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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

ηo πιαίζην ηεο παξνχζαο δηπισκαηηθήο εξγαζίαο κειεηάηαη ε αλαβαιιφκελε 

θνξνινγία κέζσ ηνπ Γηεζλνχο Λνγηζηηθνχ Πξνηχπνπ 12 (ΓΛΠ 12) αιιά θαη κέζα 

απφ ηα Διιεληθά Λνγηζηηθά Πξφηππα ( ΔΛΠ, Ν4308/2014) θαη ε δηάθξηζή ηεο σο 

αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε θαη σο αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή ππνρξέσζε.  

Με βάζε  απηά  ηα πξφηππα, ν θφξνο εηζνδήκαηνο δηαθξίλεηαη ζε ηξέρνληα  θαη ζε 

αλαβαιιφκελν θφξν εηζνδήκαηνο.   

 Η νηθνλνκηθή νληφηεηα ζην πιαίζην ηεο ζπκκφξθσζεο κε βάζε ηελ ινγηζηηθή θαη 

ηελ θνξνινγηθή λνκνζεζία θαιείηαη λα παξαθνινπζεί θαη λα πξνζδηνξίδεη ην 

νηθνλνκηθφ ηεο απνηέιεζκα ηφζν απφ ινγηζηηθή ζθνπηά φζν θαη απφ θνξνινγηθή. 

 θνπφο ηεο παξνχζαο έξεπλαο είλαη λα εμεηάζεη αλ ε πιεξνθφξεζε πνπ παξέρεηαη 

απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ζπγθεθξηκέλα ε 

πιεξνθφξεζε πνπ αληιείηαη απφ ηνλ ινγαξηαζκφ ηεο αλαβαιινκέλεο θνξνινγίαο, 

απνηειεί ζεκαληηθφ ζηνηρείν γηα ηνπο επελδπηέο θαηά ηελ ιήςε ησλ απνθάζεσλ 

ηνπο.  Σν εξεπλεηηθφ εξψηεκα ηεο εξγαζίαο  απνηειεί ε δηεξεχλεζε ηεο χπαξμεο 

επηδξάζεσλ θαη ζπζρέηηζεο ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο κε ηελ απφδνζε ηεο 

ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ησλ κεηνρψλ ησλ εηζεγκέλσλ ζην Διιεληθφ Υξεκαηηζηήξην 

Αμηψλ,  θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ.  

Γηα ην ζθνπφ απηφ ζπιιέρζεθαλ ζηνηρεία απφ εηζεγκέλεο εηαηξείεο νη νπνίεο 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνλ θαηαζθεπαζηηθφ θιάδν θαη δηεξεπλήζεθε εάλ ε 

αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε απνηειεί έλαλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ 

παξάγνληα δηακφξθσζεο ηεο ηηκήο ηεο κεηνρήο ησλ ηερληθψλ εηαηξεηψλ θαη ζε πνην 

βαζκφ επηδξά θαζνξηζηηθά ζηελ ιήςε απνθάζεσλ ησλ επελδπηψλ. 

 

Λέξειρ-κλειδιά: Αλαβαιιφκελε Φνξνινγία, Γηεζλέο Λνγηζηηθφ Πξφηππν 12, 

Διιεληθά Λνγηζηηθά Πξφηππα, Καηαζθεπαζηηθέο Δηαηξείεο, Διιεληθφ 

Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ.  
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ABSTRACT 

In this paper, deferred taxation is considered through International Accounting 

Standard 12 (IAS 12) and through   Greek Accounting Standard   (G.A.S.), and its 

delimitation as a deferred tax asset and a deferred tax liability. Through this standard, 

income tax is distinguished in current and deferred income tax. 

 A financial  entity in compliance with accounting and tax legislation is required to 

monitor and determine its financial performance both in accounting and tax terms. 

 The purpose of this investigation is to examine whether the information provided by 

the company's financial statements, and in particular the information derived from the 

deferred tax account, is an important element for investors in making their decisions. 

The research question of the work is the investigation of the impact and correlation of 

the deferred tax with the return of the stock price of the shares of the companies listed 

on the Greek Stock Exchange, construction companies.  

Key word: Deferred Taxation, International Accounting Standard 12, Greek 

Accounting Standard Construction Companies, Hellenic Exchange Group. 

 

 

 

 

 

 

  



vi 

 

Πίνακαρ πεπιεσομένων 

Με επιθύλαξη πανηόρ δικαιώμαηορ. All rights reserved................................................... i 

Δήλωςη μη λογοκλοπήσ ................................................................................................... ii 

ΔΤΥΑΡΙΣΙΔ ............................................................................................................. iii 

ΠΕΡΙΛΗΨΗ ...................................................................................................................... iv 

ABSTRACT .................................................................................................................... v 

Πίνακαρ πεπιεσομένων ................................................................................................... vi 

Κατάλογοσ Πινάκων ...................................................................................................... viii 

Κατάλογοσ Γραφημάτων ................................................................................................. ix 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1ο   ΕΙΑΓΩΓΗ .................................................................................................. 1 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2ο   ΠΡΟΔΙΟΡΙΜΟ ΣΟΤ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΤ ΑΠΟΣΕΛΕΜΑΣΟ .......................... 3 

2.1 Προςδιοριςμόσ του οικονομικοφ αποτελζςματοσ από λογιςτικι ςκοπιά ..................... 3 

2.2  Ζννοια του Εςόδου και του Εξόδου, χρόνοσ Αναγνώριςθσ και Επιμζτρθςθ (Ε.Λ.Π.) .... 5 

2.3  Εννοιολογικό Πλαίςιο ΔΛΠ – Οικονομικζσ Καταςτάςεισ ............................................... 7 

2.4   Προςδιοριςμόσ του οικονομικοφ αποτελζςματοσ από φορολογικι  ςκοπιά ............ 10 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3ο   Δ.Λ.Π.12 – ΦΟΡΟΙ ΕΙΟΔΗΜΑΣΟ ........................................................... 13 

3.1. ΠΕΔΙΟ ΕΦΑΡΜΟΓΗ - ΚΟΠΟ ..................................................................................... 13 

3.2  ΛΟΓΙΣΙΚΗ ΚΑΙ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΒΑΗ .............................................................................. 13 

3.3 ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ..................................................................................... 14 

3.4   Παραδείγματα φορολογθτζων προςωρινών διαφορών ............................................ 19 



vii 

 

3.5 Παραδείγματα Εκπεςτζων Προςωρινών διαφορών ..................................................... 20 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4ο  ΠΡΟΓΕΝΕΣΕΡΕ ΕΡΕΤΝΕ ΚΑΙ ΑΡΘΡΟΓΡΑΦΙΑ ΓΙΑ ΣΟΒ ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΟ 

ΦΟΡΟ ............................................................................................................................ 24 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5ο  ΕΜΠΕΙΡΙΚΗ ΠΡΟΕΓΓΙΗ-ΤΜΠΕΡΑΜΑΣΑ ............................................... 29 

5.1 κοπόσ τθσ ζρευνασ και ερευνθτικά ερωτιματα .......................................................... 29 

5.2  Σο δείγμα και θ ςυλλογι  των δεδομζνων τθσ ζρευνασ .............................................. 29 

5.3 Μεκοδολογία και εμπειρικά ευριματα. ....................................................................... 38 

5.3.1  Μεκοδολογία ............................................................................................................ 38 

5.3.2  Εμπειρικά ευριματα ................................................................................................... 39 

5.3.3   Ευριματα παλινδρομιςεων ...................................................................................... 49 

5.3.4   υμπεράςματα – Προτάςεισ ...................................................................................... 50 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ-ΑΡΘΡΟΓΡΑΦΙΑ ....................................................................................... 53 

  



viii 

 

Κατάλογοσ Πινάκων 

Πίνακασ 5.2.1 Σο Δείγμα – Ειςθγμζνεσ ςτο Χρθματιςτιριο Ακθνών Καταςκευαςτικζσ Εταιρείεσ ....................... 30 

Πίνακασ 5.2.2 Οικονομικά Δεδομζνα ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ ΑΕ ............................................................................................ 31 

Πίνακασ 5.2.3 Οικονομικά Δεδομζνα ΕΔΡΑΗ Χ. – ΨΑΛΛΙΔΑ Α.Ε. ...................................................................... 32 

Πίνακασ 5.2.4 Οικονομικά Δεδομζνα ΕΛΛΑΚΣΩΡ Α.Ε. .......................................................................................... 32 

Πίνακασ 5.2.5 Οικονομικά Δεδομζνα ΜΟΧΛΟ Α.Ε. ............................................................................................. 33 

Πίνακασ 5.2.6 Οικονομικά Δεδομζνα ΑΘΗΝΑ Α.Σ.Ε.............................................................................................. 33 

Πίνακασ 5.2.7 Οικονομικά Δεδομζνα ΑΕΓΕΚ Α.Ε. .................................................................................................. 34 

Πίνακασ 5.2.8 Οικονομικά Δεδομζνα ΑΒΑΞ Α.Ε. ................................................................................................... 34 

Πίνακασ 5.2.9 Οικονομικά Δεδομζνα Ι. ΚΛΟΤΚΙΝΑ – Ι ΛΑΠΠΑ  Α.Ε. .................................................................. 35 

Πίνακασ 5.2.10 Οικονομικά Δεδομζνα ΙΝΣΡΑΚΟΜ ΚΑΣΑΚΕΤΑΣΙΚΗ Α.Ε. ........................................................... 35 

Πίνακασ 5.2.11 Οικονομικά Δεδομζνα ΔΟΜΙΚΗ ΚΡΗΣΗ Α.Ε. .............................................................................. 36 

Πίνακασ 5.2.12 Οικονομικά Δεδομζνα ΕΚΣΕΡ Α.Ε. ................................................................................................ 36 

Πίνακασ 5.2.13 Οικονομικά Δεδομζνα ΠΡΟΟΔΕΤΣΙΚΗ Α.Σ.Ε. ............................................................................... 37 

Πίνακασ 5.2.14 Οικονομικά Δεδομζνα ΒΙΟΣΕΡ Α.Ε. .............................................................................................. 37 

Πίνακασ 5.3.1 ΠΕΡΙΓΡΑΦΙΚΑ ΣΑΣΙΣΙΚΑ ΣΟΙΧΕΙΑ ΣΩΝ ΔΕΔΟΜΕΝΩΝ ΜΑ ........................................................ 39 

Πίνακασ 5.3.2 ΠΕΡΙΓΡΑΦΙΚΑ ΣΟΙΧΕΙΑ ΑΝΑ ΕΣΑΙΡΕΙΑ ........................................................................................... 40 

Πίνακασ 5.3.3 ΠΕΡΙΓΡΑΦΙΚΑ ΣΟΙΧΕΙΑ ΑΝΑ ΕΣΟ ................................................................................................. 45 

Πίνακασ 5.3 4 ΤΧΕΣΙΗ ΣΩΝ ΜΕΣΑΒΛΗΣΩΝ ΤΝΟΛΙΚΑ ΚΑΙ ΑΝΑ ΕΣΑΙΡΕΙΑ ....................................................... 48 

 

 

  



ix 

 

Κατάλογοσ Γραφημάτων 

Γράφθμα 5.3.1 ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΑΠΑΙΣΗΗ ΑΝΑ ΕΣΑΙΡΕΙΑ ΣΑ ΕΣΗ 2005-2015 ......... 42 

Γράφθμα 5.3.2 ΕΞΕΛΙΚΗ ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΑΠΑΙΣΗΗ ΚΑΣΑ ΣΑ ΕΣΗ 2005-

2015 ....................................................................................................................................................... 43 

Γράφθμα 5.3.3 ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ ΑΝΑ ΕΣΑΙΡΕΙΑ ΣΑ ΕΣΗ 2005-2015 ...................................................... 44 

Γράφθμα 5.3.4 ΕΞΕΛΙΞΗ ΣΩΝ ΣΙΜΩΝ ΣΩΝ ΜΕΣΟΧΩΝ ΚΑΣΑ ΣΑ ΕΣΗ 2005-2015 ................................. 46 

Γράφθμα 5.3.5 ΕΞΕΛΙΞΗ ΣΗ ΜΕΗ ΣΙΜΗ ΣΩΝ ΜΕΣΟΧΩΝ ΚΑΙ ΣΗ ΜΕΗ 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ ΑΠΑΙΣΗΗ (ςε εκ. €) ΚΑΣΑ ΣΑ ΕΣΗ 2005-2015. ................................................... 47 

  



1 

 

ΚΕΥΑΛΑΙΟ 1ο   ΕΙΑΓΩΓΗ 

 Η παξνχζα εξγαζία πξαγκαηνπνηήζεθε ζηα πιαίζηα εθπφλεζεο ηεο 

δηπισκαηηθήο κνπ εξγαζίαο  γηα ηελ απφθηεζε κεηαπηπρηαθνχ ηίηινπ ζπνπδψλ ζηελ 

Λνγηζηηθή –Υξεκαηννηθνλνκηθή θαη Γηνηθεηηθή Δπηζηήκε  ηνπ Σ.Δ.Ι. Ηπείξνπ.  Η  

αλάγθε γηα πνηνηηθή θαη αμηφπηζηε ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε ζηελ ηνπηθή 

αιιά θαη δηεζλή αγνξά νδήγεζε ζηελ πηνζέηεζε ησλ Γηεζλψλ Πξνηχπσλ 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο Αλαθνξάο απφ φιεο ηηο εηζεγκέλεο ζην Υξεκαηηζηήξην 

Αζελψλ, ειιεληθέο επηρεηξήζεηο. πλέπεηα απηήο, είλαη θαη ε ππνρξεσηηθή εθαξκνγή 

ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο κε απψηεξν ζθνπφ ηελ θαιχηεξε απεηθφληζε ηεο 

νηθνλνκηθήο ζέζεο ησλ επηρεηξήζεσλ κέζα απφ ηηο νηθνλνκηθέο  ηνπο θαηαζηάζεηο .  

 Μέρξη ηελ εθαξκνγή ησλ Γηεζλψλ Λνγηζηηθψλ Πξνηχπσλ (Γ.Λ.Π.) ζηελ 

Διιάδα ε θαηάξηηζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ζπλδεφηαλ άκεζα απφ 

ηελ θνξνινγηθή λνκνζεζία. Με ηελ πηνζέηεζε ησλ Γ.Λ.Π. ε θαηάξηηζε θαη 

παξνπζίαζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ησλ νληνηήησλ έρεη σο βάζε ηελ 

ινγηζηηθή αληηκεηψπηζε ησλ  γεγνλφησλ θαη φρη ηελ θνξνινγηθή αληηκεηψπηζε. Έηζη 

ζηφρνο  ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ είλαη ε αμηφπηζηε θαη ζσζηφηεξε 

πιεξνθφξεζε ησλ επελδπηψλ θαη ησλ ινηπψλ ελδηαθεξνκέλσλ.   

 Η παξνχζα εξγαζία πξαγκαηεχεηαη ην Γηεζλέο Λνγηζηηθφ Πξφηππν 12 θαη πην 

ζπγθεθξηκέλα πξαγκαηεχεηαη ην ινγαξηαζκφ ηεο Αναβαλλόμενης Φορολογίας θαη ηηο 

δχν εθθάλζεηο ηεο  σο αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε θαη σο αλαβαιιφκελε 

θνξνινγηθή ππνρξέσζε. Παξνπζηάδεη αλαιπηηθά ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ 

αλαβαιιφκελνπ θφξνπ θαη ηεο ζχλδεζεο ηνπ κε ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

ηεο ινγηζηηθήο νληφηεηαο . Σν εξεπλεηηθφ εξψηεκα ηεο ζπγθεθξηκέλεο εξγαζίαο είλαη 

ε δηεξεχλεζε ηεο χπαξμεο επηδξάζεσλ θαη ζπζρέηηζεο ηεο αλαβαιιφκελεο 

θνξνινγίαο κε ηελ απφδνζε ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ησλ κεηνρψλ ησλ 

εηζεγκέλσλ ζην ρξεκαηηζηήξην  θαηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ.  εκαληηθή 

παξαηήξεζε είλαη ην γεγνλφο, φηη θαη ζηελ πεξίπησζε πνπ κηα νηθνλνκηθή νληφηεηα 

δελ επηζπκεί λα αλαγλσξίζεη, λα ινγηζηηθνπνηήζεη δειαδή ηνλ αλαβαιιφκελν θφξν 

σο απαίηεζε ή σο ππνρξέσζε, είλαη πιένλ ππνρξεσκέλε λα παξαθνινπζεί ηελ 

ινγηζηηθή θαη θνξνινγηθή βάζε ηφζν ησλ ζηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ φζν θαη ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπ Παζεηηθνχ. Έηζη κε απηφ ηνλ ηξφπν ε ινγηζηηθή νληφηεηα πηνζεηεί ηελ 
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θηινζνθία  ηνπ αλαβαιιφκελνπ θφξνπ ψζηε λα κπνξέζεη λα παξαθνινπζεί 

απνηειεζκαηηθά ην θνξνινγηθφ θαη ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα. 

 θνπφο ηεο παξνχζαο έξεπλαο είλαη ε δηεξεχλεζε ηεο χπαξμεο ζχλδεζεο ηεο 

αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο θαη ηεο απφδνζεο ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ησλ 

κεηνρψλ ησλ εηζεγκέλσλ ζηα  Διιεληθά Υξεκαηηζηήξηα  επηρεηξήζεσλ ηνπ 

θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ. ηα επφκελα θεθάιαηα γίλεηαη αλαθνξά ζηνλ ηξφπν 

πξνζδηνξηζκνχ ηνπ νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο, ινγηζηηθφ θαη θνξνινγηθφ, ζην 

ζθνπφ θαη ην πεδίν εθαξκνγήο ηνπ Γ.Λ.Π. 12,ζηε ινγηζηηθή θαη θνξνινγηθή βάζε 

θαη ηηο κφληκεο θαη πξνζσξηλέο δηαθνξέο πνπ δεκηνπξγνχλ θαη ηνλ αλαβαιιφκελν 

θφξν.  ηελ  ζπλέρεηα γίλεηαη κηα βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε θαη αλαθέξνληαη 

πξνγελέζηεξεο έξεπλεο αιιά θαη άξζξα πνπ έρνπλ δεκνζηεπζεί ζηελ ειιεληθή θαη 

μέλε βηβιηνγξαθία. 

 ην πέκπην θεθάιαην παξνπζηάδεηαη ε εκπεηξηθή  πξνζέγγηζε θαη έξεπλα ηεο 

παξνχζαο Γηπισκαηηθήο Δξγαζίαο, ν ζθνπφο απηήο, ηα εξεπλεηηθά εξσηήκαηα ,ην 

δείγκα ηεο έξεπλαο ε κεζνδνινγία θαη ηα ζπκπεξάζκαηα απηήο θαζψο θαη πξνηάζεηο 

γηα κειινληηθέο έξεπλεο. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 2ο   ΠΡΟΔΙΟΡΙΜΟ ΣΟΤ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΤ 

ΑΠΟΣΕΛΕΜΑΣΟ 

2.1 Προςδιοριςμόσ του οικονομικού αποτελέςματοσ από λογιςτική 

ςκοπιά 

Βαζηθή πξνυπφζεζε ζηε ινγηζηηθή ζθέςε γηα ην πξνζδηνξηζκφ ηνπ 

νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο κηαο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο είλαη ε ζπλέρηζε ηεο 

δξαζηεξηφηεηαο ηεο. Σν γεγνλφο δειαδή φηη κηα ινγηζηηθή νληφηεηα έρεη δηάξθεηα 

ζην κέιινλ θαη δελ ππάξρεη πξφζεζε απφ ηελ πιεπξά ηεο δηνίθεζεο λα αλαζηείιεη ηηο 

δξαζηεξηφηεηεο ηεο θαη λα ξεπζηνπνηήζεη ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία. Μηα απφ ηηο 

δχν βαζηθέο παξαδνρέο γηα ηελ θαηάξηηζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ζχκθσλα 

κε ην ελλνηνινγηθφ πιαίζην ησλ ΓΠΥΑ είλαη ε ζπλέρηζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο 

νηθνλνκηθήο νληφηεηαο (going concern). Αιιά θαη ζηα ΔΛ.Π. (Ν.4308/2014) γίλεηαη 

ηδηαίηεξε αλαθνξά ζηελ παξαδνρή ηεο ζπλέρηζεο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ησλ 

νηθνλνκηθψλ νληνηήησλ σο κηα απφ ηηο βαζηθέο αξρέο ζχληαμεο ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ (§1.αξ.17.Ν.4308/14). Αλ δελ ζπκβαίλεη απηφ 

ηφηε ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία επηκεηξνχληαη ζηηο θαζαξά ξεπζηνπνηήζηκεο αμίεο θαη 

νη ππνρξεψζεηο καδί κε ηηο πξνβιέςεηο επηκεηξνχληαη ζηα πνζά πνπ αλακέλεηαη λα 

απαηηεζνχλ γηα ηνλ δηαθαλνληζκφ ( §11 αξ.17 Ν.4308/2014). 

Μηα άιιε ζεκαληηθή επίδξαζε ηεο αξρήο ηεο ζπλέρηζεο ηεο  επηρεηξεκαηηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο είλαη θαη ε εηζαγσγή ζηελ ρξνληθή πεξίνδν ζχκθσλα κε ηελ νπνία 

ην νηθνλνκηθφ απνηέιεζκα πξέπεη λα πξνζδηνξίδεηαη ζε ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα  

γηα λα κπνξεί ν θάζε ελδηαθεξφκελνο λα αληιεί ην νηθνλνκηθφ απνηέιεζκα ηεο 

νληφηεηαο. Σα παξαπάλσ ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα απνηεινχλ ηηο ινγηζηηθέο 

ρξήζεηο. Ση ελλννχκε φκσο φηαλ ιέκε νηθνλνκηθφ απνηέιεζκα; Έλαο γεληθφο νξηζκφο 

ηνπ νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο είλαη ε κεηαβνιή ζηελ πεξηνπζία κεηαμχ δχν 

ρξνληθψλ ζεκείσλ. ηελ εμέιημε ησλ ρξφλσλ έρνπλ δηακνξθσζεί δηάθνξεο 

πξνζεγγίζεηο ζηνλ νξηζκφ ηνπ νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο. Οη επηθξαηέζηεξεο  είλαη  

εθείλεο νη νπνίεο πξνζεγγίδνπλ ην νηθνλνκηθφ απνηέιεζκα απφ ηελ πιεπξά ηεο 

δηαηήξεζεο ηνπ θεθαιαίνπ θαη απφ ηελ πιεπξά ησλ ζπλαιιαγψλ. Η ζχγρξνλε 
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ινγηζηηθή πξαθηηθή βαζίδεηαη ζηελ ηροποποιημένη προζέγγιζη ησλ ζπλαιιαγψλ 

(Βιεζκάο, γνπξηλάθεο 2016). 

χκθσλα κε ηελ πξψηε πξνζέγγηζε ,ηεο Γηαηήξεζεο ηνπ Κεθαιαίνπ, ην 

ινγηζηηθφ απνηέιεζκα δηακνξθψλεηαη απφ ηελ ζχγθξηζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζε δχν 

δηαδνρηθνχο ηζνινγηζκνχο πξνζαξκνζκέλν κε ηηο λέεο εηζθνξέο ή ηηο αλαιήςεηο 

θεθαιαίνπ απφ ηνπο ηδηνθηήηεο ζηελ ίδηα ινγηζηηθή ρξήζε. 

Αλ ζέινπκε λα πξνζεγγίζνπκε ην νηθνλνκηθφ απνηέιεζκα κέζα απφ ηελ ζεσξία ηεο 

Γηαηήξεζεο ηνπ Κεθαιαίνπ, δελ έρνπκε παξά λα ζπγθξίλνπκε ηα ίδηα θεθάιαηα ζε 

δχν δηαδνρηθέο  ρξήζεηο χζηεξα απφ ηηο αλαγθαίεο πξνζαξκνγέο. Πην ζπγθεθξηκέλα 

ζα ην απνηππψλακε σο εμήο: 

Οικονομικό αποηέλεζμα = Ίδια Κεθάλαια Τέλοσς –Ίδια Κεθάλαια Αρτής + 

Αναλήυεις Κεθαλαίοσ - Ειζθορές Κεθαλαίοσ.  

ε αληίζεζε κε ηελ δεχηεξε πξνζέγγηζε ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα δηακνξθψλεηαη 

απφ ηελ δηαθνξά κεηαμχ εζφδσλ θαη εμφδσλ κέζα ζε κία ρξήζε. Σα έζνδα θαη έμνδα 

πξνέξρνληαη απφ ηηο ζπλαιιαγέο ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο κε ην εμσηεξηθφ 

πεξηβάιινλ, ε χπαξμε θέξδνπο ή δεκηάο δειαδή πξνέξρεηαη απφ ηελ χπαξμε 

ινγηζηηθψλ γεγνλφησλ κε ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ. 

Μέζα απφ ην πάληξεκα ησλ δχν απηψλ πξνζεγγίζεσλ ζηε ινγηζηηθή πξαθηηθή 

πξνέθπςε θαη ε ηειηθή πξνζέγγηζε ηνπ ινγηζηηθνχ απνηειέζκαηνο ην νπνίν 

δηαηππψλεηαη σο εμήο: 

Σν Λνγηζηηθφ απνηέιεζκα ηζνχηαη κε ην χλνιν ησλ Δζφδσλ αθαηξψληαο ην χλνιν 

ησλ Δμφδσλ. Έηζη ε πξνζέγγηζε απηή πεξηιακβάλεη θαη ηελ κεηαβνιή ζηα ίδηα 

θεθάιαηα αθνχ φκσο  δηαγξάςνπκε ηηο ζπλαιιαγέο ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο κε 

ηνπο ηδηνθηήηεο θαη ν πξνζδηνξηζκφο ησλ εζφδσλ θαη ησλ εμφδσλ δελ 

ζπκπεξηιακβάλεη κφλν ηηο εμσηεξηθέο ζπλαιιαγέο ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο. 
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2.2  Έννοια του Εςόδου και του Εξόδου, χρόνοσ Αναγνώριςησ και 

Επιμέτρηςη (Ε.Λ.Π.) 

χκθσλα κε ηνλ Ν.4308/14 ΔΛ.Π., παξάξηεκα Α Οξηζκνί, ε έλλνηα ηνπ εηζνδήκαηνο  

(income) δηαηππψλεηαη σο: «απμήζεηο ζε νηθνλνκηθά νθέιε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

πεξηφδνπ αλαθνξάο κε ηε κνξθή εηζξνψλ ή απμήζεσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ή 

κεηψζεσλ ππνρξεψζεσλ, πνπ νδεγνχλ ζε απμήζεηο ηεο θαζαξήο ζέζεο, εθηφο απφ 

εθείλεο πνπ ζρεηίδνληαη κε ζπλεηζθνξέο ησλ ηδηνθηεηψλ ηεο νληφηεηαο. Σν εηζφδεκα 

πεξηιακβάλεη ηα έζνδα θαη ηα θέξδε (gains)». Χο έζνδν (revenue) νξίδεηαη «ε κεηθηή 

εηζξνή νηθνλνκηθψλ σθειεηψλ θαηά ηε δηάξθεηα κηαο πεξηφδνπ, ε νπνία πξνθχπηεη 

απφ ζπλήζεηο δξαζηεξηφηεηεο κηαο νληφηεηαο θαη απμάλεη ηελ  θαζαξή ζέζε ηεο, 

εθηφο ησλ απμήζεσλ ηεο θαζαξήο ζέζεο πνπ πξνέξρνληαη απφ ζπλεηζθνξέο ησλ 

ηδηνθηεηψλ ηεο νληφηεηαο».  

χκθσλα κε ηα παξαπάλσ γηα λα ζεσξεζεί φηη έλα ινγηζηηθφ γεγνλφο φηη επηθέξεη 

έζνδν ζα πξέπεη ην ινγηζηηθφ γεγνλφο λα έρεη ηξία ραξαθηεξηζηηθά:  

 Να πξνέξρεηαη απφ ηηο ζπλήζεηο δξαζηεξηφηεηεο ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. 

 Να πξνθαιεί αχμεζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο νληφηεηαο. 

 Να αθνξά ζπγθεθξηκέλε ινγηζηηθή πεξίνδν (ρξήζε).   

Με ηνλ Ν.4308/2014 Δ.Λ.Π. αλαγλσξίδεηαη ην θέξδνο θαη δηαθξίλεηαη απφ ηα έζνδα 

πνπ δελ πξνέξρνληαη απφ ηηο ζπλήζεηο δξαζηεξηφηεηεο ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο 

αιιά θαη λα αλαθεξζνχλ ζε ζπλαιιαγέο πνπ επηθέξνπλ απεπζείαο επηδξάζεηο ζηα 

ίδηα θεθάιαηα ηεο ινγηζηηθήο νληφηεηαο. Σν γεγνλφο απηφ έρεη ζαλ απνηέιεζκα ηα 

παξαθάησ ραξαθηεξηζηηθά ηνπ θέξδνπο: 

 Σν ινγηζηηθφ γεγνλφο κπνξεί θαη λα κελ ζπλδέεηαη κε ηελ ζπλήζε 

επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηα ηεο νληφηεηαο. 

 Πξνθαιεί απεπζείαο επηδξάζεηο ζηα Ίδηα Κεθάιαηα. 

 Πξνθαιεί αχμεζε ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ. 

 Πξφθεηηαη γηα ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή πεξίνδν (ινγηζηηθή ρξήζε). 
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Με ηνλ ίδην ηξφπν ηα Δ.Λ.Π. νξίδνπλ ηηο έλλνηεο ηνπ εμφδνπ (expense) θαη ηεο δεκηάο 

(loss). Καηά απηφλ ηνλ ηξφπν έμνδν νξίδεηαη «ε κείσζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

(νηθνλνκηθψλ πφξσλ) ή ε αχμεζε ησλ ππνρξεψζεσλ θαηά ηε δηάξθεηα κηαο πεξηφδνπ 

πνπ νδεγεί ζε κείσζε ηεο θαζαξήο ζέζεο, εθηφο ησλ κεηψζεσλ ηεο θαζαξήο ζέζεο 

πνπ πξνέξρνληαη απφ δηαλνκέο ζηνπο ηδηνθηήηεο ηεο νληφηεηαο» (Ν.4308/14 Δ.Λ.Π. 

Παξάξηεκα Α:Οξηζκνί). Έλα ινγηζηηθφ γεγνλφο πξνθαιεί έμνδν φηαλ: 

 Έρεη σο απνηέιεζκα ηε δηάζεζε, αλάισζε ή ρξήζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ή 

ηε ρξεζηκνπνίεζε ππεξεζηψλ ηξίησλ ή ηελ αχμεζε ησλ ππνρξεψζεσλ. 

 Δπηθέξεη κείσζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ. 

  Αθνξά ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή πεξίνδν (ινγηζηηθή ρξήζε). 

Αληίζεηα φηαλ κηα ζπλαιιαγή πξνθαιεί απεπζείαο κείσζε ηεο θαζαξήο ζέζεο, κε ηελ 

κνξθή αχμεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ ή κείσζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, εθηφο 

ησλ ζπλαιιαγψλ κε ηνπο ηδηνθηήηεο ηεο νληφηεηαο ηφηε ην γεγνλφο απηφ επηθέξεη 

δεκηά κε ηα παξαθάησ ραξαθηεξηζηηθά: 

 Πξνθαιεί απεπζείαο επίδξαζε ζηα Ίδηα Κεθάιαηα. 

 Πηζαλά λα κελ έρεη ζρέζε κε ηελ επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηα ηεο 

νληφηεηαο. 

 Να επηθέξεη κείσζε ζηα Ίδηα Κεθάιαηα. 

 Καη λα αθνξά ζπγθεθξηκέλε ινγηζηηθή πεξίνδν (ρξήζε). 

Κχξηαο ζεκαζίαο γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο είλαη ν 

αθξηβήο  ρξφλνο αλαγλψξηζεο ηνπ ινγηζηηθνχ απνηειέζκαηνο. Έλα ζθάικα ζην 

ρξφλν αλαγλψξηζεο ελφο εζφδνπ ή ελφο εμφδνπ κπνξεί λα κεηαθπιήζεη   ην ινγηζηηθφ 

απνηέιεζκα ζηελ επφκελε ρξήζε ή ζηελ πξνγελέζηεξε. χκθσλα κε ηα Δ.Λ.Π. νη 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο κηαο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο, νθείινπλ λα 

ζπληάζζνληαη κε ζπλέπεηα θαη ζαθήλεηα θαη λα είλαη ζχκθσλεο κε ηηο ζεκειηψδεηο 

παξαδνρέο ηνπ δεδνπιεπκέλνπ θαη ηεο ζπλέρηζεο ηεο δξαζηεξηφηεηαο, πξνθεηκέλνπ 

λα εμαζθαιίδνπλ ηελ ζπγθξηζηκφηεηα ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πιεξνθνξηψλ κεηαμχ 

ησλ ινγηζηηθψλ ρξήζεσλ. Αλαιπηηθφηεξα ηα ζηνηρεία ηεο θαηάζηαζεο 

απνηειεζκάησλ - έζνδα θαη έμνδα- πνπ πξνθχπηνπλ ζηελ ρξήζε αλαγλσξίδνληαη ζ΄ 
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απηή κε βάζε ηελ αρτή ηοσ δεδοσλεσμένοσ (accrual assumption) θαη φρη κε ηνλ 

ηαμειακό διακανονιζμό ηοςρ(§1
ε
 ,αξ.17 θαη §2,αξ.25 Ν4308/2014).   

Οη επηκεηξήζεηο ησλ Δζφδσλ θαη Δμφδσλ κε ηα Γ.Λ.Π. γίλνληαη ζηηο εχινγεο αμίεο 

θαη φηαλ ε ζπλαιιαγή γίλεη κε πίζησζε ην πνζφ ηνπ ηφθνπ ζα πξέπεη λα  δηαθξίλεηαη, 

ελψ κε ηα Δ.Λ.Π. ε επηκέηξεζε  κπνξεί λα γίλεηαη ζηελ νλνκαζηηθή αμία θαη λα 

ζπκπεξηιακβάλεηαη θαη νη ηφθνη ζηελ ζπλαιιαγή. 

 

2.3  Εννοιολογικό Πλαίςιο ΔΛΠ – Οικονομικέσ Καταςτάςεισ 

Σν ελλνηνινγηθφ πιαίζην (framework) ηνπ πκβνπιίνπ Γηεζλψλ Λνγηζηηθψλ 

Πξνηχπσλ (ΓΛΠ) είλαη έλα εηζαγσγηθφ θείκελν γηα ηελ θαηάξηηζε θαη παξνπζίαζε 

ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ. Πεξηέρεη ηηο ζεκειηψδεηο ινγηζηηθέο αξρέο θαη 

απνηειεί βάζε ζηελ νπνία ζηεξίδνληαη ηα ΓΠΥΑ. Καζνξίδεη ηηο ππνθείκελεο έλλνηεο 

πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηε ζχληαμε ησλ ΓΠΥΑ έηζη ψζηε λα έρνπλ θνηλέο 

ζεκειηψδεο αξρέο θαη λα επηηπγράλεηαη ε ζπλέπεηα κεηαμχ ηνπο.   

θνπφο ηνπ ελλνηνινγηθνχ πιαηζίνπ είλαη ν πξνζδηνξηζκφο ησλ βαζηθψλ 

ελλνηψλ γηα ηελ ζχληαμε θαη παξνπζίαζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ. 

Υξεζηκνπνηείηαη σο βάζε γηα ηελ ηξνπνπνίεζε ησλ ήδε πθηζηάκελσλ πξνηχπσλ 

αιιά θαη  γηα ηελ δεκηνπξγία λέσλ πξνηχπσλ. Απνηειεί ζεκαληηθφ εξγαιείν γηα ηνπο 

ζπληάθηεο ηνπο ειεγθηέο θαη ηνπο ρξήζηεο λα εξκελεχζνπλ ηα ΓΠΥΑ. 

Υξεζηκνπνηείηαη σο αθεηεξία γηα ηελ δεκηνπξγία λέσλ ινγηζηηθψλ πνιηηηθψλ φηαλ ηα 

πθηζηάκελα πξφηππα δελ θαιχπηνπλ νξηζκέλα δεηήκαηα.  Σν πκβνχιην Γηεζλψλ 

Λνγηζηηθψλ Πξνηχπσλ βνεζά ζηελ αλάπηπμε κειινληηθψλ πξνηχπσλ αιιά θαη ζηελ 

αλαζεψξεζε ησλ πθηζηάκελσλ πξνηχπσλ. Σν Πιαίζην δελ απνηειεί κέξνο ησλ 

ΓΠΥΑ. Βνεζά ζηελ πξνψζεζε γηα ελαξκφληζε ησλ θαλνληζκψλ ησλ ινγηζηηθψλ 

πξνηχπσλ θαη ησλ δηαδηθαζηψλ πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ παξνπζίαζε ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ παξέρνληαο κηα βάζε γηα ηε κείσζε  ηνπ αξηζκνχ ησλ ελαιιαθηηθψλ 

ινγηζηηθψλ ρεηξηζκψλ πνπ επηηξέπνληαη απφ ηα ΓΠΥΑ. Καιχπηεη 

 ηνλ ζθνπφ ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, 
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  ηηο βαζηθέο ππνζέζεηο,  

 ηα πνηνηηθά ραξαθηεξηζηηθά ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ,  

 ηα ζηνηρεία ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, 

 ηελ αλαγλψξηζε ησλ ζηνηρείσλ ησλ νηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ, 

 ηελ επηκέηξεζε ησλ ζηνηρείσλ ησλ νηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ, 

 ηηο έλλνηεο ηνπ θεθαιαίνπ θαη ηεο δηαηήξεζεο ηνπ θεθαιαίνπ. 

Ο ζθνπφο ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ είλαη λα παξέρνπλ ρξήζηκε πιεξνθφξεζε 

ζηνπο ελδηαθεξφκελνπο ζρεηηθά κε ηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηελ επίδνζε θαη ηηο αιιαγέο 

ζηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο θαζψο θαη ηελ ιήςε απνθάζεσλ  

απφ ηνπο ρξήζηεο ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ. πγθεθξηκέλα ην ζχλνιν ησλ 

νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ  πεξηιακβάλεη: 

 Ιζνινγηζκφ (balance sheet) 

 Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ (income statement) 

 Καηάζηαζε Σακεηαθψλ Ρνψλ (cash flow statement) 

 Καηάζηαζε Μεηαβνιψλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ (statement of changes in equity) 

θαη 

 εκεηψζεηο (Notes) 

 Οη ζεκειηψδεηο παξαδνρέο  πνπ δηέπνπλ ηελ θαηάξηηζε θαη 

παξνπζίαζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ζχκθσλα κε ηα ΓΛΠ είλαη: 

1) Η αξρή ηνπ δεδνπιεπκέλνπ εζφδνπ θαη εμφδνπ θαη ε ρξνληθή ζπζρέηηζεο 

ηνπ (accrual) 

2) Η ζπλερηδφκελε δξαζηεξηφηεηα (going concern) 

3) Η ζεκαληηθφηεηα (materiality) 

4) H ζπλέπεηα (consistency) 

5) Η παξνρή ζπγθξηηηθήο πιεξνθφξεζεο 

6) Η ζχλεζε 

7) Η νπζία έλαληη ηνπ ηχπνπ (substance over form) 

8) Η πξαγκαηηθή θαη δίθαηε παξνπζίαζε. 

Σα πνηνηηθά ραξαθηεξηζηηθά πνπ πξέπεη λα δηέπνπλ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

ζχκθσλα κε ην πιαίζην είλαη νη ηδηφηεηεο πνπ θαζηζηνχλ ηηο πιεξνθνξίεο  πνπ 
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παξέρνληαη απφ απηέο ρξήζηκεο γηα ηνπο ρξήζηεο. χκθσλα κε ηα πνηνηηθά 

ραξαθηεξηζηηθά νη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο πξέπεη λα είλαη θαηαλνεηέο ,ζπλαθείο 

θαη αμηφπηζηεο. 

Οη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο πεξηιακβάλνπλ ηα παξαθάησ ζηνηρεία: 

 Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

 Σηο ππνρξεψζεηο 

 Σα Ίδηα Κεθάιαηα 

 Σα Έζνδα 

 Σα έμνδα 

Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ) είλαη πφξνη πνπ ειέγρνληαη απφ 

ηελ νληφηεηα, είλαη απνηέιεζκα παξειζφλησλ γεγνλφησλ θαη ε ρξήζε ησλ νπνίσλ 

αλακέλεηαη λα νδεγήζεη ζε εηζξνή νθέινπο ζηελ νηθνλνκηθή νληφηεηα. 

Οη ππνρξεψζεηο είλαη παξνχζεο δεζκεχζεηο ηεο νληφηεηαο πνπ απνξξένπλ απφ 

γεγνλφηα ηνπ παξειζφληνο ε ηαθηνπνίεζε ησλ νπνίσλ αλακέλεηαη λα νδεγήζεη ζε 

εθξνή πφξσλ πνπ πεξηθιείνπλ νηθνλνκηθφ φθεινο. 

Ίδηα Κεθάιαηα είλαη ην ππφινηπν πνπ απνκέλεη φηαλ απφ ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

κηαο νληφηεηαο αθαηξεζνχλ νη ππνρξεψζεηο. 

Έζνδα είλαη νη απμήζεηο ζηα νηθνλνκηθά νθέιε ηεο νληφηεηαο, ζηε δηάξθεηα κηαο 

ρξνληθήο πεξηφδνπ κε ηε κνξθή εηζξνψλ ή απμήζεσλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ε 

κεηψζεσλ ησλ ππνρξεψζεσλ,  πνπ θαηαιήγνπλ ζε αχμεζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ  

άιιε απφ εθείλε πνπ ζπλδέεηαη κε εηζθνξέο ησλ κεηφρσλ. Ο νξηζκφο ησλ εζφδσλ 

ελζσκαηψλεη ηφζν ηα ηαθηηθά έζνδα (revenue) φζν θαη ηα θέξδε (gains). 

Έμνδα είλαη νη κεηψζεηο ζηα νηθνλνκηθά νθέιε, κε ηε κνξθή εθξνψλ ή κεηψζεσλ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ή αχμεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ πνπ θαηαιήγνπλ ζε κείσζε 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ εθηφο εθείλσλ ησλ κεηψζεσλ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ 

ζπλδένληαη κε δηαλνκέο ζηνπο κεηφρνπο. 

Η αλαγλψξηζε ησλ ζηνηρείσλ ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ είλαη ε ελζσκάησζε 

ζηνλ Ιζνινγηζκφ ή ζηελ Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ ελφο ζηνηρείνπ κε πεξηγξαθή 

θαη λνκηζκαηηθή αμία θαη κε ηελ πξνυπφζεζε φηη ην ζηνηρείν φηη πιεξνί ηα θξηηήξηα 

αλαγλψξηζεο ησλ ΓΠΥΑ. Σα θξηηήξηα γηα λα κπνξεί έλα ζηνηρείν λα αλαγλσξηζζεί 

ζηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο είλαη ηα εμήο: 
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 Να πιεξνί ηνλ νξηζκφ ελφο ζηνηρείνπ. 

 Να είλαη πηζαλφλ φηη κειινληηθά νθέιε πνπ ζρεηίδνληαη κε ην ζηνηρείν ζα 

εηζξεχζνπλ ζηελ νηθνλνκηθή νληφηεηα ή ζα εθξεχζνπλ απ΄ απηή. 

 Να έρεη θφζηνο ή αμία πνπ λα κπνξεί λα επηκεηξεζεί αμηφπηζηα. 

Δπηκέηξεζε νξίδεηαη  ε δηαδηθαζία θαζνξηζκνχ ηεο αμίαο ζε ρξεκαηηθέο 

κνλάδεο ζηελ νπνία ζα παξνπζηαζηνχλ ηα ζηνηρεία ζηνλ Ιζνινγηζκφ θαη ζηελ 

Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ. Γηαθξίλεηαη ζε ηέζζεξηο δηαθνξεηηθέο βάζεηο  

επηκέηξεζεο : 

 Ιζηνξηθφ θφζηνο : Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία εκθαλίδνληαη ζην πνζφ πνπ 

πιεξψζεθε θαηά ην ρξφλν απφθηεζεο ηνπο δειαδή ζηελ αμία αγνξάο ηνπο. 

 Σξέρνλ θφζηνο: Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία εκθαλίδνληαη ζην πνζφ πνπ ζα 

απαηηνχληαλ πξνθεηκέλνπ λα απνθηεζνχλ  εθ λένπ  ηε δεδνκέλε ζηηγκή. 

 Ρεπζηνπνηήζηκε αμία: Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία εκθαλίδνληαη ζην πνζφ πνπ 

ζα κπνξνχζε λα εηζπξαρζεί ηε δεδνκέλε ζηηγκή απφ ηελ δηάζεζε ηνπο δειαδή 

ζηελ εθηηκψκελε ηηκή πψιεζεο. 

 Παξνχζα αμία: Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία εκθαλίδνληαη ζηε παξνχζα 

(πξνεμνθιεκέλε) αμία ησλ κειινληηθψλ ηακεηαθψλ ξνψλ πνπ αλακέλεηαη λα 

παξάγεη ην ζηνηρείν ζηα πιαίζηα ηεο θαλνληθήο ξνήο ησλ εξγαζηψλ. 

2.4   Προςδιοριςμόσ του οικονομικού αποτελέςματοσ από 

φορολογική  ςκοπιά 

Ο ηξφπνο πξνζδηνξηζκνχ ηνπ νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο απφ θνξνινγηθή ζθνπηά 

δελ δηαηππψλεηαη κε ζαθήλεηα δηφηη ε πξνηεξαηφηεηα ηεο θνξνινγηθήο δηνίθεζεο 

είλαη ν αθξηβήο πξνζδηνξηζκφο ηνπ θφξνπ εηζνδήκαηνο. Η θνξνινγηθή πξνζέγγηζε 

γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ απνηειέζκαηνο ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο αθνινπζεί ηελ 

δηθή ηεο λνκνζεζία θαη δελ πηνζεηεί ηηο επηηαγέο ηεο ινγηζηηθήο πξνζέγγηζεο. Έηζη 

ζχκθσλα κε ηνλ Κψδηθα Φνξνινγίαο Δηζνδήκαηνο (Κ.Φ.Δ. Ν.4172/2013 ) νξίδνληαη 

νη δηαηάμεηο πεξί θεξδψλ απφ επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηα. Με άιια ιφγηα 

ζχκθσλα κε ηελ §1, άξ.21 Ν.4172/2013 : σο θέξδνο απφ επηρεηξεκαηηθή 

δξαζηεξηφηεηα ζεσξείηαη ην ζχλνιν ησλ εζφδσλ απφ ηηο επηρεηξεκαηηθέο ζπλαιιαγέο 

κεηά ηελ αθαίξεζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ δαπαλψλ, ησλ απνζβέζεσλ θαη ησλ 

πξνβιέςεσλ γηα επηζθαιείο απαηηήζεηο. ηα έζνδα απφ επηρεηξεκαηηθέο ζπλαιιαγέο 
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πεξηιακβάλνληαη θαη ηα έζνδα απφ ηελ πψιεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο 

επηρείξεζεο, θαζψο θαη ην πξντφλ ηεο εθθαζάξηζή ηεο, φπσο απηά πξνθχπηνπλ ζηε 

δηάξθεηα ηνπ θνξνινγηθνχ έηνπο. Γηαπηζηψλεηαη απφ ηα παξαπάλσ φηη δελ δίλεηαη 

απφ ην λνκνζέηε αθξηβήο νξηζκφο ηεο έλλνηαο ηνπ εζφδνπ.  Δπηπιένλ ζεσξεί φηη ην 

έζνδν πξνθαιείηαη απφ ηηο επηρεηξεκαηηθέο ζπλαιιαγέο θαη φρη απφ ινγηζηηθά 

γεγνλφηα. Ο λνκνζέηεο δειαδή ζεσξεί φηη ην έζνδν πξαγκαηνπνηείηαη απφ 

ζπλαιιαγέο απφ ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο θαη θαηά 

ζπλέπεηα απνθιείεη ηα έζνδα απφ άιιεο αηηίεο (π.ρ. απνηηκήζεηο ,αλαπξνζαξκνγέο). 

Ο φξνο έμνδν έρεη αληηθαηαζηαζεί κε ηνλ φξν επηρεηξεκαηηθή δαπάλε πνπ θαηά ηνλ 

ίδην ηξφπν ν θνξνινγηθφο λνκνζέηεο ζεσξεί φηη κηα επηρεηξεκαηηθή δαπάλε 

πξαγκαηνπνηείηαη απφ ζπλαιιαγή κε ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο νληφηεηαο κε 

εμαίξεζε ηηο πεξηπηψζεηο ησλ απνζβέζεσλ θαη ησλ πξνβιέςεσλ. 

Δίλαη ινηπφλ θαηαλνεηή ε δηαθνξά πξνζέγγηζεο ηνπ απνηειέζκαηνο ζχκθσλα κε ηνλ 

Κ.Φ.Δ. θαη ηα Γ.Λ.Π. , θαη γίλεηαη πεξηζζφηεξν αληηιεπηή απφ ην γεγνλφο φηη ν ΚΦΔ 

έρεη αληηθαηαζηήζεη ηνλ φξν ινγηζηηθφ γεγνλφο κε ηνλ φξν ηεο επηρεηξεκαηηθήο 

ζπλαιιαγήο. Έηζη ινηπφλ, « σο  επηρεηξεκαηηθή ζπλαιιαγή νξίδεηαη θάζε 

κεκνλσκέλε ή ζπκπησκαηηθή πξάμε κε ηελ νπνία πξαγκαηνπνηείηαη ζπλαιιαγή ή θαη 

ε ζπζηεκαηηθή δηελέξγεηα πξάμεσλ ζηελ νηθνλνκηθή αγνξά κε ζθνπφ ηελ επίηεπμε 

θέξδνπο» (§3,αξ.21 λ4172/2013). Σν γεγνλφο απηφ έρεη ζαλ απνηέιεζκα φηη 

νπνηνδήπνηε ινγηζηηθφ γεγνλφο, απνηειεί έζνδν ή έμνδν ζην πιαίζην εθαξκνγήο ησλ 

Γ.Λ.Π. θαη δελ εκπίπηεη ζηνλ νξηζκφ ηεο επηρεηξεκαηηθήο ζπλαιιαγήο λα ιακβάλεηαη 

ππφςε απφ ηελ θνξνινγηθή πξνζέγγηζε.  Άξα ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα ππνδειψλεη 

ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ νηθνλνκηθνχ απνηειέζκαηνο ζχκθσλα κε ην ινγηζηηθφ πιαίζην 

πνπ ππφθεηηαη ε νηθνλνκηθή νληφηεηα θαη ην θνξνινγηθφ απνηέιεζκα ππνδειψλεη ην 

πξνζδηνξηζκφ ηνπ απνηειέζκαηνο κε ζθνπφ ηε θνξνινγία εηζνδήκαηνο ηεο 

ινγηζηηθήο νληφηεηαο.   

Η δηαθνξά κεηαμχ θνξνινγηθνχ θαη ινγηζηηθνχ απνηειέζκαηνο  απνηειεί θαηεμνρήλ 

ζεκαληηθφ ινγηζηηθφ πξφβιεκα. Σν ινγηζηηθφ ζχζηεκα κηαο νληφηεηαο έρεη σο θχξην 

ζθνπφ ηελ παξνρή πιεξνθνξηψλ ζην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ ηεο κε απνηέιεζκα ε 

πιεξνθφξεζε ζα πξέπεη λα είλαη ελαξκνληζκέλε  θαη ζπλεπήο κε ηηο ινγηζηηθέο αξρέο 

θαη ην ηζρχνλ θαλνληζηηθφ πιαίζην. Έηζη ινηπφλ ε ινγηζηηθή αληηκεησπίδεη ηνλ θφξν 
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εηζνδήκαηνο σο έμνδν ην νπνίν κεηψλεη ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα πνπ κπνξεί λα 

δηακνξθψλεη ηζφπνζε ππνρξέσζε γηα θαηαβνιή θφξνπ ζηηο θνξνινγηθέο αξρέο. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 3ο   Δ.Λ.Π.12 – ΥΟΡΟΙ ΕΙΟΔΗΜΑΣΟ  

3.1. ΠΕΔΙΟ ΕΥΑΡΜΟΓΗ - ΚΟΠΟ 

Η ζχληαμε θαη παξνπζίαζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ξπζκίδεηαη απφ ηα 

Λνγηζηηθά Πξφηππα πνπ νξίδεη ε λνκνζεζία θάζε ρψξαο. Η Δπηηξνπή Γηεζλψλ 

Λνγηζηηθψλ Πξνηχπσλ πξνζπάζεζε λα ελαξκνλίζεη ηα δηαθνξεηηθά Λνγηζηηθά 

Πξφηππα θαη Λνγηζηηθέο Μεζφδνπο ησλ δηάθνξσλ ρσξψλ θαη νδήγεζε ζηελ 

δεκηνπξγία ησλ Γηεζλψλ Λνγηζηηθψλ Πξνηχπσλ. Έλαο απφ ηνπο θπξηφηεξνπο 

ζθνπνχο ησλ Γ.Λ.Π. είλαη ε ζπγθξηζηκφηεηα ηεο παξερφκελεο πιεξνθνξίαο απφ ηηο 

Οηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο πξνο ηνπο ρξήζηεο πνπ κε ηελ ζεηξά ηεο ζπλέβαιε θαη 

ζηελ αμηνπηζηία απηψλ. Με δεδνκέλν φηη ε θάζε ρψξα δηέπεηαη απφ ηνπο δηθνχο ηεο 

θνξνινγηθνχο λφκνπο γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ θνξνινγεηένπ απνηειέζκαηνο θαη 

ηνπ θφξνπ εηζνδήκαηνο πνπ ζα απνδνζεί, ππάξρνπλ δηαθνξέο κεηαμχ ηεο εθάζηνηε 

θνξνινγηθήο λνκνζεζίαο  θαη ησλ ινγηζηηθψλ θαλφλσλ πνπ νξίδνληαη απφ ηα Γ.Λ.Π. 

Σν Γ.Λ.Π. 12 εθαξκφδεηαη απφ φιεο ηηο εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην 

επηρεηξήζεηο πνπ ζπληάζζνπλ ηηο νηθνλνκηθέο ηνπο θαηαζηάζεηο κε βάζε ηα Γ.Π.Υ.Α. 

Σν Γ.Λ.Π. 12 αζρνιείηαη κε ην θαζνξηζκφ ηνπ ινγηζηηθνχ ρεηξηζκνχ ηνπ θφξνπ 

εηζνδήκαηνο ησλ επηρεηξήζεσλ. πγθξίλεη ηε ινγηζηηθή αμία ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

Δλεξγεηηθνχ θαη ησλ ππνρξεψζεσλ κε ηελ αληίζηνηρε θνξνινγηθή ηνπο αμία 

πξνθεηκέλνπ λα αλαγλσξίζεη ηελ πξνθχπηνπζα αλαβαιιφκελε θνξνινγία. Έηζη γηα 

πξψηε θνξά εηζάγεηαη ε έλλνηα ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο.  

3.2  ΛΟΓΙΣΙΚΗ ΚΑΙ ΥΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΒΑΗ 

Οη Οηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο κηαο νληφηεηαο ζπληάζζνληαη ζχκθσλα κε ηα 

Γ.Λ.Π. Απφ ηελ Καηάζηαζε Απνηειεζκάησλ ρξήζεσο πξνζδηνξίδεηαη ην ινγηζηηθφ 

απνηέιεζκα. ηε ζπλέρεηα θαηαξηίδεηαη κηα θαηάζηαζε αλακφξθσζεο ηνπ 

ινγηζηηθνχ απνηειέζκαηνο ζε θνξνινγεηέν απνηέιεζκα, ζχκθσλα κε ηελ  λνκνζεζία 

θαη ηνπο θαλφλεο πνπ νξίδνληαη απφ ηηο θνξνινγηθέο αξρέο. ε απηή ηελ θαηάζηαζε 

αλαθέξνληαη φιεο νη δηαθνξέο κεηαμχ ινγηζηηθνχ θαη θνξνινγεηένπ απνηειέζκαηνο. 
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Έηζη ινηπφλ δηαθξίλνπκε ηελ ινγηζηηθή βάζε θαη ηελ θνξνινγηθή. Χο θνξνινγηθή 

βάζε ζεσξείηαη ε αμία πνπ απνδίδεηαη ζην ζηνηρείν ηνπ ελεξγεηηθνχ ή ζηελ 

ππνρξέσζε απφ θνξνινγηθή ζθνπηά. Λνγηζηηθή βάζε ζεσξείηαη ε αμία πνπ 

απνδίδεηαη ζην ζηνηρείν ηνπ ελεξγεηηθνχ ή ζηελ ππνρξέσζε κε βάζε ηηο αξρέο ηεο 

Λνγηζηηθή θαη ηνπ Καλνληζηηθνχ Πιαηζίνπ. 

3.3 ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ ΥΟΡΟΛΟΓΙΑ 

Μηα ζεκαληηθή έλλνηα πνπ εηζήιζε κε  ηα Γ.Λ.Π. είλαη ε έλλνηα ηνπ 

αλαβαιιφκελνπ θαη ηξέρνληνο θφξνπ. Σξέρσλ θφξνο είλαη ν θφξνο ηνλ νπνίν 

θαιείηαη λα θαηαβάιιεη ε νηθνλνκηθή νληφηεηα γηα ηελ ηξέρνπζα ινγηζηηθή ρξήζε 

ζηε θνξνινγηθή δηνίθεζε. Ο αλαβαιιφκελνο θφξνο δηαθξίλεηαη ζε αλαβαιιφκελε 

θνξνινγηθή ππνρξέσζε πνπ θαιείηαη λα θαηαβάιεη ε νληφηεηα  κειινληηθά θαη ζε 

αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε  πνπ αλακέλεη λα εηζπξάμεη κειινληηθά απφ ηελ 

θνξνινγηθή δηνίθεζε. Οη δηαθνξέο κεηαμχ ινγηζηηθήο θαη θνξνινγηθήο βάζεο ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ππνρξεψζεσλ είλαη ε αηηία πνπ γελλάεη ηηο δηαθνξέο 

κεηαμχ θνξνινγηθνχ θαη ινγηζηηθνχ απνηειέζκαηνο. Οη δηαθνξέο απηέο δηαθξίλνληαη 

ζε κφληκεο θαη πξνζσξηλέο. Η νληφηεηα ζηε δηάξθεηα ηεο ινγηζηηθήο πεξηφδνπ 

θαιείηαη λα αληηκεησπίζεη  δηάθνξα ινγηζηηθά γεγνλφηα ηα νπνία επεξεάδνπλ επζέσο  

ην απνηέιεζκα. Έλα ραξαθηεξηζηηθφ παξάδεηγκα  ηέηνηνπ ινγηζηηθνχ γεγνλφηνο είλαη 

ε επηβνιή πξνζηίκνπ απφ ηελ θνξνινγηθή αξρή π.ρ.100,00 €. Απφ ινγηζηηθή βάζε ζα 

επεξεάζεη ηα ρξεκαηηθά δηαζέζηκα θαη σο έμνδν θαη ην απνηέιεζκα. Απφ θνξνινγηθή 

βάζε ε κε αλαγλψξηζε ηνπ σο έμνδν δεκηνπξγεί δηαθνξά ε νπνία είλαη κφληκε 

δειαδή δελ πξφθεηηαη λα αλαζηξαθεί νχηε ζηελ παξνχζα  ρξήζε νχηε ζε κειινληηθή 

ρξήζε. ηελ αληίζεηε πιεπξά βξίζθεηαη ε πξνζσξηλή δηαθνξά ε νπνία αληηζηξέθεηαη 

ζην κέιινλ.  ηαλ έλα έμνδν π.ρ. 200,00€  αλαγλσξίδεηαη γηα θνξνινγηθνχο ζθνπνχο 

ζηε ρξήζε ηνπ 2015 αιιά γηα ινγηζηηθή πξνζέγγηζε αλαγλσξίδεηαη ζηε ρξήζε 2014  

ηφηε ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα ζα είλαη κηθξφηεξν  ζηε ρξήζε ηνπ 2014 απφ ην 

θνξνινγηθφ απνηέιεζκα αιιά ην 2015 ζα είλαη ην αληίζεην. 

Οη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ζπληάζζνληαη ζχκθσλα κε ηα Γ.Λ.Π. θαη ν 

ινγηζηηθφο πξνζδηνξηζκφο ηνπ απνηειέζκαηνο θαζνξίδεηαη απφ ηελ θαηάζηαζε 

Απνηειεζκάησλ Υξήζεο. Έπεηηα θαηαξηίδεηαη ε θαηάζηαζε αλακφξθσζεο ηνπ 

ινγηζηηθνχ απνηειέζκαηνο ζε θνξνινγηθφ ζχκθσλα κε ηηο αξρέο ηεο θνξνινγηθήο 
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δηνίθεζεο. ηελ θαηάζηαζε αλακφξθσζε αλαθέξνληαη φιεο νη δηαθνξέο ηνπ 

ινγηζηηθνχ θαη θνξνινγηθνχ απνηειέζκαηνο. Οη κφληκεο δηαθνξέο αγλννχληαη . Οη 

πξνζσξηλέο δηαθνξέο πξνθχπηνπλ απφ ηελ δηαθνξά κεηαμχ ινγηζηηθήο αμίαο ελφο 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ή ππνρξέσζεο ζηνλ Ιζνινγηζκφ θαη ηεο θνξνινγηθήο βάζεο. 

Γηαθξίλνληαη ζε θνξνινγεηέεο πξνζσξηλέο δηαθνξέο θαη εθπεζηέεο πξνζσξηλέο 

δηαθνξέο.  

 Φνξνινγεηέεο πξνζσξηλέο δηαθνξέο είλαη νη δηαθνξέο πνπ ζα δεκηνπξγήζνπλ 

θνξνινγεηέα πνζά θαηά ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ θνξνινγεηένπ θέξδνπο ή 

θνξνινγηθήο δεκηάο γηα κειινληηθέο ρξήζεηο, θαζψο ε ινγηζηηθή αμία ηνπ ζηνηρείνπ 

ηνπ Δλεξγεηηθνχ ή ηεο ππνρξέσζεο αλαθηάηαη ή δηαθαλνλίδεηαη. ην κέιινλ δειαδή 

ζα νδεγήζνπλ ζε πιεξσκή πςεινηέξσλ θφξσλ θαη ζην παξφλ νδεγνχλ ζε 

αλαγλψξηζε «Αλαβαιιφκελεο Φνξνινγηθήο Τπνρξέσζεο», θαζψο ζα ηζρχεη: 

Λνγηζηηθή αμία ζηνηρείνπ ηνπ Δλεξγεηηθνχ > Φνξνινγηθή βάζε 

 

 Δθπεζηέεο πξνζσξηλέο δηαθνξέο είλαη νη δηαθνξέο πνπ ζα θαηαιήμνπλ ζε 

πνζά πνπ είλαη εθπεζηέα θαηά ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ θνξνινγεηένπ θέξδνπο ή 

θνξνινγηθήο δεκηάο ζηηο κειινληηθέο ρξήζεηο, θαζψο ε ινγηζηηθή αμία ηνπ ζηνηρείνπ 

ηνπ Δλεξγεηηθνχ ή ηεο ππνρξέσζεο αλαθηάηαη ή δηαθαλνλίδεηαη. πλέπεηα ησλ 

εθπεζηέσλ δηαθνξψλ είλαη ην γεγνλφο φηη θαηαβάιιεηαη κεγαιχηεξνο θφξνο ζηελ 

ηξέρνπζα ρξήζε θαη ρακειφηεξνο ζε κειινληηθέο αλαγλσξίδνληαο έηζη 

Αλαβαιιφκελε Φνξνινγηθή Απαίηεζε.  ηελ πεξίπησζε απηή έρνπκε: 

Λνγηζηηθή αμία ζηνηρείνπ ηνπ Δλεξγεηηθνχ < Φνξνινγηθή βάζε 

ή   Λνγηζηηθή αμία ππνρξέσζεο > Φνξνινγηθή βάζε 

Λνγηζηηθά θέξδε < Φνξνινγηθά θέξδε 

ηηο Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο, ν ινγαξηαζκφο «Οθεηιφκελνο Φφξνο 

Δηζνδήκαηνο», είλαη ην πνζφ ηνπ θφξνπ εηζνδήκαηνο πιεξσηέν (επηζηξεπηέν) ζην 
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Διιεληθφ Γεκφζην, ην νπνίν ππνινγίδεηαη επί ηνπ αλακνξθσκέλνπ θνξνινγεηένπ 

θέξδνπο ηεο ρξήζεσο ηεο επηρεηξήζεσο, ζπλεπψο: 

Φνξνινγεηέν απνηέιεζκα = Λνγηζηηθφ απνηέιεζκα ± Πξνζσξηλέο δηαθνξέο 

αλ   θνξνινγεηέν απνηέιεζκα (θέξδνο) 

 

 (θέξδνο) (ηζρχσλ)   (ππνρξέσζε πξνο απφδνζε) 

ελψ   ινγηζηηθφ απνηέιεζκα * θνξνινγηθφ ζπληειεζηή = θφξνο εηζνδήκαηνο 

 (θέξδνο)                                                                (έμνδν ρξήζεσο)  

 χκθσλα κε ηα Γ.Λ.Π. ν θφξνο εηζνδήκαηνο ινηπφλ απνηειεί ην έμνδν ηεο 

ρξήζεσο απφ θφξνπο θαη βαξχλεη ην ινγαξηαζκφ «Απνηειέζκαηα ρξήζεσο». 

Τπνινγίδεηαη επί ησλ ινγηζηηθψλ θεξδψλ ηεο ρξήζεσο. Άξα, θφξνο εηζνδήκαηνο 

(έμνδν) ≠ θφξνο εηζνδήκαηνο πιεξσηένο (ππνρξέσζε). Μεηαμχ ηνπ θφξνπ 

εηζνδήκαηνο απφ ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα θαη ηνπ θφξνπ ππνρξέσζε απφ 

θνξνινγηθφ απνηέιεζκα παξεκβάιιεηαη ν αλαβαιιφκελνο θφξνο (ππνρξέσζε ή 

απαίηεζε) πξνεξρφκελνο απφ ηηο πξνζσξηλέο δηαθνξέο. 

 Απαξαίηεηε πξνυπφζεζε γηα λα αλαγλσξηζηεί ζηνλ Ιζνινγηζκφ απαίηεζε γηα 

αλαβαιιφκελν θφξν είλαη λα ππάξρεη ε βεβαηφηεηα φηη ε επηρείξεζε ζα έρεη ζην 

κέιινλ θνξνινγεηέα θέξδε ψζηε λα ζπκςεθίζεη ηελ απαίηεζε κε ηε κειινληηθή 

θνξνινγηθή ππνρξέσζε. Η παξαπάλσ δηαδηθαζία απεηθνλίδεηαη ζρεκαηηθά σο εμήο: 
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Η διαθοπά μεηαξύ λογιζηικού και θοπολογικού πποζδιοπιζμού ηος 

αποηελέζμαηορ οθείλεηαι 

Πξνζσξηλέο δηαθνξέο Οξηζηηθέο δηαθνξέο 

 

 Γημιοςπγούνηαι εξαιηίαρ 

Δζφδσλ/Δμφδσλ πνπ αλαγλσξίδνληαη ζε 

δηαθνξεηηθή ρξνληθή ζηηγκή θνξνινγηθά 

(π.ρ. πξνβιέςεηο) 

Έζνδα/Έμνδα πνπ επεξεάδνπλ κφλν ηα 

ινγηζηηθά ή θνξνινγεηέα απνηειέζκαηα 

(π.ρ. πξφζηηκα)  

 

 

Πποζωπινέρ διαθοπέρ                                                Οπιζηικέρ διαθοπέρ 

Πξνθχπηεη αλάγθε αλαγλψξηζεο 

αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο 

ΓΔΝ πξνθχπηεη αλάγθε αλαγλψξηζεο 

αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο  

 

Πποζωπινέρ διαθοπέρ                                                Οπιζηικέρ διαθοπέρ 

Αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή Τπνρξέσζε 

(ΛΑ>ΦΒ)        

Ή 

Αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε 

(ΛΑ<ΦΒ)                                           

 

ΑΓΝΟΟΤΝΣΑΙ 

Οη πξνζσξηλέο δηαθνξέο πξνθχπηνπλ επίζεο θαη απφ ηα παξαθάησ γεγνλφηα: 

 Αλαπξνζαξκνγή αμίαο θνξνινγηθψλ ζηνηρείσλ πνπ δελ αλαγλσξίδνληαη 

θνξνινγηθά. 

 Απφ πξνθχπηνπζα ππεξαμία κεηά ηελ ελνπνίεζε επηρεηξήζεσλ. 
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 ηελ πεξίπησζε ζπγρψλεπζεο επηρεηξήζεσλ φπνπ ηα θφζηε εμαγνξάο 

θαηαλέκνληαη ζηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ζηηο ππνρξεψζεηο κε βάζε ηελ 

εχινγε αμία θαη δελ αλαπξνζαξκφδεηαη ε θνξνινγηθή βάζε απηψλ. 

 Με δηαλνκή ηνπ ζπλφινπ ησλ πξαγκαηνπνηεζέλησλ θεξδψλ απφ ζπγαηξηθέο 

θαη ζπγγελείο ζηε κεηξηθή ή ζηνπο επελδπηέο. 

Οη πξνζσξηλέο δηαθνξέο δελ δεκηνπξγνχλ ην ζρεκαηηζκφ αλαβαιιφκελεο 

θνξνινγίαο φηαλ πξνέξρνληαη απφ: 

 Tελ αλαπξνζαξκνγή ηεο αμίαο ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ βάζεη 

ηεο θνξνινγηθήο θαη κφλν λνκνζεζίαο. Αλ φκσο ηα Γ.Λ.Π. απαηηνχλ ηελ 

επαλεθηίκεζε ηεο αμίαο ησλ ζηνηρείσλ θαη ηελ απεηθφληζε ηεο πξαγκαηηθήο 

αμίαο ηνπο ζηνλ Ιζνινγηζκφ, ηφηε νη πξνζσξηλέο δηαθνξέο πνπ εκθαλίδνληαη 

δεκηνπξγνχλ  αλαβαιιφκελε θνξνινγία, ε νπνία ζα δηαθαλνληζηεί κε ηε 

ρξήζε ηνπ παγίνπ ζηνηρείνπ (απνζβέζεηο) ή κε ηελ πψιεζή ηνπ.  

 Tελ ππεξαμία, πνπ θαηαβάιιεη ν αγνξαζηήο κηαο επηρείξεζεο επηπιένλ ηεο 

αθξηβνδίθαηεο αμίαο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ησλ ππνρξεψζεσλ πνπ 

απνθηά θαηά ηελ αξρηθή αλαγλψξηζε. Πνιιέο θνξνινγηθέο αξρέο δελ 

επηηξέπνπλ ηελ απφζβεζε ηεο ππεξαμίαο σο κηαο εθπεζηέαο δαπάλεο θαηά ηνλ 

πξνζδηνξηζκφ ηνπ θνξνινγεηένπ εηζνδήκαηνο. ε απηέο ηηο λνκνζεζίεο ε 

ππεξαμία έρεη θνξνινγηθή βάζε κεδεληθή, δηφηη δέρνληαη ηηο αμίεο ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ φπσο δηακνξθψλνληαη ζηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

ηεο απνθηψκελεο, εμ νπ θαη δελ πξνθχπηεη αλαβαιιφκελε θνξνινγία. Αλ 

φκσο ε θνξνινγηθή λνκνζεζία επηηξέςεη ηελ απφζβεζε ηεο ππεξαμίαο, 

αλαγλσξίδεηαη αλαβαιιφκελε θνξνινγία. 

 Tηο επελδχζεηο ζε ζπγαηξηθέο, ζπγγελείο θαη θνηλνπξαμίεο, κφλν φκσο ζηελ 

πεξίπησζε πνπ ε κεηξηθή επηρείξεζε ειέγρεη ην ρξφλν ηεο αλαζηξνθήο ησλ 

δηαθνξψλ απηψλ θαη είλαη πηζαλφ φηη νη πξνζσξηλέο δηαθνξέο δελ ζα 

αλαζηξαθνχλ ζην πξνβιεπηφ κέιινλ. 
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3.4   Παραδείγματα φορολογητέων προςωρινών διαφορών 

Οη θνξνινγεηέεο πξνζσξηλέο δηαθνξέο δεκηνπξγνχληαη φηαλ π.ρ.  

•  Οη θνξνινγηθέο απνζβέζεηο είλαη  απμεκέλεο ζε ζρέζε κε ηηο ινγηζηηθέο 

απνζβέζεηο 

νπφηε: Φνξνινγ. θέξδνο < Λνγηζηηθφ θέξδνο 

 Φφξνο έμνδν > Φφξνο ππνρξέσζε 

 Αναβαλλόμενη Φοπολογική Τποσπέωζη 

• Απφ έζνδα ρξήζεσο εηζπξαθηέα θνξνινγεηέα ζε ηακεηαθή βάζε 

• ηαλ έρνπκε αλαπξνζαξκνγή ινγηζηηθήο αμίαο παγίσλ ζηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ, 

ρσξίο αλάινγε αλαπξνζαξκνγή ηεο θνξνινγηθήο ηνπο αμίαο. 

Παξάδεηγκα: 

Η επηρείξεζε «Β» αγφξαζε έλα πάγην ζηνηρείν ηελ 2.1.2008 αμίαο 100.000€. Η 

σθέιηκε δσή ηνπ θαζνξίζηεθε ζε 4 έηε, ελψ ε θνξνινγηθή λνκνζεζία νξίδεη 

ζπληειεζηή απφζβεζεο 50%.  Ο ζπληειεζηήο θφξνπ εηζνδήκαηνο είλαη 29%. 

Λχζε: 

 

Για ηη σπήζη  2008: 

Λνγηζηηθέο απνζβέζεηο: 100.000 / 4 έηε = 25.000 

Φνξνινγ. απνζβέζεηο: 100.000 * 50% = 50.000 

50.000 – 25.000 = 25.000 δηαθνξά απνζβέζεσλ 

Η δηαθνξά απηή ζα  αθαηξεζεί απφ ην ινγηζηηθφ  πξνζδηνξηζκφ ηνπ απνηειέζκαηνο 

γηα λα πξνζδηνξηζηεί ην θνξνινγεηέν. Ο «θφξνο εηζνδήκαηνο ππνρξέσζε» είλαη 

ρακειφηεξνο απφ ην «θφξν έμνδν» θαη δεκηνπξγείηαη έηζη κηα αλαβαιιφκελε 

θνξνινγηθή ππνρξέσζε. 

25.000 * 29% (θνξνινγ. ζπληειεζηήο) = 7.250 αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή  

ππνρξέσζε 

Αλ ππνζέζνπκε φηη ηα ηα ινγηζηηθά θέξδε ηεο επηρείξεζεο «Β» είλαη 100.000,00 

επξψ, ηφηε έρνπκε: 

Λνγηζηηθά θέξδε 100.000 

                        -   25.000  (δηαθνξά θνξνινγηθψλ ινγηζηηθψλ απνζβέζεσλ), 

Φνξνινγεηέα.  θέξδε    75.000 

Λνγηζηηθά θέξδε            100.000 * 29% = 29.000 θφξνο έμνδν 



20 

 

Φνξνινγεηέα. θέξδε      75.000 * 29% = 21.750 θφξνο ππνρξέσζε 

  29.000 θφξνο έμνδν 

– 21.750 θφξνο ππνρξέσζε 

    7.250 αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή ππνρξέσζε. 

Η εγγξαθή ζα έρεη σο εμήο: 

 (ΥΡ)  Απνηειέζκαηα ρξήζεσο 

  (Φφξνο Δηζνδήκαηνο, έμνδν)                   29.000 

 (Π) Μαθξνπξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

  (Αλαβαιιφκελνο Φφξνο Δηζνδήκαηνο)                     7.250 

 (Π) Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

  (Οθεηιφκελνο Φφξνο Δηζνδήκαηνο 

  πιεξσηένο, ππνρξέσζε)                                          21.750 

                                                                                                                                   

Υπήζη  2009: 

100.000 ζχλνιν θνξνινγηθψλ απνζβέζεσλ 

– 50.000 ζχλνιν ινγηζηηθψλ απνζβέζεσλ 

   50.000 δηαθνξά απνζβέζεσλ 

Η δηαθνξά απηή δεκηνπξγεί κηα αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή ππνρξέσζε 7.250 γηα ηε 

ρξήζε 2009 (50.000 * 29% = .500 – 7.250 ηεο ρξήζεσο 2008 = 7.250). 

Αλ ππνζέζνπκε φηη ηα ινγηζηηθά θέξδε ηεο εηαηξείαο γηα ηε ρξήζε 2007 είλαη 

100.000,00 επξψ, νκνίσο ε εγγξαθή πνπ ζα γίλεη ζα είλαη ε ίδηα κε ηεο πξνεγνχκελεο 

ρξήζεο. 

3.5 Παραδείγματα Εκπεςτέων Προςωρινών διαφορών 

Δκπεζηέερ   πποζωπινέρ διαθοπέρ πποκύπηοςν από  

 Μεησκέλεο θνξνινγηθέο απνζβέζεηο 

ηαλ έρνπκε κεησκέλεο θνξνινγηθέο απνζβέζεηο ηφηε ηα  

Λνγηζηηθά θέξδε < Φνξνινγεηέα θέξδε 

Φφξνο έμνδν < Φφξνο ππνρξέσζε 

άξα   Αναβαλλόμενη Φορολογική Απαίηηζη 

 

Παπάδειγμα: 
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Αγνξά κεραλήκαηνο ηελ 2.1.2008 κε αμία θηήζεσο 60.000 επξψ. Καηά ηε 

θνξνινγηθή λνκνζεζία απνζβέλεηαη ζε 3 έηε, ελψ ε σθέιηκε δσή ηνπ νξίδεηαη ζηα 2 

έηε ζχκθσλα κε ηα Γ.Λ.Π. Σα ινγηζηηθά θέξδε ζεσξνχληαη ζηαζεξά θαη γηα ηα 3 έηε 

ζην πφζν ησλ 100.000. Ο θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο είλαη 29%. 

Λχζε: 

Φνξνινγηθέο απνζβέζεηο: 

60.000 / 3 έηε = 20.000 

απνζβέζεηο κε βάζε ηα Γ.Λ.Π.: 

60.000 / 2 έηε = 30.000 

30.000 – 20.000 = 10.000 δηαθνξά 

χκθσλα κε ηε θνξνινγηθή λνκνζεζία νη απνζβέζεηο πξέπεη λα είλαη ρακειφηεξεο   

θαηά 10.000 ζε ζρέζε κε ηα Γ.Λ.Π. 

Άξα γηα ηε ρξήζε 2008: 

Λνγηζηηθά θέξδε              100.000 

  +                           10.000  (απνζβέζεηο επηπιένλ θνξνινγηθέο) 

Φνξνινγεηέα.  θέξδε 110.000 

Λνγηζηηθά θέξδε                100.000 * 29% = 29.000 θφξνο έμνδν 

Φνξνινγεηέα.  θέξδε        110.000 * 29% = 31.900 θφξνο ππνρξέσζε 

   31.900 θφξνο ππνρξέσζε, πιεξσηένο ζην Διιεληθφ Γεκφζην 

– 29.000 θφξνο έμνδν 

     2.900  δεκηνπξγείηαη αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε 

Η εγγξαθή ζα έρεη σο εμήο: 

                                                                                                                          

  

(ΥΡ)  Απνηειέζκαηα ρξήζεσο 

  (Φφξνο Δηζνδήκαηνο)                          29.000 

(ΥΡ)  Μαθξνπξφζεζκεο Απαηηήζεηο 

  (Αλαβαιιφκελνο Φφξνο Δηζνδήκαηνο)   2.900 

 (Π) Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

  (Οθεηιφκελνο Φφξνο Δηζνδήκαηνο)           31.900 
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Σελ επφκελε ρξήζε, ην 2009, εθφζνλ ηα δεδνκέλα δελ αιιάδνπλ, ζα αθνινπζεζεί ε 

ίδηα δηαδηθαζία. Η εγγξαθή ζα είλαη ε ίδηα. 

Σελ ηειεπηαία ρξήζε, ην 2010, ζχκθσλα κε ηα Γ.Λ.Π. ην πάγην έρεη απνζβεζζεί ζηηο 

ρξήζεηο 2008 θαη 2009, αθνχ ε σθέιηκε δσή ηνπ είλαη 2 έηε. κσο θαηά ηε 

θνξνινγηθή λνκνζεζία ε απφζβεζε ηνπ παγίνπ είλαη 20.000 γηα ηε ρξήζε 2008, αθνχ 

απνζβέλεηαη ζε 3 έηε, 

άξα 

Λνγηζηηθά θέξδε 100.000 

                       –  20.000  (απνζβέζεηο θνξνινγηθέο) 

Φνξνινγεηέα.  θέξδε    80.000 

Λνγηζηηθά θέξδε                 100.000 * 29% = 29.000 θφξνο έμνδν 

Φνξνινγεηέα. θέξδε            80.000 * 29% = 23.200 θφξνο ππνρξέσζε 

 

   29.000  θφξνο έμνδν 

– 23.200  θφξνο ππνρξέσζε 

    5.800 δεκηνπξγείηαη αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε, (ζε πίζησζε ηνπ 

ινγαξηαζκνχ απηνχ). 

Γηα ηηο ρξήζεηο 2008 θαη 2009 ην ζπλνιηθφ πνζφ ηνπ ινγαξηαζκνχ 

«Μαθξνπξφζεζκεο Απαηηήζεηο, αλαβαιιφκελνο θφξνο εηζνδήκαηνο» είλαη: 

- 2008: 2.900 

- 2009: 2.900 

             5.800 

 

Με ηελ εγγξαθή πνπ ζα αθνινπζήζεη γηα ηε ρξήζε 2010, ζα κεδεληζηεί ην πνζφ 

ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθήο απαίηεζεο, 

                                                                                                                                   

 

(ΥΡ)  Απνηειέζκαηα ρξήζεσο 

  (Φφξνο Δηζνδήκαηνο, έμνδν)           29.000 

 (Π) Μαθξνπξφζεζκεο Απαηηήζεηο 

  (Αλαβαιιφκελνο Φφξνο Δηζνδήκαηνο)            5.800 

 (Π) Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 
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  (Οθεηιφκελνο Φφξνο Δηζνδήκαηνο)          23.200 

                 

• Απνδνρέο ζπληαμηνδφηεζεο πξνζσπηθνχ, νη νπνίεο εθπίπηνπλ ζε ηακεηαθή βάζε.   

Οπφηε ε θνξνινγηθή βάζε είλαη κεδεληθή. 

Απνδνρέο ζπληαμηνδφηεζεο πξνζσπηθνχ άξα Λνγηζηηθά θέξδε < Φνξνινγεηέα 

θέξδε, δηφηη ε πξφβιεςε απηήο ηεο δαπάλεο πξνζηίζεηαη ζην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα 

γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ θνξνινγεηένπ απνηειέζκαηνο, απφ ηνλ νπνίν ζα 

ππνινγηζηεί ν θφξνο εηζνδήκαηνο ππνρξέσζε, πιεξσηένο ζην Διιεληθφ Γεκφζην. 

• Έμνδα ίδξπζεο θαη Α΄ εγθαηάζηαζεο. Φνξνινγηθά αλαγλσξίδνληαη θαη 

απνζβέλνληαη είηε εθάπαμ είηε ζε 5 έηε. 

• ε κηα ελνπνίεζε επηρεηξήζεσλ πνπ ζπληζηά εμαγνξά, ην θφζηνο απφθηεζεο 

θαηαλέκεηαη ζηα θαηαρσξεκέλα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη ππνρξεψζεηο κε βάζε ηελ 

εχινγε αμία ηνπο θαηά ηελ εκεξνκελία ηεο πξάμεο ελνπνίεζεο. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 4ο  ΠΡΟΓΕΝΕΣΕΡΕ ΕΡΕΤΝΕ ΚΑΙ ΑΡΘΡΟΓΡΑΥΙΑ 

ΓΙΑ ΣΟΒ ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΟ ΥΟΡΟ  

 Η επίδξαζε ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο ζηηο νηθνλνκηθέο νληφηεηεο είλαη 

δσηηθήο ζεκαζίαο αθνχ ζε αξθεηέο πεξηπηψζεηο είλαη απηή πνπ θαζνξίδεη ηηο 

απνθάζεηο πνπ αλαιακβάλεη ε δηνίθεζε ηεο νληφηεηαο αιιά θαη ησλ εμσηεξηθψλ 

ρξεζηψλ ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ απηήο γηα ηηο θηλήζεηο ηνπο. Γίλεηαη 

θαηαλνεηφ φηη νη επελδπηέο δελ αξθνχληαη κφλν ζηνπο Ιζνινγηζκνχο θαη ζηα 

Απνηειέζκαηα Υξήζεσο αιιά πιένλ δίλνπλ κεγάιε βαξχηεηα θαη ζηηο εκεηψζεηο. 

Πνιιέο θνξέο ε θαηάζηαζε ζηελ νπνία δείρλεη φηη βξίζθεηαη κηα νληφηεηα κε κηα 

γξήγνξε καηηά είλαη πνιχ δηαθνξεηηθή  απφ ηελ πξαγκαηηθή θαη ηδηαίηεξν ξφιν έρεη ε 

επίδξαζε ηνπ αλαβαιιφκελνπ θφξνπ.  

Σν ζέκα ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο έρεη γίλεη αληηθείκελν κειέηεο ζε 

ιίγεο έξεπλεο αιιά αξθεηά άξζξα αλαθέξνληαη ζηελ ζεκαληηθφηεηα ηεο. 

χκθσλα κε ην απνηέιεζκα ηεο κειέηεο Skinner (2008) θαηαδεηθλχεη ηελ 

ζεκαληηθφηεηα ηνπ αλαβαιιφκελνπ θφξνπ θαη ηνλ ινγηζηηθφ ρεηξηζκφ ησλ 

αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ απαηηήζεσλ θαη ηελ θαηάξξεπζε κηαο απφ ηηο 

κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο ηεο Ιαπσλίαο. ηελ κειέηε απηή  αλαθέξεηαη ε άκεζε 

αλαγλψξηζε πεξίπνπ 4,6 δηζεθαηνκκπξίσλ € αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ 

απαηηήζεσλ ζηα ίδηα θεθάιαηα ηνπο πεξίπνπ ην 29% ηεο ηφηε ζπλνιηθήο θαζαξήο 

ζέζεο ηνπο.  Έηζη κε απηφ ηνλ ινγηζηηθφ ρεηξηζκφ νη ηξάπεδεο  απέθηεζαλ 

θεξεγγπφηεηα  κε ηελ αλνρή ηεο θπβέξλεζεο ηεο Ιαπσλίαο θαη ελίζρπζαλ ηα 

θεθάιαηα ηνπο. 

Άιιε πξφζθαηε κειέηε είλαη απηή ησλ Poterba et al. (2011) φπνπ νη 

εξεπλεηέο κειεηνχλ ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν ε αλαβαιιφκελε θνξνινγία επεξεάδεη 

ηηο δηαρεηξηζηηθέο πξνηηκήζεηο φηαλ έρνπκε κεηάβαζε  απφ έλα θνξνινγηθφ θαζεζηψο 

ζε έλα άιιν.  ΄ έλα δείγκα 50 επηρεηξήζεσλ ησλ ΗΠΑ  γηα ηελ πεξίνδν 1993-2004, 

δεκηνπξγήζεθε έλα πίλαθαο δεδνκέλσλ  πνπ πεξηιακβάλεη αλαιπηηθά ηηο 

αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο απαηηήζεηο θαη ππνρξεψζεηο. Σν απνηέιεζκα ηεο 

έξεπλαο θαηέδεημε φηη ππάξρεη κεγάιε  αλνκνηνγέλεηα ησλ αλαβαιιφκελσλ 

θνξνινγηθψλ ζέζεσλ κεηαμχ ησλ εηαηξεηψλ ησλ Ηλσκέλσλ Πνιηηεηψλ θαη φηη νη 

αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο είλαη κεγαιχηεξεο  απφ ηηο αλαβαιιφκελεο 
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απαηηήζεηο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε αλνκνηνγέλεηα  απηή επεξεάδεη νπζηαζηηθά ηελ 

επίδξαζε ησλ λφκηκσλ κεηαβνιψλ ηνπ θνξνινγηθνχ ζπληειεζηή ζην Καζαξφ 

Δηζφδεκα πνπ πεγάδεη απφ ηελ αλαπξνζαξκνγή ησλ αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ 

ζέζεσλ. Έηζη θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη ε αλαγλψξηζε ησλ δηαθνξεηηθψλ 

θηλήηξσλ ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη ζεκαληηθή γηα ηελ θαηαλφεζε ηεο νηθνλνκηθήο  

πνιηηηθήο θαη ησλ θνξνινγηθψλ κεηαξξπζκίζεσλ. 

ε παξφκνηα κειέηε, ν Raedy et al., 2011 εμεηάδεη ην πιεξνθνξηαθφ 

πεξηερφκελν ησλ θνξνινγηθψλ δηαθνξψλ, Book-Tax Differences  (BTDs). Με βάζε 

ιεπηνκεξή ζηνηρεία πνπ ζπιιέρζεθαλ απφ ην 1993 έσο ην 2007, αξρηθά δηαρψξηζαλ 

ηηο θνξνινγηθέο δηαθνξέο ζε πξνζσξηλέο θαη κφληκεο δηαθνξέο θαη ζηε ζπλέρεηα 

πξνζπάζεζαλ θαζνξίζνπλ πνην ζπγθεθξηκέλν ζέκα κεηξάεη γηα ηνπο επελδπηέο. ε 

αληίζεζε κε ηηο πξνζδνθίεο ηνπο νη ζπγγξαθείο βξήθαλ ιίγα απνδεηθηηθά ζηνηρεία 

ζρεηηθά κε ηελ αμία ηεο αλαιπηηθήο θνξνινγηθήο ζπληζηψζαο. Δηδηθφηεξα κεηαμχ 

ησλ 41 κεκνλσκέλσλ δηαθνξψλ  βξήθαλ κφλν 3 πνπ ζρεηίδνληαλ κε ηηο ηξέρνπζεο 

απνδφζεηο κεηνρψλ. Γεδνκέλνπ φηη πξνεγνχκελεο κειέηεο αλέθεξαλ φηη νη 

θνξνινγηθέο δηαθνξέο (BTDs) ζπλδένληαη κε δηάθνξα ραξαθηεξηζηηθά ησλ θεξδψλ, 

νη ζπγγξαθείο ππνγξακκίδνπλ ηελ αλάγθε γηα κειινληηθέο εξγαζίεο ψζηε λα εμεγεζεί 

γηαηί ην άζξνηζκα ησλ θνξνινγηθψλ δηαθνξψλ κφληκσλ θαη πξνζσξηλψλ είλαη 

αμηφινγα ελψ ηα κεκνλσκέλα κέξε δελ είλαη. 

Οη Philips et al. (2004) εμέηαζε θαηά πφζν νη κεηαβνιέο ζηηο θαζαξέο 

αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο (DTL) θαη ζηα ζπζηαηηθά ηνπο ζηνηρεία ζα 

κπνξνχζαλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ αλίρλεπζε ηεο δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ.  Η 

ζπιινγή ζηνηρείσλ ήηαλ απφ εηαηξείεο πνπ έρνπλ ζπζηαζεί ζηηο ΗΠΑ γηα πεξίνδν 

επηά εηψλ (1994-2000) μεθηλψληαο απφ ην έηνο πνπ ηέζεθε ζε ηζρχ ην SFAS αξηζ. 

109 (1993) . Σα επξήκαηα απνθάιπςαλ φηη ε αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή ζπληζηψζα 

πνπ αληηθαηνπηξίδεη ηηο ξνέο εζφδσλ θαη εμφδσλ θαη ηα απνζεκαηηθά ήηαλ ζεκαληηθά 

ρξήζηκα γηα ηελ εμήγεζε ηεο πηζαλφηεηα δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ. 

ε άιιε κειέηε, νη Amir et. Al. (1997) ηαμηλφκεζαλ ηα αλαβαιιφκελα 

θνξνινγηθά ζηνηρεία 500 εηαηξεηψλ θαηά ην δηάζηεκα 1992-94 ζε επηά θχξηεο 

θαηεγνξίεο: αλαβαιιφκελνη θφξνη απφ απνζβέζεηο θαη ρξενιχζηα, δεκίεο θαη 

κεηαθεξζείζεο πηζηψζεηο, ηέιε αλαδηάξζξσζεο, πεξηβαιινληηθά ηέιε, παξνρέο ζε 
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εξγαδφκελνπο, απνδεκηψζεηο απνηίκεζεο SFAS αξηζ. 109 θαη άιινπο θαζαξνχο 

αλαβαιιφκελνπο θφξνπο. θνπφο ηνπο ήηαλ λα εμεηαζηεί εάλ παξέρνπλ πιεξνθνξίεο 

ζρεηηθά κε ηελ αμία. Αλαβαιιφκελνη θφξνη απφ ηα ηέιε αλαδηάξζξσζεο 

δηαπηζηψζεθε φηη έρνπλ ζπληειεζηέο απνηίκεζεο κεγαιχηεξνπο απφ άιια 

αλαβαιιφκελα θνξνινγηθά ζηνηρεία. ε γεληθέο γξακκέο, ηα απνηειέζκαηα έδεημαλ 

φηη  ε εθηίκεζε απφ ηνπο επελδπηέο ησλ αλαβαιιφκελσλ θφξσλ εμαξηάηαη απφ ην 

πφηε νη αλαβαιιφκελνη απηνί θφξνη αληηζηξέθνληαη. Δπίζεο θαη νη Phillips et 

al.(2003) δείρλνπλ φηη ε αλαβαιιφκελε θνξνινγία ζεσξείηαη ζεκαληηθή πεγή 

πιεξνθφξεζεο γηα ηνπο επελδπηέο. 

χκθσλα κε ηνπο Lynn et al (2008) ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ 

κεηαβνιψλ ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο θαη ησλ κεηαβνιψλ ησλ απνδφζεσλ ησλ 

κεηνρψλ. ην ίδην ζπκπέξαζκα θαηαιήγνπλ θαη νη Thomas θαη Zhang (2010) 

θαηαδεηθλχνληαο κάιηζηα φηη ε αχμεζε ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο αλαβαιιφκελεο 

θνξνινγίαο έρεη ζπλέπεηα ηελ κείσζε ηεο κειινληηθήο θεξδνθνξίαο ελψ ε κε 

αλαγλψξηζε απηήο έρεη αξλεηηθφ απνηέιεζκα γηα ηνπο επελδπηέο.  

 Ο ηξφπνο κε ηνλ νπνίν νη επελδπηέο αμηνινγνχλ ηηο θνξνινγηθέο αλαβνιέο 

ππφ ην πξίζκα ηνπ λφκνπ πεξί θνξνινγηθήο κεηαξξχζκηζεο (TRA) ηνπ 1986 ήηαλ ην 

αληηθείκελν ηεο εκπεηξηθήο κειέηεο Givoly θαη Hayn (1992). Ο Νφκνο πεξί 

Φνξνινγηθήο Μεηαξξχζκηζεο  κείσζε ηνλ θνξνινγηθφ ζπληειεζηή απφ 46% ζε 34%, 

γεγνλφο πνπ ζχκθσλα κε ηνπο ζπληάθηεο πξέπεη λα νδήγεζε ζε αλαινγηθή κείσζε 

ηεο αμίαο ησλ αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ ππνρξεψζεσλ θαη αληίζηνηρε αχμεζε 

ζηελ αμία ησλ κεηνρψλ. Σα απνηειέζκαηα δείρλνπλ φηη νη επελδπηέο πξνβιέπνπλ φηη 

ε αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή ππνρξέσζε απνηειεί πξαγκαηηθή ππνρξέσζε 

πξνεμνθιψληαο ηελ ζηελ παξνχζα αμία ηεο, αλάινγα κε ηελ πηζαλφηεηα θαη ην 

ρξνλνδηάγξακκα ηεο δηεπζέηεζεο απηήο. 

 Έλα ρξφλν κεηά ηε κειέηε ηνπ Givoly θαη ηνπ Hayn, νη Chen θαη 

Schoderbek (1993) κειέηεζαλ ηελ επίδξαζε ηεο αχμεζεο θαηά 1% ηνπ ζπληειεζηή 

εηαηξηθψλ θφξσλ ζηηο ΗΠΑ πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε κε κηα λέα θνξνινγηθή 

κεηαξξχζκηζε ην 1993. Γεληθά ζπκπεξάζκαηα ππνδειψλνπλ φηη νη νηθνλνκηθνί 

αλαιπηέο δελ ζπκπεξηέιαβαλ ηηο αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο αλαπξνζαξκνγέο ζηηο 

πξνβιέςεηο ησλ θεξδψλ ηνπο θαη σο εθ ηνχηνπ ε ηθαλφηεηά ηνπο λα θαηαλννχλ 

πνιχπινθνπο ινγηζηηθνχο θαλφλεο ήηαλ πεξηνξηζκέλε. 
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 χκθσλα κε ηελ κειέηε ησλ Chytis,Koumanakos,Goumas (2015) 

επηζήκαλαλ  ην ξφιν θαη ηελ ζεκαζία ησλ αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ ζέζεσλ, 

θαζψο θαη ηνλ αληίθηππφ ηεο κεηαβνιήο ησλ θνξνινγηθψλ ζπληειεζηψλ ζε έλα 

δείγκα ρξεκαηνπηζησηηθψλ θαη κε ρξεκαηνπηζησηηθψλ εηαηξεηψλ, εηζεγκέλσλ ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ, κε πεξίνδν αλαθνξάο ηα έηε 2005 έσο 2012. 

χκθσλα κε ηελ θαηαλνκή ησλ αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ ζέζεσλ, κε βάζε ηελ 

αγνξαία αμία ησλ επηρεηξήζεσλ, νη αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο απαηηήζεηο (DTAs) 

αληηπξνζψπεπαλ θαηά κέζν φξν 46% θαη νη αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο 

ππνρξεψζεηο (DTLs) 54% ηεο ζπλνιηθήο ηνπο θεθαιαηνπνίεζεο. ζνλ αθνξά ηε 

δηαλνκή ησλ ζέζεσλ αλαβαιιφκελνπ θφξνπ, κε βάζε ηα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ ηνπο, 

ζηηο κε ρξεκαηννηθνλνκηθέο επηρεηξήζεηο, νη αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο 

ππνρξεψζεηο (DTLs) αληηπξνζψπεπαλ ην κεγαιχηεξν κέξνο, θαιχπηνληαο θαηά κέζν 

φξν ηα 2/3 ησλ ζπλνιηθψλ αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ ζέζεσλ. ηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο, απφ ην 2011 θαη εμήο, παξαηήξεζαλ κφλν ηηο 

αλαβαιιφκελεο ζέζεηο ελεξγεηηθνχ.  

Δθηίκεζαλ  φηη ε αχμεζε ηνπ θνξνινγηθνχ ζπληειεζηή θαηά 6%, πνπ ζα 

εθαξκνδφηαλ ζηα ηέιε ηνπ 2012, ζα επλννχζε ζεκαληηθά ηηο επηρεηξήζεηο κε 

αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο απαηηήζεηο (DTAs), εληζρχνληαο ηα πεξηνπζηαθά ηνπο 

ζηνηρεία θαη ην θαζαξφ εηζφδεκά ηνπο, αληίζεηα ζα επεξέαδε αξλεηηθά ην Καζαξφ 

Δηζφδεκα θαη ζα έπιεηηε ηηο ππνρξεψζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ κε DTL. Γηα ηηο 

επηρεηξήζεηο κε DTAs, ν ηξαπεδηθφο ηνκέαο δηεθδίθεζε ην κεξίδην ηνπ ιένληνο, 

έρνληαο απμεκέλα ηα θαζαξά έζνδα θαη ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ζε πεξηζζφηεξν απφ 

ην ¼ ησλ ζπλνιηθψλ δεκηψλ ηνπ θιάδνπ ζην ηέινο ηνπ 2012. Αληίζεηα, νη 

επηρεηξήζεηο κε DTL (πιεηνςεθία) ζα βίσζαλ κία ζεκαληηθή πηψζε (243%) ζην 

θαζαξφ εηζφδεκά ηνπο, ελψ ν ηνκέαο ηεο βηνκεραλίαο πιήηηεηαη ζνβαξφηεξα. Η 

δηαθχκαλζε ηνπ απνηειέζκαηνο ησλ βξαρππξφζεζκσλ αλαπξνζαξκνγψλ πνπ 

πξνθχπηεη απφ ηηο εηεξνγελείο αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο ζε φινπο 

ηνπο ηνκείο ζα κπνξνχζε λα νδεγήζεη ζε αληηδξάζεηο θαη θίλεηξα γηα ή θαηά κηαο 

θνξνινγηθήο κεηαξξχζκηζεο πνπ επηθεληξψλεηαη ζηελ αχμεζε ή κείσζε ησλ 

ζπληειεζηψλ θνξνινγίαο εηαηξεηψλ.  Έηζη ινηπφλ θαηέιεμαλ ζην γεγνλφο φηη ηα 

πνζνηηθά θαη πνηνηηθά ραξαθηεξηζηηθά ησλ αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ ζέζεσλ 

θαη ησλ αλαβαιιφκελσλ θφξσλ πξέπεη λα ιακβάλνληαη ζνβαξά ππφςε θαη λα 

αμηνινγνχληαη αλαιφγσο απφ φινπο ηνπο ρξήζηεο ησλ Οηθνλνκηθψλ Καηαζηάζεσλ 
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θαη Δθζέζεσλ (επελδπηέο, αλαιπηέο, δαλεηζηέο, θεθαιαηαγνξέο, ξπζκηζηέο θαη 

επνπηηθέο αξρέο). ια ηα ελδηαθεξφκελα κέξε, ην θαζέλα γηα ην ζθνπφ ηνπ, ζα 

ρξεηαζηεί λα αλαζεσξήζνπλ ηα δεδνκέλα θαη ηα κνληέια πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη, φζνλ 

αθνξά ηηο εθηηκήζεηο ησλ κειινληηθψλ θεξδψλ, ηελ απνδνηηθφηεηα ηνπ επελδπκέλνπ 

θεθαιαίνπ θαη ηνλ ππνινγηζκφ ησλ θηλδχλσλ πνπ ζπλδένληαη κε ηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θαη θεθαιαηαθή δηάξζξσζε ησλ επηρεηξήζεσλ .  
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 5ο  ΕΜΠΕΙΡΙΚΗ ΠΡΟΕΓΓΙΗ-ΤΜΠΕΡΑΜΑΣΑ 

5.1 κοπόσ τησ έρευνασ και ερευνητικά ερωτήματα 

 θνπφο ηεο παξνχζαο έξεπλαο είλαη ε δηεξεχλεζε ηεο χπαξμεο επηδξάζεσλ 

ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο ζηηο απνδφζεηο ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ ηηκψλ ησλ 

εηζεγκέλσλ ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ ηερληθψλ εηαηξεηψλ.  Αλαιπηηθφηεξα ζα 

εξεπλήζνπκε θαηά πφζν  ππάξρεη ζπζρέηηζε θαη ην είδνο απηήο, κεηαμχ ησλ 

κεηαβνιψλ ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο θαη ησλ αληίζηνηρσλ κεηαβνιψλ ηεο 

ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ησλ εηαηξεηψλ ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ. πλεπψο ηα 

εξεπλεηηθά καο εξσηήκαηα είλαη : 

 Η χπαξμε ζπζρέηηζεο Αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο – Υξεκαηηζηεξηαθήο 

Σηκήο  ησλ Καηαζθεπαζηηθψλ εηαηξεηψλ. 

 Σν είδνο ηεο ζπζρέηηζεο. 

 Αλ ε ζπζρέηηζε είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή . 

 Η επίδξαζε ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο ζηε δηακφξθσζε ηεο  

Υξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο . 

Γηα ηελ θαιχηεξε θαη πνηνηηθφηεξε δηεξεχλεζε ησλ αλσηέξσ ζα πξέπεη λα 

δηελεξγήζνπκε ηηο παξαθάησ παξαδνρέο: 

 Οη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ησλ ππφ έξεπλα εηαηξεηψλ θαηαξηίδνληαη 

ζχκθσλα κε ην Γ.Λ.Π.12 

 Οη επελδπηέο απνθαζίδνπλ γηα ηηο θηλήζεηο ηνπο βάζεη ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ ησλ εηαηξεηψλ . 

 Οη επελδπηέο αληινχλ πιεξνθνξίεο θαη γηα ηελ αλαβαιιφκελε θνξνινγία. 

5.2  Σο δείγμα και η ςυλλογή  των δεδομένων τησ έρευνασ 

Η ζπγθεθξηκέλε εξεπλεηηθή δηαδηθαζία ζα επηθεληξσζεί ζηηο εηζεγκέλεο εηαηξείεο 

ζην Διιεληθφ Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ. Η επηινγή ησλ 

εηαηξεηψλ ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ θιάδνπ ζηεξίρηεθε ζην γεγνλφο φηη νη εηαηξείεο απηέο 

είλαη εληάζεσο παγίσλ ηα νπνία ζπκκεηέρνπλ ζεκαληηθά ζηε δεκηνπξγία 

αλαβαιιφκελνπ θφξνπ θαη επίζεο γηα ην γεγνλφο φηη ην  ρξνληθφ δηάζηεκα επηινγήο  

2005-2015 νη εηαηξείεο απηέο παξνπζίαζαλ κεγάιε αχμεζε δξαζηεξηφηεηαο θαη ζηα 
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ηειεπηαία ρξφληα ηεο θξίζεο κεγάιε πηψζε. πλεπψο  ππάξρεη κεγάιε δηαθχκαλζε 

ζηα απνηειέζκαηα .  

Πίνακαρ 5.2.1 Σο Γείγμα – Διζηγμένερ ζηο Υπημαηιζηήπιο Αθηνών Καηαζκεςαζηικέρ 

Δηαιπείερ 

Α/Α ΔΠΧΝΤΜΙΑ 

1 ΓΔΚ-ΣΔΡΝΑ Α.Δ. πκκεηνρψλ Αθηλήησλ θαη Καηαζθεπψλ- Gek-Terna 

2 ΔΓΡΑΗ –Υ.ΦΑΛΛΙΓΑ Α.Σ.Δ. - Edra 

3 ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ.- Ellaktor 

4 ΜΟΥΛΟ Α.Δ. -Moxlos 

5 ΑΘΗΝΑ ΑΝΧΝΤΜΗ ΣΔΥΝΙΚΗ ΔΣΑΙΡΔΙΑ -Athina 

6 ΑΔΓΔΚ Α.Δ. -AEGEK 

7 J&P- ΑΒΑΞ Α.Δ. -JPAvax 

8 Ι.ΚΟΤΚΛΙΝΑ-Ι.ΛΑΠΠΑ ΣΔΥΝΙΚΗ & ΔΜΠΟΡΙΚΗ ΔΣΑΙΡΔΙΑ- KLM 

9 ΙΝΣΡΑΚΟΜ ΚΑΣΑΚΔΤΔ Α.Δ. ΣΔΥΝΙΚΑ ΔΡΓΑ – Intrakat 

10 ΓΟΜΙΚΗ ΚΡΗΣΗ Α.Δ.-  Domiki 

11 ΔΚΣΔΡ Α.Δ.- Ekter 

12 ΠΡΟΟΓΔΤΣΙΚΗ Α.Σ.Δ.- PRD 

13 ΒΙΟΜΗΥΑΝΙΚΑ ΣΔΥΝΙΚΑ ΔΡΓΑ ΒΙΟΣΔΡ Α.Δ.-Bioter 

Πεγή : Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ 

Σν δείγκα ινηπφλ πνπ επηιέρζεθε απνηειείηαη απφ 13 θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο 

εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην Αζελψλ. Οη εηαηξείεο πνπ έρνπλ εηζέιζεη ή είλαη ζε 

δηαδηθαζία ππαγσγήο ζην άξζξν 99 ηνπ πησρεπηηθνχ θψδηθα δελ απνηεινχλ κέξνο 

ηεο παξνχζαο έξεπλαο. 

Σν ρξνληθφ δηάζηεκα επηινγήο είλαη δέθα έηε δειαδή απφ ην 2005 έσο ην 2015. Πην 

ζπγθεθξηκέλα απφ ηνλ πξψην ρξφλν εθαξκνγήο ησλ Γ.Λ.Π. γηα ηηο εηζεγκέλεο ζην 

ρξεκαηηζηήξην επηρεηξήζεηο (απφ 01/01/2005 ππνρξεσηηθά γηα ηηο εηζεγκέλεο ε 

πηνζέηεζε ησλ Γ.Λ.Π.) έσο θαη ηελ ρξήζε ηνπ 2015 θαηά ηελ νπνία φιεο νη εηαηξείεο 

είραλ δεκνζηεχζεη ηηο νηθνλνκηθέο ηνπο θαηαζηάζεηο θαη ηηο ζεκεηψζεηο. 
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Απφ ηηο επίζεκεο ηζηνζειίδεο ησλ αλσηέξσ επηρεηξήζεσλ ζηηο νπνίεο είλαη 

αλαξηεκέλεο θαηά ρξνλνινγηθή ζεηξά νη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο  θαη ζεκεηψζεηο 

γηα ην ρξνληθφ εχξνο ηεο παξνχζαο έξεπλαο θαη απφ ηηο εηήζηεο θαηαζηάζεηο  

αληιήζεθε ε ζπιινγή ησλ δεδνκέλσλ πνπ αθνξνχζε ηνλ ζπγθεθξηκέλν ινγαξηαζκφ 

ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο ζηηο 31 Γεθεκβξίνπ θάζε έηνπο αλαθνξάο. 

πσο ήδε έρεη θαηαζηεί θαηαλνεηφ απφ ηα παξαπάλσ ε αλαβαιιφκελε θνξνινγία  

πθίζηαηαη θαη σο απαίηεζε αιιά θαη σο ππνρξέσζε ζηηο νηθνλνκηθέο νληφηεηεο. Έηζη 

αλ εκθαλίδεηαη σο απαίηεζε ην πξφζεκν ζηνπο παξαθάησ πίλαθεο είλαη ζεηηθφ ελψ 

αλ έρνπκε ππνρξέσζε ην πξφζεκν είλαη αξλεηηθφ. ηελ πεξίπησζε πνπ έρνπκε 

ηαπηφρξνλα γηα ην ίδην έηνο θαη ππνρξέσζε θαη απαίηεζε πήξακε ην αιγεβξηθφ 

άζξνηζκα απηψλ. ζν αλαθνξά ηελ δεχηεξε παξάκεηξν ηεο έξεπλα καο, αληιήζακε 

ηα δεδνκέλα απφ ην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ θαη ζπιιέμακε ηηο ρξεκαηηζηεξηαθέο 

ηηκέο ησλ κεηνρψλ ησλ ππφ έξεπλα εηαηξεηψλ ζηηο 31 Γεθεκβξίνπ θάζε έηνπο. 

Γηα ηα παξαπάλσ κεγέζε θαη γηα ρξνληθφ εχξνο 2005-2015  ππνινγίζηεθαλ θαη  νη 

εηήζηεο κεηαβνιέο απηψλ κε ηνλ ηχπν  

                                              ΓΤ(%)=Τt-Yt-1/Yt-1 

πνπ Τ είλαη νη αμίεο ησλ παξακέηξσλ καο θαη t ν ρξφλνο ζηνλ νπνίν  αλαθέξνληαη.  

Έηζη ην ζχλνιν ησλ δεδνκέλσλ πνπ επηιέρζεθαλ παξνπζηάδνληαη αλά εηαηξεία ζηνπο 

παξαθάησ πίλαθεο:  

Πίνακαρ 5.2.2 Οικονομικά Γεδομένα ΓΔΚ ΣΔΡΝΑ ΑΔ 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.gekterna.gr  
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Πίνακαρ 5.2.3 Οικονομικά Γεδομένα ΔΓΡΑΗ Υ. – ΦΑΛΛΙΓΑ Α.Δ.  

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.edrasis.gr  

 

Πίνακαρ 5.2.4 Οικονομικά Γεδομένα ΔΛΛΑΚΣΧΡ Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.ellaktor.gr  
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Πίνακαρ 5.2.5 Οικονομικά Γεδομένα ΜΟΥΛΟ Α.Δ.  

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.moclos.com  

 

Πίνακαρ 5.2.6 Οικονομικά Γεδομένα ΑΘΗΝΑ Α.Σ.Δ.  

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.athena-sa.gr  
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Πίνακαρ 5.2.7 Οικονομικά Γεδομένα ΑΔΓΔΚ Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.aegek.gr 

 

Πίνακαρ 5.2.8 Οικονομικά Γεδομένα ΑΒΑΞ Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.jpavax.gr 

 

 

http://www.jpavax.gr/
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Πίνακαρ 5.2.9 Οικονομικά Γεδομένα Ι. ΚΛΟΤΚΙΝΑ – Ι ΛΑΠΠΑ  Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.klmate.gr  

 

Πίνακαρ 5.2.10 Οικονομικά Γεδομένα ΙΝΣΡΑΚΟΜ ΚΑΣΑΚΔΤΑΣΙΚΗ Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.intrakat.gr 
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Πίνακαρ 5.2.11 Οικονομικά Γεδομένα ΓΟΜΙΚΗ ΚΡΗΣΗ Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.domik.gr 

 

 

Πίνακαρ 5.2.12 Οικονομικά Γεδομένα ΔΚΣΔΡ Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.ekter.gr  
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Πίνακαρ 5.2.13 Οικονομικά Γεδομένα ΠΡΟΟΓΔΤΣΙΚΗ Α.Σ.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.proodeftiki.gr 

 

 

Πίνακαρ 5.2.14 Οικονομικά Γεδομένα ΒΙΟΣΔΡ Α.Δ. 

 

Πηγή: Δπίζημη ιζηοζελίδα – www.bioter.gr 
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5.3 Μεθοδολογία και εμπειρικά ευρήματα. 

     5.3.1  Μεθοδολογία 

 Αλεμάξηεηα απφ ην εάλ ε κνλάδα αλάιπζεο είλαη έλα πξφζσπν, κία ρψξα ή 

επηρείξεζε φπσο ζηελ πεξίπησζή καο, ηα ζθάικαηα ζε έλα θιαζζηθφ κνληέιν 

παιηλδξφκεζεο πνπ αθνινπζεί ηε κέζνδν ησλ ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ ελδέρεηαη λα 

ζπζρεηίδνληαη κεηαμχ ηνπο παξαβηάδνληαο θαη΄ απηφλ ηνλ ηξφπν κία απφ ηηο βαζηθέο 

πξνυπνζέζεηο ρξήζεο ηνπ παξαπάλσ κνληέινπ. Απηφ κπνξεί λα ζπκβεί θαζψο 

ππάξρνπλ νξηζκέλα κε παξαηεξήζηκα ραξαθηεξηζηηθά ζε θάζε πξφζσπν, επηρείξεζε 

ή ρψξα πνπ ην/ηελ δηαθνξνπνηνχλ απφ ηηο ππφινηπεο. Δπνκέλσο εθφζνλ απηά ηα 

ραξαθηεξηζηηθά είλαη κε παξαηεξήζηκα ζα επεξεάδνπλ ηα ιάζε θάζε παξαηήξεζεο 

πνπ αθνξά ηελ κνλάδα αλάιπζεο καο θαηά ηξφπν ζπζηεκαηηθφ θαη ζπλεπψο νη 

εθηηκήζεηο καο δελ ζα είλαη νξζέο. 

 ηε δηεζλή βηβιηνγξαθία, ην παξαπάλσ πξφβιεκα αληηκεησπίδεηαη κε ηελ 

ρξήζε κνληέισλ ζηαζεξψλ ή ηπραίσλ επηδξάζεσλ, αληηκεηψπηζε ε νπνία είλαη θαη ε 

ζηαηηζηηθά νξζή φπσο ζα δείμνπκε θαη εκπεηξηθά ζηελ Δλφηεηα 1.2.2. ηε πεξίπησζή 

καο, ζα θάλνπκε ρξήζε ηνπ πην θιαζζηθνχ κνληέινπ ησλ ζηαζεξψλ επηδξάζεσλ 

θαζψο ζην κνληέιν απηφ, επηηξέπεηαη νπνηαδήπνηε ζπζρέηηζε ηνπο κε ηηο 

παξαηεξήζηκεο κεηαβιεηέο (δειαδή ηηο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηνπ κνληέινπ καο). 

Η βαζηθή ηδέα είλαη κάιινλ απιή, θάζε κνλάδα αλάιπζεο ρξεζηκνπνηείηαη ζαλ 

έιεγρνο ηνπ εαπηνχ ηνπ. Τπνζέηνληαο, φηη ηίπνηα σο πξνο ηα βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά 

ηεο κνλάδαο απηήο δελ κεηαβάιιεηαη ζην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ θαιχπηνπλ νη 

παξαηεξήζεηο ηφηε κπνξνχκε λα ζεσξήζνπκε ηε κεηαβνιή ζηελ εμαξηεκέλε καο 

κεηαβιεηή σο ηελ «θαζαξή επίδξαζε» ηεο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηήο καο πνπ 

κεηαβάιιεηαη ζην ρξφλν, έρνληαο ζηαηηζηηθά ειέγμεη ηηο επηδξάζεηο ησλ ζηαζεξψλ κε 

παξαηεξήζηκσλ κεηαβιεηψλ (π.ρ. εηαηξηθή θνπιηνχξα).Χζηφζν ζηα επξήκαηα καο, 

ζα παξνπζηάζνπκε θαη ηα απνηειέζκαηα ηνπ κνληέινπ ησλ ηπραίσλ επηδξάζεσλ 

(φπσο θαη ηνπ κνληέινπ ησλ ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ) γηα ιφγνπο πιεξφηεηαο.  
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Θα ππνινγίζνπκε επνκέλσο ηελ εμίζσζε (1) φπνπ ην i αληηπξνζσπεχεη ηελ 

επηρείξεζε  θαη ιακβάλεη ηηκέο απφ ην δηάζηεκα i = {1,..13} θαη ην t αληηπξνζσπεχεη 

ηε ρξνληθή πεξίνδν θαη ιακβάλεη ηηκέο t = {2005,….2015}. Έζησ Τ, ε ηηκή ηεο 

κεηνρήο ζηελ ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά ζην ηέινο θάζε έηνπο πνπ απνηειεί θαη ηελ 

εμαξηεκέλε καο κεηαβιεηή, ηφηε κπνξνχκε λα νξίζνπκε θαη ηππηθά ην κνληέιν καο 

σο θάησζη: 

                              𝑌𝑖𝑡 =  𝛼𝑖+ 𝛽𝛸𝑖 + 𝜀𝑖𝑡                                                                            

(1) 

πνπ ην 𝛼𝑖  αληηπξνζσπεχεη ηηο κε παξαηεξνχκελεο επηδξάζεηο απφ άγλσζηνπο  

παξάγνληεο πνπ κπνξεί λα ελππάξρνπλ ζε θαζεκία επηρείξεζε, 𝛸𝑖  ε αλεμάξηεηε 

κεηαβιεηή πνπ ζηελ πεξίπησζή καο είλαη ε αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή απαίηεζε (κε 

ζεηηθφ πξφζεκν) ή ε αλαβαιιφκελε θνξνινγηθή ππνρξέσζε (κε αξλεηηθφ πξφζεκν) 

θαη 𝜀𝑖𝑡  είλαη ν δηαηαξαθηηθφο φξνο. Η ππφζεζή καο είλαη φηη ε αχμεζε (κείσζε) ησλ 

αλαβαιιφκελσλ απαηηήζεσλ (ππνρξεψζεσλ) επηδξά ζεηηθά ζηελ ρξεκαηηζηεξηαθή 

ηηκή ηεο κεηνρήο ησλ ππφ εμέηαζε ηερληθψλ εηαηξεηψλ. 

5.3.2  Εμπειρικά ευρήματα 

Περιγραφικά ςτατιςτικά δεδομζνων 

πσο θαίλεηαη θαη ζηνλ Πίλαθα 5.3.1 πνπ αθνινπζεί θαη ζπλνςίδεη ηα βαζηθά 

ζηαηηζηηθά πεξηγξαθηθά κέηξα ησλ δεδνκέλσλ καο, ε κέζε ηηκή ηεο κεηνρήο ησλ ππφ 

εμέηαζε εηαηξεηψλ είλαη 2,37 € κε ηππηθή απφθιηζε 2,87 €, ειάρηζηε ηηκή 0,04 € 

(ΑΔΓΔΚ 2014) θαη κέγηζηε 15,2 € (ΑΘΗΝΑ 2007). Οη 13 εηαηξείεο εμεηάδνληαη γηα 

έλα ρξνληθφ δηάζηεκα 11 εηψλ, ζπλεπψο ν ζπλνιηθφο αξηζκφο ησλ παξαηεξήζεσλ 

καο είλαη 143. 

Πίνακαρ 5.3.1 ΠΔΡΙΓΡΑΦΙΚΑ ΣΑΣΙΣΙΚΑ ΣΟΙΥΔΙΑ ΣΧΝ ΓΔΓΟΜΔΝΧΝ ΜΑ 

ΜΕΣΑΒΛΗΣΗ ΠΑΡΑΣΗΡΗΕΙ ΜΕΟ 

ΣΤΠΙΚΗ 

ΑΠΟΚΛΙΗ ΕΛΑΧΙΣΟ ΜΕΓΙΣΟ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 143 2.365245 2.866249 .04 15.2 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 143 -4.877786 13.24038 65.33835 -14.19179 
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ηνλ Πίλαθα 5.3.2 πνπ αθνινπζεί παξαζέηνπκε ηα βαζηθά πεξηγξαθηθά κέηξα αλά 

εηαηξεία, φπνπ εχθνια κπνξνχκε λα μερσξίζνπκε ηελ πεξίπησζε ηεο εηαηξείαο 

«ΑΒΑΞ», ε νπνία θαη απνηειεί κηα αξθεηά δηαθνξεηηθή απφ ηηο ππφινηπεο πεξίπησζε 

θαζψο παξνπζηάδεη ηφζν ηνλ κηθξφηεξν κέζν απαίηεζεο (-39,33 εθ €) φζν θαη ηελ 

ειάρηζηε απαίηεζε ζπλνιηθά (-65,34 εθ €) ή αιιηψο ηελ κέγηζηε θνξνινγηθή 

ππνρξέσζε. Δλδηαθέξνλ παξνπζηάδνπλ επίζεο νη πεξηπηψζεηο ησλ εηαηξεηψλ, 

«ΑΘΗΝΑ», «ΜΟΥΛΟ» θαη «ΔΓΡΑΗ» σο πξνο ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ 

αλαβαιιφκελσλ θνξνινγηθψλ απαηηήζεσλ ηνπο ζην ρξφλν. Σα παξαπάλσ 

εκθαλίδνληαη θαη παξαζηαηηθά ζηα γξαθήκαηα 1, 2 & 3. 

Πίνακαρ 5.3.2 ΠΔΡΙΓΡΑΦΙΚΑ ΣΟΙΥΔΙΑ ΑΝΑ ΔΣΑΙΡΔΙΑ 

ΕΣΑΙΡΕΙΑ ΜΕΣΑΒΛΗΣΗ ΠΑΡΑΣΗΡΗΕΙ ΜΕΟ 

ΣΤΠΙΚΗ 

ΑΠΟΚΛΙΗ ΕΛΑΧΙΣΟ ΜΕΓΙΣΟ 

ΑΕΓΕΚ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     2,443636     3,602145         ,04       10,12 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -1,325576     2,072393    -3,71416     2,94462 

ΑΘΗΝΑ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     5,568182     4,939585         ,36        15,2 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -4,443317 8,83253 -14,7724    14,19179 

ΑΒΑΞ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     2,472727     2,140472          ,3        6,44 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -39,32693      27,6344   -65,3383    3,180575 

ΔΟΜΙΚΗ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     ,94     ,7037045 ,3        2,59 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    ,2962968     ,4752771 -,288605    1,171661 

ΕΔΡΑΗ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     1,437273     1,840207         ,05        4,64 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -9,408727     6,879926     -16,954        ,749 

ΕΚΣΕΡ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11 ,7818182     ,4762314         ,38        1,74 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11 1,458785     ,5384614    ,4553871    2,335638 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     4,219091     2,822525        1,21         9,8 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -,0602727     ,4948628       -,611        ,855 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     4,205455     3,073315         ,61        10,5 
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ΕΣΑΙΡΕΙΑ ΜΕΣΑΒΛΗΣΗ ΠΑΡΑΣΗΡΗΕΙ ΜΕΟ 

ΣΤΠΙΚΗ 

ΑΠΟΚΛΙΗ ΕΛΑΧΙΣΟ ΜΕΓΙΣΟ 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -1,305     ,9338769 -2,685        ,273 

ΙΝΣΡΑΚΟΜ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     1,987273     1,784231         ,33        4,96 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    ,8820722     ,7275443 -,165376    1,985342 

ΚΛΟΤΚΙΝΑ - 

ΛΑΠΠΑ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     1,876364     2,300206          ,3        7,98 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -1,46637     1,036678   -3,11087    ,6734836 

ΜΟΧΛΟ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     3,241818     3,120579         ,78       10,24 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -8,813331     3,449585     -13,872      -2,573 

ΒΙΟΣΕΡ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     1,35     1,657758         ,12        4,16 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    -,7309091       1,6197      -2,822       1,776 

ΠΡΟΟΔΕΤΣΙΚΗ 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 11     ,2245455     ,1783459         ,07         ,71 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 11    ,8320594     1,385954   -2,39364    2,331481 

ηνλ Πίλαθα 5.3.2 αιιά θαη παξαζηαηηθά ζην γξάθεκα 4 θαίλεηαη ε εμέιημε ησλ 

ηηκψλ ησλ κεηνρψλ ζην ρξφλν κε αλάγιπθε ηελ θαηάξξεπζή ηνπο θαηά ηα έηε ηεο 

ειιεληθήο θξίζεο ρξένπο. 
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Γπάθημα 5.3.1 ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΔΝΗ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΑΠΑΙΣΗΗ ΑΝΑ ΔΣΑΙΡΔΙΑ ΣΑ 

ΔΣΗ 2005-2015 
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Γπάθημα 5.3.2 ΔΞΔΛΙΚΗ ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΔΝΗ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΗ ΑΠΑΙΣΗΗ 

ΚΑΣΑ ΣΑ ΔΣΗ 2005-2015 
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Γπάθημα 5.3.3 ΣΙΜΗ ΜΔΣΟΥΗ ΑΝΑ ΔΣΑΙΡΔΙΑ ΣΑ ΔΣΗ 2005-2015 
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Πίνακαρ 5.3.3 ΠΔΡΙΓΡΑΦΙΚΑ ΣΟΙΥΔΙΑ ΑΝΑ ΔΣΟ 

ΕΣΟ ΜΕΣΑΒΛΗΣΗ ΠΑΡΑΣΗΡΗΕΙ ΜΕΟ 

ΣΤΠΙΚΗ 

ΑΠΟΚΛΙΗ ΕΛΑΧΙΣΟ ΜΕΓΙΣΟ 

2005 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13    4,642308     3,545622         ,26        10,4 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 ,1395619     1,636484      -2,573     2,94462 

2006 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 5,350769     3,244008         ,28        12,3 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -,0837485     1,427307      -3,191     2,21273 

2007 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 6,191538     4,075473         ,71        15,2 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -1,764825     3,060091      -7,374    3,180575 

2008 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 2,058462     1,515024         ,17         5,4 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -8,04642     16,84077   -61,39979    2,331481 

2009 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 2,604615     2,009928         ,26        6,17 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -8,027299     16,51966   -59,67368    1,660458 

2010 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 1,284615     1,190158         ,14        3,35 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -5,815564     18,97355   -65,33835    14,19179 

2011 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 ,5307692      ,442577         ,05         1,5 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -5,572636     14,88881   -52,07149    7,028001 

2012 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13   ,8953846     ,7226758         ,13           2 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -5,843116      13,9456   -49,99861    2,026929 

2013 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 1,14     1,126247         ,09        3,32 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -6,5972     16,09678   -57,17168    1,985342 

2014 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 ,8415385     ,9935781         ,04        3,28 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -5,696469     12,26287   -41,50371    2,027536 

2015 

ΣΙΜΗ ΜΕΣΟΧΗ 13 ,4776923     ,4848394         ,06        1,52 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ 

ΑΠΑΙΣΗΗ 13 -6,347928     15,00668   -53,15566    2,335638 
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Γπάθημα 5.3.4 ΔΞΔΛΙΞΗ ΣΧΝ ΣΙΜΧΝ ΣΧΝ ΜΔΣΟΥΧΝ ΚΑΣΑ ΣΑ ΔΣΗ 2005-2015 
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το γράφθμα που ακολουκεί παρουςιάηεται θ εξζλιξθ τθσ μζςθσ τιμισ των μετοχών ςε 

ςυνδυαςμό με τθν εξζλιξθ τθσ μζςθσ αναβαλλόμενθσ φορολογικισ απαίτθςθσ για τα 

εξεταηόμενα ζτθ 2005-2015. ε γενικζσ γραμμζσ φαίνεται να υπάρχει μια χαλαρι κετικι 

ςυςχζτιςθ, θ οποία επιβεβαιώνεται και από τον ςυντελεςτι r = 0,0749, ςυςχζτιςθ θ οποία 

όμωσ δεν είναι ςτατιςτικά ςθμαντικι, όπωσ φαίνεται και ςτον Πίνακα 4 που ακολουκεί. 

τατιςτικά ςθμαντικζσ και αρκετά ζντονεσ είναι οι ςυςχετίςεισ των μεταβολών των δφο 

μεταβλθτών για τισ εταιρείεσ «ΑΕΓΕΚ», «ΑΒΑΞ», «ΕΔΡΑΗ», «ΕΚΣΕΡ», «ΜΟΧΛΟ» κακώσ και 

«ΔΟΜΙΚΗ ΚΡΗΣΗ», «ΒΙΟΣΕΡ» & «ΠΡΟΟΔΕΤΣΙΚΗ» με τισ 4 πρώτεσ να παρουςιάηουν κετικι 

ςυςχζτιςθ και τισ τρεισ τελευταίεσ αρνθτικι. υνεπώσ, τα αρχικά μασ ευριματα δείχνουν 

μάλλον αντιφατικά ωσ προσ το πρόςθμο και τθν ζνταςθ τθσ ςχζςθσ μεταξφ τθσ τιμισ μιασ 

μετοχισ και τθσ αναβαλλόμενθσ φορολογικισ απαίτθςθσ τθσ εταιρείασ. 

Γπάθημα 5.3.5 ΔΞΔΛΙΞΗ ΣΗ ΜΔΗ ΣΙΜΗ ΣΧΝ ΜΔΣΟΥΧΝ ΚΑΙ ΣΗ ΜΔΗ 

ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΔΝΗ ΑΠΑΙΣΗΗ (ζε εκ. €) ΚΑΣΑ ΣΑ ΔΣΗ 2005-2015. 
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Πίνακαρ 5.3 4 ΤΥΔΣΙΗ ΣΧΝ ΜΔΣΑΒΛΗΣΧΝ ΤΝΟΛΙΚΑ ΚΑΙ ΑΝΑ ΔΣΑΙΡΔΙΑ 

ΕΣΑΙΡΕΙΑ ΜΕΣΑΒΛΗΣΕ ΑΝΑΒΑΛΛΟΜΕΝΗ ΑΠΑΙΣΗΗ 

ΑΕΓΕΚ 

ΣΙ
Μ

Η
 Μ

ΕΣ
Ο

Χ
Η

 

 

0,7870* 

ΑΘΗΝΑ -0,0990 

ΑΒΑΞ 0,8316* 

ΔΟΜΙΚΗ -0,6125* 

ΕΔΡΑΗ 0,9586* 

ΕΚΣΕΡ 0,7388* 

ΕΛΛΑΚΣΩΡ -0,1983 

ΓΕΚ ΣΕΡΝΑ -0,1846 

ΙΝΣΡΑΚΟΜ -0,2561 

ΚΛΟΤΚΙΝΑ - 

ΛΑΠΠΑ -0,3717 

ΜΟΧΛΟ 0,7107* 

ΒΙΟΣΕΡ -0,6403* 

ΠΡΟΟΔΕΤΣΙΚΗ -0,8759* 

ΤΝΟΛΟ 

ΔΕΔΟΜΕΝΩΝ 0,0749 
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5.3.3   Ευρήματα παλινδρομήςεων  

Μοντέλα  

------------------------------------------------------------ 

                    OLS       Fixed Effects   Random Effects 

   (Clustered errors)    

               Τιμή Μετοτής    Τιμή Μετοτής     Τιμή Μετοτής    

-----------------------------------------------------------

Αναβαλλόμενη         0.0162          0.0725**        0.0485*   

Απαίτηση             (1.19)          (2.79)          (2.17)    

Constant             2.444***        2.719***        2.602*** 

                   (5.10)         (11.17)          (5.59)    

------------------------------------------------------------ 

Τιμές Κριτηρίοσ t στην παρένθεση 

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001 

ηελ πξνεγνχκελε ππνελφηεηα αλαθέξακε ην νηθνλνκεηξηθφ κνληέιν πνπ πξφθεηηαη 

λα αθνινπζήζνπκε θαη εδψ παξνπζηάδνπκε ηα επξήκαηα. Γηα ιφγνπο πιεξφηεηαο 

παξνπζηάζακε θαη ηα απνηειέζκαηα ηφζν ηνπ θιαζζηθνχ κνληέινπ ηεο 

παιηλδξφκεζεο κε ηε κέζνδν ησλ ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ, δηνξζσκέλν σο πξνο ηα 

ζθάικαηα ψζηε λα ιακβάλεηαη ππφςε ε ζπζρέηηζε ησλ παξαηεξήζεσλ αλά εηαηξεία 

φζν θαη ην κνληέιν ησλ ηπραίσλ επηδξάζεσλ. Σν βαζηθφ καο κνληέιν παξακέλεη απηφ 

ησλ ζηαζεξψλ επηδξάζεσλ (fixed effects), ην νπνίν καο δείρλεη πσο ε αλαβαιιφκελε 

θνξνινγηθή απαίηεζε απνηειεί έλαλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ (ζε επίπεδο ζηαηιζηικήρ 

ζημανηικόηηηαρ 5%) παξάγνληα δηακφξθσζεο ηεο ηηκήο ηεο κεηνρήο κηαο ηερληθήο 

εηαηξείαο κε ζεηηθφ πξφζεκν θαη κάιηζηα γηα θάζε 1 εθ. € αχμεζε ηεο 
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αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθήο απαίηεζεο κηαο εηαηξείαο ε ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο, 

απμάλεηαη θαηά 0,0725 €. Πξέπεη εδψ βέβαηα λα ζεκεηψζνπκε πσο ην κνληέιν καο 

κπνξεί λα παξνπζηάδεη κεξνιεςία εμαηηίαο ηεο παξάιεηςεο ζπκπεξίιεςεο θαη άιισλ 

κεηαβιεηψλ πνπ ελδερνκέλσο επεξεάδνπλ ηελ ηηκή ηεο κεηνρήο θαη κεηαβάιινληαη 

ζην ρξφλν φπσο ην Α.Δ.Π. ή ηελ γεληθφηεξε πηψζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ησλ 

επηρεηξήζεσλ.  

5.3.4   υμπεράςματα – Προτάςεισ 

Απφ ηα απνηειέζκαηα πνπ παξνπζηάζακε αλσηέξσ πξνθχπηεη φηη ε αλαβαιιφκελε 

θνξνινγηθή απαίηεζε έρεη ξφιν ζηε δηακφξθσζε ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ησλ 

κεηνρψλ ησλ εηαηξεηψλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνλ ηερληθφ θιάδν ζηελ ρψξα, 

σζηφζν ν ξφινο απηφο δελ θαίλεηαη λα είλαη θαζνξηζηηθφο, έρνληαο ππφςε φηη ε κέζε 

ηηκή ησλ εμεηαδφκελσλ κεηνρψλ αλέξρεηαη ζε 2,37 €. ε θακία πεξίπησζε φκσο ε 

επίδξαζε ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθήο απαίηεζεο  δελ κπνξεί λα ζεσξεζεί 

ακειεηέα. 

πκπεξαζκαηηθά, ηα επξήκαηα καο θαίλεηαη λα βξίζθνληαη ζε ζπκθσλία κε ηα 

επξήκαηα πξνεγνχκελσλ εξεπλψλ (Givoly and Hayn, 1992) φηη νη επελδπηέο ζεσξνχλ 

ηηο αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθέο απαηηήζεηο ή ππνρξεψζεηο ζαλ πξαγκαηηθέο 

απαηηήζεηο ή ππνρξεψζεηο ηεο εηαηξείαο θαη ζπλεπψο ηηο ηηκνινγνχλ αλαιφγσο ζην 

παξφλ, κέζσ ησλ κεηαβνιψλ ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ ηηκψλ ησλ κεηνρψλ. Δπηπιένλ, 

θαζίζηαηαη πξνθαλέο φηη ην θνκκάηη ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ πνπ αλαθέξεηαη 

ζηνπο αλαβαιιφκελνπο θφξνπο, ελέρεη θαη κεηαθέξεη ζηελ αγνξά κηα επηπιένλ 

πιεξνθφξεζε ζε ζρέζε κε ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα θαζψο ε πξαγκαηηθή 

θνξνινγηθή δήισζε ηεο εηαηξείαο παξακέλεη κε δεκνζηεχζηκε γηα ην θνηλφ (Chaney 

and Jeter, 1994) . 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί επίζεο, πσο εκθαλή ξφιν ζηα επξήκαηα καο δηαδξακαηίδεη  θαη 

ην γεγνλφο φηη γηα ηελ αλαγλψξηζε ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθήο απαίηεζεο 

πξέπεη λα ππάξρεη ε βεβαηφηεηα ηεο δηνίθεζεο ηεο νηθνλνκηθήο νληφηεηαο, φηη ε 

επηρείξεζε ζα έρεη κειινληηθά θέξδε κε ζπλέπεηα ε κεηνρή λα γίλεηαη ηδηαίηεξα 

ειθπζηηθή γηα ηνπο επελδπηέο. 



51 

 

Διθπζηηθή θπξίσο γηα απηνχο πνπ πξνβαίλνπλ ζε αλάιπζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ – ζεκειηψδεο αλάιπζε, θαζψο ε αχμεζε ηεο αλαβαιιφκελεο 

θνξνινγηθήο απαίηεζεο ή κείσζε ηεο  αλαβαιιφκελεο θνξνινγηθήο ππνρξέσζεο 

ζεκαηνδνηεί κειινληηθέο θεξδνθφξεο ρξήζεηο. 

 Σα Γηεζλή Λνγηζηηθά Πξφηππα εηζήγαγαλ κηα δηαθνξεηηθή θηινζνθία γηα ην 

είδνο ηεο πιεξνθφξεζεο πνπ πξέπεη λα παξέρνπλ νη εηζεγκέλεο ζηελ εγρψξηα αιιά 

θαη ζηε δηεζλή ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά επηρεηξήζεηο. Οη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

πξέπεη λα αληηθαηνπηξίδνπλ πνηνηηθφηεξε θαη αμηφπηζηε πιεξνθνξία γηα ηνπο 

ρξήζηεο θαη αλαιπηέο απηψλ. Σν ΓΛΠ 12 είλαη έλα ζεκαληηθφ πξφηππν ,εξγαιείν   

γηα αμηφπηζηε πιεξνθνξία. Δξεπλεηηθφο ζηφρνο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη λα 

θαηαδείμεη ηνλ βαζκφ  ζεκαληηθφηεηαο ηεο πιεξνθφξεζεο πνπ παξέρεηαη απφ ηνλ 

ινγαξηαζκφ ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο ζηνλ επελδπηή θαηά ηελ ιήςε ησλ 

απνθάζεσλ ηνπ.  Σν απνηέιεζκα ηεο παξνχζαο εξγαζίαο θαηέδεημε φηη ν 

αλαβαιιφκελνο θφξνο είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφο κε αξθεηά κεγάιν πνζνζηφ 

ζεκαληηθφηεηαο, κε ραιαξή φκσο ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ εμέιημε ηεο κέζεο  

ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ηεο κεηνρήο ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ ηνπ 

θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ.  Ο ινγαξηαζκφο ηεο αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο πξνζδίδεη 

κηα επηπιένλ ζεκαληηθή πιεξνθνξία ζην επελδπηηθφ θνηλφ ζηελ ιήςε ησλ 

απνθάζεσλ ηνπ. 

ην ζεκείν απηφ ζα πξέπεη λα αλαθεξζεί  ην γεγνλφο φηη ζηε παξνχζα εξγαζία δελ 

έρνπλ ζπκπεξηιεθζεί θαη άιινη ζεκαληηθνί παξάγνληεο πνπ δηακνξθψλνπλ ηελ 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο (εμέιημε Α.Δ.Π., νηθνλνκηθέο ζπγθπξίεο, 

νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο εηαηξείαο, πηψζε δξαζηεξηφηεηαο, κειινληηθέο 

πξνζδνθίεο, θ.ι.π.)  θαη φηη πεξηνξίζηεθε  ζ’ έλαλ θιάδν απφ ηηο εηζεγκέλεο 

Διιεληθέο εηαηξείεο. πλεπψο ππάξρνπλ κεγάια πεξηζψξηα γηα κειινληηθή έξεπλα 

ψζηε ηα απνηειέζκαηα απηψλ ησλ εξεπλψλ λα είλαη πιεξέζηεξα θαη κε ιηγφηεξεο 

αδπλακίεο. Θα ήηαλ πνιχ ελδηαθέξνπζα κειινληηθή έξεπλα λα επεθηαζεί ζε 

πεξηζζφηεξνπο ή ζην ζχλνιν ησλ θιάδσλ ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ ζην Διιεληθφ 

Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ ψζηε λα ππάξρεη πην γεληθεπκέλε εηθφλα  γηα ηελ ζπκπεξηθνξά 

ηνπ ειιεληθνχ επελδπηηθνχ θνηλνχ.  Αμηφινγε πξνζπάζεηα γηα κειινληηθή 

δηεξεχλεζε ζα ήηαλ ε ελζσκάησζε πεξηζζνηέξσλ ζεκαληηθψλ παξαγφλησλ πνπ 
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θαζνξίδνπλ  ηελ ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκήο κεηνρήο θαη πνπ θαζνξίδνπλ ηηο ηάζεηο ηνπ 

επελδπηηθνχ θνηλνχ φπσο γηα παξάδεηγκα λα ελζσκαησζεί θαη ε εμέιημε ηνπ Α.Δ.Π. ή 

νη κεηαβνιέο ηνπ εηζνδήκαηνο γηα ηνπο ελδηαθεξφκελνπο.  

 Καηαιήγνληαο  ζα  ζεκεηψζνπκε φηη ε αλαβαιιφκελε θνξνινγία είλαη έλα 

ζεκαληηθφ εξγαιείν ην νπνίν ιακβάλνπλ πιένλ ππφςε ηνπο νη επελδπηέο θαη 

αμηνινγείηαη σο ζεκαληηθφο παξάγνληαο ζηελ δηακφξθσζε ηεο ηάζεο ηνπ 

επελδπηηθνχ θνηλνχ. 
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