappdtov givatl o Thovo vo dSNUIOVPYNCEL ATMOAELES amd
e€ayopég M EMEKTOON OTNV 1010 VPO TOV ETXEPNCE®V N EKKOOApIoNc-KiviTpa Yo
e€ayopéc, 4) yati o1 TaPAYoVTEG OPASTNPIOTNTOS TNG TOPAY®YNS eEayopds og TG0
OLPOPETIKES OPOUCTNPLOTNTEG, OTMG 1) AVAUETAOOGT Kol O KATVOS £ivol TOPOUOIES e
exetveg Tov eTpedaiov, Kot 5)yaTi o1t VTOYNELOL KOl OPIoUEVOL GTOYOL £XOVV TNV TAGT
VoL EKTEAOVVTOL AoLVIOoTA KOAG TPV amd TV e&oryopd.

H pelém g evaicOnoiog tov enevdvoewv otig tapstokég poés (ICF) ocvviota
plo omd TG peyoddtepeg cLINTAGELS OTNV ETAPIKN ¥PNUOTOSOTNGN. AKOun gival Alyo
yvootég ot adlayés tov ICF o oyéon e tov ypdvo, Kot ayvositon oe peydio fabuod to
g avéavetar 11 R & D enévdvon ko avantuén oe o dikon ayopd  e&outiog twv
extypnoewv ¢ ICF. Ot Brown xot Petersen yw 1t ypovikny mepiodo 1970-
2006,kotéAnEay 6tt M ICF evousOnoia: (I)oe peydro Pabuod eopaviCeton yio puoikég
enevovoelg,(I)mapapével cuykpitikd 1oyvpog yioo R & D, ko (ID)peidveron, ahdd dev
eCapaviCovtat, Yo T0 GUVOAO TV £nevdvoewV. Yrootnpilovv OTL AVTA To ELPNLLOTOL
umopovv cg peydio Babuod vo epunvevtodv pe aAlayn omn obhvieon g enévovong Kot
ALEAVETAL 1) GTTOLOAOTNTO TG ONUOCLOG JIKOLOGVVNG (OC TNYN Ao KEQAAata, WdtaiTepa
Y10 ETLYEPNGELS E EVIOVES OPVNTIKES TALELOKES POES.

O Fazzari et al (1988) mpoteivouv 011 O6tOv Ol emyelpNoels avipetonilovy
TEPLOPIGHOVS GTY| YPNUATOOITNGT, Ol EMEVOVTIKESG damiveg Bo TotkiAlovv avdloya e
™ ODECILOTNTO TOV ECOTEPIKAOV KEPOAOIMV, Kot Ol LOVO UE TN O100ECIUOTNTA TOV
[AING)Y KaBapmv pPOMV.

Ye yevikés ypoppés and Tic épevveg tv Murdoch kou Krause (1989 ) xon
Dechow et al ( 1998 ) BpéBnke 011 T0 K€EPOOG e avtiBeon e TIg TOUEIKES pOEG €lval O
KOAVTEPOG TPOYVAOOTIKOG OEIKTNG TWV HEALOVTIKMV TOUEIKAOV POV .

H Finger ( 1994 ), ov Farshadfar ka1 Brimble ( 2008 ) ka1 Al-Debie ( 2011 )
KatéANEAY GTO GUUTEPAGHO OTL Ol TAUEWNKEG POEG OE GYECT WE TIG OmOO0YES £XOVV
TEPLOCOTEPT SVVOUN Yol VO TPOPAEYOLV TIG LEALOVTIKEG TOUELOKEG POES .

Ot Moeinaddin et al (2012) kou Takhtaei et al (2013) anédei&ov 611 Ta KOBOPA
KEPOM €YovV UEYOADTEPT KOVOTNTA OO OTL Ol AEITOVPYIKES TOUEINKES POEC KoL TOL
TOPAOOGLOKA LETPO Y10, TNV TPOPAEYT] TOV TAUEIKOV PODV GTO LEAAOV.

Avtd to  evpnuoto  eivor  ovvem pe 1o XvpuPodio  Ilpotdnwv
Xpnuatookovopkng Aoywotiknig (FASB), n omoio otnpildétav katd mpotiunorn oe

KEPOM amd TIC TOMOKEG PoéG otV TPOPAEYN TOV UEAAOVIIKOV TOUEWKOV POMV.
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A&iler ao@oldg vo. avoapépovpe Kol €pguveg mov vmootnpilovv avtiBeteg
amoyelg Omwg M épevva.  Tov Bernard xor Stober (1989) mov dev katdeepav va
OloKpivouv 100 GUOTNUOTIKY] OYXE0T UETOED TOV O£00VAELUEVOV peYedDV Kol TV
TOUEWKOV podV, kol 1 épevvo Tov Bowen et al (1986), ov onoiot anéoeiEav OtL TaL
GUVOAIKE KEPON TTAPEYOLY KAADTEPES TPOPAEYELS TOV HEAALOVTIKMV TOUEIOKDV PODV GE
oxéon WHE TIG TOUEWKES POEG mpomnyovpevemv etdv. Ot gpeuvntéc Bewpaviog Tig
AELTOVPYIKEG TOUEINKES POEG GOV TO AOYLOTIKA KEPON GLV TIG OMOGPEGEIS KOl GLV TIG
TPOGAPUOYEG KEPaAaiov Kivnong dev ooMyHONKaV 610 CUUTEPAGHA OTL 1] ¥PNCLUOTNTA

TOV AOYIGTIKOV KEPODV elvar avEnuévn.
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KE®AAAIO 3°
I'ENIKA - Nopoiroyia

3.1.0poudc AATI-ATIXTI(1)

To ocbvolo TV apydv, HEBOd®V Kol OOMYyU®V Yoo TNV 1KOVOTOINGoN TV
AoyloTikdv avayk®v ovopdlovior Aoyiotikd [Ipotvma. Ta Aebviy Aoyiotikd [1pdToma
optofetodv TOV TPOTO VTOAOYIGHOV TOL OIKOVOMKOD ATOTEAEGUOTOS KOl TNV
Katdption TV OKOVOMK®OV KATOOTAGE®V e oKOomd v okpipr] , oAndn ot
OUOLOLOPPT TTAPOVCIACT] TOV OIKOVOUK®V oTowyeimv mov OBa ypnoipwomomnmbodv amd
€0MTEPIKOVS Kot e€mTepkos ypnotec. Qg Aoywotikd [IpdTtuma evvoode 10 chHvoro
TOV apydv HeBOd®V Kol 00MYIOV Yol TNV OVTIHUETOTIOY CLYKEKPUEVOV Oepdtov
AOYLOTIKNG POONG, 1 EPAPLOYT TOV OTOI®V 00NYEL GTOV VTOAOYICUO TOL OIKOVOUKOD
OTOTEAEGLATOG KOL TV KATAPTION TOV OIKOVOUIKMV KATACTAGEMV oG ETEpNONG e
aVoTNPA TPOGOOPILOUEVO KOl OLOIOUOPPO TPOTO.

Avo O6por ypnolomoobvtar Otav  avaeepopacte oto «Atebvr] Aoylotikd
[TpoTvmoy :

a. 0 0pog «AAIT —Awbviy Aoyotika [Ipotvman(IAS), ypnowomoteitor yo
[Ipétuma kon depunveieg mov €xovv exdobel and v Emitponn Aebvov Aoyiotikdv
[Tpotomtwv (IASC- International Accounting Standards committee ) péypt tov Mdaptio
tov 2002

B. ka1 0 6pog «AITXTII- Aebvn TIpotuma Xpnpatootkovopikng IIAnpoedpnong —
AITXTII» (IFRS) ypnopomoteiton yio véa mpdtuma wov viobeTovvror petd tov Mdaptio
tov 2002. TleprrapBdavouv AATIL, AIIXII, kot depunveieg mov avoartoydnkoy amd tnv
Emitpomn Aepunveiov tov Atebvav Tlpotinwv Xpnuatoowovopukng ITinpopdpnong
(EAAITXA) ( International Financial Reporting Interpretations Committee — IFRIC) 7
v Tpotn poéviun emrponn Atepunverwv (MEA) (Standing Interpretation Committee
—SIC).

Ta AAIl mapovcidlovv , meptypdpovyv Kot opilovv 1oV TPOTO OVOyVOPLoNG
(katoyopnomng) Kot empétpnong  (omotipmong) TV dapoOpwV  oTolEimv  TOoL
aVaQEPOVTOL OTIG OIKOVOUTKES KaTaoTAcELS Kot kaBopilovy Tov TpOTO Tapovsiciong Kot
YVOGTOTOINGNG TOV YPNUATOOIKOVOUIKOV KATooTdoemy. ['ivetal cagpng o 1pomog pe
tov omoio mpémel va yewpilovtal kot vo omewovilovtolr ot 018popes OIKOVOMIKEG
OUVOAAOYEG KOl YEYOVOTOL (OCTE 1 OQPOUOIMON aVTOV TOV KOVOVOV vo Bewpeiton
QTOPOLTNTN KO AVOyKoia Yo TNV TOPOLGIOGT) TV OIKOVOUIKMV KATAGTAGEWDV.

o T meprocodtepeg ywpeg ot Owovopikés Kataotdoelg éxovv onuovtikég
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OlPopés mapd To Yeyovog OTL opykd Topovcldlovv oyetikny opotopopeio. Ot
OLPOPETIKEG  OKOVOLIKEG  KOWMVIKEG KOl VOUIKES TOPOUETPOVS TOV  YOPOV
emmpedlovy pe MOAAOVG Kol OLPOPETIKOVG TPOTOVG TO TEAKO ATOoTéEAECHO KO
kafioTovv advvarn v ovykploodtto Tov Owovouk®v Katactdoswv. H avéykn
OLOLOHOPPIOG TV OIKOVOUIKADV KOTOGTACEWV OLOPOPETIKOV YOPAOV HE OKOTO TNV
amotelecaTIKOTEPT 0ELOAOYNON TOVG ATTO TOVG S1APOPOVS YPNOTEG EYIVE EMITAKTIKY LIE
TNV aVATTUEY TOV KEPAAOLOYOPADV. XKOTOG TOV TPOTLTMV EIVOL VO AVIYLETOTIGTOVV
Olo To TpoPAnpata Tov oyetilovtal pe TNV AOYIOTIKY O™ VT YPTCLUOTOLEITOL Ao
TIG EMYEIPNOELS OE TAYKOGLO EMIMESO.

Avaioya pe TOvg QOpPElG Tov €KOIOOVY TA TPOTLIO. AOYICTIKNG TLTOTOINGCNG 1
wpocappolovy ta TPOTLTOL HE TNV 1oxOovcso vopobesia ®ote va yivoviol o
Katovontd kot vo epappoloviar g Kabe ydpa , Ta TpoOTLTO droywpilovTat o€ :

Apepikavika Ilpdtoma , mov €yovv exdobel and 1o FASB kot vmokeipeva g
TLUTTOTTOINGNG AVTAOV TV TPOTLTT®V €ivan ot etaipeieg Twv HITA kat ot etaupeieg dAlmv
YOPOV, EGNYUEVEG GE AUEPIKAVIKO YPMNUOTIOTIP1O.

Ta  Awbvm Aoywotikd [Ipotvma , mov ekdidovtar And 10 TASB kot agpopovv
etapeieg ovykekpévov yopav ( my. Kodmpog , Avotpaiia ) kot etaipeieg pe o1ebvn
mopovcio ToapdAinia pe ta eyydplo. GAAP

Evponaikd I[Ipoétvma , mov exdidovion amd v Evpomaikny emitpony kot
VTOKEIUEVAL TNG AOYIOTIKNG TLTOTOINGNG €lvol  ETAPEIES TOV KPATAV HEADV TNG
Evponaikne Evoong

[Ipétuma 6e KABe YDpa, TOV TPAYUATEVOVTAL OO TOV ECOTEPIKO VOLOBETN Kot

amevBHVOVTOL GE ETAPEIES TTOL OPUGTNPLOTOOVVTOL EVTOG TNG YDPOS.

3.2®opeic Aoyiotiknc Tvroroinonc(1)

H npdtn mpoondbeta yio v tvmomoinon g Aoyiotikng mAnpopopiog dpyloe
ot HITA 1o 1934 pe v Anpovpyia g emrponng Kepaiaayopdg (SEC). To 1973
onuovpyeitor 1 FASB mov amotelel péypt ko onpepa 1o vrevbovvo dpyavo o v
Aoylotikn tvmomoinom tov HITA wkow n IASC mov petegeliybnke to 2001 oe IASB
vevBuvo OPyYaVo Yo TNV AOYIGTIKN TUTOTOINGT 6 OAO TOV VITOAOITO KOGHo. H doun
TOV 0pYAvVOV oV aoyoAovvtal pe tnv ékdoon tov IFRS eivar cuvontikd n e&ne:

H Enupormn Awebvav Aoyotikov Ipotdnwv (IASC- International Accounting
Standards committee) cvot|Onke 10 1973 KATOMIY GLUEMOVIOG TOV ETAYYEAUATIKOV
OPYOVIGUAOV AOYIOTIKNG TV Yop®dv g AyyAloc, ailioc, I'eppaviag, OAlavoiog,
Iphavdiag, lomwviag, g Avotpariog, Kavadd, MeEucod kot twv HITA. Atokieiotikn

evfvvn ¢ emtponng Mrav N €kdoon twv Ilpotinwv Aoyiotikng tvmomoinong. Tov
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Mdptio tov 2002 €ywve avadiapBpwon tov TPOTOV AEITOLPYIOG TNG EMITPOTNG KO
LETOTPATTNKE GE U1 KEPOOCKOTIKO 0pyavicud pe €opa tnv moAtteio tov Delware otig
Hvopéveg [MoMreieg Apepikng. Xxondg tov IASCF (‘Iopuvpa g emttponng AAIT) eivan
N €K000MN AOYIGTIKOV TPOTHTM®V TLTOTOINGNG LYNAOV €MTESOV OV Ba EYovV YeVIKY
arodoyn. Ot enitpomot ( trustees ) ivar appddiot va dopiovv ta uéAn tov IASB, tov
SAC «ot tov IFRIC. Akoun avalntovv mdépovg yio v ypnratoddTnen Tov 10pOUaTog
Kot AE1Tovpyel TPOg TNV EMITEVET TOV AVTIKEWEVIKOD GTOYOL TOV 1OPVUOTOG,

To Zopa Aebvov Aoyotikav [Ipotomov ( IASB — International Accounting
Standards Board) eivar 10 6pyavo mov dwdéymmre to TASC . Me €dpa 10 Aovdivo
amotedel €va vrepebvikd Opyavo mov Asrtovpyel ®g aveCAptntn apyn Kol HEAETA,
katoptilel Ko exdidel AOYIoTIKG TPOTLTTA TLOMOINGONG KOl GYESNL TPOTVT®V. XTOL
TAOIC10 TOV OPUOSIOTHTMV TOV OPYOAVAVEL AVOIKTEG GLINTNGELS Yo AVATTTVEN TV VTTO
enefepyacia mpotuTeV Kot cupfovievetat v SAC.

H ZvpPovievtikn Emirponn Ilpotomwv (SAC —Standards Advisory Council)
aOYOAEITOL HE TNV TOPOYN OLEVKPIVICTIKOV GUUPBOVADV KOl TANPOPOPLOV TMV
EMNTAOCEMV TOV TPOTEWOUEVOV TPOTOTWV OTOVG YpNotes. Ofter Oépato mpog
ocv{nmon oto IASB kot givar teyvikdg tov cOUPovrog oV ANyYn AmOPACE®V.
Amoteleitor amd HEAN TOL  TPOEPYOVTOL OO  OLOPOPETIKEG YMPES Kol omd
SPOPETIKOVG EMAYYEALATIKOVG YOPoLvs. To mpocwmikd (Staff) eivor vrebBvvo yia Tig
€KOOCELS , TIG EMOPES KOL YEVIKA Yo TOL OPYOVOTIKE OEUATO Kot TNV OWKOVOLKY|
Agrtovpyio TOL 1OpHUOTOG.

H Emtponn Awrpunveiodv Awebvov Tlpotimmv XPpNUOTOOTKOVOKTG
[TAnpoedpnong (IFRRIC- Intenrational Financial Reporting Interpretations Committee)
€XEL MG GKOTO TNV EPUNVEILD TOV TPOTLTT®V KoL TV EYKOALPT TOPOYN 0ONYIDV CYETIKA LE
mv epappoyn tov Ipotonmwv. H IFRIC &kodider odnyiec, Avoelg ko mopadeiypoto
EPAPUOYNG
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3.3. Ynoypéwon epapuoync tov Atebvov Aoyictikov Ipotirmv

Ta AeBv] Aoyiotikd TIpdtuma €govv LROYPEMTIKY] EQPAPUOYY], YOl ETNOLES
Owovopukéc katootdoelg amd 1.1.05 ko énetra, and tic Avovopeg Etapieg (A. E.)
OV €YOLV TIG WUETOXEG TOLG EICNYUEVEG GE OPYOVOUEVT XPNUOTICTNPLOKT Oyopd
(apBpo 134 N. 2190/20 , épBpo 11 N. 3301/04). Emiong, Kot ot entyelpnoelg mov givan
gykateotnuéveg otnv EAAGSa 1 akdpa kot 6tav dev givor eykateotnuéveg otnv EALGSa
(ot mepintowon vty OUMG TPETEL VO, TAPEXETAL 1] ETIAEKTIKN SUVATOTNTO EPAPLOYNG
tov A ATl ot yoOpo €yKaTAoTOONG TOLG) £IVOL VITOYPEMUEVEG VO CLVTAGGOLY TIC
ETNOLEG OIKOVOLIKEG KATAOTAGELG pe Paon ta Atebvr Aoyotikd [pdtuma, epdsov ot
EMYEPNGELS AVTES AVTITPOSMOTELOLY 0BpoloTIKA (OAec poll ) mOGOGTd PUEYAADTEPO
amd 10 5 % 1oL EVOmOMUEVOL KOKAOV EPYACLAOV 1) TOV EVOTOUUEVOD EVEPYNTIKOD 1] TOV
EVOTOMUEVOV OTTOTEAEGUATOV VOTEPO PLGIKE amd TNV aeaipecn tng ovaloyiog mov
£€YOVV 01 LUETOYES TNG HEOYNPLOG .

Ot un eonypéveg ovyyevelg emyelpnoelg Oev  elval VIOXPEOUEVES VO
epapuolovv ta Atebvi Aoyrotikd [Ipotuma yio Tig O1KEC TOVG OIKOVOLIKES KOTAGTACELS,
elvol OL®G VIOYPEMUEVES VO TAPEYOLY OAOL TOL OTTOPAITNTA GTOLXEID GTNV EMALVOVGO
EMYEIPNON, TPOKEWEVOL OVTI] VO TPOTOTOCEL TIG OWKOVOHUIKEG KOTOGTAGES TMV
GLUYYEVAV EMYEIPNCEMY KOl VO EPAPUOCEL GTN GLVEXELDL TNV TPoPAemopevn ond T0
A.ATL. 28 pébodo g kabapng BEong.

Omnowa ouyyevig emyeipnon 0ev mOPEXEL TO OTOLXEIDL OVTA OTNV EmALVOVGO
emyeipnon mapafaivel caeag tig drotaéelg tov K. N . 2190/20 .

[Ipoarpetikd pmopovv emiong va gpapudlovv ta Atebv Aoyiotikd Ipdtoma kot
ol A.E mov ot petoyég toug dev eival €IGNYUEVEG GTO YPNUOATIOTIPLO, KOODG Kot ot
E.ILE gpdécov mpodta 10 gykpivel avtd pe amoeacn g 1 ['evikn Zvvédevon tov
petdymv M tov etaipov pe mistoynoeio mov kabopiletar ota dpbpa 29 map. 1 tov N.
2190/20 1 oto apBpo 13 tov N. 3190/55, kot mov Ba TPEMEL Vo Elval VTOYPEMTIKN 1
GYETIKY] OVTI OTOPACT] Y10 TEVTE TOVAGYLGTOV GUVEXOUEVES YPTOELS.

Ortav ta Atebviy Aoyotkd [potoma epappodlovrar and opiAovg eTapeldv, Kot
ot UNTpIKeS etoupieg KoTtaptilovy EVOTOMUEVES OIKOVOUIKES KOTOGTAGELS TOV OLPOPOVV
T0UG OMAOVG ETOUPLDV, TOTE OTIG KOTAOTAGELS mpEmel va. mepthappdvovtar 1660 ot

OTOMKES KATOGTAGELS TOV "UNTPIKOV" £TAPILOV OGO KO Ol EVOTOINUEVES OIKOVOUIKEG
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KOTAGTACELS TOV "OpA®V" ETOIPLOV TOV GLVTAGGOVTOL LE EVOVVT TV "UNTPIKOV" Kot

TV "opilov" avtdv.

3.4.1.0wovokéc kotootdoelc ue faon ta Aiebvn Aoyiotikd [pdtuma

Ot OKOVOUIKEG KOTAGTACELS OMOTEAOVV piot QOUMUEVN  OTEKOVION  TNG
OWKOVOUIKNG B€omg Kot amddoons Towv Winv Kepoiaiov piog oukovopkng povadag. H
onuocigvon tovg elvar oamapaitnt ywoo v alohdynon g emyeipnong omd Touvg
evolapepopevoue. Ot TANPoPopiec 01 0TTOieg TEPLEYOLY Y10 TNV OIKOVOULKT KOTAGTOGN
™m¢ emyeipnong Ba ypnoipomonBodv amd T0Vg E0MTEPIKOVS Kol EEMTEPIKOVS YPTOTES
YL T ANYT OTOQAGE®YV.

O oxondg tov AAIT emrvyydveTon pEca amd TV QAPULOYT OVTOV KLPIWG GTIG

Owovopkéc Katootdoelg kol OgvtepeudOVI®G OTIG AOUTES  YPNMUOTOOTKOVOUIKEG
avaeopes. H mapovsioon tav otkovoUK®V KOTOGTAGE®V TPEMEL VoL Elval KATAVONTH
Yy va xpnotpedel oty PeAtioon g ikavotnTag va TpoPaivovy ot xpNoTeG aVTAV GE
AmOdOTIKEG OWKOVOUIKES amopdoels. H epappoyn tov apyodv tov AAIT onpaiver v
KOTAPTION KOl ONUOGigvor piag TANPOVS GEPAC OIKOVOUK®OV KOTOUGTAGE®V OV
AVOQPEPOVTOL GE YPNOTESG LE SAPOPETIKEG Omantnoelg TANpoeopnons. Otav ta Aebvn
Aoyotikd Tlpdtoma epappolovral otn yopa pog , Tote Kotaptiloviol ol TopaKaT®
OLKOVOUIKEG KOTAOTAGELS:
e O woloyiopudc (Balance sheet)H «otdotacn omotehecpiToV
ypnong(Income Statement)
e H xotdotoon petafordv wiov kepaiaiov (Statement of changes in
equity )
e H xotdotoon topetakav podv (cash flow Statement)
o Xnuewwoelg (Full notes) mov mepthapufdvovv Tepiinyn T@V GNUOVTIKOV
AOYIOTIK®V TOMTIKOV KO

o  (AAEG EMEENYNUOTIKES ONUELOCELS TAV® OTIG OIKOVOUIKES KOTAGTACELS

("mpocapTnua)

Ye mepimtwon mwov EQOPUOCTEL OVOOPOUIKE pio AOYIOTIKY] TOAITIKY Kot
eMOVOOLOTUVTOOOVV Ol OIKOVOUIKES KATOOTAGELS, TOTE EVOL VTOXPEWTIKY Kol 1)
KOTAPTION KATAGTAONG OIKOVOUKNG BEong katd v évapén e TpdTne TEPLOS0V TOL

EPOPUOCTNKE 1 AOYIGTIKY| QT TOALTIKY).
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Ortav 1 etarpio epoppolet (VTOYPEWTIKA 1| TPOUPETIKE ) Ta AteBv] AoyioTikd
[Ipoétumta , 10Te TO. Aoylotikd peyédn mov Oa amewoviCovror ot Otkovoukég
Kotaotdoelg Oo mpémer va eivor exeiva OV TPOKVLTOVV OO TOVG KAVOVEG OV

epapuoloviar ota Atebvry Aoyotika [potvma ( dpbpo 138 K.N. 2190/20 ).

3.4.2. Kazaydpnon kot dnuocicvon tov Owovoukdv Katacstdoemy

O emoteg Owovoukég Karaotdoeg kot or Etfoleg Evomompuéveg owovopikég
Tov Avovopov Etapeidv , kabodg kot 1 €ékBeom tov Atotkntikod Zvppoviiov kot o
[Twotoromtikd EAéyyxov g Ilapaypdeov 4 tov dpBpov 43, sikootr tovAdyictov
nuépeg mpw amd v ovvedpiaon g [evikng Xvvélevong kot e mepimtoon
TPOTOMOINOoNG TOVE HEGH G €lKool MuEpeg mpv amd v ovvedpioon g [evikng
2UVELELONG KO GE TEPIMTMOOT TPOTOMOINGNG TOVS, HECH OE €iKOGL MUEPES amd TNV
TPOTOTOINGT), KATOY®POVVTOL KOt dSNUOGIEDOVTAL, ™G EENG :

a. Kotayopoovior 6to Mntpwo Avovopov Etupiov kot - avaxkoivoon yw v
KOTOY®MPNON TOLG OVTH ONUOGIEVETOL, UE PPOVTION TNG OPUOSING LINPECING KOl UE
damaveg g etaupiog oto PEK g Kvpépvnong.

B. Avaptmvtal 6 YOPO TOL S1AOIKTVLOV, 0 OTOI0G YDPOS Eival TPOSTELAGILOG GTO EVPV
KOWO KOl TAPAUEVEL TPOCTEAAGILOG Y10l YPOVIKO SLAGTNKO TOVAGYIOTOV 2 ETMV OO TNV
TPOTN ONUOGIELGN TOVG KO

v. Epdoov mpokeitan yia etanpieg pe petoyéc N dAheg Kivntég aéieg o€ opyovmpuévn
YPNUOTIOTNPLOKT oyopd, Katotifevion otnv Emtponn Kepoahaayopds .

Ot emoleg Owovopukég Kataotdoelg kot ot etnoleg Evorompéveg Owkovopkég
Kotaotaoelc tov etoupeidv meplopopévng €vbovng, kabog kot m €kBeon tov
Awyelprom N tov Awyeprotov kot to [Tistomomtikd ehéyyov tov dpbpov 23 tov N.
3190/1955, eikoot TOVAdYIOTOV MUEPEC TPV amd TNV ovvedpiaon g [evikng
GUVEAELONG KO GE TEPIMTMOT TPOTOMOINONG TOVG HEGH GE €IKOGL MUEPES ATO TNV
Tpomomoinon:

a. Kataympooviow oto Mntpwo Ertapeidv Ilepropiopévng EvbBdvng mov
peiton and to I'pappatéa, mov tnpeiton omd tov Ipappatéa tov pmtodikeiov, dmov

€xel TV £€0paL TNG M ETUPETLN KOl OVOKOTVOGT TTEPT TNG KATOYMDPTNONS TOLS ONUOCIEVETAL,
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LE EMPEAELDL TOV SLOXELPTOTN 1] TOV SIUXEPIOTMOV KOl LE TIG SUTAVES TG ETOLPELNG, OTO
tevy0o¢ Avovopwov Etapeiov kot Etapeidv [epropiopévng Evbovne g ETK

B. avopTdVIOL GE YDPO TOL OLASTKTVOV, Yio OVO Y¥POVIO TOVAGYLIGTOV.

3.5.Aoyiotikéc moMTikéc Kol ovolddelc mwapodoyéc AAIL/AILX.II. katdptionc tTev
Owovouikav Kortootdosmv

H epappoyn tov AAIL omortel ko emtdocst v vioBémmon plog véog
ouocooioc: «H ovola vrepdve Tov THTOVY

H epapuoyn tov A.AIL dev onuaivel amAd O10TOTOON TV OTKOVOUIK®OV
KOTOOTAGEDV GOUP®VO e TNV vopobeosia . 'Eyxet mold peydin onpacio n 0vGlooTiKy
TEPLYPOPT] TOV OIKOVOLK®DV OEOOUEVOV TNG EMLYEIPNONG MOTE 1 AOYIOTIKY| KATOYPAPN
Kol OEKOVION VO OOTEAEL AVATOGTOGTO KOUUATL PiOG YEVIKOTEPNG EMIXEPTILOTIKNG
GTPATNYIKNG.

H Katdption tov owovopkadv Kotaotdoemv ooupmva pe ta AAIL/ATLX.II
opeilovv va akoAovBOHV OPIGUEVEG AOYIGTIKES TOATIKEG KOl OVGIMOELS TAPUSOYES.

A0Y10TIKEC TOMTIKEG £fvOl 01 GUYKEKPIUEVES OpYES, PACELS, TaPAdOYES, KOVOVEG
KO TPOKTIKEG, TOV €QPAPUOCOVTOL OO TNV OIKOVOUIKY HOVADQ Yl TNV KOTAPTION Kot

TOPOVGIOCT) TOV OIKOVOLIK®OV KataoTtdcemv (AAIILS).

Ot 0ooVOUIKEG KOTAOTAGELS GLVTAGGOVTOL VIO TNV TpoimdOeon OTL 1o LoV

000 oVo1mOELg TapadoyES (assumptions). O1 mopadoyEg avTég elva :

Apyn g Zvuveyobg Emyeipnuoatiking Apoaomplotntog: ol AOYIOTIKEG
KOTOOTAGEL, TPEMEL VO GLVIAGGOVTIOL OTY PACN NG OLVEYOVS EMUXEPMLULOTIKNG
dpaoctnprorag (going concern). H dwoiknon g emyeipnong Ba nmpénel va mpoPaivet
OTNV EKTIUNOT NG SLVATOTNTOG GLVEXIONG TNG EMYEPNUATIKNG OPACTNPLOTNTOS Yo
OLAGTN O TOLAGYIGTOV TEPAV TWV ODOEKA LUNVAV.

Apyn tov dedovievpévav: Ot OIKOVOUIKEG KOTOOTOOELS TPEMEL Vo

GLVTACOOVTAL TNPAOVTAG TNV OpPYN TOV OEO0VAELUEVOV G600mV Kot eE00mV. ATd Vv

26



apyn ovtn e€oupeital 1 KATAOTOON TOUEINKMOV POMV 1 OMOiol Kol GUVIACGETOL GE
tapelokn Baon.

H opowdpopen mpnomn tov A0YIGTIKOV KOTACTAGE®MY TPEMEL VA OEMETOL 0o
OPLGUEVA TOLOTIKE YOPOKTINPIGTIKA T omoia meptypdpoviot amd to AAILL. Ta mototkd
QLT YOPOKTNPIOTIKA EfvOL:

a. Katavontomta

B. Xvvapelo

Y. ZNUAVTIKOTNTA

0. A&lomotio Kot uyKpiooTnTa

3.6 Nouko6 miaiclo cougmva pe to Atebvn Aoyiotikd [pdtuma

3.6.1. Iotopwkn avadpoun — Nouoroyio

H xaBiépmon kal vroypemtikn epoppoyn Tov Alebvov AOYIGTIKOV TPOTOTOV
oKOTmO €lye TNV OUOOHOPON JSdIKOGIO KOTAPTIONS TOV ETNCIOV  OWKOVOUIKOV
KOTOOTAGEWV LE TPOTO MOTE VO KOOIGTATOL OTOTELEGATIKN KOl OVGLACTIKN 1) HeTA&D
TOV O0POP®V YOPOV GUYKPLON TOV OIKOVOUIKAOV Kataotdoewv. Ta Aebvi Loyiotikd
POtV €lvarl €va GUVOAO apy®V Kol kavovev , uefddmv Kot OldlKoouDY TV
OKOTELOVV GTNV OUOAN Agttovpyion Towv ypnuatoyopdv. H avdykn vmapéng Kowaov
KOVOVAOV KO apyOV £YIVE EMITAKTIKY|] LE TNV TOYKOGUOTOINGT Kol TV KATAPYNOT TOV
OKOVOHLIKAOV GUVOP®V.

To Evponaiké KowvofovAio kot 1o Zvppfodio g Evpomnaikng ‘Evoong ota
mlaic paproyng oyxediov dpdong yio evapuovion tov Aoyiotikdv Tlpotdimmv mov
epapuoloviar ®g ekeivn 1t otiyun otv Evpondaiky ‘Evoon pe 11¢ emtayéc g
Taykoopog ayopds e&édwoe ot 19 Toviiov tov 2002 tov Evponaikd Kavoviopd
1606/2002.Me tov Kavoviopo avtd 0éter ypovikd opilovia GtV LROYPEMTIKY|
epapuoyn tov Atebvav Aoyetikav [Ipotunmv and Tig etopeiec.

Tnv emdpevn ypovia n Evponaiky Emtponn ekdidel otig 29 Xentepufpiov tov
Evponaikd Kavovioud 1725/2003 , otov omoio Oa copmepiinebodv oda ta IlpdTuma

nov Ba gpappoctody . Ztov Kavoviopod mepapfdvovrar avoivtikd to Ilpétuma
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dtvetat 1o medio ePapPUOYNG TOVS Kot O IOALTEPOTNTES TOV KAOE TPOTVTTOL YWPICTA.
Téhog e&outiag tov MANOOLE TOV OvVUOEMPNCE®Y Kol TPOTOTOMGE®MY TMOV
KOVOVICU®V Tov emPAiiovv v gpappoyn tov Aebvov Aoyotikov [Ipotdnwv, n
Evponaikn Emitponn aeod éhafe vmoyty v cOUQOVY YVOUN TNG KOVOVIGTIKNG
Emitponnic Aoylotikadv Oepdrov ekdidel otig 3 NoeguPpiov 2008 tov apBu.1126/2008
Koavoviopd. O Kavoviopog aeopd tv viobétnorn opispévev Aebvav Aoylotikdv
[Ipotomtwv odppova pe tov Kavovioud (EK) oapbu. 1606/2002 tov Evpomaikov

Kowvopoviiov kat tov ZvpfovAiov.

3.6.2.Evponaikdc Kavovioudc 1606/2002

H Evponaikn emtpony| pe okomd v akpiPfr , OLCIOCTIKN KOl OUOIOHOPON
TANPOEOPNON TOV ECOTEPIKMOV KOl EEMTEPIKMOV YPNOTOV OVTOV TOV OIKOVOUIK®OV
Kotaotdoewv amopdoice v vmoyxpetikn €papuoy tov Aebvav Aoylotikdv
[Ipotdmv amd TIC €TOPElES TOL GULUUETEXOVV GE OPYOUVOUEVES YPNUATICTNPLOKES
ayopés TV YOpOV HEADV ¢ . [ Tov okomd oavtd €kdOONKOV Ol KovovieHol
1606/2002, 1725/2003 xo 1126/2008 tov Evpwmaikod kowopoviiov.

Me tov Kavoviopd 1606/2002 tg 19" Ioviiov 2002 10 Evpomaixod
KowvofovAl0 katl To cupfovito g Evporaikhig Evoong extiumvioag v avaykn vo
emroyvvlel n OAOKANPOON TNG ECOTEPIKNG OYOPAS YPNMUOTOTIGTOTIKMOV VINPEGLOV
moe va 1eBel oe epoappoyn 10 oY€do dpdong g Emupomng v Tig
YPNUOTOTOTOTIKEG VINPecieg uéxpt To 2005 kol kaAese TV emTpomn va AdPel pétpa
vy TV BeATiooN NG CLYKPIGOTNTOS TV OIKOVOUIK®V KATUCTAGEDY TOV ETALPEIDV
OV €ival EIGNYUEVES GE YPNUATIGTIPLO.

[pokepévou va cupPdAlovy oV KOADTEPN AEITOLPYIL TNG ECOTEPIKT AYOPAS
TPEMEL VO KOTOOTEL DIOYPEMTIKO Yl TIG EICTYUEVEG GTO YPNUOTICTNPLO £TALPEIES VL
epapuolovv pia eviaio Kot VYNANG ToldtnTog dEoUN SNEBVAOV AOYIGTIKOV TPOTOTTMOV Y10l
TNV KOTAPTION TOV EVOTOUUEVOV OLKOVOUIKOV KotaoTdoe®mv tovs . Eivor emiong
ONUOVTIKO TO TPOTLTA YPNUOTOOIKOVOMIKNG TANPOQOPNoNG Tov  €apurdlovv ot
KOWOTIKEG €Tapeieg Ol 0moieg GUUPBAAAOVY OTIC YPNUOTOMICTMOTIKEG AYOpPES va givat

amodekTd o debvéC emimedo Kot va AmOTEAOVY TTPAYUATL TOyKOGUO TpdTLTTA. AVTd
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npobmobétel peyadvtepn cHYKAON TV AOYICTIKOV TPOTUIMV OV YPTCLLOTOLOVVTOL
onuepa debvag pe anmtepo otdY0 TV emitevén piog eviaiog SEoUNG TOYKOGLLOV
AOYIOTIKOV TPOTLTI®V.

KobBepoverar 1o apyodtepo péxpt to 2005 n Kotdption TV EVOTOMUEVOV
OIKOVOUIKADV KOTOOTACEDV OA®MV TMOV EICNYUEVOV GE YPNUOATICTIPLO ETUPEIDV TNG
Kowoémroag PBdaoet plog eviaiog déoung AoyloTiK®V TPOTOHTTOV , dNAadN Tov Atebvov
Aoywotikov Tlpotomwv (AAIT). Ta AAII ekmovovvion ond 1 Emurpomry Awebvav
hoyotikov Ipothnwv okomdc g omoiog eivar M onpovpyior piog eviaiag oéoung
TOYKOGUIOV AOYIGTIKOV TPOTOTMV.

2KOmOG TOV KOVOVIGUOV €IVOL 1) OITOTEAEGLOTIKY] KOl ATOOOTIKT AEtTOovpyie TNG
kepaiaiayopds. H mpoostacio tov emevoutdv Kot 1 d10t)pnon KAMIOTOS EUTIGTOGVUVNG
OTIG YPNMUOTOTICTOTIKEG OYOPEG OLVIGTOLV GAAN pion TTLYN TNG OAOKANP®ONG TNG
E0MTEPIKNG ayopdg otov Topés avtd. O Iopdv kavoviopog evioyvel v erehbepn
KUKAOQOPio TOV KEPAAOL®MV GTNV £0OTEPIKN aryopd kot fondd Tig kowoTkég etanpeieg
va ayoviCovtal oe 16oTyun Pdomn yuo v eEgbpeon SaBESIL®Y YPNHOTOOTKOVOUIKDOV
TOPWV TOGO GTIG KOWOTIKES eTanpeieg 660 kot oTig O1e0veig keparatoyopés.

[Mo ™V avTayovieTIKOTNTO TOV KOWVOTIK®V KEPAANLOYOP®OV VOl GUOVTIKO Vo
emtevyfel oVYKAION TOV TPOTOT®OV 7OV Ypnoipomolovvtal oty Evponn yuo v
KOTAPTION TM®V OIKOVOLK®V KOTUOTAGE®MY UE O1popa d1eBvi AoyloTIKE TPOTLTTOL TOL
umopohv va ypnoonomBodv TayKOGHIMS Yo TIC SIGUVOPLOKEG GUVOAAAYEG 1) TNV

E100YMYN GE XPNUATIGTPLO OTOVONTOTE GTOV KOGLO.

3.6.3. Evponoikdéc Kavoviouodc 1725/2003 kor M avTIKOTAGTOOT TOL  amd  TOV

1126/2008

O Evponaikog Kavovioudsg 1725/2003 g 29m Zerntepfpiov 2003 ekddOnke e
okomo va €0l To TAaic1o Yia TNV vV1oBETNON OPIoUEVAV dEBVOV AOYICTIK®OV TPOTOTTMOV
ocvpowvo pe tov kavoviopd (EK) 1606/2002 tov Evponaikod KowoBoviiov kot tov
Svpupoviiov.

Opileton pe tov xkavoviopd 1725/2003 6t o veiotapeva otig 14 XentepPpiov
2002 Aoylotikd mpOTLTOL TANPOVV  TOL Kputiplo mov mpoPAémel 1o dpbpo 3 tov
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Kavoviopov 1606/2002 yio tnv vioBémon Tov Alebvadv AoYIGTIKOV TPoTHT®V 0o TIG
etoupeleg mov Sémovion amd TO OikOo KPATOVG HEAOVLE Kot koTopTilovv TOLG
EVOTOMUEVOVS AOYAPLOUGLOVG TOVG GLUUP®VO pe o, AteBvr Aoyiotikd mpdtomo omd 11
Iavovapiov 2005.

Eniong n Emtponn Aapfdver vmoyn g moAdd oyédia avabedpnong tpoTinmy
ta omoia. Oa vioBetnBoVV LETE TNV OPIGTIKOTOINGT TV GYETIKOV TPOTLTT®V 7oL o
npokvyovv. o v keparatayopd ™ Evpomaikng kowdtrog eivol onpovtikn m
Omapén  mpoTOMOV  LYNANG  WOWOTNTOG YL T YPNUOTOTICTOTIKA — HEGH
neprappavopévev tov mapaydyov. Ot oxedlopeves avabempnoeis tov AAIT 32 kot
39 elvar 1660 onuavTIKEG TOL KOOIGTOOV pn evdederypuévn v vioBétnon TtV
TPOTOHI®V GTNV CNUEPV TOVG Hopen| . 'ETol , cOppava pe tov Kovovioud mpémet vo
voBeBodv Ola ta velotaueva wpdtvma otig 14 ZemteuPpiov 2002 ektOG omd TO
AATT 32 ko 39 ko T1g oYeTIKéG dtepunviec.

Me tov Evpondaikd kavoviopd 1725/2003 g Emtponnig apyucd vioBetnOnkav
opwopéva Aebvn Aoyiotikd Tlpdtoma mov ioyvav otic 14 ZentepuPpiov 2002 kot frov
ocvpupwvo pe tov Kavoviopd 1606/2002 tov Evpomaikod Kotwvofoviiov kot tov
Yvpupoviiov. ‘Enetta opwg amd v a&loAdynon e opadg TEYVIK®OV EUTEIPOYVOUOVOV
MG EVPOTAIKNG  GLUPOVAELTIKNG  OMHAdOS Yoo BEpoto  XPMNUOTOOIKOVOUIKNG
TANPOPOPNCoNG aKkorlovOdnoe avtikatdotaon tov 1725/2003 kavoviopold pe TOV
1126/2008 . Zkomdg TOL VEOL KOVOVIGHOV NTOV VO GUUTEPIANPOOVY OAL TOL TPATLTQL
nov mapovoiace 10 IASB kabdg kot 6Aeg o diepunveieg mTov mopovGiace 1 emTpomn
dtepunveldv tov debvav mpotdimwv  ypnuatootkovoutkng  avaeopdg(IFRIC) kot
vioBetOnKav evtog e Kowotntag €& oAokAnpov emg Tig 15 OxtwPpiov tov 2008,
extOg amd 1o AAIL 39 and 10 omoio Exovv mapalelpbel meplopioUEVO TULLOTO.

Me tov kovoviopd apiBu. 1126/2008 katapysitor kot oavtikobiotator o
kavoviopog 1725/2003. Xto ITlapdptnpo tov 1126/2008 vioBetovvior ta Aebvi
Aoyotikd [pdtoma ko ta Aefvn [pdtuma Xpnuatootkovopukng IAnpoedpnong mov
elvar odpemva pe 1o apbpo 2 tov 1606/2002 ko ™ yvoOUN TNG KAVOVICTIKNG ENLTPOTNG
AOYIOTIKOV OepdTov.

Ytov mivoka mov akolovbel mapatiBevtar ovopaotikd ta Atebvry Aoyiotikd

[Ipétoma kot Awebvry Xpnuatoowovoukd Ilpotvma  mov meprhapfdvovror kot
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neprypapovtat avoivtikd otov Evponaikd Kavoviepo 1126/2008:

AweOvi] Aoyrwotikd Ilpotvna

AAIT 1 [Tapovcioon TV OIKOVOUIK®V KATOUGTAGEMY

AAII 2 Amobépota

AAIL 7 Koatdotaon Topeioxov Powv

AAII 8 Aoyrotiég [ToMtikég, HETABOAEC TOV AOYIOTIK®V EKTIUNGE®V KoL
AGOn

AAIL 10 ['eyovota petd v mepiodo avagopdig

AAIT 11 SVUPACEIC KOTAGKEVES

AAIT 12 Dopot e160ONUATOG

AAIL 16 Evoopata méyo

AAII 17 MieOdoelg

AAIT 18 Ecoda

AAII 19 [Mapoyég oe epyaldpevoug

AAII 20 AOYIGTIKY] TOV KPOTIKOV ETYOPNYNCEMY KOl YVOGTOTOINGN TG
KPOTIKNG VTOoSTNPIENG

AAIT 21 Ot emdpdoelg TV TIUOV GUVOAALYLOTOG

AAII 23 Kootog Aaveiopon

AAIT 24 I'vootomomoelg GLVOEIEUEVOV UEPDY

AAIL 26 AOYIGTIKOC  YEPIGUOC KOl  TOPOLGIOCT TV TPOYPAUUAT®OV
Topoy®V €600V amd TV VINPECia

AAII 27 ATOUIKEG OIKOVOLUKES KOTOOTAGELS

AAIT 28 Emevdioelg oe GuvOedeIEVEG EMLYELPNOELG

AAITI 29 [Tapovsioon owovouk®y otoyeiov e vrepmANO®PIoTIKES
olKOVOouLiEg

AAIT 32 Xpnuotootkovopkd péca : Ilapovcioon

AAII 33 Képon avé petoym

AAII 34 Evdibpeon ¥pnLotootKovoK avopopd
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AAII 36 Amopeioon a&lag TEPLOVGIOKMV GTOLYEIDV

AAII37 [TpoPréyetlg,  evdexOueveg  LROYPEMOELS KOl  vdg(OUEVO
TEPLOVOIOKA GTOTYXELOL

AAII 38 Ablo Teplovoiakd ototyeio

AAIT 39 XPNUOTOOIKOVOULKG  HEGO:  OVOyVOPLOT KOl ETUETPNOT, UE

e€alpeon oplopéveg OTAEES TOL  OPOPOVV TN  AOYIOTIKY|

aVTIGTAOUIOT TOV KIVODVOV.

AAII 40 Enevovoeig oe axivnta

AAII 41 I'eowpyia

Awefvn] Ilpotvma Xpnpoartoowkovopkng linpoeopnong

ATIXII 1 [Ipwt epapuoyn TV O1EbBvodv TPOTHT®V YPTLOTOOIKOVOIKNG
avapopag

AIIXIT 2 [Mapoyég mov e€aptdviot amd v atio v HeETOYOV

ATIXII 3 YVUVEVIOGELG EMLYELPTCEDV

ATIXIT 4 Acpalotpla cuuforato

AIIXIT 5 Mn KUKAOQOPOVVTO TEPLOVCIOKA GTOLYEID TOV KOTEYOVTOL TPOG

TOANOT Ko OL0KOTEIGEG OPAGTNPLOTITES

ATIXIT 6 Epegvva kat a&loldynon opuktdv ndépwov
AIIXIT 7 XPpNUOTOOTKOVOULKE LEGOL: YVIOGTOTOLGELS
ATIXII 8 Agrtovpykol Topeic

ATIXIT 9 XpNUOTOOTKOVOLKE LEGH

AIIXII 10 Evorompéveg otkovopkég Kataotaoetg
ATIXIT 11 ZyMUato Vo Koo EAEYYO

ATIXIT 12 I'vootomoinom cuppeToy®V o€ GALES OVTOTNTES
AIIXII 13 Empétpnon Evloyng aiog

IMivaxag 1 — Ioyvovra AATI&ATIXIT

3.6.4. Evponoikdéc Kovoviouodc 494/2009

Me tov Evponaikd xavovioud 494/2009, n emrponny twv Evpomoikdv
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Kowotntov emPepaidvel Tig tpomomomoels oto AAIL 27 tov kavoviopov 1606/2002.
Ta Aebvi] mpoéTLTTOL XPTULOTOOIKOVOIKNG OVOPOPAS TTOV GYETILOVTOL TPOTOTOLOVVTOL
oLHP®VO e Tig Tpomomotoels Tov AAIL 27 dnwg opiletarl otov EK.494/2009.

To AAIT 7 rtpomomoteiton OGOV a@opd TG HETAPOAEG GE  1O10KTNGLOKA
ovpeépovta o€ Buyatpikég kot dAleg emyelpnoelc. [lo cvykekpéva 10 GHVOLO TV
Tapeokdv Podv mov mpokhntovy amd amdKTnon 1 andAeln eA&yyov Buyatpikdv Oa
avipetoniletor g enevovtiky Pon kot Ba mwapovoidletal ywpiotd. Tavtdypova Oa
VILAPYEL VITOYPEDMSN VO EUPAVILEL TO GUVOMKO avTdAlaypo TG TPAEng, TNV avaioyio
TOV OVTOAAAYULOTOG OV amoTteAeiTol and Tapelokd dtbéoipa Kot Tapokd 1odvvapua,
KOl TO OGO TOV TEPIOVCLOKDOV OTOWEIOV KOl TOV VTOYPEDCE®V T®V OMOIWV
petafipaleton o €heyyos. H mapovsioon avtdv T@V OKOVOUIK®V OpOocTNPlOTHTOV
mpémel va elvanl  Egyoplot] dote vo olakpivovior omd dAAE EMEVOLTIKEG M
YPNUOTOOOTIKEG dpaotnprottec. Ta Toapsakd owbéoiua mov katafAndnkav 1
glomplydnrov oG avtdAlaypo TG AmOKTNONG 1| OTOAELNG TOV EAEYXOV BuydTPIK®V dEV
ocopynoeilovior kot avaypdeovion otnv Koartdotaon Topewokdv podv petd tnv
aQaipesT) TOV TOUEWK®OV O0OECIUMOV KOl TOUELNKOV 1GOOVVALMY TOV OmoKTHONKaV 1|

000N KaV Y10 TNV OLEKTEPAIMOT AVTAOV TOV GLVOALLYDOV.

3.6.5. EAnvun  Nopofsoio kot goopuoyn  tov  AAIL-  Nopoc 2992/2002,
3229/2004,3301/2004.

H EXAdoa vioBémoe tov Evponaikd Kavoviopd 1606/2002 otig 20 Maprtiov
2002 pe tov N.2992/2002. O Noépog 2992/2002 meprrappdver pétpa yio tnv evicyvon
™G KEPOAOMOYOPdS Kol TNV oviamTuEn g emyyepnuoatikétntag. Me to apbpo 1
kabepovovior ta Atebvn Aoyiotikd [pdtuma o omoio epappolovior 6TV YOPO. HoG
KATO TNV KOTAPTION TOV ONUOGIEVUEVOV OIKOVOLK®V KOTAGTACEDY. LOUOOVO, LLE TOV
2992/2002 ta AAIT epapupdlovior vmoypewmtikd omd 116 Avaovoueg Etapeiec tov
omoiwv ot petoyég elvan stonypéveg oto Xpnuatiotiplo A&idv kot [poatpetikd amd Tig
AOWEG emyelpnoels mov €xovv TV Hopen Avovopov Etaipeiog kot emiéyovv tovg
TOKTIKOUG KOTd VOHO €AeyKTEC TOug amd 10 Xopa Opkotdv Eleyktov Aoyiotov (
>OEA).
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Me 1tov vopo 2992/2002 vioBeOnkav ta 61e0v] Aoylotikd [Ipotuma, Ouwmg ot
avtiféoelg kot ot dwpopéc pe to EAAnvikd Aoyiotikd ITIpdtvma dnpiovpyncav
OvokoAieg kol dvoAertovpyieg oty epapuoyn] tov Ilpotdmwv. Ot dwrdéelg mov
emPdrrer n EAAnvikr NopoBeoia dev emtpénovy v mANpn epappoyn tov Aebvov
Aoyotikov [pothnwv and tig enyepnoeic. ‘Etot yiveton pia cvveyn I[poondbeia omd
10 Evpomnaiké KowoPovio kot 1o ZvpPodAiio g Evponaikng ‘Evoong yu
evapuovion tov Evporaikov Koavoviopov pe v EAlnvikn Nopobecio dote va
dtevkoAvvBovv ot emyelpnoelg oty gpappoyn tov AAIT énwg emPBariiovy ot avaykeg
TOV PNUOTOYOPDV.

‘Etot axorovOnoce o vopog 3229/2004 , 6mov pe to apbpo 13 mpocdiopictnray
T0. TAOIGLOL TPOGOPUOYNG TAOV EAANVIKOV ETXEPNOE®Y TOL VLTOYPEOVLVTOL VO
epapuolovv ta Atebvn hoylotikd Ipotuma. Me 10 dpBpo 13 mpootédnke 10 Kepdrato
15 «Awbv Aoyotkd Ilpoétvma» otov KIN. 2190/1920 «IIepi  avovipwmv
Etaipeudv»,10 omoio avagépetor otov 1pdmo pe tov omoio Ba epappocstovv ta AAIL
otv EALGOa. [To cuykekpipéva to Kepdrawo 15 meprhapfaver ta eEng apbpa:

134 Epappoyn tov Atebvav Aoyotikov [potonwv,

135 Anpoociomta twv Xvvtetaypévov katd to AAIT Owovouikov Koataotdcewy,
136 "ExBeon tov Atotkntikod Zvpfoviiov,

137 Eleyktég kot ITiotomomtikd EAEyyov,

138 Empétpnon Aoyotikav peyebov,

139 Kavoveg Amotipunong kot Aoyiotikd Piiia,

140 ®oporoyntéa Képon 1 Zniéc,

141 Xpnuatodotikés MioBwoetg,

142 Ilpo E@appoyn tov Atebvov Aoyiotikov [potdinwv,

143 MetoBatikég Aatdéelg enl tov Atebvov Aoyiotikdv [Ipotdinwy,

Eniong pe 10 épBpo 14 «Tpomomoinon tov Kddka Bifriov kot ctoyyeiomv y
mv gpapuoyn tov Aebvov Aoyiotikov [Ipotimovy tov idov vopov opiletal 6t o€
nepintoon mov ta AAIT épyovtar oe avtiBeon pe TG POPOAOYIKES OLOTAEES TOV
Koowa Bifiov kot Ztoryeiov (ITA 186/92) , to6te 16700VV 01 S1aTAEELG TOV KEQUANIOV
15 mov mpootédnkav otov K.N. 2190/20. Otr Avidvopeg etoipeieg Kot ot €Toupeieg

TEPOPOUEVTG €VOVVNG oL epapudlovv gite LROYPEMTIKE &ite TPOAIPETIKE TOL
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vioBetnpéva pe kavoviopd g Emtponng g Evponaikng Evoong Aebviy Aoyiotikd
[Ipétoma, ocvpgpova pe T Awtdéelg tov Kepoiaiov 15 tov K.N. 2190/1920,
e€apovuvtat amd TNV LIOYPEMOT EPOPUOYNG EWOKOTEP®V ALATAEE®V TOV VOOV OVTOD,
ot0 PBobud mov ot dathEelg ovtég stvor avrtiBeteg pe Tig pvBpiceg tov KUN.
2190/1920.Ymoxkeipeva otig dwtdéelg tov vopov PipAic Bswpovvior tOcO TO
TNpodpEVE Y10, 6KOTOVS €QoproYNg Twv Alebvov Aoyiotikdv TIpotimmv Aoyiotikd
B1PAio. 660 Kol TO CLUTANPOUATIKG EOoporOYIKdE PBiAion oTar omoia KataywpovvTal Ot
opopés petalh TV KOVOVOV OTOTIUNONG TOV TEPOVCIOK®Y GTOLYEIOV Kol TMOV
VIOXPEDCEMV oVppavae pe to AeBvny Aoyotikd IIpdtvma ko tov aviictorywv
(POPOAOYIKAOV KOVOVOV.

Evo pe mv ITOA1025 meprypagetor o tpomoc epapuoyng tov AAIL and
mAevpag KBE.

O N.3301/2004 eivar 0 onpavtiKOTEPOS VOLOS TTOL akoAovOnce Kot Kabdpioe
mv gpappoyn tov Atebvov Aoyotikaov [potinwv. Me 1o dpBpo 11 tov N.3301/2004,
TPOTOTOWON KOV ONUAVTIKEG JTAEEG TOL gumopikoy vopov KUN.2190/20 mepi
AVOVOLOV ETAPELDV Y10, TNV OTOTEAEGUATIKOTEPT ePappoyn Tov AAIT kot Ta dpBpa 2-
6 tov ILA. 360/1985 mov a@opovV TO OIWKOVOUIKA OTOlXEl 7oL OPeilovy va
ONUOGIEVOVY TEPLOdIKE Ol €TOUPEle TV OmoiwV Ot UeTOYES €xovv eloaybel oTo
Xpnuotiomplo A&iov AOnvav.

Ot tporonomoelg tov Kadika Bifiiov kot Xtoyeiov ( ILA. 186/1992 ®EK
84A’ ) yio Vv epoppoyn tov Aebvov Aoywotikeov Ilpotdnwv  pubuilovior pe to
apBpo 12 tov N.3301/2004. Evéd pe to dpBpo 13 tov 1diov Nopov enépyovion otnv
eMnvikn  vopobBecio ot tpomomomcel mov agopovv tov Kmdwo Dopoloyiog
elooonuatoc ( K.N. 2238/1994) yia tnv epapuoyn tov Atebvov Aoytotikaov [potimmv.

Me tov N.3460/2006 mpocdiopionke OTL a@OpPE TNV OTOTIUNON TOV
YPTLOTOOIKOVOLK®V HEGOV otV €0Aoyn o&la amd Tig etaipeieg mov epapuodlovv ta
AAIL. Téhog 0 TPOTOC CVLVTOENS TV EVOTOMUEVAOV OIKOVOUUK®OV KOTOCTAGEMY TOV
ocvvtdooovtal copewvo pe to AAIT xaBopiotmre pe tov N.3487/2006, ko pe tnv
anoeacn EATE No 110/2006 kaBopiotnke 0 TpOTOG AVIUETOTIONS TNG OLOVOUNG TV
KkepO®V 0tV epappolovtar ta AATL

[T ovykekpéva, 6cov apopd v Katdotaon Tapelaxkov Poov, mpv v
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epappoyn tov A.AIL otnv EALGSO Ot avdVULEG EMYEPNOELS TOL KOTElYOV HETOYEG M
GAAeg KivnTég aiec o€ eToUPElEG EIONYUEVEC GE OPYOVOUEVT] YPIUOTIGTIPLOKT ayopd
Ntav vroypeopéveg va ocvvidocovv Katdotaon Tapeiaxkdv Podv kot va v
onpoctevcovy 1o Etnoto Agktio tovg kéBe ypovo cOUQ®VO UE TIG ATOPAGELS TOV
Arorkntikod ZopPoviiov (A.X.) g Emrpommg Keparoayopdag (E.K.) 5/204/14.11.00
kot 7/732/15.02.06. Me v vmoypemtiky epappoy tov A.AIL bceg starpeieg
epapuolovv ta A.AIL.  ovvidocovv vmoyxpemtikd kor Vv Koatdotaon Topeiokov
Poov o¢ pio amd Tic mEvie VTOYPEMTIKEG OTKOVOUKES KATOGTAGELS .

H tekevtaio tpomonoinom ( N.3487/2006) tov Nopov 2190/1920 opilet 61t ot
OVAOVUUEG ETAIPEIEC TTOV CLVTAGGOVV EVOTOMUEVEG OIKOVOUIKEG KOTOOTOGELS TMV
omolwv ot petoyés M OAAeg Kwmtég afileg dev eivar €lomypéveg G€ OpyavOUEVT
YPNUOTIOTNPOKY  oyopd KOODC Kol Ol EVOTOIOVUEVES O OLTEG  EMLYELPNOELS
kataptiCouv , emnpochitwg , Katdotaon Metafordv Idiov Kepaiaiov, kabng kot

Koatdotaon Topeiakov Powv.
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KE®AAAIO 4°

AAII 7 — Kataotaon topgiokov Poov

4.1. Ewcoyoyn oto AAIL 7

4.1.1. 2k0omdC TOV TPOTVTOL

O mAnpoopieg mov avtiovvion and Ti¢ Tapstokég Poég Omme n dvvatdtnta g
OWKOVOKNG povadog vo dnovpyel Tapetokd dwbéoyo kot Tapeiakd 16od0vapio
aAAG Kol M avAyKN TNG OIKOVOULKTG OVTOTNTOG VO XPNOIUOTOLEL avTég TG TapeloKeEg
POEC , €lval YPNOIUEG GTOVS XPNOTEG TV OKOVOUIKAOV KOTOGTAGEDV Y10 VO EKTILOVV
TNV OWKOVOMIKY Katdotaorn 1tng emyeipnons. Ot OWOVOUIKES OmOPAGES OV
Aapfavovtal amd Tovg EGMTEPIKOVS KOl TOVS £EMTEPIKOVG YpNoTeES TpobmobETouy TV
opOn extipnom g dvvaTdOTNTOG LN OIKOVOUIKNG OVTOTNTOS Vo OMovpyel Topetokd
owféoa Kol TapeloKkd 1000VVapn Kabmg kot pic 060 Tov duvaTOvV TANPESTEPN
TPOcEyyon Tov xpdvov BefatdtnTog g onpovpyiog Tov Slafecitoy avtoy.

To Awebvéc Aoylotikd IIpotvmo pe apBuo 7, acyoreitanr pe v Kotdotoon
Tapeiaxkdv Poov. Zxomdg tov Ilpotumov eivar vo mapéyoviar OAeG ot TANPOEOpPiEg
OYETIKA HE TIC 1OTOPIKES HETOPOAEG oOTOL TOUEOKO OBéoiua Kol TO TOUELOKE
160dVVaUe P0G OIKOVOUIKNG OVIOTNTOG OTOVLG evolapepduevovg ypnotes. Ot g
TANPOPOPieg QVTEG VO TOPEYOVTOL LECH UiaG SOUNUEVNG KATAOTOONG , EVIOLNG LOPPNS
YL OAEC TIG EMXEPNGELS TOL £QapuOlovy o AATT , TG KATAGTAONG TOUELKDOV PODV.

H Kotdotaon Tapelakov Podv tpofdrietl Tic mAnpopopieg mov agopoldv v
TOWPELOKTY TPAYHOTIKOTNTO TNG Emyeipnong, TaSVOUDVTOS TIG TOUEWKEG POEC TNG
TEPLOOOV GE POEC MO AELTOVPYIKES , EMEVOVTIKEC KOl YPNUOTOOOTIKEG OPAGTNPLOTNTEC.
2m Kotdotaon outy n emyeipnon 1 0 opyavicudc mapovcslalel 6Tovg TPITOvG,
EMEVOVTEG, TPOUNOeLTEG, HeTdYovs OAAG Kot epyalopévous, Tov TPOTO, LE TOV OTOio
owyepiomre to Tapewokd owbBéoud kot o 1wodvvapa tapelokmv owbecipov. H
KOTAOTOOT OUTH OMOTEAEL HEPOG TMV ONUOCIEVGIUMV OIKOVOUIKAOV OTOWEI®V TNG

EMYEIPNONG N TOV OPYAVIGHLOV.
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210Y0G TOL TTPOTHTTOL EIVAL VO EVIUEPDGEL TOVG GLVTAKTES TV OTKOVOUIKDV
KOTOOTACEWMV Y10l TIG apYEC KOl TOVG Kavoves mov o mpémel va vioBetnboldv dote va
ocvvtayBel pe tov opBdTEPO duvaTd TPOTO KO vo dnpoctevtel 1 Katdotaon Tapsiokmv
Poov.

H Koatbdotoon Topeokdv Podv okomd €xel va  TANPOPOPNGEL  TOVG
EVOLLPEPOUEVOVS Y1l TIG UETOPOAEG OTOL HETPNTO KO TO HETPNTO 1GOOVVOUO Yol
GLYKEKPLULEVN YPOVIKY| TTEPI000, GE CLYKEKPIUEVN emyeipnon 1 opyavicpd. O poAOG TG
Kkatdotoons Tapelokdv pomv elvat vo AEITOVPYNCEL TAPIAANAL KOl GUVOVOCTIKE LE TIG
VIOAOMEG OWKOVOIKEG KATOOTAGES. Ot TANpoQopie mOL TOPEYEL M KOTAGTOON
TOUELOKDV PODV GTOVG EGMTEPIKOVG Kol EMTEPIKOVG YPNOTES EIVOL CUUTANPOUATIKES
G€ OUTEC TOV AUUPAVEL AT TIC VITOAOITES OMLOGIEVUEVES OTKOVOLIKEG KOTAOTAGELS TNG
EMYEPNUOTIKNG Hovadag. Evoewtikd o ypfotng TG KOTAGTACNS TOUELLKMOV PODOV
happdaver TAnpopopieg yia:

. Tig petaforéc tov otoyeimv tov Evepyntikod pe emmntdoelg oto Hetpntd Kot
LETPNTA 1GOSVVOLLO TNG ETLYEPNUATIKNG LOVAOOG

. Tic petaforéc tov otoyelmv TOV TOONTIKOD UE EMATMOELS OTO LETPNTE KO
UETPNTA 1GOSVVOLO TNG ETLXEPTLOTIKNG LOVADOG

. Tic petaforéc ot Xpnuoatoowkovopukn dwapBpwon g emyyeipnong (tnv
SVVOTOTNTO OVTOTOKPIONG GTIG OIKOVOUIKEG VITOYPEMGELS — PELGTOTNTA, TNV KAVOTNTO
KOVOTOINoNG TOV VLTOYPEMCEMY NG EMYEIPNONG GE  GLYKEKPIUEVO  YPOVO —

QePEYYLOTNTA K.0L.)

. Tnv KavotTo vo LETATPETEL TOL AOYIGTIKA KEPOT GE LETPNTAL.

. Tnv wavotta va katofaAet HEPIGUO GTOVG LETOYOVS

o Tnv wavotta va ypnratodotet To EneVOVTIKG TG oYES

. Tnv wovotnta TV GTEAEY®V NG, Y0 COGTO TPOYPUUUATIGUO, GLVTOVIGUO,

dlayeipion Kot EAEYY0 T®V E1GPOMV KOl EKPOMY TNG OIKOVOUIKTG Hovadas. Méoa amd
v katdotaon Tapswokdv podv umopel vo dwmotwbel 1 cwoty yprion TV
KEQOAOL®OV TNG OIKOVOUIKNG HOVADNG KOl 1 ETOUOTNTO TNG YOl TOUELOKT PELGTOTNTA
HE amoQLYN KOTOoTAcE®V EAAEWYNG peTpnT®v. Emiong pmopel vo dwomictmbel 1
EYKopn TANPOU| TOV VIOYPEDCEDV TNG EMYEIPNONG OTOVG TPOUNOELTEG TG KO
gykopn Kotoforn TV HEPICUATOV 0TOVG HETOXOVG. TEAOG eival gppoviy 1 owot

dlayeipion TV emmALOV peVoTOV dobecipwv, péca and Bpayvypdvieg TonoBeTNOELS e
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o10Y0 TV PerTioTomoinon g andS0oNS AVTMV

. Tnv wavotto TOpay®yng LETPNTOV KOl LETPNTAOV IGOOVVAL®MY Kol TNV TNyN
TApOy®YNS avtdv (my. AmO TNV TOPOY®YIKY OpacTnpldtnTe, Oond ENEVOLTIKEG
OPACTNPLOTNTES , OO YPMLOTOOIKOVOKES OPOUGTNPLOTNTES).

. Tnv woavoétto ™G EMYEPNUOTIKNG HOVASHG YO VO OVTIUETOTICEL TIC
UEALOVTIKES TOUELOKEG TNG OVALYKES

. Tnv wovoétTd ™S Vo Topaydysl HETpNTE Kol HETPNTA 1GOOVVOUO OO TIG

dpaCTNPLOTNTES IOV OOKEL.

4.1.2. T1edio Egapuoyne

2mv EALGOa péypt Tpdc@aTa , 01 HEYAAES EMYEIPNOELS KOl OPYAVIGHOL Ogv giyav TV
VROYPEMON V. OMUoctebovy  pall pe Tic VITOAOUTES (PN LOTOOIKOVOUKES KOTUGTAGELS
ko v Katdotaon Tapeiokav Poov.

Méypt mpwv v epappoyn tov A.AIL oty EAAGdoa dceg avdvoueg etoupeieg giyav
UETOYEG N BAAEG KivNnTEG 0EIEC EIGNYUEVEG GE OPYOVOUEVT] YPIUOTIOTNPLOKT 0yOpa NTaV
vroypempéveg va ovvtaccovy Katdotaon Tapsiokdv Podv kot va v dnpociedovy
oto Etmolo Aeltio toug kdbe ypdvo coppova pe tig aroedcelg tov AX. g E.K.
5/204/14-11-00 o 7/732/15-02-06.

Kotoémy, pe v vroypeotiky gpappoyn tov Aebvov Aoyiotikav [Ipotdnwv, 6ceg
etoupeieg eivor vmoypewpéveg va tpovv ta A AL mpénel vo cuvtdooovy kot v
Kotdotaon Toapewakov Podv, kabdg sivor pio omd T mévie KATOOGTAGELS 7OV
ouvBETouy pia TANPN GEPE OIKOVOLUK®VY KOTAGTAGE®V, OUEve pe oo AL AT

To AAIT 7 givor 10 [IpoTvmo mov agopd v Katdotaon Tapeioxkdv Poodv kot
TEPLYPAPEL TOV TPOTO LE TOV OMOI0 TPEMEL VAL GLVIAGGETOL KOl TOVG AOYLGTIKOVG
Kavoveg mov ogeilel va akolovbel, epdoov n Katdotaon avt anotedel avandomocto
HEPOG TV  ONUOCIEVUEVOV  OIKOVOUKAV KOTOOTACE®V YL OCEG  EMYEIPNOELS

epapuolovv ta AAIL

Me v tpomomoinom (N.3487/2006) mov £ywve otov K.N.2190/1920, evompatdOnke
ot0 €fvikd dikao m Odnyio 2003/51/EK 1ov Evpomaikod ZvpfovAiov kot tov

Zvppoviiov g 18ng Iovviov 2003 «yw Vv tpomomoinon twv Odyudv TOL
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Zvppoviiov 78/660/EOK , 86/635/EOK kot 91/674/EOK oyetikd e TOLG ETNCLOVE Kol
TOVG EVOTOUNUEVOLS AOYOPLOGLOVS ETALPELDY OPICUEVOV LOPPDV TPATELDV Kot GAAWV
YPNUOTOTICTOTIK®OV 1OPVUATOV KOl OGPUACTIKOV EMLYEPNCEDOV». ZOUQOVE UE TNV
TPOTOTOINGT), OGEC OVMVLHUES E€TAPEIEC GLVIAGGOVV  EVOTOUNUEVES  OUKOVOMLKEG
KOTOOTACEL, TOV OMOlmV HETOYEC N GAAeg Kwwntég aleg Oev elval glonyuéveg oe
OPYOVOUEVT]  YPNUOTICTNPLOKY 0yopd, KAODG Kol Ol EVOMOLOVUEVEG OE  OLTEG
emyepnoelg kataptiCovv, emmpochétwg, Kartdotaon Metafordv [diov Keparaiwv,
kabang kot Katdotaon Tapeiakov Powv (KTP).

Me 1tov Evponaikdé Kavoviopd 1126/2008 n Emitponny 8éAnce va cvunepihdfer ota
Aebvn| Aoylotikd Tlpdtoma mov 6pile o E.K.1606/2002 611 énpene vo. poprocTodV ,
oA T TpoTuma ov Tlapovsioce cupPoviio Aebvav Aoyiotikaov [lpotdinwv (IASB)
KaOMG Kol OAEG TIG SEPUNVEIEC TOL TTAPOVCICE 1 EXITPOTN SEPUNVEIDV TOV IEBVOV
TPOTOTOV  ypnuatootkovopukng avaeopds (IFRIC) kot vioBethOnkoav evtdg g
kowomtoag og exetvn t otypn. To AAIL 7 «Katdotaon Tapeiaxkov Poovy, 0mog
neprypagetar otov Evpomaikd Kavovioud 1126/2008 kot 1oy0el avTiKOTESTNGE TO
AAIT 7 «Katdotaon petafoidv g xpnUOTOOIKOVOUIKNG Béceme» mov elye eykpibel
tov lobAlo tov 1977 wg ovvémeln g avabedpnong tov AAIl 1 mapovciaon twv
OKOVOHIK®V KOTAGTAGEDV.

To AAII 7 é6mwg mapovcidletar otov Evponaikd Kavovioud 1126/2008, mpofAémnet 6Tt
vy kédBe mepiodo mov TAPOLCIALOVTAL YPMUOTOOIKOVOUKEG KOTOOTACELS TPETEL VO
etolpdlel plo  katdotaon Topswk®v Podv ¢ avomdomacto koppdtt  ToVv
ypnpotookovoukav g kotaotdoewv. H Katdotaon Tapsiokov Podv Oa éxet
npokabopiopévn doun kot Bo diémeton amd eviaiovg AOYIoTIKOVS KAVOVES YL OAEG TIG
emyelpnoelg mov epapuolovv to AAIL

H opotopopeia eivar amapaitnt yati pdévo €161 o1 OIKOVOMKEG  KATOOTACELS Oa
EKTANPAOVOLY TOV TPOTUPYIKO oTOX0 mov elvar M eEac@dion g dvvaTOTNTOG
avturopdeons otoyelov Kol GUYKPIONG OE0OUEVAOV LE TO. OIKOVOUIKA GTOlXElD T®V
KOTOOTAGEWMV TOV TOPOoVGldlel 1 0w 1 emyeipnon oe mponyovpeva xpdvia. , G0 Kot
LE TO OIKOVOMIKO OTOUYEl. OTIC  KOTOOTAGELS 7OV TAPOLGSIALoVV Ol LTOAOITES
EMYEPNGELS TOV KAASOVL.

O TAnpogopiec Yo TO TMOG 1 OIKOVOLLKT OVIOTNTO ONULOVPYEL KOl PN OLLomTOoLE
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TO. TOUELOKG OLOOECIUO KOl TO. TOUEWKO LGOOVVOUO OTOTEAOVV Y10, SLOPOPETIKOVG
AOYOUG TO KUPLO €VOLPEPOV TOV YPNOTOV  TOV OIKOVOUIKDOV KOTOUGTAGEMV.
AveEapmra and v eHON TOV OPACTNPLOTITMOV TNG OIKOVOUIKNG OVTOTNTOG Kol Atd TO
av ta Tapetaxd dtbéoipa pmopel va BempnBodv g Tpoidv TG 0IKOVOIKNS OVIOTNTOG,
Omm¢ pmopel vo cvpPaivel oty TEPITTOON €VOS YPNUATOTICTMOTIKOD WOPVUATOC, M
TANPOEOPNON OV OVTAEITAL OO TIG 10TOPIKEG LETOPOAES TV TOUEINKDOV d100eGILmV
KOl TOV TOUEWKOV 1GOOVVAL®Y Y10 TO TMG OVTA ONUOVPYOLVTOL VOl TO CNUEID TOL
OTOGYOAEL TOVG YPNOTEG TWV OWKOVOUIKAOV KOTAOTAGE®V. Ol OIKOVOUKEG OVTOTNTES
xperdlovtat tapewokd dbéoita yoo tovg id1ovg Adyovg, dmiadn yo cuveyilovv Tig
OpACTNPLOTNTEG TOVG VO, TOKTOTOLOVV TIC OPEIAEG TOVG KOl TIG OECUEVGELS TOVS KO VoL
TAPEYOVV TO, AVOUEVOLEVO, OPEAT] GTOVG EMEVOVTEG.

Mo 10 AO0yo avtd 10 Aoyiotikd Ilpdétvmo 7 emiPdider v Kotdption Kot
onpocievon g Katdotaong Tapsiokdv Podv , dote n duvatdmra dpeong N Eppeong
pevuotoOTTOS , 0 YPOvog Pefaimong kot elompaing TV amotoemv Kot 0 ¥POVOC
KOADYNG TOV LIOYPEDCEMY VO TOPOVCIALOVTAL GTOVG YPNOTEG TV OIKOVOUIK®OV
KOTOOTACE®V HE €viaio, OUOWOHOPON Yo OAEG TIG EMXEPNOELS KOl TOVTOYPOVO.

KOTOVON T OOUN.

4.1.3. Xyetikoi Opiouot

Mo v gpron tov AAIT 7 (Katdotaon Tapeiakmv Podv)kot v opdn katovonon
TOV SLVOTOTATMOV TOL TPOTLIOL , E€lval AmOPAiTNTN N YVOOTN TOV OPICUOV POCIKOV
EVVOLMV NG AOYIGTIKNG, TOL Ypnotporolovval and to [IpdTumo.

MeTpntd 1] Topokd ored<ouno,

7

Q¢ perpntd M topokd obéoio vvoovviol To. PETPNTA oL Ppiokovtal oTa
TapElo TG OWKOVOMIKNG OvIOTNTOC Kol Ol KOTaOEoElS o8 AOYOPLUGUOVS GUECTC
avAANYNG 0TS 01 KOTAOEGELG OYEMG TOL UTOPEL VO AVOANPOOVV AUEAL.

Tomoxkd Icodvvapno

Q¢ petpnTd N TOUOKE 1600VVOLO EVVOOUVTOL T AUECH PEVGTOTOIMGILLO GTOLXELN
tov Evepynrtikov, ta otoyeion dnhadn ekeiva OV PELGTOTOIOVVTIOL - LETATPEMOVTOL
dueco oe peTpntd Ywpig onuaviikd picko yw v petafoin g o&iog Tovg. XKomog

NG KATOYNG TOVG amd TNV EMLXEpNON €lval N AVIILETOTION PBPoyvuypOVIOV TAUEIKOV
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AVOYK®V TNG EMLXEIPNOMNG Kot OYL 1] EMEVOLON.

Etvon BpayvnpdBecpeg kot vynAng peuototrog nevOUoELS , L TNV £vvolo OTL 1|
pevotomomolun ofio d0ev amokAivel onuovTiKA omd TNV Tpaypoatikn. [ vo
xopoktpotel ©¢ TopoKkd 1oodvvapo plo emévdvon mpémer va givor  dpeca
PEVGTOMOMGIUT] GE GLYKEKPUEVO OGO TapoK®OV Oafecipov pe yopunid xivovvo
pevotonoinong. Emopévag xvplo yapoakmmpiotikd piog térolag emévovong eivor m
cuvTOUN Nuepounvia Aénc.

Tanswokéc poéc

Q¢ Tapelokég poéc evvoohvtal ot €10p0EC (EI0TPAEEIS) Kl €KPOEC (TANPOUES)
LETPNTAOV 1 TOLOKOV S00EGIH®V Kot LETPNTOV 1| TOUOKOV 1G0dVVAU®V.

Otav avaeepdpocte 6 TOUOKEG POEC OV TEPIAAUPAVOVUE TIG PEVCTOTOMGELS
TOHIOKOV 1600VVAN®V 6€ Tapokd Sbéotpa yoti avté ot KIVNGES 0popodV TNV
tapakn owyeipion. H xotdotaon tapelokmv powdv meptiapfdvel v dwoyeipion tov
TOUOKOD TAEOVAGUOTOG, ONANOT TNV EMEVOLOT] TOV TOUKOD TAEOVACUATOS £iTE €
pakpoyxpovies eite oe Bpayvypovieg emevovoES , KOl TNV TAEVOUNCT TOV KIVIGEDV
duyelptong o€ AEITOVPYIKES , EMEVOLTIKES KOl YPTLLOTOOOTIKESG dPACTNPLOTNTES,.

AEITOVPYIKEC OPOGTNPLOTNTES

Q¢ AeTOLPYIKES OPUCTNPLOTNTEG EVVOOUVTOL Ol OPUCTNPLOTNTES EKEIVES TOL
aQOPOVY TOV KVUPLO GKOTO OV KOAEITOL Vo EELTNPETNCEL 1] EMYEIPNLOTIKY LOVADQ 1)
opyaviouds. Eivar ot xipleg dpactnptOTTeS NG OKOVOUIKNG HOVAdag ,01 omoieg
OMUoVPYoLV £6000. Kot GAAEG OpacTNPLOTNTES Ol OTTOiEg OEV Elvail OUMG EMEVOVTIKNG N
APNLULATOO0TIKNG pOonS. KOpla Aettovpyikn dpactnploTnTa EIval aVTh TNG TOPOUYWYIKNG
OldIKaoiog NG EMXEIPNONG N TOV OPYOUVIGHOV KABMG Kol OCWV OPaCTNPLOTHTOV
TPOKVTTOVV amd TNV Agltovpyia TG mapoywyns. 'Etol ot mAnpopéc oe mpopunbevtég
TPAOTOV Kot Pondntikdv yio v Topaym®yn LVAOV, o@opodV GUECH AEITOVPYIKY|
tapewokn pon. Hapdiinia n elonpaén amouticemv and TeAdTeS TOV TPOIOVI®OV TOV
TOPAYEL 1| EUTOPEVETAL 1] EMYEIPTUATIKT LOVAOQ, OTOTEAEL EIGPON OTIG AEITOVPYIKEG
TopUEKES poéc. Ot emyelpnUaTIKEG OpaoTNPLOTNTEG TOPAYOUV EMAPKELS POEC T.Y.
€Youv ooV OmMOTEAECUO EOTMPAEELS amd TOANCT ayolfdV Kot TopoyNG LANPESLOV N
elonpdelg amd mpounevtéc N amd apoPég N amd SIKOMUOTE , Kot od S1popo GAA
£€0000. .

ErevouTiKEC 0pUoTNPLOTNTES

Emevovtikég OpacTNPLOTNTESG EVVOOLVTOUL ol OpaoTNPLOTNTESG oL
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TPOAYUOTOTOOVVTOL Yo TNV OmOKINoN 1N TNV eKmoinon mlywwv (eEvoauotov 1
ACOUOTOV) TEPLOLCLOK®Y oTolyelwv TG emyeipnone. levikd otTic emevovTikég
dpaoctnponteg  mepthapuPdvetar M amokTnon Kot dwdbeon  pokpompoOecumv
TEPLOVOLAKMOV GTOYEIMV Kol AAL®V ENTEVOVGEDY TOV OEV TEPIAAUPAVOVTOL GTO TOULOKA
oodvvapa. Etol ) ektopicvon ypnuotikdv S100ecipHmy 1 LETPNTOV 1G0SVVAU®OV Y10,
mv ayopd mayiov meprovcolokod otolyeiov amotedel Tapelokn 7wpacn  mwov
Kataypaeetal otig Etevoutikég ApaostnpltotnTec.

XpNuotodoTIKEC APOGTNPLOTNTES

XpNUaTodoTIKEG dPAGTNPLOTNTES KAAOVVTAL OVTEG TTOV EMNPEALOVV KLPImG TV
ocvvbeon TV oToEI®V TOL TAONTIKOV. Xg OVTEG TIG YPNUATOPOES KOTUYPAPOVTOL
Tpa&elg mov emmpedlovv v ovvbeon TteV WiV KePoAaiov 1 TV oAAayr otnv
ouvBeon TV otoyEimv ToV PEGH HaKPOoYPOVIOL davelooD tng entyeipnone. Eivar ot
OpACTNPLOTNTEG TOV GTO TEAOGC KOUTUANYOLV VO EMPEPOLY OAAAYEC OTA 1010 KEPAAOLOL
KOl 6TO OaVEISUO TNG EMYEIPNONG T.Y. EOTMPAEEIS o PETPNTA OO £KOOGT UETOYDV,
elonpdelg oe petpntd amd ddavew Ppoyvmpdbeopo M poaxpompdbeopo M amod
ypappdtie. I'evikd g xpnuoatootkovopikés dpactnpiotreg Bewpovviol ot avEnocelg

HETOY KOV KEQaAiov , T pepicpata , ta ddvetn , Ta ypeoivota (leasing).

4.1.4.0.Xmovdondtnto kot Xpnowotnta Kotdotoong Topstokomv Podv

H Koatdotaon Topsiokdv poodv pe v epappoyn tov Aebvov Aoyiotikodv
[Mpotdnwv omoteAel pHEPOC TV  ONUOCIELVUEVOV  OIKOVOUIKAV  GTOLEIOV NG
OLKOVOUKTG HOVAdOG 1 TOV opyavicpod. Méca amd aut| Tn KATAoTOoN 1 ETLXEIPNON
€YEL TNV SLVATOTNTO VO TTOPOVGIAGEL GTOVG EMEVOVTES, TEANTES, TPOUNDEVTES, MOTWTEG
LUMETOYOVC KOl TPOCOMIKO 7OV AOGYOAEiTAL TIC  TOMOKEG  PoOEG  TOL
TpaypoatoromOnkoy kotd v dldpkeld Tov £Tovg KabmG Kol Tov TPOTO e TOV 0Toio
dwyelpiotre T1Ic poéc avtéc. 'Exel v sukoipio m emyeipnon vo meptypdyel v
dwelpon TOV TOUOK®OV OlBECIHOV KOl TOUOKAOV 1G0OVVAUMY OTIG OLAPOPES
EMEVOVGELG TTOL TTPOLYLATOTOONKAV GTN SLAPKELD TG YPNONG.

H Katdotaon Toapsokdv podv divel mAnpo@opieq CUUTANPOUATIKES GTIC
VTOAOWTEC OIKOVOUIKEG KOTOOTAGES. OTov ¥pNOCIUOTOEITOL GUVOLUOTIKE UE  TIC
VIOAOWTES YPNMUOTOOIKOVOUIKEG KATOOTAGELS TOPEYEL TANPOPOPIEG TTOV EMTPETOLV
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OTOVG XPNOTES VO EKTIHOVV TIC HETOPOAEG otar Kabapd meplovolokd otoyyeion piog
OWKOVOUIKNG OVTOTNTOG KOl vo. aflohoyodv i ypnuatootkovokn odour . Ta
ototyela avtd delyvouv TV SLVOTOTNTA TOV £XEL VO AVOTTUEEL TIG TAPELNKES POES TNG,
vo onuovpyel dnAadn Topelokd OobfEotuo Kol TOUEKE 160d0vape Kabmg Kol Tov
xPOoViKO opilovta mov umopel kATl TETO0 Vo Yivel EQIKTO.

O mAnpogopieg mov mpoxvmTovy and Katdotaon Tapelakdv podv divovv v
dVVATOTNTO OTOVG E0MTEPIKOVG KOl TOLG €EMTEPIKOVG YPNOTES , VO EKTILOVV TNV
duvatotnTa TG emyeipnong oyt novo va dnuovpyet aArd Kot vo aglomotel KaTdAAnA
TO TOUEWKA StoBEaa Kot T Tapelakd 1sodvvapa . Ot xpnoteg £xouv TV duvaTdTN T
Vo avamTOEOVY VITOOETYIATO e OKOTTO VO, EKTILOVV Kal Vo cuykpivovv v Tlapovca
a&lo ToV HEAMOVTIK®V TOUEKAOV POMV TMV d10POP®V OTKOVOUIKOV OVIOTTMV.

[TapdAinia, diveton n SuvvatdTNTO HEYOADTEPNG KOl OVGLUGTIKOTEPNS GVYKPLIOTG
TOV AEITOVPYIKDOV OTOTELECUATOV Y10, SLUPOPETIKES OIKOVOUIKES povadeg e€artiag Tov
TEPLOPIGHOV YPNONG SLUPOPETIKMVY YEPICUADV Y10 TIG 101EG CUVOALAYES KO YEYOVOTOL.

Ta 10T0pwKd oTOLKElD YOt TIG TOUEWKES POEG OV TPOYUOTOTOWONKOV Kot
Beparddnkav AoyloTiKd , ¥PNOLOTOOVVTOL OC EVOEIEN Y10 VO TPOGEYYIGOVV 01 YPTOTES
TOV OIKOVOUUK®V KOTACTAGE®MY TO VYOG TOV GLVINO®MV TOUEWKOV podV KoOMOS Kol TO
xpovo BePardtrog TV HEAAOVTIKOV TapElaK®V podv. H ypnotudmta tov ototyeiov
dgv meplopileToal HOVO OTNV TWPOGEYYIGY]  TPONYOVUEVOV EKTIUNCEDV KOl GTNV
TPOPAEYN TOV HEAAOVTIK®OV TOUEWNKOV po®V OAAL Kol otnv e&étaom g oxéong
petald g kepdoPopiag Kot TV KOBUPOV TOUEWK®OY POOV Kol TNG EMOPAONG TOV
LETAPOADV TOV TYLDV.

H Koatdotaon Tapeiokov Poov aviwkotontpiler v PBpoayvrpodbeoun
otafepdmro & Prwocomra piog oviotroc. Ta otoyeio Ko ot TAnpogopiec mov
avtiovvtal and Vv Katdotaon Toapeiokav Poov tpocsdiopilovv v pevototnta, v
gveMéia, TNV TPOGUPUOCTIKOTNTA OTIG CAANYEG TOV GLUVONKAOV Kol TOV EVKOIPIDOV Kot
TNV QEPEYYLOTNTA TNG EMXEPNLATIKNG povadas. To péyebog g emitevéng Aoyiotikon
KEPOOVG €1G PApoc Tov KEPOOLG ot perpntd  efvor To Kprpro emiPimong g
emyeipnong Wwitepa e TEPLOOOVE GVPPIKVMOCNG TG OIKOVOUIKNG OpacTNPLOTNTOC. XE
O00KOAEG TEPIOTAGELS OmO AmOYT EAAEWYNG PELOTOTNTOC TNG AYOPAC UTOpeEl va
oonyndel oe mTdyELON OKOUN KOl HiCk OUKOVOULKY] OVIOTNTO TTOV TOPOVGIALEL VYNAN
«kepdopopioy . 'ETol n TANpoeoOpNon NG TAUENKNG KATAGTOONG Kol SuVATOTNTOS TNG

emyelpnong o€ cLVIVAGUS LE TO AOYIOTIKO KEPAOG £Vl CNUAVTIKO KPITHPLO Y10 TOVG
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£0MTEPIKOVS KOl EEMTEPIKOVS YPNOTEG TMV YPTLLOTOOTKOVOLIKMDY KATOGTACEWDV.

To gpdTNUA AOWTOV «AOYIGTIKO KEPOOG 1) KEPOOG GE LETPNTA» TOL KOoAgitan va
amovInoel 1 ekdotote S1olknomn Kot a@opd OAOVS TOLG YPNOTES TV OLKOVOLK®MV
Kotootdoewv ogv pmopel va amoavindel poévo pe v Katdotaon AmoteAespdtov
Xpnong kou v Katdotaon Xpnuotootkovoukng @éong. H mAnpng a&loddynon g
XPNUOTOOIKOVOUIKNG KaTAotaonS & egupwotiag piog emyyeipnong emtdoost v
ocuvtaén g Katdotaong Tapsiokav Pomv.

H Koatdotaon Tapeioxov Poov (KTP), 6tav ypnoiponoteitar 6€ Guvovacpo Le
TIG AOUTEG OIKOVOLIKEG KOTOOTAGELS UG Otvel mAnpopopieg Yo T1G LETOPOAES TV
otoyyeimv Tov Evepyntikod tov ITabntikov kou ¢ kabapng 0Eong Kot TIC EMNTMOOELG
TOV PETAPOADY OVTOV GTO TOUIKE SBEGIHO Kot ToUoKd 1codvuvapa. Atvel dniadn
NV EIKOVO TNG YPTUATOOIKOVOUIKNG OOUNG TNG OIKOVOUIKNG LOVADOS KOl TIG EMUTTOCELS
TOV SIAPOP®V HETAROAMV oTNV doun vt Kabdg Kot TIg SuVUTOTNTEG LG ETALPEING VOl

v ennpeacet.

4.1.4.3 MEIONEKTHMATA KATAYXTAXHY TAMEIAKON POON

[Mopdého mOL M KOTAGTOON TOUWK®OV PodV Exel  ypnolwomomdel ko
YPNOLOTOIEITAL TOGO Yl TNV EKTIUNOTM UG CLYKEKPIUEVNG EMLYEIPNONG OGO Kol EVOG
KAGdov cuvolkoTepa, Tapovotdlel avappifora opiopéva pelovektnuato. Ag dovue
Aowmdv 6T cLVEKEL IOl Eivot TOL SOUIKA LELOVEKTILLATO TOV TAPOVGIALEL 1| KATAGTOON
TOUELOKDV PODV:

1.0t KaTOOTAGELS TOUEWK®OV PodV eu@avilouv Tic mYEC Kol TIG XPNOELS
keparaiov BacilOleveG G€ 1GTOPIKA YeyOVOTO

2.0t KoTaoTACELS TAUEWKAOV POdV TOPOVGLalovy T HeTOPOAES oTa oTOtKE D
TOV EVEPYNTIKOV OM®G oyopd mayiov 1 avénon oamobepdtov yopic va €xel v
dvvatdtTa va dcigel av n doamdvn mov amoutOnke yo TV avéNon TV TOPATAVE
oTolyElOV NTav avaykaio 1) ETOEEANS Yo TV Enyeipnon.

Agv mepthoppdvel OnAadn KATOolo TOOTIKN TANPOPopia Yo To av avéNGELS TOV
EVEPYNTIKOV  TPOEKLYOV OO OVETAPKELDL TNG Ol0ikNong g emyeipnong otnv
mpomOnon tov moincewv 1 eoutiog amdpaong g oloiknong pe otoéxo Vv Perticoon

NG TOALTIKNG T®V TOANGE®V.
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3.0l KOTOOTAGELS TOUEINKDOY PODV TOPOLGLALoVV TIG HETAPOAEG GTNV ElGpoN
KeEQOAOiV NG emyeipnong aALA dev €ENYOVV €AV ALTEG NTAV OVOYKAIES Y10l TOV GTOYO
™G EMXEIPNONG 1 EAV M AVTANGT TOVG EYIVE LLE TOV O GUUPEPOVTO TPOTO 1| EAV TEAIKA
Oa énpeme va iye amoegvyBel n AvTAnoT TOVS HE TAPAAANAO EAEYXO TOV GTOLYEIDV TOV
EVEPYNTIKOV OGTE VA YIVEL AMOTEAECUATIKOTEPT] 1| YPTCLOTOINGT TOVGE.

4.01 KOTOOTACELS TOUPEWKAOV POV Ogv TOPOoLclalovv To. KeEPAAo oTNV
TEPIMTOON TOAVEDVIKNG EMYEIPNOEMC, 1 omoio £yl Kl AAAEG BUYATPIKEG EMYEPNOELS
o€ 016.popeg YDPEC,

5.01 KaTACTACEIS TAUELNKOY PO®V dgV TAPOVGLALOVV TIG TANPOPOPIES CYETIKA
pe v ovvordtta davelspov ¢ enyeipnons. Eva mpdPfAnua pevotodtTog g
emyelpnoemc Bo Avbel  ypryopa av ot tpameleg TV EVIGYUGOVY Y®PIC TEPULTEP®
OvoEVEIG emmTOGES otV pon ¢ emyeipnonc. Tovtoypova, pio avénon g
PELOTOTNTOC TNG EMXEPNCEMG OTAV OQEIAETOL 0TO OTL QTN LIOYPEDONKE AT TIC
tpaneleg va meplopioet TIC epyaciec g, Ba eumodicel peAlovikd pio Peitioon g
PELOTOTNTAC TNG N VAL OAVEICUO LLE GKOTO TNV OVATTUEN.

YOUTEPAGUATIKA 1| KOTACTOCT] TOUEWKADOV POV TPOCPEPEL KATOLES YPTYOPES
KOl TOGOTIKEC OMOVINGELS Y TNV  TPOEAELOY]  KEQOAMI®V KOl TO MO
ypnowonomdnkayv. ‘Evag  oAOKANP®UEVOG — XPNUOTOOIKOVOUIKOS — EAEYXOC NG
EMYEIPNONG QmOLTEL T HEAETN TNG OE GLVOLAGUO LE TOV IGOAOYIGUO, TNV KOTAGTOON
OTOTEAECGUATOV  YPNCEWS, TO TPOCAPTNHO, KOODC Kot pe OAAeg dwbéoiueg
minpoeopiec. EEGALov, N emeénynuatikn kavoTta TG 6€ oYéom Ue to. KEPON eiva
pElOpEV] yopic avtd va onuaivel OTL TO TANPOQEOPLIKO TNG TEPIEYOUEVO OV

TOPOVGLALEL GUUTANPOUOTIKY ETEENYNUATIKY IKOVOTNTO.

4.2. ITapovciaon e Kotaotoong Topstokmv Podv

4.2.1 T'evika

Onwg mpokvmtel and amkf ovéyvoon tov mpotvmov AAIL 7, dev viobetel
OGLYKEKPLUEVN doun Yo TOV TPOTO TAPOLGINGTG TOV JPOP®V dPACTNPLOTHTOV TNG
owovopkng povadoc. TIpoteivel, yopic va Bempel vmoypemtikn Tov Kabopiopud TpLov
KOTNYOPLDV  OIKOVOHUK®V  dpacTnplotitov. Avtég elvor ot Agutovpykéc, ot

Emevovtikég, kot ot XpnUaTOOIKOVOIKES, EVED  TOPAAANAQ TPETEL VO TOVIOTEL OTL Ol
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SAPOPES GUVAALAYEG LTOPOVV VO 0POPOVY dVO KOTNYOPIES.

Onwg MOM TovVicape Ol OKOVOMKEG HovAadeg mov epapuolovv ta Aebvn
Aoyotika IIpotvma kot ta Aebvn Tlpotvma Xpnpatoowovouikng [apovsiaong, dev
etvan voypewpéves va epapudlovv cuykekpiuévn dopn mapovcioons ot Koatdotoon
Tapeokdv Podv. Ankadn dev €govv VIOYPEMON VO KATATAGGOLV TIG TOUELNKES TOVG
TPAEES OTIG TPES KaTnyopieg Oowovopk®v mpa&emv mov mpoavagpépape. H avdykn
KaTNnyoplomoinong kot TaSvounonsg TV dlo@op®my  OIKOVOUIKAV  TPAEE®V  EYEL
npokvyel and Tic ideg TG emyelpnoels. Ot owkovopkés povadeg Bérovtag va
TOPOVGLACOVY TNV OTOSOTIKOTNTO GTY| AELTOVPYIO TOVS, TNV SLVATOTNTO VO ETEVOVOVV
0€ OMOJOTIKEG OPUCTNPLOTNTEG, KOl TNV KAvOTNTO Vo dtorxelpilovton To KEPAAILL TOVG
pe obveon kai aflomotio, onpovpynoe v mpotewduevny and to IASB popon
KoTaypaeng Katl tapovcioong tov Tapelaxkov Poov. H koataypaen n mapovcioon kol
tawounon tov Tapewak®v Podv mpoécepepe oty 101 v emyeipnon kol 6Tovg
€0MTEPIKOVS YPNOTEG TNV OLVATOTNTO OMOTEAEGUOTIKOTEPNS O10IKNONG, EAEYXOV Kot
OIKOVOULKOV GYEOCHOV.

Y10 mpoohpnuo tov AAIT 7 diveton pion evdektikny tolvopmon twv
OKOVOUIKAV  POCTNPOTHTMOV 1TNG OWKOVOUIKNG HOVAdOG 1 TOL OPYOVIGHOV GE
AELTOVPYIKES , EMEVOVTIKEG KOl YPNILATOOIKOVOLIKES. Opmg TovileTon 6Tt 01 OkovopKég
HOVAOEG £YOVV TNV OLVATOTNTO VO, TAPOVGIAGOVV TIC TOUEINKES TOVG POEG LLE TOV TPOTO
mov Bewpovv avtég O0TL Ba TaPAoYOLY TNV KOAVTEPN OLVATH TANPOPOPNOT GTOVG
YPNOTES TOV OIKOVOLIK®Y TOVG KATOGTAGEWV. Y100eTel ONAadn, 1 OIKOVOUIKT OVTHTITOL
TNV TPOTEWOUEVT] TOEWVOUNCT TOV TOUOKOV po®dV oTo TAaiclo mov TN Oempel
TPOKTIKY 6TV €QapUoYN TS. OvclaoTikd OPMS avamTHGGEL T dOUT TOV ToPLaleEL oTN

@HOMN TNG Ko TEPLYPAPEL LLE TOV TAEOV KATAAANAO TPOTO TIG OPASTNPLOTNTES TNC.

4.2.2. Aloyopioudc TV dpOoTNPLOTTOV — CE  EMYEPNUOTIKEC  EMEVOLTIKEC KO
YPNUOTOOIKOVOULKEC.

Av ko 1o AAII7 dev emPdier éva doywpiopud M TAEIVOUNCT TOV TOUEWKOV
HETAPOADV, ®OTOGO, £YEL EMKPOATNCEL 1] TOPOVGINCT TOV UETAPOADY TMV UETPNTOV
KOl UETPNTOV 1600VVAU®V VO aKOAOLOEl TIG TPELS OMNUOVTIKOTEPES OIKOVOMIKEG
dpaoctnpotnteg g emyeipnong. H katdotaon topelok®v pomdv Topovstdlel Tig
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TOUEINKES POEC 0T d1dpKELD TNG TEPLOOOV, dlaypilovtag TeC oTIG €61 KOTNYOpiES:
1.Tnv Aettovpytkn

2.Tnv Emevdutikn

3. Tnv XpnUoTOOIKOVOUIKT.

H xatnyoplomoinon ovt) tov topelokdv tpdéemv divel v duvatdtnTo GTOV
YPNOTN VO EVIOMIGEL TNV TNYN TPOEAELONG TOV EIGPODV GAAL Kol TNV YPNoN TOV
LETPNTAOV KO LETPNTAOV 1GOOVVAU®V MG EKPOES.

H emyeipnomn Ba avantiget T TAUEIKES dpASTNPLOTNTES € pio SOUN €KEivn OV
0o Swyopilel TIG TOUEWKEG POEC TNG O  EMYEIPNUATIKEG, EMEVOLTIKEC KO
YPTUATOOIKOVOLIKEG  OPAGTNPOTNTES,  TOLTOYXpOVe OpmG  Oa  ovadelkviel 10
EMYEPNUATIKO NG TPOEIA Ko TOV TPOTO Agrtovpyiog e Ymdpyer onAadn m
duvatodTTo va EMAEYEL TNV HOpON Tov apudlel meplocdTEPO GTO  €100C NG
opactnponrag ™G H xatdtaln tov owovopKk®v dpacTnploTiTOV  TopEYEL
TANPOPOPIEG GTOVG YPNOTEG TOV OIKOVOUIKADV KOTOGTAGEMV TOV TPOocdlopilovv v
EMOPOCT TOV OIKOVOUIKDOV OPOGTNPLOTHTOV GTNV OWKOVOULKY] 0€om TG OIKOVOUIKTG
OVTOTNTOG KOl TO TOGO TMV TOUOKOV dbesipmv Kot isodvuvdpmy. Afvetor emiong 1
SVVOTOHTNTO GVYKPIONG KO AvVTITOPAHESC QVTAOV TOV dPACTNPIOTHTOV.

O Jdwywpiopds TV OPOCTNPOTATOV GE  EMYEPNUOTIKEG EMEVOVLTIKEG KO
YPNUATOOIKOVOUIKEG TTPAEELS TapovG1alel dvokories. Kabe amhr) cuvailayn pmopet va
CUUTEPTAOUPAVEL TAUIOKES POEG TTOV SLAPEPOLYV GTOV TPOTO KATATOENG KOl GTIV OVvGia
N pon avrkel 6e dvo Katnyopiec. ['a mapaderypa, pio 66om ddvelov TG emyeipnong
elvar pio amhq mpdén ovvoriayng mov av dwomactel pmopel vo dMOEL KAADTEPT
TANPOPOPNGN Yo TN QUON TNG TOUEWKNG pong. Mio 06on daveiov cuumeptiapfdavet
TOKO Kol YPeoAVGlo, &ivor Aowmdv mo owotd vo gpeoaviletor o TOKOG oTNV
EMYEPNUOTIKY]  OpACTNPOTNTA  KOL TO  YPEOAVCIO  GTNV  YPNLOTOOIKOVOLIKN
dpacTnpLoTT.

> ovvéyeln Bo TaPOVGLAGOVUE TEPIMNTTIKA TIG GLVNOECTEPEG OTKOVOUIKEG

OpPACTNPLOTNTES KOL TNV TPOTEWVOUEVT KOTATAEN TOVG:

Emuysipnuotikéc 1 Asttovpyikéc dpaoctnplOTnTeS:

Ov xupiotepeg mpdcelg mov umopolhv  eVOEKTIKA Vo  Katotoybodv oTig
AETOVPYIKEG  dpacTNPOTNTEG  €ivol  OVTEG TOL  TWPOEPYOVTIOL Omd TNV KLPLL
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dpactnpotta dnpovpyiag 66dmv g entyeipnone. apadeiypata and Aettovpyikeés
dpaoctnprotnteg etvon :

o Ewonpdéeig | mnpopég amd Ty TOANCT ayod®V KoL TV TOPOYN VINPECIOV.

e FEionpdéeig and dikondpoto ekpetdAlevongs, apolés, mpoundeieg K.a.

o TTAnpopéc tog petpntoic mpog epyalopuévoug Kot aoPOACTIKES EICPOPES Y10l
AOYOPLGUO TOVC,.

e FEionpaéeic 1 [IAnpopués 101 petpnroic piog ac@oAoTIKnG emiyeipnong yo
AGPAMGTPO Kot Aol UUOGELS, GUVTAEELS KOt AAAES AGPAAIGTIKEG TTOPOYES.

o IInpouég to1g petpntoic M emoTpoés EOpwv (glcodnquatog, OITA. ) ot
AGQPUACTIKOV E6QPOPAOV €KTOG av umopel €W0Kd va  e£0ToUKeELTOHV MG
YPNUOTOOIKOVOUIKESG KO ETEVOVTIKEG OPACTNPLOTNTES.

o FEwonpdéeig 1 [TAnpopéc and cupPdoelg mov Katéyoviot Yo GUVAALUKTIKOVS 1)
eumoptkovg okomoVg(EME, options, swaps)

® TOUEWKEG TPOKOTAPOAES Kol Odveld mov odidovionr omd YPNUATOTICTOTIKA
wWpdrota, 010tL oxetiCoviar pe v KOPa dPAGTNPLOTNTE dNUIOVPYING EGOdMV
aTNG NG EmLyeipnomngc.

Ot tapeloxéc poég amd Emyeipnuatikés 1 Aettovpyikés dpactnplotnteg sivar ot
dpaoTNPOTNTEG MOV cLVOLovTal dupeca pHe TG Pacikég dpactnpomTeg NG
eKpeTdAAevong g emyeipnong N Tpoépyovratl omd TV Agttovpyio TG EMLYEipNoNG Ko
avAAOYO [LE TNV QVOT TOLG GLUPAAoVY 6N dnpovpyia képdoug N Inpiag. To dyog TV
TOPIOKOV PODV TOV TPOEPYETAL OO AELITOVPYIKES OPOCTNPLOTNTEG Elvar Evag OEIKTNG
MG KOVOTNTOS TOV EMYEPNUATIKOV OpACTNPOTHTOV Vo ONUOVPYNCEL EMOPKEG
TOPIOKES POEG YOPIC VO YPNOUOTOMOEL €EMTEPIKES TNYEG YpMNUaTodoTNonS. Ot
tapelkes poés and Emyeipnuaticés dpactnpidtreg delyvouv av n emyeipnon €xet
ONUOVPYNOEL  OPKETA YpNUaTiKd Olbféoipo Kot  KUKAOQOpPOVTO oTOlKEll.  TOL
Evepyntikov yio va TAnp®ceL Ta 0GveLo TNG, VO SLOTNPEL TNV EXLYEPTULOTIKY IKAVOTNTO
™G, VO LOIPAGEL LEPIGLLOTO KO VOL TTPOLYLLOTOTTOIGEL EMEVOVCELS YpNOLLOTOIMVTOS To10
Ke@dAona ko oyt pe daveiopo.

Ta 10T0pIKA OTOWYEIDL TOV AEITOVPYIKOV PODV TWV TPONYOVUEVOV YPNCEDV
UTOPOLV va xpnoootnfodv yio va yivel TpoPreyn T@V HEALOVIIKAOV AEITOVPYIKMV
pPOMV.
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Enrevovtikéc dpaoctnprotnTec:

Ot tapelokéc poég amd emevOLTIKEG OpaoTNPLOTNTES EYovV 1dwitepn onuocio

ywti GUVIGTOVV TOV TPOTO ONUOVPYING HEAAOVTIKMOV TOUEWKOV podv. Ot TopokEg

POEC  EMEVOLTIKAV  OPACTNPOTATAOV  OVIITPOCOTELOVY TNV EKTACT OTNV  omoia

TpaypatoromOnkoy SamiveS Yoo TNV EKTANP®OT oTOY®V 1oL Ba  amoddcouvV

UEALOVTIKE £50000 Kot TOUEOKES POES. AlAPOpPO TOPAOEIYLOTO TAUEIKDV PODV AT

EMEVOVTIKEG OPUCTNPLOTNTES ElvaL:
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[Mnpoun to1g perpnroic ywoo v ayopd evoopdtov mayiov 1 Guiov
TEPLOVOIOKAV OTOYEIMV KOl AOITOV  UAKPOTPOOECU®Y  TEPLOVGLOKADV
otoyeimv.

Elonpa&n ond moincelg evoopdtov mayiov, GLA®V TEPLOVGLUKAOV
OTOLYEIDV KOl AOITOV HLOKPOTPODECU®OV TEPLOVGLUKDYV GTOLYEIWDV.
[TAnpoun towg peTpntoig Yy TNV oyopd GULUUETOY®DV GTO KEPAAOLO
GAL®V EMYEIPNOEDY, YPEMOTIKOV TITA®V GAAOV eMyEPNoE®V, KAO®DS
Kol Stkouwpdtowv oe kowonmpatieg (dAleg ektog amd TTAnpopéc toig
HETPNTOIG Y10 p€ca oL Be®POoVVTOL MG TOUELOKA 1000VVaUA 1| Yo EKEIVaL
OV KOTEYOVTOL Y10 GUVUALAKTIKOVG 1) EUTOPIKOVG GKOTTOVG).

Ewonpdelg amd TOANGES GULUUETOY®V O©T0  KeQPAAOO  AAA®V
EMYEPNCEOV N YPEMOTIKOV TITA®V GAA®V EMYEPNOEDY, KOONDS Kot
dkalopdtov og kowonposieg (AAAeG EKTOG Ao TIG EIGTPAEEIS Y100 LECOL
oV BEPOVVTOL OC TAUELNKAE 1GOSVVOLO KOl Y10, EKEIVA TOV KATEXOVTOL
Y10, GUVOAAUKTIKOVG 1 EUTOPIKOVS GKOTOVC).

Tapelaxéc mpokatafoArés kot ddveln mov odidoviar oe Tpitovg (GALa
extdg omd mpokataforéc Kot Odvew mov  dldovtar  amd  €va
APNLULOTOTIOTOTIKO {dpLpaL).

Ewonpaelg and v e£6pAinon mpokataformv Kot daveiwv, mov giyov
do0el oe 1pitovg (GAleg extdc amd mpokataforég Kot dAvelr €vOg
PN LOTOTIGTMOTIKOV 10pVUATOG).

[TAnpopég to1g petpnroic yio cuuPoAaio LEAAOVTIKNG EKTANPMONG Kot
npoBeopiaxéc ocvpuPdoeig, yio cvpuPdoslg SikaoUdTov  TPOaipEoNS
(options) kot cvppdoelg avioliaydv (swaps), ektdg av ot cLUPAoElg
KOTEYOVTOAL Y10l GUVOAAAKTIKOVG 1| EUTOPIKOVS okomovs 1 ot ITAnpopég

TOIG LETPNTOIG KOTOTAGCOVTOL GTIS YPNHLOTOOIKOVOUIKES OPACTNPLOTNTEG.



e Elompaén amd cvpforato LEAAOVTIKNG EKTANPOONG Kol TPOHESUIOKES
ocvupdoelg, ovuPdoelg  SIKUMUATOV npoaipeong (options) Kot
cuupdoelg avtoAlaydv (swaps), eKTOC av ot GUUPACEIS KOTEYOVTOL Y10l
GUVOAAOKTIKOVG 1] EUTOPIKOVS GKOTOVG 1 Ol EIGTPAEELS KATATACTOVTOL

OTIG YPNUOTOOIKOVOULIKES OpacTNPLOTNTES.

XPNUOTOOIKOVOUIKEG dpACTNPLOTNTESG

Ot Tapelaxég Poéc mov katatdocovTol GTiG PNIOTOOIKOVOUIKES OpacTNPLOTNTEG
TPENEL VO EPOVIfOVTOL YOPIOTA YTl 1 EKTIUNGT TOVG £ival ¥PNOUY 6TV EKTIUNGON
TOV aUOGEOV TAVD OTLG UEAAOVTIKEG TOUWKEG POEG OO TOVG YPMUATOOOTES TNG
OKOVOIKNG ovToTNTaG. Ol KLUPLOTEPES YPNUATOOKOVOUIKEG OpaAcTNPLOTNTEG  Efvarl ot
aKoOAovBec:

e FEiompaén petpntdv amd v £KO0CT HETOY®OV 1 GAA®V GULUUETOYIK®OV
TITAV.

o [IAnpoun toig petpntoic 6Tovg LETOYOLVG 1 ETAPOLS Yo Vo £0yopacTOVV N
VoL ETIGTPOPOVY 01 LETOYES TNG EMLXEIPNONG.

e FEionpdéelc petpntdv amd TNy £K000T YPEDCTIKOV OUOAOY®V, OaVEI®V,
YPOUUOTIOV, OLOAOYI®V, EVOTOONK®V daveimv kot ALV Ppayvrpobicuwmy
N HOKPOTTPOBEG LMV doveimV.

e Extopiedoelg yio amomAnpoun doveimv.

o [Inpouq toig petpnroig tov WO Yo T pHei®ON TOL OPENOUEVOD
VTOAOITTOV ¥PNUATOSOTIKNG HicOwong.

H emycgipnon ogeiler vo moapovcidlel ywplotd TIC Kvpieg kotnyopieg

aKoBApIoTOV  EI6TPAEEDY Kol 0KOOAPIGTOV  TANPOUOV  TOIG UETPNTOLG, TOL
TPOEPYOVTOL OO EMEVOLTIKEG KOL YPMUOTOOIKOVOUIKES — OpacTnNplOTNTES, €KTOC OV

epeaviCovron oe kabopr faon.

4.2.3 MéOodor mapovoioonc tov  Touslak®V  podV  ETYEPNOEOV KO

0PYOVIGUOV

H Aebvn Emitpom Aoyotik®v mpotimmv tpoteivel dvo Pactkég peBodovs yio
TOV VTOAOYIGUO TV TOUEK®OV podv. Ot Tapelokéc poég umopodv va amekoviCovrot
pe 000 JapopeTikovs Tpdmovg, ™V Apeon péBodo otV omoio YVMOGTOTOOVVTOL Ol
KOpleC kotnyopieg okaBidplotmv €lonpdéewv Kol oKafApPIoTOV TANPOUDY  TOIG
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petpnroig, ko tnv ‘Eppeon pébodo oty omoia 0 KaBopd omOTELEGUA SLOUOPPOVETOL
LE Baon TiG EMOPAGELS TOV GLUVOALNY®V U1 TOUEINKNG PUONG, TOV oVOBIALOUEVOVY 1|
TOV SOVAEVUEVMV OPYOVIK®V EIGTPAEEDV 1] TANPOUDV, OTMOG EMIONG KOl TOV GTOLYElDV
€000V 1 €£00MV OV GLVOLOVTOL UE EMEVOLTIKEG 1) YPTUOTOOIKOVOUIKES TOUELOKEG
poéc. Kat ot 0o pébodot ypnoitomolohv GToryeio TV OIKOVOMK®OV KATOCTACEMY TMV
EMYEIPTCEDV KOL OPYOUVIGLLAOV.

To mpdtumo mpoteivel oL eMYEPNGES VO ELPAVICOVY TIC TOUEIOKES POEG ATO
Aertovpyikég dpaoctnplotnteg pe v aueon pébodo. H dueon pébodog moapéyet
TANPOPOPIES, TOV UTOPEL Vo €lval YPNOUYES OTNV EKTIUNON UEALOVIIK®OV TOUELOKOV
POV Kot o1 omoieg dev elvar Tpoottég pe v éupeon péBodo. v Apeon pébodo ta
whvto EEKVAVE Atd TOV VTOAOYIGUO TOV aKAOAPIGTOL £6000V TNG EMYEIPNONS 1 TOV
opyaviopov. Mg v queon HEB0d0 YVMOTOTOOVVTOL TPOTOYEVMOG 01 KUPIEG KOTIYOPlES
axafdplotemv 000wV (OTwg o1 ayopéc | mwAncelg). Edd Oa mpémel va tovicovpe 0t N
avVOyvVOPLoN TOL €6000V Omd owovoulky] cuvaAlayn Pacilete omnv vootpomios NG
Xpnuatootkovopkng Aoyiotikng. H pébodog avtn mapéyet mAnpoopie ypoLeS Yo
™V TPOPAEYN TOV HEAAOVTIKOV TAUEIKAOV po®V NG entyeipnone. Ot minpogopieg yua
TIC KOpleg katnyopieg akabapiotov cwonpdéemv kot akabApioTOV TANPOUOV TOIG
petpnroic tvot duvatd vo avTAovvTaL:

. omd To AOYIoTIKA apyeio TG emyeipnong kot

B. amd ™V avVOLOPP®CN TOV TOANGE®V, TOV KOGTOLG TOANGE®MY KOl GAA®V
oTOYEI®V TNG KATACTOONG AOYUPLUGHOY OOTEAECUATOV UE Pdon Tig petaforés ota
amofEUata Kol OTIC OMOLTOELS KOl AOYOPLOGHOVG TANPOTEOLS, GAAN U] TOUELOKA
otoyeio ko GAA0 oToyElon Yoo To OmOlo Ol TOUEINKES GUVETEIEG CLVIGTOVTOL GE
TOPELOKEG POEG EMEVOVTIKNG N YPNHUATOOIKOVOULKNG PUOTG.

2mv Eppeon pébodo m avdivon topelakodv poov Eekvdel and to Kabapod
OTOTEAEGUA TNG EMLYEIPNONG, TO OTOI0 GTNV GUVEXELN OLULOPPDVETOL ATO GUVAAAOYES
UM TOUEKNG QUOTG 1} 0td GTolXElD EGOOMV - €GOV TOL GVVOLOVTOL LE EMEVOVTIKEG 1|
YPNLOUTOOIKOVOLUKEG POEG (OTmG T.). ol amocPécels, mpoPréyelg) . O vToAoyYIGUAC TG
katdotaong Tapelokov podv apyilel and to amotéleopo g emyeipnong (k€pdog M
Ouid) kot otV cvvEyela epeavilovtol ot TOUEIKES PoéG e avTifeTto Tpoonpo. Me Tov

Tpomo ovtd eodeipovpe o Un TapELKA £6000, T PN ILOTOOIKOVOUIKE ATOTEAECUATO,
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T £6000 KOt ££000 EMEVOIVTIKAOV dpactnplotitov (pepicpata) kot téhog eEaieipovton
ol Un Topewkés ocvvaArayéc. Me v éupeon péBodo eppaviCetar n enidopacm g
TPOYULOTIKNG EKPONG Y10 POPOVS KOl TOKOVS LEGO GTN PN OT).

Me v éupeon  ppébodo, ot KabBapég TapeloKEs poég amd TIC AEITOLPYIKES
dpaoctnproTTEG TPocdopilovtal pe TV OAPOPE®OT ToV KaBopoH OTOTEAEGLOTOS UE
Baon tig emodpacelg amo:

o TIG HETAPOAES KATA TN SLAPKELD TG TEPIOOOV GTO ATODEUATO KO OTIG OPYOVIKES
QTTOLTNOELS KOl AOYOPLOGHOVS TANPOTEOVG,

o TOL U1 TOpEKE oTotyein, 0TS ol amocPEcels, ot TpoPAEyeLs, ot avaforidpevol
@OpOL, TO U1 TPOYUATOTONUEVE KEPON Kot {NéC amd EEVO VOUIOUA, TO. OOLOVEUTTOL
KEPOT GLYYEVOV ETLYEIPNOE®V KO TO OTKOMUATO TNG LEOYNPTOG Ko

. Olo. To. GAACL oTOLXEIDL Y1OL TOL OTOl0. Ol TOUEWNKEG CULVETEIEG GLVIGTOVIOL GE
TOPELOKEG POEG EMEVOVTIKNG N YPNUATOOIKOVOULKTG PVOTNC.

EmumAéov, pe v éppeon pébodo eivar duvatd va gpeoaviCovtar ot kabapéc
TOUEINKES POEG OO TIG EMXEPTULOTIKES dPAGTNPLOTNTES, TOPOVGLALOVTAG TO 5000 Kol
ta €£000, TOV OmMEIKOVILOVTOL GTNV KOTAGTOGT AOYOPLOUGHOD OTOTEAECUAT®OV, KOOMDC
Ko TG LUETPOAES KaTd TN O1dpKeLd TG TEPLOOOV, GTO ATOOEUOTO KOl OTIC OPYOUVIKEG
QTOTNGELS KOl AOYOPLOGHLOVS TANPOTEOVG,.

SOUTEPAGUOTIKA, TPEMEL VO TOVIGOLUE OTL I €ppect) péBodog pmopel va unv
TAPEXEL TNV TOLOTNTO TOV TANPOPOPLOV TOV TOPEYOVTOL 0mtd TNV dueon pébodo deiyvet
OU®G TNV outio Yo TV omoio SloPEPEL TO AOYIOTIKO KoBapd kEPOOG amd To. Kabapd

HETPNTE amd AELTOVPYIKES OPAGTNPLOTNTEG KoL YU 0T 0TV TPAEN £XEL EMKPATIOEL.

4.2.4. Teyvikn Katdptiong Katdotaonc Tausiokav Pomv

Ot oo pébodor, dGueon wor Eppeon pébBodog kataptiong Kartdotaomg
Tapeioxkov Podv, dtapépovv 6Tov TpOTO VTOAOYIGHOV TOV KOOUPDOV pO®V UETPNTOV
amd Aertovpykég Opactnpotres. [lo ovykekpéva To oTAdWO. KOTAPTIONG TNG

Kotdotaong Tapetiakmv Poov kot pe t1g 600 pebddoug £xel og axoloHwg:

210010 1° : vwroroyiopoc Asrtovpyik®v Tapewokav Podv
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AMEXH MEO®OAOX

EMMEXH MEO®OAOX

Pon petpntdv 0o Agitovpyikéc

Pon petpntdv 0mé Agitovpyikéc

+HIAnpouéc oe mpounbevtég

opaoTnpLoTNTES ApacstTnprotnTeg  mPWV amé TS
petaforéc 610 KEQALOLO Kiviong

Eonpdéeig and merdteg KoaBopd képdn mpv amd eodpovg

+ITAnpopég rowmmdv Aertovpyikmv | -Avampocappoyés , AmocBéces,

danavdyv  (IInpouéc  mpocwmikod, | -Ipofréyelc,

TANPOUEG AoV ['evik®V Blopmyovik®v | -ZoVoAAoYHOTIKES dlpopég oTO0

EEO60wmV) OTOTEAEGLOL

-Tokot ypewotikol

Ka08ap1 pon ané Asrtovpyikég
OpaoTNPLOTNTES

Pon petpntdv 06 Agitovpyikéc
ApacTnproTnTEg

Pon petpntov and Agitovpyikég
Apactnplotnteg

Pon petpntov and Agitovpyikég
dpactnNpOTTEG TP OMd TIC UETOPOAES
GTO KEPAAOLO Kivnong

+[Inpouéc Tokwv

Avéoueimon amoutneewv

+Inpouéc yio dpovg ko TEAN

Avéoueimon amobepdtov

+Mepicpata mov TAnpmOnKay (uropel va
EUEAVIOTEL  KOL  OTO  TUNUO  TOV
XpNUotootkovoutkav ToUeEKav podv

Avéopeimwon tpounbevtodv

KaBapi ponj a6 Asttovpyikég
OpuoTNPLOTNTES

-ToKot Tov TANpOONKaV

-IInpopéc oe Dopovg ko TEAN

Mepiopota mov TAnpoonkoy (Umopet va
EUQOVIOTEL KOl OTO  TUNUO  TOV
XPpNUOTOOIKOVOUK®OV TOUEIKDOY pODOV)

213010 2° : vwroroyiopnog Enevovtik@v Tapgrokav Poov

AMEXH MEOOAOX & EMMEXH ME®OAOX

[Tinpopés ayopav Evoopoatov Ko
0KV TOTOUCEMV

ACOUUTOV

+E10mpaéeic amd mmANGELS

+Tokot etompayBévteg

+Mepiopota elompaydévia

KaBapn pon amtdé Exevovtikéc opaotnprotTnTeg

2160010 3° : vroloyiopoc Xpnuotodotik®v Tapsrokd@v Poov

[ AMEXZH ME@OAOX & EMMEZH MEQOAOX |
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EonpdEeig | mAnpoués amd toug

Metoyong

Ewonpa&eic Maxpoypoviov Aavelspov

[Tinpopéc oe ovuPdoeic leasing

Mepiopata mov mANpoOnkav (ov 0ev EUEAVICTEL GTO
tunua Tov Asttovpyikdv Tougiakov Powmv)

KaOapn pon} a6 Xpnpotodotikég
opaoTnpLoTNTES

216010 4° : vroroyiopoc Metpntdv kot Icoddvapmv Metpntov

AMEXH MEOOAOX & EMMEXH ME®OAOX

Koabapég Poéc petpntdv omd Asttovpytkés 0pacstnploTnTeg

+KaBapéc Poég petpntdv and enevouTikéc 0pactnploTnTeg
+KoaBapég  Poég  perpntodov amd  xpMUATOOOTIKEG
OpaCTNPLOTNTES

Ka0ap1) Avénon o petpntd kon petpntd Ileoddvapa

+MeTpnTd Kot HeTpnTd 16030V 0pYNS

MeTpntd kor petpntd Isodvvapa t€hovg
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KE®AAAIO 5°
O Tpomog mapovciacng TOREWOKOV po@V KoL epunveia s Katdotaong

Tapewokd@v Poov

5.1 O Tpomoc mopoVGiNoNC TAUEIK®OV PODV

5.1.1 Epodvion kofopdv TAUEIOKOV pODV

H owovopkn ovtéomra Bo eppaviCel Eexoplotd TIC KOPLEG KaTnyopieg
axkafdpiotov  elonpdlev Kot aKOOIPIGTOV TANPOUOV TOL TPOEPKOVIOL ATO
EMEVOVTIKEG KO YPNLATOSOTIKEG OPOSTNPLOTNTEG. MTOPOVV OUMC OPICUEVES TOULOKESG
POEG TTOL TTEPTYPAPOVTOL TAPUKAT® Vo eppavifovtol og kabapn Pdon.

SOUPOVO PE TO TPOTLTTO LILAPYEL 1 OLVATOTNTA Y1 TIG EENG TOUEINKES POEC VL
epeavifovron og kabapr| Paon:

. Ewonpagelg kot IIAnpopéc yio Aoyoplacud merotdv, 0tav ol TOUENKES POEG
avTikoTonTpilovy TIG OpacTNPOTNTEG TOL TEAATN MAAAOV Topd  ekelveg 1TNg
emyeipnone. o mapdderypa

0. 1 OTOO0YN KOl 1) ATOTANPOUT KaTaOEGE®V Oyewg Tpdmelog

B. KepdAaio TOV KOTEYOVTOL Y10 AOYOPLOGHO TEAUTAOV OO L0 ETLXEIPTOT ENEVOVCEWDY
Y. pioBopoto Tov elempdydnkay Yoo Aoyoplacid TV W10KTNTOV Kol amoddnkay o
aVTOVC.

. Elonpaén 11 [TAnpoun yia ototyeia, tov omoimv 1 TaydtnTo KukAopopiog sivat
VYNAN, To oo givor peydia Kou ot An&elg toug eivan cvuvropes. o mapdodetypa ot
TPOKATAPOAEG KOL 1) ATOTANPOUY TOV TOUPOUKATO TEPITTAOCEWDV:

0. Y10l TOGE KEQPOAAIOV, TTOV OPOPOVV TIOTOTIKEG KAPTEG TEAATMDV

B. ayopd kol TOANGN ENEVOVGEDV

Y. Aowdg Bpayvmpodecpoc davelopdg mov €xet my. pio mepiodo tpiumvng ANENG M
HKpoOTEPT.

Ymv mepintoon tov Tponelov ov Tapelokéc poég moOv  UTOPOLV  Va
eppaviCovioar oe kabapn Pdon eivar swonpaéelg kot [TAnpopés vy v amodoyn kot
amomAnpoun kotafécewv pe opopuévn muepounvio Anéng. Axdéun eivor ot
avoKOTOOECEL G AAAD TICTOTIKA 10pOUATO Kol 1) 0mOGLPOoT ovaKatadicemy amd
Ao motoTikd Wwpouata. Téhog o tapelokn Pdon pmopovv va gpeavifovrol ot
Tapelokég mpokataforés Kot SAVEWD TPOG TEAATEC KOL 1 OTOTANPOUN OVTOV TOV

npokatafoldv Kot daveiwv.
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5.1.2 Tauswokéc poéc oe EEvo vouopa

Ye auto 10 onueio mpémel va AdPovpe voym pog to AAIL 21 "Ov Emdpdoeig
tov Metaforov tov Tiudv Zvvoridypoatoc" oOmov yivetal cogég 0Tl TOUEINKEG POEG
(oaxopo ko av a@opobv Tapelnkés poéc Buyatpikng eEwtepikol) oe EEvo vououo
OTOTIULAOVTOL OTO VOUICHO AETovpyiog NG EmMyEipnone, YPNOWOTOIDOVINS TV
GUVOAAAYLATIKY 100TIio petalh tov vouicpotog PBaong kKot tov EEvov vopiopatog
KOTA TNV NUEPOUNVIQ TPOYLOTOTOINONG TNG TOUELKTG POTC.

H 1cotovia Oa mpénetl va avtikatontpiler pe mpaypoatikd tpoémo v aéio tov
TOUELOKOV po®V OA0V TOV Ypdvov YU’ avtd kot to AAIT 21 «Or emdpdoelg petafoArdv
TOV TIUOV GUVOAAAYUOTOS , EMPAAAEL VO UMV YPNOLUOTOIEITOL 1]  GUVOALXYLOTIKY|
1GOTIL{O TV NUEPA TOV IGOAOYIGHOV YOIl Apopd pio LOVO XPOVIKT GTIYUY|, TNV GTUYUN
ovvtaéng tov Ieoroyiopov. o va amo@iyovpe Aowmmdv Vv emppon UioG CTOTIKNG
TG CUVOAAGYLLOTOG OVTUTPOTEIVETOL 1) XPNOHOTOINoN Tov UEGOV GTadkoy Opov
TOV CLVOAAQYLLOTIK®OV IGOTIULAV TG TEPLOOOV.

Eniong 6tav and petaforéc topok®v pomv oTig 1o0Tiieg EEvou vouiopotog
TPOKLIITOVYV N TpaypatomombEvia k€pon kot {nuég ,10te To KEPOM OLTA OEV
Oswpodvton topaxkés poés. O emdpdoels tov petoformv oe EEvo vOpUGHO  oTO
Topokd oféoipo Kol TopKd 160d0VaLe oL Katéyovtal 1 oesiloviar oe EEvo
vououa epgoavitovtar oty Katdotoon Topakov Podv yio Adyovg cvpemviag tov
TOPIOKOV 160OVVAU®V Kot TaplaKov dwlecipov évapéng kot télove. To mocd twv
EMOPAGEMV AVTAOV TaPoLSIdleTarl EexmpPloTd amd TIG AEITOVPYIKES , EMEVOLTIKES KOl
YPTLOTOOTKOVOIKEG TOUOKES POEG KO TAPOLGLALEL TIG OLUPOPEG TOV TPOKVTTOLV GE
TEPIMTOON TOV Ol TOUINKES OVTEG POEG ELYOV TAPOVGIACTEL PE TNV 60T 6TO TEAOG

TG OIKOVOULKNG TEPLOSOV Kot OYL LLE TO LEGO OPO TOL OIKOVOLLKOD £TOVC.

5.1.3.Tokor ka1 Mepiopata(4)

Ot Tékot kot To pepicpato mov Exovv elonpoydel OTMG NON AVOPEPALE TPETEL
va epeoavifovtar yopotd oand toékovg kol pepicpata mov €yovv Koatafindei. H
TOPOVGIACT] TOV TAUELNK®OV POV a0 TOKOLG Ko LepioULOTo TPETEL VO YIVETAL LE TOV
010 tpémo avé mepiodo, otig Emyyeipnuatikég 1 EMEVOLTIKEG 1| YPMUOTOOTKOVOUIKES
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dpaoctnpotntes. Ot katafePfinuévor toxol gppaviCovion otn Katdotaon Topokomv
Poov gite éyouv kataywpnOel wg damdvn eite £govv kepaiaiomondel cOUP®VA e TO
AAITI 23 «Kbdotog Aoveiopody»

Ocov apopd T1g tpdmeleg o1 TOKOL TOL TANPOONKAY Kol Ol TOKOL Kol To.
pepiopato mov ewompdydnkav cvvnBmg avikovy otig Emyeipnuotikés tapelakés posc.
[Mopdha ovtd dev mepropilovtar ot emyelpnoelg va eueovilovy Tic poéc avTég Ue
TOALOUG Kot d1apopeTIkons Tpdmove. Ot ToKol Tov €yovv TANPwOEL Kot o1 TOKOL OV
&xovv elompaybel aviiKovv GTNV KOTNYOPiD TOV EMYEPNUATIKOV TOUEWKADV PODV,
yati Oewpovvror Kou wpdypatt givorl Kabapd képdoc 1 {nuid.

Q0t060 UTOPOVUE VO TOVG GULVOPTNGOVUE KOU GOTIS YPTHOTOOIKOVOUIKES
TOUEINKES POEG KO OTIG EMEVOVTIKEG TAUEINKES POES avTioTOo(, KOOMG AmTOTEAOVY TOL
Koot €EeVPEDTG YPNUOTOOIKOVOUUKDY TOP®V 1 TS OM0OOGES TOV ENEVOVCEWV.
EvoAloxktikd ®g cuvOeTikd oTOLEl0 TOV AEITOVPYIK®OV OPOGTNPLOTATOV HUITOPOVV VO
evtayBodv ka1 to  pepicpato  mov  KataPAnOnkov o kdotog  eEevpeomg
AP LUTOOTKOVOLUKMV TOP®V, MCTE VO, £XOVV 0L XPNOTES TNV dVVATOTNTO VO EKTIUHGOVV
TNV IKavOTNTO TG OIKOVOUIKNG HOVAdAG Vo KATaBAALEL pepiopata amd TG AEITOVPYIKES

TOPLOKES POES.

5.1.4. ®bpog erodnuatog(4)

OAeg ot Tapelaxég poéc mov TPOKHTTOLV KOl APOPOLY  POPOVS ELGOONUATOG
TPEMEL VO, TOPOLGLALOVTOL YWPIOTA Kol ®¢ €l To mAeiotov avayvopilovtol oG poéc
and Emyeipnuotikéc dpactnpdmmreg ywoti apopovv v cuvidn Kol AEITOVPYIKY|
dpaoctnpronTa. TG EMyEipnong. Mmopel OU®G VO TOUG GUVOVTICOLUE KOl OTIG
YPTUOTOOIKOVOLIKEG KOl EMEVOVTIKEG OpacTNPOTNTEG OV QPOPOVY  £0000 OO
eMeVOVOELS 1] AAAOV TETO10VG £100VS dPACTNPLOTNTES.

211G TEPWTMOCELS OLLMG TTOL 0 POPOG EXEL TPOKVYEL OO TIG OLAPOPES EMEVOVTIKES
N YPNUOTOOIKOVOLKES dpacTNPLOTNTES, Elval GLYVE adHVOTO VO LTOPEGOVUE VO TOVG
dwympicovpe. ‘Eva emmAéov mpdfAnua mov mpokvmtel ival va €0V TPOKOYEL GE
SlpopeTIKN TEPi0do amd ekeivn TV TOUEINKOV podV TG Pactkng cuvairayns. T

aVTOVG TOVG AOYOLG £ivat TPOTIUATEPO 01 POPOL VO KATATAGGOVTUL MG TUUEINKES POEG
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anod Emyeipnuotikég dpactnpommres. TELOC Ge TEPMTMOGEIS OV Ol TOUEOKEG POEC
@OPOL KATAVELOVTOL AVAAOYIKA OE TEPICGOTEPEG OO Uit Kot yopia dpacTNPlOTHTOV,

TOTE TPEMEL VO, YVOOTOTOIEITOL KOl TO GUVOAKO TOGO TV POPOV TOL KaToPANONKE.

5.1.5. Aroxtioeic kot dtofécsic OuyaTpiKdV Kot GAA®V ETUYEIPNUATIKOV Lovadwv(4)

2T eMEVOVTIKEG OpACTNPLOTNTEG TEPIAAUPAVOVTOL Ol TOUEWKES POES MO
QOKTNOELS KOl SL0BEGELS BuYaTPIK®V KOt GAA®DV ETLYEPNUATIKAOV HOVAO®V. AVTEG Ot
TOUEWKES poég mpémel va mapovctalovral Eeymprotd. H  emyeipnon mpémer va
YVOGTOTOLEL TO GLVOAMKO TOGO Y10 TO, TOPAKAT® onueio:

. To cuVoAMKO TOGO TOV BOONKE MG AVTAALAYLOL Oyopdc 1| O1dbeomg.
. Tnv avaioyio Tov OGOV TG ayopds M TG TOANGONG oL KaALEONKE oamd

TOUELOKA OL0OEGLOL KO TAUELKA 1GOOVVOLLAL.

. To yog TV Tapelok®v S1feGIL®mY Kot TAPEINK®Y 1600VVAL®OV TG BuyaTpikng
N TNG EMYEIPMUATIKNAG LOVADOS TTOL ook TOnKe N drotédnke.

. To Vyoc TtV TMEPLOVGOKAV GTOWEIMV KOl TV VIOYPEMCEMV, EKTOG TOV
TOUELOKOV SIOOECTUOV 1] TOUELNKDV 1IGOIVVAL®VY TNG BUYATPIKNG N TNG EMYELPNUOTIKNG
povadog mov amokthinke 1 d1atédnie, cuvomTikd Yia kdbe Kuplo KoTnyopia.

Toa KovoOAla avtd mpémel va mapovctdlovion Eexymplotd dote va dlac@aAiletal
lPopoToinen TOVg Omd TIG TOUENKEG POEG OV TPOKVTTOLV Omd TS LTOAOUTES.
Emyeipnuoticéc, emevouTiKéG Kol YPMUOTOOIKOVOUIKES — dpaotnpotntes. Ta
AMOTEAECLLATO TOV TAUEWKAOV pO®OV amtd O100EGEIS KOl OMOKTNGELS 0gv cupymeilovra,
aALG  epoaviCovior Eeymprotd 10 kobéva. To GUVOMKO VYOG TOV TOUELOK®MV
dwbeocipwv mov katafAndnkav 1 ewonpaydnkoav v TV oyopd 1 TNV TAOANOM,
TAPOLGLALETAL OTNV KATAGTOOT) TOUEWK®OV po®V. METE TNV 0QaipesT] TOV TOUEIKOV

dfecip®V Kot TAUEIKOV 1600VVAU®V TOV amokTnONnKay 1 dtatébniay.

5.1.6. Mn toucwokéc ovvarllayEc kol ovvOeTiKd  oTolvyEld. TOV  TOUEWK®OV

owo0eciu®V Kol TOUEWOK®DV 1600Vvaumv(4)

2V KOTACTOON TOUEWK®OV POV 0ev TEPIAAUPAVOVTOL Ol EMEVOLTIKES Kot
YPNLOATOOIKOVOLKEG GUVOALOYEG TOVL OV GLVOEOVTOL UE ToUElokd dwabecipwv 1

TAPELOKA 16000VoH. MOVo OTIG VTOAOUTEG OIKOVOLIKES KOTAOTAGELS EUPovifovTat ot
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U1 TOUELOKEG CUVOAALYES YVMGTOTOLOVVTOL LE TIG AAAEG OIKOVOUIKES KOTOOTAGELC.

ApPKETEG EMEVOVTIKEG KO YPNLOTOOIKOVOLIKEG dpaoTNploTnTEG EMNpedlovy TV
TEPOVOIOKN Katdotaon HAlag emiyeipnong oALd dev €YOoVV GUECO OVTIKTLUTO OTIG
TpEYOLGEG TOUEINKES poéC. [Tapadelypato U TOUEINK®Y CUVOALXY®OV Elvat:

. H amdéxtmon meplovoiak®v ototyeiov pe v oviAnyn QUECH GULVOEOUEVOV
VIOYPEDCEMV 1 LECH YPNLOTOOOTIKNG HicOwong.

. H andékmon emyeipnong pe €kdoon LeToYdV.

. H petatponn voypemdoemv og KEQPAANL0.

H emycipnon £€xet vmoypémorn va yvootomolel tn obvOeon TOV TOUELKOV
OfecilmV KOl TOV TOUELNKOV 1GOOVVAL®V KOl VO TO. GUVOEEL KAT  OVTIGTOLYIOL LE TOL
avéAoyo KovoLALD TOL 160A0YIGHOY. Tavutdypova To TOGH TV CTUOVTIKOV VTOAOIT®V
TOUEIOKOV  Ol00ECIOV KOl TOUEWKADV 1GOOVVAL®MV, TOV KATEYOVIOL omd TNV
emyeipnon kar dev egivor OwbBéoo yuo ypnon omd TOV OUIAO  TPEMEL Vo
YVOGTOTOOVVTOL UE €va GYOA0 TNG dloiknong. AkOun 1 emyyeipnon pe okomd v
KOADTEPT KOl OLGLOGTIKOTEPT TANPOPOPNON Oa Tpémel va. divel emmAéov oTotyein Kot
TANPoeopieg mov iomg va givol amopaitnTEG GTOVG YPNOTES Yol TV KATOVONGN TNG
OKOVOLKTG B€oMG Kat TG peuoToTNTOG KAOE emyeipnone. Avtég ot mAnpogopieg elvan
Yo TopaoEy oL
. To Tocd TV eYKEKPEVOVY dovEI®V TOL dev avaANEONKay, dALL HLTOPOLV Vo
dtteBovv Aueca Yo SLAPOPES LEAAOVTIKEG EMLYEIPNUOTIKEG OPACTNPLOTNTEG.

. Tig topelokég poég MOV OVTIGTOLYOVUV GE OVENCELS OTNV  EMUYEPTUATIKY|
SUVOIKOTNTO TTPEMEL VO SloKPIvovTol amd €KEIVES TIC TOUEWNKES POEC TOL Elval
amapaiTNTEG Y0 Vo, SloTnpeiton 1 pon TG EMLYEPTLOTIKNG Opdong o€ otafepd emninedo.
. To Moo TV TOUEINKDOV PO®V TTOV €ivVOl OTOTELECUON TOV  ETLYEPTLOTIKOV,
EMEVOLTIKAOV KOl YPNUOTOOIKOVOUIKDOV OPACTNPOTNTOV Yo KaBEva ETLYEPNUOTIKO

Topéa TPEMEL VaL SLEVKPVILETOL OTAY TTAPOLGLALETAL Y10l TO TTOL0 TOUED QLPOPEL.

5.2 H gpunveia e Kotdotaonc Tousiakov Poov
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5.2.1.H gpunveio tov TaUelok®V podVv amd AEITOVPYIKES OpOCTNPLOTITES

Ot Topelokég poég amd AEITOVPYIKEG OPAGTNPLOTNTES TEPLYPAPOVY TNV PociKn
ewova g emyeipnone. Elvar onuavtikd yo éva avaAvt ,emevoutn 1 6TéAeX0g TG
emyeipnong yuwri divel To VYOS TOV TAUEWKDOV PODV TOV TPOKVTTOLY OO TNV YEVIKN
expeTaiievon. Eivar n anddeién nog n emyeipnon umopeil vo dnpovpyel topetokd
dwbéoa Kot va Asttovpyel dote pokporpdfecpa va odnyndel oe kepdopopio péoa
oo TNV OTOTEAECUATIKY OLO(EIPION TOV TEPIOVGLOKDOV TNG GTOUYEIDV TOV EVEPYNTIKOV
Kot Tov wadnTIKoV.

H ouvvfng eswova tov Asrtovpywkov Tapsiokov Podv elvar ot Oetikég
TOUEINKES POoEG YTl uovo €101 1 emyeipnon €xel v dvvaTdOTNTO Vo, dSNUovpyet T
TOUEKA Owbéoia mov  ypeldleTol Yoo VO EMTUYYOVEL TNV OAOKANP®ON NG
EMYEPNUATIKNG OpactnplotnTog TS Opmg mapatnpeitor o€ PeEPIKES ETYEIPNCELS KO
APVNTIKEG TOUELNKEG AEITOVPYIKEG poéc. uvnbwg avtd cvpPaivel o TPAOTU YPOVIL
Aertovpyiog G emyeipnong ot SIpPKEW TOV  OMOIMV 1 EMYEIPNON OELPVVEL TO
TeEAATOAOYI0 Ko avipetomilel T1g mECES TOL aviayoviopov. Emiong apvntikég
TOUELNKES AELTOVPYIKEG POEG UTOPEL VO, TOPOVGLOGTOVV TOGO GTNV 0Py TG Acttovpyiog
™G emyeipnong 000 Kol 6 TEPLOOOVG EVIOVIG EMEVOLTIKNG OPACTNPLOTNTAG UE GKOTO
TNV EMEKTACT] TOV KOKAOL €PYACLOV TNG enyeipnong Ady® Tov yeyovoTog 0Tt Ta 5000
elvar avénuéva oe oyxéon pe ta €coda mov opywd amodidovv. H owpkng kon
aOIKAOAOYNTN OU®G EUPAVION OPVNTIKOV TOPEINK®OV PO®V UTOPEl Vo TPOKAAECEL
TpoPAnpata otnVv opaAr Asttovpyia g emyeipnong. H emyeipnon pmopei va odnynOel
o€ véo, O0VELDdOTNON 1] OE PEVCTONOINCT] TOV OTOWEI®MV TOV EVEPYNTIKOV KOl VO
TPOKOAAESEL £TOL EMOPAAELD TNV IKOVOTOINOT) TV VITOYPEDCEDV TNG.

Ot tapeokés posc amd AEITOVPYIKEG OPACTNPLOTNTEG MAPOAO TOL TOPEOVV
IKOVOTIOMTIKY]  €IKOVOL TNG PELOTOTNTOG TNG EMxeipnong 0ev umopel vo. OMGCEL
ocoumepdopato mov Bo alohoynoovv TV omodoTIKOTNTO NG emiyeipnong. Aev
nepapPavovtol e10poéc N EKPOEG oV {omG dev glval dueca ep@aveic oA pmopodv
VO EMNPEAGOVY GNUOVTIKA TNV por NG emyeipnong, OnNMG AmoTEAECUATO OO
Oowaotikég Oevé€elc. EmumAéov ot Aettovpywés poéc eivor  omoAloypéves amod
amocPEcelg ,01 0moieg v ivan ££000 0V epEavilovTol g TOUEINKES EKPOEC.

Ot Topelokég poég Umopovv vo. dOCOVV pio KOADTEPN TOOTIKA KOV TMV
KEPODV KOOMDC ametkovilovy TNV TPAYLATIKY OIKOVOUIKT dpacTnplotnte. 6€ avtibeon
pe to kKEPOM ta omoia eivon emiPapopéva pe ta 0ed0VAELUEVE €600 KOt ££000. TNG
xpnons. H oyéon tov tapsokdv podv pe ta mpoypatoronfévia képdn sivar  To

OVLGLOOTIKOTEPO KPITHPLO EKTIUNONG TNG OIKOVOULKTG OpacTNPLOTNTOG TNG EMLYEIPNOTG.
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Oco mep1ocdtepo cuykAivouy ta 600 peyédn, ta k€pdn Kot ol TAPEKES PoEg TOGO
KOAOTEPO OE®POVVTOL TOL KEPDT , OO TNV ATOYT OTL TO UEYAADTEPO UEPOC TOV KEPODV
&xel NoN ewompaybel ko PpiokeTon evrog g emyeipnong. Avtifeta 6tav 1 amdKAon
TOV KEPODV amd TIG TOUENKEG poEg elval peydAn tote Bsmpeitor 611 Eva PHEPOS TV
€000V €lvor 6£d0VAELIEVO KO 1) LEALOVTIKT] EIGPON TOVS OTNV EMYEIpNON TPEMEL VOl
a&lohoyn0el o¢ TPog TV eMGPAAELD TNG.

H amotipnon tov tapelak®v podv amd AEITovpyikés dpactnptotntes Bewpeitan
peydang onpaciog otnv oedvn PpAoypagia yroti o puBuog petafoing tovg ennpedlet
v amotipnon g a&lag g petoyns . H dwkdpavon tov TopelokdV AEITOVPYIK®OV
OpACTNPOTATOV KOl T®V POMV TOL TPOKVITOLV OO OVTEC €lval O CNUAVIIKOTEPOG

Tapdyovtag Kafopiopov Tov Kivdhvou g LETOYNS.

5.2.2.H gpunveia tov Tousiakov poov amd enevoutikéc dpactnprotntec(6)

Ot poég amd enevOLTIKEG OPACTNPLOTNTESG Elval pio oNUAVTIKY TANpOoPOpia Yo
TOVG £EMTEPIKOVG KLPIWG YPNOTEG , MOTE VO EKTILOVV TNV UEAALOVTIKY Topeia NG
emyelpnong Kot v d1dbeom enévOLoNG e GKOTO TOV EKGLYYPOVIGUO 1 TNV EMEKTAOT)
™G EMYEPNUATIKNG HOVAONG TOL EVOEYOUEVMS VO OOMYNOEL O UEYOADTEPEC M
TEPLocOTEPO GTAPEPES OMOSOTELS.

Ot kupldTeEPEG KIVIOELS TOUEWK®MY EMEVOLTIKOV POMV apopodv ayopés M
TOANCELS TTAYIOV EVEPYNTIKOV , GUUUETOYDV GE EMYEPNCELS , LETOXADV 1] GAADV TITAWV
pakpoypdviog emévovons. H a&loddynon tov Kiviioemv autdv £ivol GNUOVTIKY Yo TV
eKTIUNON HEALOVTIK®V KePODV N UV . Ot eMEVOLTIKES TAUEINKEG POEG Olvouy TNV
SUVOLIKTY TNG EMXEIPNONG , TNV EMEKTATIKY 1] GLVINPNTIKN TOATIKY NG d1oiknong , TNV
UEAAOVTIKT] OVATTTUEN KoL ETEKTACT] TV dPAGTNPLOTHTAOV THG OKOVOUIKTG LOVAOIGC.

O aviikTomoG TV EMEVOLTIKOV OPOCTNPOTATOV GTNV  PELCTOTNTO  TNG
emyelpnong eoptdton amd TV amddoon TOV emevOVCEMV KOl 1) EKTIUNOT TOV
UEALOVTIKAOV pODV TOL GLVOEOVTAL UE TIG ENEVOVGELS OO TOV KIVOLVO OV EUTEPLEYOVV
avtég ot emevdvoelg. Ot mAnpoeopieg mov pmopohv Vo OMOKOMGTOOV Oomd TNV
Kotdotaon Topgiokdv podv mpémel vo. cuvekTiumBovv e TO YEVIKOTEPO OIKOVOULKO
epBAAAoV , ToV pLOUO avATTLENG TG EMYEIPNONG TOV KAAOOV Kol TNG OIKOVOUTNG Kot
TNV E€NEVOLTIKY SPACTNPLOTNTA TOV OVTAYOVICT®V TOL OEKIIKOVV  TO UEPIdIO TOLG
GTNV 0yopd.

H extipnon g ekmoinong mayiov mpémet vo yivel pe 1010itePN TPOGOYN Kot
CLYKPITIKA pe GAA0 OowKovopkd otoyeio g emyeipnong ywati umopel vo elvon

ATOTEAEGHO OLOKOAMMY PELGTOTNTAG TNG enlyeipnone. H cvuppikvwon tov evepyntikon
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umopel va 00NYNoEL LEALOVTIKA GE TEPLOPIGUO TNG OKOVOUIKNG OpUCTNPLOTNTOS Kot
TOV TAPEWKOV podV NG emyeipnone. H emévdvon oe cvppetoyés Ba mpémet va unv
€xovv VYNAO O10IKNTIKO KOGTOG KOl VO GLUVUTOAOYIGTEL TO KOGTOG vkaipiog yioti

EVOEYOUEVIS VO LTTOPOVGAV VO Elyav emevOLOEel Ta kKEQAALO e VYNAOTEPEG ATOOOCELS.

5.2.3.H epunveio tov ToUEloK®V podV ord YPMNUOTOOKOVOWKES dpactnptotnTec(6)

H ypnpotoddton tov 6pactnplot)temv TG ETYEPNUATIKNG HOVASOS LTopel va
wpoépyetor glte amd idwo kepdAaia gite and davelndotnon. To vVyog g daveloddTNoNG
pe E€va kepaiata pEypl €va, onueio givor guvoikd yio v emyeipnon evod ond 10
onueio ovtd Ko émetta 1 avénon g davelndotnong Bempeitar apvntikn. Ta o@éin
amd TV OavelndOTNoT HECH EEVOV KeEPaAainVv givol 1 EKTTOON TOV YPEOAVGIOV Kot
TOV TOKOV 0nd TO POPOAOYNTED E€1GOOMUA Kol TO OPEAOC TNG YPMNHOTOOTKOVOUIKNG
poyievons. O mPoGdIOPIoUOG TOV APIOTOL VYOLG TNG YPNUATOdOTNONG amd EEva
Kepahoto elvar {nrovpevo ywo v ypnuotootkovoukn Oewpio. H extipnon g
SVVOTOTNTOG TNG OIKOVOLIKNG LOVASAS VO EEVTINPETHGEL TIC VITOYPEDGELS TNG OUVEIOKTG
ocvupaocng pe ac@aAn Tpomo givarl va. cuvoefolv aVTEG Ol EE0PANGCELS e OOECUEVTES
TOUELOKES POEG.

Ta Ke@dhoto ypNUATOSHTNONG TO OTOl0 TPOEPYOVTAL ATO £KOOOT LETOYDV Ot
wpénel vo extiunfovv Katw amd 10 mpiopa ™S oyéong Tov Tpit®v mpog To. ida
kepahato. H €kdoom petoymv PBedtidvel v oyéon tov W0iov kepoloiov pe to Eéva
KepdAote. Avtd €xel ©¢ omotéAecpo vo petofdAieton  Oetikd M ewkdvo NG
Bloocwommrag g emyeipnong. H mbavotmro pn kavomoinone tov moTOTOV
petwvetal aAld mpénel va a&toloynbel emiong To yeyovog OTL Ol TaAdlol HETOYOL
amopacilovv avénomn petoyikav keporaiov otav mpoPAEmovv peAloVTKG dvcoimva
oevapla yo v eEEMEN ¢ emyeipnong. H andpaon yio €kdoomn vE®V LETOYDV Y10 VoL
elval EMOEEAIG Y100 TOLG TOANIOVG HETOXOVG YIVETOL GE TEPLOOOVE OMOV 1 TN TNG
petoyng Oewpeitor vYNAN o€ oxéoM HE TNV TPAYUOTIK 1 OE TEPLOSOLS TOV
avapévovrol HeEAAOVTIKEG CNUEG amd pio ecwteptkn TAnpoeodpnon. Méoa 6e avtd 10
mloiclo mpémet va  a&oAoynBovv ot TANPOQOPIES Yol TIG XPMMUOTOOIKOVOUIKES
OpACTNPLOTNTEG TOV ATOPPEOLY OO TNV KATAGTACT) TOUEWKAOV po®dVv. Emiong npénet va
exTiUNnovV e TPOcOoYN Ol AVENCELS 1| Ol HEIMOELS pepoUdTomv  Kabhg deiyvouv v
duvoTdTTO TNG EMXEIPNONG VO TapAyEL KEPON 1 TNV advVOUio TG Vo Lolpdoel To
KEPOT GTOVG EMEVOVTEG,.

Ot minpogopieg mov avtAoLVTAL OO TIS YPNLUOTOOIKOVOUIKES OPUGTIPLOTITES

NG OIKOVOUIKNG HOVAJNS OVTILETOTILOVTOL OPOPETIKA OO TOVG TOTMTEG KOl TOVG
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HETOYOVG 1 LEAAOVTIKOVG meVOLTEC. Ot ToT®MTEG EMBVUOVY PIKPOTEPES ATOJOGELS Ko
YOUNAOTEPO KivOLVO YEYOVOS TOV HETAPPALETOL GE VYNADTEPA EMTOKIO OAVEIGLLOD KOl
TEPLOPIOUOVE G EMEVOLTIKEG OpaotnplotnTeg. Ot pEToyol £YOVV VO AVIUETOTICOVV
eMMALOV KOOTN OMMG OlOPKY] EAEYYO TOV EMEVOVTIKAOV OPUCGTNPLOTHTOV OEGUEVOT)
moylov pe vrodnkeg , amayopevon e£ayopdv GAA®V ETLYEIPNOE®V KOl TEPLOPIGUO
pHeALOVTIKOD davelspov. Ot pé€toyot kat ot HeEALOVTIKOL emevoLTEG emBupovy avtifeta
LEYOADTEPES ATOJOGELS EVOEYOUEVMG KAl PLE LEYAAVTEPO KIVOUVO (DGTE VO OMOKOUIGOLV

6¢€ TEPITTMOT EMTLYOVG EMEVOLONG TO HEYIGTO SOLVATO OPEAOG.
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Ke@dharo 6°
Epnepucny Avaivon

6.1 ITpw v €pevva

YKomog G €pevvog pog etvor va getdogl v duvatotnTa. TPOPAEYNC HE
axpifelo TOV TOUEWKAOV pOOV UE TNV YPNON TOUEWNKOV PODV TPONYOVUEVAOV ETMOV.

H axpifela g tapetokng pong eivar onUovTiKY, NEWON Ol TOUEINKES POES KoL
Ta. KEPOM divouv TANpoPopiec Tov lval GTASIOKE YPNOIUEG OTNV EKTIUNON TG a&iog
emyeipnong ( Ali 1994, Rayburn 1986 , Wilson 1986 ) . H {3mnon ywo minpogopieg
TOUEWKOV podV givar vymAn peta&d TV ENEVOLTAOV, TOV EMYEPTCEOV GTOV TOUEN
TOV YPNUATOTICTOTIK®V , Ol EXLXEPNCELS LE KIVIITPO Y10 TN OlaXElpLon avEpepay KEPON
HEG® OEOOVAELUEVDV , KOOMG Kol EMYEPNOELS GE YDPES UE AdVVOUT TPOCTAGIO TMV
enevovtdv ( DeFond & Hung 2003 , 2007 ) . Ot avnovyieg yoo v modTNTO, TOV
KEPOMV £YVOV EVTOVOTEPEG GTOV AITONYO TOL VYNAOD TPOPIA dNUIOVPYIKNG AOYIGTIKNG ,
onw¢ eketveg mov agopovv Enron , WorldCom , xat Tyco , téco ™ {ftmon kou v
TopoyN TPOPAEYEMV TAUEINK®OV podV Tov awénOnkay otabepd Katd ta televtaio £1n.
Qo1660 , Alya givol YvooTd oYeTIKd P TOug KaBoploTikoOs mapdyovTeg TG akpifeta
poPAeyMc TV Topelakov pomv (Pae et al 2012).

AteEbyovpe  gumelpikny  avdivon pog o€ éva OElypo TV UEUOVOUEV®V
TPoPAEYE®V TAUEWKOV podv Kotd TV epiodo 2005-2012 kot Tpeig vrobécelg £xovv
OYEOLNOTEL GE TNV TNV HEAET :

1. Yrapyet onuoavtikn oyéon HETOED TOL TapPeEABOVTOG AEITOVPYIKES TOUELOKEG
POEG KO TIG LEAAOVTIKES TOLELOKES POES .

2 . Ymapyer por onuovtikn oyéon HETaEd TV AEITOLPYIKAOV KEPODV TOV
TapeLBOVTOC Kol TIC LEAAOVTIKEG TAUEINKES POEG .

3 . AvvotdTo TOV AEITOVPYIKOV KEPOMVY KO 01 AEITOVPYIKES TOUELINKES POEG V10!
™V TPOPAEYN TOV HEALOVTIKAOV TOUEIKDY PODV EVOL SLOPOPETIKY .

2tV ocvykekplévn epyacio, axorovBovpe v pebodoroyia g Finger (13),
omoio GLYKPIVEL OLOPOPETIKA YPOUUIKE LOVTEALQ [LE OTATEPO OKOTO VO, AEI0OA0YT|GEL TNV
TPOPAETTIKN TOVG KOVOTNTA. T HOVTELD OLTE XPNGHOTOOVV TIC KABUPES TAUEINKES
POEC KoL T KEPOT TOPELBOVODOV ETMOV Y10 VO EKTIUNCOVV TIG KAOUPES TOUEINKEG POES
™G EMOUEVNC YPOVIKNG OTLYUNG.
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H Finger &yovtag po dopn| panel dedopévav amd 50 emiyelpnoelg yio o €
1937 — 1987 xotaAnyel 0Tl o, KEPOM €ivanl GvVImG KAAOC TPOPAENTNC TV Kabapndv
TOUELONK®V POAOV YLOL TNV TAELOVOTNTO TOV EMYEPNCGEMV Kol OTL av Tpootedodhv otnv
elomon ot kaBapég TOUEINKES POEG TG TTPOTYOVLEVNG YPOVIKNG GTIYUNG OV PEATIOVEL

ONUOVTIKA TNV TPOPAETTIKY| IKOVOTNTA TOL LLOVTEAOV.

6.2 vumepdouoto

6.2.1 Extiunon tov povtéAmv tpofiswnc

[Tpokeévov va elpocte oe B€omn vo ODOCOVUE OTAVINGYN OCYETIKA WE TOL0
HOVTELO KAVEL TNV KAAVTEPT] TPOPAEYN, TPOYWPNOAUE G EKTIUNON TPLOV eEI0MDGEDMV
nov &yovv mpotabel oty Piloypaeia. To delypa pog amoteleiton 179 emyeipnoel,
vy v mepiodo 2005 émg 2012. H poper avt) tov dedopévov oty debvn
BipAoypapia avapépeTar wg oapunkn ototyeia 1 panel(31). Avtd mov dapopomroteital
amd TV EKTIUNGCN TOGO GE YPOVOLOYIKEG GEPES OGO KOl GE SOCTPOUATIKG GTOLYE D,
etvarl 6Tt AapPAVOLLLE VTTOWYIV TNV ETEPOYEVELN TWV OLOPOPETIKMV VITOKEUEVMV.

To povtého mov exktyunOnike pe v Ponbeia tov E — Views 8, givon :

ncfit=a + b*ncfit-1 + c*niit-1 +eit (1)

omov ncfit, o1 Tapelonkég poéc TG emyeipnong 1 v ypovikn otiyun t, ncfit-1, ot
TOUEWKES POEG TNG emyelpnong 1 v ypovikn otyun t-1 kot niit-1 to kEPON NG
emyelpnong 1 v ypovikny otrypn t-1. To poviédo avtd ektyunbnke pe v péBodo
eloyiotov TETpAYOVEOV, E10AYOVTOS ol WELOOUETAPANTN Yo kéBe o emyeipnon, N
omoia pmopel va BewpnBel og éva otabepd anotérecpa (fixed effect) (32).

IMivaxkoeg 1: AnoteAéoparta extipnong g e&iomong (1)

Dependent Variable: NCF(t)

Method: Pooled Least Squares

Sample (adjusted): 2006 2011
Cross-sections included: 179

Total pool (unbalanced) observations: 982

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 4.321559 2.424193 1.782679 0.0749

NCF(t-1) 0.922075 0.019125 48.21312 0.0000

NI(t-1) -0.108379 0.036555 -2.964813 0.0031
R-squared 0.785532 Mean dependent var 32.49321
Adjusted R-squared 0.785094 S.D. dependent var 160.6705
S.E. of regression 74.48355 Akaike info criterion 11.46208
Sum squared resid 5431295. Schwarz criterion 11.47702
Log likelihood -5624.883 Hannan-Quinn criter. 11.46777
F-statistic 1792.894 Durbin-Watson stat 3.012411

Prob(F-statistic) 0.000000
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Ao T0 amoTEAEGHLOTO TOV TTVOKO TOLPOTNPOVUE OTL Ol EKTIUNUEVOL GUVTEAECTECG
¢ e&icmong Otav to detypa dev dlakpivetar TOGO GE OLOPOPETIKES EMLXEPNOELS OVTE
€ OLLPOPETIKES YPOVIKEG OTIYUEG, €ivol OTOTIOTIKG OMUOVTIKOL. XVYKEKPUYEVO O
otafepdg 0pog eivar otatioTikd onpoavtikog oe 10% (prob < 10%) evd ot cuvTEAESTES
TOV KOOOpOV TOUEWKOV PO®V TNG TPONYOVUEVIC YPOVIAG Kol TOV KEPODV TNG
TPONYOVUEVNG  YPOVIKNG OTIYUNG &€ivol  OTOTIOTIKG — onpoavtikoi oe  eminedo
onuavtikdmrag 1% (prob < 0.01). H gpunvevtikn wkavdmra tov povtéAov kpiveton
KOvomomTikn agov 1o 78.5% 1tng petafintomrog g e€optnuévng epunvevetal amod
T1G ave&apTNTES HETAPANTES TOV HOVTEAOV, VD OAN 1 TOAVOPOUNGN €lvol GTATIOTIKG
onuovtikn o€ o = 1%.

Agdtepo povtédlo mov ektiundnke eivar n eicmon (2) :

ncfit=a + b*niit-1+uit (2)

Extipdvtag avt| v popen OBewpovpe 0Tl mpoOTEPES TWEG TOV KEPODV

empedlovy HEALOVTIKES TIHEC TV KODUPDV TAUELKDY POMV.

Iivaxkog 2 : Amotehécpata extipunong g e€lowong (2)

Dependent Variable: NCF(t)

Method: Pooled Least Squares

Sample (adjusted): 2006 2011
Cross-sections included: 179

Total pool (unbalanced) observations: 983

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 20.39741 4.404086 4.631474 0.0000
NI(t-1) 1.005853 0.051974 19.35310 0.0000
R-squared 0.276304 Mean dependent var 32.49383
Adjusted R-squared 0.275567 S.D. dependent var 160.5887
S.E. of regression 136.6829 Akaike info criterion 12.67524
Sum squared resid 18327247 Schwarz criterion 12.68519
Log likelihood -6227.879 Hannan-Quinn criter. 12.67902
F-statistic 374.5425 Durbin-Watson stat 0.914804
Prob(F-statistic) 0.000000

Amo tov mivaka 2, propovpe vo dovpe Ot 1660 0 6Tafepdc OPOG KOl O GUVTEAEGTIG
KAiong eival otatiotikd onpavtikoi o€ o = 1% oAAG M EPUNVELTIKNY KOVOTNTA TOV
povtédov ogv elvar kaBOAoL wavomomtikny agol pévo to 27.63% NG EPUNVELTIKNG
woavottag g eCapmmuévng, e&nyeltor amd v aveEdptmrn  petapinti. Ta
AmOTEAEGULATA TNG EKTIUNONG GTOV TivaKo 2 apOpodV TOVG GLVTEAEGTEG av TO Oglypa

apopovoe 983 emyepnoelg (SluoTpOUOTIKA oTolxein) N 983 ypovikég mEPLOSOLS
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(xpovoroyikég oepéc). Otav n ektipunon yiveton og éva eviaio detypa, gibotar oty
oebvn PpAoypagio vo amokaAovv To GET TV ded0UEVODV MG pooled.

Téhog exTiunOnke po akOUO. GLVOPTNGLOKT LOPPN, 6TV omoia vrofétovpe Ot
ot KaBapég poég Tov TaPOVTOG EEAPTAOVIOL OO TIG TAUELNKES POES TOL TOPEABOVTOG.
Ymv otatiotikn PipMoypaeio To pHoviéAo avtd opileTon MG ALTOTOAIVOPOUO GO
TpoOTG TaENG (Autoregressive of order 1).

ncfit=a + b*ncfit-1+eit 3)

Mivaxag 3 : Amoteléoparta exktipnong g e&icmong (3)

Dependent Variable: NCF(t)

Method: Pooled Least Squares

Sample (adjusted): 2006 2011
Cross-sections included: 179

Total pool (unbalanced) observations: 982

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 4.163313 2.433219 1.711031 0.0874

NCF(t-1) 0.886227 0.014877 59.57171 0.0000
R-squared 0.783607 Mean dependent var 32.49321
Adjusted R-squared 0.783386 S.D. dependent var 160.6705
S.E. of regression 74.77900 Akaike info criterion 11.46899
Sum squared resid 5480061. Schwarz criterion 11.47894
Log likelihood -5629.272 Hannan-Quinn criter. 11.47277
F-statistic 3548.789 Durbin-Watson stat 3.049463

Prob(F-statistic) 0.000000

Amo 1o amotedéopato tov Tmivaka 3, mopatnpodpe 6Tt 0 oTafePdS Gpog NG
elomong etvon otatiotikd onuovikog oe o = 10% evod o cvvteheotng kAMong o€
enminedo onuavtikdmtog 1%. O cvvieeotng kAiong eivor pikpdTEPOG TG HOVEAdAG,
TPAYUO TTOL VLTOJEIKVLEL OTL TO avTomaAivopopo oynuae Ing taéng, eivar otdoyn
dwdwkacio(33). H epumventikn kavotnta Tov HovIEAOL KPIVETOL IKOVOTOMTIKY 0lpOv
10 78.36% g petafAntottog Tov Kabapdv ToUElnKdY podV Yo kKdbe emtyeipnon v
ypovikn otiyun| t, eényeiton amd Tig kabapés TopEKES poég kdbe emiyeipnong e

TPONYOVUEVIG YPOVIKNG GTIYUNG.

6.2.2 IIpofArentikn tkovoTnTo,

ITpoxeyévov va a&lohoynoovpe ™V TPOPAENTIKN KOVOTNTA TOV HOVIEA®DV

vroAoyicape ta akolovba péTpo oPaipatog mpoPAeyns, mov €xovv mpotabel otnv
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oebvn Proypapia (34)
1. Méco Andivto Zedipa (Mean Absolute Error): O poabnpotiodg tomog mov

vroAoYilel 10 HEGO amOAVTO AN elval 0 akdAovBoc:

MAE = e — B :

N
omov Yt+1 omAmvel v mpaypatikn T TV Kabophv TOUEIKOV podV OTw®g
wapotnpnOnKe, TV xpovikn otypn t+1, eved Ft+1, dniodvel v npofAremodpevn Tiun tov
KaOUPOV TAUELNKDY pO®V TNG YPOVIKNG OTIYUNG t+1.

2.Méco Andivto [Mocootiaio Xedipa (Mean Absolute Percentage Error):

JWEzw*mo

1

To péco amdAvTo ToGOGTIO0 CEAAL VITOAOYILETOL 0O TO TNATKO TG O1POPAg
™G TPOYHOTIKNG TWNG TV Kabopdv tapstokdv podv (Yt+1) peiov v extipopevn
T Tov kabapov Topetok®dv podv (Ft+1) mpog Tig mpaypotikég TIHeS, EKPpacuévo emt
to1g 100.

Mo va propécovpe va TpoPAéyoovpe TV TIUn TOV KOOOPOV TAUELNKOV PODV
mv xpovikn otiyun 2012, ywo kéOe pa emyeipnon extipnnke Ommg mposimope Evag
Eexwprotdg otabepog 0poc. H extipnon Paciotnke 610 deiypa TV YpOVIKOV GTIYHOV
a6 to 2005 ¢ 1o 2011. Avtd onpaivel 611 TpoPAréyape pia ypovid urpoctd (one —
step ahead forecast). H avtikeleviky] ovokoMa mov avtileTOmicapue, givar 0Tl Ta
dwbéoa onueio yuoo ektipnon Moy moAL Alya vy Kabe emyeipnon A0y ToV
OPKETOV amovclaloviov Tipuov. Xto mivake 4 mapovcidlovior ot TS Yy To

cpdApoto TpOPAeYNS Yia KAOE Lo TAAVOPOUNOT TOV EQUPUOGOLLE:

[Tivaxog 4: Twég Tov cpaipdtov Tpofreync yia ke eElowon

MAE MAPE%
(1) 29.59 7.64
) 15.60 3.91
3) 15.47 5.11
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Am6d tov mivako 4 mopatnpovpe OTL, TO TPITO HOVIEAO Oivel KOAVTEPEC
npoPAréyelg 0cov agopd TOo omdivto péco oediua (15.47), apéomg xaAdTeEpE
TPoPAEYELS OiVEL TO dEVTEPO LOVTELO EVMD TO TPMTO HOVTELO, TIG XEPOTEPEG TPOPAEYELS
TOV KOOopOV TOUEINK®OV po®dV. ATd T GAAN pePd OGOV 0pOopd GTO HEGO TOGOGTLON0
oQAALO, TOPATNPOVUE OTL TO OLTOTOAIVOpOHO oynua Ing tééng, dnAadn ekeivo to
HOVTEAO OTO OTOi0 Ol TIES TAPeEABOVGHOV KADUPOV TAUEWKOV PODY TNG YPOVIKNG
oTyung (t-1) mpoPAémovv peAlovrikég Tyég (t) diverl Tig KaAvtepeg mpoPréyelc. Evd to
HovtéAo (2) 10 omoio cLVOEEL TIG LEAAOVTIKEG TIES TV KOOUPOV TAUEIKOV PODV UE
TIG TapeABOVGES TYES TOV KEPIMV EYEL T GPAALATOS KATA TL LEYOADTEPT ad OTL TO

QVTOTOAMVOPOLO GYN L.
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Keodaharo 7°
EITIIAOI'OX

Yxomdg G Aoylotikng efvar M opbn kor mANPNG TANpoeOpNom TV
EVOLLPEPOUEVAOV KO 1) 0EIOTOINGCT TOV SEGOUEVOV QLTOV OO TOVG YPNOTES Yo TOV
UEALOVTIKO OKOVOUIKO oyedloopd Kot mpoypappatiopnd g emyeipnong. Emopévog
otoyoc twv AeBvav Aoyotikov Tlpotdmwv sivar ot Owovoukés Kataotdoeig va
amoTELOVV [0 QOUMUEVT OMEKOVION TNG OKOVOKNG Béong kol emidoong Hog
OWKOVOUIKNG  HOVAJOGS KOl VO TOPEYOLV TANPOPOPIES OTOVS YPNOTEG, KOVEG VL
KOTOVOT|GOLV T1| YPNUATOOIKOVOULKY] B€om, TV amodoTikdtnTo Kot TIG HETOPOAEG otV
OLKOVOUKT] B€01 TNG EMLXEIPNOMG TPOKEEVOD VO TAPOVV OIKOVOIKES amopicels. [a
t0 A0yo ovtd ot Owovoukés Katoaotdoelg mpémer va meEPLEYOLY  TOLOTIKA
YOPOKTNPIOTIKA OTWS cLUVAPELD, oNUAVTIKOTN T, aflomoTtio, Kot vo givol Katavontég
péca amd agldmoTn TpovVciaoT ,00010 TAV® oo TOV TUTO, AUEPOANYIN ,cUVEST Kol
TANPOTNTA KOl OGQPOADG VO TPOGPEPOVTAL YOl CUYKPIOT HE OVTIoTOU(EG OUOLEG
KOTOUGTAGELG.

Yxomdg G epyoaciog Mrov vo ovodeiEer v ovuPorn g Koatdotaong
TOUEKOV pODV oTNV epunveia kol a&lomoinorn TV TANPOEOPLOV TOL TPOEPYOVTOL
amd TIC OIKOVOMIKEG KOTAGTAGELS KOl VO SIEPEVVICEL TV dLVVATOTNTA TPOPAEYNC TV
UEALOVTIKAOV TOPEINK®OV POMOV HE TNV XPNON TOV AEITOVPYIKOV TOUEINKOV PODV
TopeABOVTIOV ETOV.

Ye ovykplon pe T HeYOAn Ko Koabepopévn Piproypaeios oyeTikd pe
TpoPALyelS Yo Ta KEPOT , M PiAloypapion oxeTIKA pHe TIG TPOPAEYELS TOV TOUEIKOV
powv elvar oyetkd véa . Méoo omd pio emokomnon oty owebvn PiAoypagio
odnynofkape 6To GLUTEPAGHO OTL TOPOAO TOL Ol TEPLOGOTEPES UEAETES EMOEIKVOOVV
ALENUEVO EVOOPEPOV GTN XPNOT TOV AOYICTIKOV KEPOMOV Yoo TNV TPOPAey”n TV
UEALOVTIKAOV TOUEIOKADV PODV , LEAETEG TTOV TPAYLATOTOMONKAY ATOSEIKVHOLY TG Ol
Tapewkég Poég mpocdidovv mAnpogoplokd mepieydpevo oto KEPON 1 epeovilovv

oLOYETION UE TIG amodocels Tov petoydv. H xatdotaon Tapsiokdv Poov avoalidet kot
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eneEnyel ta owovolKd ototyeion TG emyelpnong Kot 0 ¥pPNoING EYEL TV dSLVOTHTNTO
va e€etdoel TV enyeipnon ko dlaypovikd aAdd kol kKAaowkd. Toco ot ecmtepikoi 660
Ko o1 eEmtepkol yprioteg pe v Koatdotaon Tapsiokadv Podv dev meplopilovror oTic
aVOADGELS TOVG UOVO 6T KEPON OAAL KOl 6TIG poéG OtvovTag KaADTEPT EIKOVA Yo TV
pevototnTa TG emyeipnong. Ot cuyypageic Ppickovv O6TL 1 KavdTHTA TPOPAEYNG TV
TOUEKOV POMV VoL SOPOPETIKY] ad TNV KOVOTNTO TPOPAEYNG TOV KEPOIDV. ZE
OUYKPION UE TIC EUTMEPIKEC TPOPAEYELS Ko TV aKpifela TG TPOPAeEYNC TOV KEPOIDV
TOV TOPEAOOVTOG, Lo E101KN EUTEIPIKT TPOPAEYT LE TN YPTON TOV TOUELLKDOV POMV KOl
Ol TOUEWKEG POEG TMV TEPACUEVAOV ETMV PTOPOLV pe axpifela va e&nynoovy kaivtepa
TIG TPEYOVOES TaPEOKES posg . O ocvyypageis, emiong, Ppiokovv OTL Ol EMUEPOVS
TpoPAEYELS TapElNKOY podV givar amtiBavo va gival emextdoelg Tov TpoPAEyemV i T
KEPOM .

2mv mapovoa epyacio mapovcstaletal pia eE€taom yio tov fadpud otov omoio ot
TOUEWKES POEC UTOPOVV Vo TPOPAEYOLV TIG HeALOVTIKEG Tapelakég poés. To detyua
nepapfPdaver 179 etoupeieg mov amapipovvioar 6to Xpnuotiotiplo twv Anvaov
petald 2005 wor 2012. H épevva pog otnpiytmke oty eKtignomn tpuidv HoviéAmv
mpoPAeyMc TV peAlovTiKOV tapelokov poov (Ca.Finger,1994). Ta svpniuoto g
gpevvag £0e1Eav OTL evd T KEPON €xovv afloonUelmTn KavoTTa Vo TPOPAEYOLV TIg
UEANOVTIKEG TOUELOKES POEC, OEV VLIAPYEL LEYOADTEPT TPOPAETTIKN KOVOTNTO UETAED
TOV AEITOVPYIKADV TAUELNKDV PODV KOl TOV LEALOVTIKOV TAUELKDOV PODV.

SOUTEPACUOATIKA TPETEL VO TOVIGTEL OTL 1] GUVOAIKN EKTIUNGT TOV OIKOVOLK®V
otoyeimv mov didovtol pHEca omd TIG OIKOVOMIKES KATOOTACELS €lval amopoitnTn Yo
plo oQaipikn Kot OAOKANP®UEVN EKTIUNGCY] TOV OIKOVOUIK®OV OUVATOTHTMV TG
emyeipnone. Av kot 1 TPoPAETTIKY KAVOTITO TOV TAUELNKDY PODV OEV OTTOOEIKVIETOL
1oYLPOTEPN TNG TPOPAENTIKNG KAVOTNTAG TOV KEPODV MGTOGO N EPUNVEVTIKN o&ia TNG
KovOTNTag TPOPAEYNS TOV TOUELNKOV POMV LE TNV XPNON TOPEABOVIOV TOUEKOV
po®v glval €£ICOL ONUOVTIKY KOl OTOPOITNTN YOl TNV EKTIUNGN TNG TOWOTNTOS TMV
kepdmv. H ektipnon g mowdtrog tov kepdov péca ond v Katdotoon tov
TOPEIOK®V podV eivar éva {TNUo.  TOV OTACYOAEl TOVG YPNOTEG TV OIKOVOUIKDV
kataotdoewv. Evdeépov palota Oa mapovciale oe pio peddovtikny €pevva va

e€etdoovpe  TOVG mapAyovteg mov emnpedlovv TV akpifeld TV TPOPAEYEDV TMOV
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TOUEIOKOV PODV MOTE O EMEVOVTEG VO UTOPOVV VO, YPTGLLOTO)COVY T EVPNLLOTA TNG

UEAETNG YL TOV EVIOMICUO 7O OkPPOV TPoPAEYE®V TOV TOUEWKOV PODV
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