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ΕΚΘΕΣΗ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ ΤΟΥ ∆.Σ. ΤΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ 
ΜΟΡΕΑΣ 

ΕΠΙ ΤΩΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΧΡΗΣΗΣ 2011 
 

 
Κύριοι Μέτοχοι, 
 
Έχουµε την τιµή να θέσουµε υπ΄όψιν σας τις οικονοµικές καταστάσεις για την χρήση 1.01.2011-
31.12.2011. 
 
Αναλύοντας τα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων βάση των ∆ΠΧΑ, της χρήσης που έληξε στις 
31 ∆εκεµβρίου 2011, αναφέρουµε τα εξής: 

 
Eξέλιξη δραστηριοτήτων και κύρια γεγονότα της χρήσης 2011. 
 
Η εταιρεία MΟΡΕΑΣ ΑΕ είναι η εταιρεία ΠΑΡΑΧΩΡΗΣΗΣ-ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑΣ του Αυτοκινητόδροµου 
Κόρινθος-Τρίπολη-Καλαµάτα και Κλάδος Λεύκτρο-Σπάρτη βάσει της Σύµβασης Παραχώρησης που 
κυρώθηκε µε τον Ν.3559/2007, και υπεγράφη µεταξύ του Ελληνικού ∆ηµοσίου και της εταιρείας, 
µε την οποία  της ανέθεσε το έργο «ΜΕΛΕΤΗ-ΚΑΤΑΣΚΕΥΗ-ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ-ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑ-
ΣΥΝΤΗΡΗΣΗ ΚΑΙ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗ ΤΟΥ ΑΥΤΟΚΙΝΗΤΟ∆ΡΟΜΟΥ ΚΟΡΙΝΘΟΣ-ΤΡΙΠΟΛΗ-
ΚΑΛΑΜΑΤΑ ΚΑΙ ΚΛΑ∆ΟΣ ΛΕΥΚΤΡΟ-ΣΠΑΡΤΗ» έναντι συµβατικού ανταλλάγµατος που συνίσταται 
στο αποκλειστικό δικαίωµα εκµετάλλευσης του Έργου Παραχώρησης, σε συνδυασµό µε καταβολή 
άλλων ανταλλαγµάτων  και συγκεκριµένα: 
 
Tο δικαίωµα εκµετάλλευσης του έργου συνίσταται στην παραχώρηση εκ µέρους του ∆ηµοσίου στον 
Παραχωρησιούχο  δίνοντας το δικαίωµα επιβολής και  είσπραξης για ίδιο λογαριασµό, ∆ιοδίων 
Τελών από τους Χρήστες του Έργου Παραχώρησης και του δικαιώµατος εµπορικής εκµετάλλευσης 
των υπαρχόντων και προς κατασκευή Σταθµών Εξυπηρέτησης Αυτοκινητιστών οι οποίες αποβλέπουν 
αποκλειστικά στην εξυπηρέτηση των Χρηστών.   
 
Επίσης το Ελληνικό ∆ηµόσιο παραχωρεί στον Παραχωρησιούχο το αποκλειστικό δικαίωµα 
λειτουργίας, συντήρησης και εκµετάλλευσης  του έργου τόσο του υφιστάµενου όσο και του προς 
κατασκευή. 
 
Η Περίοδος Παραχώρησης αρχίζει από την Ηµεροµηνία Έναρξης Παραχώρησης και λήγει την 
αντίστοιχη ηµεροµηνία µετά από τριάντα (30) χρόνια. Η συνολική διάρκεια της Περιόδου Μελετών-
Κατασκευών  προσµετράται σε ηµερολογιακούς µήνες από την Ηµεροµηνία Έναρξης Παραχώρησης 
και ο Παραχωρησιούχος θα εκτελέσει και θα ολοκληρώσει τις Κατασκευές  εντός  πενήντα τεσσάρων 
(54) µηνών. 
 
Η Εταιρεία έχει συσταθεί και είναι εγκατεστηµένη στην Ελλάδα και η διεύθυνση της έδρας της και 
τα κεντρικά γραφεία της είναι στην Υψούντος 8, 22 100 Τρίπολη. 
 
Η κατασκευή του ΑΥΤΟΚΙΝΗΤΟ∆ΡΟΜΟΥ ΚΟΡΙΝΘΟΣ-ΤΡΙΠΟΛΗ-ΚΑΛΑΜΑΤΑ ΚΑΙ ΚΛΑ∆ΟΣ 
ΛΕΥΚΤΡΟ-ΣΠΑΡΤΗ  αποτελεί ένα από τα συγχρηµατοδοτούµενα έργα σύµπραξης δηµόσιου και 
ιδιωτικού τοµέα.  
 
Την 3η Μαρτίου 2008 έγινε η Έναρξη Παραχώρησης για την εταιρεία και την 18η Μαρτίου 2008 
έγινε η έναρξη λειτουργίας  του αυτοκινητόδροµου λειτουργώντας τους υφιστάµενους σταθµούς 
διοδίων που βρίσκονται στη Νεστάνη του Νοµού Αρκαδίας και Σπαθοβούνι του Νοµού Τριπόλεως. 
Την 23η Νοεµβρίου 2010 τέθηκε σε λειτουργία νέος σταθµός διοδίων στην περιοχή της Ασέας του 
Νοµού Τριπόλεως.  Οι σταθµοί διοδίων της Νεστάνης, του  Σπαθοβουνίου και της Ασέας αποτελούν 
για την Μορέα Α.Ε. υποκαταστήµατα. 
 
Η κατασκευαστική περίοδος παρατάθηκε έως τις 16 Νοεµβρίου 2013. 
 
Η εταιρεία συστάθηκε την 22η ∆εκεµβρίου 2006 και η χρήση 2011 είναι η πέµπτη εταιρική χρήση. 
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Την 31/12/2011 η ΑΚΤΩΡ ΠΑΡΑΧΩΡΗΣΕΙΣ κατείχε το 71,67% της Μορέας ΑΕ η οποία αποτελεί 
θυγατρική για τον όµιλο της ΕΛΛΑΚΤΩΡ και κατ’επέκταση ενοποιείται πλήρως σε αυτόν. 
 
� Το Μετοχικό Κεφάλαιο αναλύεται ως κάτωθι: 

  
        Μετοχικό Κεφάλαιο Μορέα Α.Ε.   

 
  

 
METOXOI 

 
Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

Ποσοστό 
% 

1 ΑΚΤΩΡ ΠΑΡΑΧΩΡΗΣΕΙΣ  36.295.500        71,67% 

2 ΙΝΤΡΑΚΟΜ ΑΝΩΝΥΜΗ 
ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 6.750.600       13,33% 

3 J&P ΑΒΑΞ 7.596.300 15,00% 

  Σύνολο 50.642.400     100,00% 
 
 

Οικονοµικές Καταστάσεις  
 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρείας θέτει υπόψη σας όλα τα έγγραφα των Ετήσιων Οικονοµικών 
Καταστάσεων της πέµπτης Εταιρικής Χρήσης (01/01/2011 – 31/12/2011), ήτοι την Κατάσταση 
Οικονοµικής Θέσης, την Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσεως, την Κατάσταση Συνολικών Εσόδων, 
την Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων, την Κατάσταση Ταµειακών Ροών και τις γνωστοποιήσεις 
που συνοδεύουν τις Οικονοµικές Καταστάσεις της 31ης ∆εκεµβρίου 2011. 
 
 Οι οικονοµικές καταστάσεις έχουν καταρτιστεί σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα 
Χρηµατοοικονοµικής Αναφορας (∆ΠΧΑ), περιλαµβανοµένων των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων 
(∆ΛΠ) και διερµηνειών που έχουν εκδοθεί από την Επιτροπή ∆ιερµηνειών των ∆ιεθνών Προτύπων 
Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση, καθώς 
και τα ∆ΠΧΑ που έχουν εκδοθεί από το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (Σ∆ΛΠ). 

 
Αποτελέσµατα 2011 
 
Τα αποτελέσµατα για το έτος 2011 και οι προοπτικές για το µέλλον συνοψίζονται στα εξής: 
 
Η χρήση 2011 εντάσσεται στην Κατασκευαστική Περίοδο.  
 
Τα έσοδα της χρήσης προέρχονται κυρίως από την εκµετάλλευση του αυτοκινητόδροµου, 
λειτουργικές µισθώσεις, από πιστωτικούς τόκους τραπεζών και από κατασκευαστικά συµβόλαια. 
 

Η εταιρεία εφάρµοσε από την 1η Ιανουαρίου 2009 τη διερµηνεία ∆ΕΕΧΑ 12  και επηρέασε το 

λογιστικό χειρισµό της Εταιρείας.  
 
Οι πωλήσεις για το 2011 ανήλθαν σε 155.920.925 έναντι 282.903.577 το 2010. 
 
Σύµφωνα µε την κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως προκύπτουν ζηµίες για το 2011 προ φόρων 
ευρώ 8.530.771 και ευρώ 7.164.083 µετά φόρων (για το 2010 οι ζηµίες προ φόρων ήταν ευρώ 
15.153.672 και οι ζηµίες µετά φόρων ευρώ 12.226.131). 
 
Η Εταιρεία δεν σχηµάτισε πρόβλεψη για τις ανέλεγκτες χρήσεις του 2010 και του 2011. 
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Ίδια κεφάλαια 
 
Τα ίδια κεφάλαια για το 2011 ανέρχονται στο ποσό των ευρώ -61.212.699 έναντι ευρώ -17.265.022 
της χρήσης 2010.  

 
Τα Ίδια κεφάλαια της Εταιρείας µειώθηκαν 43.947.677 ευρώ έναντι του 2010 κυρίως λόγω της 
αρνητική αποτίµησης των παραγώγων (συµβάσεις ανταλλαγής επιτοκίων), γεγονός που ο 
χρηµατοπιστωτικός τοµέας της Εταιρείας παρακολουθεί στενά. 
 

Ταµειακές ροές 
 
Το σύνολο των καθαρών ταµειακών εισροών της Εταιρείας για τη χρήση 2011 είναι € 23.568.266, 
ενώ για τη χρήση 2010 η Εταιρεία παρουσίασε καθαρές ταµειακές εισροές € 4.240.075. 

 
Σηµαντικοί δείκτες 
 
Στον παρακάτω πίνακα απεικονίζεται η εξέλιξη των σηµαντικότερων αριθµοδεικτών. 

 
ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΕΙΚΤΩΝ                                                             
 

 
Κλειόµενη 
χρήση 

 
Προηγούµενη 
χρήση 

Α. ∆είκτης Γενικής ρευστότητας  
 
Κυκλοφορούν Ενεργητικό 
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

 
 
1,24 

 
 
2,64 

Β. ∆είκτης Ειδικής ρευστότητας  
 
∆ιαθέσιµα 
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις  

0,32 
 

0,18 
 

Γ. ∆είκτης Κεφαλαιακής ∆ιάρθρωσης  % 
 
Ίδια κεφάλαια 
Μη κυκλοφορούν ενεργητικό 
 

-0,14 -0,05 

 
Κίνδυνοι και αβεβαιότητες 
 

Η εταιρεία εκτίθεται σε διάφορους χρηµατοοικονοµικούς κινδύνους όπως, ενδεικτικά, κινδύνους 
αγοράς, πιστωτικό κίνδυνο, κίνδυνο ρευστότητας, συναλλαγµατικό κίνδυνο και κίνδυνο επιτοκίων. 
Η διαχείριση κινδύνων παρακολουθείται από την οικονοµική διεύθυνση και ειδικότερα από την 
κεντρική ∆ιεύθυνση Χρηµατοοικονοµικής ∆ιαχείρισης Οµίλου στον οποίο ανήκει η εταιρεία και 
διαµορφώνεται στα πλαίσια κανόνων εγκεκριµένων από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο. Η Οικονοµική 
∆ιεύθυνση προσδιορίζει και εκτιµά τους χρηµατοοικονοµικούς κινδύνους σε συνεργασία µε τις 
υπηρεσίες που αντιµετωπίζουν αυτούς τους κινδύνους. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο παρέχει οδηγίες 
και κατευθύνσεις για την γενική διαχείριση του κινδύνου καθώς και ειδικές οδηγίες για τη 
διαχείριση συγκεκριµένων κινδύνων όπως ο κίνδυνος επιτοκίου, ο πιστωτικός κίνδυνος, καθώς και η 
βραχυπρόθεσµη επένδυση των διαθεσίµων. 

(α) Κίνδυνος αγοράς 

Ο κίνδυνος αγοράς σχετίζεται µε τους επιχειρησιακούς τοµείς στους οποίους δραστηριοποιείται η 
εταιρεία. Ενδεικτικά, η εταιρεία εκτίθεται σε κίνδυνο από την µεταβολή της αξίας των αγορών των 
ανταλλακτικών  και υλικών, τα οποία προορίζονται για την κατασκευή και  λειτουργία  του 
αυτοκινητόδροµου. Οι υπηρεσίες της εταιρείας παρακολουθούν στενά τις τάσεις στις επιµέρους 
αγορές όπου αναπτύσσεται επιχειρηµατική δραστηριότητα και σχεδιάζουν ενέργειες για την άµεση 
και αποτελεσµατική προσαρµογή στα νέα δεδοµένα των επιµέρους αγορών. 
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(β) Πιστωτικός κίνδυνος 

Η εταιρεία δεν έχει σηµαντικές συγκεντρώσεις πιστωτικού κινδύνου. Έχει αναπτύξει πολιτικές, έτσι 
ώστε να διασφαλίσει ότι οι συναλλαγές πραγµατοποιούνται µε πελάτες µε επαρκή πιστοληπτική 
ικανότητα. Η εταιρεία έχει διαδικασίες ώστε να περιορίζει την έκθεση σε πιστωτικό κίνδυνο από 
µεµονωµένα πιστωτικά ιδρύµατα.  

(γ) Κίνδυνος ρευστότητας 

Για τη διαχείριση του κινδύνου ρευστότητας, η εταιρεία προϋπολογίζει και παρακολουθεί τις 
χρηµατοροές του και ενεργεί κατάλληλα ώστε να υπάρχουν ρευστά διαθέσιµα και µη 
χρησιµοποιηµένα τραπεζικά πιστωτικά όρια. Η Εταιρεία διαθέτει επαρκείς πιστωτικές γραµµές για 
να καλύψει ταµειακές ανάγκες που ενδέχεται να προκύψουν. 

(δ) Συναλλαγµατικός κίνδυνος 

Η εταιρεία δεν αντιµετωπίζει τέτοιο κίνδυνο διότι οι συναλλαγές σε ξένο νόµισµα είναι ελάχιστες οι 
οποίες κυρίως προέρχονται από την παροχή υπηρεσιών τεχνικών συµβούλων αναφορικά µε το 
τεχνικό έργο. 

(ε) Κίνδυνος επιτοκίου 

Αναφορικά µε τις µακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις, η ∆ιοίκηση της εταιρείας παρακολουθεί 
συστηµατικά και σε συνεχή βάση τις διακυµάνσεις των επιτοκίων και αξιολογεί την ανάγκη λήψης 
σχετικών θέσεων για την αντιστάθµιση των κινδύνων, όταν και εφόσον αυτοί κρίνονται σηµαντικοί.  

Επειδή το σύνολο των Ιδίων Κεφαλαίων της Εταιρείας στις 31/12/2011 είναι κατώτερο του 1/10 του 
µετοχικού της κεφαλαίου συντρέχει περίπτωση εφαρµογής των διατάξεων του άρθρου 48 του 
Κ.Ν.2190/1920. Το εν λόγω γεγονός οφείλεται στην αρνητική εξέλιξη των επιτοκίων που επηρεάζουν 
την αποτίµηση των παραγώγων. 

Υπάρχει κίνδυνος περαιτέρω µείωσης της οδικής κυκλοφορίας και συνεπώς των εισπραττοµένων 
εσόδων οφειλόµενος στη κακή οικονοµική συγκυρία. 

 
Σηµαντικές συναλλαγές µεταξύ συνδεδεµένων µερών 
 
Τα ποσά των πωλήσεων και αγορών σωρευτικά από την έναρξη της χρήσης καθώς επίσης και τα 
υπόλοιπα των απαιτήσεων και υποχρεώσεων στη λήξη της τρέχουσας χρήσης, που έχουν προκύψει 
από συναλλαγές µε τα συνδεδεµένα µέρη σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 24, έχουν ως εξής: 

 
  31-∆εκ-11  31-∆εκ-10 
α) Έσοδα 421.609  153.660 
β) Έξοδα 124.381.593  264.073.908 
γ) Απαιτήσεις 327.812  50.615.333 
δ) Υποχρεώσεις  544.538  78.424.345 
ε) ∆άνεια 75.532.193  65.569.923 
 
Γεγονότα µετά τις 31.12.2011 
  
1. Κατά τη διάρκεια του α΄ τριµήνου του 2012 η εταιρεία εισέπραξε ποσό ύψους 10.511.898.20 
Ευρώ από επιστροφή ΦΠΑ.  
 
 
 

Μετά τα παραπάνω, σας καλούµε, Κύριοι Μέτοχοι, να εγκρίνετε τις Ετήσιες Οικονοµικές 
Καταστάσεις της χρήσης 1/1/2011 - 31/12/2011 της Εταιρείας, µε τις Εκθέσεις του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου και του Ορκωτού Ελεγκτή που τις συνοδεύουν και να απαλλάξετε τα Μέλη του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου ατοµικά και το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ως σύνολο, καθώς και τον Ορκωτό 
Ελεγκτή, από κάθε ευθύνη για αποζηµίωση για την Εταιρική χρήση 1/1/2011 - 31/12/2011. 
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Στη συνέχεια, σας καλούµε να αποφασίσετε και επί των υπολοίπων θεµάτων της ηµερήσιας 
διατάξεως ήτοι: 
1. Εκλογή ενός Τακτικού και ενός Αναπληρωµατικού Ελεγκτή από το Σώµα Ορκωτών Ελεγκτών για 

τη χρήση 2012 και καθορισµός της αµοιβής αυτών.  
2. Χορήγηση άδειας, σύµφωνα µε το άρθρο 23 παρ. 1 του Ν.2190/1920 στα Μέλη του ∆ιοικητικού 

Συµβουλίου και της Γενικής ∆ιευθύνσεως ή και σε ∆ιευθυντές, καθώς και τους αντικαταστάτες 
αυτών, να µετέχουν σε ∆ιοικητικά Συµβούλια ή στη ∆ιεύθυνση θυγατρικών ή άλλων Εταιρειών 
που επιδιώκουν παρόµοιους σκοπούς. 

3. Λοιπά θέµατα και ανακοινώσεις. 
 
 
Τέλος το ∆ιοικητικό Συµβούλιο εξουσιοδότησε τον ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο κ. Λεωνίδα Μπόµπολα, για 
τη δηµοσίευση των Οικονοµικών Καταστάσεων, όπως ο νόµος ορίζει. 
 
 

 
 

Τρίπολη, 30 Μαρτίου 2012 
 
 

Ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος 
 
 
 
 
 
 

Λεωνίδας Μπόµπολας 
 

 
Η παρούσα έκθεση που αποτελείται από έξι (6) σελίδες, είναι αυτή που αναφέρεται στο πιστοποιητικό 

ελέγχου, που χορηγείται µε σηµερινή ηµεροµηνία. 
 
 

Αθήνα, 5 Ιουνίου 2012 
Η ΟΡΚΩΤΟΣ ΕΛΕΓΚΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΗΣ 

 
 
 
 
 

∆έσποινα Μαρίνου 
ΑΜ ΣΟΕΛ 17681 

 
 
 

ΠράϊςγουώτερχάουςΚούπερς 
Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία 

Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 
Λεωφ. Κηφισίας 268 

152 32 Χαλάνδρι 
ΑρΜ ΣΟΕΛ 113  


