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1. ΣΗΜΑΝΤΙΚΕΣ ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ 
 
Από τις πληροφορίες που περιέχονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο, οι επενδυτές πρέπει να λάβουν 
προσεκτικά υπόψη και τους επενδυτικούς κινδύνους και τα λοιπά στοιχεία που αναφέρονται παρακάτω στο 
οικείο κεφάλαιο πριν λάβουν οποιαδήποτε απόφαση σχετικά µε την πιθανή επένδυσή τους σε µετοχές της 
Εταιρίας. 
 
Επισηµαίνεται ότι η µελέτη του κεφαλαίου αυτού και µόνον δεν είναι επαρκής για να αποκτήσουν οι επενδυτές 
µια ολοκληρωµένη εικόνα για τη λήψη επενδυτικής απόφασης. Ως εκ τούτου η απόφαση για πιθανή επένδυση 
σε µετοχές που προσφέρονται µε την παρούσα ∆ηµόσια Προσφορά οφείλει να βασίζεται στο σύνολο των 
πληροφοριών που περιέχονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο. 
 

1.1 Βεβαιώσεις Κυρίου Αναδόχου 
 
Η Π&Κ CAPITAL Α.Ε.Π.Ε.Υ., ως Κύριος Ανάδοχος της εν λόγω έκδοσης, βεβαιώνει ότι: 
 

♦ Στο οικείο κεφάλαιο περιγράφονται οι κίνδυνοι αυτοί που, κατά την κρίση του Κυρίου Αναδόχου µπορούν 
να επηρεάσουν σηµαντικά τα αποτελέσµατα, τη χρηµατοοικονοµική θέση της Εταιρίας, ή ακόµα και 
απευθείας την τιµή της µετοχής, βάσει των ελέγχων που διενήργησε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Π.∆. 
350/1985, όπως τροποποιήθηκε και ισχύει, και των στοιχείων και πληροφοριών που έχουν τεθεί υπόψη 
τους από την Εταιρία. 

 

♦ Το Ενηµερωτικό ∆ελτίο περιέχει επίσης δηλώσεις και εκτιµήσεις σχετικά µε το µέλλον και την εξέλιξη της 
αγοράς και των αποτελεσµάτων της Εταιρίας στα πλαίσια ανάλυσης σχετικά µε το µέλλον, τη στρατηγική, 
το σχεδιασµό και της προθέσεις της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. Όλες αυτές οι δηλώσεις αντανακλούν τις 
τρέχουσες απόψεις της Εταιρίας σχετικά µε µελλοντικά γεγονότα, βασίζονται σε συγκεκριµένες παραδοχές 
και υπόκεινται σε κινδύνους και αβεβαιότητες. Τα µελλοντικά αποτελέσµατα της Εταιρίας µπορεί να 
διαφέρουν σηµαντικά από τις δηλώσεις και τις εκτιµήσεις αυτές, λόγω κινδύνων όπως αυτοί που 
αναφέρονται στην παρούσα ενότητα και αλλού στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο. 

 

♦ Οι όποιες δηλώσεις και αξιολογικές κρίσεις του Κυρίου Αναδόχου που εµφανίζονται στο παρόν κεφάλαιο 
και αλλού στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο έχουν στηριχθεί στα στοιχεία των έκτακτων νοµικών και οικονοµικών 
ελέγχων και σε στοιχεία που έχουν δοθεί από την Εταιρία και δεν αποτελούν προτροπή για επένδυση. 
Αντιθέτως ο Κύριος Ανάδοχος συστήνει στο επενδυτικό κοινό να χρησιµοποιήσει όλα τα στοιχεία του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου για να διαµορφώσει µια συνολική και ολοκληρωµένη εικόνα για την 
Εταιρία. 

 

♦ Πληρούνται όλες οι προϋποθέσεις εισαγωγής των µετοχών της Εταιρίας στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. 
 

♦ Τα έσοδα της έκδοσης υπερβαίνουν το ποσό των € 2 εκατ. 
 

♦ Η Εταιρία έχει εξασφαλίσει πλήρη ασφαλιστική κάλυψη για την αξία των ενσώµατων ακινητοποιήσεων και 
των αποθεµάτων της σύµφωνα µε το πόρισµα του έκτακτου οικονοµικού και λογιστικού ελέγχου, πλην των 
εµπορευµάτων που βρίσκονται στο χώρο του τελωνείου τα οποία για τη χρήση 2004 είχαν ασφαλιστεί για 
αξία €1.800.000. Σύµφωνα µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και 
λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας η αξία της ασφάλισης των αποθεµάτων δεν είναι επαρκής και θα έπρεπε να 
αυξηθεί κατά € 1.000.000. 

 

♦ Ο νοµικός ελεγκτής που διενήργησε τον έκτακτο νοµικό έλεγχο της Εκδότριας σηµειώνει σχετικά στην 
έκθεσή του ότι τα ασφαλιστήρια συµβόλαια της Εταιρίας καλύπτουν κινδύνους για το προσωπικό και τους 
χώρους, όπου στεγάζονται τα γραφεία, τα υποκαταστήµατα και οι αποθηκευτικοί της χώροι. 
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♦ Έχει γίνει έρευνα σχετικά µε την ύπαρξη εταιριών κοινών συµφερόντων-διοίκησης µε τη 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. και δεν συντρέχουν λόγοι διεύρυνσης του υφιστάµενου οµιλικού σχήµατος. 

 

♦ Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε., σύµφωνα µε το νοµικό ελεγκτή που διενήργησε τον έκτακτο νοµικό έλεγχο 
της Εκδότριας, έχει προβεί στη σύνταξη Εσωτερικού Κανονισµού Λειτουργίας, ο οποίος περιλαµβάνει το 
ελάχιστο περιεχόµενο που προβλέπεται στα άρθρα 3, 4, 7 και 8 του Ν. 3016/2002 και της απόφασης 
5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Σύµφωνα µε το νοµικό ελεγκτή που διενήργησε 
τον έκτακτο νοµικό έλεγχο της Εταιρίας, ο Εσωτερικός Κανονισµός Λειτουργίας θα τεθεί σε ισχύ µε την 
εισαγωγή της Εταιρίας στο Χ.Α., όταν και θα ορισθεί Εσωτερικός Ελεγκτής που θα προΐσταται της 
Υπηρεσίας Εσωτερικού Ελέγχου, και θα στελεχωθούν και θα λειτουργήσουν οι Υπηρεσίες Εταιρικών 
Ανακοινώσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων κατόπιν νέας τότε απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 

 

♦ Από τις εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις της Εταιρίας και ανάλογα µε την έκβασή τους, ενδέχεται να 
επηρεαστούν τα οικονοµικά αποτελέσµατα της Εταιρίας, θετικά ή αρνητικά, κατά τα ποσά που 
αναφέρονται στο Κεφ. 3 “Πληροφορίες σχετικά µε τα Πρόσωπα που είναι Υπεύθυνα για το Ενηµερωτικό 
∆ελτίο” και ειδικότερα στην ενότητα µε τα συµπεράσµατα του έκτακτου νοµικού ελέγχου, σύµφωνα µε το 
σχετικό συµπέρασµα του έκτακτου νοµικού ελεγκτή. 

 

♦ Η συνολική πρόβλεψη των επισφαλών απαιτήσεων (καθυστερηµένων και επίδικων) που η Εταιρία 
σχηµάτισε τη χρήση 2004, ύψους € 335.126,15, δεν είναι επαρκής, σύµφωνα µε τον ορκωτό ελεγκτή-
λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εκδότριας. Η ανωτέρω 
πρόβλεψη για να είναι επαρκής πρέπει να ανέρχεται στο ποσό των € 667.976,45, ποσό µε το οποίο έχουν 
αναµορφωθεί τα αποτελέσµατα και η καθαρή θέση της Εταιρίας για το 2004. 

 

♦ ∆εν υπάρχουν άλλα στοιχεία και δεν έχουν µέχρι σήµερα συµβεί γεγονότα, πέραν αυτών που 
περιγράφονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο τα οποία δύνανται να έχουν ή έχουν σηµαντική επίδραση 
στην εκτίµηση της περιουσίας της Εταιρίας και των συνδεδεµένων µε αυτήν Εταιριών.  

 

1.1.1 Περιεχόµενα Ενηµερωτικού ∆ελτίου 
 
Κάθε στοιχείο που προβλέπεται από το Π.∆. 348/85 και έχει εφαρµογή στην περίπτωση της Εταιρίας, 
απαντάται θετικά ή αρνητικά στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο της Εταιρίας. 
 

Τα οικονοµικά στοιχεία που περιλαµβάνονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο είναι ακριβής µεταφορά από τις 
οικονοµικές - λογιστικές καταστάσεις της Εταιρίας. Σηµειώνεται ότι στο παράρτηµα του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου παρατίθενται οι οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τις χρήσεις 2002-2004 και 
οι οποίες έχουν ελεγχθεί από τον έκτακτο ορκωτό ελεγκτή-λογιστή. 
 

1.1.2 Αναµόρφωση Αποτελεσµάτων και Ιδίων Κεφαλαίων της Εταιρίας 
 
Ο Κύριος Ανάδοχος βεβαιώνει ότι έχει συµπεριλάβει στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο τα συµπεράσµατα του 
οικονοµικού και του νοµικού ελέγχου, καθώς και τις συνέπειές τους για την Εταιρία και έχει προβεί σε όλες τις 
κατάλληλες αναµορφώσεις των αποτελεσµάτων και των ιδίων κεφαλαίων της Εταιρίας, σύµφωνα µε την 
έκθεση του Έκτακτου Οικονοµικού Λογιστή – Ελεγκτή που πραγµατοποίησε τον Έκτακτο Οικονοµικό και 
Λογιστικό Έλεγχο, ώστε τα εν λόγω µεγέθη να εµφανίζονται απαλλαγµένα από ενδεχόµενες υποχρεώσεις ή 
λοιπές επιβαρύνσεις και να προκύπτει η πραγµατική οικονοµική της κατάσταση. 
 

Επιπλέον ο Κύριος Ανάδοχος λαµβάνοντας υπόψη: 
α) τις ελεγθείσες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2002-2004, 
β) τους διενεργηθέντες ελέγχους (οικονοµικό-λογιστικό και νοµικό) και 
γ) τα στοιχεία και τις πληροφορίες που τέθηκαν υπόψη του από την Εταιρία, 

βεβαιώνει ότι δεν υπάρχουν µη ποσοτικοποιηµένες παρατηρήσεις του ορκωτού ελεγκτή, γεγονότα σε εξέλιξη 
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τα οποία δεν απεικονίζονται στις µέχρι σήµερα δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας, 
εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις στις οποίες να εµπλέκεται η Εταιρία και οι επιπτώσεις τους από τυχόν 
αρνητική έκβασή τους θα µπορούσαν να επηρεάσουν την οικονοµική της κατάσταση, την περιουσιακή της 
διάρθρωση και τις προϋποθέσεις εισαγωγής της στην Παράλληλη Αγορά και δεν απεικονίζονται στις 
οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας και στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο. 
 

1.1.3 Καθαρή Θέση-Περιουσιακή ∆ιάρθρωση 
 
Η Eταιρία διαθέτει ικανοποιητική περιουσιακή διάρθρωση, λαµβάνοντας υπόψη και τα δηµοσιευµένα και τα 
αναµορφωµένα οικονοµικά στοιχεία κατόπιν των δυσµενέστερων παρατηρήσεων ανά περίπτωση, µεταξύ του 
τακτικού ελεγκτή-λογιστή και του ορκωτού λογιστή-ελεγκτή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και 
λογιστικό έλεγχο: 
 
α) κατά τη χρήση 1999 (τελευταία προ της υποβολής της αίτησης οικονοµική χρήση) και 
β) κατά τις χρήσεις 2002-2004. 
 
Ειδικότερα η εξέλιξη των βασικών οικονοµικών µεγεθών και χρηµατοοικονοµικών δεικτών της Εταιρίας για 
την περίοδο 2002-2004 είχε ως ακολούθως: 
 
Α. Ίδια Κεφάλαια 
Τα ίδια κεφάλαια της Εταιρίας ανήλθαν το 2004 στα € 7.781 χιλ. (συµπεριλαµβανοµένου και του οφειλόµενου 
κεφαλαίου λόγω της παρούσας αύξησης) έναντι € 6.498 χιλ. το 2003 και € 6.278 χιλ. το 2002. Επισηµαίνεται 
ότι η συνεχής άνοδος των ιδίων κεφαλαίων της Εκδότριας κατά την υπό εξέταση περίοδο οφείλεται 
αποκλειστικά στην αύξηση των λογαριασµών «Αποτελέσµατα εις νέο» και «Αποθεµατικά κεφάλαια» λόγω της 
συνεχούς κερδοφορίας της, ενώ τα αναµορφωµένα ίδια κεφάλαια της Εταιρίας στις 31.12.2004 ανήλθαν σε € 
6.280 χιλ. Τα ίδια κεφάλαια της Εταιρίας στις 31.12.1999 ανέρχονταν σε € 3.979 χιλ, ενώ τα αναµορφωµένα 
ίδια κεφάλαια στις 31.12.1999 ανήλθαν σε € 3.680 χιλ. 
 
Εφόσον ληφθούν υπόψη και οι δυσµενέστερες παρατηρήσεις ανά περίπτωση µεταξύ του τακτικού ορκωτού 
ελεγκτή και του ορκωτού ελεγκτή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας, τα 
αναµορφωµένα ίδια κεφάλαια ανέρχονταν στις 31.12.2004 σε € 6.280 χιλ. (στις 31.12.2003 σε € 5.335 χιλ.). 
 
Σηµειώνεται ότι το όριο που τίθεται για το ύψος των ιδίων κεφαλαίων των υπό εισαγωγή εταιριών στην 
Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. ανέρχεται σε € 3.000.000 κατά την ηµεροµηνία υποβολής της αίτησης εισαγωγής, 
σύµφωνα µε την παράγραφο Α εδ. 2 της από 2/305/18.06.2004 απόφασης της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 
 

Ποσά σε € 1999 2002 2003 2004 
∆ηµοσιευµένα Ίδια Κεφάλαια 3.978.583,26 6.277.581,11 6.498.028,99 7.780.911,82 
Αναµορφωµένα Ίδια Κεφάλαια 3.680.261,22 5.351.839,15 5.335.246,18 6.279.997,55  

 
 
Β. Πωλήσεις 
Ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας ανήλθε το 2004 σε € 72.670 χιλ. έναντι € 56.500 χιλ. το 2003 και € 53.509 
χιλ. το 2002, παρουσιάζοντας µέσο ετήσιο ρυθµό αύξησης της τάξεως του 16,5%. Σηµειώνεται ότι οι πωλήσεις 
της Εταιρίας το 1999 ανήλθαν σε € 42.196 χιλ. Ειδικότερα, ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας ως προς τα 
προϊόντα και τις υπηρεσίες που παρέχει αναλύεται ως ακολούθως: 
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Ανάλυση ΚύκλουΕργασιών 

(σε χιλ. €) 1999 % 2002 % 2003 % 2004 % 

         

Κύκλος εργασιών από:         

Μηχανοκίνητα ∆ίκυκλα 29.083 68,9% 34.117 63,8% 35.541 62,9% 48.945 67,4% 

Προϊόντα Θάλασσας 5.869 13,9% 9.845 18,4% 10.246 18,1% 11.677 16,1% 

Ανταλλακτικά 6.180 14,6% 7.529 14,1% 8.075 14,3% 8.738 12,0% 
Αξεσουάρ- Υπηρεσίες-
Λιπαντικά-Γεννήτριες 1.062 2,5% 2.018 3,8% 2.638 4,7% 3.310 4,5% 

Σύνολο 42.195 100% 53.509 100% 56.500 100% 72.670 100% 

% ετήσιας µεταβολής 16,0%  (2,2%)  5,6%  28,6%  
 
Σχετικά µε την εξέλιξη του κύκλου εργασιών σηµειώνονται τα ακόλουθα: 
 
Η µείωση του κύκλου εργασιών το 2002 έναντι της προηγούµενης χρήσης οφείλεται στην κάµψη των 
πωλήσεων των µηχανοκίνητων δικύκλων, ενώ η άνοδος του κύκλου εργασιών τη χρήση 2003 έναντι της 
χρήσης 2002 είναι αποτέλεσµα κυρίως της αύξησης της συνολικής αγοράς των δικύκλων και λοιπών 
δραστηριοτήτων-υπηρεσιών (αξεσουάρ, λιπαντικά, γεννήτριες και υπηρεσίες). Επιπρόσθετα, η άνοδος του 
κύκλου εργασιών τη χρήση 2004 έναντι της χρήσης 2003 οφείλεται κυρίως στην άνοδο των πωλήσεων 
δικύκλων - αποτέλεσµα τόσο της αύξησης που σηµειώθηκε στη συνολική αγορά των δικύκλων όσο και της 
αυξηµένης ζήτησης για τα νεότερα µοντέλα µοτοσυκλετών YAMAHA (ενδεικτικά τα YZF R1, FZ6 Fazer και 
XT660X ) - και προϊόντων θαλάσσης. 
 
Γ. Κέρδη προ φόρων 
Τα κέρδη προ φόρων ανήλθαν το 2004 σε € 5.567 χιλ. έναντι € 3.721 χιλ. το 2003 και € 3.820 χιλ. το 2002, 
παρουσιάζοντας µέσο ετήσιο ρυθµό αύξησης της τάξεως του 20,7%. Σηµειώνεται ότι τα κέρδη προ φόρων της 
χρήσης 2004 αυξήθηκαν κατά 49,6% έναντι της χρήσης 2003, γεγονός που οφείλεται κυρίως στην αύξηση των 
πωλήσεων που είχε σαν αποτέλεσµα τη µεγάλη αύξηση του µικτού κέρδους κατά 23,6% αλλά και στην 
σηµαντική αύξηση των λοιπών εσόδων εκµετάλευσης. Σηµειώνεται ότι τα κέρδη προ φόρων της Εταιρίας στις 
31.12.1999 ανέρχονταν σε € 3.832 χιλ. 
 
Σύµφωνα µε τις δυσµενέστερες παρατηρήσεις ανά περίπτωση, µεταξύ του τακτικού ορκωτού ελεγκτή και του 
ορκωτού ελεγκτή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό – λογιστικό έλεγχο, τα αναµορφωµένα κέρδη προ 
φόρων ανήλθαν σε € 5.530 χιλ. το 2004 έναντι € 3.367 χιλ. το 2003 και € 3.759 χιλ. το 2002, ενώ το 1999 
διαµορφώθηκαν σε € 3.605 χιλ. 
 

Ποσά σε € 1999 2002 2003 2004 
∆ηµοσιευµένα Κέρδη προ Φόρων 3.832.169,08 3.819.863,25 3.720.812,06 5.567.369,02 
% ετήσιας µεταβολής 41,3% 3,4% (2,6%) 49,6% 
Αναµορφωµένα Κέρδη προ Φόρων 3.604.737,72 3.758.974,93 3.367.065,96 5.530.370,85 
% ετήσιας µεταβολής 32,9% 0,6% (10,4%) 64,3% 

 
∆. Περιθώρια Κέρδους 
Το περιθώριο µικτού κέρδους της Εταιρίας διαµορφώθηκε το 2004 σε 18,9% έναντι 19,6% το 2003 και 18,9% 
το 2002, ενώ το 1999 διαµορφώθηκε σε 21,5%. Η µικρή πτώση του µικτού περιθωρίου το 2004 έναντι της 
προηγούµενης χρήσης οφείλεται κυρίως στις έντονες ανταγωνιστικές πιέσεις που κυριάρχησαν στον κλάδο των 
δικύκλων και τελικά οδήγησαν σε µικρότερη αύξηση των τιµών σε σχέση µε την αύξηση του κόστους. 
Αντίστοιχα, κατά τις χρήσεις 2002-2004 το µικτό περιθώριο παρουσίασε οριακή µείωση (µέσος ετήσιος 
ρυθµός µείωσης της τάξης του 0,2%), αποτέλεσµα του προαναφερθέντος λόγου. 
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Τα αντίστοιχα περιθώρια κέρδους (προ φόρων) διαµορφώθηκαν το 2004 σε 7,7%, το 2003 σε 6,6%, το 2002 σε 
7,1%, ενώ το 1999 διαµορφώθηκαν σε 9,1%. Σε αναµορφωµένη βάση τα αντίστοιχα περιθώρια κέρδους 
διαµορφώθηκαν σε 7,6% το 2004, σε 6,0% το 2003, σε 7,0% το 2002, ενώ το 1999 διαµορφώθηκαν σε 8,5%. 
 

Περιθώρια Κέρδους 
(προ αποσβέσεων) 1999 2002 2003 2004 

Περιθώριο Μικτού Κέρδους 21,5% 18,9% 19,6% 18,9% 
Περιθώριο Κέρδους προ Φόρων 9,1% 7,1% 6,6% 7,7% 
Αναµορφωµένο Περιθώριο Κέρδους προ Φόρων 8,5% 7,0% 6,0% 7,6% 

 
Ε. Αποδοτικότητα Κεφαλαίων 
Η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων της Εταιρίας κατά τη διάρκεια των χρήσεων 2002-2004 παρουσίασε 
διακυµάνσεις διαµορφώθηκε όµως σε ικανοποιητικά επίπεδα λόγω της σηµαντικής ανόδου της κερδοφορίας. 
Ειδικότερα, η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων ανήλθε το 2004 σε 89,2% έναντι 66,1% το 2003 και 71,2% 
το 2002, ενώ το 1999 ανήλθε σε 120,9%. Αντίστοιχα, οι αναµορφωµένοι δείκτες κινήθηκαν επίσης σε 
ικανοποιητικά επίπεδα και ανήλθαν το 2004 σε 95,2%, το 2003 σε 63,0%, το 2002 σε 71,6% και το 1999 σε 121,8%. 
 
Αποδοτικότητα Κεφαλαίων 1999 2002 2003 2004 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων (1) 120,9% 71,2% 66,1% 89,2% 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων (1) 29,3% 20,9% 19,5% 24,5% 
Αναµορφωµένοι ∆είκτες Αποδοτικότητας Κεφαλαίων 1999 2002 2003 2004 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Αναµορφωµένων Ιδίων Κεφαλαίων (1) 121,8% 71,6% 63,0% 95,2% 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Αναµορφωµένων Συνολικών 
Απασχολούµενων Κεφαλαίων (1) 27,6% 20,6% 17,8% 24,3% 

(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά  
€ 754 χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση 
του µετοχικού κεφαλαίου. 

 
ΣΤ. ∆ανειακή Επιβάρυνση 
Ο δείκτης Ξένα / Ίδια Κεφάλαια κατά τη διάρκεια της τριετίας 2002-2004 ακολούθησε αυξητική πορεία καθώς 
από 2,7 το 2002 και 2003 διαµορφώθηκε σε 2,8 το 2004. Σηµειώνεται ότι ο εν λόγω δείκτης διαµορφώθηκε το 
1999 σε 2,8. Η µικρή άνοδος του εν λόγω δείκτη κατά τη χρήση 2004 είναι αποτέλεσµα της ανόδου των 
βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων της Εταιρίας, και ειδικότερα της σηµαντικής αύξησης των γραµµατίων 
πληρωτέων και υποσχετικών λόγω των αυξηµένων εισαγωγών δικύκλων κατά το γ΄ τρίµηνο του 2004 σε 
συνάρτηση µε τη µικρότερη (τόσο σε απόλυτο αριθµό όσο και ως ετήσιο ποσοστό µεταβολής) αύξηση των 
ιδίων κεφαλαίων τη χρήση 2004 έναντι της χρήσης 2003. Οι αντίστοιχοι αναµορφωµένοι δείκτες 
διαµορφώθηκαν σε 3,1 το 2004 έναντι 3,0 το 2003 και 2,9 το 2002, ενώ το 1999 διαµορφώθηκε σε 3,0. 
 
Ο δείκτης Συνολικές Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια διαµορφώθηκε σε 0,3 το 2004 από 0,9 το 2003 
και 0,5 το 2002, ενώ το 1999 ήταν µηδενικός. Σε αναµορφωµένη βάση ο αντίστοιχος δείκτης ανήλθε σε 0,4 το 
2004 από 0,9 το 2003 και 0,5 το 2002, ενώ το 1999 ήταν µηδενικός. 
 
∆είκτες ∆ανειακής Επιβάρυνσης 1999 2002 2003 2004 
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια (1) (:1) 2,8 2,7 2,7 2,8 
Συνολικές Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια (1) (:1) 0,0 0,5 0,9 0,3 
Αναµορφωµένοι ∆είκτες ∆ανειακής Επιβάρυνσης 1999 2002 2003 2004 
Ξένα / Αναµορφωµένα Ίδια Κεφάλαια (1) (:1) 3,0 2,9 3,0 3,1 
Συνολικές Τραπεζικές Υποχρεώσεις /Αναµορφωµένα Ίδια Κεφάλαια (1) (:1) 0,0 0,5 0,9 0,4 

(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά  
€ 754 χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση 
του µετοχικού κεφαλαίου. 
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Ζ. Ρευστότητα 
Η ρευστότητα της Εταιρίας σε όλη τη διάρκεια της περιόδου 2002-2004 παρουσιάζει σταθεροποιητική πορεία 
και κινείται σε ικανοποιητικά επίπεδα. Η γενική ρευστότητα κατά τις χρήσεις 2002, 2003 και 2004 παρέµεινε 
σταθερή στο 1,2, ενώ το 1999 διαµορφώθηκε σε 1,3. Η άµεση ρευστότητα κατά τη διάρκεια της περιόδου 
2002-2004 παρά τις µικρές αυξοµειώσεις παρουσίασε σταθεροποιητική πορεία και διαµορφώθηκε στο 0,6 το 
2004 από 0,7 το 2003 και 0,6 το 2002. Σηµειώνεται ότι ο εν λόγω δείκτης διαµορφώθηκε το 1999 σε 0,8. 
 

∆είκτες Ρευστότητας 1999 2002 2003 2004 
Γενική Ρευστότητα(1) (:1) 1,3 1,2 1,2 1,2 
Άµεση Ρευστότητα(1) (:1) 0,8 0,6 0,7 0,6 

(1) ∆εν περιλαµβάνεται το κεφάλαιο εισπρακτέο στην επόµενη χρήση, το οποίο αφορά ποσά € 754 χιλ. τη χρήση 2002,  
€ 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. 

 
 
Η. Επενδύσεις 
Η Εταιρία την περίοδο 2002-2004 πραγµατοποίησε επενδύσεις συνολικού ύψους € 3.765 χιλ. οι οποίες 
αφορούσαν κατά κύριο λόγο αγορές επίπλων και λοιπού εξοπλισµού και µεταφορικών µέσων. Επισηµαίνεται 
ότι το 1999 οι επενδύσεις της Εταιρίας ανήλθαν σε € 844 χιλ. και αφορούσαν κατά κύριο λόγο αγορές επίπλων 
και λοιπού εξοπλισµού και µεταφορικών µέσων. 
 

Επενδύσεις (σε €) 1999 2002 2003 2004 
Σύνολο 

2002-2004 
Έξοδα Εγκατάστασης 81.933 58.275 49.611 75.138 183.024
Ασώµατες Ακινητοποιήσεις 0 0 0 0 0
Ενσώµατες Ακινητοποιήσεις 575.217 1.318.251 760.891 1.339.763 3.418.905
Συµµετοχές 186.810 0 86.820 76.500 163.320
ΣΥΝΟΛΟ 843.960 1.376.526 897.322 1.491.401 3.765.249 

 
 
Θ. Βασικοί Χρηµατοοικονοµικοί ∆είκτες 
Με βάση τα δηµοσιευµένα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων των χρήσεων 2002-2004 και τα αντίστοιχα 
αναµορφωµένα, όπως αυτά διαµορφώθηκαν µετά τις δυσµενέστερες παρατηρήσεις ανά περίπτωση µεταξύ του 
τακτικού ορκωτού ελεγκτή και του ορκωτού ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και 
λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας, οι σχετικοί χρηµατοοικονοµικοί δείκτες διαµορφώνονται ως ακολούθως: 
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ΒΑΣΙΚΟΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ∆ΕΙΚΤΕΣ 

ΧΡΗΣΗ 1999 2002 2003 2004
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ (%) 
Κύκλου Εργασιών 16,0% (2,2%) 5,6% 28,6%
Κερδών προ Φόρων 41,3% 3,4% (2,6%) 49,6%
Κερδών µετά από Φόρους και αµοιβές ∆.Σ. 35,4% 7,0% (3,2%) 52,8%
Ενσωµάτων παγίων (σε αξία κτήσης) 31,4% 59,3% 15,5% 21,8%
Συνολικών Απασχολουµένων κεφαλαίων 26,6% 9,0% 2,6% 20,9%
Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & φόρους
φορολογικού ελέγχου 3,3% 15,5% (7,8%) 58,2%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ ΚΕΡ∆ΟΥΣ (%) 
Μικτού Κέρδους (προ άλλων εσόδων) 21,5% 18,9% 19,6% 18,9%
Κέρδους προ φόρων 9,1% 7,1% 6,6% 7,7%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ (προ φόρων) (%) 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. ιδίων κεφαλαίων (προ φόρων) (1) 120,9% 71,2% 66,1% 89,2%
Αποδοτικότητα Μ.Ο. συν. απασχολούµενων κεφαλαίων (1) 29,3% 20,9% 19,5% 24,5%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ (ηµέρες) 
Κυκλοφορία απαιτήσεων από πελάτες  58 53 56 45
Κυκλοφορία υποχρεώσεων προς προµηθευτές  82 65 42 62
Κυκλοφορία αποθεµάτων  56 69 56 69
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (:1) 
Ξένα / Ίδια κεφάλαια (1) 2,8 2,7 2,7 2,8
Συνολ. τραπεζικές υποχρεώσεις / Ίδια κεφάλαια (1) 0,0 0,5 0,9 0,3
Συνολ. Υποχρεώσεις /Συν. απασχολούµενα κεφάλαια (1) 0,7 0,7 0,7 0,7
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤOΤΗΤΑΣ (:1) 
Γενική Ρευστότητα 1,3 1,2 1,2 1,2
Αµεση Ρευστότητα 0,8 0,6 0,7 0,6
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΧΡΗΜΑΤ/ΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (%) 
Χρηµατ/κά Εξοδα / Μικτό κέρδος 1,0% 2,7% 2,9% 0,9%
Χρηµατ/κά Εξοδα / Αποτελέσµατα προ αποσβέσεων, φόρων
και τόκων 2,3% 6,3% 7,1% 1,9%

(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων και των συνόλων ενεργητικού και παθητικού δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο 
µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά € 754 χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 
2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. 
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ΑΝΑΜΟΡΦΩΜΕΝΟΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ∆ΕΙΚΤΕΣ 

ΧΡΗΣΗ 1999 2002 2003 2004
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ (%) 
Κερδών προ Φόρων 32,9% 0,6% (10,4%) 64,2%
Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & ∆ιανοµή
Κερδών στο Προσωπικό 20,9% 5,5% (16,6%) 79,4%

Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανοµή Κερδών στο
Προσωπικό, ∆ιαφορές φορολ. ελέγχου & Εκτίµηση για φόρους φορολ. ελέγχου 26,1% 5,1% (16,6%) 80,6%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ ΚΕΡ∆ΟΥΣ (%) 
Κέρδους προ Φόρων 8,5% 7,0% 6,0% 7,6%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ (προ φόρων) (% ) 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων (1) 121,8% 71,6% 63,0% 95,2%
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων (1) 27,6% 20,6% 17,8% 24,3%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (:1) 
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια (1) 3,0 2,9 3,0 3,1
Συνολ. Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια (1) 0,0 0,5 0,9 0,4

(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων και των συνόλων ενεργητικού και παθητικού δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο 
µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά € 754 χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 
2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. Επίσης στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων 
περιλαµβάνεται και η εκτίµηση του ορκωτού ελεγκτή – λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό 
έλεγχο της Εταιρίας για τους φόρους φορολογικού ελέγχου της χρήσης 2004, οι οποίοι εκτιµώνται σε ποσό € 70 χιλ. 

 

1.1.4 Νοµική Κατάσταση 
 
Ο Κύριος Ανάδοχος της παρούσας έκδοσης, λαµβάνοντας υπόψη τα συµπεράσµατα του ελεγκτή που 
διενήργησε τον έκτακτο νοµικό έλεγχο της Εταιρίας, βεβαιώνει ότι: 
 

 Η νοµική κατάσταση της Εκδότριας Εταιρίας είναι σύµφωνη προς τους νόµους και τους κανονισµούς 
στους οποίους υπόκειται όσον αφορά την ίδρυση και την καταστατική της λειτουργία. 

 Η νοµική κατάσταση των µετοχών της Εταιρίας είναι σύµφωνη µε τους νόµους και τους κανονισµούς 
στους οποίους υπόκεινται. 

 ∆εν προέκυψε άλλο γεγονός που να εµποδίζει από νοµικής άποψης την αιτούµενη αύξηση του µετοχικού 
κεφαλαίου της Εταιρίας και την εισαγωγή των µετοχών της στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου 
Αθηνών. 

 
 

1.1.5 ∆εσµεύσεις Μετόχων 
 
Η S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. (η «Εταιρία») είναι µέτοχος της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. σε ποσοστό 
84,98% (ήτοι 3.233.500 µετοχές) προ της ∆ηµόσιας Προσφοράς και 57,18% (ήτοι 2.933.500 µετοχές) του συνόλου 
των µετοχών µετά τη διάθεση υφιστάµενων µετοχών κατά τη ∆ηµόσια Προσφορά. Σύµφωνα µε την Απόφαση 
5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και για το πρώτο εξάµηνο µετά την εισαγωγή και την 
έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στο Χρηµατιστήριο Αθηνών, η «Εταιρία» 
δεν προτίθεται να προβεί σε πώληση µετοχών. Κατά το δεύτερο εξάµηνο µετά την έναρξη διαπραγµάτευσης των 
µετοχών της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε., η «Εταιρία» προτίθεται να προβεί σε πώληση µέχρι και 300.000 
τεµαχίων, που αποτελεί το 5,85% του συνόλου των µετοχών της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε µετά τη ∆ηµόσια 
προσφορά, µέσω των EFG Eurobank Α.Χ.Ε., Alpha Α.Χ.Ε., Π&Κ Α.Χ.Ε.Π.Ε.Υ., Εθνική Α.Χ.Ε. και ∆ιεθνής Α.Χ.Ε. 
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Η εταιρία YAMAHA MOTOR EUROPE NV ως κάτοχος του 15,00% (ήτοι 570.750 µετοχές) προ της ∆ηµόσιας 
Προσφοράς και ως κάτοχος του 11,13% του συνόλου των µετοχών µετά τη διάθεση υφιστάµενων µετοχών για τη 
∆ηµόσια Προσφορά δήλωσε ότι, και σύµφωνα µε την Απόφαση 5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς, για το πρώτο έτος µετά την εισαγωγή και την έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών της 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στο Χρηµατιστήριο Αθηνών δεν προτίθεται να προβεί σε πωλήσεις µετοχών. 
 
 

1.1.6 Πληροφορίες σχετικά µε την Αναδοχή-∆ιασπορά Μετοχών 
 
Μεταξύ της Εταιρίας και του Κυρίου Αναδόχου έχει υπογραφεί η σχετική συµφωνία για την ανάθεση 
καθηκόντων αναδοχής. 
 
Η διαδικασία αναδοχής, όπως και η υποχρέωση κάλυψης τυχόν αδιάθετων µετοχών περιγράφονται αναλυτικά 
στη σύµβαση αναδοχής, η οποία υπογράφεται µεταξύ της Εταιρίας, του Κυρίου Αναδόχου και των λοιπών 
Αναδόχων. Οι Ανάδοχοι έχουν αναλάβει µε βάση την υπογραφείσα σύµβαση αναδοχής, την κάλυψη στην τιµή 
προσφοράς όλων των µετοχών που τυχόν δεν θα αγορασθούν από το επενδυτικό κοινό. Η υποχρέωση αυτή των 
Αναδόχων είναι διαιρετή και όχι εις ολόκληρον και κάθε Ανάδοχος θα ευθύνεται έναντι της Εταιρίας για το 
ποσό που έχει αναλάβει. 
 
Οι Ανάδοχοι διατηρούν το δικαίωµα καταγγελίας της σύµβασης αναδοχής και διακοπής της ∆ηµόσιας 
Προσφοράς στην περίπτωση: 
 
♦ διακοπής των συναλλαγών γενικά στο Χ.Α. 
♦ που συµβούν στην Εταιρία ή γενικότερα στην Ελλάδα ή στο εξωτερικό, γεγονότα οικονοµικής ή άλλης 

φύσεως συµπεριλαµβανοµένης και της απεργίας ή στάσης εργασίας των τραπεζών, που κατά τη δίκαιη 
κρίση τους, µπορεί να επηρεάσουν ουσιαστικά ή αρνητικά την επιτυχία της ∆ηµόσιας Προσφοράς 

♦ κήρυξης πολέµου ή κατάστασης έκτακτης ανάγκης στην Ελληνική Επικράτεια, εφόσον τα γεγονότα αυτά 
δεν υφίστανται κατά την υπογραφή της σύµβασης αναδοχής ή δεν αγνοούνται από βαρεία αµέλεια των 
Αναδόχων 

♦ που οποιαδήποτε από τις δηλώσεις, εγγυήσεις και υποχρεώσεις της Εταιρίας ή και των µετόχων της, που 
περιλαµβάνονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο και τη Σύµβαση Αναδοχής αποδειχθούν ανακριβείς ή δεν 
εκπληρωθούν στο ακέραιο. 

 
Οι Ανάδοχοι δεν αναλαµβάνουν οποιαδήποτε ευθύνη για την ικανοποίηση των όρων περί διασποράς των 
µετοχών που έχουν επιβληθεί σύµφωνα µε την κείµενη νοµοθεσία, ούτε ως προς τις συνέπειες από τυχόν µη 
ικανοποίηση των όρων αυτών. 
 
Σύµφωνα µε το άρθρο 216 του Κανονισµού του Χ.Α. η ικανοποίηση του κριτηρίου της επαρκούς διασποράς 
µετοχών µιας νεοεισαγόµενης στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. εταιρίας, προϋποθέτει την κατανοµή 
ποσοστού τουλάχιστον 30% των προς εισαγωγή στο Χ.Α. µετοχών της Εκδότριας σε τουλάχιστον 1.000 
επενδυτές της κατηγορίας των ιδιωτών και των θεσµικών. Στους εν λόγω επενδυτές δε συµπεριλαµβάνονται 
µέτοχοι που κατέχουν ποσοστό µεγαλύτερο του 2% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, όπως αυτό 
διαµορφώνεται µετά την εισαγωγή της στο Χ.Α. 
 
Σε περίπτωση που δεν αναληφθεί το σύνολο των προσφεροµένων µε ∆ηµόσια Προσφορά µετοχών από το 
επενδυτικό κοινό, η Εταιρία δικαιούται βάσει της σύµβασης αναδοχής να ζητήσει από τους Αναδόχους την 
κάλυψη των αδιάθετων µετοχών. Η ανάληψη όµως των αδιάθετων µετοχών εκ µέρους των Αναδόχων, δεν 
εξασφαλίζει απαραίτητα την ικανοποίηση του κατά τον Κανονισµό του Χ.Α. κριτηρίου της διασποράς. 
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Κατά το σχηµατισµό οµίλου Αναδόχων, ο Κύριος Ανάδοχος της Έκδοσης δεν δεσµεύεται για τον περιορισµό 
της παροχής εγγύησης κάλυψης ανά Ανάδοχο σε ποσοστό µικρότερο ή ίσο του 2% των µετοχών της Εταιρίας 
µετά την παρούσα αύξηση µετοχικού κεφαλαίου.  
Εποµένως σε περίπτωση µη κάλυψης της Έκδοσης ενδέχεται να υπάρξει Ανάδοχος ή Ανάδοχοι που θα λάβουν 
αριθµό µετοχών που ξεπερνά το 2% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας. Στην περίπτωση αυτή, ενδέχεται 
να µην ικανοποιείται το κριτήριο της επαρκούς διασποράς µε συνέπεια τη µη εισαγωγή των µετοχών της 
Εταιρίας στη χρηµατιστηριακή αγορά. 
 
Επιπρόσθετα σηµειώνεται ότι κατά το στάδιο της κατανοµής των µετοχών στους επενδυτές, ενδέχεται να 
προκύψει από τα στοιχεία των εγγραφών ότι, δεν πρόκειται να ικανοποιηθεί η προϋπόθεση της επαρκούς 
διασποράς µε βάση το κριτήριο της κατανοµής του 30% των µετοχών σε 1.000 πρόσωπα που να κατέχουν 
κάτω του 2% του συνόλου των µετοχών µετά την εισαγωγή της Εταιρίας στο Χ.Α. Επιπλέον υφίσταται το 
ενδεχόµενο να συµµετάσχουν στην έκδοση λιγότεροι από 1.000 επενδυτές. 
 
Οι Ανάδοχοι θα λάβουν υπόψη τις ανάγκες ικανοποίησης του κριτηρίου της επαρκούς διασποράς κατά την 
κατανοµή των µετοχών. 
 
Εάν βάσει των οριστικών στοιχείων κατανοµής (και αφού ληφθεί υπόψη η τυχόν συµµετοχή των Αναδόχων 
στην εγγραφή) δεν ικανοποιείται το κριτήριο της επαρκούς διασποράς, οι Ανάδοχοι θα διατηρήσουν τα 
κεφάλαια των επενδυτών δεσµευµένα στους λογαριασµούς των εγγραφόµενων µέχρι την έκδοση οριστικής 
απόφασης περί της εισαγωγής από το ∆.Σ. του Χ.Α. Σε περίπτωση που η σχετική απόφαση είναι αρνητική τότε 
τα κεφάλαια των επενδυτών θα αποδεσµευτούν και θα τους αποδοθούν (εποµένως δεν θα λάβουν µετοχές της 
Εκδότριας) και η εγγύηση κάλυψης τυχόν αδιάθετων µετοχών από τους Αναδόχους θα αρθεί χωρίς να έχει 
παραγάγει οποιοδήποτε αποτέλεσµα. 
 
Σηµειώνεται ιδιαίτερα ότι οι Ανάδοχοι δεν αναλαµβάνουν οποιαδήποτε ευθύνη για την ενδεχόµενη µη εισαγωγή 
των µετοχών της Εκδότριας στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. είτε ο λόγος αφορά την Εταιρία είτε όχι. 
 
Σηµειώνεται ότι δεν προβλέπεται η διενέργεια σταθεροποίησης της τιµής της µετοχής της Εταιρίας µετά την 
εισαγωγή των µετοχών της στο Χ.Α., σύµφωνα µε το άρθρο 5 του Ν. 2651/98 και το άρθρο 8 του Κανονισµού 
Αναδοχών, όπως ισχύει. 
 
Ο Κύριος Ανάδοχος δεσµεύεται ότι στην Ανακοίνωση-πρόσκληση του επενδυτικού κοινού θα περιλαµβάνεται 
το P/E της Εκδότριας µε βάση τα στοιχεία της τελευταίας δηµοσιευµένης απολογιστικής χρήσης και το 
συνολικό αριθµό µετοχών της Εταιρίας µετά τη ∆ηµόσια Προσφορά. Στην ίδια Ανακοίνωση-Πρόσκληση προς 
το επενδυτικό κοινό θα περιγραφεί σε εµφανές σηµείο η διαδικασία καθορισµού του εύρους τιµής (Βιβλίο 
Προσφορών µε ή χωρίς pre marketing). 
 
Σύµφωνα µε το ισχύον θεσµικό πλαίσιο για τον καθορισµό της τιµής προσφοράς των µετοχών νεοεισηγµένων 
στο Χ.Α. εταιριών, οι Ανάδοχοι προβαίνουν στη διαδικασία Βιβλίου Προσφορών και η τιµή της µετοχής 
δύναται να καθορισθεί µέχρι την προτεραία της έναρξης της ∆ηµόσιας Προσφοράς και θα βρίσκεται εντός ενός 
εύρους τιµών. Το εύρος τιµών για το Βιβλίο Προσφορών καθορίζεται µε βάση κυρίως τα οικονοµικά στοιχεία 
της Εταιρίας, καθώς και τις µεσοπρόθεσµες προοπτικές ανάπτυξής της. Επίσης συνεκτιµώνται οι συνθήκες που 
θα επικρατούν κατά το χρονικό διάστηµα της έκδοσης στην ελληνική και στη διεθνή κεφαλαιαγορά, όπως 
επίσης στον κλάδο στον οποίο δραστηριοποιείται η Εταιρία, αλλά και γενικότερα στην Ελληνική οικονοµία. 
 
Σηµειώνεται ότι η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, καθώς και η έγκριση εισσαγωγής των 
µετοχών, που αποφασίστηκε µε την από 13.05.2005 Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων, τελεί υπό την 
αίρεση της έγκρισης της Νοµαρχίας. 
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Μετά το πέρας της ∆ηµόσιας Προσφοράς και πριν την έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών, η Εταιρία 
αναλαµβάνει την υποχρέωση να ενηµερώσει το Χ.Α., την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και το επενδυτικό κοινό 
σχετικά µε το σύνολο του επενδυτικού σχεδίου και τον προορισµό των κεφαλαίων µε βάση τα 
πραγµατοποιηθέντα έσοδα της έκδοσης.  
Η ενηµέρωση αυτή θα δηµοσιευθεί στον ηµερήσιο τύπο το αργότερο µε την ανακοίνωση της έναρξης 
διαπραγµάτευσης. Επίσης η Εταιρία δεσµεύεται ότι µετά την εισαγωγή των µετοχών της στο Χ.Α. θα 
ενηµερώνει ανά τρίµηνο τη ∆ιοίκηση του Χ.Α., σύµφωνα µε την απόφαση 43/22.07.2004 του ∆.Σ. του Χ.Α., 
καθώς και την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς σχετικά µε τη διάθεση των αντληθέντων κεφαλαίων.  
Η ενηµέρωση του επενδυτικού κοινού για τη διάθεση των αντληθέντων κεφαλαίων γίνεται µέσω της 
ηλεκτρονικής σελίδας του Χ.Α. 
 

1.1.7 Εταιρική ∆ιακυβέρνηση 
 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. έχει προβεί στη σύνταξη Εσωτερικού Κανονισµού Λειτουργίας, ο οποίος 
περιλαµβάνει το ελάχιστο περιεχόµενο που προβλέπεται στα άρθρα 3, 4, 7 και 8 του Ν. 3016/2002 και της 
απόφασης 5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Σύµφωνα µε το νοµικό ελεγκτή που 
διενήργησε τον έκτακτο νοµικό έλεγχο της Εταιρίας, ο Εσωτερικός Κανονισµός Λειτουργίας θα τεθεί σε ισχύ 
µε την εισαγωγή της Εταιρίας στο Χ.Α., όταν και θα ορισθεί Εσωτερικός Ελεγκτής που θα προΐσταται της 
Υπηρεσίας Εσωτερικού Ελέγχου, και θα στελεχωθούν και θα λειτουργήσουν οι Υπηρεσίες Εταιρικών 
Ανακοινώσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων κατόπιν νέας τότε απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 
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2. ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΙ ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ 
 
Πριν λάβουν οποιαδήποτε απόφαση σχετικά µε την πιθανή επένδυσή τους σε µετοχές της Εταιρίας,  
οι επενδυτές πρέπει να λάβουν υπόψη τους τις πληροφορίες που περιέχονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο, 
και να επιδείξουν ιδιαίτερη προσοχή στους επενδυτικούς κινδύνους που αναφέρονται παρακάτω. 
 
Το Ενηµερωτικό ∆ελτίο περιέχει δηλώσεις και εκτιµήσεις σχετικά µε το µέλλον και την εξέλιξη της αγοράς 
και των αποτελεσµάτων της Εταιρίας στα πλαίσια συζήτησης σχετικά µε το µέλλον, τη στρατηγική, το 
σχεδιασµό και τις προθέσεις της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. και των επιχειρηµατικών συνεργατών της.   
Πολλές από αυτές τις δηλώσεις χαρακτηρίζονται από τη χρήση λέξεων όπως «αναµένεται», «προσδοκάται», 
«εκτιµάται», «προτίθεται», παράγωγά τους και συνώνυµες λέξεις. Όλες αυτές οι δηλώσεις αντανακλούν τις 
τρέχουσες απόψεις της Εταιρίας σχετικά µε µελλοντικά γεγονότα, βασίζονται σε συγκεκριµένες παραδοχές και 
υπόκεινται σε κινδύνους και αβεβαιότητες. Τα πραγµατοποιηθέντα αποτελέσµατα της Εταιρίας µπορεί να 
διαφέρουν σηµαντικά από τις δηλώσεις και τις εκτιµήσεις αυτές λόγω κινδύνων, όπως αυτοί που αναφέρονται 
στο παρόν κεφάλαιο και αλλού στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο και σε άλλα σηµεία του Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Οι κίνδυνοι αυτοί σε καµία περίπτωση δεν αποτελούν τους µόνους κινδύνους που πιθανόν αντιµετωπίζει  
η Εταιρία. Απλά περιλαµβάνουν τους σηµαντικότερους εξ΄ αυτών όπως διαµορφώνονται σήµερα και µπορούν 
να προβλεφθούν και είναι δυνατόν να µεταβληθούν στο µέλλον. 
 
Ο Κύριος Ανάδοχος δηλώνει ότι στο παρόν κεφάλαιο του Ενηµερωτικού ∆ελτίου περιγράφονται οι κίνδυνοι 
που, βάσει των ελέγχων που διενήργησε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Π.∆. 350/1985, όπως τροποποιήθηκε 
και ισχύει, και των στοιχείων και πληροφοριών που έχουν τεθεί υπ’ όψη του από την Εταιρία, κατά την κρίση 
του, µπορούν να επηρεάσουν σηµαντικά τα αποτελέσµατα, τη χρηµατοοικονοµική θέση της Εταιρίας, ή ακόµα 
και απευθείας την τιµή της µετοχής. 
 
Επισηµαίνεται ότι η µελέτη αυτού του κεφαλαίου και µόνο δεν είναι επαρκής για να αποκτήσουν οι επενδυτές 
µια ολοκληρωµένη εικόνα για τη λήψη επενδυτικής απόφασης. Ως εκ τούτου, η απόφαση για πιθανή επένδυση 
σε µετοχές που προσφέρονται µε την παρούσα ∆ηµόσια Προσφορά οφείλει να βασίζεται στο σύνολο των 
πληροφοριών που περιέχονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο. 
 
Η στρατηγική της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. και τα σχέδια δράσης που έχει αποφασίσει να εφαρµόσει 
βασίζονται στην παρακολούθηση και αξιολόγηση των δεδοµένων της αγοράς και στην ανάλυση της θέσης της 
Εταιρίας σε σχέση µε τους ανταγωνιστές της. Ωστόσο οι εκτιµήσεις και προβλέψεις της Εταιρίας σχετικά µε 
την ορθότητα της στρατηγικής της και την αποτελεσµατικότητα των συγκεκριµένων σχεδίων δράσης είναι 
δυνατό να επηρεαστούν από µια σειρά ενδογενών, αλλά και εξωγενών παραγόντων, όπως για παράδειγµα η 
επιβράδυνση των ρυθµών ανάπτυξης της ελληνικής οικονοµίας λόγω κυρίως της περιόδου ύφεσης στην οποία 
βρίσκεται η παγκόσµια οικονοµία. 
 

2.1 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε τον χρηµατοοικονοµικό κλάδο, 
γενικότερους µακροοικονοµικούς παράγοντες και εξωγενείς προς την 
Εταιρία παράγοντες 
 
Μακροοικονοµικό Περιβάλλον 
Στην παρούσα φάση οι προοπτικές της ελληνικής οικονοµίας όπως διαµορφώνονται φαίνεται να 
χαρακτηρίζονται από τάσεις βελτίωσης. Παρατηρούνται τάσεις ανάκαµψης των βασικών δεικτών σε 
µακροοικονοµικό και µικροοικονοµικό επίπεδο. Ο ρυθµός αύξησης του Α.Ε.Π. το 2004 ανήλθε σε 3,7% έναντι 
4,5% το 2003, ενώ το 2005 εκτιµάται να παρουσιάσει περαιτέρω άνοδο και να διαµορφωθεί σε 3,9%.  
Η αναµενόµενη αύξηση του Α.Ε.Π. το 2005 εκτιµάται να προέλθει από την αύξηση των επενδύσεων και της 
ιδιωτικής κατανάλωσης ενώ εκτιµάται να ενδυναµωθεί και από την απορρόφηση των κοινοτικών κονδυλίων, 
τη µείωση των φορολογικών συντελεστών των επιχειρήσεων και της εφαρµογής του νέου αναπτυξιακού νόµου. 
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Η ευφορία και το θετικό κλίµα που διαµορφώθηκε µε την πραγµατοποίηση των Ολυµπιακών Αγώνων δεν 
µπορούν να αποτελέσουν εγγύηση διατήρησης υψηλών ρυθµών ανόδου και θετικής πορείας της ελληνικής 
οικονοµίας και στο µέλλον, η πορεία της οποίας είναι συνάρτηση µιας πληθώρας ενδογενών και εξωγενών 
παραγόντων που άπτονται ευρύτερων πολιτικών επιλογών σε εθνικό και διεθνές επίπεδο. Οι διαρθρωτικές 
αλλαγές, οι δηµόσιες δαπάνες, οι ξένες επενδύσεις, τα επιτόκια, η ανταγωνιστικότητα, οι εξαγωγές, η ανεργία, 
ο πληθωρισµός, το εισόδηµα, αποτελούν λίγους µόνο από τους παράγοντες, η πορεία των οποίων διαµορφώνει 
το ευρύτερο οικονοµικό περιβάλλον. 
 
Η επίδραση των παραγόντων αυτών δεν µπορεί να αποτελέσει αντικείµενο ανάλυσης του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Μια δυσµενής εξέλιξη πάντως στην ανάπτυξη της ελληνικής οικονοµίας και στο 
εισόδηµα του Έλληνα καταναλωτή, θα µπορούσε να ασκήσει επιβραδυντικούς ρυθµούς στην ανάπτυξη της 
Εταιρίας και στα µελλοντικά αποτελέσµατά της. 
 
Χρηµατιστηριακοί Κίνδυνοι 
Η πορεία της ελληνικής κεφαλαιαγοράς επηρεάζεται από διάφορους εξωγενείς παράγοντες και συγκυρίες, που 
δε σχετίζονται πάντα µε άµεσα χρηµατοοικονοµικούς παράγοντες της ελληνικής οικονοµίας και των 
επιχειρήσεών της. Ανάµεσα σε αυτούς επισηµαίνονται, ενδεικτικά και όχι περιοριστικά, η πορεία των 
χρηµατιστηριακών αγορών παγκοσµίως, οι διακυµάνσεις των επιτοκίων και των συναλλαγµατικών ισοτιµιών, 
η ψυχολογία των επενδυτών, η χρηµατοοικονοµική ρευστότητα των επενδυτών, διάφορα κοινωνικά-πολιτικά 
γεγονότα, κλπ. Οι παράγοντες αυτοί, παρά το γεγονός ότι µπορεί να µη σχετίζονται µε την ίδια Εταιρία,  
τη δραστηριότητα και τα αποτελέσµατά της, µπορούν να οδηγήσουν σε διακυµάνσεις τη χρηµατιστηριακή τιµή 
της µετοχής ή να την επηρεάσουν αρνητικά. 
 
Επιπλέον δεν εγγυάται το ενδιαφέρον του επενδυτικού κοινού για αγορά µετοχών της Εκδότριας, γεγονός που 
επίσης µπορεί να οδηγήσει σε υποχώρηση της τιµής της µετοχής. Σε µια τέτοια περίπτωση µπορεί να 
επηρεαστεί αρνητικά η δυνατότητα της Εκδότριας να χρηµατοδοτήσει τα επενδυτικά της σχέδια µέσω 
µελλοντικών αυξήσεων µετοχικού κεφαλαίου. 
 
∆ιακύµανση Μετοχής 
Πριν την παρούσα έκδοση οι µετοχές της Εταιρίας δεν ήταν εισηγµένες σε χρηµατιστήριο και δεν 
διαπραγµατεύονταν σε οργανωµένη αγορά. Η τιµή έκδοσης θα καθορισθεί από τον Κύριο Ανάδοχο µε τη 
σύµφωνη γνώµη της Εταιρίας, δεν µπορεί όµως να δοθεί καµία εγγύηση ότι θα δηµιουργηθεί ή θα διατηρηθεί 
ενεργή αγορά για τις µετοχές της Εταιρίας µετά την εισαγωγή ή για τη συµπεριφορά των µετοχών. 
 
Συνεπώς ο Κύριος Ανάδοχος, οι λοιποί Ανάδοχοι και η Εκδότρια δεν µπορούν σε καµία περίπτωση να 
διασφαλίσουν ότι η τιµή εισαγωγής θα συµπέσει µε την τιµή που τελικά θα προσδιοριστεί από την 
χρηµατιστηριακή αγορά µε βάση τον κανόνα της προσφοράς και ζήτησης, σε συνδυασµό µε τους ισχύοντες 
νόµιµους περιορισµούς. Ενδέχεται να υπάρξουν σηµαντικές διακυµάνσεις της τιµής της µετοχής, οι οποίες να 
µη σχετίζονται κατ’ ανάγκη µε την πορεία της Εταιρίας. Η τιµή διαπραγµάτευσης των µετοχών θα εξαρτηθεί 
από πολλούς παράγοντες, οι οποίοι δεν ελέγχονται στο σύνολό τους από την Εταιρία,, όπως ενδεικτικά π.χ. το 
γενικότερο κλίµα και οι συνθήκες που κάθε φορά επικρατούν στην αγορά, γεγονότα που θα επηρεάσουν 
πελάτες και προµηθευτές της Εταιρίας, καθώς και γεγονότα που θα επηρεάσουν τη ζήτηση για προϊόντα του 
κλάδου. Επιπλέον, η ύπαρξη ηµερησίων ορίων διακύµανσης (σήµερα ± 20%), ενδέχεται να καθυστερήσει ή 
και να εµποδίσει την εξισορρόπηση της τιµής της µετοχής της Εταιρίας στα επίπεδα της «δίκαιης τιµής» («fair 
price») µετά την επέλευση τέτοιων σηµαντικών γεγονότων, καθώς και να οδηγήσει σε περιορισµό της 
ρευστότητας ή γενικώς σε απρόβλεπτες διακυµάνσεις της τιµής της µετοχής. 
 
Εφαρµογή των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆ΠΧΠ) 
Οι οικονοµικές καταστάσεις που παρουσιάζονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο έχουν συνταχθεί µε βάση το 
Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο (Ε.Γ.Λ.Σ.) και τον Κ.Ν. 2190/1920. Με το άρθρο 13 του Ν. 3229/ΦΕΚ 
38/10.02.2004 προστίθεται νέο κεφάλαιο 15 στον Κ.Ν. 2190/1920, σύµφωνα µε το οποίο οι ανώνυµες εταιρίες 
των οποίων  οι  µετοχές ή άλλες  κινητές  αξίες είναι εισηγµένες σε χρηµατιστηριακή αγορά συντάσουν ετήσιες 
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 οικονοµικές καταστάσεις και τριµηνιαίες ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις, σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή 
Λογιστικά Πρότυπα (∆.Λ.Π.) που υιοθετούνται από την Ευρωπαϊκή Ένωση, όπως προβλέπεται από τον 
Κανονισµό του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου (Ε.Κ.) και του Συµβουλίου της Ευρωπαϊκής Ένωσης της 
19.07.2002. Οι ετήσιες και περιοδικές οικονοµικές καταστάσεις που υποχρεωτικά θα συνταχθούν µε βάση τα 
ανωτέρω ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα είναι (για την Εταιρία) εκείνες που θα καλύπτουν πρωτογενώς τη χρήση 
01.01-31.12.2005. Κατά την πρώτη εφαρµογή των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων ενδέχεται να προκύψουν 
διαφορές αποτίµησης των επί µέρους περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων, δεδοµένης της υιοθέτησης 
διαφορετικών από τους µέχρι τη στιγµή εκείνη ακολουθούµενους κανόνες αποτίµησης.  
 
Μέσα στη χρήση πρώτης εφαρµογής και πριν από τη δηµοσίευση οποιονδήποτε περιοδικών καταστάσεων θα 
γίνουν οι αναγκαίες τροποποιήσεις στις οικονοµικές καταστάσεις της αµέσως προηγούµενης χρήσεως ή 
περιόδου που δεν θα έχουν δηµοσιευθεί µε βάση τα ∆.Λ.Π., ώστε τα συγκριτικά στοιχεία που παρατίθενται 
στις οικονοµικές καταστάσεις της τρέχουσας χρήσεως ή περιόδου να είναι πραγµατικά συγκρίσιµα. Συνεπώς, 
τα αποτελέσµατα, ο ισολογισµός και τα ίδια κεφάλαια της χρήσεως 2004 της Εταιρίας σύµφωνα µε τα ∆.Λ.Π. 
(τα οποία θα παρατίθενται ως συγκριτικά στοιχεία στη χρήση 2005) ενδέχεται να διαφέρουν από τα 
αποτελέσµατα, τον ισολογισµό και τα ίδια κεφάλαια των οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας σύµφωνα µε 
το Ε.Γ.Λ.Σ. και τον Κ.Ν. 2190/1920. Σηµειώνεται ότι οι φόροι χρήσης και το µέρισµα δεν επηρεάζονται από την 
εφαρµογή των ∆.Λ.Π. 
 
Λόγω της εφαρµογής των ∆.Λ.Π. τα αποτελέσµατα, ο ισολογισµός και τα ίδια κεφάλαια των οικονοµικών 
καταστάσεων της Εταιρίας του 2005 και εφεξής ενδέχεται να µην είναι συγκρίσιµα µε τα αποτελέσµατα,  
τον ισολογισµό και τα ίδια κεφάλαια των οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας το 2004 σύµφωνα µε το Ε.Γ.Λ.Σ. 
 
Σχετικά µε την επίδραση από την εφαρµογή των ∆ΠΧΠ στα αποτελέσµατα και τα ίδια κεφάλαια της 
Εκδότριας σηµειώνεται ότι, σύµφωνα µε εκτίµηση της διοίκησης της Εταιρίας και του Κυρίου Αναδόχου όσον 
αφορά τα ίδια κεφάλαια της 31.12.2004 της Εκδότριας σε σχέση µε αυτά που εµφανίζονται στις ετήσιες 
δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις για την εν λόγω χρήση, οι οποίες έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε το 
Ε.Γ.Λ.Σ. και τον Ν. 2190/20, και λαµβάνοντας υπόψη κυρίως: 
 

♦ τη µετάθεση αναγνώρισης πληρωτέων µερισµάτων της χρήσης 2004,  
♦ την αναστροφή της πρόβλεψης υποτίµησης των συµµετοχών και,  
♦ την αναστροφή του οφειλόµενου κεφαλαίου εξαιτίας της επικείµενης αύξησης µετοχικού κεφαλαίου λόγω 

της επιδιωκόµενης εισαγωγής των µετοχών στο ΧΑ. 
 

το ποσοστό της απόκλισης που θα προκύψει, εξαιτίας της εφαρµογής των ∆ΠΧΠ, θα κυµανθεί από 12 % έως 
18 % ,θετικά, κυρίως λόγω των υψηλών µερισµάτων της χρήσης του 2004 και της αναστροφής της πρόβλεψης 
υποτίµησης των συµµετοχών. 
 

Αναφορικά µε τα κέρδη προ φόρων για τη χρήση 2004, λαµβάνοντας κυρίως υπόψη: 
  

♦ την αναστροφή της  πρόβλεψης υποτίµησης των συµµετοχών και,  
♦ την µεταβολή των κερδών προ φόρων από την πρόβλεψη  της διανοµής στο προσωπικό και της αµοιβής 

των Μελών ∆Σ. που τελικά οριστικοποιείται µε την έγκριση των Οικονοµικών Καταστάσεων από την 
Τακτική Γενική Συνέλευση, 

 

εκτιµάται ότι το ποσοστό απόκλισης που θα προκύψει εξαιτίας της εφαρµογής των ∆ΠΧΠ, θα είναι θετική, 
δεδοµένου ότι, η θετική επίδραση της αναστροφής της πρόβλεψης της υποτίµησης των συµµετοχών 
υπερκαλύπτει την αρνητική επίδραση της πρόβλεψης της διανοµής στο προσωπικό και της αµοιβής των 
Μελών ∆.Σ. και θα κυµανθεί από 4 % έως 8 %. 
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Ανταγωνισµός 
Η αγορά που δραστηριοποιείται η Εταιρία δέχεται έντονες ανταγωνιστικές πιέσεις. Οι εταιρίες, 
αντιλαµβανόµενες τις θετικές προοπτικές των κλάδων δικύκλων και εξωλέµβιων, επικεντρώνουν τις 
προσπάθειες τους στην αναδιανοµή των ποσοστών τους θυσιάζοντας µέρος των κερδών τους, προσφέροντας 
ελκυστικά πακέτα προϊόντων και υπηρεσιών.  
Η Εταιρία, διαθέτοντας επώνυµο προϊόν και ενισχύοντας συνεχώς το εταιρικό brand name στη συνείδηση του 
καταναλωτή, στοχεύει στην ελαχιστοποίηση των οικονοµικών επιπτώσεων, γεγονός που πιστοποιείται από 
τους δείκτες εξέλιξης όπως αυτοί εµφανίζονται στη σχετική ενότητα. 
 
Μεταβολές επιτοκίων 
Η χρηµατοδότηση των αναγκών της Εταιρίας σε κεφάλαιο κίνησης γίνεται µέσω τραπεζικού δανεισµού,  
ο οποίος επιβαρύνει τα αποτελέσµατα της Εταιρίας µε χρεωστικούς τόκους. Πτωτικές τάσεις στα  επιτόκια των 
τραπεζών έχουν θετική επίδραση στα αποτελέσµατα της Εταιρίας, ενώ αντίθετα, σε περιόδους αύξησης των 
επιτοκίων, η Εταιρία επιβαρύνεται µε αυξηµένο κόστος δανεισµού. Επισηµαίνεται, όµως, ότι η Εταιρία σαν 
µέλος ενός Οµίλου αφενός, παρουσιάζοντας δε και ικανοποιητικά Οικονοµικά στοιχεία, έχει τη δυνατότητα να 
δανείζεται σε ικανοποιητικούς όρους από τις ελληνικές τράπεζες. 
 

2.2 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε την Εταιρία 
 
Εξάρτηση από ∆ιευθυντικά Στελέχη 
Η ∆ιοίκηση της εταιρίας στηρίζεται σε οµάδα έµπειρων στελεχών, πολλά από τα οποία εργάζονται σε αυτή για 
πολλά χρόνια, έχοντας αποκτήσει βαθιά γνώση του αντικειµένου εξασφαλίζοντας έτσι τη περαιτέρω ανάπτυξη 
της Εταιρίας. Στην παρούσα φάση τα εν λόγω στελέχη βρίσκονται σε αρµονική συνεργασία για την επίτευξη 
των στόχων της Εταιρίας. Η διατάραξη για οποιονδήποτε λόγο των σχέσεων των στελεχών µε την Εταιρία ή  
η απώλειά τους δεν αποτελεί σηµαντικό κίνδυνο για την Εκδότρια, αφού λειτουργεί µε βάση σαφείς κανόνες 
και διαδικασίες. 
 
∆ιαχείριση Ανάπτυξης 
Η Εκδότρια έχει κατακτήσει σηµαντική θέση στην αγορά. Η διοίκηση της Εταιρίας αντιλήφθηκε έγκαιρα  ότι η 
διαχείριση της ανάπτυξης αποτελεί θεµελιώδη δικλείδα ασφαλείας για την διατήρηση και αύξηση της 
οικονοµικής θέσης της στο µέλλον µε αποτέλεσµα να πραγµατοποιήσει σηµαντικές επενδύσεις µε στόχο την 
ενδυνάµωση των σχέσεων µε το δίκτυο διανοµής των προϊόντων της.  
 
Στα πλαίσια αυτά προέβη στις εξής ενέργειες: 

  ∆ηµιούργησε ενιαία οπτική ταυτότητα των καταστηµάτων διανοµής. 
  Εφήρµοσε ενιαία εκπαίδευση του τεχνικού προσωπικού και των πωλητών των καταστηµάτων µε στόχο  

 τη διασφάλιση της καλύτερης δυνατής εξυπηρέτησης του τελικού καταναλωτή, αλλά και τη δηµιουργία   
 µακρόχρονης σχέσης εµπιστοσύνης. 

  Επένδυσε σε σύγχρονα συστήµατα Πληροφορικής για την βελτίωση της παραγγελιοληψίας. 
  Προχώρησε στην πιστοποίηση κατά ISO 9001: 2000 της ποιότητας των προσφερόµενων υπηρεσιών  

 αυτής ενώ στοχεύει και στη σταδιακή πιστοποίηση ολόκληρου του δικτύου της. 
 Ενίσχυσε το δίκτυο διανοµής µε τη δηµιουργία πρότυπων υποκαταστηµάτων λιανικής πώλησης. 

 
Ασφαλιστική Κάλυψη 
Σύµφωνα µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της 
Εταιρίας, τα εµπορεύµατα που στεγάζονται επί της έδρας και των υποκαταστηµάτων της για τα έτη 2004 και 
2005 έχουν ασφαλιστεί κατά πυρός και συµπληρωµατικών κινδύνων (πυρός από κεραυνό, ευρεία έκρηξη, 
πληµµύρα, πυρκαγιά από δάσος, κλοπών κ.λ.π.) στις εταιρίες COMMERCIAL VALUE Α.Ε. και ΦΟΙΝΙΞ 
ΜΕΤΡΟΛΑΪΦ ΕΜΠΟΡΙΚΗ Α.Ε. για συνολική ασφαλιζόµενη αξία € 9.590 χιλ., πλην εµπορευµάτων στο χώρο 
του τελωνείου τα οποία για τη χρήση 2004 έχουν ασφαλιστεί για αξία € 1.800.000. Σύµφωνα µε τον ορκωτό 
ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας η αξία                
της ασφάλισης    των   αποθεµάτων   στο  χώρο  του  τελωνείου  δεν  είναι  επαρκής.  Λαµβάνοντας  υπόψη την  
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περιοδικότητα εµφάνισης τυχαίων ζηµιογόνων γεγονότων και το ύψος της ζηµίας που µπορεί να προκληθεί 
από αυτά, εκτιµά ότι η ασφαλιστική κάλυψη των αποθεµάτων πρέπει να αυξηθεί σε κεφάλαιο κατά ποσό  
€ 1.000.000,00. 
 
Λαµβανοµένης υπόψη της παραπάνω παρατήρησης του ορκωτού ελεγκτή-λογιστή εκτιµάται ότι η Εταιρία,  
σε περίπτωση επελεύσεως του ασφαλιστικού κινδύνου, ενδέχεται να υποστεί ζηµία υπαρβαίνουσα το 
συµφωνηθέν ασφάλισµα. Σηµειώνεται πάντως σχετικά ότι, κατά δήλωσή της, η Εταιρία προτίθεται να εξετάσει 
το ενδεχόµενο αύξησης του ασφαλιζόµενου ποσού για τα εµπορεύµατα που στεγάζονται στο χώρο του 
τελωνείου. 
 

Σύµβαση µε YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. 
Η Εκδότρια έχει συνάψει σύµβαση µε την «Yamaha Motor Europe N.V.», θυγατρική εταιρία της εδρεύουσας 
στην Ιαπωνία εταιρίας YAMAHA MOTOR Co., δυνάµει της οποίας της έχει χορηγηθεί το δικαίωµα 
αποκλειστικής διανοµής των προϊόντων της «Yamaha Motor Co. Ltd» στην Ελλάδα, καθώς και των προϊόντων 
συνδεδεµένων µε αυτήν εταιριών, όπως, µεταξύ άλλων, της εταιρίας «Societe Nouvelle Motobecane S.A.» 
(«MBK Industrie»). Επίσης, δυνάµει σύµβασης διανοµής µεταξύ της Εκδότριας και της «Yamaha Motor 
Europe N.V.», η «Yamaha Motor Europe N.V.» έχει αναθέσει στην Εκδότρια την αποκλειστική διανοµή των 
προϊόντων της «Yamaha Motor Co. Ltd.», καθώς και των συνδεδεµένων µε αυτήν εταιριών, στη Ρουµανία και 
Βουλγαρία. Σύµφωνα µε την Εταιρία, η συµφωνηθείσα λήξη των παραπάνω συµβάσεων που διατηρεί  
η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ µε τη «YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.» την 31.12.2006, δεν θα επιφέρει 
προβλήµατα στη λειτουργία της πρώτης, καθώς στις 30.05.2005 υπεγράφησαν νέες Συµβάσεις Αποκλειστικής 
∆ιανοµής, µεταξύ των «ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε.», «Yamaha Motor Europe N.V.» και «Yamaha Motor 
Distribution B.V.», για τη διανοµή εµπορευµάτων σήµατος «ΥΑΜΑΗΑ» στις αγορές της Ελλάδας, Ρουµανίας 
και Βουλγαρίας.  Η λήξη της νέας συµβάσεως αναφορικά µε τη διανοµή στην Ελλάδα είναι η 31η ∆εκεµβρίου 
2011, ενώ αυτής που αφορά τις αγορές της Ρουµανίας και της Βουλγαρίας, είναι η 30η Ιουνίου 2010.  Σύµφωνα 
δε µε το Νοµικό Σύµβουλο της Εκδότριας: «Από την εξέταση του συνόλου των διατάξεων, µεταξύ των 
ισχυουσών και των νέων µε ισχύ από 01.01.2007 και 1.07.2005 συµβάσεων ∆ιανοµής, δεν ισχύει επαχθέστερη 
για την Εταιρία µας τροποποίηση.» 
 

Επισηµαίνεται ότι τα προϊόντα της ΥΑΜΑΗΑ εισήχθησαν για πρώτη φορά στην Ελλάδα το 1969, όταν  
η Εταιρία Αφοι Ηλιόπουλοι A.E.Ε. υπέγραψε την αρχική σύµβαση αποκλειστικής εισαγωγής και διανοµής των 
εν λόγω προϊόντων απευθείας µε την ιαπωνική εταιρία «Yamaha Motor Co. Ltd». Στα τέλη του 1992 η 
διοίκηση της Αφοι Ηλιόπουλοι A.E.Ε. αποφάσισε την απόσχιση του κλάδου των προϊόντων YAMAHA και 
την ίδρυση της Εκδότριας, στο αρχικό µετοχικό κεφάλαιο της οποίας συµµετείχε και η «Yamaha Motor Co. 
Ltd.» µέσω της 100% θυγατρικής της «YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.» µε ποσοστό 15%, το οποίο και 
διατηρεί µέχρι και σήµερα. Σηµειώνεται επίσης, ότι η απόφαση της Εταιρίας για την εισαγωγή των µετοχών 
της στο Χρηµατιστήριο Αθηνών έχει λάβει την έγκριση της Ιαπωνικής «Yamaha Motor Co. Ltd.». 
 

Εποµένως, βάσει των προαναφερθέντων στοιχείων που τέθηκαν υπόψη του, και ιδίως λόγω της µακρόχρονης, 
αµοιβαία επωφελούς και χωρίς προβλήµατα συνεργασίας µεταξύ της Εκδότριας και της «YAMAHA MOTOR 
EUROPE N.V.» και της συµµετοχής της δεύτερης στο µετοχικό κεφάλαιο της πρώτης ο Κύριος Ανάδοχος 
ευλόγως εκτιµά ως αναµενόµενη την καλή επιχειρηµατική σύµπραξη των δύο εταιριών. 
 

Στο σηµείο αυτό θα πρέπει να διευκρινιστεί ότι, σύµφωνα µε δήλωση της Εταιρίας, οι συνολικές υποχρεώσεις 
αυτής προς τη YAMAHA MOTOR EUROPE NV. (άµεσα ή έµµεσα µέσω θυγατρικών) στις 31.12.2004 
ανέρχονταν σε ποσό € 9.548 χιλ. και συνίσταντο σε:  
α) ποσό € 2.073 χιλ. για αγορές εµπορευµάτων,  
β) ποσό € 7.133 χιλ. για έκδοση υποσχετικών επιστολών µε σκοπό την εξόφληση εµπορευµάτων και  
γ) ποσό € 342 χιλ. για πληρωµή αναλογούντος µερίσµατος από τα κέρδη της χρήσης 2004. 
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Συµβάσεις µε ∆ίκτυο 
Η Εταιρία συνάπτει συµβάσεις συνεργασίας µε τους συνεργάτες-διανοµείς που µεταπωλούν τα προϊόντα της. 
Οι εν λόγω συµβάσεις συνεργασίας διακρίνονται κατά κατηγορία βαθµών δέσµευσης (αποκλειστικές, 
επιλεκτικές) και δραστηριότητας (εµπορίας, συνεργείου κ.λ.π.). Σύµφωνα µε την Εταιρία οι συµβάσεις αυτής, 
τόσο µε τους συνεργάτες όσο και µε τους προµηθευτές της διέπονται και είναι σύµφωνες προς τον Κανονισµό 
2790/1999 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων της 22.12.1999 «για την εφαρµογή του αρ. 81 
παράγραφος 3 της συνθήκης σε ορισµένες κατηγορίες κάθετων συµφωνιών και εναρµονισµένων πρακτικών». 
Οι συµβάσεις συνεργασίας ισχύουν κατ’ αρχήν από την ηµεροµηνία, που ορίζεται στη σύµβαση,  
ως ηµεροµηνία έναρξης ισχύος, µέχρι το τέλος του ηµερολογιακού έτους (31.12), στο οποίο εµπίπτει  
η ηµεροµηνία έναρξης ισχύος. Οι συµβάσεις ανανεώνονται περαιτέρω αυτόµατα για περίοδο ενός 
ηµερολογιακού έτους από τη λήξη τους, εκτός εάν το ένα από τα δυο συµβαλλόµενα µέρη γνωστοποιήσει στο 
άλλο εγγράφως την πρόθεσή του να τερµατίσει τη σύµβαση µέχρι την 1η Σεπτεµβρίου. Σε κάθε περίπτωση, 
έκαστο συµβαλλόµενο µέρος δύναται να καταγγείλει τη σύµβαση µε εξάµηνη προηγούµενη έγγραφη 
ειδοποίηση. Σηµειώνεται ότι δεν υπάρχει εξάρτηση από συγκεκριµένους συνεργάτες, καθώς οι πωλήσεις προς 
τον κάθε συνεργάτη αντιπροσωπεύουν πολύ µικρό ποσοστό επί του συνόλου εργασιών της Εκδότριας (< 5%). 
 
Ο Κύριος Ανάδοχος εκτιµά ότι το δίκτυο συνεργατών της Εταιρίας δεν παρουσιάζει ιδιαίτερο κίνδυνο 
αποµείωσης, καθώς οι συµβάσεις που διέπουν τις συνεργασίες καλύπτονται από σχετικές ρήτρες εξασφάλισης, 
κυρίως όµως συνεπεία της υπάρχουσας οργάνωσης και διασποράς του δικτύου. Σε κάθε περίπτωση δε, τυχόν 
απώλεια συνεργάτη δεν αναµένεται να είναι δύσκολα αντιµετωπίσιµη από την Εκδότρια, λόγω της υψηλής 
διάδοσης των εµπορευοµένων προϊόντων και του ευρέως αναγνωρίσιµου ονόµατος του προϊόντος («brand 
name») που εξασφαλίζει το ενδιαφέρον υποψήφιων συνεργατών. 
 
Παράλληλες εισαγωγές 
Σύµφωνα µε το σχετικό πόρισµα του νοµικού ελέγχου που διενεργήθηκε, όπως αυτό έχει περιληφθεί στο 
παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο (κεφάλαιο 9.3.4), η παράλληλη εισαγωγή και διάθεση από τρίτους των 
εµπορευοµένων από την Εκδότρια προϊόντων µπορεί να είναι νόµιµη, εφόσον δεν παραβιάζονται συµβατικές 
υποχρεώσεις του εκάστοτε προµηθευτή της (πχ της «YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.»), ή  
η ισχύουσα νοµοθεσία περί αθέµιτου ανταγωνισµού, και εφόσον η εισαγωγή και διάθεση δεν αντίκειται στα 
χρηστά ήθη. 
 
Σχετικά, ο Κύριος Ανάδοχος εκτιµά ότι η γενικότερη πολιτική της «YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.» σε 
σχέση µε την οργάνωση του δικτύου διάθεσης των προϊόντων της στην Ευρώπη, που βασίζεται σε επιµέρους 
συµβάσεις διανοµής µε αυστηρούς γεωγραφικούς περιορισµούς, προστατεύει στο µέτρο του δυνατού την 
Εταιρία από τον κίνδυνο των παράλληλων εισαγωγών, χωρίς όµως να εξασφαλίζει την πλήρη εξάλειψη του εν 
λόγω κινδύνου, ελλείψει γνωστοποιηθέντων. Ο Κύριος Ανάδοχος εκτιµά ότι το δίκτυο συνεργατών της 
Εταιρίας δεν παρουσιάζει ιδιαίτερο κίνδυνο αποµείωσης, καθώς οι συµβάσεις που διέπουν τις συνεργασίες 
καλύπτονται από σχετικές ρήτρες εξασφάλισης, κυρίως όµως συνεπεία της υπάρχουσας οργάνωσης και 
διασποράς του δικτύου. Σε κάθε περίπτωση δε, τυχόν απώλεια συνεργάτη δεν αναµένεται να είναι δύσκολα 
αντιµετωπίσιµη από την Εκδότρια, λόγω της υψηλής διάδοσης των εµπορευοµένων προϊόντων και του ευρέως 
αναγνωρίσιµου ονόµατος του προϊόντος («brand name») που εξασφαλίζει το ενδιαφέρον υποψήφιων 
συνεργατών αντίστοιχων τιµολογιακών περιορισµών. Σε κάθε περίπτωση πάντως, η νοµιµότητα ή µη της τυχόν 
διάθεσης προϊόντων από τρίτους κατόπιν παράλληλης εισαγωγής τους στις γεωγραφικές περιοχές της 
αποκλειστικότητας της Εκδότριας, θα κριθεί από τα αρµόδια δικαστήρια. 
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3. ΣΥΝΟΠΤΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΈΚ∆ΟΣΗΣ 
 

Εκδότρια Εταιρία 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ 

 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΜΕΤΟΧΩΝ ΠΡΙΝ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΚ∆ΟΣΗ 3.805.000 Κοινές ονοµαστικές 

ΕΚ∆ΟΣΗ ΝΕΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ    

Με Ιδιωτική Τοποθέτηση 75.000 Κοινές ονοµαστικές 

Με ∆ηµόσια Προσφορά 1.250.000 Κοινές ονοµαστικές 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΚ∆ΟΣΗΣ ΝΕΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ 1.325.000 Κοινές ονοµαστικές 
   

∆ΙΑΘΕΣΗ ΥΦΙΣΤΑΜΕΝΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ    

Με ∆ηµόσια Προσφορά 300.000 Κοινές ονοµαστικές 

ΣΥΝΟΛΟ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ 300.000 Κοινές ονοµαστικές 

   

ΣΥΝΟΛΟ ∆ΗΜΟΣΙΑΣ ΠΡΟΣΦΟΡΑΣ 1.550.000 Κοινές ονοµαστικές 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΩΝ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΣΤΟ Χ.Α. 5.130.000 Κοινές ονοµαστικές 

ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΗ ΑΞΙΑ ΜΕΤΟΧΗΣ 0,59 ΕΥΡΩ 

ΤΙΜΗ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΜΕΤΟΧΗΣ   

Λογιστική Αξία Μετοχής (1), (2) 1,77 ΕΥΡΩ 

Αναµορφωµένη Λογιστική Αξία Μετοχής (3) 1,65 ΕΥΡΩ 
 
Η τιµή διάθεσης θα καθοριστεί σύµφωνα µε τα αναφερόµενα στο κεφάλαιο 5 «Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 
και διαδικασία διάθεσης των νέων µετοχών» σύµφωνα µε την απόφαση 6/306/22.06.2004 της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς. 
 

Οι νέες µετοχές δικαιούνται µέρισµα από τα κέρδη της χρήσεως 2005. 
 

Μονάδα διαπραγµάτευσης στο Χρηµατιστήριο Αθηνών είναι ο τίτλος των 10 µετοχών. 
 

Κύριος Ανάδοχος: Π&Κ CAPITAL Α.Ε.Π.Ε.Υ.  
Σύµβουλος Έκδοσης: Π&Κ CAPITAL Α.Ε.Π.Ε.Υ. 

 
Λοιποί Ανάδοχοι: 

ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε., EFG TELESIS FINANCE Α.Ε.Π.Ε.Υ., 
ALPHA FINANCE Α.Χ.Ε.Π.Ε.Υ., ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε., 
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε., EFG EUROBANK ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ Α.Ε.Π.Ε.Υ. 

 
Η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας τελεί υπό την αίρεση της εγκρίσεως της αρµόδιας Νοµαρχίας. 
 
Σηµειώνεται ότι από την 1.1.2001 η διαπραγµάτευση, η εκκαθάριση και ο διακανονισµός κινητών αξιών στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών γίνεται µόνον σε ευρώ καθώς και ότι η τιµή εισαγωγής των νέων κινητών αξιών, εκφράζεται 
αποκλειστικά και µόνο σε ευρώ, ως ακέραιο πολλαπλάσιο του δραχµικού ισοτίµου του ενός ευρωλεπτού. 
 
Για την µετατροπή των οικονοµικών µεγεθών από δραχµές σε ευρώ έχει χρησιµοποιηθεί η επίσηµη ισοτιµία 
ευρώ –δρχ. (1€ = 340,75 δρχ.). 
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1. Η λογιστική αξία της µετοχής έχει υπολογιστεί µε βάση την καθαρή θέση της Εταιρίας την 31.12.2004 και τον αριθµό των 
µετοχών τέλους χρήσης. 

 
2. Οι οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2004 έχουν εγκριθεί από την Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων η οποία 

πραγµατοποιήθηκε στις 30.05.2005. 
 
3. Η αναµορφωµένη λογιστική αξία της µετοχής έχει υπολογιστεί µε βάση την αναµορφωµένη καθαρή θέση της Εταιρίας την 

31.12.2004 και τον αριθµό των µετοχών τέλους χρήσης. Για την αναµόρφωση της λογιστικής αξίας της µετοχής και των 
κερδών έχουν ληφθεί υπόψη οι δυσµενέστερες παρατηρήσεις ανά περίπτωση µεταξύ του τακτικού Ελεγκτή-Λογιστή και του 
Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας καθώς και η πρόβλεψη 
του τελευταίου για τα αποτελέσµατα του φορολογικού ελέγχου της χρήσης 2004. (βλ. Κεφάλαιο 4. - Συνοπτικά βασικά 
οικονοµικά µεγέθη Εταιρίας) 
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4. ΣΥΝΟΠΤΙΚΑ ΒΑΣΙΚΑ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 
 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
(ποσά σε χιλ. €) 2002 2003 2004

Κύκλος εργασιών από:   
Μηχανοκίνητα ∆ίκυκλα 34.117 35.541 48.945
Προϊόντα Marine  9.845 10.246 11.677
Ανταλλακτικά 7.529 8.075 8.738
Αξεσουάρ- Υπηρεσίες-Λιπαντικά-Γεννήτριες 2.018 2.638 3.310
Σύνολο Κύκλου Εργασιών 53.509 56.500 72.670
Mικτά Κέρδη προ Αποσβέσεων 10.131 11.090 13.709
Άλλα Έσοδα Εκµετάλλευσης 757 867 1.420
Λειτουργικό Αποτέλεσµα 4.459 4.435 6.759
Έσοδα από Συµµετοχές και Χρεόγραφα 0 0 0
Προβλέψεις Αποτιµήσεως Συµµετοχών 0 0 -598
Έκτακτα Αποτελέσµατα -75 28 61
Κέρδη προ Τόκων, Αποσβέσων & Φόρων 4.384 4.463 6.222
Κέρδη προ Αποσβέσεων & Φόρων Χρήσης 4.231 4.258 6.154
Κέρδη προ Φόρων 3.820 3.721 5.567
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & ∆ιανεµηθέντα Κέρδη στο 
προσωπικό 2.265 2.191 3.334
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανεµηθέντα Κέρδη στο 
προσωπικό & Φόρους φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων (4) 2.204 2.141 3.264
Συνολικό µέρισµα 1.941 1.864 2.283

    
Σταθµισµένος Αριθµός Μετοχών (1) 3.805.000 3.805.000 3.805.000
Αριθµός Μετοχών Τέλους Χρήσης (2) 3.805.000 3.805.000 3.805.000
Λογιστική Αξία Μετοχής 1,45 1,51 1,77

ΑΝΑΜΟΡΦΩΜΕΝΑ ΚΕΡ∆Η (3)   
Κέρδη προ φόρων 3.759 3.367 5.530
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης &  Φόρους φορολογικού ελέγχου 
προηγούµενων χρήσεων 2.291 1.944 3.464

Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανεµηθέντα Κέρδη στο 
Προσωπικό &  Φόρους φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων (4) 2.143 1.787 3.228

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΑΝΑ ΜΕΤΟΧΗ (σε €) (5)   
Κέρδη προ Αποσβέσεων & Φόρων 1,11 1,12 1,62
Κέρδη προ Φόρων 1,00 0,98 1,46
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & ∆ιανεµηθέντα κέρδη στο 
προσωπικό (1) 0,60 0,58 0,88

Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανεµηθέντα κέρδη στο 
προσωπικό &  Φόρους φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων  (4) 0,58 0,56 0,86
Μέρισµα ανά µετοχή (2) 0,51 0,49 0,60

ΑΝΑΜΟΡΦΩΜΕΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΑΝΑ ΜΕΤΟΧΗ (σε €) (3), (5) 

Κέρδη προ Φόρων 0,99 0,88 1,45
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, &  Φόρους φορολογικού ελέγχου 
προηγούµενων χρήσεων (4) 0,60 0,51 0,91
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανεµηθέντα Κέρδη στο 
Προσωπικό &  Φόρους φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων  (4) 0,56 0,47 0,85
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Υποσηµειώσεις: 
1. Για τον υπολογισµό του σταθµισµένου αριθµού µετοχών λαµβάνεται υπόψη η αλλαγή της ονοµαστικής 

αξίας των µετοχών από € 29,347 σε € 0,59 και οι αυξήσεις του µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή 
µετρητών και κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών. 

2. Ο αριθµός των µετοχών που χρησιµοποιήθηκε είναι ο φυσικός αριθµός µετοχών στο τέλος κάθε χρήσης, 
αναµορφωµένος αναδροµικά ώστε να λαµβάνει υπόψη µόνο τη µείωση της ονοµαστικής αξίας της κάθε 
µετοχής από € 29,347 σε € 0,59. 

3. Αναµορφωµένα σύµφωνα µε τις δυσµενέστερες παρατηρήσεις ανά περίπτωση µεταξύ του τακτικού 
Ελεγκτή-Λογιστή και του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό 
έλεγχο της Εταιρίας για λογαριασµό του Κυρίου Αναδόχου, των αποτελεσµάτων των τακτικών 
φορολογικών ελέγχων των χρήσεων 2001-2003 και της πρόβλεψης του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που 
διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό έλεγχο σχετικά µε τα αποτελέσµατα του φορολογικού 
ελέγχου της χρήσης 2004. (βλ. Πίνακα αναµορφώσεως αποτελεσµάτων) 

4. Οι Φόροι Φορολογικού Ελέγχου καταλογίστηκαν στις χρήσεις που αφορούν ως εξής: χρήση 2001 € 
49.805, χρήση 2002 € 60.830 και χρήση 2003 € 50.886,71. Οι φόροι φορολογικού ελέγχου των χρήσεων 
2001-2002 επιβάρυναν τα αποτελέσµατα της χρήσης 2003, ενώ οι φόροι φορολογικού ελέγχου της χρήσης 
2003 επιβάρυναν τα αποτελέσµατα της χρήσης 2004. Σηµειώνεται ότι για τη χρήση 2004 έχει γίνει 
πρόβλεψη από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό έλεγχο 
της Εταιρίας ύψους € 70 χιλ. για φόρους φορολογικού ελέγχου της ανέλεγκτης φορολογικά χρήσης 2004. 

5. Με βάση τον σταθµισµένο αριθµό µετοχών. 
6. Η λογιστική αξία της µετοχής έχει υπολογιστεί επί των Ιδίων Κεφαλαίων της Εκδότριας µείον το 

Οφειλόµενο Μετοχικό Κεφάλαιο. 
7. Οι οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2004 έχουν εγκριθεί από την Τακτική Γενική Συνέλευση των 

µετόχων η οποία πραγµατοποιήθηκε στις 30.05.2005. 
 

Για τον υπολογισµό των αναµορφωµένων κερδών µετά από φόρους φορολογικού ελέγχου ελήφθησαν υπόψη 
οι συνολικές φορολογικές διαφορές (κύριος και πρόσθετος φόρος και προσαυξήσεις) της Εκδότριας Εταιρίας 
οι οποίες αναλυτικά - ανά χρήση - έχουν ως εξής: 
 

ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΕΣ ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΧΡΗΣΕΩΝ 2001 – 2003 (σε €) 
Οικονοµικές χρήσεις Φόροι Φορολογικού Ελέγχου και Προσαυξήσεις 

2001 49.805,00 
2002 60.830,00 

Υποσύνολο 110.635,00 
2003 50.886,71 
Σύνολο 161.521,71 

 

Σηµειώνεται ότι η Εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και τη χρήση 2003, µε φορολογικό έλεγχο ο οποίος 
αφορούσε στον προσδιορισµό πάσης φύσεως φορολογικών υποχρεώσεων (Φόρος Εισοδήµατος, Κ.Β.Σ., 
Φ.Π.Α., Φόροι Μισθωτών Υπηρεσιών, Τέλη Χαρτοσήµου κ.λ.π.), και τα δε οικονοµικά της στοιχεία κρίθηκαν 
οριστικά, ειλικρινή και ακριβή. 
 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται τα ποσά που προκύπτουν από τις δυσµενέστερες παρατηρήσεις 
ανά περίπτωση µεταξύ του τακτικού Ελεγκτή-Λογιστή και του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον 
έκτακτο Οικονοµικό Λογιστικό-Έλεγχο της Εταιρίας, τους φόρους φορολογικού ελέγχου των χρήσεων 2002-
2003 και την πρόβλεψη του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο Οικονοµικό Λογιστικό-
Έλεγχο για τα αποτελέσµατα του φορολογικού ελέγχου της χρήσης 2004, τα οποία ελήφθησαν υπόψη 
προκειµένου να υπολογιστούν τα αναµορφωµένα κέρδη προ φόρων, τα αναµορφωµένα κέρδη µετά από 
φόρους χρήσης και αµοιβές ∆.Σ. και τα αναµορφωµένα κέρδη µετά από φόρους χρήσης, αµοιβές ∆.Σ., φόρους 
φορολογικού ελέγχου και διανοµή στο προσωπικό. 
 

Οι παρατηρήσεις του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο Οικονοµικό-Λογιστικό Έλεγχο 
της Εταιρίας παρουσιάζονται στο Κεφάλαιο 5 “Πληροφορίες σχετικά µε τα Πρόσωπα που είναι Υπεύθυνα για 
το Ενηµερωτικό ∆ελτίο και τον Έλεγχο των Λογαριασµών της Εκδότριας”. 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 25 -  

ΠΙΝΑΚΑΣ ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 2001 2002 2003 2004 

ποσά σε ευρώ     
 
Κέρδη ισολογισµού προ φόρων χρήσης 3.694.812,15 3.819.863,25 3.720.812,06 5.567.369,02 
Μείον Συναλλαγµατικές διαφορές (1) -40.966,43    
 Πρόβλεψη για επισφαλείς απαιτήσεις  10.888,32 332.850,30

 
Πρόβλεψη για απαξίωση και 
υπεξαίρεση αποθεµάτων  50.000,00 57.893,97

 Πρόβλεψη για υποτίµηση συµµετοχών  353.746,10 -353.746,10
 
Αναµορφωµένα αποτελέσµατα προ φόρων 3.735.778,58 3.758.974,93 3.367.065,96 5.530.370,85 
Μείον Φόροι χρήσης 1.462.590,20 1.406.952,14 1.372.284,22 1.996.249,09
 
Αναµορφωµένα αποτελέσµατα µετά από φόρους 2.273.188,38 2.352.022,79 1.994.781,74 3.534.121,76 

Μείον 
Φόροι φορολογικού ελέγχου που 
αναλογούν στη χρήση 49.805,00 60.830,00 50.887,00

 

Ενδεχόµενες επιβαρύνσεις που αναλογούν
στη χρήση µε βάση εκτίµηση του
έκτακτου ορκωτού ελεγκτή-λογιστή για
πιθανές φορολογικές διαφορές   70.000,00

 
Αναµορφωµένα αποτελέσµατα µετά από  
φόρους χρήσης, διαφορές  από φορολογικό 
έλεγχο και εκτίµηση για φόρους ελέγχου 2.223.383,38 2.291.192,79 1.943.894,74 3.464.121,76

Μείον Αµοιβές ∆.Σ. και  ∆ιανεµόµενα Κέρδη 
στο προσωπικό 184.739,76 148.200,00 156.926,32 236.370,10
 
Αναµορφωµένα αποτελέσµατα µετά από  
φόρους χρήσης,  διαφορές φορολ.  ελέγχου,  
εκτίµηση για φόρους φορολ. ελέγχου,  αµοιβές 
∆.Σ. & διανοµή στο προσωπικό 2.038.643,62 2.142.992,79 1.786.968,42 3.227.751,66
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ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΩΝ 
(ποσά σε χιλ. €) 2002 2003 2004 
Αναπόσβεστα Έξοδα Εγκατάστασης 106 113 132
Αναπόσβεστα Ασώµατα Πάγια 0 0 0
Ενσώµατα Πάγια 3.209 3.707 4.515
Μείον: Συσσωρευµένες Αποσβέσεις 1.250 1.704 2.171
Αναπόσβεστα Ενσώµατα Πάγια 1.959 2.003 2.344
Σύνολο Ακινητοποιήσεων 1.959 2.003 2.344 
Συµµετοχές 759 846 324
Λοιπές Μακροπρόθεσµες Απαιτήσεις 287 586 313
Κυκλοφορούν Ενεργητικό 18.088 18.178 23.288
Μεταβατικοί Λογαριασµοί Ενεργητικού  17 35 36

Σύνολο Ενεργητικού 21.215 21.761 26.438 

Ίδια Κεφάλαια 6.278 6.498 7.781
Προβλέψεις 610 731 571
Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις 0 47 0
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 14.295 14.415 18.007
Σύνολο Υποχρεώσεων 14.295 14.462 18.007 
Μεταβατικοί Λογ/σµοί Παθητικού 33 70 79

Σύνολο Παθητικού 21.215 21.761 26.438 

Λογιστική Αξία Μετοχής (σε €) (1) 1,45 1,51 1,77 
(1) Ο αριθµός των µετοχών που χρησιµοποιήθηκε είναι ο φυσικός αριθµός µετοχών στο τέλος κάθε χρήσης, 

αναµορφωµένος αναδροµικά ώστε να λαµβάνει υπόψη µόνο τη µείωση της ονοµαστικής αξίας της κάθε µετοχής 
από € 29,347 σε € 0,59. 

 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται τα ποσά που προκύπτουν από τις δυσµενέστερες παρατηρήσεις 
ανά περίπτωση µεταξύ του τακτικού Ελεγκτή-Λογιστή και του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον 
έκτακτο Οικονοµικό Λογιστικό-Έλεγχο της Εταιρίας, τους φόρους του φορολογικού ελέγχου και την 
πρόβλεψη του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο Οικονοµικό Λογιστικό-Έλεγχο για τα 
αποτελέσµατα του φορολογικού ελέγχου της χρήσης 2004, τα οποία ελήφθησαν υπόψη προκειµένου να 
υπολογιστούν τα αναµορφωµένα ίδια κεφάλαια της Εταιρίας. 
 

Οι παρατηρήσεις του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο Οικονοµικό-Λογιστικό Έλεγχο 
της Εταιρίας παρουσιάζονται στο Κεφάλαιο 5 “Πληροφορίες σχετικά µε τα Πρόσωπα που είναι Υπεύθυνα για 
το Ενηµερωτικό ∆ελτίο και τον Έλεγχο των Λογαριασµών της Εκδότριας”. 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2002 2003 2004 
ποσά σε ευρώ    
Ίδια Κεφάλαια ∆ηµοσιευµένου Ισολογισµού 6.277.581,11 6.498.028,99 7.780.911,82
Μείον   

Οφειλόµενο Μετοχικό Κεφάλαιο 754.218,64 758.150,00 1.040.170,00
Πρόβλεψη για επισφαλείς απαιτήσεις 10.888,32  332.850,30
Πρόβλεψη για απαξίωση αποθεµάτων 50.000,00  57.893,97
Συναλλαγµατικές διαφορές    
Φόρος Φορολογικού ελέγχου που αναλογεί στη χρήση 60.830,00 50.887,00 
Φόρος Φορολογικού ελέγχου που αναλογεί στη χρήση 2001 49.805,00  
Πρόβλεψη για υποτίµηση συµµετοχών  353.746,10 
Εκτίµηση Φορολογικών Υποχρεώσεων για τη χρήση 2004   70.000,00
Αναµορφωµένα Ίδια Κεφάλαια 5.351.839,15 5.335.245,89 6.279.997,55

Λογιστική Αξία Μετοχής (€) 1,41 1,40 1,65
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ΒΑΣΙΚΟΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ∆ΕΙΚΤΕΣ  

ΧΡΗΣΗ 2002 2003 2004
∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ (%) 
Κύκλου Εργασιών (2,2%) 5,6% 28,6%
Κερδών προ Φόρων 3,4% (2,6%) 49,6%
Κερδών µετά από Φόρους και αµοιβές ∆.Σ. 7,0% (3,2%) 52,8%
Ενσωµάτων παγίων (σε αξία κτήσης) 59,3% 15,5% 21,8%
Συνολικών Απασχολουµένων κεφαλαίων 9,0% 2,6% 20,9%
Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & φόρους
φορολογικού ελέγχου 15,5% (7,8%) 58,2%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ ΚΕΡ∆ΟΥΣ (%) 
Μικτού Κέρδους (προ άλλων εσόδων) 18,9% 19,6% 18,9%
Κέρδους προ φόρων 7,1% 6,6% 7,7%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ (προ φόρων) (%) 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. ιδίων κεφαλαίων (προ φόρων) (1) 71,2% 66,1% 89,2%
Αποδοτικότητα Μ.Ο. συν. απασχολούµενων κεφαλαίων (1) 20,9% 19,5% 24,5%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ (ηµέρες) 
Κυκλοφορία απαιτήσεων από πελάτες  53 56 45
Κυκλοφορία υποχρεώσεων προς προµηθευτές  65 42 62
Κυκλοφορία αποθεµάτων  69 56 69
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (:1) 
Ξένα / Ίδια κεφάλαια (1) 2,7 2,7 2,8
Συνολ. τραπεζικές υποχρεώσεις / Ίδια κεφάλαια (1) 0,5 0,9 0,3
Συνολ. Υποχρεώσεις /Συν. απασχολούµενα κεφάλαια (1) 0,7 0,7 0,7
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤOΤΗΤΑΣ (:1) 
Γενική Ρευστότητα 1,2 1,2 1,2
Αµεση Ρευστότητα 0,6 0,7 0,6
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΧΡΗΜΑΤ/ΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (%) 
Χρηµατ/κά Εξοδα / Μικτό κέρδος 2,7% 2,9% 0,9%
Χρηµατ/κά Εξοδα / Αποτελέσµατα προ αποσβέσεων, φόρων
και τόκων 6,3% 7,1% 1,9%

(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων και των συνόλων ενεργητικού και παθητικού δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο 
µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά € 754 χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 
2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. 

 
Ο υπολογισµός των χρηµατοοικονοµικών δεικτών έγινε µε βάση τις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις 
της Εταιρίας. 
 
Σηµείωση: 
Πιθανές διαφοροποιήσεις στις αθροίσεις των στοιχείων των πινάκων οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
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Οι βασικότεροι αναµορφωµένοι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες της Εταιρίας για τα έτη 2002-2004 εµφανίζονται 
στον πίνακα που ακολουθεί: 
 

ΑΝΑΜΟΡΦΩΜΕΝΟΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ∆ΕΙΚΤΕΣ 

ΧΡΗΣΗ 2002 2003 2004
∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ (%) 
Κερδών προ Φόρων 0,6% (10,4%) 64,2%
Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & ∆ιανοµή
Κερδών στο Προσωπικό 5,5% (16,6%) 79,4%

Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανοµή Κερδών
στο Προσωπικό, ∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου & Εκτίµηση για
φόρους φορολ. ελέγχου 5,1% (16,6%) 80,6%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ ΚΕΡ∆ΟΥΣ (%) 
Κέρδους προ Φόρων 7,0% 6,0% 7,6%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ (προ φόρων) (% ) 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων (1) 71,6% 63,0% 95,2%
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων (1) 20,6% 17,8% 24,3%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (:1) 
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια (1) 2,9 3,0 3,1
Συνολ. Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια (1) 0,5 0,9 0,4
(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων και των συνόλων ενεργητικού και παθητικού δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο 

µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά € 754 χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 
2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. Επίσης στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων 
περιλαµβάνεται και η εκτίµηση του ορκωτού ελεγκτή – λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό 
έλεγχο της Εταιρίας για τους φόρους φορολογικού ελέγχου της χρήσης 2004, οι οποίοι εκτιµώνται σε ποσό € 70 χιλ. 
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5. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΑ ΠΡΟΣΩΠΑ ΠΟΥ ΕΙΝΑΙ ΥΠΕΥΘΥΝΑ ΓΙΑ ΤΟ 

ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΚΑΙ ΤΟΝ ΈΛΕΓΧΟ ΤΩΝ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΩΝ ΤΗΣ 

ΕΚ∆ΟΤΡΙΑΣ 
Στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο, περιέχονται όλες οι πληροφορίες και τα οικονοµικά στοιχεία που είναι 
απαραίτητα, για τη σωστή εκτίµηση της περιουσίας, της χρηµατοοικονοµικής κατάστασης, των 
αποτελεσµάτων και των προοπτικών της Εταιρίας «ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΗ ∆ΙΤΡΟΧΩΝ ΚΑΙ 
ΜΗΧΑΝΩΝ ΘΑΛΑΣΣΗΣ Α.Ε.Ε.» µε την διακριτική επωνυµία «ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε.» (εφεξής η 
«Εταιρία» ή «ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ» ή «ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε.») από τους επενδυτές και τους συµβούλους 
επί των επενδύσεών τους. 
 
Οι επενδυτές που ενδιαφέρονται για περισσότερες πληροφορίες θα µπορούν να απευθύνονται τις εργάσιµες 
ηµέρες και ώρες: 
 
• στο Σύµβουλο Έκδοσης & Κύριο Ανάδοχο της Έκδοσης, Π&Κ CAPITAL Α.Ε.Π.Ε.Υ. (Μιχαλακοπούλου 

91 & Κερασούντος, 115 28 Αθήνα, τηλ: 210 77 20 000, υπεύθυνοι κ. Αντώνης Φακλής και κα. Φανή 
Καποδίστρια) 

• στα γραφεία της Εταιρίας (14ο χλµ. Εθνικής Οδού Αθηνών – Λαµίας, 145 10 Ν. Κηφισιά, τηλ: 210 62 93 
400, υπεύθυνη κα. Άννα Λίζου- Σπυράτου). 

 
Η σύνταξη και η διάθεση του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου έγινε σύµφωνα µε τις διατάξεις της ισχύουσας 
νοµοθεσίας. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς ενέκρινε ότι το περιεχόµενο του 
παρόντος ∆ελτίου καλύπτει τις ανάγκες πληροφόρησης των επενδυτών, όπως αυτές καθορίζονται από τις 
διατάξεις του Π.∆.348/1985. 
 
Υπεύθυνοι για τη σύνταξή του και την ακρίβεια των στοιχείων που περιέχει είναι: 
♦ ο κος. Κωνσταντίνος Καπαγιαννίδης, ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας, 14ο χλµ. Εθνικής Οδού Αθηνών 

– Λαµίας, 145 64 Ν. Κηφισιά, τηλ. 210 62 93 400,και 
♦ ο κος. Ευθύµιος Βιδάλης, Μέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, Α. Μεταξά 15, 145 64 Ν. Κηφισιά, 145 10 Ν. 

Κηφισιά, τηλ. 210 62 96 000. 
 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας δηλώνει ότι όλα τα µέλη του έχουν λάβει γνώση του περιεχοµένου του 
παρόντος ∆ελτίου και µαζί µε τους συντάκτες του, βεβαιώνουν υπεύθυνα ότι : 
 
• Όλες οι πληροφορίες και τα στοιχεία που περιέχονται σε αυτό είναι πλήρη και αληθή. 
• ∆εν υπάρχουν άλλα στοιχεία και δεν έχουν λάβει χώρα γεγονότα, η απόκρυψη ή παράλειψη των οποίων θα 

µπορούσε να καταστήσει παραπλανητικό το σύνολο ή µέρος των στοιχείων και πληροφοριών που 
περιέχονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο. 

• Σε βάρος της Εταιρίας δεν εκκρεµούν δικαστικές διαφορές ή διαιτησίες, οι οποίες θα µπορούσαν να έχουν 
σηµαντικές επιπτώσεις στην οικονοµική της κατάσταση. 

 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. έχει προβεί στη σύνταξη Εσωτερικού Κανονισµού Λειτουργίας, ο οποίος 
περιλαµβάνει το ελάχιστο περιεχόµενο που προβλέπεται στα άρθρα 3, 4, 7 και 8 του Ν. 3016/2002 και της 
απόφασης 5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Σύµφωνα µε το νοµικό ελεγκτή που 
διενήργησε τον έκτακτο νοµικό έλεγχο της Εταιρίας, ο Εσωτερικός Κανονισµός Λειτουργίας θα τεθεί σε ισχύ 
µε την εισαγωγή της Εταιρίας στο Χ.Α., όταν και θα ορισθεί Εσωτερικός Ελεγκτής που θα προΐσταται της 
Υπηρεσίας Εσωτερικού Ελέγχου, και θα στελεχωθούν και θα λειτουργήσουν οι Υπηρεσίες Εταιρικών 
Ανακοινώσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων κατόπιν νέας τότε απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 
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Η Π&Κ CAPITAL Α.Ε.Π.Ε.Υ., Κύριος Ανάδοχος της παρούσας έκδοσης, δηλώνει υπεύθυνα ότι µετά από 
πρόσφατο και προσηκόντως επιµελή Νοµικό, Λογιστικό και Οικονοµικό έλεγχο που διενεργήθηκαν µε δική 
της πρωτοβουλία από νοµικούς και ορκωτούς ελεγκτές, που δεν συνδέονται µε τον εκδότη των κινητών αξιών, 
οι δηλώσεις και τα στοιχεία που περιέχονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο είναι πλήρη και ακριβή. 
 
Στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο έχουν συµπεριληφθεί όλες οι παρατηρήσεις και συµπεράσµατα του οικονοµικού και 
νοµικού ελέγχου που κατά την κρίση του Κυρίου Αναδόχου είναι δυνατό να επηρεάσουν την οικονοµική 
κατάσταση, την περιουσιακή διάρθρωση και την κάλυψη των προϋποθέσεων εισαγωγής της Εταιρίας στο 
Χ.Α., καθώς και τις συνέπειές τους για την Εταιρία και ότι έχει προβεί σε όλες τις συνήθεις και αποδεκτές µε 
την υφιστάµενη πρακτική αναµορφώσεις των αποτελεσµάτων και της καθαρής θέσης της Εταιρίας ώστε να 
προκύπτει η πραγµατική της οικονοµική κατάσταση. Οι σχετικές εκθέσεις του νοµικού και λογιστικού-
οικονοµικού ελέγχου βρίσκονται στα γραφεία των Αναδόχων και είναι διαθέσιµες στο ενδιαφερόµενο 
επενδυτικό κοινό.  
 
Επίσης, πριν από τη διενέργεια της ∆ηµόσιας Προσφοράς, ο Κύριος Ανάδοχος δηλώνει ότι θα καθορίσει την τιµή 
προσφοράς των µετοχών της Εταιρίας, όπως ορίζεται στην παράγραφο 2 του άρθρου 4 του Π.∆. 348/85, όπως ισχύει. 
 
Οι ευθύνες του Κυρίου Αναδόχου και των λοιπών Αναδόχων της έκδοσης των µετοχών της Εταιρίας που 
διατέθηκαν µε ∆ηµόσια Προσφορά έναντι αυτών που τις απέκτησαν σε αυτή αναφέρονται στο άρθρο 3α του Π.∆. 
350/1985 που προστέθηκε µε το άρθρο 11 του Ν. 2324/95 και τροποποιήθηκε µε το άρθρο 2 του Ν. 2651/1998. 
 

Νοµικός έλεγχος 
Ο νοµικός έλεγχος διενεργήθηκε από τη ∆ικηγορική Εταιρία ΚΑΡΑΤΖΑ & Συνεργάτες, Οµήρου 8, 105 64 
Αθήνα, τηλ. 210 37 13 600 και είχε σαν αντικείµενο τη διαπίστωση της εν γένει νοµικής κατάστασης της 
Εταιρίας και την καταγραφή της. Κατά το χρονικό διάστηµα από την αίτηση εισαγωγής των µετοχών της 
Εταιρίας στο Χ.Α. έως σήµερα, καταρτίστηκαν: (α) η αρχική Έκθεση µε ηµεροµηνία 3 Μαΐου 2000, (β) µία 
συµπληρωµατική έκθεση που καλύπτει το διάστηµα από το Μάϊο του 2000 µέχρι τον Ιούλιο του 2003, (γ) µία 
συµπληρωµατική έκθεση που καλύπτει το διάστηµα από τον Ιούλιο του 2003 µέχρι τον Φεβρουάριο του 2004 
και (δ) µία συµπληρωµατική έκθεση που καλύπτει το διάστηµα από το Φεβρουάριο του 2004 µέχρι το Μάιο 
του 2005. Ο νοµικός έλεγχος, έχοντας λάβει υπόψη τα έγγραφα και τα λοιπά στοιχεία που παρασχέθηκαν από 
την Εταιρία, κατέληξε στο συµπέρασµα ότι δεν προέκυψε κάποιο στοιχείο που να εµποδίζει την αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µε ∆ηµόσια Εγγραφή και εισαγωγή των µετοχών της στην Παράλληλη 
Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. 
 

Στην αρχική έκθεση του νοµικού ελέγχου περιλαµβάνονται µεταξύ άλλων τα ακόλουθα: 
 

"Τέθηκε υπόψη µας η από 20.3.2000 επιστολή του κ. Ξανθούλη, νοµικού συµβούλου της εταιρίας, σύµφωνα 
µε την οποία οι επισφαλείς απαιτήσεις της εταιρίας άνω του ποσού των € 44.020,54 είναι δύο και αφορούν τις 
οφειλέτριες εταιρίες MARE A.E και YAMAHA CENTER KAPPAΣ A.E.  
 
Όσον αφορά την πρώτη οφειλέτιδα εταιρία, εκκρεµεί η καταβολή προς την ελεγχόµενη εταιρία ποσού  
€ 234.852,40. Η εξόφληση της οφειλής σύµφωνα µε την έκθεση του νοµικού συµβούλου της εταιρίας, 
«προχωρεί σταδιακά αλλά όχι σε τακτικές δόσεις» και «βρίσκεται σε εξέλιξη εξωδικαστικός διακανονισµός για 
το ποσό της οφειλής», ενώ έχουν εγγραφεί και υποθήκες για την εξασφάλιση των απαιτήσεων της εταιρίας. 
 
Όσον αφορά την δεύτερη οφειλέτιδα εταιρία, εκκρεµεί η καταβολή προς την ελεγχόµενη εταιρία ποσού  
€ 82.248,63". 
 
Στην συµπληρωµατική έκθεση που όπως προαναφέρθηκε καλύπτει το διάστηµα από τον Μάϊο 2000 µέχρι τον 
Ιούλιο 2003 περιλαµβάνονται τα ακόλουθα: 
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• «Η Εταιρία έχει νόµιµα συσταθεί και δικαιοπρακτεί σύµφωνα µε το νόµο και το καταστατικό της. 
• Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας Ευρώ δύο εκατοµµυρίων διακοσίων σαράντα τεσσάρων χιλιάδων 

εννιακοσίων πενήντα (2.244.950) είναι ολοσχερώς καταβεβληµένο. 
• Τα καταστατικά όργανα της Εταιρίας έχουν συγκροτηθεί και λάβει αποφάσεις νόµιµα.  
• Η Εταιρία δεν τελεί σε κατάσταση πτώχευσης ή υπό αναγκαστική διαχείριση, ούτε εκκρεµούν κατά της 

Εταιρίας αιτήσεις πτώχευσης. Η άδεια λειτουργίας της δεν έχει ανακληθεί και δεν έχει ληφθεί απόφαση περί 
λύσης ή εκκαθάρισής της. 

• Τα ασφαλιστήρια συµβόλαια της Εταιρίας καλύπτουν κινδύνους για τους χώρους όπου στεγάζονται οι 
εγκαταστάσεις της. 

• Η Εταιρία έχει νόµιµο τίτλο στα περιουσιακά της στοιχεία που περιγράφονται παραπάνω (κινητά, άϋλα 
αγαθά), τα οποία κατά δήλωσή της είναι ελεύθερα βαρών, απαιτήσεων τρίτων κλπ. 

• Από τις εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις της Εταιρίας που τέθηκαν υπόψη µας, δεν προκύπτει ότι ενδέχεται 
αυτές να επιφέρουν αρνητικές επιπτώσεις στα οικονοµικά αποτελέσµατα της Εταιρίας.  

• Η Εταιρία είναι φορολογικά ενήµερη έναντι του Ελληνικού ∆ηµοσίου και ασφαλιστικά ενήµερη έναντι των 
οικείων ασφαλιστικών φορέων.  

• Οι µετοχές της Εταιρίας είναι ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες. 
• ∆εν προέκυψε άλλο γεγονός που να εµποδίζει από νοµικής απόψεως την αιτούµενη αύξηση του µετοχικού 

κεφαλαίου της Εταιρίας και την εισαγωγή των µετοχών της στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου 
Αθηνών και εκτιµούµε ότι έχει τηρηθεί, όσον αφορά τα ελεγχθέντα θέµατα, η προβλεπόµενη διαδικασία που 
προηγείται της αιτήσεως εισαγωγής.» 

 
Στην συµπληρωµατική έκθεση που όπως προαναφέρθηκε καλύπτει το διάστηµα από τον Ιούλιο 2003 µέχρι τον 
Φεβρουάριο 2004, περιλαµβάνονται τα ακόλουθα: 
 
• Η Εταιρία έχει νόµιµα συσταθεί και δικαιοπρακτεί σύµφωνα µε το νόµο και το καταστατικό της. 
• Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας Ευρώ δύο εκατοµµυρίων διακοσίων σαράντα τεσσάρων χιλιάδων 

εννιακοσίων πενήντα (2.244.950) είναι ολοσχερώς καταβεβληµένο. 
• Τα καταστατικά όργανα της Εταιρίας έχουν συγκροτηθεί και λάβει αποφάσεις νόµιµα.  
• Η Εταιρία δεν τελεί σε κατάσταση πτώχευσης ή υπό αναγκαστική διαχείριση, ούτε εκκρεµούν κατά της 

Εταιρίας αιτήσεις πτώχευσης. Η άδεια λειτουργίας της δεν έχει ανακληθεί και δεν έχει ληφθεί απόφαση περί 
λύσης ή εκκαθάρισής της. 

• Τα ασφαλιστήρια συµβόλαια της Εταιρίας καλύπτουν κινδύνους για τους χώρους όπου στεγάζονται οι 
εγκαταστάσεις της. 

• ·Από τις εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις της Εταιρίας που τέθηκαν υπόψη µας, δεν προκύπτει ότι ενδέχεται 
αυτές στο σύνολό τους να επιφέρουν ουσιώδη αρνητική επίπτωση στα οικονοµικά αποτελέσµατα της Εταιρίας.  

• Η Εταιρία είναι φορολογικά ενήµερη έναντι του Ελληνικού ∆ηµοσίου και ασφαλιστικά ενήµερη έναντι των 
οικείων ασφαλιστικών φορέων.  

• Οι µετοχές της Εταιρίας είναι ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες. 
• ∆εν προέκυψε άλλο γεγονός που να εµποδίζει από νοµικής απόψεως την αιτούµενη αύξηση του µετοχικού 

κεφαλαίου της Εταιρίας και την εισαγωγή των µετοχών της στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου 
Αθηνών και εκτιµούµε ότι έχει τηρηθεί, όσον αφορά τα ελεγχθέντα θέµατα, η προβλεπόµενη διαδικασία που 
προηγείται της αιτήσεως εισαγωγής. 

 
Στη συµπληρωµατική έκθεση που όπως προαναφέρθηκε καλύπτει το διάστηµα από τον Φεβρουάριο 2004 
µέχρι το Μάρτιο 2005 περιλαµβάνονται τα ακόλουθα: 
 
«Από την επικαιροποίηση του νοµικού ελέγχου της Εταιρίας, που διενεργήθηκε µε βάση τα έγγραφα, τα στοιχεία 
και τις πληροφορίες, που έθεσε η Εταιρία στη διάθεσή µας µέσα στα πλαίσια, που οριοθετούνται στην Εισαγωγή 
του παρόντος: 
• Η νοµική κατάσταση της Εταιρίας είναι σύµφωνη µε τους νόµους και τους κανονισµούς στους οποίους                                
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         υπόκειται, όσον αφορά στην ίδρυσή της και στην καταστατική της λειτουργία. 
• Η νοµική κατάσταση των µετοχών της Εταιρίας είναι σύµφωνη µε τους νόµους και τους κανονισµούς στους 

οποίους υπόκεινται. 
• Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ύψους 2.244.950 ευρώ είναι ολοσχερώς καταβεβληµένο. 
• Η Εταιρία δεν τελεί σε κατάσταση πτώχευσης ή υπό αναγκαστική διαχείριση, ούτε εκκρεµούν κατά της 

Εταιρίας αιτήσεις πτώχευσης. Η άδεια λειτουργίας της δεν έχει ανακληθεί και δεν έχει ληφθεί απόφαση περί 
λύσης ή εκκαθάρισής της. 

• Τα ασφαλιστήρια συµβόλαια της Εταιρίας καλύπτουν κινδύνους για το προσωπικό και τους χώρους, όπου 
στεγάζονται τα γραφεία, τα υποκαταστήµατα και οι αποθηκευτικοί χώροι της. 

• Από τις εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις της Εταιρίας και ανάλογα µε την έκβαση αυτών, ενδέχεται να 
επηρεαστούν τα οικονοµικά αποτελέσµατα της Εταιρίας, θετικά ή αρνητικά, κατά τα ποσά που αναφέρονται 
ειδικότερα στο οικείο κεφάλαιο. 

• Η Εταιρία είναι φορολογικά ενήµερη έναντι του Ελληνικού ∆ηµοσίου και ασφαλιστικά ενήµερη έναντι των 
οικείων ασφαλιστικών φορέων.  

• Οι µετοχές της Εταιρίας θα είναι ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες σε περίπτωση εισαγωγής αυτών στο Χ.Α. 
• ∆εν προέκυψε άλλο γεγονός που να εµποδίζει από νοµικής άποψης την αιτούµενη αύξηση του µετοχικού 

κεφαλαίου της Εταιρίας και την εισαγωγή των µετοχών της στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. και εκτιµούµε 
ότι έχει τηρηθεί, όσον αφορά τα ελεγχθέντα θέµατα, η προβλεπόµενη διαδικασία που προηγείται της αίτησης 
εισαγωγής.» 

 

Εκκρεµείς ∆ικαστικές Υποθέσεις 
Στην συµπληρωµατική έκθεση του Νοµικού Ελέγχου για το διάστηµα 1.2.2004 – 13.5.2005 περιλαµβάνονται 
και περιληπτικά τα ακόλουθα όσον αφορά τις δικαστικές υποθέσεις της Εταιρίας οι οποίες εκκρεµούν, 
σύµφωνα µε την από 09.05.2005 επιστολή του νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: 
 

Περισσότερες πληροφορίες αναφορικά µε τις επίδικες απαιτήσεις της Εκδότριας και τη σχετική πρόβλεψη που 
σχηµάτισε ο έκτακτος ορκωτός ελεγκτής-λογιστής παρουσιάζονται στο παρόν Κεφάλαιο του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
 

«1.1. Απαιτήσεις υπό δικαστική διεκδίκηση 
 

ΣΟΦΙΟΛΑΚΗΣ ΘΕΟΦΙΛΟΣ 
• Σηµερινή οφειλή: € 749.577,53. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: για την ικανοποίηση της απαίτησης, η Εταιρία δυνάµει διαταγής 
πληρωµής επίσπευσε πλειστηριασµό τεσσάρων ακινήτων του οφειλέτη στις περιοχές της Καλαµαριάς 
Θεσσαλονίκης, Περαίας Θεσσαλονίκης, Ιερισσού Χαλκιδικής και Σάρτης Χαλκιδικής. Από το συνολικό 
εκπλειστηρίασµα των ως άνω πλειστηριασµών, ύψους € 471.202,00, η Εταιρία θα εισπράξει για την ως άνω 
συνολική οφειλή ποσό € 19.540,33, µε την τελεσιδικία της απαίτησής της, ενώ εκκρεµούν αστικές δίκες για τα δύο 
πρώτα ως άνω ακίνητα, προκειµένου η Εταιρία να εισπράξει επιπλέον ποσά. Περαιτέρω, τα τρία πρώτα ως άνω 
ακίνητα κατακυρώθηκαν στην Εταιρία, ήτοι στην Καλαµαριά Θεσσαλονίκης και στην Ιερισσό Χαλκιδικής κατά 
πλήρη κυριότητα, στη δε Περαία Θεσσαλονίκης κατά ψιλή κυριότητα, έναντι συνολικού ποσού € 466.201. Μεταξύ 
της Εταιρίας και του οφειλέτη εκκρεµούν ποινικά και αστικά ∆ικαστήρια, η τελεσιδικία δε των τελευταίων, 
σύµφωνα µε το νοµικό σύµβουλο της Εταιρίας, πιθανολογείται στις αρχές του έτους 2008, οπότε και θα κριθεί 
οριστικά η ευδοκίµηση της απαίτησης της Εταιρίας, η οποία, σύµφωνα µε εκτίµηση του νοµικού της συµβούλου, 
από την εκµετάλλευση ή την εκποίηση των ως άνω ακινήτων θα καλύψει επωφελώς την επισφάλειά της και δεν 
θα ζηµιωθεί. 
 

ZΑΜΑΝΗΣ Ε.Π.Ε. – ΥAMAHA CENTER 
• Σηµερινή οφειλή: € 62.317,93. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: η απαίτηση της Εταιρίας έχει καταστεί ανεπίδεκτη είσπραξης. 

 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 33 -  

ΣΤΑΥΡΟΥ ΜΟΤΟ MARKET LTD (ΚΥΠΡΟΣ) 
• Σηµερινή οφειλή: € 54.833,00. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: η απαίτηση της Εταιρίας έχει καταστεί ανεπίδεκτη είσπραξης, γιατί 

η οφειλέτιδα εταιρία έχει παύσει τις εργασίες της στην Κύπρο και δεν διατηρεί περιουσιακά στοιχεία στο όνοµά της. 
 

ΤΣΕΒΑΣ ΑΡΙΣΤΕΙ∆ΗΣ 
• Σηµερινή οφειλή: € 112.133,31. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: η απαίτηση της Εταιρίας εκτιµάται ότι θα ικανοποιηθεί κατά το 

ποσό των € 85.974,86, ενώ έχει καταστεί ανεπίδεκτη είσπραξης ως προς το υπόλοιπο ποσό των € 26.158,45, 

λόγω ανυπαρξίας περιουσιακών στοιχείων στο όνοµα του οφειλέτη. 

 

ΠΑΠΑΓΕΩΡΓΙΟΥ ΕΥΣΤΑΘΙΟΣ 
• Σηµερινή οφειλή: € 4.568,76. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: η Εταιρία επιφυλάσσεται για την ικανοποίηση της απαίτησης, 

καθώς ο οφειλέτης στερείται εµπορευµάτων, προκειµένου να κατασχεθούν, καθώς και λοιπών προσωπικών 

περιουσιακών στοιχείων. 
 

ΣΤΑΥΡΟΥ ΛΟΥΚΑΣ (ΚΕΡΚΥΡΑ) 
• Σηµερινή οφειλή: € 21.792,15. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: επίκειται διακανονισµός της οφειλής για αποπληρωµή της σε 5 

δόσεις από 10.5.2005 µέχρι την 10.9.2005. 

 

ΕΞΑΝΤΑΣ MARITIME Α.Ν.Β.Ε.Ε. 
• Σηµερινή οφειλή: € 4.618,02. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: αναµένεται να εισπραχθεί. 
 

1.2. Απαιτήσεις υπό εξωδικαστική ρύθµιση 
 

ΜΑΚΡΑΚΗΣ ΑΛΕΞΑΝ∆ΡΟΣ & ΣΙΑ Ε.Ε. 
• Σηµερινή οφειλή: € 148.947,70. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: υφίσταται διακανονισµός αποπληρωµής της οφειλής σε 7 µηνιαίες 

δόσεις από 31.3.2005 έως 30.9.2005, ο οποίος µέχρι σήµερα τηρείται. 
 

MVG MΟΤΟ E.Π.Ε. (ΜΑΚΡΗΣ ΓΕΩΡΓΙΟΣ) 
• Σηµερινή οφειλή: € 94.579,00. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: υφίσταται διακανονισµός αποπληρωµής της οφειλής µε 

µεταχρονολογηµένες επιταγές πελατείας του οφειλέτη, ο οποίος προσπαθεί να  τον τηρήσει. 
 

ΑΝΑΣΤΑΣΙΑ∆ΗΣ ΛΑΖΑΡΟΣ Ε.Π.Ε. 
• Σηµερινή οφειλή: € 66.232,00. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: εκτιµάται ότι ο οφειλέτης σταδιακά, πλην όµως µε καθυστέρηση, 

θα επιτύχει να µειώσει την οφειλή του. 
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ΣΦΗΚΑΣ ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ 
• Σηµερινή οφειλή: € 66.011,52. 

Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: υφίσταται διακανονισµός αποπληρωµής της οφειλής µε 

συναλλαγµατικές από 31.8.2002 έως και 31.12.2007, ο οποίος µέχρι σήµερα τηρείται. 

 
1.3. Απαιτήσεις, που έχουν µερικά διαγραφεί 

 
MARE Α.Ε. 
• Σηµερινή οφειλή: € 108.283,88. 
Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: αναµένεται εκποίηση ακινήτου του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου της 

οφειλέτιδας εταιρίας προς εξόφληση της οφειλής, άλλως η µερική εξόφλησή της θα καταστεί δυνατή κατόπιν 

κατάσχεσης εκ µέρους της Εταιρίας και πλειστηριασµού του ως άνω ακινήτου. 

 
1.4. Απαιτήσεις τρίτων κατά της Εταιρίας 

 
ΝΙΑΚΑΣ ΘΕΟ∆ΩΡΟΣ 
• Σηµερινή απαίτηση: € 12.068,00. 
Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: η Εταιρία προσδοκά απόρριψη της σχετικής αγωγής του αντιδίκου. 
 
ΝΤΑΓΚΟΥΝΑΚΗΣ ΜΑΡΚΟΣ ΚΑΤΑ ΦΑΛΕΛΑΚΗ ΚΩΝ/ΝΟΥ ΚΑΙ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 
• Σηµερινή απαίτηση: € 0,00. 
Σηµείωση νοµικού συµβούλου της Εταιρίας: η σχετική αγωγή του αντιδίκου κατά της Εταιρίας απορρίφθηκε σε 

πρώτο βαθµό.» 

 
Τακτικοί Ορκωτοί Ελεγκτές – Λογιστές 
Η Εταιρία ελέγχεται από ορκωτούς ελεγκτές. Τον έλεγχο των εταιρικών χρήσεων 2002, 2003 και 2004 
διενήργησε ο ορκωτός ελεγκτής κ. Αλέξανδρος Τζιώρτζης (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 12371), της Α.Ε. Ορκωτών 
Ελεγκτών «Συνεργαζόµενοι Ορκωτοί Λογιστές» (Φωκίωνος Νέγρη 3, Αθήνα, τηλ. 210 8691100).  
Τα Πιστοποιητικά ελέγχου παρατίθενται στο συνηµµένο Παράρτηµα κάτω από τους δηµοσιευµένους 
Ισολογισµούς. 
 
∆ιευκρινίζεται ότι η Εταιρία δε συντάσσει ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις µε τις θυγατρικές της καθώς 
της παρέχεται αυτή η δυνατότητα από τις διατάξεις των άρθρων 97 και 98 του Κ.Ν. 2190/1920 (παρ.1 και 
παρ.3 περ. β για  τις εταιρίες που εδρεύουν στο εξωτερικό και άρθρο 97 παρ.3 περ. γ και άρθρο 98 παρ.1 για 
τις εταιρείες που εδρεύουν στο εσωτερικό). 
 
Ειδικότερα, η Εταιρία δεν υποχρεούται στη σύνταξη ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων για τη χρήση 
2004 για τους κάτωθι λόγους: 
 

 Οι θυγατρικές ELIOPOULOS BROTHERS LTD. (νυν MOTODYNAMICS LTD.) και ELIOPOULOS 
INTERNATIONAL TRADING SRL. (νυν MOTODYNAMICS SRL.) είναι εγκατεστηµένες και 
δραστηριοποιούνται στο εξωτερικό και κατά συνέπεια, δεν συντάσσουν τις οικονοµικές τους καταστάσεις 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κ.Ν.2190/1920. 

 Η ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. ιδρύθηκε το 2002 και κατέχεται µε αποκλειστικό σκοπό τη µεταβίβασή της. 
 Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. είναι ασφαλιστικό πρακτορείο και κατά 
συνέπεια έχει διαφορετική δραστηριότητα από αυτή της Εκδότριας. 

 Η ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. διανύει την πρώτη εταιρική χρήση η οποία λήγει την 
31.12.2005. 
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Τα πιστοποιητικά των Τακτικών Ορκωτών Ελεγκτών – Λογιστών της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. για τις 
χρήσεις 2002-2004 και οι σηµειώσεις των αντίστοιχων Ισολογισµών δεν περιλαµβάνουν ουδεµία παρατήρηση 
που ενδεχοµένως να επιβάρυνε τα οικονοµικά στοιχεία της Εταιρίας, πέραν αυτών που ακολουθούν: 
 
Σηµειώσεις Ισολογισµού 2004 
Η Εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την 31/12/2003. 
 
Πιστοποιητικό Ελέγχου Ορκωτού Ελεγκτή της χρήσης 2004 
∆εν υπάρχουν σηµειώσεις στο Πιστοποιητικό του Ορκωτού Ελεγκτή. 
 
Σηµειώσεις Ισολογισµού 2003 
Η Εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την 31/12/2002. 
 
Πιστοποιητικό Ελέγχου Ορκωτού Ελεγκτή της χρήσης 2003 
1. Στο λογαριασµό του Ενεργητικού Γ ΙΙΙ 1. «Συµµετοχές σε συνδεµένες επιχειρήσεις», ποσού Ευρώ 

845.519,13 περιλαµβάνεται η αξία κτήσεως εταιρικών µεριδίων εταιριών εξωτερικού (Ευρώ 758.699,13) οι 
οποίες  ελέγχονται από τοπικούς εγκεκριµένους  ελεγκτές, καθώς και η αξία κτήσεως µετοχών εταιριών του 
εσωτερικού (Ευρώ 86.820,00). Η εταιρία αποτίµησε τις συµµετοχές αυτές στην αξία κτήσεώς τους 
(σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 28 του Κ.Β.Σ). Αν η αποτίµηση γινόταν σύµφωνα µε τις σχετικές 
διατάξεις του κωδ.Ν.2190/1920 (άρθρο 43 παρ.6), οι «Συµµετοχές» αυτές θα ήταν µικρότερες κατά Ευρώ 
353.746,1 ποσό για το οποίο δεν έγινε σχετική πρόβλεψη. 

 
Σηµειώσεις Ισολογισµού 2002 
Η Εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την 31/12/2000. 
 
Πιστοποιητικό Ελέγχου Ορκωτού Ελεγκτή της χρήσης 2002 
∆εν υπάρχουν σηµειώσεις στο Πιστοποιητικό του Ορκωτού Ελεγκτή. 
 
Επιπροσθέτως, οι ορκωτοί ελεγκτές των δύο τελευταίων εταιρικών χρήσεων της Εταιρίας βεβαιώνουν ότι δεν 
υπήρξε διαφωνία µεταξύ της ∆ιοίκησης της Εταιρίας και των ιδίων και ότι η Εταιρία διαθέτει αξιόπιστο 
σύστηµα εσωτερικού ελέγχου. 
 

Λογιστικός και Οικονοµικός Έλεγχος 
Ο λογιστικός και οικονοµικός έλεγχος της Εκδότριας για τις χρήσεις 2001-2004 διενεργήθηκε από την Ορκωτό 
Ελεγκτή κα. Αναστασία Α. Παυλάτου (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 14441) της εταιρίας ΣΟΛ Α.Ε. Ορκωτών Ελεγκτών. 
 

Από τον οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο των χρήσεων 2001-2004 προέκυψαν οι ακόλουθες παρατηρήσεις: 
 

Χρήσεις 2001-2002 
1. Οι καθυστερηµένες απαιτήσεις της 31.12.2002 ανέρχονται συνολικά σε ποσό € 563.473,19. Η σχετική 

πρόβλεψη, που έχει σχηµατισθεί για ενδεχόµενη ζηµία ανέρχεται σε € 552.584,87. Το ποσό των 
καθυστερηµένων απαιτήσεων προέρχεται από :  

 

α) Τα κονδύλια που απεικονίζονται στο Ενεργητικό του Ισολογισµού της 31.12.2002 µε τα αντίστοιχα ποσά : 
 

 Ποσά σε € 
Γραµµάτια σε καθυστέρηση 74.478,88 
Επιταγές σε καθυστέρηση 423.090,04 
Σύνολο 497.568,92 

 
β) Στο υπόλοιπο του λογαριασµού της 31.12.2002 ‘Πελάτες’ περιλαµβάνονται και υπόλοιπα 

απαιτήσεων συνολικού ποσού € 37.378,04, για τα οποία καθυστερεί η είσπραξή τους. 
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γ)  Στο υπόλοιπο του λογαριασµού της 31.12.2002 ‘Γραµµάτια εισπρακτέα’ περιλαµβάνεται επίδικο 
ποσό € 40.823,57.  

δ) Από το άθροισµα των ανωτέρω α,β και γ περιπτώσεων αφαιρούνται τα κάτωθι ποσά που από την 
έναρξη χρήσεως 2003 (1.1.2003) µέχρι τη λήξη του ελέγχου µας είχαν εισπραχθεί : 
Ι.   Ποσό  € 4.046,08.από το κονδύλι που απεικονίζεται στον ισολογισµό 31.12.02 “Γραµµάτια σε   

 καθυστέρηση”  
ΙΙ. Ποσό € 1.232,58 από τα καθυστερηµένα υπόλοιπα απαιτήσεων που περιλαµβάνεται στον  

 ισολογισµό της 31.12.02 στο κονδύλι “Πελάτες”. 
ΙΙΙ. Ποσό € 7.018,68. από το κονδύλι που απεικονίζεται στον ισολογισµό 31.12.02 “Επιταγές σε  

 καθυστέρηση” 
Συνεπώς για τις απαιτήσεις ποσού € 10.888,32 (563.473,19 – 552.584,87) δεν έχει σχηµατιστεί 
πρόβλεψη για ενδεχόµενη ζηµία που θα προκύψει κατά την ρευστοποίησή τους. 

 
2. Για τα αποθέµατα (ανταλλακτικά και αξεσουάρ) τα οποία κινούνται βραδέως, συνολικής αξίας € 

240.000,00 δεν έχει σχηµατισθεί πρόβλεψη για πιθανή ζηµιά  η οποία ενδέχεται να προκύψει κατά την 
ρευστοποίησή τους ποσού € 50.000,00. 
 

3. Από τον έλεγχο, που διενεργήσαµε στα βιβλία και στοιχεία της Ανωνύµου Εταιρίας 
‘ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε.’ για την εκτίµηση των πιθανών φορολογικών της υποχρεώσεων, για τις 
ανέλεγκτες φορολογικά χρήσεις 2001 και 2002, σηµειώνουµε τα εξής: 

 
(α) Η εταιρία δεν έχει υποβάλει ακόµη τη δήλωση Φόρου Εισοδήµατος για τη χρήση 2002 επειδή  

η ηµεροµηνία υποβολής της λήγει την 10.05.2003, µε συνέπεια να µην έχει ελεγχθεί φορολογικά 
για την χρήση αυτή. Επίσης δεν έχει ελεγχθεί φορολογικά για τη χρήση 2001, για την οποία 
υπέβαλε φορολογική δήλωση την 10.5.2002. 

(β) ∆εν διαπιστώσαµε πράξεις ή παραλείψεις, ώστε να προκύπτουν λόγοι αµφισβητήσεως του κύρους 
ή της αποδεικτικής ισχύος των βιβλίων και στοιχείων της Εταιρίας, σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
άρθρου 30 παρ. 3 και 4 του Π.∆. 186/92 (Κ.Β.Σ.). Συνεπώς δεν υφίσταται περίπτωση 
εξωλογιστικού προσδιορισµού του φορολογητέου εισοδήµατος. 

(γ) Από τα στοιχεία που προέκυψαν από τους φορολογικούς ελέγχους των προηγούµενων χρήσεων 
εκτιµούµε ότι το ύψος των λογιστικών διαφορών θα ανέλθει σε € 280.000,00 περίπου, επί των 
οποίων αναλογεί φόρος εισοδήµατος ποσού € 98.000,00 για τη χρήση 2002 και λογιστικές 
διαφορές ποσού € 260.000,00 περίπου για τη χρήση 2001 επί των οποίων αναλογεί φόρος € 
97.500,00. 

 

Εποµένως εκτός από τον φόρο εισοδήµατος για τη χρήση 2002 ποσού € 1.406.952,14 που υπολόγισε  
η εταιρία εκτιµούµε ότι θα έπρεπε να υπολογίσει πρόσθετο ποσό φόρου € 98.000,00. Επίσης πρόσθετο 
φόρο ποσού € 97.500,00 για τη χρήση 2001. 
 

Σηµειώνεται ότι η εταιρία ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. ελέγχθηκε από τις φορολογικές αρχές για τις 
χρήσεις 2001 και 2002 εντός του 2003 και καταλογίστηκαν φόροι € 49.805,00 και € 60.830,00 
αντίστοιχα.  Εποµένως, η ανεξάρτητη ορκωτός ελεγκτής προχώρησε σε αναµόρφωση των χρήσεων 2001 
και 2002 απαλείφοντας την εκτίµηση που είχε κάνει αναφορικά µε το αποτέλεσµα του φορολογικού 
ελέγχου των εν λόγω χρήσεων και χρησιµοποιώντας τα πραγµατικά.  Συγκεκριµένα σε επιστολή της µε 
ηµεροµηνία 4-12-03 αναφέρεται ότι:  
 

«Η εταιρεία ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. ελέγχθηκε από τις φορολογικές αρχές για τις χρήσεις 2001 και 
2002 και καταλογίστηκαν φόροι € 49.805,00 και  € 60.830,00 αντίστοιχα.  Συνεπεία αυτού η εκτίµησή 
µας για ενδεχόµενη επιβάρυνση από διαφορές φορολογικού ελέγχου ποσών € 97.500,00 και € 98.000,00 
αντίστοιχα, όπως τα ποσά αυτά λογίζονται στην έκθεσή µας µε ηµεροµηνία 26.3.2003, αντικαθίσταται 
από τα ανωτέρω ποσά φόρου που καταλόγισε ο φορολογικός έλεγχος». 
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Χρήση 2003 
1. Η Εταιρία δεν έχει υποβάλλει ακόµη τη δήλωση Φόρου Εισοδήµατος για τη χρήση 2003 επειδή  

η ηµεροµηνία υποβολής της λήγει την 10.05.2003, µε συνέπεια να µην έχει ελεγχθεί φορολογικά για την χρήση αυτή.  
∆εν διαπιστώσαµε πράξεις ή παραλείψεις, ώστε να προκύπτουν λόγοι αµφισβητήσεως του κύρους ή της 
αποδεικτικής ισχύος των βιβλίων και στοιχείων της Εταιρείας, σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 30 
παρ. 3 και 4 του Π.∆. 186/92 (Κ.Β.Σ.). Συνεπώς δεν υφίσταται περίπτωση εξωλογιστικού 
προσδιορισµού του φορολογητέου εισοδήµατος. 

     Από τα στοιχεία που προέκυψαν από τους φορολογικούς ελέγχους των προηγούµενων χρήσεων 
εκτιµούµε ότι το ύψος των λογιστικών διαφορών θα ανέλθει σε € 200.000,00 περίπου, επί των οποίων 
αναλογεί φόρος εισοδήµατος ποσού € 70.000,00 για τη χρήση 2003.  

     Εποµένως εκτός από τον φόρο εισοδήµατος για τη χρήση 2003 ποσού € 1.372.284,22 που υπολόγισε η 
Εταιρία εκτιµούµε ότι θα έπρεπε να υπολογίσει πρόσθετο ποσό φόρου € 70.000,00.  
 

2. Η Εταιρία αποτιµά τις συµµετοχές σε συγγενείς και συνδεδεµένες επιχειρήσεις σύµφωνα µε το άρθρο 28 
του ΚΒΣ. Όµως αν η αποτίµηση γινόταν σύµφωνα µε τις διατάξεις του κωδ.Ν 2190/20 (άρθρο 43 παρ.6) 
θα προέκυπτε ζηµία από υποτίµηση ποσού € 353.746,10. 

 
Χρήση 2004 

(1)  “Η Εταιρία αποτίµησε τις συµµετοχές σε συγγενείς και συνδεµένες επιχειρήσεις σύµφωνα µε τις 
διατάξεις του Κ.Ν. 2190/20 και προέκυψε ζηµία αποτίµησης ποσού € 597.864,78 ποσό µε το οποίο 
µείωσε τα κέρδη της χρήσεως 2004. Όµως το ποσό της ζηµίας που αναλογεί στη χρήση 2004 ανέρχεται 
σε € 244.118,68 κατά το οποίο θα πρέπει να µειωθούν τα  κέρδη της χρήσης 2004 και ποσό 353.746,10 
θα πρέπει να επιβαρυνθούν τα κέρδη της χρήσης 2003. 

(2)  Για τα αποθέµατα (ανταλλακτικά και αξεσουάρ) τα οποία κινούνται βραδέως, συνολικής αξίας  
€ 165.000,00 δεν έχει σχηµατισθεί πρόβλεψη ποσού € 40.000,00 για πιθανή ζηµία η οποία ενδέχεται να 
προκύψει κατά την ρευστοποίησή τους. Επίσης στα αποθέµατα της 31.12.2004 περιλαµβάνονται 
υπεξαιρεµένα από πελάτη εµπορεύµατα αξίας € 17.893,97. 

(3)  Οι καθυστερηµένες επισφαλείς και επίδικες απαιτήσεις της 31.12.2004 ανέρχονται συνολικά σε  
€ 667.976,45. Η σχετική πρόβλεψη που έχει σχηµατισθεί για ενδεχόµενη ζηµία ανέρχεται σε  
€ 335.126,15. 
 

Το ποσό των καθυστερηµένων απαιτήσεων προέρχεται από: 
 

α) Τα κονδύλια που εµφανίζονται στο Ενεργητικό του ισολογισµού της 31.12.2004 µε τα αντίστοιχα ποσά: 
- Γραµµάτια σε καθυστέρηση          €  348.682,37 
- Επιταγές σε καθυστέρηση             €  283.880,95 
  Σύνολο              €  632.563,32 

 

β) Στο υπόλοιπο του λογαριασµού «Πελάτες» της 31.12.2004 περιλαµβάνονται και απαιτήσεις ποσού  
€ 97.681,05 η είσπραξη των οποίων καθυστερεί. 

 

γ) Στο υπόλοιπο του λογαριασµού «Γραµµάτια εισπρακτέα» της 31.12.2004 περιλαµβάνονται γραµµάτια 
του πελάτη Θεοφ. Σοφιολάκη τα οποία έληξαν στη χρήση 2005. Μέχρι τη λήξη του ελέγχου µας, 
γραµµάτια συνολικής αξίας € 45.000,00 δεν εισπράχθηκαν και δόθηκαν στον δικηγόρο για περαιτέρω 
ενέργειες (βλ. κεφ. 2.3.2. περ.2). 
 

Από το άθροισµα των ανωτέρω περιπτώσεων (α, β και γ)  € 775.244,37 αφαιρούνται τα ποσά από το 
κονδύλι «Επιταγές σε καθυστέρηση» : 
- ποσό € 5.000,00  (βλ. κεφ.2.3.5. περ. 2α) 
- ποσό € 31.056,62 (βλ. κεφ. 2.3.5. περ. 2β) 
- ποσό € 71.211,30 (βλ. κεφ. 2.3.5. περ. 2γ) 
 

Συνεπώς για καθυστερηµένες και επίδικες απαιτήσεις ποσού € 332.850,30 ( € 667.976,45 µείον  
€ 335.126,15)     δεν    έχει    σχηµατιστεί    πρόβλεψη    για   ενδεχόµενη   ζηµία   που   θα   προκύψει   κατά   την                      
  
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 38 -  

ρευστοποίησή τους. Κατά τη γνώµη µας η συνολική πρόβλεψη επισφαλών απαιτήσεων για να είναι επαρκής θα 
πρέπει να ανέρχεται στο ποσό των € 667.976,45.  
 

(4)  Από τον έλεγχο που διενεργήσαµε στα βιβλία και στοιχεία της Εταιρίας για την εκτίµηση των πιθανών 
φορολογικών υποχρεώσεων για την ανέλεγκτη φορολογικά χρήση 2004 σηµειώνουµε τα εξής: 

 
α. Η Εταιρία δεν έχει υποβάλλει ακόµη τη δήλωση Φόρου Εισοδήµατος για τη χρήση 2004 επειδή  
η ηµεροµηνία υποβολής της λήγει την 10.05.2005, µε συνέπεια να µην έχει ελεγχθεί φορολογικά για τη χρήση αυτή. 
β.  ∆εν διαπιστώσαµε πράξεις ή παραλείψεις, ώστε να προκύπτουν λόγοι αµφισβητήσεως του κύρους ή της 
αποδεικτικής ισχύος των βιβλίων και στοιχείων της Εταιρίας, σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 30 
παρ. 3 και 4 του Π.∆. 186/92 (Κ.Β.Σ.). Συνεπώς δεν υφίσταται περίπτωση εξωλογιστικού προσδιορισµού 
του φορολογητέου εισοδήµατος. 
γ.  Από τα στοιχεία που προέκυψαν από τους φορολογικούς ελέγχους των προηγούµενων χρήσεων 
εκτιµούµε ότι το ύψος των λογιστικών διαφορών θα ανέλθει σε € 200.000,00 περίπου, επί των οποίων 
αναλογεί φόρος εισοδήµατος ποσού € 70.000,00 για τη χρήση 2004.” 

 
Αποτελέσµατα Φορολογικού Ελέγχου Εκδότριας 
 
Η Εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά έως και την χρήση 2003 µε φορολογικό έλεγχο ο οποίος αφορούσε στον 
προσδιορισµό πάσης φύσεως φορολογικών υποχρεώσεων (Φόρος Εισοδήµατος, Κ.Β.Σ., Φ.Π.Α., Φόροι 
Μισθωτών Υπηρεσιών, Τέλη Χαρτοσήµου κ.λ.π.), τα δε οικονοµικά της στοιχεία κρίθηκαν οριστικά, ειλικρινή 
και ακριβή. Ο έλεγχος των χρήσεων 2001 – 2002 ολοκληρώθηκε εντός του 2003 και οι διαφορές φορολογικού 
ελέγχου βάρυναν τη χρήση 2003. Ο έλεγχος της χρήσης 2003 ολοκληρώθηκε εντός του 2004 και οι διαφορές 
φορολογικού ελέγχου βάρυναν τη χρήση 2004. Από τους παραπάνω φορολογικούς ελέγχους προέκυψαν 
λογιστικές διαφορές: 
 
• συνολικού ύψους € 281.377,00 για τις χρήσεις 2001-2002, ενώ το σύνολο των φόρων µετά των σχετικών 

προσαυξήσεων ανήλθε στο ποσό ύψους € 110.635,00. 
• συνολικού ύψους € 151.228,00 για τη χρήση 2003, ενώ το σύνολο των φόρων µετά των σχετικών 

προσαυξήσεων ανήλθε στο ποσό ύψους € 50.886,71. 
 
Σύµφωνα µε τα πορίσµατα των φορολογικών ελέγχων, οι λογιστικές διαφορές καθώς και ο επιµερισµός των 
φόρων που αναλογούν σε κάθε χρήση για την περίοδο 2001 – 2003 παρουσιάζονται στον παρακάτω πίνακα: 
 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΟΥ ΕΛΕΓΧΟΥ ΧΡΗΣΕΩΝ 2001 - 2003 
(ποσά σε €) 2001 2002 2003 Σύνολο 

Λογιστικές ∆ιαφορές Ελέγχου 116.247 165.130 151.228 432.605 

Φόροι Φορολογικού Ελέγχου 43.593 57.796 48.696 150.085 

Πρόστιµα - Προσαυξήσεις 6.212 3.034 2.191 11.437 

Υποσύνολο Α΄ 49.805 60.830 50.887 161.522 

Προκαταβολή Φόρου Εισοδήµατος 791.104 770.211 748.023 2.309.338 

Λοιποί Φόροι - - - - 

Υποσύνολο Β΄ 791.104 770.211 748.023 2.309.338 

Σύνολο Επιβληθέντων Φόρων (Α΄+Β΄) 840.909 831.041 798.910 2.470.860 
 
Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζονται αναλυτικά οι φόροι και οι προσαυξήσεις που προέκυψαν κατά το 
φορολογικό έλεγχο των χρήσεων 2001-2003 που διενεργήθηκε από το ΕΘ.ΕΚ.: 
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Χρήση 2001 

(ποσά σε €) Λογιστικές διαφορές ∆ιαφορά Κύριου Φόρου Προσαύξηση Σύνολο 
Φόρος εισοδήµατος 116.247,00 43.593,00 6.212,00 49.805,00 
Φ.Π.Α. 0,00 0,00 0,00 0,00 
Χαρτόσηµο 0,00 0,00 0,00 0,00 
Φόρος εργολάβων 0,00 0,00 0,00 0,00 
Φόροι Τρίτων 0,00 0,00 0,00 0,00 
Πρόστιµο Κ.Β.Σ. 0,00 0,00 0,00 0,00 
     
Σύνολο 116.247,00 43.593,00 6.212,00 49.805,00 
 
Χρήση 2002 

(ποσά σε €) Λογιστικές διαφορές ∆ιαφορά Κύριου Φόρου Προσαύξηση Σύνολο 
Φόρος εισοδήµατος 165.130,00 57.796,00 3.034,00 60.830,00 
Φ.Π.Α. 0,00 0,00 0,00 0,00 
Χαρτόσηµο 0,00 0,00 0,00 0,00 
Φόρος εργολάβων 0,00 0,00 0,00 0,00 
Φόροι Τρίτων 0,00 0,00 0,00 0,00 
Πρόστιµο Κ.Β.Σ. 0,00 0,00 0,00 0,00 
     
Σύνολο 165.130,00 57.796,00 3.034,00 60.830,00 
 
Χρήση 2003 

(ποσά σε €) Λογιστικές διαφορές ∆ιαφορά Κύριου Φόρου Προσαύξηση Σύνολο 
Φόρος εισοδήµατος 151.228,00 48.695,42 2.191,29 50.886,71 
Φ.Π.Α. 0,00 0,00 0,00 0,00 
Χαρτόσηµο 0,00 0,00 0,00 0,00 
Φόρος εργολάβων 0,00 0,00 0,00 0,00 
Φόροι Τρίτων 0,00 0,00 0,00 0,00 
Πρόστιµο Κ.Β.Σ. 0,00 0,00 0,00 0,00 
     
Σύνολο 151.228,00 48.695,42 2.191,29 50.886,71 
 
Για το συνολικό ποσό φόρου που αφορά στις χρήσεις 2001 - 2002 ύψους € 110.635,00 έγινε η ακόλουθη 
ρύθµιση:  
• προκαταβολή 14% ύψους € 15.805,00  η οποία καταβλήθηκε την 1.12.2003, και 
• 24 ισόποσες µηνιαίες δόσεις ύψους € 3.951,25 που η καταβολή τους άρχισε από τον Ιανουάριο 2004 και 

θα εξοφληθούν έως τον  ∆εκέµβριο 2005. 
 

Το συνολικό ποσό φόρου που αφορά τη χρήση 2003 ύψους € 50.886,71 κατεβλήθη στις 25.10.04 µε έκπτωση 5%. 
 

Σηµειώνεται ότι τα αποτελέσµατα της Εταιρίας έχουν αναµορφωθεί µε το σύνολο των φόρων, προστίµων και 
προσαυξήσεων που αναλογούν σε κάθε χρήση για την περίοδο 2002-2004, ενώ για το 2004 έχουν αναµορφωθεί µε 
το ποσό της πρόβλεψης του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό 
έλεγχο της Εταιρίας για τα αποτελέσµατα του φορολογικού ελέγχου της εν λόγω χρήσης. 
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6. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΙΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΚΑΙ ΤΗΝ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΤΟΥΣ ΣΤΟ 

ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ 
 

6.1 Στοιχεία Έκδοσης 
 
Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των Μετόχων της εταιρίας “ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε.” στις 14.4.2000 
αποφάσισε οµόφωνα την εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου 
Αθηνών. Λόγω παρέλευσης της προθεσµίας καταβολής της αύξησης, η απόφαση αυτή εγκρίθηκε εκ νέου µε 
τις Έκτακτες Γενικές Συνελεύσεις των Μετόχων της εταιρίας στις 12.9.2000, στις 12.2.2001, στις 16.5.2003 
στις 8.12.2003, στις 21.10.2004 και στις 13.05.2005. 
 

Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση της 13ης Μαϊου 2005 αποφάσισε  τα εξής: 
 

α) ∆ιεύρυνση του σκοπού της Εταιρίας, ώστε η Εταιρία να δύναται να παρέχει οικονοµικές και διαχειριστικές 
υπηρεσίες προς τις εταιρίες του Οµίλου της, και τροποποίηση του άρθρου 2 παρ. 1 του Καταστατικού της. 
 

β) Ανάκληση των από 21.10.2004 αποφάσεων της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της Εταιρίας 
για την εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών και την 
αύξηση του µετοχικού της κεφαλαίου λόγω λήξης της προθεσµίας καταβολής του ποσού της αύξησης 
κεφαλαίου. 
 

γ) Λήψη νέας απόφασης για την εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών µε διάθεση τριακοσίων χιλιάδων (300.000) υφισταµένων κοινών ονοµαστικών 
µετοχών της «S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε.» και αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά 
781.750 ευρώ µε έκδοση 1.325.000 νέων κοινών ονοµαστικών µετοχών, το σύνολο των οποίων θα διατεθεί µε 
δηµόσια εγγραφή και ιδιωτική τοποθέτηση (1.250.000 νέες κοινές ονοµαστικές µετοχές µε δηµόσια εγγραφή 
και 75.000 νέες κοινές ονοµαστικές µετοχές µε ιδιωτική τοποθέτηση). Η διαφορά από την έκδοση των νέων 
µετοχών υπέρ το άρτιο, δηλαδή η διαφορά µεταξύ της τιµής διάθεσης και της ονοµαστικής αξίας των µετοχών 
που θα εκδοθούν θα αχθεί σε πίστωση του λογαριασµού «Ειδικό Αποθεµατικό από την έκδοση µετοχών υπέρ 
το Άρτιο». Οι νέοι µέτοχοι θα έχουν δικαίωµα απόληψης µερίσµατος στα κέρδη της οικονοµικής χρήσης, εντός 
της οποίας θα πραγµατοποιηθεί η εισαγωγή της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. Τροποποίηση της 
παραγράφου 1 του άρθρου 5 του Καταστατικού. 
 

δ) Κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων της Εταιρίας κατά την αύξηση του 
µετοχικού της κεφαλαίου. 
 

ε) Εξουσιοδότηση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας για τη ρύθµιση όλων των θεµάτων,  
που σχετίζονται µε τη δηµόσια εγγραφή, τη χορήγηση άδειας από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς,  
την κατάρτιση του ενηµερωτικού δελτίου, την εισαγωγή των µετοχών στην Παράλληλη Αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών και όλων των συναφών ζητηµάτων. 
 

στ) Κωδικοποίηση του Καταστατικού σε ενιαίο κείµενο. 
 

ζ) Παροχή αδείας κατ’ άρθρο 23 παρ. 1 κ.ν. 2190/1920 στους κ.κ. Παύλο Λάσκαρι, µέλος του ∆.Σ. της 
Εταιρίας, προκειµένου να συµµετέχει στη διοίκηση και στη µετοχική σύνθεση της εταιρίας «MAVA A.E.», της 
οποίας το αντικείµενο εργασιών οµοιάζει µε το σκοπό της Εταιρίας, και Σέργιο Σακελλαρόπουλου, µέλος του 
∆.Σ. της Εταιρίας, προκειµένου να συµµετέχει στη διοίκηση της εταιρίας «ΑΦΟΙ ΣΑΡΑΚΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.», της 
οποίας το αντικείµενο εργασιών οµοιάζει µε το σκοπό της Εταιρίας.  
 

Ο αριθµός των προσφερόµενων µετοχών κυριότητας της S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε., όπως αυτός έχει 
περιληφθεί στο από 15.04.2005 πρακτικό του ∆.Σ. της Εταιρίας, έχει προκύψει βάσει σχετικής δήλωσης-
επιστολής του Πωλητή Μετόχου. (δηλ. της S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε.) 
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Η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, καθώς και η έγκριση εισαγωγής των µετοχών, τελεί υπό την 
αίρεση της έγκρισης της Νοµαρχίας. 
 
Το σύνολο των µετοχών που θα διατεθεί στο επενδυτικό κοινό µε ∆ηµόσια Προσφορά και Ιδιωτική 
Τοποθέτηση αντιστοιχεί στο 31,68% επί του συνόλου των µετοχών που θα προκύψει µετά την ολοκλήρωση 
της εν λόγω αύξησης κεφαλαίου. 
 
Οι 75.000 µετοχές που θα διατεθούν µε ιδιωτική τοποθέτηση στο προσωπικό της Εταιρίας, αντιστοιχούν στο 
4,8% επί των µετοχών που διατίθενται µε δηµόσια προσφορά. Η Τιµή Προσφοράς των µετοχών που θα 
διατεθούν µε Ιδιωτική Τοποθέτηση, εξαιρουµένων αυτών που θα διατεθούν στους εργαζόµενους της Εταιρίας, 
δεν επιτρέπεται να είναι κατώτερη της τιµής προσφοράς των µετοχών που θα διατεθούν µε δηµόσια προσφορά. Η 
ανάληψη των µετοχών της Ιδιωτικής Τοποθέτησης, η καταβολή του αντίστοιχου ποσού της αύξησης και η 
πιστοποίηση της καταβολής του θα έχουν ολοκληρωθεί πριν την έναρξη της ∆ηµόσιας Προσφοράς. Η Εκδότρια 
θα υποβάλλει στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο του Χ.Α. κατάλογο προσώπων που ανέλαβαν τις µετοχές µε αναγραφή 
του ονοµατεπωνύµου, της διεύθυνσης κατοικίας, του αριθµού της αστυνοµικής ταυτότητας ή διαβατηρίου, του 
αριθµού των µετοχών που αποκτήθηκαν και της καταβληθείσας αξίας τους. 
 
Τα ανωτέρω είναι σύµφωνα µε τον Κανονισµό του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, άρθρο 216 και την Απόφαση της 
Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 2/305/18.6.2004. 
 
Οι νέες καθώς και οι υφιστάµενες µετοχές της Εταιρίας θα καταχωρηθούν στους λογαριασµούς των 
δικαιούχων στο Σύστηµα Αύλων Τίτλων (Σ.Α.Τ.) του Κεντρικού Αποθετηρίου Αξιών. 
 
Οι νέες µετοχές µαζί µε τις υφιστάµενες θα εισαχθούν προς διαπραγµάτευση στην Παράλληλη Αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών µετά την ολοκλήρωση της περιόδου εγγραφών και µετά την οριστική καταχώρηση 
των µετοχών στους λογαριασµούς των δικαιούχων. 
 
Οι νέες µετοχές θα έχουν δικαίωµα απόληψης µερίσµατος από τα κέρδη της οικονοµικής χρήσης εντός της 
οποίας θα πραγµατοποιηθεί η εισαγωγή της εταιρίας στο Χ.Α. 
 
Μετά την παρούσα έκδοση και διάθεση µετοχών, ο αριθµός των µετοχών της Εταιρίας διαµορφώνεται ως εξής: 
 

 Αριθµός µετοχών Είδος µετοχών Ονοµαστική Αξία  (€) 

Υφιστάµενες Μετοχές 3.805.000 κοινές ονοµαστικές 0,59 

Έκδοση νέων µετοχών (1): 
• Με Ιδιωτική Τοποθέτηση 
• Με ∆ηµόσια Προσφορά 

 
75.000 

1.250.000 

 
κοινές ονοµαστικές 
κοινές ονοµαστικές 

 
0,59 
0,59 

∆ιάθεση υφιστάµενων µετοχών: 
 Με ∆ηµόσια Προσφορά 300.000 κοινές ονοµαστικές 0,59 

Σύνολο Μετοχών µετά τη διάθεση και έκδοση 5.130.000 κοινές ονοµαστικές 0,59 

(1) Η παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε ∆ηµόσια Προσφορά τελεί υπό την έγκριση της Νοµαρχίας Αθηνών. 
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6.2 ∆ιαδικασία Τιµολόγησης, ∆ιάθεσης και Κατανοµής των Νέων Μετοχών 
 

6.2.1 Τιµή Προσφοράς 
 
Η Τιµή Προσφοράς των Μετοχών που διατίθενται µε ∆ηµόσια Προσφορά θα καθορισθεί εντός του 
ανακοινωθέντος εύρους τιµών από τον Κύριο Ανάδοχο, το διήµερο µετά το πέρας της περιόδου της ∆ηµόσιας 
Προσφοράς και θα ανακοινωθεί µέσω των Μ.Μ.Ε. το αργότερο την επόµενη εργάσιµη ηµέρα και πριν από την 
έναρξη της συνεδρίασης του Χ.Α., παρ. 2 άρθρο 4 του Π.∆. 348/85, όπως ισχύει. 
 
Η Τιµή Προσφοράς θα είναι κοινή για όλους τους επενδυτές (θεσµικοί, ιδιώτες-µη θεσµικοί) που θα 
συµµετάσχουν στη ∆ηµόσια Προσφορά. 
 
Η Τιµή Προσφοράς θα καθορισθεί µε βάση τις προσφορές που θα υποβάλλουν οι θεσµικοί επενδυτές στο 
Βιβλίο Υποβολής Προσφορών (διαδικασία Bookbuilding). Η εν λόγω διαδικασία υποβολής προσφορών θα 
ακολουθηθεί για το µέρος της ∆ηµόσιας Προσφοράς που αφορά τους θεσµικούς επενδυτές και θα 
πραγµατοποιηθεί ταυτόχρονα µε τις εγγραφές των µη θεσµικών επενδυτών. 
 

Οι θεσµικοί επενδυτές θα υποβάλλουν τις προσφορές τους µέσω των Αναδόχων για µετοχές της Εκδότριας 
Εταιρίας εντός δεσµευτικού εύρους τιµών που θα οριστεί από τον Κύριο Ανάδοχο, σύµφωνα µε το Π.∆. 
348/1985, όπως ισχύει, το αργότερο την προτεραία της έναρξης της περιόδου των εγγραφών και θα 
γνωστοποιηθεί µέσω των Μ.Μ.Ε. 
 

Η ανώτατη τιµή του δεσµευτικού εύρους δεν θα είναι µεγαλύτερη από 15% από την κατώτατη τιµή του εύρους. 
 

Κατά την περίοδο που προηγείται της διαδικασίας του βιβλίου προσφορών (pre-marketing period) ο Κύριος 
Ανάδοχος υποχρεούται να λάβει ενδεικτικές προσφορές από επαρκή αριθµό θεσµικών επενδυτών οι οποίοι 
καλύπτουν σηµαντικό τµήµα της αγοράς, ώστε να είναι σε θέση να προσδιορίσει σύµφωνα µε επαγγελµατικά 
κριτήρια, το εύρος τιµών που θα ανταποκρίνεται καλύτερα στις συνθήκες ζήτησης της αγοράς. 
 

Η τελική τιµή προσφοράς καθορίζεται και αναγγέλεται από τον Κύριο Ανάδοχο σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο 
άρθρο 4 παρ. 2 του Π.∆. 348/1985. 
 

Σε κάθε περίπτωση η Τιµή Προσφοράς θα οριστεί µεταξύ του ανώτατου και κατώτατου ορίου του 
προαναγγελθέντος εύρους τιµών. 
 

6.2.2 ∆ιαδικασία ∆ιάθεσης των Προσφερόµενων Μετοχών µε ∆ηµόσια 
Προσφορά 
 
Οι εγγραφές των ενδιαφερόµενων επενδυτών θα πραγµατοποιούνται µέσω των Αναδόχων, από την πρώτη 
µέχρι και την τελευταία µέρα της ∆ηµόσιας Προσφοράς. 
 
Για να επιτευχθεί η επιθυµητή ευρεία διασπορά των µετοχών που διατίθενται µε ∆ηµόσια Προσφορά, θα 
ακολουθηθεί η παρακάτω διαδικασία, σύµφωνα µε τα οριζόµενα στην υπ’ αριθµ. 6/306/22.06.2004 (ΦΕΚ Β’ 
1029/08.07.2004) Απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, όπως τροποποιήθηκε και ισχύει: 
 
Μονάδα διαπραγµάτευσης στο Χρηµατιστήριο Αθηνών αποτελεί ο τίτλος των δέκα (10) µετοχών. Κάθε 
επενδυτής µπορεί να εγγράφεται για µία (1) τουλάχιστον µονάδα διαπραγµάτευσης (δηλαδή για 10 µετοχές) ή 
για ακέραιο αριθµό µονάδων διαπραγµάτευσης (δηλαδή για 20, 30, 40, 50 κλπ. µετοχές). Ανώτατο όριο 
εγγραφής για κάθε επενδυτή είναι το σύνολο της αξίας της έκδοσης µε ∆ηµόσια Προσφορά  (δηλ. 1.550.000 
κοινές ονοµαστικές µετοχές) επί την ανώτατη τιµή του δεσµευτικού εύρους τιµών. 
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Οι επενδυτές για να συµµετάσχουν στη ∆ηµόσια Προσφορά πρέπει να τηρούν ενεργό Μερίδα Επενδυτή και 
Λογαριασµό Αξιών στο Σύστηµα Αϋλων Τίτλων (Σ.Α.Τ.) προκειµένου να καταχωρηθούν οι µετοχές που  
θα αποκτήσουν. Ο κωδικός αριθµός της Μερίδας Επενδυτή και ο αριθµός του Λογαριασµού Αξιών θα 
αναγράφονται στη σχετική αίτηση εγγραφής. Επίσης οι επενδυτές πρέπει να ορίζουν τον Χειριστή που επιθυµούν 
για τις µετοχές που θα τους κατανεµηθούν, συµπληρώνοντας τον κωδικό του αριθµό στην αίτηση εγγραφής. Στην 
περίπτωση κατά την οποία ο επενδυτής δεν επιθυµεί να ορίσει Χειριστή, στην αίτηση εγγραφής πρέπει να 
αναγράφεται ο κωδικός αριθµός του Κεντρικού Αποθετηρίου Αξιών (999) προκειµένου οι µετοχές του να 
µεταφερθούν στον Ειδικό Λογαριασµό της Μερίδας του, του οποίου χειριστής είναι το Κεντρικό Αποθετήριο 
Αξιών. Συνιστάται πάντως στους επενδυτές να ορίζουν Χειριστή στην αίτηση εγγραφής και να αποφεύγουν τη 
µεταφορά των µετοχών τους στον Ειδικό Λογαριασµό, προκειµένου να µπορούν, αµέσως µετά την έναρξη 
διαπραγµάτευσης, να διενεργούν πράξεις επί των µετοχών που θα τους κατανεµηθούν. Εφιστάται η προσοχή στους 
επενδυτές οτι αν δεν αναγράφονται στην αίτηση εγγραφής ο Κωδικός Αριθµός της Μερίδας Επενδυτή, ο Αριθµός 
του Λογαριασµού Αξιών και ο Κωδικός Αριθµός του Χειριστή, ή αν ο αναγραφόµενος αριθµός είναι λανθασµένος, 
ο επενδυτής θα αποκλείεται από την κατανοµή των µετοχών. 
 
Οι ενδιαφερόµενοι θεσµικοί επενδυτές θα εγγράφονται υποβάλλοντας αιτήσεις συµµετοχής στο Βιβλίο Προσφορών 
µέσω των Αναδόχων, εντός  δεσµευτικού εύρους τιµών που θα ορισθεί από τον Κύριο Ανάδοχο το αργότερο την 
προτεραία της έναρξης της περιόδου των εγγραφών και θα γνωστοποιηθεί µέσω των Μ.Μ.Ε. Η διαδικασία 
υποβολής προσφορών θα διαρκέσει από την πρώτη µέχρι και την τελευταία ηµέρα της ∆ηµόσιας Προσφοράς. 
 
Οι µη θεσµικοί επενδυτές θα εγγράφονται στην ανώτατη τιµή του ανακοινωθέντος δεσµευτικού εύρους τιµών, 
υποβάλλοντας σχετικές αιτήσεις στα καταστήµατα των Αναδόχων και της Π&Κ CAPITAL Α.Ε.Π.Ε.Υ.,  
τα οποία θα ανακοινωθούν εγκαίρως µέσω του Τύπου. Από τα ίδια καταστήµατα, καθώς και από τα γραφεία 
του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, θα διατίθεται το παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο. Οι ηµεροµηνίες έναρξης και λήξης 
των εγγραφών και οι Ανάδοχοι οι οποίοι µέσω των καταστηµάτων τους θα δέχονται τις αιτήσεις εγγραφής θα 
ανακοινωθούν εγκαίρως µε ανακοίνωση µέσω του Τύπου. 
 
Αιτήσεις συµµετοχής για απόκτηση µετοχών γίνονται δεκτές εφόσον είτε έχει καταβληθεί στους αναδόχους σε 
µετρητά ή µε τραπεζική επιταγή το ισόποσο της συµµετοχής, είτε έχει δεσµευθεί το ισόποσο της συµµετοχής 
σε πάσης φύσεως τραπεζικούς λογαριασµούς καταθέσεων του επενδυτή ή σε λογαριασµούς των άϋλων τίτλων 
οµολόγων ή εντόκων γραµµατίων κεντρικών κυβερνήσεων χωρών της ζώνης Α, όπως αυτή ορίζεται στην 
Π∆/ΤΕ/2054/1992 (εφεξής «Ζώνη Α»), είτε, τέλος, έχει δεσµευθεί το προϊόν συµφωνίας επαναγοράς φυσικών 
τίτλων (Reverse Repo) κεντρικών κυβερνήσεων της Ζώνης Α. Η αξία της συµµετοχής για τους µη θεσµικούς 
επενδυτές ορίζεται ως ο αριθµός των αιτούµενων µετοχών επί την ανώτατη τιµή του δεσµευτικού 
ανακοινωθέντος εύρους τιµών. Η αξία της συµµετοχής για τους θεσµικούς επενδυτές εξαρτάται από το είδος 
της προσφοράς που υποβάλλουν στο Βιβλίο Προσφορών (βλ. παραπάνω). Συγκεκριµένα, σε προσφορές που 
περιέχουν αριθµό µετοχών, ως αξία συµµετοχής νοείται το γινόµενο των αιτούµενων µετοχών επί την ανώτατη 
τιµή της προσφοράς ή εάν δεν υπάρχει ανώτατη τιµή προσφοράς, επί την ανώτατη του ανακοινωθέντος εύρους 
τιµών. Σε προσφορές που περιέχουν συνολική αξία µετοχών, µε ή χωρίς ανώτατη τιµή, ως αξία συµµετοχής 
νοείται η συνολική αξία των µετοχών. Τέλος, σε προσφορές που περιέχουν εναλλακτικούς αριθµούς µετοχών, 
ως αξία συµµετοχής νοείται το µέγιστο µεταξύ των γινοµένων των αιτούµενων µετοχών επί των αντίστοιχων 
ανώτατων τιµών ή εάν δεν υπάρχουν ανώτατες τιµές, επί την ανώτατη τιµή του ανακοινωθέντος δεσµευτικού 
εύρους τιµών. Σε κάθε τροποποίηση των υποβαλλόµενων προσφορών, η αξία συµµετοχής προσαρµόζεται 
κατάλληλα στη νέα προσφορά. 
 
Η συµµετοχή στη ∆ηµόσια Προσφορά δεν µπορεί να γίνει µε προσωπική επιταγή, ή µε τη δέσµευση άλλων 
αξιογράφων ή αξιών, όπως µεριδίων αµοιβαίων κεφαλαίων, ή µε την παροχή οποιασδήποτε άλλης µορφής 
εξασφάλισης, όπως εγγυητικής επιστολής, ενεχύρου επί αξιογράφων, εκχώρησης απαιτήσεων, κλπ.  
Οι αιτήσεις εγγραφής θα γίνονται δεκτές µόνο εφόσον οι επενδυτές είναι δικαιούχοι ή συνδικαιούχοι των 
λογαριασµών βάσει των οποίων εγγράφονται. 
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Ειδικά για τους αλλοδαπούς θεσµικούς επενδυτές, οι Ανάδοχοι µπορούν µε ευθύνη τους να δέχονται 
βεβαιώσεις από τράπεζες που εδρεύουν σε χώρες της Ζώνης Α, ότι έχουν δεσµευτεί σε αυτές τα απαιτούµενα 
για την εγγραφή κεφάλαια, σύµφωνα µε τα ανωτέρω οριζόµενα. 
 
Μετά την οριστικοποίηση του αριθµού των µετοχών που δικαιούται να αποκτήσει κάθε επενδυτής και της 
τιµής προσφοράς, θα αποδίδεται στον δικαιούχο το τυχόν καταβληθέν επιπλέον ποσό µετρητών και θα 
αποδεσµεύονται τα ποσά καταθέσεων ή οι άϋλοι τίτλοι µε ταυτόχρονη χρέωση του λογαριασµού καταθέσεων ή 
µε ταυτόχρονη καταβολή του ισόποσου της αξίας των µετοχών που κατανεµήθηκαν στον επενδυτή κατά 
περίπτωση από τα ίδια καταστήµατα των Τραπεζών ή των ΑΧΕ στα οποία είχε υποβληθεί η αίτηση εγγραφής. 
Τα δεσµευθέντα ποσά καταθέσεων υπόκεινται στους όρους της αρχικής κατάθεσης (προθεσµία, επιτόκιο, κλπ.) 
καθώς επίσης και η επιστροφή του τυχόν καταβληθέντος επιπλέον ποσού µετρητών θα γίνεται εντόκως 
(σύµφωνα µε τα ισχύοντα επιτόκια ανά τράπεζα και κατηγορία καταθέσεων). 
 
Εάν µετά το πέρας της ∆ηµόσιας Προσφοράς διαπιστωθούν περισσότερες της µίας εγγραφές των ιδίων 
φυσικών ή νοµικών προσώπων (µε βάση τα στοιχεία Σ.Α.Τ. ή/και τα δηµογραφικά στοιχεία του 
εγγραφόµενου), το σύνολο των εγγραφών αυτών θα αντιµετωπίζεται µε ευθύνη του Συντονιστή Κυρίου 
Αναδόχου ως ενιαία εγγραφή και θα ισχύουν οι σχετικοί µε την κατά προτεραιότητα ικανοποίηση των 
εγγραφών περιορισµοί. 
 
Στους επενδυτές κατανέµεται αριθµός µετοχών που αντιστοιχεί σε ακέραιο αριθµό µονάδων διαπραγµάτευσης 
και τηρούνται οι ισχύουσες διατάξεις του Κανονισµού του Χ.Α. περί διασποράς κινητών αξιών στο ευρύ κοινό. 
 
Η ενηµέρωση των επενδυτών για τη ∆ηµόσια Προσφορά θα γίνεται µέσω της δηµοσίευσης της ανακοίνωσης-
πρόσκλησης προς το επενδυτικό κοινό, η οποία θα περιλαµβάνει κατ’ ελάχιστο περιεχόµενο, τα προβλεπόµενα 
της εγκυκλίου 21/22.06.2004 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

Γενικά Στοιχεία Κατανοµής της ∆ηµόσιας Προσφοράς 
Η κατανοµή των µετοχών στους επενδυτές θα πραγµατοποιηθεί ως εξής: 
 
• Ποσοστό τουλάχιστον 30% των µετοχών (465.000 µετοχές) θα διατεθεί για την ικανοποίηση των 

εγγραφών ηµεδαπών και αλλοδαπών θεσµικών επενδυτών, όπως αυτοί ορίζονται στην υπ’ αριθµ. 
6/306/22.06.2004 απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

• Ποσοστό τουλάχιστον 30% των µετοχών ( 465.000 µετοχές) θα διατεθεί για την ικανοποίηση των 
εγγραφών φυσικών και νοµικών προσώπων, τα οποία δεν είναι θεσµικοί επενδυτές. 

• Το υπόλοιπο 40% των µετοχών θα κατανεµηθεί µεταξύ των δύο κατηγοριών µε βάση τη µη 
ικανοποιηθείσα ζήτηση κάθε κατηγορίας ως προς τη συνολική µη ικανοποιηθείσα ζήτηση. Ο Κύριος 
Ανάδοχος τηρεί στοιχεία και θα ενηµερώσει σχετικά τους επενδυτές και την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς για 
τον τρόπο διαµόρφωσης της ποσοστιαίας κατανοµής των µετοχών ανά κατηγορία επενδυτών, όπως 
προβλέπεται από το άρθρο 3 της απόφασης 6/306/22.06.2004 (Φ.Ε.Κ. Β’ 1029/08.07.2004) της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς και σύµφωνα µε την εγκύκλιο αριθµ. 23/22.06.2004 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

 
Η τιµή προσφοράς των µετοχών είναι ενιαία και για τα τρία τµήµατα της προηγούµενης παραγράφου. 
 
Αν η ζήτηση σε µία από τις δύο κατηγορίες επενδυτών (θεσµικοί επενδυτές – φυσικά και λοιπά νοµικά 
πρόσωπα) υπολείπεται της αντίστοιχης προσφοράς και δεν έχει ικανοποιηθεί πλήρως η ζήτηση στην άλλη 
κατηγορία, οι πλεονάζουσες µετοχές µεταφέρονται στην κατηγορία µε την ανικανοποίητη ζήτηση.  
Η κατανοµή των µετοχών µεταξύ των επενδυτών της κατηγορίας αυτής πραγµατοποιείται σύµφωνα µε τους 
όρους που προβλέπονται στην απόφαση 6/306/22.06.2004 (Φ.Ε.Κ. Β’ 1029/08.07.2004) της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς για κάθε κατηγορία επενδυτών και όπως περιγράφεται κατωτέρω. 
Στην περίπτωση που δεν καλυφθεί πλήρως ο αριθµός µετοχών που προσφέρονται µε ∆ηµόσια Προσφορά,  
οι Ανάδοχοι υποχρεούνται να αγοράσουν τις αδιάθετες µετοχές στην τιµή προσφοράς. 
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Σηµειώνεται ότι σύµφωνα µε τον Κανονισµό του Χ.Α. η ικανοποίηση του κριτηρίου της επαρκούς διασποράς 
µετοχών µιας νεοεισαγόµενης στην Παράλληλη Αγορά εταιρίας, προϋποθέτει την κατανοµή ποσοστού 
τουλάχιστον 30% των προς εισαγωγή στο Χ.Α. µετοχών της Εκδότριας σε τουλάχιστον 1.000 πρόσωπα, όπως 
προβλέπονται από τον Κανονισµό του Χ.Α. και από τα οποία κανένα δεν κατέχει ποσοστό µεγαλύτερο του 2% 
του συνόλου των µετοχών των οποίων ζητείται η εισαγωγή στο Χ.Α. 
 
Η «παράδοση» των µετοχών συντελείται µε την οριστική καταχώρηση τους στο Λογαριασµό Αξιών των 
δικαιούχων. Η καταχώρηση των µετοχών στους Λογαριασµούς Αξιών των δικαιούχων θα γίνει αµέσως µετά 
την ολοκλήρωση των σχετικών διαδικασιών και θα ανακοινωθεί έγκαιρα µε δηµοσιεύσεις στον Τύπο.  
Ο αριθµός µετοχών που θα κατανεµηθεί σε κάθε επενδυτή θα αντιστοιχεί σε ακέραιο αριθµό µονάδων 
διαπραγµάτευσης. 
 
Λοιπές τυχόν λεπτοµέρειες της διαδικασίας εγγραφής θα περιληφθούν στην ανακοίνωση µέσω του Τύπου. 
 

6.2.3 Κατανοµή των Μετοχών στους Θεσµικούς Επενδυτές 
 
Ως θεσµικοί επενδυτές νοούνται τα αµοιβαία κεφάλαια, οι εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου, οι Ε.Π.Ε.Υ., 
τα πιστωτικά ιδρύµατα, οι ασφαλιστικές εταιρίες και τα ασφαλιστικά ταµεία. Σε κάθε περίπτωση δεν 
θεωρούνται θεσµικοί επενδυτές οι υπεράκτιες εταιρίες (offshore companies). 
 
Οι Ανάδοχοι οφείλουν να τηρούν και να έχουν στη διάθεση των εποπτικών αρχών στοιχεία από τα οποία θα 
προκύπτει ότι οι εγγραφόµενοι ως αλλοδαποί θεσµικοί επενδυτές, πληρούν προϋποθέσεις αντίστοιχες µε αυτές 
που διέπουν τους ηµεδαπούς θεσµικούς επενδυτές που αναφέρονται παραπάνω και εποπτεύονται από 
αντίστοιχες κατά χώρα εποπτικές αρχές. 
 
Η τιµολόγηση και η κατανοµή θα αποφασισθεί από τον Κύριο Ανάδοχο σε συνεννόηση µε το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο της Εταιρίας συνεκτιµώντας διαφόρους παράγοντες, οι κυριότεροι των οποίων είναι το µέγεθος της 
ζήτησης των µετοχών και η επιθυµία για ικανοποιητική χρηµατιστηριακή πορεία της µετοχής της Εταιρίας. 
 
Η κατανοµή των προσφερόµενων µετοχών στους θεσµικούς επενδυτές που θα συµµετάσχουν στο Βιβλίο 
Προσφορών θα πραγµατοποιηθεί από τον Κύριο Ανάδοχο, σύµφωνα µε την απόφαση 6/306/22.06.2004 
(Φ.Ε.Κ. Β’ 1029/08.07.2004) της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 
 
Για την κατανοµή των µετοχών στους θεσµικούς επενδυτές που θα συµµετάσχουν στη διαδικασία του Βιβλίου 
Προσφορών, θα πραγµατοποιηθεί αξιολόγηση των υποβληθεισόµενων προσφορών, κατά την οποία θα 
συνεκτιµηθούν τα εξής ενδεικτικά κριτήρια: 
 
♦ Το είδος του θεσµικού επενδυτή, ανάλογα µε την εκτίµηση του Κυρίου Αναδόχου για τον χρονικό 

ορίζονται διακράτησης των µετοχών. Ο υψηλότερος συντελεστής κατανοµής θα δοθεί στην κατηγορία µε 
τον εκτιµώµενο µακρύτερο ορίζοντα διακράτησης των µετοχών της Εταιρίας, 

♦ Ο χρόνος υποβολής της προσφοράς, 
♦ Το µέγεθος της προσφοράς, 
♦ Η προσφερόµενη τιµή και ειδικότερα η συµβολή των προσφορών ενός θεσµικού επενδυτή στη διαµόρφωση 

ελκυστικής τιµής, 
♦ Η χρηµατιστηριακή συµπεριφορά σε προηγούµενες περιπτώσεις διάθεσης µετοχών και η εκτιµώµενη 

συµπεριφορά µετά τη διάθεση. 
 

Επισηµαίνεται ότι δεν υπάρχει καµµία υποχρέωση αναλογικής ή άλλου είδους ικανοποίησης των 
υποβληθεισοµένων προσφορών. 
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Ο Κύριος Ανάδοχος, σύµφωνα µε την απόφαση 6/306/22.06.2004 (Φ.Ε.Κ. Β’ 1029/08.07.2004) της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς, υποχρεούται να περιορίσει το οριστικό ποσοστό κατανοµής µετοχών ανά θεσµικό επενδυτή 
στο 4% του συνόλου των προσφερόµενων µετοχών. Συνεπώς σε καµία περίπτωση δεν θα κατανεµηθούν 
περισσότερες από 62.000 µετοχές σε ένα θεσµικό επενδυτή. 
 
Από την κατανοµή των µετοχών εξαιρούνται οι Ανάδοχοι, καθώς και οι συνδεδεµένες µε αυτούς επιχειρήσεις, 
εξαιρουµένων των Ανωνύµων Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου και των Ανωνύµων Εταιριών 
∆ιαχειρίσεως Αµοιβαίων Κεφαλαίων, εφόσον οι τελευταίες εγγράφονται για λογαριασµό αµοιβαίων 
κεφαλαίων που διαχειρίζονται. 
 
 

6.2.4 Κατανοµή των Μετοχών στους Μη Θεσµικούς Επενδυτές 
 
Σύµφωνα µε την απόφαση 6/306/22.06.2004 (Φ.Ε.Κ. Β’ 1029/08.07.2004) της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς το 
ποσοστό των µετοχών που θα κατανεµηθεί στους µη θεσµικούς επενδυτές θα είναι µεγαλύτερο ή ίσο του 30% 
του συνόλου των µετοχών που προσφέρονται µε ∆ηµόσια Προσφορά. 
 
Κατά την κατανοµή των µετοχών στα φυσικά ή νοµικά πρόσωπα που δεν είναι θεσµικοί επενδυτές, θα δοθεί 
προτεραιότητα σε όλες τις αιτήσεις εγγραφής για το τµήµα τους που αφορά µέχρι 540 µετοχές (“κατά 
προτεραιότητα όριο”), εφόσον τελικά κατανεµηθεί στη συγκεκριµένη κατηγορία το 70% της ∆ηµόσιας Προσφοράς. 
Στην περίπτωση που κατανεµηθεί µικρότερο ποσοστό στους µη θεσµικούς επενδυτές το κατά προτεραιότητα όριο 
θα περιορισθεί αναλογικά. Ο Κύριος Ανάδοχος θα ενηµερώσει µε το πέρας της ∆ηµόσιας Προσφοράς την Επιτροπή 
Κεφαλαιαγοράς και τους επενδυτές για το κατά προτεραιότητα όριο της τελικής κατανοµής. 
 
Αν οι διαθέσιµες µετοχές δεν επαρκούν για την ικανοποίηση όλων των αιτήσεων εγγραφής σύµφωνα µε τα 
παραπάνω, η ικανοποίηση των αιτήσεων εγγραφής µέχρι το όριο των 540 µετοχών θα γίνει αναλογικά µε βάση 
το συντελεστή ικανοποίησης για ακέραιες µονάδες διαπραγµάτευσης παραλειποµένου του τυχόν κλάσµατος 
µονάδας διαπραγµάτευσης. Ο συντελεστής ικανοποίησης θα υπολογίζεται µε βάση τη ζήτηση που προκύπτει 
µετά τον περιορισµό των αιτήσεων εγγραφής στο όριο των 540 µετοχών. Στην περίπτωση που µετά την πρώτη 
κατά τα προαναφερθέντα κατανοµή αποµείνουν αδιάθετες µετοχές, θα κατανεµηθεί από µία ακέραια µονάδα 
διαπραγµάτευσης στους επενδυτές που είχαν τα µεγαλύτερα παραλειφθέντα κλάσµατα µονάδας 
διαπραγµάτευσης, αν δε οι διαθέσιµες µετοχές δεν επαρκούν για την ικανοποίηση όλων των αιτήσεων 
εγγραφής που είχαν το ίδιο κλάσµα µονάδας διαπραγµάτευσης, θα διενεργηθεί κλήρωση προκειµένου να 
κατανεµηθεί σε κάθε επενδυτή που θα κληρωθεί µια µονάδα διαπραγµάτευσης. 
 
Σύµφωνα µε την απόφαση 6/306/22.06.2004 (Φ.Ε.Κ. Β’ 1029/08.07.2004) της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς,  
το ανώτατο ποσοστό µετοχών που δύναται να κατανεµηθεί σε κάθε φυσικό ή νοµικό πρόσωπο που δεν είναι 
θεσµικός επενδυτής ορίζεται σε 2% επί του συνόλου των προσφερόµενων µετοχών. Συνεπώς σε καµία 
περίπτωση δεν θα κατανεµηθούν περισσότερες από 31.000 µετοχές σε ένα µη θεσµικό επενδυτή. 
 
Αν µετά την ικανοποίηση κατά προτεραιότητα των αιτήσεων εγγραφής για το µέχρι 540 µετοχές τµήµα τους 
παραµένουν αδιάθετες µετοχές, αυτές θα κατανεµηθούν στους επενδυτές που ενεγράφησαν για µεγαλύτερο 
αριθµό µετοχών, αναλογικά µε βάση το µη ικανοποιηθέν τµήµα κάθε αίτησης εγγραφής και µέχρι του ορίου 
των 31.000 µετοχών. 
 
 
 
 
 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 47 -  

6.3 Ανάδοχοι, Σύµβουλοι, ∆απάνες Έκδοσης 
 
Σύµβουλος Έκδοσης και Κύριος Ανάδοχος της έκδοσης είναι η Π&Κ CAPITAL Α.Ε.Π.Ε.Υ.  
 
Οι Λοιποί ανάδοχοι είναι : ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε., EFG TELESIS FINANCE Α.Ε.Π.Ε.Υ., 
ALPHA FINANCE Α.Χ.Ε.Π.Ε.Υ., ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε., ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
Α.Ε., EFG EUROBANK ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ Α.Ε.Π.Ε.Υ. 
 
οι οποίοι ανέλαβαν σύµφωνα µε την απόφαση ΥΠ.ΕΘ.Ο 2063/Β69/19.01.1999, όπως ισχύει, την κάλυψη, στην 
τιµή έκδοσης, όλων των µετοχών που τυχόν δεν θα αγορασθούν από το επενδυτικό κοινό.  
 
Οι συνολικές δαπάνες έκδοσης (οικονοµικός και νοµικός έλεγχος, προµήθεια αναδόχων, κόστος εκτύπωσης του 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου, ανακοινώσεις στον Τύπο, κόστος συγκέντρωσης αιτήσεων εγγραφής κ.λ.π.) εκτιµώνται 
σε ποσό της τάξης των € 500.000 περίπου και θα καλυφθούν εξ’ ολοκλήρου από την Εκδότρια Εταιρία. 
 

6.4 Πληροφορίες Σχετικά µε την Αναδοχή-∆ιασπορά Μετοχών 
 
Μεταξύ της Εταιρίας και του Κυρίου Αναδόχου έχει υπογραφεί η σχετική συµφωνία για την ανάθεση 
καθηκόντων αναδοχής. 
 
Η διαδικασία αναδοχής, όπως και η υποχρέωση κάλυψης τυχόν αδιάθετων µετοχών περιγράφονται αναλυτικά 
στη σύµβαση αναδοχής, η οποία υπογράφεται µεταξύ της Εταιρίας, του Κυρίου Αναδόχου και των λοιπών 
Αναδόχων. Οι Ανάδοχοι έχουν αναλάβει µε βάση την υπογραφείσα σύµβαση αναδοχής, την κάλυψη στην τιµή 
προσφοράς όλων των µετοχών που τυχόν δεν θα αγορασθούν από το επενδυτικό κοινό. Η υποχρέωση αυτή των 
Αναδόχων είναι διαιρετή και όχι εις ολόκληρον και κάθε Ανάδοχος θα ευθύνεται έναντι της Εταιρίας για το 
ποσό που έχει αναλάβει. 
 
Οι Ανάδοχοι διατηρούν το δικαίωµα καταγγελίας της σύµβασης αναδοχής και διακοπής της ∆ηµόσιας 
Προσφοράς στην περίπτωση: 
 
♦ διακοπής των συναλλαγών γενικά στο Χ.Α. 
♦ που συµβούν στην Εταιρία ή γενικότερα στην Ελλάδα ή στο εξωτερικό, γεγονότα οικονοµικής ή άλλης 

φύσεως συµπεριλαµβανοµένης και της απεργίας ή στάσης εργασίας των τραπεζών, που κατά τη δίκαιη 
κρίση τους, µπορεί να επηρεάσουν ουσιαστικά ή αρνητικά την επιτυχία της ∆ηµόσιας Προσφοράς 

♦ κήρυξης πολέµου ή κατάστασης έκτακτης ανάγκης στην Ελληνική Επικράτεια, εφόσον τα γεγονότα αυτά 
δεν υφίστανται κατά την υπογραφή της σύµβασης αναδοχής ή δεν αγνοούνται από βαρεία αµέλεια των 
Αναδόχων 

♦ που οποιαδήποτε από τις δηλώσεις, εγγυήσεις και υποχρεώσεις της Εταιρίας ή και των µετόχων της, που 
περιλαµβάνονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο και τη Σύµβαση Αναδοχής αποδειχθούν ανακριβείς ή δεν 
εκπληρωθούν στο ακέραιο 

 
Οι Ανάδοχοι δεν αναλαµβάνουν οποιαδήποτε ευθύνη για την ικανοποίηση των όρων περί διασποράς των 
µετοχών που έχουν επιβληθεί σύµφωνα µε την κείµενη νοµοθεσία, ούτε ως προς τις συνέπειες από τυχόν µη 
ικανοποίηση των όρων αυτών. 
 
Σύµφωνα µε το άρθρο 216 του Κανονισµού του Χ.Α. η ικανοποίηση του κριτηρίου της επαρκούς διασποράς 
µετοχών µιας νεοεισαγόµενης στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. εταιρίας, προϋποθέτει την κατανοµή 
ποσοστού τουλάχιστον 30% των προς εισαγωγή στο Χ.Α. µετοχών της Εκδότριας σε τουλάχιστον 1.000 
επενδυτές της κατηγορίας των ιδιωτών και των θεσµικών. Στους εν λόγω επενδυτές δε συµπεριλαµβάνονται 
µέτοχοι που κατέχουν ποσοστό µεγαλύτερο του 2% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, όπως αυτό 
διαµορφώνεται µετά την εισαγωγή της στο Χ.Α. 
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Σε περίπτωση που δεν αναληφθεί το σύνολο των προσφεροµένων µε ∆ηµόσια Προσφορά µετοχών από το 
επενδυτικό κοινό, η Εταιρία δικαιούται βάσει της σύµβασης αναδοχής να ζητήσει από τους Αναδόχους την 
κάλυψη των αδιάθετων µετοχών. Η ανάληψη όµως των αδιάθετων µετοχών εκ µέρους των Αναδόχων, δεν 
εξασφαλίζει απαραίτητα την ικανοποίηση του κατά τον Κανονισµό του Χ.Α. κριτηρίου της διασποράς. 
 
Κατά το σχηµατισµό οµίλου Αναδόχων, ο Κύριος Ανάδοχος της Έκδοσης δεν δεσµεύεται για τον περιορισµό 
της παροχής εγγύησης κάλυψης ανά Ανάδοχο σε ποσοστό µικρότερο ή ίσο του 2% των µετοχών της Εταιρίας 
µετά την παρούσα αύξηση µετοχικού κεφαλαίου. Εποµένως σε περίπτωση µη κάλυψης της Έκδοσης ενδέχεται 
να υπάρξει Ανάδοχος ή Ανάδοχοι που θα λάβουν αριθµό µετοχών που ξεπερνά το 2% του µετοχικού 
κεφαλαίου της Εταιρίας. Στην περίπτωση αυτή, ενδέχεται να µην ικανοποιείται το κριτήριο της επαρκούς 
διασποράς µε συνέπεια τη µη εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στη χρηµατιστηριακή αγορά. 
 

Επιπρόσθετα σηµειώνεται ότι κατά το στάδιο της κατανοµής των µετοχών στους επενδυτές, ενδέχεται να 
προκύψει από τα στοιχεία των εγγραφών ότι, δεν πρόκειται να ικανοποιηθεί η προϋπόθεση της επαρκούς 
διασποράς µε βάση το κριτήριο της κατανοµής του 30% των µετοχών σε 1.000 πρόσωπα που να κατέχουν 
κάτω του 2% του συνόλου των µετοχών µετά την εισαγωγή της Εταιρίας στο Χ.Α. Επιπλέον υφίσταται το 
ενδεχόµενο να συµµετάσχουν στην έκδοση λιγότεροι από 1.000 επενδυτές. 
 

Οι Ανάδοχοι θα λάβουν υπόψη τις ανάγκες ικανοποίησης του κριτηρίου της επαρκούς διασποράς κατά την 
κατανοµή των µετοχών. 
 

Εάν βάσει των οριστικών στοιχείων κατανοµής (και αφού ληφθεί υπόψη η τυχόν συµµετοχή των Αναδόχων 
στην εγγραφή) δεν ικανοποιείται το κριτήριο της επαρκούς διασποράς, οι Ανάδοχοι θα διατηρήσουν τα 
κεφάλαια των επενδυτών δεσµευµένα στους λογαριασµούς των εγγραφόµενων µέχρι την έκδοση οριστικής 
απόφασης περί της εισαγωγής από το ∆.Σ. του Χ.Α. Σε περίπτωση που η σχετική απόφαση είναι αρνητική τότε 
τα κεφάλαια των επενδυτών θα αποδεσµευτούν και θα τους αποδοθούν (εποµένως δεν θα λάβουν µετοχές της 
Εκδότριας) και η εγγύηση κάλυψης τυχόν αδιάθετων µετοχών από τους Αναδόχους θα αρθεί χωρίς να έχει 
παραγάγει οποιοδήποτε αποτέλεσµα. 
 

Σηµειώνεται ιδιαίτερα ότι οι Ανάδοχοι δεν αναλαµβάνουν οποιαδήποτε ευθύνη για την ενδεχόµενη µη εισαγωγή 
των µετοχών της Εκδότριας στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. είτε ο λόγος αφορά την Εταιρία είτε όχι. 
 

Σηµειώνεται ότι δεν προβλέπεται η διενέργεια σταθεροποίησης της τιµής της µετοχής της Εταιρίας µετά την 
εισαγωγή των µετοχών της στο Χ.Α., σύµφωνα µε το άρθρο 5 του Ν. 2651/98 και το άρθρο 8 του Κανονισµού 
Αναδοχών, όπως ισχύει. 
 

Ο Κύριος Ανάδοχος δεσµεύεται ότι στην Ανακοίνωση-πρόσκληση του επενδυτικού κοινού θα περιλαµβάνεται 
το P/E της Εκδότριας µε βάση τα στοιχεία της τελευταίας δηµοσιευµένης απολογιστικής χρήσης και το 
συνολικό αριθµό µετοχών της Εταιρίας µετά τη ∆ηµόσια Προσφορά. Στην ίδια Ανακοίνωση-Πρόσκληση προς 
το επενδυτικό κοινό θα περιγραφεί σε εµφανές σηµείο η διαδικασία καθορισµού του εύρους τιµής (Βιβλίο 
Προσφορών µε ή χωρίς Pre Marketing). 
 

Σύµφωνα µε το ισχύον θεσµικό πλαίσιο για τον καθορισµό της τιµής προσφοράς των µετοχών νεοεισηγµένων 
στο Χ.Α. εταιιρών, οι Ανάδοχοι προβαίνουν στη διαδικασία Βιβλίου Προσφορών και η τιµή της µετοχής 
δύναται να καθορισθεί µέχρι την προτεραία της έναρξης της ∆ηµόσιας Προσφοράς και θα βρίσκεται εντός ενός 
εύρους τιµών. Το εύρος τιµών για το Βιβλίο Προσφορών καθορίζεται µε βάση κυρίως τα οικονοµικά στοιχεία 
της Εταιρίας, καθώς και τις µεσοπρόθεσµες προοπτικές ανάπτυξής της. Επίσης συνεκτιµώνται οι συνθήκες που 
θα επικρατούν κατά το χρονικό διάστηµα της έκδοσης στην ελληνική και στη διεθνή κεφαλαιαγορά, όπως 
επίσης στον κλάδο στον οποίο δραστηριοποιείται η Εταιρία, αλλά και γενικότερα στην Ελληνική οικονοµία. 
 

Σηµειώνεται ότι η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, καθώς και η έγκριση εισαγωγής των 
µετοχών, που αποφασίστηκε µε την από 13.05.2005 Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων, τελεί υπό την 
αίρεση της έγκρισης της Νοµαρχίας. 
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Μετά το πέρας της ∆ηµόσιας Προσφοράς και πριν την έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών, η Εταιρία 
αναλαµβάνει την υποχρέωση να ενηµερώσει το Χ.Α., την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και το επενδυτικό κοινό 
σχετικά µε το σύνολο του επενδυτικού σχεδίου και τον προορισµό των κεφαλαίων µε βάση τα 
πραγµατοποιηθέντα έσοδα της έκδοσης. Η ενηµέρωση αυτή θα δηµοσιευθεί στον ηµερήσιο τύπο το αργότερο 
µε την ανακοίνωση της έναρξης διαπραγµάτευσης. Επίσης η Εταιρία δεσµεύεται ότι µετά την εισαγωγή των 
µετοχών της στο Χ.Α. θα ενηµερώνει ανά τρίµηνο τη ∆ιοίκηση του Χ.Α., σύµφωνα µε την απόφαση 
43/22.07.2004 του ∆.Σ. του Χ.Α., καθώς και την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς σχετικά µε τη διάθεση των 
αντληθέντων κεφαλαίων. Η ενηµέρωση του επενδυτικού κοινού για τη διάθεση των αντληθέντων κεφαλαίων 
γίνεται µέσω της ηλεκτρονικής σελίδας του Χ.Α. 
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6.5 Προορισµός Νέων Κεφαλαίων 
 
Τα κεφάλαια που θα συγκεντρωθούν από την παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µε 
µετρητά µέσω ∆ηµόσιας Εγγραφής και Ιδιωτικής Τοποθέτησης, που αποφάσισαν οι Έκτακτες Γενικές 
Συνελεύσεις των µετόχων στις 14.04.2000, 12.09.2000, 12.02.2001, 16.05.2003, 8.12.2003, 21.10.2004 και 
13.05.2005 µετά την αφαίρεση των δαπανών έκδοσης € 500 χιλ. περίπου, θα διατεθούν για τη χρηµατοδότηση 
του επενδυτικού προγράµµατος της Εταιρίας. 
 
Η Εκδότρια στοχεύοντας στην ισχυροποίηση της θέσης της στην ελληνική αγορά έχει αποφασίσει να εστιάσει 
την επιχειρηµατική της στρατηγική σε δύο βασικούς άξονες ανάπτυξης: 
 

Α.  Στην ενίσχυση της παρουσίας της µέσω ενός εκτεταµένου δικτύου πωλήσεων στο εσωτερικό καθώς  
και στις χώρες της Βαλκανικής χερσονήσου µε ανάπτυξη σε πρώτη φάση των θυγατρικών της στη 
Βουλγαρία και Ρουµανία. 

Β.   Στον εµπλουτισµό της γκάµας των προϊόντων που διανέµει και των υπηρεσιών που προσφέρει. 
 
Σηµειώνεται ότι η Εταιρία κατά την περίοδο 2002 έως το 2004 δαπάνησε το ποσό των € 1.826.000 για την 
υλοποίηση επενδύσεων το οποίο καλύφθηκε µε αυτοχρηµατοδότηση. Οι επενδύσεις αυτές περιελάµβαναν: 
 

 Ανακαίνιση υποκαταστήµατος Ν. Ψυχικού και µετεγκατάσταση υποκαταστήµατος στις Τζιτζιφιές Καλλιθέας. 
 Εξοπλισµό και διαµόρφωση χώρων καταστηµάτων Αγ. Παρασκευής και Κέρκυρας και συνεργείου 
επισκευής µοτοσυκλετών Αθήνας. 

 Αγορά καταστήµατος Αγ. Παρασκευής συνολικής έκτασης 270 τ.µ. 
 Ίδρυση των θυγατρικών εταιριών ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε., ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. και 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ µε αντικείµενο εργασιών για τις µεν δύο 
πρώτες τη λιανική πώληση προϊόντων της Εκδότριας και για τη δεύτερη την προώθηση ασφαλιστικών 
εργασιών. 

 Εισαγωγή αναρτήσεων δικύκλων της σουηδικής εταιρίας OHLINS, θυγατρικής της YAMAHA MOTOR 
EUROPE NV (75%). 

 Έρευνα αγοράς σε Σκόπια και Σερβία µε στόχο την αποκλειστική διανοµή των προϊόντων YAMAHA στις 
αγορές αυτές. 

 
Η Εταιρία κατά την περίοδο β΄εξάµηνο του 2005 - α΄εξάµηνο του 2007 εκτιµά ότι θα δαπανήσει το ποσό των € 
7.500.000 περίπου για την υλοποίηση των επενδύσεών της. 
 
Πιο αναλυτικά: 
 
1.  Για τη διαµόρφωση επιπλέον αποθηκευτικών χώρων στον χώρο που εγκαθίσταται η Εταιρία εκτιµά  
      ότι θα δαπανηθεί ποσό € 200.000 περίπου. 
 
Η Εκδότρια το β΄ εξάµηνο του 2005 θα δαπανήσει το ποσό των € 200.000 περίπου, για τη διαµόρφωση 
επιπλέον αποθηκευτικών χώρων στο 14ο χλµ της εθνικής οδού Αθηνών – Λαµίας, µε συστήµατα στέγασης και 
µεταφοράς των προϊόντων της. Η Εταιρία εκτιµά ότι µε την επένδυση αυτή, θα µειώσει το λειτουργικό κόστος 
των αποθηκών και θα βελτιώσει σηµαντικά τον χρόνο παράδοσης των προϊόντων που διανέµει. 
 
2. Για τη χρηµατοδότηση του επενδυτικού προγράµµατος ανάπτυξης του δικτύου καταστηµάτων  
     λιανικής πώλησης στην Ελλάδα θα δαπανηθεί ποσό € 600.000 περίπου. 
 
Κατά το α΄ εξάµηνο του 2006 η Εταιρία σχεδιάζει την έναρξη λειτουργίας ενός νέου καταστήµατος στο 
Λεκανοπέδιο Αττικής. Επίσης, κατά το β΄ εξάµηνο του 2007 σκοπεύει να ιδρύσει ακόµη δύο καταστήµατα 
στην  επαρχία.  Τα  καταστήµατα  αυτά  θα  έχουν  εµβαδόν  600  τ.µ.  κατά µέσο όρο περίπου, χώρος ο οποίος  
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 51 -  

απαιτείται για την έκθεση των κυρίως προϊόντων καθώς και για την πώληση ανταλλακτικών, αξεσουάρ και 
συνεργείου. Το συνολικό κόστος εξοπλισµού των τριών αυτών καταστηµάτων αναµένεται να ανέλθει στο ποσό 
των € 600.000 περίπου. 
 

Πιο αναλυτικά θα δαπανήσει: 
 

• Για την ανακαίνιση και διαµόρφωση του χώρου εγκατάστασης: € 180.000. 
• Για αγορά λογισµικών προγραµµάτων (software): € 90.000. 
• Για αγορά Η/Υ, fax, φωτοτυπικών και λοιπού εξοπλισµού: € 60.000.   
• Για εγγυήσεις ενοικίου: € 135.000. 
• Για αγορά επίπλων και σκευών: € 60.000. 
• Για αγορά µηχανολογικού εξοπλισµού των συνεργείων: € 60.000. 
• Για αγορά και εγκατάσταση συστηµάτων ασφαλείας και φύλαξης του χώρου των καταστηµάτων: € 15.000. 

 

Η Εκδότρια µε αυτή την επένδυση έχει ως στόχο να θέσει τις βάσεις για τη δηµιουργία ενός εκτεταµένου 
δικτύου λιανικής πώλησης, που τελικά θα οδηγήσει στην περαιτέρω ισχυροποίηση της παρουσίας της στην 
Ελλάδα, ώστε να είναι σε θέση να κατευθύνει αποτελεσµατικότερα τη µελλοντική εξέλιξη και ανάπτυξή της, 
καθώς και να εξοµοιώνεται στον τοµέα αυτό µε το δίκτυο των συνεργατών της. Αυτό της δίνει την ευκαιρία : 
 

α) να καθοδηγεί απευθείας το δίκτυό της. 
β) να προωθεί πρότυπα οπτικής ταυτότητας και λειτουργίας των καταστηµάτων του δικτύου της. 
γ) να προβαίνει στην αντικειµενικότερη αξιολόγηση και στοχοθέτηση του δικτύου συνεργατών της. 
δ) να ισχυροποιεί τη διαπραγµατευτική της ικανότητα σε σχέση µε τους συνεργάτες και τους προµηθευτές της. 
 
3. Ποσό €4.000.000 περίπου θα διατεθεί για την προσθήκη συµπληρωµατικών προϊόντων στο  
      πορτοφόλιο της Εταιρίας και τη διανοµή τους. 
 
Η στρατηγική απόφαση που έλαβε η Εκδότρια για την προσθήκη συµπληρωµατικών προϊόντων στο 
πορτοφόλιο της Εταιρίας, στοχεύει στον εµπλουτισµό της γκάµας των προϊόντων της µε συµπληρωµατικά των 
κύριων, κίνηση που θα της επιτρέψει να διεισδύσει περισσότερο στην αγορά των αξεσουάρ και των 
συµπληρωµατικών προϊόντων των δικύκλων και των προϊόντων θάλασσας έτσι ώστε να προσφέρει 
ολοκληρωµένες λύσεις στον τελικό καταναλωτή. Για το σκοπό αυτό εκτιµάται ότι θα δαπανήσει το  
β΄ εξάµηνο του 2005 το ποσό των € 4.000.000 περίπου. 
 

Σε αυτό το πλαίσιο η Εταιρία εξετάζει το ενδεχόµενο να συνάψει συµβάσεις αποκλειστικής διανοµής 
συµπληρωµατικών προϊόντων των δικύκλων µε κατασκευάστριες εταιρίες ή να συµµετάσχει στο µετοχικό 
κεφάλαιο εταιριών που δραστηριοποιούνται στην Ελλάδα σε αυτόν τον χώρο και διαθέτουν τέτοιου είδους 
συµβάσεις. Κατ΄ αυτόν τον τρόπο θα επιτευχθεί ο στόχος της διεύρυνσης του πορτοφολίου των προϊόντων της 
Εκδότριας και η παρουσία της στη διανοµή του συνόλου σχεδόν των προϊόντων που αφορούν τα 
µηχανοκίνητα δίκυκλα (εξαρτήµατα, αξεσουάρ, κλπ.). Σηµειώνεται δε, ότι στην περίπτωση που η Εκδότρια 
εξαγοράσει ποσοστό του µετοχικού κεφαλαίου κάποιας εταιρίας θα επιδιώξει η συµµετοχή αυτή να είναι 
πλειοψηφική, ενώ εκτιµάται ότι η διανοµή των εν λόγω προϊόντων δεν θα επηρεάσει αρνητικά το υφιστάµενο 
µικτό περιθώριο της Εταιρίας. 
 

Εάν η Εταιρία δεν µπορέσει να πραγµατοποιήσει τον στόχο που περιγράφηκε παραπάνω, θα επιδιώξει να 
συµπληρώσει τη γκάµα των προϊόντων που διανέµει µε συµπληρωµατικά των προϊόντων θάλασσας µε τις ίδιες 
µεθόδους (δηλ. είτε µέσω συµµετοχής σε εταιρία είτε µέσω σύναψης σύµβασης αποκλειστικής διανοµής) που 
περιγράφονται στην προηγούµενη παράγραφο σχετικά µε τα συµπληρωµατικά προϊόντα δικύκλων. 
 

Τέλος σηµειώνεται, ότι εάν η εν λόγω προσθήκη των συµπληρωµατικών προϊόντων, είτε αφορά 
συµπληρωµατικά προϊόντα των δικύκλων είτε προϊόντα θάλασσας, γίνει ολικά ή εν µέρει µέσω σύναψης 
συµβάσεων η Εταιρία εκτιµά ότι: 
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♦ ποσοστό 35% περίπου θα δαπανηθεί για να καλύψει τις ανάγκες χρηµατοδότησης του κεφαλαίου 
κινήσεως που θα προκύψουν από τις αγορές των προϊόντων αυτών και η εν λόγω δαπάνη θα απεικονισθεί 
κυρίως στον λογαριασµό των Αποθεµάτων του Ενεργητικού.  

 
♦ ποσοστό 20% περίπου θα δαπανηθεί για τη διαµόρφωση επιπλέον αποθηκευτικών χώρων και την 

εφαρµογή µηχανογραφικών συστηµάτων αποθήκευσης και µεταφοράς των προϊόντων. Η εν λόγω δαπάνη 
θα απεικονισθεί στο λογαριασµό Ενσώµατες Ακινητοποιήσεις του Ενεργητικού. 

 
♦ ποσοστό 25% περίπου θα δαπανηθεί για να καλύψει τα έξοδα διαφήµισης και προβολής των νέων 

προϊόντων. Τα εν λόγω έξοδα θα λογιστικοποιηθούν κυρίως σε αντίστοιχους λογαριασµούς διαφήµισης 
και προβολής δια λοιπών µεθόδων και θα επιβαρύνουν τα έξοδα λειτουργίας και διαθέσεως των 
αποτελεσµάτων. 

 
♦ ποσοστό 20% περίπου θα δαπανηθεί για να καλύψει κυρίως έξοδα µισθοδοσίας, γραφικής ύλης και λοιπών 

αναλωσίµων, ταξιδίων εσωτερικού για την προώθηση των πωλήσεων και έξοδα µεταφοράς των 
πωλούµενων προϊόντων. Τα εν λόγω  έξοδα θα επιβαρύνουν τα έξοδα λειτουργίας και διαθέσεως των 
αποτελεσµάτων. 

 
Τέλος, επισηµαίνεται ότι επιδίωξη της Εταιρίας είναι η διανοµή όλων των προϊόντων που περιλαµβάνονται 
στο πορτοφόλιο της να διασφαλίζεται από σχετικές συµβάσεις αποκλειστικής διανοµής. 
 
4.  Ποσό € 2.400.000 περίπου θα διατεθεί για την ανάπτυξη των θυγατρικών της στη Ρουµανία και στη  
     Βουλγαρία. 
 
Για την ανάπτυξη των θυγατρικών της στη Ρουµανία και Βουλγαρία η Εκδότρια θα δαπανήσει το ποσό των  
€ 2.400.000 περίπου. Συγκεκριµένα: 
 

1) MOTODYNAMICS Srl. (πρώην ELIOPOULOS BROS INTERNATIONAL TRADING Srl.) 
 

Η θυγατρική της Εκδότριας στη Ρουµανία θα αυξήσει το εταιρικό της κεφάλαιο κατά € 600.000 το β΄ εξάµηνο 
του 2005 και το α΄ εξάµηνο του 2006, µε συµµετοχή κατά 100% της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε., το οποίο θα 
δαπανήσει για µετεγκατάσταση και αναδιοργάνωση της εταιρίας. Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. για το σκοπό 
αυτόν έχει ήδη εκταµιεύσει το ποσό των € 400.000 από το β΄ εξάµηνο του 2004. 
 
Πιο αναλυτικά η MOTODYNAMICS Srl. θα δαπανήσει: 
 
α)  Για αγορά Πάγιου Εξοπλισµού € 200.000. Αναλυτικότερα: 
 

• Για αγορά λογισµικών προγραµµάτων (software): € 30.000. 
• Για αγορά Η/Υ, fax, φωτοτυπικών και λοιπού εξοπλισµού: € 20.000. 
• Για την ανακατασκευή του χώρου εγκατάστασης: € 60.000. 
• Για αγορά µηχανολογικού εξοπλισµού του συνεργείου: € 20.000. 
• Για εγγυήσεις ενοικίου: € 45.000. 
• Για έπιπλα και σκεύη: € 20.000. 
• Για αγορά και εγκατάσταση συστηµάτων ασφαλείας και φύλαξης του χώρου του καταστήµατος: € 5.000. 

 
β) Η Εκδότρια θα δαπανήσει € 400.000 για τις ανάγκες χρηµατοδότησης του κεφαλαίου κίνησης που θα 
προκύψουν από την αύξηση των εξόδων µισθοδοσίας, των ενοικίων, κοινοχρήστων, λοιπών εξόδων 
µετεγκατάστασης που περιλαµβάνουν αµοιβές δικηγόρων, συµβολαιογράφων, την αύξηση των µεταφορικών 
εξόδων κ.λ.π. καθώς και από τα έξοδα διαφήµισης. 
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Κατά τον ∆εκέµβριο του 2004, η θυγατρική της Εκδότριας µετεγκαταστάθηκε σε εµπορικό σηµείο στο 
Βουκουρέστι, συγκεντρώνοντας τα κεντρικά γραφεία, την έκθεση, τις αποθήκες και το συνεργείο σε ενιαίο 
χώρο. Αυτή η ενέργεια που θα συνοδευτεί και από διαφηµιστικές δαπάνες στοχεύει στο επαναλανσάρισµα της 
µάρκας YAMAHA στη χώρα. Επίσης µε την πρόσληψη ικανού στελεχιακού δυναµικού και µε τη δηµιουργία 
συµπαγούς δικτύου συνεργατών στοχεύει στην ανάπτυξη της Εταιρίας στη Ρουµανία. 
 

2) MOTODYNAMICS Ltd. (πρώην ELIOPOULOS BROTHERS Ltd.) 
 

Η Εκδότρια σκοπεύει το β΄ εξάµηνο του 2006 να δαπανήσει € 1.000.000 για τη µετεγκατάσταση της 
θυγατρικής της στη Βουλγαρία σε ενοικιαζόµενο χώρο και για τις ανάγκες χρηµατοδότησης του κεφαλαίου 
κίνησης που θα προκύψουν από την αύξηση των εξόδων µισθοδοσίας, των ενοικίων, κοινοχρήστων, από λοιπά 
έξοδα µετεγκατάστασης, καθώς και από τα έξοδα διαφήµισης. Η µετεγκατάσταση της θυγατρικής της έχει 
κριθεί απαραίτητη από την Εκδότρια, γιατί όπως και στη Ρουµανία, στοχεύει να συγκεντρώσει τα κεντρικά 
γραφεία, την έκθεση, τις αποθήκες, και το συνεργείο της MOTODYNAMICS Ltd., σε ενιαίο χώρο σε ένα από 
τα εµπορικότερα σηµεία της Σόφιας, µε αναµενόµενο αποτέλεσµα την αύξηση των πωλήσεών της. Παράλληλα 
η πρόσληψη ικανού προσωπικού, όπως: επιθεωρητές πωλήσεων, αποθηκάριοι και η αναβάθµιση του 
µηχανογραφικού συστήµατος θα βελτιώσουν σηµαντικά τις διαδικασίες logistics της θυγατρικής της, µε 
αποτέλεσµα οι χρόνοι παράδοσης και η ποιότητα των προϊόντων που διανέµει στην αγορά της Βουλγαρίας να 
βελτιωθούν. Επιπλέον µε την επένδυση αυτή η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. έχει ως στόχο την µεγαλύτερη 
προβολή της µάρκας YAMAHA στη Βουλγαρία. 
 

Το α΄ εξάµηνο του 2007 η Εκδότρια θα δαπανήσει € 300.000 για την αναµόρφωση του χώρου του καταστήµατός της 
MOTODYNAMICS Ltd. στη Varna που είναι η δεύτερη µεγαλύτερη εµπορικά πόλη της Βουλγαρίας, µετά τη Σόφια. 
 

Το ποσό αυτό θα δαπανηθεί ως ακολούθως: 
 

• Για ανακατασκευή του χώρου : € 50.000. 
• Για τη διαµόρφωση ειδικού χώρου για συνεργείο : € 30.000. 
• Για έπιπλα και σκεύη : € 30.000. 
• Για αγορά Η/Υ : € 20.000. 
• Για τη χρηµατοδότηση κεφαλαίου κίνησης που θα προκύψει από έξοδα µισθοδοσίας λόγω πρόσληψης 

προσωπικού, έξοδα ενοικίων, κοινοχρήστων και έξοδα προβολής και διαφήµισης, θα δαπανηθεί ποσό € 170.000. 
 

Επίσης η Εκδότρια, κατά το α΄ εξάµηνο του 2007, πρόκειται να δαπανήσει ποσό € 500.000 για την ίδρυση ενός 
επιπλέον καταστήµατος σε εµπορική πόλη της Βουλγαρίας. 
 

Το ποσό αυτό εκτιµάται ότι θα δαπανηθεί ως ακολούθως: 
 

• Για ανακατασκευή του χώρου : € 80.000. 
• Για τη διαµόρφωση ειδικού χώρου για συνεργείο : € 50.000. 
• Για έπιπλα και σκεύη : € 50.000. 
• Για αγορά Η/Υ : € 40.000. 
• Για τη χρηµατοδότηση κεφαλαίου κίνησης που θα προκύψει από έξοδα µισθοδοσίας λόγω πρόσληψης 

προσωπικού, έξοδα ενοικίων, κοινοχρήστων και έξοδα προβολής και διαφήµισης, θα δαπανηθεί ποσό € 280.000. 
 

5.  Ποσό € 300.000 περίπου θα διατεθεί για την κάλυψη του κεφαλαίου κίνησης που θα απαιτηθεί για  
      την είσοδο της Εταιρίας στην αγορά σκαφών αναψυχής. 
 

Στα πλαίσια του εµπλουτισµού της γκάµας των προϊόντων που προσφέρει, η Εταιρία κατέχοντας 
ικανοποιητικό µερίδιο στις µηχανές θαλάσσης πρόκειται, κατά το β΄ εξάµηνο του 2005, να ξεκινήσει τη 
διανοµή πολυεστερικών σκαφών αναψυχής µετρίου µεγέθους. 
 
Στον πίνακα που ακολουθεί απεικονίζεται η χρονική κατανοµή της διάθεσης των αντληθέντων κεφαλαίων: 
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Χρονική Κατανοµή Αντληθέντων Κεφαλαίων 

  2005 2006 2007 Σύνολο 

(ποσά σε χιλ €) β  ́εξάµηνο α  ́εξάµηνο β  ́εξάµηνο α  ́εξάµηνο   
Αύξηση εταιρικού κεφαλαίου θυγατρικών 400 200 1.000 800 2.400 

∆ιαµόρφωση νέων αποθηκευτικών χώρων  200 0 0 0 200 

Επέκταση ∆ικτύου Λιανικής  200  400 600 

Είσοδο στην εµπορία σκαφών αναψυχής 300 0 0 0 300 

Προσθήκη Συµπληρωµατικών Προϊόντων 4.000 0 0 0 4.000 

Σύνολο Επενδύσεων 4.900 400 1.000 1.200 7.500 
 

Οι παραπάνω επενδύσεις θα απεικονισθούν στον Ισολογισµό της Εταιρίας ως εξής: 
 

1. Οι επενδύσεις σε αύξηση του εταιρικού κεφαλαίου των θυγατρικών εταιριών θα εµφανιστούν στο Πάγιο Ενεργητικό 
και συγκεκριµένα στο λογαριασµό Συµµετοχές & άλλες µακροπρόθεσµες χρηµατοοικονοµικές απαιτήσεις. 

2. Οι επενδύσεις για επέκταση του δικτύου λιανικής θα εµφανιστούν στο Πάγιο Ενεργητικό και 
συγκεκριµένα στο λογαριασµό Ενσώµατες Ακινητοποιήσεις. 

3. Η επένδυση για διαµόρφωση νέων αποθηκευτικών χώρων θα εµφανιστεί στο Πάγιο Ενεργητικό και 
συγκεκριµένα στο λογαριασµό Ενσώµατες Ακινητοποιήσεις. 

4. Η επένδυση για είσοδο στην εµπορία σκαφών αναψυχής θα  εµφανιστεί στο Ενεργητικό και συγκεκριµένα 
στο λογαριασµό Αποθεµάτων. 

5. Η επένδυση για την προσθήκη συµπληρωµατικών προϊόντων θα εµφανιστεί στο Ενεργητικό και πιο 
συγκεκριµένα στον αντίστοιχο λογαριασµό ανάλογα µε το είδος της επένδυσης. 

 

Σε περίπτωση που τα έσοδα της έκδοσης δεν θα επαρκέσουν για να καλύψουν πλήρως τις ανάγκες του 
επενδυτικού προγράµµατος, η Εταιρία θα καλύψει αναλογικά όλες τις κατηγορίες επενδύσεων που αναφέρονται 
στο παρόν κεφάλαιο. Εξάλλου, σε περίπτωση που τα αντληθέντα κεφάλαια δεν επαρκέσουν για την κάλυψη του 
επενδυτικού προγράµµατος της Εταιρίας, η χρηµατοδότησή του θα εξασφαλισθεί, µε αυτοχρηµατοδότηση ή 
τραπεζικό δανεισµό ή µε συνδυασµό και των δύο. Σε αντίθετη περίπτωση (δηλ. κατά την οποία τα έσοδα της 
∆ηµόσιας Προσφοράς υπερβούν τα ποσά που αναγράφονται στις επιµέρους επενδύσεις του ανωτέρω πίνακα), το 
υπερβάλλον ποσό θα διατεθεί για την ενίσχυση του κεφαλαίου κίνησης της Εταιρίας. 
 

Τα ποσά που θα µείνουν αδιάθετα έως την ολοκλήρωση των παραπάνω ενεργειών θα επενδυθούν σε 
βραχυπρόθεσµες τοποθετήσεις χαµηλού κινδύνου όπως προθεσµιακές καταθέσεις, repos, οµόλογα ∆ηµοσίου κλπ. 
 

Μετά το πέρας της ∆ηµόσιας Προσφοράς και πριν την έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών, η Εταιρία 
αναλαµβάνει την υποχρέωση να ενηµερώσει το Χ.Α., την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και το επενδυτικό κοινό 
σχετικά µε το σύνολο του επενδυτικού σχεδίου και τον προορισµό των κεφαλαίων µε βάση τα 
πραγµατοποιηθέντα έσοδα της έκδοσης. Η ενηµέρωση αυτή θα δηµοσιευθεί στον ηµερήσιο τύπο το αργότερο 
µε την ανακοίνωση της έναρξης διαπραγµάτευσης. 
 

Η Εταιρία δεσµεύεται για την ανά τρίµηνο ενηµέρωση του Χρηµατιστηρίου Αθηνών σύµφωνα µε την 
απόφαση 43/22.07.2004 του ∆.Σ. του Χ.Α. και της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς σχετικά µε τη διάθεση των 
αντληθέντων κεφαλαίων. Η ενηµέρωση του επενδυτικού κοινού για τη διάθεση των αντληθέντων κεφαλαίων 
γίνεται µέσω της ηλεκτρονικής σελίδας του Χ.Α. 
 

Η Εταιρία δεσµεύεται ότι για οποιαδήποτε τροποποίηση του προορισµού των νέων κεφαλαίων, καθώς και για 
κάθε επιπρόσθετη πληροφορία, θα τηρήσει τη νοµοθεσία περί εταιρικής διακυβέρνησης Ν. 3016/2002 και την 
απόφαση 5/204/14.11.2000 του ∆..Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, όπως ισχύει, και θα ενηµερώνει το 
επενδυτικό κοινό, την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και το ∆.Σ. του Χ.Α., σύµφωνα µε την απόφαση 
5/204/14.11.2000 (άρθρο 4, παρ. 1, εδ. Ζ) του ∆..Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, όπως ισχύει. 
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7. ∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΜΕΤΟΧΩΝ 
 

7.1 Γενικά 
 
Μετά την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου, όπως αποφασίσθηκε από τις Έκτακτες Γενικές Συνελεύσεις στις 
14.4.2000, στις 12.9.2000, στις 16.5.2003, στις 8.12.2003, 21.10.2004 και στις 13.05.2005 οι µετοχές της 
Εταιρίας θα αυξηθούν σε 5.130.000 κοινές ονοµαστικές, ονοµαστικής αξίας € 0,59 εκάστη. 
 

• Κάθε µετοχή της Εταιρίας ενσωµατώνει όλα τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις που καθορίζονται από τον 
Νόµο και το Καταστατικό της Εταιρίας, το οποίο όµως δεν περιέχει διατάξεις περισσότερο περιοριστικές 
από αυτές που προβλέπει ο Νόµος. Η κατοχή του τίτλου της µετοχής συνεπάγεται αυτοδικαίως την 
αποδοχή από τον κύριο αυτής του Καταστατικού της Εταιρίας και των νοµίµων αποφάσεων των Γενικών 
Συνελεύσεων των Μετόχων. 

 

• Οι µετοχές της Εταιρίας είναι ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες. Μονάδα διαπραγµάτευσης είναι ο τίτλος των 
10 µετοχών. 

 

• Η ευθύνη των µετόχων περιορίζεται στην ονοµαστική αξία των µετοχών που κατέχουν. Οι µέτοχοι 
συµµετέχουν στη διοίκηση και τα κέρδη της Εταιρίας σύµφωνα µε το Νόµο και τις διατάξεις του 
Καταστατικού. Τα δικαιώµατα και οι υποχρεώσεις που απορρέουν από κάθε µετοχή παρακολουθούν 
αυτήν σε οποιονδήποτε καθολικό ή ειδικό διάδοχο του µετόχου. 

 

• Οι µέτοχοι ενασκούν τα δικαιώµατά τους σε σχέση µε τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας, µόνο µέσω των Γενικών 
Συνελεύσεων. 

 

• Οι µέτοχοι έχουν προνόµιο προτίµησης σε κάθε µελλοντική αύξηση του Μετοχικού Κεφαλαίου της 
Εταιρίας, ανάλογα µε τη συµµετοχή τους στο υφιστάµενο µετοχικό κεφάλαιο, όπως ορίζεται στο άρθρο 
13, παράγραφος 5 του Κωδικοποιηµένου Νόµου 2190/1920. 

 

• Οι µέτοχοι και οι διάδοχοι τους και οι δανειστές τους σε καµία περίπτωση δεν µπορούν να προκαλέσουν 
κατάσχεση ή την σφράγιση οποιουδήποτε περιουσιακού στοιχείου ή των βιβλίων της Εταιρίας, ούτε να 
ζητήσουν τη διανοµή ή εκκαθάρισή της, ούτε να αναµιχθούν µε οποιονδήποτε τρόπο στη διοίκηση ή τη 
διαχείρισή της. 

 

• Κάθε µέτοχος, οπουδήποτε και να κατοικεί, λογίζεται ότι έχει νόµιµη κατοικία την έδρα της Εταιρίας ως 
προς τις σχέσεις του µε αυτή και υπόκειται στην Ελληνική Νοµοθεσία.  Κάθε διαφορά µεταξύ της 
Εταιρίας αφενός και των µετόχων ή οποιουδήποτε τρίτου αφετέρου, υπάγεται στην αποκλειστική 
αρµοδιότητα των δικαστηρίων, η δε Εταιρία ενάγεται µόνο ενώπιον των δικαστηρίων της έδρας της. 

 

• Κάθε µετοχή παρέχει δικαίωµα µίας ψήφου. Συγκύριοι µετοχής, για να έχουν δικαίωµα ψήφου στη Γενική 
Συνέλευση πρέπει να υποδείξουν στην Εταιρία εγγράφως ένα κοινό εκπρόσωπο για τη µετοχή αυτή, ο 
οποίος θα τους εκπροσωπήσει στη Γενική Συνέλευση, µέχρι δε τον καθορισµό αυτόν, αναστέλλεται η 
άσκηση των δικαιωµάτων τους. 

 

• Κάθε µέτοχος δικαιούται να µετέχει στη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας, είτε 
αυτοπροσώπως, είτε µέσω πληρεξουσίου. Για να µετάσχει µέτοχος στη Γενική Συνέλευση πρέπει να 
καταθέσει τις µετοχές του στο Ταµείο της Εταιρίας ή στο Ταµείο Παρακαταθηκών και ∆ανείων ή σε 
οποιαδήποτε Τράπεζα στην Ελλάδα, πέντε (5) τουλάχιστον ηµέρες πριν την ορισθείσα για τη συνεδρίαση 
της Γενικής Συνέλευσης ηµεροµηνία. Μέσα στην ίδια προθεσµία πρέπει να κατατίθενται στην Εταιρία οι 
αποδείξεις κατάθεσης των µετοχών και τα έγγραφα εκπροσώπησης και να δίνεται στον µέτοχο απόδειξη 
για την είσοδό του στη Γενική Συνέλευση. Μέτοχοι που δεν συµµορφώνονται µε τα παραπάνω, θα 
µετέχουν στη Γενική Συνέλευση µόνο µε την άδειά της. 

 

• Μέτοχοι, που εκπροσωπούν το 5% του καταβεβληµένου Μετοχικού Κεφαλαίου: 
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1. Έχουν το δικαίωµα να ζητήσουν  από το Πρωτοδικείο της έδρας της Εταιρίας, τον έλεγχο της Εταιρίας 
σύµφωνα µε τα άρθρα 40, 40ε του Ν. 2190/1920, και 

2. Μπορούν να ζητήσουν τη σύγκλιση Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων. Το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο είναι υποχρεωµένο να συγκαλέσει τη Συνέλευση µέσα σε χρονικό διάστηµα όχι µεγαλύτερο 
από τριάντα (30) ηµέρες από την ηµέρα κατάθεσης της αίτησης στον Πρόεδρο του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου. Στην αίτηση, οι αιτούντες µέτοχοι οφείλουν να αναφέρουν τα θέµατα, για τα οποία θα 
πρέπει να αποφασίσει η Γενική Συνέλευση. 

 

• Κάθε µέτοχος µπορεί να ζητήσει, δέκα (10) ηµέρες πριν από την Τακτική Γενική Συνέλευση, τις ετήσιες 
οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας και τις σχετικές εκθέσεις του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των 
Ελεγκτών της Εκδότριας Εταιρίας. 

 

• Το µέρισµα κάθε µετοχής πληρώνεται στον κοµιστή µέσα σε δύο (2) µήνες από την ηµεροµηνία της 
Τακτικής Γενικής Συνέλευσης, που ενέκρινε τις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις. Ο τόπος και ο τρόπος 
καταβολής ανακοινώνεται δια του Τύπου. 

 

• Τα µερίσµατα που δεν έχουν ζητηθεί για µια πενταετία παραγράφονται υπέρ του ∆ηµοσίου. 
 

Σε ότι αφορά τη διαδικασία κατάθεσης των µετοχών προκειµένου να συµµετέχει ο µέτοχος στις Γενικές 
Συνελεύσεις των µετόχων της Εταιρίας και τη διαδικασία πληρωµής του µερίσµατος θα εφαρµόζονται τα 
προβλεπόµενα στον Κανονισµό Λειτουργίας και Εκκαθάρισης του Συστήµατος Άϋλων Τίτλων του Κεντρικού 
Αποθετηρίου Αξιών, όπως αυτός εκάστοτε ισχύει.  
 

7.2 Πολιτική και Φορολογία Μερισµάτων 
 
Σύµφωνα µε την ισχύουσα νοµοθεσία (Ν. 2238/1994, άρθρο 109) οι εταιρίες των οποίων οι µετοχές είναι 
εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αθηνών, πλην τραπεζών, βαρύνονται µε φόρο 35% επί των φορολογητέων 
κερδών τους πριν από οποιαδήποτε διανοµή. Σύµφωνα µε το Ν. 3296/2004 ο συντελεστής φόρου επί των 
φορολογητέων κερδών θα ανέλθει για τη χρήση 2005 σε 32% και για τη χρήση 2006 σε 29%. 
 

Έτσι, τα µερίσµατα διανέµονται από τα ήδη φορολογηθέντα στο νοµικό πρόσωπο κέρδη και εποµένως  
ο µέτοχος δεν έχει καµία φορολογική υποχρέωση επί του ποσού των µερισµάτων που εισπράττει. Ως χρόνος 
απόκτησης του εισοδήµατος από τα µερίσµατα λογίζεται η ηµεροµηνία έγκρισης του Ισολογισµού από τη 
Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας. 
 
 

7.3 ∆εσµευτικές ∆ηλώσεις Κυρίων Μετόχων 
 

Η S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε.  (η «Εταιρία») είναι µέτοχος της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. σε ποσοστό 
84,98% (ήτοι 3.233.500 µετοχές) προ της ∆ηµόσιας Προσφοράς και 57,18% (ήτοι 2.933.500 µετοχές) του 
συνόλου των µετοχών µετά τη διάθεση υφιστάµενων µετοχών κατά τη ∆ηµόσια Προσφορά. Σύµφωνα µε την 
Απόφαση 5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και για το πρώτο εξάµηνο µετά την 
εισαγωγή και την έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στο Χρηµατιστήριο 
Αθηνών, η «Εταιρία» δεν προτίθεται να προβεί σε πώληση µετοχών. Κατά το δεύτερο εξάµηνο µετά την 
έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε., η «Εταιρία» προτίθεται να προβεί σε 
πώληση µέχρι και 300.000 τεµαχίων, που αποτελεί το 5,85% του συνόλου των µετοχών της 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε µετά τη ∆ηµόσια προσφορά, µέσω των EFG Eurobank Α.Χ.Ε., Alpha Α.Χ.Ε., 
Π&Κ Α.Χ.Ε.Π.Ε.Υ., Εθνική Α.Χ.Ε. και ∆ιεθνής Α.Χ.Ε. 
 

Η εταιρία YAMAHA MOTOR EUROPE NV ως κάτοχος του 15,00% (ήτοι 570.750 µετοχές) προ της ∆ηµόσιας 
Προσφοράς και ως κάτοχος του 11,13% του συνόλου των µετοχών µετά τη διάθεση υφιστάµενων µετοχών για τη 
∆ηµόσια Προσφορά δήλωσε ότι, και σύµφωνα µε την Απόφαση 5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς, για το πρώτο έτος µετά την εισαγωγή και την έναρξη διαπραγµάτευσης των µετοχών της 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στο Χρηµατιστήριο Αθηνών δεν προτίθεται να προβεί σε πωλήσεις µετοχών. 
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8. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΙΑ 
 

8.1 Γενικές Πληροφορίες 
 
Η Εταιρία ιδρύθηκε το έτος 1992 µε την επωνυµία «ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΗ ∆ΙΤΡΟΧΩΝ ΚΑΙ 
ΜΗΧΑΝΩΝ ΘΑΛΑΣΣΗΣ Α.Ε.Ε.» και διακριτικό τίτλο «ΓΙΑΜΑΧΑ ΜΟΤΟΡ ΕΛΛΑΣ Ανώνυµη Εταιρία» 
και καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών το 1993 (ΦΕΚ 84/13.1.1993 δελτίο Α.Ε.) µε έδρα το 
∆ήµο Κηφισιάς (απόφαση Νοµάρχη EM15628/92/11.1.93). Με απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης 
της 17.03.2000 ο διακριτικός τίτλος της Εταιρίας άλλαξε αρχικά σε «ΤΡΙΑ ∆ΙΑΠΑΣΩΝ Ανώνυµη Εταιρία» 
(ΦΕΚ 3063/5.5.2000). Στη συνέχεια µε οµόφωνη απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης της 12.10.2000 
ο διακριτικός τίτλος της εταιρίας άλλαξε σε «ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Ανώνυµη Εµπορική Εταιρία» (ΦΕΚ 
211/12.01.2001) και τροποποιήθηκε το άρθρο 1 του Καταστατικού ως ακολούθως «Συνίσταται µε το παρόν 
Καταστατικό Ανώνυµη Εταιρία µε την επωνυµία «ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΗ ∆ΙΤΡΟΧΩΝ ΚΑΙ ΜΗΧΑΝΩΝ 
ΘΑΛΑΣΣΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» και το διακριτικό τίτλο «ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε.». Σε 
περίπτωση συναλλαγής της εταιρίας µε την αλλοδαπή, η εταιρική επωνυµία και ο διακριτικός τίτλος µπορούν 
να χρησιµοποιηθούν σε πιστή µετάφραση ή µε λατινικά στοιχεία».  
Η Εταιρία είναι εγγεγραµµένη στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών µε αριθµό 28211/01ΑΤ/Β/93/1913 και έχει 
διάρκεια 25 ετών, µέχρι το έτος 2018. Η παράταση της διάρκειας της Εταιρίας µπορεί να γίνει µε απόφαση της 
Γενικής Συνέλευσης µε τα αυξηµένα ποσοστά απαρτίας και πλειοψηφίας που προβλέπει το άρθρο 4 του 
Καταστατικού.  Τα κεντρικά γραφεία της στεγάζονται στην Αθήνα, 14ο χλµ. Εθνικής Οδού Αθηνών-Λαµίας, 
145 10 Κηφισιά, τηλ. 210 62 93 400, όπου βρίσκεται και η έδρα της (ΦΕΚ Ίδρυσης 84/13.1.1993). 
 

8.2 Σύντοµο ιστορικό 
 
Στην Ελλάδα, τα προϊόντα της ΥΑΜΑΗΑ εισήχθησαν για πρώτη φορά το 1969, όταν η Εταιρία Αφοι 
Ηλιόπουλοι A.E.Ε. ανέλαβε την αποκλειστική διανοµή τους. Στα τέλη του 1992 η διοίκηση της Αφοι 
Ηλιόπουλοι A.E.Ε. αποφάσισε να ιδρύσει την ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΗ ∆ΙΤΡΟΧΩΝ ΚΑΙ ΜΗΧΑΝΩΝ 
ΘΑΛΑΣΣΗΣ Α.Ε.Ε. σαν αυτόνοµη εταιρία, πιστεύοντας ότι έτσι θα µπορούσε να εκµεταλλευτεί καλύτερα τα 
στρατηγικά και επικοινωνιακά οφέλη που απορρέουν από το πολύ ισχυρό όνοµα της ΥΑΜΑΗΑ παγκοσµίως 
ώστε να ισχυροποιηθεί περαιτέρω η θέση των προϊόντων Yamaha. 
 
Βασικός µέτοχος της νεοσύστατης εταιρίας ήταν η εταιρία Α∆ΕΛΦΟΙ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΙ Α.Ε.Ε. ενώ συµµετείχε 
και η YAMAHA MOTOR EUROPE N.V., 100% θυγατρική της Ιαπωνικής YAMAHA MOTOR Co.   
Η λειτουργία της Εκδότριας ως αυτόνοµη εταιρία ενίσχυσε την προβολή των προϊόντων ενώ η συµµετοχική 
σχέση µε τον παραγωγό των προϊόντων είχε πολλαπλά οφέλη για την εταιρία, όπως την συµµετοχή της 
YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. στις διαφηµιστικές δαπάνες, την µεταφορά τεχνογνωσίας, την καλύτερη 
τιµολόγηση των προϊόντων κ.α. 
 
Στην συνέχεια, κατά τη διάρκεια του 1997, η S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε., µητρική εταιρία της 
Αφοι Ηλιόπουλοι Α.Ε.Ε., αποφάσισε να απορροφήσει την Αφοι Ηλιόπουλοι, στοχεύοντας στην µείωση των 
σταθερών εξόδων. Κατ΄ αυτόν τον τρόπο και µετά την ολοκλήρωση της προαναφερόµενης απορρόφησης εντός 
του 1998, κύριοι µέτοχοι της Εκδότριας Εταιρίας είναι η S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. µε ποσοστό 
84,98% και η YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. µε ποσοστό 15%. 
 
Το κύριο αντικείµενο της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε., είναι η εισαγωγή, αντιπροσώπευση, διανοµή και 
εµπορία των κάτωθι προϊόντων : 
 

• Μηχανοκίνητα ∆ίκυκλα («παπιά», scooter, Μοτοσυκλέτες), 
• Πλήρη σειρά  2-χρονων και 4-χρονων εξωλέµβιων κινητήρων, 
• Έσω-εξωλέµβιους κινητήρες, 
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• Jet θαλάσσης (WaveRunners), 
• Μεγάλη σειρά συµβατικών φουσκωτών σκαφών, 
• Τετράτροχα οχήµατα παντός εδάφους (ATV), 
• Οχήµατα Golf, 
• Οχήµατα χιονιού (Snowmobiles), 
• Ηλεκτρογεννήτριες, 
• Πλήρη γκάµα ανταλλακτικών και αξεσουάρ, 
• Λιπαντικά κινητήρων µοτοσυκλετών και µηχανών θαλάσσης. 
 

Οι βασικότεροι σταθµοί στην εξέλιξη της Εταιρίας από την ίδρυσή της µέχρι και σήµερα είναι οι εξής: 
 

1992 Πριν από την ίδρυση της Εκδότριας η Αφοι Ηλιόπουλοι αποκτά τα δικαιώµατα επίσηµου διανοµέα από 
την YAMAHA MOTOR Co. Ιαπωνίας για την αγορά της Βουλγαρίας και ιδρύει θυγατρική εταιρία µε ποσοστό 
συµµετοχής 98%. Την 5.9.94 αγοράστηκε το εταιρικό µερίδιο της εταιρίας Αφοι Ηλιόπουλοι από την Εκδότρια 
έναντι ποσού € 1.185,62 (49.000 Λέβα). Επίσης, την ίδια χρονιά η εταιρία Αφοι Ηλιόπουλοι αποκτά το 
δικαίωµα αποκλειστικής διανοµής των Αγγλικών Λιπαντικών Rock Oil, δικαίωµα το οποίο µεταβιβάστηκε 
αυτόµατα στην ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΗ ∆ΙΤΡΟΧΩΝ ΚΑΙ ΜΗΧΑΝΩΝ ΘΑΛΑΣΣΗΣ Α.Ε.Ε., όταν αυτή 
συστάθηκε σαν ανεξάρτητη Εταιρία. 
 

1994 Η Εταιρία αποκτά τα δικαιώµατα επίσηµου διανοµέα από την YAMAHA MOTOR Co. Ιαπωνίας για την 
αγορά της Ρουµανίας και ιδρύει θυγατρική εταιρία µε ποσοστό συµµετοχής 98% µέσω της οποίας 
δραστηριοποιείται από τότε  στην συγκεκριµένη αγορά. 
 

1994 Ίδρυση των πρώτων καταστηµάτων YAMAHA CENTERS. Τα καταστήµατα YAMAHA CENTERS 
πωλούν αποκλειστικά καινούργια προϊόντα YAMAHA µε σκοπό να παρέχουν καθετοποιηµένες υπηρεσίες 
(πωλήσεις προϊόντων, ανταλλακτικά, συνεργείο) για την ολοκληρωµένη εξυπηρέτηση των πελατών. 
 

1996-1997 Στα πλαίσια του εκσυγχρονισµού του µηχανογραφικού συστήµατος που χρησιµοποιεί η Εταιρία 
εγκαθιστά ένα νέο πρόγραµµα διαχείρισης των αποθηκών, των εµπορευµάτων, της τιµολόγησης και της 
οικονοµικής πληροφόρησης, το BPCS (Business Planning and Control System). 
 

1999 Η Εταιρία υπέγραψε επταετή σύµβαση συνεργασίας µε τη «Sakson Α.Ε.Β.Ε.» (1999 – 2005) για τη 
διανοµή των λιπαντικών Valvoline µέσω του δικτύου συνεργατών της. Παράλληλα διατήρησε το δικαίωµα να 
διανέµει λιπαντικά άλλων εµπορικών οίκων, συµπεριλαµβανοµένων των λιπαντικών µε το σήµα Rock Oil. 
 

2000 Η Εταιρία δηµιούργησε τρεις σηµαντικές συνεργασίες για την αποκλειστική διανοµή των MBK scooter, 
τα κράνη Shark και τα είδη ρουχισµού Richa στην Ελλάδα. Το ίδιο έτος ανανέωσε τη Σύµβαση Συνεργασίας 
της µε την YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. για µια εξαετία ως το 2006. 
 

2001 Η Εταιρία υπέγραψε συµβάσεις  µε όλους τους συνεργάτες της, σύµφωνα µε όσα ορίζει η οδηγία της Ε.Ε. 
περί «αποκλειστικής ή επιλεκτικής» διανοµής για παρεµφερή προϊόντα.  
 

2002 Η Εταιρία προχώρησε στη σταδιακή βράβευση όλου του δικτύου συνεργατών της και των παρεχόµενων 
υπηρεσιών της, µε Πιστοποιητικό Ποιότητας κατά ISO 9001/2000. Ταυτόχρονα, ολοκλήρωσε την διαδικασία 
υπογραφής συµβάσεων «αποκλειστικής ή επιλεκτικής» διανοµής µε το δίκτυο συνεργατών της Εταιρίας, 
σύµφωνα µε όσα ορίζει η οδηγία της Ευρωπαϊκής Ένωσης για παρεµφερή προϊόντα ενώ ίδρυσε επιπλέον δύο 
καταστήµατα λιανικών πωλήσεων και µια θυγατρική εταιρία µε δύο καταστήµατα στην Αθήνα, τη 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε.Ε. 
 

2003 Η Εταιρία ίδρυσε µια θυγατρική εταιρία τη ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. 
που έχει ως κύριο αντικείµενο την ανάληψη ασφαλίσεων για όλους τους κλάδους ασφάλισης και υπέγραψε 
διετή σύµβαση συνεργασίας µε την Ohlins Racing AB (θυγατρική της YAMAHA MOTOR EUROPE NV 
(75%) για την αποκλειστική διανοµή των προϊόντων µάρκας Ohlins στην Ελλάδα. 
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2004 Η Εταιρία τον ∆εκέµβριο του 2004 µετεγκατέστησε τη θυγατρική της στη Ρουµανία ELIOPOULOS 
BROS INTERNATIONAL TRADING Srl., στην οποία συµµετέχει µε ποσοστό 100%, σε µεγαλύτερο 
ενοικιαζόµενο χώρο, σε ένα από τα εµπορικότερα σηµεία στο Βουκουρέστι. Επιπλέον ίδρυσε µια θυγατρική 
εταιρία µε ένα κατάστηµα λιανικής πώλησης στη Θεσσαλονίκη, τη ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ 
Α.Ε. Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. τον ∆εκέµβριο του 2004 υπέγραψε σύµβαση συνεργασίας µε την 
TERMIGNONI Srl. για την αποκλειστική διανοµή των εξατµίσεων TERMIGNONI στην Ελλάδα. ∆υνάµει της 
ίδιας σύµβασης, οι θυγατρικές εταιρίες της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στη Βουλγαρία και στη Ρουµανία, 
έχουν την αποκλειστική διανοµή των εξατµίσεων TERMIGNONI στις αγορές των χωρών αυτών. 
 

2005 Απόκτηση υπολοίπου µετοχών των θυγατρικών σε Ρουµανία (0,01%) και Βουλγαρία (0,054%) και 
µετονοµασία αυτών από ELIOPOULOS BROTHERS TRADING Srl. και ELIOPOULOS BROTHERS Ltd. σε 
MOTODYNAMICS Srl. και MOTODYNAMICS Ltd., αντίστοιχα. 
 

8.3 Σκοπός της Εταιρίας 
 

Σκοπός της Εταιρίας σύµφωνα µε το άρθρο 2 του Καταστατικού της είναι: 
 

1. Η εισαγωγή, αντιπροσώπευση, αποκλειστική διανοµή, επανεξαγωγή, διαµετακόµιση και εµπορία : 
 

α) παντός είδους οχήµατος, συµπεριλαµβανοµένων των δίτροχων µηχανών, καθώς και µηχανηµάτων, 
µηχανών και κινητήρων παντός είδους (όπως ενδεικτικά θαλάσσης, παραγωγής ενέργειας κλπ.), καθώς 
και φουσκωτών και σκαφών θαλάσσης για αναψυχή.  

β) παντός είδους προϊόντος που τελεί άµεσα ή έµµεσα σε συνάρτηση µε τη χρήση και λειτουργία των 
παραπάνω (παρ. α) αναφερόµενων ειδών όπως ενδεικτικά ανταλλακτικών, εξαρτηµάτων, 
ορυκτελαίων, εξοπλισµός και ένδυση οδηγών. 

 

2. Η συντήρηση επισκευή και συναρµολόγηση των παραπάνω οχηµάτων, δίτροχων µηχανών, µηχανηµάτων, 
µηχανών, κινητήρων, φουσκωτών και σκαφών αναψυχής. 

 

3. Η έκδοση περιοδικού εντύπου ή και ηλεκτρονικού µε ενηµερωτικό και διαφηµιστικό χαρακτήρα. 
 

Σηµειώνεται ότι η διεύρυνση του σκοπού της Εταιρίας αποφασίσθηκε στην Τακτική Γενική Συνέλευση της 
26ης Ιουνίου 2001. 
 

Για την επίτευξη του σκοπού της η Εταιρία µπορεί: 
 

1. Να συνεργάζεται µε οποιοδήποτε φυσικό ή νοµικό πρόσωπο. Ειδικότερα µπορεί να συµµετέχει στο Κεφάλαιο ή 
την ∆ιοίκηση Εταιρίας οποιασδήποτε µορφής καθώς και κοινοπραξίας, ελληνικής ή αλλοδαπής. 

 

2. Να ιδρύει υποκαταστήµατα ή πρακτορεία ή γραφεία στην Ελλάδα ή στην αλλοδαπή. 
 

3. Να παρέχει εγγυήσεις υπέρ τρίτων. 
 

4. Να ενεργεί χρηµατοπιστωτικές εργασίες. 
 

5. Να προβαίνει σε οποιαδήποτε δικαιοπραξία ή ενέργεια αναγκαία ή χρήσιµη για την επίτευξη του σκοπού 
της.  

 

 
Επισηµαίνεται ότι η Εταιρία αναφορικά µε τον κλάδο οικονοµικής δραστηριότητάς της, (σύµφωνα µε την 
ανάλυση της Ε.Σ.Υ.Ε. – ΣΤΑΚΟ∆ 2003) υπάγεται στους εξής κλάδους : 
 

(α) 504.0  «Εµπόριο, συντήρηση και επισκευή µοτοσυκλετών και συναφών ανταλλακτικών και εξαρτηµάτων», 
 

(β) 515.1  «Χονδρικό εµπόριο στερεών, υγρών και αερίων καυσίµων και συναφών προϊόντων», και 
 

(γ)   518.7   «Χονδρικό εµπόριο άλλων µηχανηµάτων που χρησιµοποιούνται στη βιοµηχανία, στο εµπόριο & στην πλοήγηση». 
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8.4 Συµµετοχή της Εταιρίας στον Όµιλο Επιχειρήσεων της S&B 
Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. 

 
Η Εκδότρια αποτελεί θυγατρική της εισηγµένης S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε., στην οποία η τελευταία 
συµµετέχει µε ποσοστό 85% περίπου. Το κύριο αντικείµενο εργασιών της S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. 
είναι η εξόρυξη υλικών και η φυσική τους επεξεργασία. Στο διάγραµµα του Οµίλου S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά 
Α.Ε. που παρουσιάζεται κάτωθι οι εταιρίες που περιλαµβάνονται είναι αυτές που ενοποιούνται, είτε µε τη 
µέθοδο της ολικής ενοποίησης, είτε µε τη µέθοδο της καθαρής θέσης: 
 
 
 

S&B Industrial Minerals  S.A.
Greece

Askana Ltd.
Georgia

Askana Ltd.
Georgia

Motodynamics  S.A.
Greece

Motodynamics  S.A.
Greece

Pabalk Maden A.S.
Turkey

Pabalk Maden A.S.
Turkey

Saba Madencilik  A.S.
Turkey

Saba Madencilik  A.S.
Turkey

Otavi Minen AG
Germany

Otavi Minen AG
Germany

S&B Industrial Minerals GmbH
Germany

S&B Industrial Minerals GmbH
Germany

S&B Industrial Minerals S.A.R.L.
France

S&B Industrial Minerals S.A.R.L.
France

Otavi Iberica S.L.u
Spain

Otavi Iberica S.L.u
Spain

100%

100%

100%

100%

100%

98.6%

Sarda Perlite Srl.
Italy

Sarda Perlite Srl.
Italy

Isocon S.A.
Greece

Isocon S.A.
Greece

Laviosa Chimica Mineraria S.p.A.
Italy

Laviosa Chimica Mineraria S.p.A.
Italy

Laviosa Promasa S.A.
Spain

Laviosa Promasa S.A.
Spain

Ergotrak S.A.
Greece

Ergotrak S.A.
Greece

Bentonit AD
Bulgaria

Bentonit AD
Bulgaria

Bentec S.p.A.
Italy

Bentec S.p.A.
Italy

S&B Jilin Wollastonite Co Ltd
China

S&B Industrial Minerals (Henan) Co Ltd
China

Sibimin Overseas Ltd
Cyprus

Sibimin Overseas Ltd
Cyprus

S&B Holding  GmbH
Germany

S&B Industrial Minerals 
North America Inc.

USA

S&B Industrial Minerals 
North America Inc.

USA

98,7%

100% 100% 99.9%

61%

60%

35%

20.1%

97.7%

97,03%

100%

99%

100%

84.98%

23%

25%

100%

45%Ariseize S.A.
France

Greek Helikon Bauxites S.A.
Greece

99.99%

36.19%

63.81%

Ariseize S.A.
France

Ariseize S.A.
France

Greek Helikon Bauxites S.A.
Greece

Greek Helikon Bauxites S.A.
Greece

99.99%

36.19%

63.81%

S&B Industrial Minerals K.f.t.
Hungary

S&B Industrial Minerals K.f.t.
Hungary

NAIMEX S.A.R.L.
Morocco

NAIMEX S.A.R.L.
Morocco

A.B.C. Kalyftaki S.A.
Greece

A.B.C. Kalyftaki S.A.
Greece

Stollberg Inc
USA

Stollberg Inc
USA

100%

Denain Anzin Metallurgie S.A.S
France

Denain Anzin Metallurgie S.A.S
France

Stollberg & SamilCo Ltd
Korea50%

Quindao
Stollberg & 
SamilCo Ltd

China

100%

Stollberg India Pvt. Ltd
India

Stollberg do Brazil Ltda
Brazil

99.99% 99.99%

Xinyang-Athenian Mining Co Ltd
China

56%

1%

26.9%

77%
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Συνοπτική περιγραφή της εταιρικής δοµής της S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. παρατίθεται κάτωθι: 
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8.5 Θέση της Εταιρίας στους Κλάδους ∆ικύκλων και Εξωλέµβιων Μηχανών 
 

8.5.1 Στοιχεία Κλάδου ∆ικύκλων 
 
Η πορεία του κλάδου των δικύκλων στην Ελλάδα επηρεάζεται κυρίως από τη δηµοσιονοµική πολιτική που 
ακολουθείται καθώς και από τις αλλαγές που επέρχονται στο κοινωνικό και οικονοµικό επίπεδο της χώρας. Τα 
τελευταία χρόνια και έως το 2001 η πορεία της αγοράς είναι σταθερά ανοδική, ενώ το 2002 οι συνολικές 
πωλήσεις δικύκλων – καινούριων και µεταχειρισµένων - µειώθηκαν κατά 16% σε σχέση µε το 2001. To 2003 
οι νέες ταξινοµήσεις δικύκλων (άνω των 50 κ.εκ.) αυξήθηκαν κατά 5,97% σε σχέση µε το 2002 ενώ το 2004 
αυξήθηκαν κατά 21,2% σε σχέση µε το 2003. 
 
Παραδοσιακά, τα ιαπωνικά δίκυκλα συγκεντρώνουν τη µεγαλύτερη ζήτηση έναντι των ευρωπαϊκών, λόγω της 
υψηλής τεχνολογίας στις διαδικασίες παραγωγής που εφαρµόζουν οι Ιάπωνες κατασκευαστές, από την 
δεκαετία του 1960, δηµιουργώντας έτσι νέα πρότυπα στην παγκόσµια αγορά µε µειωµένο κόστος παραγωγής. 
 
Tην τελευταία όµως τριετία στην Ελλάδα, παρατηρείται µια σχετική µείωση των µεριδίων αγοράς των 
Ιαπωνικών εταιριών (54,2% το 2002, 54,7% περίπου το 2003 και 51,8% το 2004), γεγονός το οποίο εξηγείται 
καταρχήν από την ένταση του ανταγωνισµού ιδιαίτερα στην κατηγορία του «παπιού», οι πωλήσεις της οποίας 
συνιστούν σηµαντικό ποσοστό των πωλήσεων των ιαπωνικών εταιριών. Ο εντεινόµενος ανταγωνισµός στη 
συγκεκριµένη κατηγορία οφείλεται στην είσοδο πολλών µικρών κατασκευαστών, κυρίως ασιατικής 
προέλευσης, οι οποίοι διαθέτουν τα προϊόντα τους σε ιδιαίτερα χαµηλές τιµές και στην επιθετική στρατηγική 
των ευρωπαϊκών εταιριών. 
 
Στο παρακάτω γράφηµα παρουσιάζονται οι πωλήσεις (σε τεµάχια) των ιαπωνικών δικύκλων στην Ελλάδα στην 
τελευταία τριετία: 

 
Ο κλάδος των δικύκλων επηρεάζεται από µια σειρά από παράγοντες, οι οποίοι συνοψίζονται στους παρακάτω: 
 

o Το φορολογικό καθεστώς και η νοµοθεσία, η οποία άλλοτε ενισχύει τη ζήτηση µε µέτρα όπως 
η κατάργηση του τεκµηρίου για µοτοσυκλέτες άνω των 500 κ.εκ. και άλλοτε δρα 
ανασταλτικά θέτοντας υψηλούς δασµούς σε κάποιες κατηγορίες µοτοσυκλετών. 

 
o Ο τουρισµός, η ανάπτυξη του οποίου επηρεάζει γενικότερα αλλά και ειδικότερα ορισµένες 

κατηγορίες επιχειρήσεων (πχ. επιχειρήσεις ενοικιάσεως δικύκλων) 
 

o Το κυκλοφοριακό πρόβληµα και η έλλειψη χώρων στάθµευσης, κυρίως στα αστικά κέντρα, το 
οποίο οξύνεται συνεχώς και οδηγεί µεσοπρόθεσµα στην υιοθέτηση των δικύκλων ως 
εναλλακτική λύση µετακίνησης. 

 
o Τα Μέσα Μαζικής Μεταφοράς καθώς και έργα υποδοµής και συγκοινωνιών, τα οποία ανάλογα µε 

τον βαθµό βελτίωσής τους προσφέρουν εναλλακτικές λύσεις στο πρόβληµα της µετακίνησης. 
 

ΠΟΣΟΣΤΟ ΙΑΠΩΝΙΚΩΝ ΕΤΑΙΡΙΩΝ ΣΤΟ ΣΥΝΟΛΟ 
ΤΩΝ ΤΑΞΙΝΟΜΗΣΕΩΝ

54,24% 54,74% 51,80%
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60%

80%
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o Ο αυξανόµενος ανταγωνισµός και τα νέα µοντέλα, τα οποία βελτιώνουν και απλουστεύουν 
την οδηγική συµπεριφορά, προσφέρουν στον πελάτη περισσότερες επιλογές αλλά και 
οικονοµικότερες προτάσεις. 

 
o Τα τραπεζικά επιτόκια και η καταναλωτική πίστη, η οποία παρέχει δάνεια για αγορά 

δικύκλων µε χαµηλότερα επιτόκια και ευνοϊκότερους όρους αποπληρωµής, σε σύγκριση µε το 
παρελθόν. 

 
o Οι Ευρωπαϊκές προδιαγραφές (EU0, EU1, EU2, κτλ.), οι οποίες θεσπίζουν όρια ρύπων, 

θορύβου καθώς και θέµατα προστασίας και ασφάλειας του αναβάτη, κ.α. 
 

o Η κατάργηση των συνόρων στην Ευρώπη και η υιοθέτηση ενός ενιαίου νοµίσµατος, του 
Ευρώ, τα οποία οδήγησαν στη διευκόλυνση της µεταφοράς των αγαθών και στην άµεση 
συγκρισιµότητα των τιµών τους. 

 
Οι πωλήσεις (σε τεµάχια) των δικύκλων µε κυβισµό άνω των 50 κ. εκ. παρουσίασαν συνεχή αύξηση έως το 
2002, το 2003 αυξήθηκαν κατά 6% και το 2004 κατά 21,2%, όπως εµφανίζεται στο παρακάτω πίνακα: 
 

Συνολική Αγορά ∆ικύκλων πάνω από 50 κ.εκ. 
(σε τεµάχια) 

2002 2003 2004 

55.801 59.137 71.645 
Πηγή: Σύνδεσµος Αντιπροσώπων Αυτοκινήτων, 

‘‘Ετήσιες Ταξινοµήσεις ∆ικύκλων άνω των 50 κ.εκ’’ 
 
Σηµειώνεται ότι η αύξηση της συνολικής αγοράς δικύκλου από το 2002 και έπειτα οφείλεται στην σηµαντική 
αύξηση των πωλήσεων ορισµένων κατηγοριών δικύκλων (π.χ κατηγορίες Supersport, Super Moto, Street) αλλά 
και στην προ-ολυµπιακή ευφορία που επέδρασε θετικά στην ψυχολογία του αγοραστικού κοινού. 
 

8.5.2 Η θέση της Εταιρίας στην Αγορά των ∆ικύκλων 
 
Σηµαντικό συγκριτικό πλεονέκτηµα της Εταιρίας έναντι του ανταγωνισµού είναι τα προϊόντα µάρκας 
YAMAHA που αντιπροσωπεύει. Ο πίνακας που ακολουθεί παρουσιάζει τα µερίδια αγοράς (άνω των 50 κ. εκ.) 
των εταιριών που δραστηριοποιούνται στον κλάδο των δικύκλων τα έτη 2002 – 2004. 
 

 ΥΑΜΑΗΑ HONDA SUZUKI KAWASAKI PIAGGIO ΛΟΙΠΟΙ 
2002 18,0% 21,4% 5,8% 8,5% 15,3% 31,0% 
2003 18,4% 27,8% 3,6% 4,3% 15,3% 30,6% 
2004 14,1% 27,0% 5,3% 5,0% 13,6% 35,0% 

Πηγή : Σύνδεσµος Αντιπροσώπων Αυτοκινήτων, ‘ Ετήσιες Ταξινοµήσεις ∆ικύκλων άνω των 50 κ.εκ’’ 
 
Σύµφωνα µε τον παραπάνω πίνακα η Εταιρία κατέχει την 3η θέση, µε βάση τις συνολικές ταξινοµήσεις 
δικύκλων σε τεµάχια µε κυβισµό άνω των 50 κ.εκ. το 2004, µεταξύ όλων των εταιριών που 
δραστηριοποιούνται σε αυτόν τον χώρο κατέχοντας µερίδιο αγοράς 14,1%. Η πτώση του µεριδίου αγοράς το 
2004 οφείλεται κατά κύριο λόγο στην έλλειψη διαθεσιµότητας στο παπί και σε ορισµένα από τα πιο δηµοφιλή 
µοντέλα µοτοσυκλετών της. Η ισχυρή της θέση στην αγορά οφείλεται στους παρακάτω λόγους: 
 
1. Στο ολοκληρωµένο δίκτυο διανοµής, που εκτός από τα δίκυκλα, διαθέτει και ανταλλακτικά, αξεσουάρ, 

service και χρηµατοδότηση λιανικής (Yamaha System). 
2. Στις εξειδικευµένες και υψηλού επιπέδου υπηρεσίες µετά την πώληση καθώς και στη µεγάλη 

διαθεσιµότητα ανταλλακτικών, οι οποίες συνεχώς αναπτύσσονται και βελτιώνονται µέσα από συστήµατα 
αξιολόγησης ποιότητας και ικανοποίησης πελατών, καθώς και στο γεγονός ότι η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ 
είναι η µόνη εταιρία στο χώρο των δικύκλων που διαθέτει ∆ιεύθυνση Υποστήριξης µετά την πώληση. 
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3. Στη φήµη και στην αναγνωρισιµότητα των προϊόντων της ΥΑΜΑΗΑ σε παγκόσµιο επίπεδο, που 
προκύπτουν από την καινοτοµική τεχνολογία, την ποιότητα κατασκευής, την αξιόπιστη λειτουργία, τον 
σύγχρονο σχεδιασµό και τις υψηλές επιδόσεις. 

4. Στην ευρύτατη γκάµα των προϊόντων, η οποία ανανεώνεται συνεχώς και καλύπτει ολόκληρο το φάσµα των 
επιλογών του πελάτη δικύκλου. 

5. Στις υπηρεσίες υποστήριξης που προσφέρει η Εταιρία προς τον πελάτη, µέσω του επίσηµου δικτύου 
διανοµής των προϊόντων της, όπως είναι το YAMAHA SYSTEM το οποίο περιλαµβάνει χρηµατοδότηση 
λιανικής µε ανταγωνιστικό επιτόκιο. Επίσης περιλαµβάνει ασφαλιστικά προγράµµατα και οδική βοήθεια. 

6. Στη δηµιουργία ιδιόκτητου δικτύου λιανικής, το οποίο διαµορφώνει νέα υψηλά επίπεδα ποιότητας και 
αναβάθµισης της εξυπηρέτησης προς τον τελικό καταναλωτή. 

7. Στο ότι η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ διαθέτει ένα άριστα καταρτισµένο προσωπικό το οποίο συνεχώς 
εκπαιδεύεται και µεταφέρει την τεχνογνωσία στο δίκτυο των συνεργατών της. Επιπλέον εφαρµόζει 
σύγχρονες µεθόδους marketing, συστήµατα µέτρησης ικανοποίησης πελατών, διεξάγει έρευνες αγοράς και 
µελετά επισταµένα τις τάσεις της αγοράς. 

8. Στο ότι η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ είναι η µόνη εταιρία στην εγχώρια αγορά που δραστηριοποιείται στον 
κλάδο του δικύκλου και που διαθέτει Πιστοποιητικό ποιότητας των υπηρεσιών που παρέχει µαζί µε µέρος 
του δικτύου συνεργατών της κατά ISO 9001:2000. Η πιστοποίηση του ∆ικτύου Συνεργατών της γίνεται 
σταδιακά µε σκοπό στο άµεσο µέλλον να πιστοποιηθεί στο σύνολό του. 

 

Στην πλέον δυναµική κατηγορία της αγοράς δικύκλων, αυτή των µοτοσυκλετών, η µάρκα της YAMAHA που 
διανέµει η Εκδότρια στην ελληνική αγορά, κατέχει την πρώτη θέση τα τελευταία 10 χρόνια µε µόνη εξαίρεση 
το 2004 (σύµφωνα µε τα στοιχεία του Συνδέσµου Αντιπροσώπων Αυτοκινήτων). ∆ιευκρινίζεται ότι το 2004 η 
πτώση ήταν συγκυριακή και οφειλόταν στην έλλειψη διαθεσιµότητας. 
 

Μοτοσυκλέτες –  
Μερίδια Αγοράς ανά µάρκα 2003 2004 
YAMAHA 35,53% 28,25% 
HONDA 26,83% 29,07% 
SUZUKI 6,55% 12,21% 
KAWASAKI 7,25% 9,23% 
K.T.M. 6,71% 4,93% 
B.M.W. 5,01% 4,84% 
ΛΟΙΠΟΙ 12,12% 11,47% 

Πηγή: Σύνδεσµος Αντιπροσώπων Αυτοκινήτων, ‘‘Ετήσιες Ταξινοµήσεις ∆ικύκλων άνω των 50 κ.εκ’’ 
 

Το υψηλό µερίδιο αγοράς και η σηµαντική θέση στο χώρο των µοτοσυκλετών τα τελευταία χρόνια είναι 
αποτέλεσµα τόσο της υψηλής ποιότητας κατασκευής των προϊόντων YAMAHA όσο και της πολύχρονης 
προσπάθειας της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. να παρέχει όσο το δυνατόν καλύτερη εξυπηρέτηση στον πελάτη. 
 

Η ελληνική αγορά κυριαρχείται από την κατηγορία των «παπιών», οι πωλήσεις των οποίων για το 2004 ανήλθαν 
στο 37,5% των συνολικών πωλήσεων δικύκλων. Το µερίδιο της αγοράς που κατείχε η Εταιρία το ίδιο έτος 
ανήλθε σε 10,46% επί των συνολικών πωλήσεων αυτής της κατηγορίας προϊόντων, δίνοντάς της την 3η θέση. 
 

Ο παρακάτω πίνακας παρουσιάζει τα µερίδια αγοράς στην κατηγορία παπιών ανά µάρκα: 
 

«Παπιά» - Μερίδια Κατηγορίας 2003 2004 
HONDA 42,45% 34,59% 
MODENAS 8,92% 11,28% 
YAMAHA 16,84% 10,46% 
LIFAN 0% 10,28% 
KYMCO 8,49% 8,82% 
KAWASAKI 5,61% 5,74% 
SUZUKI 1,67% 2,41% 
ΛΟΙΠΟΙ 16,02% 16,42% 

Πηγή: Σύνδεσµος Αντιπροσώπων Αυτοκινήτων, ‘‘Ετήσιες Ταξινοµήσεις ∆ικύκλων άνω των 50 κ.εκ’’ 
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Σηµειώνεται ότι η άνοδος του µεριδίου αγοράς ορισµένων εταιριών το 2003 στην αγορά των «παπιών» 
οφείλονταν κατά κύριο λόγο στην προ-ταξινόµηση στην οποία προέβησαν οι συγκεκριµένες εταιρίες, επειδή τα 
µοντέλα «παπιών» που διέθεταν δεν πληρούσαν τις προδιαγραφές ρύπων, θορύβου, ασφάλειας, κτλ. που 
θέσπισε η Ευρωπαϊκή Ένωση (EU0, EU1, κτλ.). Σε αντίθεση η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε, δεν 
χρησιµοποίησε αυτήν την τακτική διότι σεβόµενη τους πελάτες της, ήταν η πρώτη εταιρία που διέθεσε από την 
αρχή πιστοποιηµένο µοντέλο «παπιού» στην αγορά, το οποίο κάλυπτε πλήρως όλες τις ευρωπαϊκές 
προδιαγραφές. 
 
Η κατάσταση στην ελληνική αγορά το 2004 διαφοροποιήθηκε αρκετά µε τη συρρίκνωση των επωνύµων 
brands προς όφελος µικρών κινέζικων εταιριών (π.χ. LIFAN) οι οποίες προσφέρουν τα προϊόντα τους σε πολύ 
χαµηλή τιµή. Το φαινόµενο αυτό έχει αντίκτυπο στην αγοραστική προτίµηση των καταναλωτών, αλλά 
εκτιµάται ότι θα περιοριστεί λόγω της διαφοράς ποιότητας κατασκευής και της έλλειψης οργανωµένης 
υποστήριξης των πελατών µετά την πώληση. 
 
Στην κατηγορία των scooters αυτά της YAMAHA κατέχουν τηv 5η θέση στην ελληνική αγορά, ενώ τα 
scooters της νεοεισερχόµενης MBK είναι στην 10η θέση, όπως φαίνεται και από τον παρακάτω πίνακα: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Πηγή: Σύνδεσµος Αντιπροσώπων Αυτοκινήτων, ‘‘Ετήσιες Ταξινοµήσεις ∆ικύκλων άνω των 50 κ.εκ’’ 
 
Το συνολικό µερίδιο αγοράς (YAMAHA & MBK) της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στην κατηγορία των 
scooters ανέρχεται το 2004 σε 5,66%. Χαρακτηριστικό είναι ότι η εταιρία που κατέχει την πρώτη θέση στην 
αγορά των scooters δραστηριοποιείται αποκλειστικά µε προϊόντα της κατηγορίας αυτής. 
 
Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζονται τα βασικά οικονοµικά µεγέθη (σε εταιρικό επίπεδο) των κυριότερων 
εταιριών του κλάδου των δικύκλων κατά τις χρήσεις 2002 – 2003: 
 

Εταιρία Κύκλος Εργασιών Κέρδη προ Φόρων 
(€ χιλ.) 2004 2003 2002 2004 2003 2002 

ΓΕΝΙΚΗ ΑΥΤΟΚΙΝΗΤΩΝ Α.Ε.Β.Ε. (HONDA) (1) µ/δ 149.128 105.464 µ/δ 9.078 (725) 
ΣΦΑΚΙΑΝΑΚΗΣ Α.Ε.Β.Ε. (SUZUKI) (1) 183.579 161.308 148.234 21.231 10.771 6.330 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. (ΥΑΜΑΗΑ) 72.670 56.500 53.509 5.567 3.721 3.820 
TEOMOTO (KAWASAKI) µ/δ 12.038 13.514 µ/δ 604 589 
ΠΙΑΤΖΙΟ ΕΛΛΑΣ  µ/δ 34.099 32.072 µ/δ 1.089 1.546 

µ/δ: µη διαθέσιµο 

(1) Στον κύκλο εργασιών των εταιριών ΓΕΝΙΚΗ ΑΥΤΟΚΙΝΗΤΩΝ Α.Ε.Β.Ε. (HONDA) και ΣΦΑΚΙΑΝΑΚΗΣ 
Α.Ε.Β.Ε. (SUZUKI) περιλαµβάνονται και πωλήσεις αυτοκινήτων. 
 
 
 
 

Scooters - Μερίδια Αγοράς 2003 2004 
PIAGGIO 49,72% 44,99% 
HONDA 8,78% 16,38% 
APRILIA 5,88% 8,46% 
KYMCO 7,18% 5,33% 
YAMAHA 5,43% 4,55% 
SYM-SANYANG 1,10% 4,06% 
PEUGEOT 5,30% 2,23% 
C.P.I. MOTOR 2,73% 1,95% 
SUZUKI 3,47% 1,84% 
MBK 2,16% 1,11% 
ΛΟΙΠΟΙ 8,25% 9,10% 
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8.5.3 Στοιχεία Κλάδου Εξωλέµβιων Μηχανών 
 
Οι αλλαγές στην παγκόσµια αγορά εξωλέµβιων µηχανών είναι ραγδαίες λόγω των µεταβολών στην 
υφιστάµενη νοµοθεσία, η οποία επιβάλλει, σταδιακά έως το 2007, µείωση της εκποµπής ρύπων των κινητήρων 
έως και 75%. 
 
Το γεγονός αυτό, σε συνδυασµό µε την µείωση της παγκόσµιας ζήτησης, ασκούν πιέσεις στους κατασκευαστές 
για δέσµευση κεφαλαίων σε έρευνα και ανάπτυξη νέων προϊόντων και έχουν οδηγήσει σε ανακατατάξεις στο 
χώρο µε ενοποιήσεις, συγχωνεύσεις και συνεργασίες εταιριών τόσο του κλάδου όσο και εταιριών που 
δραστηριοποιούνται στην κατασκευή σκαφών. 
 
Η συνολική ζήτηση εξωλέµβιων µηχανών, εξαρτάται άµεσα από τους παράγοντες που επηρεάζουν την ζήτηση 
για σκάφη αναψυχής, όπως το διαθέσιµο εισόδηµα των καταναλωτών για διαρκή καταναλωτικά αγαθά, το 
κόστος συντήρησης και φύλαξης των σκαφών, η ύπαρξη έργων υποδοµής, π.χ. µαρίνες, τα φορολογικά 
τεκµήρια διαβίωσης κ.α. 
 
Η συνολική αγορά των εξωλέµβιων µηχανών στην Ελλάδα θεωρείται αναπτυσσόµενη αγορά που το 2004, 
παρουσίασε αύξηση της τάξης του 12,8% λόγω της διάθεσης πολλών νέων µοντέλων σε όλες τις ιπποδυνάµεις. 
 
Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζεται η πορεία της αγοράς εξωλέµβιων κινητήρων την περίοδο 2002 - 2004: 
 

Εξέλιξη Αγοράς Εξωλέµβιων 
(σε τεµάχια) 

2002 2003 2004 
8.178 8.968 10.118 

 Πηγή : Icomia 
 
Λόγω των τεχνικών χαρακτηριστικών των µηχανών αλλά και της νοµοθεσίας που αναµένεται να επιβληθεί 
µέχρι το 2007 σε όλη την Ευρωπαϊκή Ένωση, επιβάλλεται η παρακάτω κατηγοριοποίηση της αγοράς σε: 
 

• Συµβατικές ∆ίχρονες εξωλέµβιες, 
• ∆ίχρονες εξωλέµβιες νέας τεχνολογίας (Άµεσου Ψεκασµού) και 
• Τετράχρονες εξωλέµβιες νέας τεχνολογίας 

 
 
 
 
 
 

            Πηγή : Icomia 
 
Η κατηγορία των τετράχρονων εξωλέµβιων µηχανών αναπτύσσεται µε ιδιαίτερα ταχείς ρυθµούς λόγω των 
πλεονεκτηµάτων που προσφέρει στον καταναλωτή, όπως π.χ.: η οικονοµία καυσίµων, η αξιοπιστία, η ευκολία, 
η έλλειψη θορύβου και καπνού κλπ. Το 2004 δηµιουργήθηκε ένα νέο ρεκόρ γι’ αυτή την κατηγορία της 
αγοράς, η οποία έφτασε το 53% του συνόλου ενώ στο σύνολο της αγοράς ανήλθαν σε 5.359 τεµάχια το 2004 
έναντι 4.089 τεµαχίων το 2003. Οι προοπτικές δε για περαιτέρω σηµαντική τόνωση της ζήτησης των µηχανών 
νέας τεχνολογίας είναι ιδιαίτερα θετικές για το διάστηµα 2005-2007 εξαιτίας του ότι αναµένεται να 
παρουσιαστούν νέα µοντέλα στις µεγαλύτερες κατηγορίες ιπποδύναµης αλλά και λόγω της επικείµενης 
Ευρωπαϊκής νοµοθεσίας για κατάργηση των δίχρονων εξωλέµβιων µηχανών το 2007. 
 
 
 
 
 

Μερίδια Αγοράς στην Ελλάδα 2003 2004 
∆ίχρονες µηχανές 50,4% 43,5% 
Τετράχρονες µηχανές 45,6% 53,0% 
∆ίχρονες µηχανές Άµεσου Ψεκασµού  4,0% 3,4% 
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8.5.4 Η θέση της Εταιρίας στην Αγορά των Εξωλέµβιων Μηχανών 
 
Οι κυριότερες εταιρίες παγκοσµίως αλλά και στην Ελλάδα, πέραν της ΥΑΜΑΗΑ, είναι οι ιαπωνικές Honda, Tohatsu 
και Suzuki καθώς και οι Αµερικανικές Bombardier (Johnson, Evinrude) και Marine Power (Mercury, Mariner). 
 
Στον πίνακα που ακολουθεί εµφανίζονται τα µερίδια αγοράς ανά µάρκα, της συνολικής ελληνικής αγοράς 
εξωλέµβιων µηχανών για το 2003 και το 2004. Για το 2004 δεν είναι εφικτή η πληροφόρηση των µεριδίων 
αγοράς των υπολοίπων µαρκών µέσω του ICOMIA, πλέον της Εκδότριας, λόγω νοµικών περιορισµών. Για το 
λόγο αυτό για το 2004 παρατίθεται εκτίµηση της Εταιρίας. 
 

Μερίδια Αγοράς ανά Μάρκα 2003 2004 
Yamaha 29,18% 30,93% 
Mercury - Mariner 23,58% 20,00% 
Tohatsu 14,16% 14,00% 
Suzuki 12,04% 15,50% 
Johnson - Evinrude 11,03% 8,10% 
Selva 3,40% 2,50% 
Honda 6,60% 8,97% 
Σύνολο 100,00% 100,00% 

                                        Πηγή: Icomia, Εκτιµήσεις Εταιρίας 
 
Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται ανάλυση των µεριδίων αγοράς εξωλέµβιων µηχανών που διέθεσε στην 
ελληνική αγορά η Εκδότρια την περίοδο 2002-2004: 
 

Μερίδια αγοράς 

Εξωλέµβιες µηχανές 
2002 2003 2004 

∆ίχρονες µηχανές 30,16% 23,36% 27,52% 

Τετράχρονες µηχανές 38,78% 35,73% 34,45% 

∆ίχρονες Άµεσου Ψεκασµού 28,24% 27,86% 17,01% 

Σύνολο 33,48% 29,18% 30,93% 
                                      Πηγή: Icomia 
 
Η Εκδότρια όλη την περίοδο 2000-2003 κατείχε σηµαντική θέση στην εν λόγω αγορά. Η πτώση του µεριδίου 
αγοράς κατά το 2003 οφείλεται κυρίως στην παύση της διάθεσης των µικρών best seller δίχρονων µηχανών 
από το εργοστάσιο παραγωγής αλλά και στην ανάπτυξη στην ελληνική αγορά, µικρών εταιριών που 
προσφέρουν τα προϊόντα τους σε πολύ χαµηλές τιµές. 
 
Το µερίδιο αγοράς της Εκδότριας για το 2004ανήλθε σε 30,93%. Σηµειώνεται δε ότι, στην κατηγορία των 
τετράχρονων εξωλεµβίων, που όπως αναλύθηκε παραπάνω είναι αυτή µε τη µεγαλύτερη δυναµική για το 
µέλλον, το µερίδιο της Εταιρίας ανήλθε σε 34,45% της αγοράς. 
 
Οι κύριοι λόγοι που οδήγησαν την Εταιρία σε µία από τις σηµαντικότερες θέσεις της αγοράς είναι το 
οργανωµένο δίκτυο σηµείων πώλησης και το υψηλό επίπεδο των παρεχόµενων υπηρεσιών µετά την πώληση 
(after sales support) που προσφέρει η Εταιρία στους πελάτες της. Επιπλέον η Yamaha συγκαταλέγεται µεταξύ 
των κορυφαίων κατασκευσστριών εξωλέµβιων µηχανών. 
 
Επίσης, ένα σηµαντικό ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα της YAMAHA είναι και η πληρότητα της γκάµας των 
προϊόντων που προσφέρει, η οποία καλύπτει από 5 έως 250 Hp στις δίχρονες µηχανές, από 150 έως 300 Hp 
στις δίχρονες νέας τεχνολογίας και από από 2,5 έως 250 Hp στις τετράχρονες εξωλέµβιες. 
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8.6 Μετοχική Σύνθεση 
 
Η µετοχική σύνθεση της Εταιρίας, σύµφωνα µε τα στοιχεία της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης της 13.05.2005 
καθώς και η µεταβολή της µετά τη ∆ηµόσια Προσφορά παρατίθενται στον παρακάτω πίνακα: 
 

Μέτοχοι 
Πριν τη ∆ιάθεση Μετοχών και 

∆ηµόσια Προσφορά 
Μετά τη ∆ιάθεση Μετοχών 
και ∆ηµόσια Προσφορά 

 Αριθµός Μετοχών % Αριθµός Μετοχών % 
S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 3.233.500 84,98% 2.933.500 57,18% 
YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. 570.750 15,00% 570.750 11,13% 
Αικατερίνη Π. Κυριακοπούλου 750 0,02% 750 0,01% 
Επενδυτικό κοινό 0 0,00% 1.625.000 31,68% 
ΣΥΝΟΛΟ 3.805.000 100,00% 5.130.000 100,00% 

 
Επισηµαίνεται ότι πέραν των παραπάνω µεταβολών, δεν έχει επέλθει οποιαδήποτε άλλη µεταβολή στο 
µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας. 
 
Επισηµαίνεται ότι τα δικαιώµατα ψήφου των κυρίων µετόχων δε διαφέρουν από τον αριθµό µετοχών που 
κατέχουν. Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται η µετοχική σύνθεση της Εταιρίας, σύµφωνα µε τον 
πίνακα µετόχων της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης της 13ης Μαϊου 2005 και τα δικαιώµατα των µετόχων της 
Εταιρίας σύµφωνα µε το Π.∆. 51/1992: 
 

Μέτοχοι Αριθµός Μετοχών Αριθµός Ψήφων % 
S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 3.233.500 3.233.500 84,98% 
YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. 570.750 570.750 15,00% 
Αικατερίνη Π. Κυριακοπούλου 750 750 0,02% 
ΣΥΝΟΛΟ 3.805.000 3.805.000 100,00% 
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8.7 Εξέλιξη του Μετοχικού Κεφαλαίου 
 
Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ορίσθηκε αρχικά σε είκοσι εννιά χιλιάδες τριακόσια σαράντα επτά ευρώ 
και τρία λεπτά (€ 29.347,03) διαιρούµενο σε χίλιες (1.000) κοινές ανώνυµες µετοχές ονοµαστικής αξίας είκοσι 
εννέα ευρώ και τριακοσίων σαράντα επτά λεπτών (€ 29,347) εκάστη το οποίο καταβλήθηκε ολοσχερώς  
(ΦΕΚ Α.Ε. και Ε.Π.Ε. 84/13.01.1994). Στη συνέχεια το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας εξελίχθηκε µε τον 
ακόλουθο τρόπο : 
 
♦ Με την από 30/12/1993 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας και σύµφωνα µε την 

από 15.11.1993 Έκθεση Εκτιµήσεως της Επιτροπής του αρ.9 του ΚΝ 2190/1920 «Περί Ανωνύµων 
Εταιρειών», εξετιµήθηκαν διάφορα εµπορεύµατα της µετόχου Εταιρίας «Α∆ΕΛΦΟΙ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΙ 
ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ-ΕΞΑΓΩΓΕΣ Α.Ε.Ε.» στο ποσό των € 1.484.952,27.  Πλην κατά το µεσολαβήσαν χρονικό 
διάστηµα από της εκτιµήσεως µέχρι 11/01/1993 πωλήθηκαν εµπορεύµατα αξίας € 298.822,34, όπως 
προκύπτει από τα θεωρηµένα βιβλία Αποθήκης και Εµπορευµάτων, ποσό το οποίο η ως άνω µέτοχος 
εταιρία κατέβαλε µετρητοίς, καθώς και € 6,93.  Έτσι, το µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας αυξήθηκε κατά  
€ 1.484.959,65: µε καταβολή µετρητών κατά διακόσιες ενενήντα οκτώ χιλιάδες οκτακόσια είκοσι εννέα 
ευρώ και είκοσι επτά λεπτά (€ 298.829,27) και µε εισφορά σε είδος εµπορευµάτων αξίας ενός 
εκατοµµυρίου εκατόν ογδόντα έξι χιλιάδων εκατόν τριάντα ευρώ και τριάντα επτά λεπτών  
(€ 1.186.130,37), δια της εκδόσεως 50.600 νέων ανωνύµων µετοχών ονοµαστικής αξίας € 29,347. Κατόπιν 
τούτου το κεφάλαιο της Εταιρίας διαµορφώθηκε σε ένα εκατοµµύριο πεντακόσιες δεκατέσσερις χιλιάδες 
τριακόσια έξι ευρώ και εξήντα οκτώ λεπτά (€ 1.514.306,68), διαιρούµενο σε πενήντα µία χιλιάδες 
εξακόσιες (51.600) κοινές ανώνυµες µετοχές ονοµαστικής αξίας είκοσι εννέα ευρώ και τριακοσίων 
σαράντα επτά λεπτών (€ 29,347) εκάστη (ΦΕΚ 765/1.3.1994).  

 
♦ Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας που συνήλθε στις 17.3.2000, δηµοσίευση στο 

ΦΕΚ 3063/5-5-2000, αποφάσισε µεταξύ άλλων την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά 
το ποσό των επτακοσίων δεκαεννιά χιλιάδων και δύο ευρώ και είκοσι λεπτών (€ 719.002,20), µε την 
έκδοση 24.500 νέων κοινών ανωνύµων µετοχών ονοµαστικής αξίας € 29,347, µε κεφαλαιοποίηση του 
παραπάνω ποσού από το λογαριασµό “Κέρδη Χρήσεως εις Νέον”.  Επίσης αποφάσισε την µείωση της 
ονοµαστικής αξίας των µετοχών από είκοσι εννέα ευρώ και τριακοσίων σαράντα επτά λεπτών (€ 29,347) 
σε πενήντα εννέα λεπτά (€ 0,59) και κάθε παλιά µετοχή αντικαταστάθηκε µε 50 νέες ανώνυµες κοινές 
µετοχές. 

 
♦ Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας που συνήλθε στις 14.4.2000 αποφάσισε τα εξής : 
 

- Εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. 
- Αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας κατά επτακοσίων πενήντα τεσσάρων χιλιάδων 

διακοσίων δεκαοκτώ ευρώ και εξήντα τεσσάρων λεπτών (€ 754.218,64) µε καταβολή µετρητών µέσω 
∆ηµόσιας Εγγραφής και Ιδιωτικής Τοποθέτησης µε την έκδοση 1.285.000 νέων κοινών ανωνύµων 
µετοχών, ονοµαστικής αξίας € 0,59 εκάστη.  

- Παραίτηση των παλαιών µετόχων της Εταιρίας από το δικαίωµα προτίµησης επί της αύξησης του 
µετοχικού κεφαλαίου µέσω της ∆ηµόσιας Εγγραφής, µε σκοπό να πραγµατοποιηθεί η απαιτούµενη 
διασπορά. 

 
♦ Λόγω παρελεύσεως του από το Ν.2190/20 οριζόµενου χρονικού διαστήµατος για την διενέργεια αυξήσεως 
µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή µετρητών έγινε νέα Έκτακτη Γενική Συνέλευση στις 12.9.2000 η οποία 
επανέλαβε τις αποφάσεις της από 14.4.2000 Γενικής Συνέλευσης. 

 
♦ Στην Έκτακτη Γενική Συνέλευση της 12.02.2001 αποφασίστηκαν τα εξής: 
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α) Η ανάκληση των από 14.4.2000 και 12.9.2000 Εκτάκτων Γενικών Συνελεύσεων περί αύξησης του 
µετοχικού κεφαλαίου µε την έκδοση νέων µετοχών, οι οποίες θα καλυφθούν µε δηµόσια εγγραφή και 
ιδιωτική τοποθέτηση για την εισαγωγή των µετοχών στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου 
Αθηνών, λόγω παρέλευσης της προθεσµίας καταβολής της αύξησης και λήψη νέας απόφασης για το 
ίδιο θέµα. Στη συνέχεια η γενική συνέλευση έλαβε εκ νέου απόφαση για την ανωτέρω αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου, όµοια µε αυτή την οποία ανακάλεσε.  

β) Η παραίτηση των παλαιών µετόχων από το δικαίωµα προτίµησης στην παραπάνω αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου. 

γ) Η ανάκληση των από 14.4.2000 και 12.9.2000 Έκτακτων Γενικών Συνελεύσεων περί τροποποίησης 
του άρθρου 5 παρ.1 και εξάλειψης του εδ.2 της παρ. 1 του άρθρου 6 του καταστατικού σχετικά µε το 
συνολικό αριθµό και την ονοµαστική αξία των µετοχών καθώς και εκ νέου τροποποίηση των 
παραπάνω άρθρων του καταστατικού σύµφωνα µε τις αποφάσεις της παρούσας γενικής συνέλευσης.   

 
♦ Στην Τακτική Γενική Συνέλευση της 26.6.2001 (ΦΕΚ 9184/17-10-2001) αποφασίστηκαν τα εξής :  

α)    η µετατροπή του µετοχικού κεφαλαίου από ∆ραχµές σε ΕΥΡΩ και η στρογγυλοποίηση του.  Εξαιτίας 
αυτού προέκυψε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου κατά ποσό έντεκα χιλιάδες εξακόσια σαράντα 
ένα ευρώ και δώδεκα λεπτά (€ 11.641,12) που καλύφθηκε από το λογαριασµό “Κέρδη Χρήσεως εις 
Νέον”.  

β)     η µετατροπή των µετοχών της Εταιρίας από ανώνυµες σε ονοµαστικές προκειµένου η Εταιρία να 
ανταποκριθεί στις προϋποθέσεις που θέτουν οι προκηρύξεις συµµετοχής εταιριών σε διαγωνισµούς 
προµηθειών του δηµοσίου, για ποσό άνω των € 2.934.702,86. 

 
Έτσι το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανήλθε σε δύο εκατοµµύρια διακόσιες σαράντα τέσσερις χιλιάδες 
εννιακόσια πενήντα ευρώ (€ 2.244.950) διαιρεµένο σε 3.805.000 κοινές ονοµαστικές µετοχές ονοµαστικής 
αξίας πενήντα εννέα λεπτών (€ 0,59) εκάστη.  
 
♦ Στην Έκτακτη Γενική Συνέλευση της 8.12.2003 αποφασίστηκαν τα εξής: 

α)  Η επανέγκριση της εισαγωγής των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου  
Αθηνών.  

β) Επαναπροσδιορισµός των αποφάσεων των από 14-4-2000, 12-9-2000, 12-2-2001 και 16-05-2003 
Έκτακτων Γενικών Συνελεύσεων των Μετόχων σχετικά µε το ποσό της αύξησης του µετοχικού 
κεφαλαίου µέσω δηµόσιας εγγραφής και ιδιωτικής τοποθέτησης από επτακόσιες πενήντα τέσσερις 
χιλιάδες διακόσια δέκα οκτώ ευρώ και εξήντα τέσσερα λεπτά (€ 754.218,64) που ήταν, σε επτακόσια 
πενήντα οκτώ χιλιάδες εκατόν πενήντα Ευρώ (€ 758.150) λόγω στρογγυλοποίησης. 

γ) Τροποποίηση του άρθρου 5 του Καταστατικού σχετικά µε την ανωτέρω αύξηση του µετοχικού 
κεφαλαίου.  

δ)  Επιβεβαίωση της κατάργησης του δικαιώµατος προτίµησης κατά την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου, 
ως προς τις µετοχές που θα  εκδοθούν. 

ε) Εξουσιοδότηση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας για τη ρύθµιση όλων των θεµάτων που 
σχετίζονται µε τη δηµόσια εγγραφή, τη χορήγηση άδειας από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, την 
κατάρτιση του ενηµερωτικού δελτίου, την εισαγωγή των µετοχών στο Χρηµατιστήριο Αθηνών και όλων 
των συναφών θεµάτων.   

 
♦ Στην Έκτακτη Γενική Συνέλευση της 21.10.2004 αποφασίστηκαν τα εξής: 

α) Ανάκληση της από 8.12.2003 απόφασης της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας 
για την  εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. 
Λήψη νέας απόφασης για την εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών. 

β) Αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά € 1.040.170 και διάθεση των µετοχών που θα 
εκδοθούν  µε δηµόσια εγγραφή και ιδιωτική τοποθέτηση. 

γ) Τροποποίηση του άρθρου 5 του Καταστατικού σχετικά µε την ανωτέρω αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου.  
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δ)  Κατάργηση του δικαίωµατος προτίµησης επί της αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου µέσω της ∆ηµόσιας 
Εγγραφής, µε σκοπό να πραγµατοποιηθεί η απαιτούµενη διασπορά. 

ε)  Εξουσιοδότηση προς το ∆.Σ της Εταιρίας για τη ρύθµιση όλων των θεµάτων που σχετίζονται µε τη 
δηµόσια εγγραφή, την κατάρτιση του ενηµερωτικού δελτίου, την εισαγωγή των µετοχών στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών Α.Ε. και όλων των συναφών ζητηµάτων.  

 

♦ Στην Έκτακτη Γενική Συνέλευση της 13.05.2005 αποφασίστηκαν, µεταξύ άλλων, τα εξής: 
α) Ανάκληση των από 21.10.2004 αποφάσεων της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της  
     Εταιρίας για την εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου  
     Αθηνών και την αύξηση του µετοχικού της κεφαλαίου λόγω λήξης της προθεσµίας καταβολής του  
     ποσού της αύξησης κεφαλαίου. 
β) Λήψη νέας απόφασης για την εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του  
     Χρηµατιστηρίου Αθηνών µε διάθεση τριακοσίων χιλιάδων (300.000) υφισταµένων κοινών  
     ονοµαστικών µετοχών της «S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε.» και αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της  
     Εταιρίας κατά 781.750 ευρώ µε έκδοση 1.325.000 νέων κοινών ονοµαστικών µετοχών, το σύνολο των  
     οποίων θα διατεθεί µε δηµόσια εγγραφή και ιδιωτική τοποθέτηση (1.250.000 νέες κοινές ονοµαστικές  
     µετοχές µε δηµόσια εγγραφή και 75.000 νέες κοινές ονοµαστικές µετοχές µε ιδιωτική τοποθέτηση).  
     Η διαφορά από την έκδοση των νέων µετοχών υπέρ το άρτιο, δηλαδή η διαφορά µεταξύ της τιµής  
     διάθεσης και της ονοµαστικής αξίας των µετοχών που θα εκδοθούν θα αχθεί σε πίστωση του  
     λογαριασµού «Ειδικό Αποθεµατικό από την έκδοση µετοχών υπέρ το Άρτιο». Οι νέοι µέτοχοι θα έχουν  
     δικαίωµα απόληψης µερίσµατος στα κέρδη της οικονοµικής χρήσης, εντός της οποίας θα  
     πραγµατοποιηθεί η εισαγωγή της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. Τροποποίηση της  
     παραγράφου 1 του άρθρου 5 του Καταστατικού. 
γ) Κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων της Εταιρίας κατά την αύξηση του  
     µετοχικού της κεφαλαίου. 

 

Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας πριν και µετά την παρούσα αύξηση κεφαλαίου διαµορφώνεται ως εξής : 

 Πριν από την Αύξηση Παρούσα Αύξηση Μετά την Αύξηση 

Αριθµός Μετοχών 3.805.000 1.325.000 5.130.000 
Ονοµαστική Αξία (€) 0,59 0,59 0,59 
Μετοχικό Κεφάλαιο (€) 2.244.950 781.750 3.026.700 

 

Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζονται οι τροποποιήσεις του άρθρου 5 (µετοχικό κεφάλαιο) του καταστατικού 
της Εταιρίας από την σύστασή της ως σήµερα: 
 

ΤΡΟΠΟΠΟΙΗΣΕΙΣ ΑΡΘΡΟΥ 5 (ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟ) 
ΠΙΝΑΚΑΣ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

  ΠΟΣΟ ΑΥΞΗΣΗΣ (ποσά σε €)   

Ηµερ. Γ.Σ. Αριθµός Φ.Ε.Κ., 
Τ.Α.Ε & Ε.Π.Ε. 

Με µετρητά Κεφαλαιοποίηση 
/ Εισφορά εις 

είδος 

Μετοχικό 
κεφάλαιο µετά 
την αύξηση 

Ονοµαστική 
αξία 

Αριθµός 
νέων 
µετοχών 

Σύνολο 
µετοχών 

Ίδρυση 84/13-1-93 29.347,03 0 29.347,03 29,347 1.000 1.000 
        
17/09/98 765/1-3-94 298.829,27 1.186.130,37 1.514.306,68 29,347 51.600 51.600 

        
17/03/00 3063/5-5-00  719.002,20 2.233.308,88 29,347 24.500 76.100 

17/03/00 3063/5-5-00 
Μείωση 

Ονοµαστικής Αξίας  2.233.308,88 0,59  3.805.000 
26/06/01 9184/17-10-01 Μετατροπή σε € 11.641,12 2.244.950,00 0,59  3.805.000 
ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΟ ΤΗΣ ΠΑΡΟΥΣΑΣ ΑΥΞΗΣΗΣ 2.244.950,00 0,59  3.805.000 
ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΥΞΗΣΗ  781.750,00 3.026.700,00 0,59 1.325.000  
ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ  3.026.700,00 0,59 1.325.000 5.130.000 
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8.8 Ίδια Κεφάλαια – Λογιστική Αξία Μετοχής 
 
Το µετοχικό κεφάλαιο και τα αποθεµατικά της Εταιρίας, ο αριθµός των µετοχών και η λογιστική αξία της 
µετοχής πριν και µετά τη ∆ηµόσια Προσφοράγια την εισαγωγή της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α. 
διαµορφώνονται ως εξής: 
 
(ποσά σε €) 
 

Πριν την αύξηση & 
διάθεση (1),(3) 

Παρούσα αύξηση 
Μετά την αύξηση 

& διάθεση 
Αριθµός µετοχών (τεµάχια) 3.805.000 1.325.000 5.130.000 
Ονοµαστική αξία µετοχής 0,59 0,59 0,59 
Καταβληµένο Μετοχικό κεφάλαιο 2.244.950,00 781.750,00 3.026.700,00 
Αποθεµατικό έκδοσης «Υπέρ το Άρτιο» 0  0 
Λοιπά Αποθεµατικά 1.261.027,96  1.261.027,96 
Αποτελέσµατα εις νέο 3.234.763,86  3.234.763,86 

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 6.740.741,82  7.522.491,82 
Λογιστική αξία µετοχής (1) 1,77  1,47 
Σύνολο αναµορφωµένων ιδίων κεφαλαίων (2) 6.279.997,55   
Αναµορφωµένη Λογιστική αξία µετοχής (1), (2) 1,65   
(1) Βάσει των ιδίων κεφαλαίων της 31.12.04 και τον αριθµό µετοχών προ της παρούσας αύξησης, λαµβάνοντας υπόψη τις 

αποφάσεις της Γ.Σ. που έγινε στις 13.05.2005 και αποφάσισε την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε κεφαλαιοποίηση 

αποθεµατικών και τη µεταβολή της ονοµαστικής αξίας της µετοχής από € 29,347 σε € 0,59. 
(2) Με βάση τις δυσµενέστερες παρατηρήσειςµεταξύ του τακτικού Ελεγκτή-Λογιστή και Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε 

τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας. 
(3) Οι οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2004 έχουν εγκριθεί από την Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων η οποία 

πραγµατοποιήθηκε στις 30.05.2005. 
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9. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 
 

9.1 Κύριες ∆ραστηριότητες της Εταιρίας 
 

9.1.1 Γενικά 
 
Οι δραστηριότητες της Εταιρίας περιλαµβάνουν την αντιπροσώπευση, εισαγωγή και εµπόριο: 
 
• ∆ίκυκλων µηχανών (Μοτοσυκλέτες, scooter, «παπιά» κ.α.) 
• ∆ίχρονων και τετράχρονων εξωλέµβιων κινητήρων 
• Έσω-εξωλέµβιων κινητήρων 
• Jet θαλάσσης (WaveRunners) 
• Συµβατικών φουσκωτών σκαφών 
• Τετράτροχων οχηµάτων παντός εδάφους (ATV) 
• Οχήµατα Golf 
• Οχηµάτων χιονιού (Snowmobiles) 
 
Ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας ως προς τα προϊόντα και τις υπηρεσίες που παρέχει αναλύεται ως ακολούθως: 
 

Ανάλυση Κύκλου Εργασιών 

(σε χιλ. €) 2002 % 2003 % 2004 % 
       

Κύκλος εργασιών από :       
Μηχανοκίνητα ∆ίκυκλα 34.117 63,8% 35.541 62,9% 48.945 67,4% 
Προϊόντα Θάλασσας 9.845 18,4% 10.246 18,1% 11.677 16,1% 
Ανταλλακτικά 7.529 14,1% 8.075 14,3% 8.738 12,0% 
Αξεσουάρ- Υπηρεσίες-
Λιπαντικά-Γεννήτριες 2.018 3,8% 2.638 4,7% 3.310 4,6% 

Σύνολο 53.509 100% 56.500 100% 72.670 100% 
 
Ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας την τριετία 2002 - 2004 κατά γεωγραφική αγορά αναλύεται ως ακολούθως: 
 

Ανάλυση Κύκλου Εργασιών κατά Γεωγραφική Αγορά 

(σε χιλ. €) 2002 % 2003 % 2004 % 
       

Ελλάδα 51.157 95,6% 54.712 96,8% 70.590 97,1% 
Ευρωπαϊκή Ένωση (Ε.Ε.) 827 1,5% 328 0,6% 565 0,8% 
Εκτός Ε.Ε. 1.524 2,8% 1.460 2,6% 1.515 2,1% 

Σύνολο 53.509 100% 56.500 100% 72.670 100% 
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9.1.2 Εµπορική ∆ραστηριότητα 
 
ΜΗΧΑΝΟΚΙΝΗΤΑ ∆ΙΚΥΚΛΑ 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. εισάγει και εµπορεύεται δίκυκλα όλων των κατηγοριών και τύπων από 50 κ.ε. 
έως 1.700 κ.ε. τα οποία αντιπροσωπεύουν περίπου το 67,4% του συνολικού τζίρου της Εταιρίας, αφορούν δε 
τρεις κύριες κατηγορίες: “παπιά”, scooters και µοτοσυκλέτες. 
 
Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζονται τα ποσοστά της κάθε κατηγορίας επί του συνόλου της ελληνικής 
αγοράς για το 2003 και το 2004: 
 

Κατηγορία Περιγραφή 
Ποσοστό  

επί συνόλου αγοράς 
  2003 2004 
«Παπιά» Ηµιαυτόµατα δίκυκλα µε σκελετό σε σχήµα U, 50-125 κ.εκ.  41,6% 37,5% 

Scooters 
∆ίκυκλα 50-500 κ.εκ. µε µεγάλους αποθηκευτικούς χώρους και 
µεγάλες προστατευτικές ποδιές 31,1% 30,4% 

Μοτοσυκλ
έτες 

∆ίκυκλα 50-1.700 κ.εκ. που ανήκουν στις εξής κατηγορίες: On-
Off, Custom, Street, S-Sport, Enduro, Αγωνιστικά, λοιπά 27,2% 32,1% 

ΣΥΝΟΛΟ  100,0% 100,0% 
 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. εισάγει και διαθέτει στην ελληνική αγορά συνολικά 62 διαφορετικά µοντέλα. 
δικύκλων που καλύπτουν όλο το φάσµα των κυβικών εκατοστών, ικανοποιώντας όλες τις ανάγκες και χρήσεις 
(από επαγγελµατικές έως αγωνιστικές) του αγοραστικού κοινού. 
 
Α. «Παπιά» (U-bone mopeds) 
Το «παπί» ανήκει σε ειδική κατηγορία δικύκλων. Οι βασικές διαφορές του σε σχέση µε τις υπόλοιπες 
κατηγορίες δικύκλων είναι ότι διαθέτει ηµιαυτόµατο κιβώτιο ταχυτήτων, ο σκελετός του είναι σε σχήµα U και 
ο κινητήρας του είναι 50 – 125 κ. εκ. Συνδυάζει χαµηλό κόστος αγοράς και συντήρησης µε ευχρηστία και για 
το λόγο αυτό προτιµάται κυρίως για επαγγελµατική χρήση ή ως µέσο καθηµερινής αστικής µετακίνησης. 
Επιπλέον παρέχει σηµαντικές δυνατότητες για µετατροπές και βελτιώσεις του κινητήρα και των πλαστικών 
τµηµάτων του. Από το 2003 η Εταιρία εισάγει ένα νέο µοντέλο παπιού το Crypton R, το οποίο είναι 
βελτιωµένη έκδοση του µοντέλου παπιού του 2001 και διαθέτει τετράχρονο, µονοκύλινδρο κινητήρα,  
110,3 κ.εκ. Το Crypton R κατασκευάζεται στο εργοστάσιο της YAMAHA MOTOR THAILAND στην 
Ταϊλάνδη. Το µοντέλο αυτό καλύπτει τις προδιαγραφές που έχει θεσπίσει η Ευρωπαϊκή Ένωση (EU-2),  
οι οποίες αναφέρονται σε συγκεκριµένα όρια εκποµπής ρύπων, θορύβου καθώς και σε θέµατα ασφάλειας του 
αναβάτη κ.λ.π. 
 
Βασικά πλεονεκτήµατά του είναι η αξιοπιστία, το χαµηλό κόστος συντήρησης, καθώς και η οικονοµία στην 
κατανάλωση καυσίµου, που διαµορφώνουν έναν ελκυστικό δείκτη οφέλους προς τιµή για τον καταναλωτή 
(value for money). 
 
Το 2003 οι πωλήσεις της Εταιρίας σε αυτή την προϊόντων ανήλθαν στο ποσό των € 4,5 εκατ. περίπου 
αντιπροσωπεύοντας το 12,7% του συνόλου των πωλήσεων δικύκλων (ή 3.418 τεµάχια). Το 2004 οι αντίστοιχες 
πωλήσεις ανήλθαν στο ποσό των € 4,28 εκατ. περίπου αντιπροσωπεύοντας το 8,7 % του συνόλου των 
πωλήσεων δικύκλων (ή 3.183 τεµάχια). 
 
 
Β1. SCOOTERS ΥΑΜΑΗΑ 
Τα κύρια χαρακτηριστικά αυτής της κατηγορίας δικύκλων, τα οποία εισάγονται από την ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ 
Α.Ε.Ε. µε δίχρονους και τετράχρονους κινητήρες από 50 κ.εκ. έως 500 κ.εκ., είναι ότι διαθέτουν αυτόµατο 
κιβώτιο και συνήθως µεγαλύτερη ποδιά από τα δίκυκλα της κατηγορίας “παπιού”, ευρύχωρους 
αποθηκευτικούς χώρους και έχουν προσεγµένο φινίρισµα. Επιπλέον διαθέτουν πλήρως αυτόµατη µετάδοση µε 
αποτέλεσµα να είναι εύκολα στο χειρισµό. 
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Η Εταιρία διαθέτει στην ελληνική αγορά 15 µοντέλα scooter YAMAHA τα οποία κατασκευάζονται στα 
παρακάτω εργοστάσια: 
 
i)   YAMAHA MOTOR ESPANA στην Ισπανία. 
ii)  YAMAHA MOTOR TAIWAN TRADING Co. στην Ταϊβάν. 
iii) YAMAHA MOTOR Co. στην Ιαπωνία. 
iv) MBK στην Γαλλία. 
 
To ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα των scooters της YAMAHA είναι η υψηλή ποιότητα κατασκευής, η εγγύηση 
του δυνατού brand name που αντιπροσωπεύουν, η καινοτόµος φιλοσοφία σχεδίασης τους, η οποία στοχεύει 
στην πολλαπλή εφαρµογή και την δηµιουργία ολοκληρωµένων λύσεων µετακίνησης. Η YAMAHA έχει 
πρωτοποριακή αντίληψη για την αγορά αυτής της κατηγορίας προϊόντων, αφού ήδη από το 1996 διέθεσε 
πρώτη το YP250 Majesty δηµιουργώντας ουσιαστικά έτσι την µεγάλη κατηγορία των scooters (η οποία 
ονοµάστηκε αργότερα και mega scooter category). 
 
Οι πωλήσεις των YAMAHA scooters το 2003 ανήλθαν στο ποσό των € 3 εκατ. και αντιπροσώπευαν το 8,5% 
επί συνόλου πωλήσεων δικύκλων της Εταιρίας (ή 1.638 τεµάχια). Το 2004 οι πωλήσεις των εν λόγω scooters 
ανήλθαν στο ποσό των € 4,36 εκατ. και αντιπροσωπεύουν το 9% επί του συνόλου πωλήσεων δικύκλων της 
Εταιρίας (ή 1.992 τεµάχια). 
 
Β2. SCOOTERS ΜΒΚ 
Η επιλογή της Εκδότριας να εισάγει τα scooters της γαλλικής εταιρίας ΜΒΚ εµπεριέχεται στη γενικότερη 
στρατηγική της να εστιάσει την προσοχή της περισσότερο στις νεαρές ηλικίες, προσφέροντας ένα 
ολοκληρωµένο κατάλογο προϊόντων δικύκλων και εξειδικευµένων υπηρεσιών υποστήριξης. Η Εταιρία 
προσδοκεί να δώσει στον τελικό καταναλωτή περισσότερες δυνατότητες επιλογής, ενσωµατώνοντας επιπλέον 
άλλα 14 µοντέλα ΜΒΚ στον στόλο των scooters της YAMAHA µε την ίδια αξιοπιστία και ποιότητα 
κατασκευής. Τα scooter της ΜΒΚ κατασκευάζονται στα ίδια εργοστάσια που κατασκευάζονται τα δίκυκλα 
YAMAHA. 
 
Για το 2003 οι πωλήσεις της Εκδότριας των προϊόντων αυτών ανήλθαν στο ποσό των € 893 χιλ. περίπου, 
αντιπροσωπεύοντας το 2,5% των συνολικών της πωλήσεων δικύκλων (ή 562 τεµάχια). Το 2004 οι πωλήσεις 
των προϊόντων αυτών ανήλθαν στο ποσό των € 651 χιλ. περίπου, αντιπροσωπεύοντας το 1,3% των συνολικών 
της πωλήσεων δικύκλων (ή 427 τεµάχια). 
 
Γ. ΜΟΤΟΣΥΚΛΕΤΕΣ 
Η Εταιρία εισάγει και διαθέτει 32 µοντέλα µοτοσυκλετών που καλύπτουν όλες τις κατηγορίες κυβικών 
εκατοστών. Οι περισσότερες µοτοσυκλέτες κατασκευάζονται στο εργοστάσιο της YAMAHA στην Ιαπωνία, 
ενώ ορισµένα µοντέλα στο εργοστάσιο της BELGARDA SPA στην Ιταλία και της MBK στη Γαλλία.  
Οι πωλήσεις αυτής της κατηγορίας προϊόντων το 2004 διακρίνονται γενικά σε έξι κατηγορίες και απευθύνονται 
σε διαφορετικό καταναλωτικό κοινό: 
 
Enduro / Αγωνιστικά 
Ασφάλτου-Χώµατος (On-Off) 
∆ρόµου /Τουρισµού (Street) 
Cruisers ή Custom 
Super-Sport 
Super-Moto 
 
Το 2003 οι πωλήσεις της Εταιρίας αυτής της κατηγορίας δίτροχων ανήλθαν στο ποσό των € 27,2 εκατ. περίπου 
αντιπροσωπεύοντας το 76,6% επί του συνόλου των πωλήσεων δικύκλων της Εταιρίας (ή 5.063 τεµάχια). Το 
2004 οι πωλήσεις αυτής της κατηγορίας δίτροχων ανήλθαν στο ποσό των € 39,66 εκατ. περίπου 
αντιπροσωπεύοντας το 81% επί του συνόλου των πωλήσεων δικύκλων της Εταιρίας (ή 6.709 τεµάχια). 
 
Τα εµπορικότερα µοντέλα της Εκδότριας είναι τα παρακάτω: 
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 ΧΤ660R (On-Off) 
 ΧΤ660Χ (On-Off) 
 TDM 900 (Street) 
 FZ 6 FAZER (Street) 
 YZF-R1 (Supersport) 
 YZF-R6 (Supersport) 
 YZ250 F (Enduro) 
 ΥΖ450 F (Enduro) 
 WR 250 F (Enduro) 
 WR 450 F (Enduro) 
 YZ125 (Enduro) 
 ΥΖ250 (Enduro) 

 
Οι θετικές προοπτικές για την περαιτέρω ανάπτυξη της ΥΑΜΑΗΑ ενισχύονται από το γεγονός ότι τα 
τελευταία χρόνια κατάφερε να διαθέσει πολλά νέα και τεχνολογικά προηγµένα µοντέλα µοτοσυκλετών και 
συνεπώς να κατακτήσει σηµαντική θέση στο χώρο των µοτοσυκλετών άνω των 250 κ.εκ. 
 

Εξέλιξη µεριδίων αγοράς 
 

Ανάλυση Πωλήσεων ∆ικύκλων 
(σε τεµάχια) 

2002 2003 2004 
«Παπιά» 2.923 3.418 3.183 
Scooter (Yamaha & MBK) 2.545 2.200 2.419 
Μοτοσυκλέτες 4.858 5.063 6.709 
Σύνολο 10.326 10.681 12.311 

                              Πηγή: Εταιρία 
 

2002 2003 2004 

Μερίδιο 
αγοράς 

Θέση 
στην 
Αγορά 

Μερίδιο 
αγοράς 

Θέση 
στην 
Αγορά 

Μερίδιο 
αγοράς 

Θέση 
στην 
Αγορά 

«Παπιά» 14,8% 2 16,8% 2 10,5% 3 
Scooter (Yamaha & MBK) 8,8% 3 7,6% 3 5,7% 4 
Μοτοσυκλέτες 36,2% 1 35,5% 1 28,3% 2 
Σύνολο 18,0% 2 18,4% 2 14,4% 2 
Πηγή: Σύνδεσµος Αντιπροσώπων Αυτοκινήτων, ‘‘Ετήσιες Ταξινοµήσεις ∆ικύκλων άνω των 50 κ. εκ.’’ 

 
Η πτώση του µεριδίου αγοράς της YAMAHA το 2004 οφείλεται κυρίως στα προβλήµατα διαθεσιµότητας, που 
προκλήθηκαν λόγω της εξαιρετικά αυξηµένης ζήτησης των δικύκλων YAMAHA σε όλη την ευρωπαϊκή 
αγορά. Η ζήτηση αυτή, σε συνδυασµό µε την ανάπτυξη της ασιατικής αγοράς προκάλεσε προβλήµατα στα 
εργοστάσια παραγωγής. Για παράδειγµα υπήρξε κενό στις αφίξεις του παπιού για παραπάνω από τρεις 
συνεχόµενους καλοκαιρινούς µήνες (µετά τον Ιούνιο η επόµενη άφιξη πραγµατοποιήθηκε προς το τέλος του 
Οκτωβρίου 2004) εξαιτίας της αλλαγής των προδιαγραφών παραγωγής από EU1 σε EU2 από το εργοστάσιο, 
ώστε να προσαρµοστεί στην κοινοτική οδηγία. Ωστόσο η αναβάθµιση των συστηµάτων οργάνωσης και η 
αναδιοργάνωση του προµηθευτή ελαχιστοποιούν τις πιθανότητες να επαναληφθεί στο µέλλον ανάλογη 
κατάσταση. 
 
Οι προοπτικές για τα δίκυκλα YAMAHA είναι ευνοϊκές δεδοµένου ότι υπάρχει µια στροφή του πελατειακού 
κοινού σε µεγαλύτερα κυβικά, µε αυστηρότερες προδιαγραφές ασφάλειας και αξιοπιστίας καθώς και σε 
υποστήριξη µετά την πώληση, δηλαδή σηµεία στα οποία υπερτερεί η επωνυµία YAMAHA και έχει 
διαφοροποιηθεί από τον υπόλοιπο ανταγωνισµό, κατέχοντας αξιόλογη θέση στη συνείδηση των πελατών. 
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ΠΡΟΪΟΝΤΑ ΘΑΛΑΣΣΑΣ 
Η Εταιρία διακρίνει τα προϊόντα marine σε δύο κύριες κατηγορίες: τις εξωλέµβιες µηχανές και τα φουσκωτά 
σκάφη µαζί µε τα jet θάλασσας (wave runners). Οι πωλήσεις των προϊόντων αυτών το 2003 ανήλθαν στο ποσό 
των € 10,2 εκατ., ενώ οι αντίστοιχες πωλήσεις το 2004 ανήλθαν στο ποσό των € 11,7 εκατ. 
 
ΕΞΩΛΕΜΒΙΕΣ ΜΗΧΑΝΕΣ 
Η δραστηριότητα της Εκδότριας περιλαµβάνει την κατ’ αποκλειστικότητα εισαγωγή, διανοµή και προώθηση 
πλήρους σειράς εξωλέµβιων µηχανών που καλύπτει συµβατικές δίχρονες 5-250 ίππων, δίχρονες Άµεσου 
Ψεκασµού HPDI 150-300 ίππων και τετράχρονες 2,5-250 ίππων. 
 
Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζεται ανάλυση των πωλήσεων εξωλέµβιων µηχανών της Εταιρίας σε τεµάχια 
για την τριετία 2002-2004: 

 

Πωλήσεις (σε τεµάχια) 
Εξωλέµβιες µηχανές 2002 2003 2004 
∆ίχρονες µηχανές 1.423 1.056 1.212 
Τετράχρονες µηχανές 1.243 1.461 1.846 
∆ίχρονες Άµεσου Ψεκασµού 33 100 58 
Σύνολο 2.738 2.617 3.116 

                                  Πηγή: Icomia 

 
ΦΟΥΣΚΩΤΑ ΣΚΑΦΗ & WAVE RUNNERS 
Η Εκδότρια εισάγει και διανέµει στην Ελλάδα τα φουσκωτά σκάφη YAM και τα Jet θαλάσσης WaveRunners. 
 

Tα WaveRunners µπορούν να χαρακτηρισθούν ως «θαλάσσιες µοτοσυκλέτες» και διατίθενται από 701 – 1.296 
κ.εκ. µονοθέσια, διθέσια, τριθέσια, για αναψυχή και αγώνες. Οι κύριοι πελάτες των Wave Runners είναι είτε 
ιδιώτες είτε εταιρίες ενοικίασης σκαφών. Η λειτουργία τους βασίζεται σε ένα σύστηµα εκτόξευσης νερού υπό 
πίεση που δηµιουργεί πρόωση του οχήµατος. Μετά την µεγάλη επιτυχία του λανσαρίσµατος του FX140 του 
πρώτου τετράχρονου jet της αγοράς, το 2004 ήταν άλλη µια χρονιά µεγάλων επιτυχιών για την Εταιρία,  
η οποία διένειµε στην αγορά το νέο FX160 το οποίο είναι ένα τετράχρονο, τριθέσιο jet στα 1.052 κ. εκ. µε 160 
Hp µε αρκετές τεχνολογικές καινοτοµίες και σχεδιασµό το οποίο καταδεικνύει την προσπάθεια της Εταιρίας 
για διατήρηση της σηµαντικής της θέσης στην αγορά αυτή. Τα προϊόντα αυτά κατασκευάζονται στις Η.Π.Α. 
 
Η YAMAHA MOTOR Co., σχεδιάζει και διαθέτει µέσω της Εκδότριας στην ελληνική αγορά πλήρη ποικιλία 
µικρών συµβατικών φουσκωτών τα οποία προορίζονται για κύρια ή βοηθητική χρήση, µε την επωνυµία YAM 
και δύο τύπους, την σειρά Sport και την σειρά Tender. Είναι σχεδιασµένα ειδικά να φιλοξενούν στον 
«καθρέπτη» τους εξωλέµβιες µηχανές YAMAHA για µέγιστες επιδόσεις και ευκολία στη χρήση. ∆ιατίθενται 
στην αγορά κυρίως σαν πακέτα σκάφους-µηχανής. Τα προϊόντα αυτά κατασκευάζονται στην Κίνα και στη 
Νότια Κορέα. 
 

Οι πωλήσεις της Εταιρίας σε τεµάχια των φουσκωτών ΥΑΜ και των WaveRunners την τελευταία τριετία 
έχουν ως εξής: 
 

Πωλήσεις (σε τεµάχια) 2002 2003 2004 
Φουσκωτά ΥΑΜ (Πηγή: Εταιρία) 233 240 248 
WaveRunners (Πηγή: Icomia)  81 121 112 

 
Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζονται τα µερίδια της αγοράς των wave runners της Εκδότριας την τριετία 
2002-2004: 
 

WaveRunners 2002 2003 2004 
Μερίδιο αγοράς 60,45% 59,90% 48,48% 

               Πηγή: Icomia 
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Το µερίδιο αγοράς της YAMAHA στην Ελλάδα έφτασε το επίπεδο του 48,48% του συνόλου της αγοράς. 
 

Σηµειώνεται ότι η ICOMIA (The International Council of Marine Industry Associations) δηµιουργήθηκε το 1965 
µε σκοπό να συγκεντρώσει σε µια παγκόσµια οργάνωση, όλες τις εθνικές οµοσπονδίες σκαφών και άλλους 
οργανισµούς που συµµετέχουν στην θαλάσσια βιοµηχανία και να τους αντιπροσωπεύσει σε διεθνές επίπεδο. 
 

∆ραστηριότητες της Icomia: 
 

• Παρέχει στα µέλη του ένα φόρουµ στο οποίο µπορούν να εξετάσουν τα ζητήµατα κοινής ανησυχίας. 
• Επιδιώκει να καταργήσει όλα τα εµπόδια στο εµπόριο, συµπεριλαµβανοµένης της αφαίρεσης της 

περιττής ή µη εφαρµόσιµης νοµοθεσίας. 
• Προωθεί τους στόχους της θαλάσσιας βιοµηχανίας. 
• ∆ιατηρεί διάλογο µε τους διεθνείς οργανισµούς, εθνικές κυβερνήσεις και άλλες ρυθµιστικές αρχές εξ΄ 

ονόµατος των µελών του. 
• Υποστηρίζει τα µέλη του µε κάθε τρόπο και παρέχει τις συστάσεις και οδηγίες σχετικά µε τη 

συµµόρφωση µε τα νέα διεθνή πρότυπα και τους κανονισµούς. 
• ∆ηµοσιεύει τις απόψεις του και διατυπώνει τα διεθνή πρότυπα σχεδίων και τους κώδικες συµπεριφοράς. 

 

Η YAMAHA MOTOR Co. είναι µέλος της Icomia. 
 

 
ΑΝΤΑΛΛΑΚΤΙΚΑ 
Ο τοµέας των ανταλλακτικών αποτελεί σηµαντικό κοµµάτι της εµπορικής δραστηριότητας της Εταιρίας για 
τους παρακάτω λόγους: 
 

α) Σχετίζεται άµεσα µε την υποστήριξη του πελάτη µετά την πώληση του κυρίως προϊόντος. 
β) Ενισχύει την αξιοπιστία της Εκδότριας στη συνείδηση των καταναλωτών. 
γ) ∆ιασφαλίζει για την Εταιρία µία σηµαντική, συνεχή και σταθερή ροή εσόδων η οποία υπόκειται σε σχετικά  
    µικρές διακυµάνσεις. 
δ) Είναι λιγότερο ευάλωτη σε εξωγενείς παράγοντες. 
 

Η συµµετοχή του κλάδου ανταλλακτικών στο συνολικό τζίρο της Εταιρίας ανέρχεται σε ποσοστό 12,02%.  
Οι πωλήσεις των ανταλλακτικών παρουσιάζουν διαχρονικά σταθερά ανοδική τάση και για το 2003 ανήλθαν 
στα € 8.075 χιλ. ενώ για το 2004 ανήλθαν στα € 8.738 χιλ. Αυτό οφείλεται κυρίως στην πρόσφατη εισαγωγή 
πλήρους σειράς ανταλλακτικών απολύτως συµβατών µε τα κυρίως προϊόντα, όπως διαφορετικά είδη τιµονιών 
για τα φουσκωτά σκάφη. Το γεγονός αυτό δίνει στην Εταιρία πλεονέκτηµα στην αγορά στην οποία µέχρι 
πρότινος κυριαρχούσαν ανεξάρτητοι εισαγωγείς οµοειδών προϊόντων και τη δυνατότητα να αξιοποιήσει το 
εύρος και τη γεωγραφική κατανοµή του δικτύου συνεργατών της. 
 

Πλήρως εναρµονισµένη µε την πολιτική της YAMAHA παγκοσµίως, η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ έχει προχωρήσει 
τα τελευταία χρόνια σε σηµαντικές επενδύσεις στον τοµέα των ανταλλακτικών. Η Εταιρία διατηρεί κεντρική 
αποθήκη 2.980 τ.µ. στις εγκαταστάσεις της στο 14ο χλµ. Εθνικής Οδού Αθηνών-Λαµίας, από όπου διανέµει τα 
ανταλλακτικά στα καταστήµατα λιανικής πώλησης που διαθέτει και σε ένα ευρύτατο δίκτυο σε όλη την 
Ελλάδα που αριθµεί πάνω από 200 σηµεία πώλησης. Επενδύσεις έχουν γίνει και στην εφαρµογή προηγµένων 
συστηµάτων πληροφορικής και αυτοµατοποίησης των λειτουργιών της αποθήκης (bar-coding) που έχουν ως 
στόχο την ακόµα πιο έγκαιρη αποστολή των προϊόντων στους συνεργάτες της, τη διατήρηση υψηλών 
ποσοστών άµεσης διαθεσιµότητας (η οποία αγγίζει το 89%) και την ελαχιστοποίηση των λαθών στη 
διακίνηση. Επίσης, η Εκδότρια εφοδιάζει σε µόνιµη βάση το δίκτυο της µε χρήσιµα εργαλεία όπως το σύστηµα 
on-line παραγγελιών YMPULSE, ηλεκτρονικούς καταλόγους ανταλλακτικών (YEPC) κλπ. 
 

Η παραγωγή τους γίνεται στην YAMAHA MOTOR Co. και διανέµονται στην Ευρώπη µέσω της Yamaha 
Motor Distribution στην Ολλανδία, η οποία είναι ένα σύγχρονο κέντρο διανοµής ανταλλακτικών. Το γεγονός 
αυτό εξασφαλίζει την άµεση και απρόσκοπτη διαθεσιµότητα, ενώ υπάρχει εγγυηµένη κάλυψη για 
ανταλλακτικά µοντέλων για δέκα χρόνια τουλάχιστον από τη στιγµή του τερµατισµού παραγωγής τους. 
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ΛΙΠΑΝΤΙΚΑ 
Στα πλαίσια της στρατηγικής της Εταιρίας για την περαιτέρω εξάπλωση και κάλυψη όλου του φάσµατος των 
επιχειρηµατικών ευκαιριών που παρουσιάζει ο ευρύτερος κλάδος, η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ δραστηριοποιείται 
στον τοµέα της εισαγωγής και εµπορίας-διακίνησης λιπαντικών και συναφών συµπληρωµατικών προϊόντων 
τόσο για δίκυκλα όσο και για εξωλέµβιους κινητήρες. 
 
Συγκεκριµένα, η Εταιρία είναι από το 1992 ο αποκλειστικός εισαγωγέας και διανοµέας στην Ελλάδα των 
Βρετανικών λιπαντικών Rock Oil, τα οποία θεωρούνται ευρέως ως προϊόντα κορυφαίας ποιότητας και 
τεχνολογικής ανάπτυξης. 
 
Επίσης, η Εταιρία έχει συνάψει από το 1999 πολυετή σύµβαση συνεργασίας µε την SAKSON Α.Ε.Β.Ε. µε 
σκοπό τη διακίνηση µέσω του δικτύου συνεργατών της των λιπαντικών και λοιπών προϊόντων VALVOLINE. 
 
Τέλος, από το 2001 η Εταιρία εισάγει τα λιπαντικά εξωλέµβιων κινητήρων YAMALUBE από τη Γαλλία.  
Τα YAMALUBE κατασκευάζονται από την TOTAL FINA ELF µε προδιαγραφές της YAMAHA. Αξίζει να 
σηµειωθεί ότι µετά τη µεγάλη εµπορική επιτυχία των YAMALUBE κατά τη τελευταία διετία η YAMAHA 
αποφάσισε να εµπλουτίσει την προσφερόµενη γκάµα και µε σχετικά προϊόντα δικύκλων. 
 
Η Eταιρία µέσα από το σύνολο των διακινούµενων σηµάτων της που διανέµει σε περίπου 200 σηµεία πώλησης 
πανελλαδικά, εκτιµάται ότι κατέχει το 7% µιας εξαιρετικά διασπασµένης αγοράς (τουλάχιστον 300 σήµατα 
διακινούνται στην Ελληνική αγορά λιπαντικών) η οποία κυριαρχείται από 5 µεγάλες εταιρίες πετρελαιοειδών. 
Το ποσοστό αυτό κρίνεται ιδιαίτερα υψηλό δεδοµένου ότι τα λιπαντικά δεν αποτελούν το κύριο αντικείµενο 
εργασιών της Εταιρίας. 
 
Το 2004 η συµµετοχή του κλάδου λιπαντικών στο συνολικό τζίρο της εταιρίας ήταν της τάξεως του 1,10%.  
Οι πωλήσεις των λιπαντικών από το 1997 παρουσιάζουν διαρκή άνοδο, εξασφαλίζοντας µία σταθερή ροή 
εσόδων για την Εταιρία. Ενδεικτικά, το 2004 οι πωλήσεις λιπαντικών ανήλθαν στο ποσό των € 800 χιλ. 
 
Ο τοµέας των λιπαντικών εµφανίζει περιθώρια σηµαντικής ανάπτυξης, η οποία εξασφαλίζεται µέσα από την 
περαιτέρω αξιοποίηση του δικτύου συνεργατών της Εταιρίας, την επέκταση σε άλλα κανάλια διανοµής και 
αγορές (τόσο στο εσωτερικό όσο και στο εξωτερικό) καθώς και την έντονη υποστήριξη των εµπορικών 
σηµάτων σε επίπεδο προβολής και επικοινωνίας. 
 
ΑΞΕΣΟΥΑΡ 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στην διαρκή προσπάθεια της για ανάπτυξη και αξιοποίηση όλων των προϊόντων 
που είναι συµπληρωµατικά µε τα δίκυκλα και τα προϊόντα θάλασσας, δραστηριοποιείται από το 2000 και στο 
χώρο των αξεσουάρ µοτοσυκλετών. Μέχρι το 2000 η Εταιρία διέθετε µόνο αξεσουάρ YAMAHA που ήταν 
ολλανδικής και ιαπωνικής σχεδίασης και κατασκευάζονταν κυρίως στην Ευρώπη, στη Β. Αµερική, στην 
Ιαπωνία και σε άλλες χώρες της Ασίας από ανεξάρτητους κατασκευαστές. 
 
Από το 2000 έχει αναλάβει την αποκλειστική διανοµή στην Ελλάδα των ειδών ρουχισµού RICHA για 
αναβάτες µοτοσυκλετών, όπως δερµάτινες φόρµες, µπουφάν, παντελόνια, γάντια, µπότες, τσάντες κ.α.  
Τα προϊόντα αυτά κατασκευάζονται στις Η.Π.Α. και διανέµονται στην Ευρώπη µέσω του κέντρου διανοµής 
της RICHA στο Βέλγιο. 
 
Στη συνέχεια, το 2001 η Εκδότρια ανέλαβε την αντιπροσώπευση της Γαλλικής εταιρίας κρανών SHARK,  
η οποία συγκαταλέγεται ανάµεσα στις πέντε µεγαλύτερες και ταχύτερα αναπτυσσόµενες εταιρίες κρανών για 
αναβάτες µοτοσυκλετών στον κόσµο. Επιπλέον η Εταιρία δραστηριοποιείται και στις παρακάτω κατηγορίες 
αξεσουάρ: σχάρες, βαλίτσες, κλειδαριές, συναγερµοί κ.α. 
 
Οι συνολικές πωλήσεις αξεσουάρ της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. ανήλθαν το 2004 στο ποσό των € 2.106 χιλ. 
και η συµµετοχή τους στον συνολικό τζίρο της Εταιρίας ήταν 2,9%. Το 2003 η Εταιρία ανέλαβε την 
αποκλειστική διανοµή στην Ελλάδα των αναρτήσεων OHLINS (θυγατρική της YAMAHA MOTOR EUROPE 
NV (75%)) και το 2004 των εξατµίσεων TERMIGNONI. Η OHLINS σχεδιάζει και παράγει αναρτήσεις 
µοτοσυκλετών από το 1976. Σήµερα θεωρείται κορυφαίος κατασκευαστής αναρτήσεων, διαθέτοντας µια 
πλήρη γκάµα προϊόντων για όλες σχεδόν τις ευρωπαϊκές και ιαπωνικές µοτοσυκλέτες.  
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Η ιταλική εταιρία TERMIGNONI σχεδιάζει και κατασκευάζει εξατµίσεις από το 1971. Οι περισσότερες 
ευρωπαϊκές αγωνιστικές οµάδες που αγωνίζονται µε YAMAHA και DUCATI µοτοσυκλέτες συνεργάζονται µε 
την TERMIGNONI. Η TERMIGNONI ήδη σχεδιάζει για τη ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ειδικά προϊόντα για µοντέλα 
που είναι δηµοφιλή στην ελληνική αγορά. 
 
Σηµειώνεται ότι η Εκδότρια διακινεί τα αξεσουάρ µέσω των ιδιόκτητων καταστηµάτων λιανικής των 
καταστηµάτων των θυγατρικών της εταιριών και µέσω ενός δικτύου που ανέρχεται σε περίπου 200 
συνεργάτες. 
 
ΥΠΟΣΤΗΡΙΞΗ ΠΕΛΑΤΩΝ 
Ακολουθώντας τη φιλοσοφία της YAMAHA σε παγκόσµιο επίπεδο, η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ, για την περαιτέρω 
ανάπτυξή της, έχει τοποθετήσει τις σχέσεις µε τους πελάτες της στο επίκεντρο της στρατηγικής της. Η Εταιρία 
για να υλοποιήσει αυτό τον στόχο προχώρησε εντός του 2002 στη δηµιουργία της ∆ιεύθυνσης Υποστήριξης 
µετά την Πώληση. Η ∆ιεύθυνση αυτή περιλαµβάνει όλα τα σχετικά τµήµατα (ανταλλακτικών και λιπαντικών, 
αξεσουάρ, τεχνικής υποστήριξης) που έχουν ως κύριο αντικείµενό τους την υποστήριξη µετά την πώληση. 
 
Στόχος της Εταιρίας είναι να δηµιουργεί µόνιµες σχέσεις µε τους πελάτες της, προσδίδοντας διαρκώς µε αυτόν 
τον τρόπο αξία στο κυρίως προϊόν. Η Εταιρία εφαρµόζει ένα εξελιγµένο σύστηµα µέτρησης της ικανοποίησης 
των πελατών (Customer Satisfaction Index) για τον έλεγχο του επιπέδου των παρεχοµένων υπηρεσιών αυτής 
και του δικτύου της. 
 
Σηµειώνεται ότι η εταιρία Bureau Veritas Quality International έχει πιστοποιήσει το Σύστηµα ∆ιαχείρισης της 
Ποιότητας των παρεχόµενων υπηρεσιών της Εκδότριας και σταδιακά ολόκληρου του δικτύου συνεργατών της 
σύµφωνα µε το πρότυπο ποιότητας ISO 9001:2000. Το Πιστοποιητικό έχει ισχύ για τρία έτη από την 15η 
Νοεµβρίου 2002. 
 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. µε γνώµονα την πλήρη ικανοποίηση του τελικού καταναλωτή έχει αναπτύξει 
ένα πακέτο υπηρεσιών µε την επωνυµία «YAMAHA SYSTEM». Μέσω του πακέτου αυτού η Εταιρία από τις 
αρχές του 2002, σε συνεργασία µε τραπεζικό φορέα προσφέρει ένα ανταγωνιστικό χρηµατοδοτικό πρόγραµµα 
που απευθύνεται στους τελικούς καταναλωτές. Επίσης προσφέρει και άλλες υπηρεσίες όπως ασφάλιση, οδική 
βοήθεια και έναν επιπλέον χρόνο εγγύησης µε µειωµένο κόστος. 
 
Επιπλέον, η Εταιρία βρίσκεται στα τελικά στάδια σχεδιασµού και εφαρµογής ενός συνολικού συστήµατος 
διαχείρισης σχέσεων µε τους πελάτες της, στόχος του οποίου είναι ο ακριβέστερος διαχωρισµός οµάδων 
πελατών, η ακόµα πιο έγκαιρη διάγνωση και κάλυψη των αναγκών τους, η αξιοποίηση της διευρυµένης 
πελατειακής βάσης για τη διενέργεια συµπληρωµατικών πωλήσεων µέσα από στοχευόµενες ενέργειες, η 
επίτευξη ισχυρών και µακροχρόνιων δεσµών και τελικά η µεγιστοποίηση της αξίας του συνόλου της Εταιρίας. 
 
Με τις προαναφερθείσες ενέργειες, η Εκδότρια έχει συγκριτικό πλεονέκτηµα έναντι του ανταγωνισµού. 
 
ΤΕΧΝΙΚΗ ΥΠΟΣΤΗΡΙΞΗ 
Η Εταιρία διαθέτει στις εγκαταστάσεις της πλήρως εξοπλισµένο συνεργείο συνολικής έκτασης 720 τ.µ. µε 
άριστα καταρτισµένο προσωπικό. Ο ρόλος της τεχνικής υποστήριξης είναι µεταξύ άλλων: 
 
α)   Η εκπαίδευση και η παροχή τεχνογνωσίας (νέα µοντέλα, τεχνολογικές καινοτοµίες κ.λ.π.) στο δίκτυο. 
β)   Η ανάπτυξη του τεχνικού δικτύου. 
γ)   Η άµεση επίλυση θεµάτων που παραπέµπονται στην Εταιρία από το δίκτυο συνεργατών. 
δ) ∆ιαρκής βελτίωση του προϊόντος µέσα από ένα σύστηµα καταγραφής, ανάλυσης και επίλυσης των  
      προβληµάτων. 
ε) Η εξασφάλιση της κορυφαίας παρουσίας και απόδοσης αγωνιστικών µοτοσυκλετών µε στόχο την  
     κατάκτηση πρωταθληµάτων. 
στ) Η εφαρµογή νέων τεχνολογιών (e-mail, καυσαναλυτές κ.λ.π.) στα καταστήµατα των συνεργατών. 
η)  Η υποστήριξη του πελατολογίου της Εταιρίας. 
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Το επίπεδο τεχνικής υποστήριξης του δικτύου της Εταιρίας περιλαµβάνεται ως µετρήσιµος παράγοντας στο 
συνολικό «Σύστηµα Αξιολόγησης Συνεργατών» που εφαρµόζει η Εκδότρια. Η δοµή της Τεχνικής ∆ιεύθυνσης 
έχει εξειδικευτεί και δηµιουργήθηκαν νέες θέσεις «Υπευθύνων Ανάπτυξης ∆ικτύου» που έχουν ως στόχο την 
καλύτερη δυνατή ανάπτυξη του ∆ικτύου. Επιπλέον η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. δίνοντας έµφαση στη 
συνεχή επιµόρφωση του δικτύου της, ενεργοποίησε νέο κύκλο εκπαίδευσης το 2002, η οποία επικεντρώνεται 
στις σχέσεις µε τον πελάτη (Customer Relation Training). 
 

9.2 ∆ίκτυο Πωλήσεων 
 

9.2.1 ∆ίκτυο Πωλήσεων ∆ικύκλων 
 
Τα προϊόντα της Εταιρίας διακινούνται πανελλαδικά µέσω ενός δικτύου σαράντα τεσσάρων (44) 
αποκλειστικών συνεργατών που όπως αναφέρεται παρακάτω στην ενότητα «Συµβάσεις µε Συνεργάτες», έχουν 
υπογράψει σύµβαση αποκλειστικής διανοµής και ασχολούνται κατά αποκλειστικότητα µε την προώθηση 
δικύκλων ΥΑΜΑΗΑ. Παράλληλα ένα µέρος των προϊόντων διακινείται µέσω σαράντα ενός (41) 
συνεργαζόµενων καταστηµάτων, που έχουν υπογράψει µε την Εταιρία σύµβαση επιλεκτικής (monobrand ή 
multibrand) διανοµής. Τα καταστήµατα αυτά διαθέτουν ανταλλακτικά, αξεσουάρ, παρέχουν ένα ευέλικτο 
πρόγραµµα χρηµατοδότησης στον τελικό καταναλωτή και άλλες υπηρεσίες υψηλής ποιότητας. Η Εταιρία τους 
παρέχει προωθητικό υλικό (π.χ. διαφηµιστικά φυλλάδια, αφίσες, ηµερολόγια κ.λ.π.) µε σκοπό την µέγιστη 
δυνατή ενηµέρωση του τελικού καταναλωτή. Επίσης τα καταστήµατα του δικτύου προβάλλονται ως σηµεία 
πώλησης των προϊόντων της Εκδότριας µέσω των διαφηµίσεων που καταχωρούνται στον Ειδικό Τύπο. 
 

9.2.1.1 Αποκλειστικοί Συνεργάτες 
 
Όπως αναφέρθηκε και παραπάνω, οι πωλήσεις της Εταιρίας πραγµατοποιούνται µέσω σαράντα τεσσάρων (44) 
συνεργαζόµενων καταστηµάτων που δραστηριοποιούνται αποκλειστικά στην πώληση καινούριων δικύκλων 
YAMAHA, και λειτουργούν κάτω από δική τους ανεξάρτητη διεύθυνση. Τα καταστήµατα αυτά κατά το 2004 
αγόρασαν από την Εκδότρια προϊόντα αξίας περίπου € 22,6 εκατ. περίπου. Έχουν ενιαία οπτική ταυτότητα 
σύµφωνα µε τα χρώµατα και το λογότυπο της Εταιρίας. Επιπλέον απολαµβάνουν την πλήρη υποστήριξη της 
Εταιρίας σε επίπεδο διαφήµισης, εκπαίδευσης και τεχνογνωσίας. Τέλος προµηθεύονται τα προϊόντα 
YAMAHA µε ευνοϊκότερους όρους σύµφωνα µε την εκάστοτε ισχύουσα πολιτική πωλήσεων της Εταιρίας η 
οποία τους παρέχει δωρεάν τις πινακίδες των καταστηµάτων µε την επωνυµία τους και το λογότυπο 
YAMAHA ενώ έχουν το δικαίωµα να προβάλλουν και να διαφηµίζουν την δική τους επωνυµία συγχρόνως µε 
τις λέξεις “αποκλειστικός συνεργάτης της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ A.E.Ε.”. Από τους ανωτέρω συνεργάτες οι 
τριάντα πέντε (35) διαθέτουν και συνεργείο δικύκλων ενώ οι υπόλοιποι συνεργάζονται µε ανεξάρτητα 
συνεργεία που είναι συµβεβληµένα µε την Εταιρία. Σηµειώνεται ότι δέκα επτά (17) από τους σαράντα 
τέσσερις (44) συνεργάτες αυτής της κατηγορίας δραστηριοποιούνται και σε προϊόντα θάλασσας. 
 

9.2.1.2 Συνεργαζόµενα Καταστήµατα 
 
Α) YAMAHA ∆ίκυκλα 
Η Εταιρία πέρα από τη συνεργασία της µε τα παραπάνω καταστήµατα, δραστηριοποιείται πανελλαδικά στις 
περιοχές που δεν υπάρχει παρουσία της µέσω των αποκλειστικών συνεργατών της, µε σαράντα ένα (41) 
καταστήµατα που έχουν υπογράψει σύµβαση επιλεκτικής διανοµής δικύκλων YAMAHA (monobrand ή 
multibrand) µε την Εταιρία. ∆έκα οκτώ (18) από αυτά τα καταστήµατα έχουν υπογράψει σύµβαση επιλεκτικής 
διανοµής monobrand και εποµένως διακινούν µόνο προϊόντα YAMAHA στο κατάστηµά τους, έχοντας 
παράλληλα τη δυνατότητα να διακινούν προϊόντα άλλων εταιριών µέσω άλλων καταστηµάτων τους. Τα 
υπόλοιπα είκοσι τρία (23) έχουν υπογράψει σύµβαση επιλεκτικής διανοµής multibrand, και έχουν τη 
δυνατότητα µέσα από το ίδιο κατάστηµα να πωλούν προϊόντα διαφόρων εταιριών. Κατά το 2004 αγόρασαν 
από  την  Εκδότρια  δίκυκλα  αξίας  € 17,8  εκατ.  περίπου.  Οκτώ  (8)  από  το  σύνολο  των σαράντα ενός (41)  
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καταστηµάτων διαθέτουν και συνεργείο, ενώ τα υπόλοιπα καταστήµατα εξυπηρετούν τις ανάγκες του τελικού 
καταναλωτή πανελλαδικά, µέσω ανεξάρτητων συµβεβληµένων συνεργείων. Τέλος, πέντε (5) monobrand 
καταστήµατα από τα δέκα εννέα (19) εµπορεύονται και προϊόντα θαλάσσης της Εταιρίας. 
 

Επισηµαίνεται ότι οι συνεργάτες που έχουν υπογράψει σύµβαση επιλεκτικής διανοµής δικύκλων δεν 
απολαµβάνουν τα προτερήµατα που απορρέουν από τη σύµβαση αποκλειστικής διανοµής. Στρατηγική της 
Εταιρίας είναι σε κάθε Νοµό πλην Αττικής και Θεσσαλονίκης να υπάρχει τουλάχιστον ένας συνεργάτης στην 
πρωτεύουσα κάθε Νοµού. Γενικότερος στόχος της ανάπτυξης αυτών των καταστηµάτων είναι η όσο το δυνατό 
καλύτερη και πληρέστερη γεωγραφική κάλυψη της ελληνικής αγοράς. 
 

9.2.2 ∆ίκτυο Πωλήσεων Προϊόντων Θάλασσας 
 

Οι πωλήσεις της Εταιρίας των προϊόντων θάλασσας πραγµατοποιούνται πανελλαδικώς µέσω αποκλειστικών 
συνεργατών οι οποίοι διακινούν µόνον προϊόντα θάλασσας YAMAHA και µέσω συνεργαζόµενων 
καταστηµάτων. 
 

9.2.2.1 Συνεργαζόµενα Καταστήµατα 
Εβδοµήντα δύο (72) συνεργάτες είναι ανεξάρτητες εταιρίες που διακινούν στα καταστήµατά τους 
αποκλειστικά και µόνο προϊόντα θάλασσας YAMAHA. Έχουν υπογράψει µε την Εκδότρια συµβάσεις 
επιλεκτικής διανοµής monobrand και κατά το 2004 αγόρασαν από την Εταιρία προϊόντα αξίας € 8,3 εκατ. 
περίπου. 
 
Τριάντα έξη (36) συνεργάτες, ανεξάρτητες οικονοµικές οντότητες, διακινούν στα καταστήµατά τους εκτός από 
τα προϊόντα θάλασσας µάρκας YAMAHA και προϊόντα θάλασσας άλλων εταιριών. Έχουν υπογράψει µε την 
Εταιρία σύµβαση επιλεκτικής multibrand διανοµής προϊόντων θάλασσας. Το 2004 αγόρασαν από την 
Εκδότρια προϊόντα θάλασσας αξίας € 2,4 εκατ. περίπου. 
 
Η πολιτική πωλήσεων της Εταιρίας πριµοδοτεί τους συνεργάτες οι οποίοι πουλούν µέσα από τα καταστήµατά 
τους µόνο προϊόντα θάλασσας µάρκας ΥΑΜΑΗΑ. Η Εκδότρια υποστηρίζει το δίκτυο διανοµής των προϊόντων 
θάλασσας µε τη δωρεάν παροχή διαφηµιστικών φυλλαδίων, µε πρόγραµµα χρηµατοδότησης λιανικής, 
εκπαίδευσης κ.λ.π. Όλα τα παραπάνω καταστήµατα διαθέτουν ανταλλακτικά ενώ ορισµένα διαθέτουν και 
πλήρη σειρά αξεσουάρ για τους αναβάτες jet θάλασσας (Waverunners). Σαράντα ένα (41) καταστήµατα 
διαθέτουν συνεργείο στον χώρο τους, ενώ τα υπόλοιπα συνεργάζονται µε ανεξάρτητα συµβεβληµένα µε την 
Εταιρία συνεργεία της περιοχής τους. 
 

9.2.3 Ιδιόκτητα Καταστήµατα Λιανικής 
 
Πέραν του προαναφερθέντος δικτύου συνεργαζόµενων καταστηµάτων, η Εταιρία διατηρεί ένα µικρό δίκτυο 
υποκαταστηµάτων, το οποίο έως τον Νοέµβριο του 2002 αποτελούταν από δύο (2) καταστήµατα, ενώ από τον 
∆εκέµβριο του 2002 αυξήθηκε σε τέσσερα (4). Με την ενέργειά της αυτή, η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ έχει σαν 
στόχο αφενός την αναβάθµιση των προσφερόµενων υπηρεσιών στον τελικό καταναλωτή και αφετέρου την 
σύσφιξη των σχέσεων µ’ αυτόν. Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζονται οι περιοχές στις οποίες λειτουργούν τα 
υποκαταστήµατα λιανικής πώλησης: 
 

 Περιοχή ∆ιεύθυνση 
1 Νέο Ψυχικό Μεσογείων 203 & Γεωργίου Βλάχου 
2 Τζιτζιφιές Θησέως 324 
3 Αγία Παρασκευή Χαλανδρίου 6 
4 Μαντούκι, Κέρκυρας Εθνικής Αντιστάσεως 12Β 

 
Η Εκδότρια κατά τη διάρκεια του 2002 ανακαίνισε το κατάστηµα στο Νέο Ψυχικό και µετέφερε το κατάστηµά 
της στις Τζιτζιφιές, σε µεγαλύτερο χώρο στην οδό Θησέως 324. 
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Ο κύκλος εργασιών των τεσσάρων (4) αυτών καταστηµάτων τα έτη 2002 – 2004 εµφανίζεται στον παρακάτω 
πίνακα: 
 

Κύκλος Εργασιών 
(σε εκατ. €) 

Περιοχή 2002 2003 2004 
Νέο Ψυχικό 1,28 1,61 2,41 
Τζιτζιφιές 0,80 1,62 2,05 
Κέρκυρα 0,02 0,76 0,94 
Αγ.Παρασκευή 0,03 0,88 1,19 

 
Τα παραπάνω καταστήµατα διαθέτουν συνεργείο στο χώρο τους, ενώ από το ∆εκέµβριο του 2003 η Εταιρία 
µίσθωσε χώρο 70 τ.µ. στην οδό Καραθεοδωρή 30 & Γ. Βλάχου στην Αθήνα, που χρησιµεύει κυρίως ως 
συνεργείο του υποκαταστήµατος λιανικής στο Νέο Ψυχικό. 
 

9.2.4 Θυγατρικές Εταιρίες 
 
Η Εκδότρια από τον ∆εκέµβριο 2002 χρησιµοποιεί µέσω της θυγατρικής της ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. δύο (2) 
καταστήµατα λιανικής ως µονάδες πώλησης των προϊόντων της. Επιπλέον από το Μάϊο του 2004 διαθέτει και 
ένα κατάστηµα στη Θεσσαλονίκη µέσω της θυγατρικής της ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 
 
Στον ακόλουθο πίνακα εµφανίζονται οι περιοχές που δραστηριοποιούνται τα καταστήµατα της Εταιρίας: 
 

Περιοχή ∆ιεύθυνση 
Αθήνα Αχαρνών 76 
Νέος Κόσµος Καλλιρρόης 51 – 53 
Θεσσαλονίκη Κατσιµίδη 20 & Σκαλτσούνη 

 

9.2.5 Πιστωτικός Έλεγχος 
 
Η Εταιρία στην αρχή και κατά την διάρκεια των συνεργασιών διενεργεί πιστωτικούς ελέγχους για τη θέση 
φερεγγυότητας του κάθε συνεργάτη χονδρικής πώλησης. Η διαδικασία του πιστωτικού ελέγχου αποτελείται 
από τις παρακάτω παραµέτρους: 
 

α) Την εξέλιξη της πιστοληπτικής ικανότητας του συνεργάτη βάσει του ιστορικού συνεργασίας µε την Εταιρία, 
όπως η αποπληρωµή των υποχρεώσεών του, το ύψος των εξασφαλίσεων που έχει δώσει προς την Εταιρία, η 
αύξηση του τζίρου κ.λ.π. 

β) Την άντληση πληροφοριών από βάσεις δεδοµένων µέσω Εταιριών παροχής Εµπορικών και Οικονοµικών 
Πληροφοριών τόσο κατά την αρχή της συνεργασίας όσο και σε µηνιαία βάση. 

 

9.2.6 ∆ιαφήµιση - Προωθητικές Ενέργειες 
 
Στόχος της Εκδότριας τα τελευταία έξι χρόνια υπήρξε η δηµιουργία µιας ισχυρής εικόνας τόσο σε επίπεδο 
προϊόντος, µε την ενίσχυση του ονόµατος της ΥΑΜΑΗΑ και της ΜΒΚ, όσο και σε επίπεδο συµπληρωµατικών 
προϊόντων και υπηρεσιών. Η Εταιρία µέσα από την επικοινωνία και τη διαφήµιση προσθέτει αξία στα 
προϊόντα της µε βασικό στόχο την άµεση επαφή και συναισθηµατική σχέση του πελάτη τόσο µε τους 
ανθρώπους της Εταιρίας όσο και µε τα προϊόντα της. 
 
Το κύριο µήνυµα της διαφηµιστικής εκστρατείας της Εκδότριας τα τελευταία χρόνια είναι το “touching your 
heart” (άγγιγµα ψυχής), το οποίο επιβεβαιώνει και εκφράζει τις συναισθηµατικές αξίες που είναι επενδυµένες 
στα προϊόντα και απορρέουν από την ανθρωποκεντρική φιλοσοφία της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 
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Η «Επικοινωνία» στην Εταιρία έχοντας σαν στόχο τον πελάτη κινείται αµφίδροµα επιτρέποντάς του να 
εκφράζει τις απόψεις, τις απαιτήσεις και τις επιθυµίες του. Η διαφήµιση και προώθηση των προϊόντων της 
Εταιρίας γίνεται κυρίως µέσω των εξειδικευµένων περιοδικών µοτοσυκλέτας και θάλασσας, των περιοδικών 
ποικίλης ύλης, το ραδιόφωνο, τον κινηµατογράφο, την υπαίθρια διαφήµιση, το διαδίκτυο, το διαφηµιστικό 
υλικό στα καταστήµατα του δικτύου της και σε µικρότερο ποσοστό µέσω της τηλεόρασης. Επίσης, γίνεται 
χρήση τεχνικών άµεσης προσέγγισης του τελικού καταναλωτή. 
 

Εκτός από τις παραπάνω µεθόδους διαφήµισης, η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. επιλέγει και ορισµένες έµµεσες µορφές 
επικοινωνίας των προϊόντων της, όπως οι παρουσιάσεις νέων µοντέλων στο εξωτερικό, οι οποίες καλύπτονται 
δηµοσιογραφικά και προβάλλονται µέσα από τις σελίδες του ειδικού και του γενικού τύπου. Επιπλέον η Εκδότρια 
προσφέρει τη δυνατότητα σε δηµοσιογράφους τόσο του ειδικού όσο και του γενικού τύπου, για δοκιµές (test-rides) 
όλης της γκάµας των µοντέλων της, αλλά και των περισσότερων αξεσουάρ, όπως κράνη και είδη ένδυσης. 
 

Τέλος ένας πολύ µεγάλος αριθµός ενηµερωτικών φυλλαδίων, διανέµεται στο δίκτυο της µέσα από τις εκθέσεις στις 
οποίες συµµετέχει η Εταιρία, µε στόχο την όσο το δυνατόν πληρέστερη ενηµέρωση του καταναλωτικού κοινού όχι µονό 
για τα προϊόντα της, αλλά και για τις υπηρεσίες που παρέχει η Εκδότρια πριν και µετά την πώληση του προϊόντος. 
 

Συνέδρια συνεργατών 
Ο χαρακτήρας των Συνεδρίων που οργανώνει η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. για τα δίκτυα συνεργατών της 
είναι ενηµερωτικός, παροχής κινήτρων και εκπαιδευτικός. Πιο αναλυτικά : 
 

α) Παρέχονται στους συνεργάτες της Εταιρίας πληροφορίες σχετικά µε τις τάσεις της ελληνικής αγοράς, τον  
     ανταγωνισµό και τις προοπτικές. 

β) Ανακοινώνεται η εµπορική πολιτική που θα ισχύει. 

γ) Γίνεται ανάλυση νέων µεθόδων επικοινωνίας µε τον πελάτη και προώθησης των προϊόντων της Εταιρίας. 
 

Μέσω των Συνεδρίων η Εκδότρια επιδιώκει να επικοινωνήσει στους συνεργάτες της τα βασικά µηνύµατα της 
στρατηγικής της και να ενθαρρύνει την κοινή δέσµευση για την επίτευξη των αµοιβαίων στόχων, περαιτέρω 
ανάπτυξης τόσο της Εταιρίας, όσο και των συνεργατών της. Τα Συνέδρια οργανώνονται εσωτερικά από τις 
∆ηµόσιες Σχέσεις της Εκδότριας, και υλοποιούνται µε ευρεία συµµετοχή των εργαζοµένων απ΄ όλα τα 
τµήµατα της Εταιρίας. Σηµειώνεται ότι εντός του 2004 η Εκδότρια οργάνωσε το ετήσιο «Πανευρωπαϊκό 
Συνέδριο YAMAHA» του οποίου κύριο αντικείµενο ήταν η παρουσίαση των νέων µοντέλων και  
η ανακοίνωση των νέων εµπορικών στόχων από τη Yamaha Motor Europe N.V. στους Ευρωπαίους διανοµείς. 
 

Εκθέσεις 
Η Εταιρία συµµετέχει σταθερά τα τελευταία χρόνια στις επίσηµες ετήσιες εκθέσεις του κλάδου δικύκλων και 
θάλασσας που οργανώνονται από τους αρµόδιους Συνδέσµους-Οµίλους στην Αττική, όπως η «Ετήσια Εκθεση 
Μοτοσυκλέτας» και το «Ετήσιο Ναυτικό Σαλόνι». Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. αξιοποιεί τη συµµετοχή της 
για να επικοινωνήσει τα βασικά µηνύµατα της στρατηγικής της που τη διαφοροποιούν από τον ανταγωνισµό 
και εκφράζουν το συγκριτικό της πλεονέκτηµα. Σηµειώνεται οτι η Εκδότρια από το 2002 υποστηρίζει το 
δίκτυο συνεργατών της για τη συµµετοχή σε τοπικές εκθέσεις µε την αποστολή εκθεσιακών µοντέλων και την 
παροχή οργανωτικής βοήθειας. 
 

Εκδηλώσεις-Χορηγίες 
Η Εταιρία οργανώνει εκδηλώσεις µε δική της πρωτοβουλία ή συµµετέχει µε τη µορφή χορηγίας σε ενέργειες 
που κρίνει ότι συνδέονται µε το αντικείµενο των δραστηριοτήτων της και ενισχύουν την προϊοντική ή εταιρική 
της εικόνα, όπως π.χ. η χορηγία «∆ελφίνι 2004» της οποίας στόχος ήταν ο διάπλους της ∆ιώρυγας Κορίνθου. 
 

Περιοδικό “Εν Κινήσει” 
Η Εταιρία εκδίδει από το 2000 το περιοδικό «Εν Κινήσει» στο οποίο αποτυπώνεται η ανθρωποκεντρική 
αντίληψή της. Το περιοδικό έχει εκδοθεί επτά (7) φορές από 20.000 τεύχη την κάθε φορά. Πρωταρχικός του 
σκοπός είναι η ενίσχυση της εταιρικής εικόνας και η διαµόρφωση συνολικής αντίληψης για τις δραστηριότητες 
που αναπτύσσει η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. Απευθύνεται τόσο στους φίλους της µοτοσυκλέτας όσο και της 
θάλασσας, µε σταθερές ενότητες για τα προϊόντα, τις υπηρεσίες και τις εκδηλώσεις και περιέχει έκτακτες 
ενότητες µε επικαιρότητα και ταξιδιωτικά άρθρα. Τα άρθρα συγγράφονται κυρίως από τους εργαζόµενους της 
Εκδότριας. Το περιοδικό διατίθεται άνευ αντιτίµου και διανέµεται στα ∆ίκτυα Επίσηµων Συνεργατών της 
Εταιρίας. 
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Από το νοµικό έλεγχο που διεξήχθη προκύπτει ότι η Εταιρία µέχρι την ηµεροµηνία ολοκλήρωσης του εν λόγω 
ελέγχου είχε εκδώσει συνολικά 7 τεύχη του περιοδικού «Εν Κινήσει». Το «Εν Κινήσει», σύµφωνα µε το άρθρο 
5 παρ. 1 α.ν. 1092/1938 («Περί Τύπου»), δεν δύναται να χαρακτηριστεί «περιοδικό» κατά την έννοια του εν 
λόγω νόµου, καθώς δεν εκδίδεται τουλάχιστον µια φορά κάθε τρίµηνο σε τακτική έκδοση: 
 

τεύχος 1ο: καλοκαίρι 2000, 
τεύχος 2ο: ∆εκέµβριος 2000, 
τεύχος 3ο: Μάρτιος 2001, 
τεύχος 4ο: Ιούλιος 2001, 
τεύχος 5ο: Απρίλιος 2002, 
τεύχος 6ο: Αύγουστος 2003, και 
τεύχος 7ο: Μάρτιος 2004. 
 

Περαιτέρω, σύµφωνα µε την από 08.04.2005 επιστολή της Εταιρίας, το «Εν Κινήσει» διανέµεται δωρεάν µέσω 
του δικτύου συνεργατών της Εταιρίας σε περιορισµένους αποδέκτες – πελάτες της και έχει περιεχόµενο 
καθαρά διαφηµιστικό και ενηµερωτικό των προϊόντων, των υπηρεσιών και των εκδηλώσεων της Εταιρίας, 
χωρίς να αποφέρει έσοδα για αυτήν από διαφηµίσεις τρίτων. 
 

Η Εταιρία δεν αποτελεί και Επιχείρηση Μέσων Ενηµέρωσης, κατά την έννοια του άρθρου 2 περ. 4  
ν. 3310/2005 («Μέτρα για τη διασφάλιση της διαφάνειας και την αποτροπή καταστρατηγήσεων κατά τη 
διαδικασία σύναψης δηµοσίων συµβάσεων»), ώστε να εµπίπτει στις διατάξεις του εν λόγω νόµου καθώς δεν 
έχει ως δραστηριότητα, αποκλειστική ή µη, την έκδοση ή εκτύπωση ή διανοµή εφηµερίδων ή περιοδικών, 
σύµφωνα µε την εκάστοτε ισχύουσα νοµοθεσία, ή εντύπων που περιέχουν ύλη, πολιτικού ή οικονοµικού 
χαρακτήρα, σε οποιαδήποτε µορφή εκδίδονται, διαδίδονται ή διανέµονται, συµπεριλαµβανοµένης της 
ηλεκτρονικής, αφού και το «Εν Κινήσει» δεν περιέχει ύλη, πολιτικού ή οικονοµικού χαρακτήρα. 
 

∆ιαδίκτυο 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. αντιλήφθηκε έγκαιρα το ρόλο του διαδικτύου στην ενηµέρωση του καταναλωτή 
και τον βαθµό που τον ωθεί στην τελική επιλογή αγοράς. Γι’ αυτούς τους λόγους έχει δηµιουργήσει τη δική 
της ιστοσελίδα στο διαδίκτυο (www.yamaha-motor.gr), όπου οι επισκέπτες της µπορούν να ενηµερώνονται 
σχετικά µε τα εξής θέµατα: 
 

• Όλη τη γκάµα των προϊόντων της Εταιρίας 
• Τιµές λιανικής 
• Τεχνικά χαρακτηριστικά των προϊόντων 
• Πρόγραµµα YAMAHA SYSTEM (Χρηµατοδότηση, ασφάλιση και επιπλέον ένα έτος εγγύησης) 
• ∆ίκτυο διανοµής προϊόντων 
• Προφίλ Εταιρίας 
• ∆ελτία τύπου 
• Περιοδικό «Εν κινήσει» 
• Επίλυση ερωτήσεων / αποριών µέσω email. 

 

Επίσης έχει αναλάβει την ανάπτυξη ειδικών ιστοσελίδων που στοχεύουν στην προβολή συγκεκριµένων 
προϊόντων (π.χ. ΧΤ microsite) δίνοντας τη δυνατότητα συµµετοχής σε κληρώσεις κερδίζοντας σηµαντικά 
δώρα. Ο στόχος αυτής της ενέργειας έχει σκοπό την ενδυνάµωση των σχέσεων µεταξύ Εταιρίας-πελάτη και 
την ενηµέρωση των δυνητικών. Επιπλέον η Εταιρία δηµιούργησε το 2005 µία πύλη για τα αξεσουάρ της 
(RICHA, SHARK και TERMIGNONI). 
 

Η καταχώρηση του ονόµατος χώρου (domain name) ‘yamaha-motor.gr’ µε καταχωρητή την εταιρία «HELLAS ON LINE», 
έγινε στις 10.7.2002 και λήγει την 9.7.2006.  Επίσης έχουν καταχωρηθεί τα εξής ονόµατα χώρου (domain names): 
waverunner.gr mbk.gr poweredbyyamaha.gr 
golfcars.gr motodynamics.gr yamaha-hellas.gr 
125.gr motodynamics-accessories.gr yam.gr 
xt125r.gr xt125x.gr xt660.gr 
xt660r.gr xt660x.gr rockoil.gr 
ymh.gr yamaha-racing.gr yamaha-motor-hellas.gr 
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9.3 Συµβάσεις-Συνεργασίες της Εταιρίας 
 

9.3.1 Συµβάσεις µε προµηθευτές 
 
Α) Σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µε την Yamaha Motor Europe N.V. 
Την 24.3.2000 η Εταιρία ανανέωσε την σύµβαση συνεργασίας που είχε από τις 18.1.1993 µε την εταιρία 
«YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.» η οποία εδρεύει στην Ολλανδία. Σηµειώνεται ότι η «YAMAHA 
MOTOR EUROPE N.V.» είναι 100% θυγατρική της Ιαπωνικής YAMAHA MOTOR Co. Η εν λόγω σύµβαση 
αφορά την αποκλειστική διανοµή των µηχανοκίνητων δικύκλων και προϊόντων θαλάσσης µε το εµπορικό 
σήµα «YAMAHA» στην ελληνική αγορά καθώς και των προϊόντων των συνδεδεµένων µε αυτήν εταιριών, 
όπως, µεταξύ άλλων, της εταιρίας «Societe Nouvelle Motobecane S.A.» («MBK Industrie»). Επίσης, δυνάµει 
σύµβασης διανοµής µεταξύ της εκδότριας και της «Yamaha Motor Europe N.V.», η «Yamaha Motor Europe 
N.V.» έχει αναθέσει στην  εκδότρια  την αποκλειστική διανοµή των προϊόντων της«Yamaha Motor Company 
Limited», (εφεξής «Yamaha», καθώς και των συνδεδεµένων µε αυτήν εταιριών, στη Ρουµανία και Βουλγαρία.  
Τα προϊόντα, που εµπίπτουν στο πεδίο εφαρµογής της σύµβασης είναι, δίκυκλες µηχανές, τετράτροχα ΑTV, 
εξωλέµβιοι κινητήρες, υδάτινα οχήµατα και προϊόντα ενέργειας, όπως γεννήτριες, κουρευτικές µηχανές χόρτου 
κ.λ.π., καθώς και τα ανταλλακτικά και λοιπά εξαρτήµατα των ανωτέρω προϊόντων. 
 
Ειδικότερα οι όροι της σύµβασης σύµφωνα µε το νοµικό έλεγχο της εταιρίας είναι οι εξής: 
 
Η σύµβαση ισχύει από την 31.12.2001 έως και την 31.12.2006, οπότε και θα λήξει αυτόµατα, και 
αντικατέστησε την από 18.1.1993 Σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µεταξύ των δύο µερών, ρυθµίζοντας τις 
σχέσεις τους, ιδίως ως ακολούθως: 
♦ η Εταιρία αναλαµβάνει την αποκλειστική διανοµή των προϊόντων (δίκυκλα, τετράτροχα ATV, εξωλέµβιες 
µηχανές, θαλάσσια οχήµατα, γεννήτριες – µηχανές κουρέµατος γκαζόν κλπ., εξαρτήµατα για αυτοκίνητα 
golf) της YAMAHA N.V. και της ιαπωνικής εταιρίας «YAMAHA MOTOR Co. Ltd.» και των 
ανταλλακτικών (εξαρτήµατα και ανταλλακτικά) της ολλανδικής εταιρίας «YAMAHA MOTOR 
DISTRIBUTION B.V.» (εφ’ εξής τα «Προϊόντα»), τα οποία αγοράζει η ίδια επ’ ονόµατί της και για 
λογαριασµό της από τις ως άνω εταιρίες, µε παρακράτηση κυριότητας από αυτές µέχρι την εξόφλησή τους, 
προκειµένου η Εταιρία να τα µεταπωλήσει ακολούθως στην Ελλάδα (εφ’ εξής η «Περιοχή»), 

♦ τα δίκυκλα, τετράτροχα ATV, εξωλέµβιες µηχανές, θαλάσσια οχήµατα, γεννήτριες – µηχανές κουρέµατος 
γκαζόν κλπ., εξαρτήµατα για αυτοκίνητα golf δύνανται να αποστέλλονται απ’ ευθείας από την ιαπωνική 
εταιρία «YAMAHA MOTOR Co. Ltd.» ή τις ακόλουθες συνδεδεµένες της: «SOCIETE NOUVELLE 
MOTOBECANE» (M.B.K. INDUSTRIE), «YAMAHA MOTOR ESPANA S.A.», «YAMAHA MOTOR 
do BRASIL Ltda.», «YAMAHA MOTOR da AMAZONIA Ltda.», «SOCIETA BELGARDA S.p.A.», 
«YAMAHA MOTOR MANUFACTURING CORPORATION of AMERICA», «P.T. YAMAHA 
INDONESIA MOTOR MANUFACTURING» και «YAMAHA MOTOR TAIWAN Co. Ltd.», 

♦ η Εταιρία εγγυάται ελάχιστες ετήσιες αγορές Προϊόντων, κατόπιν ειδικής συµφωνίας των µερών  
(η σχετική συµφωνία για το 2005 δεν τέθηκε υπ’ όψιν µας), θα παρέχει και υπηρεσίες επισκευής των 
Προϊόντων στην Περιοχή, και δεν δύναται να εµπορεύεται ούτε τα Προϊόντα εκτός Περιοχής, ούτε 
ανταγωνιστικά προϊόντα στην Περιοχή, χωρίς την προηγούµενη έγγραφη έγκριση της YAMAHA N.V., 

♦ η Εταιρία υποχρεούται να ενηµερώσει εγγράφως την YAMAHA N.V. για κάθε αλλαγή που δύναται να 
έχει σηµαντικές συνέπειες στις εργασίες της, όπως επωνυµία, έδρα, διοικητικό προσωπικό, εταιρική 
κατάσταση, πορεία εργασιών, οικονοµική κατάσταση, ιδιοκτησία µετοχών που εκδίδει η Εταιρία, καθώς, 
εάν η YAMAHA N.V. δεν µπορεί δικαιολογηµένα να εγκρίνει µια τέτοια αλλαγή, τότε µπορεί να 
καταγγείλει τη σύµβαση, 

♦ η Εταιρία υποχρεούται να συµβουλεύεται τη YAMAHA N.V. σε θέµατα σχετικά µε επενδύσεις στο δίκτυο 
διανοµής της, να της υποβάλλει µηνιαίες και τριµηνιαίες εκθέσεις για την αγορά, τα αποθέµατα, την πορεία 
εργασιών στην προώθηση των Προϊόντων, και, κατόπιν αιτήµατος της YAMAHA N.V., οικονοµικές 
καταστάσεις εξαµήνου και έτους, 
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♦ η YAMAHA N.V. υποχρεούται να πωλεί τα Προϊόντα στην Ελλάδα µόνο στην Εταιρία και όχι απ’ ευθείας 
στους καταναλωτές, υποχρεώνοντας και τους διανοµείς της σε άλλες χώρες να µην εκτελούν παραγγελίες 
Προϊόντων για την Ελλάδα και να µην εγκαθιστούν υποκαταστήµατα ή αποθήκες τους στην Ελλάδα, 

♦ η εξόφληση των σχετικών τιµολογίων από την Εταιρία θα γίνεται είτε όπως ορίζεται στην επιβεβαίωση της 
YAMAHA N.V. για κάθε παραγγελία, είτε µέσα σε 30 ηµέρες από την έκδοσή τους, ενώ η YAMAHA N.V. 
δύναται, µετά την παραγγελία, να ζητήσει είτε προκαταβολή είτε κάποια µορφή εγγύησης, όπως εγγυητική 
επιστολή, 

♦ η YAMAHA N.V. παρέχει εγγύηση, σύµφωνα µε ειδική σύµβαση µεταξύ των δύο µερών (η οποία δεν 
τέθηκε υπ’ όψιν µας), και, πλην των περιπτώσεων του δόλου και της βαριάς αµέλειας, η συµβατική και η εκ 
του νόµου ευθύνη της έναντι της Εταιρίας περιορίζεται στην αξία του εκάστοτε Προϊόντος, ενώ δεν 
ευθύνεται για παράπλευρες απώλειες, περιβαλλοντικές ζηµιές και διαφυγόντα κέρδη της Εταιρίας, τυχόν δε 
αξιώσεις τρίτων έναντι αυτής σχετικά µε τα Προϊόντα και τη χρήση τους θα βαρύνουν την Εταιρία,    

♦ η υποχρέωση περί εµπιστευτικότητας για τα θέµατα και τις πληροφορίες που απορρέουν από τη σύµβαση 
επιβιώνει και µετά τη λήξη της, 

♦ η Εταιρία δικαιούται να κάνει χρήση του εµπορικού ονόµατος και σήµατος «YAMAHA» µόνο κατά τη 
συνήθη διαδικασία πώλησης των Προϊόντων και για κανένα άλλο σκοπό, 

♦ σε περίπτωση πώλησης από την Εταιρία Προϊόντων, η αγορά των οποίων από τη YAMAHA N.V. ή άλλη 
συνδεδεµένη εταιρία δεν έχει εξοφληθεί και δεν έχει αρθεί η παρακράτηση της κυριότητάς τους, η Εταιρία 
εισπράττει το σχετικό τίµηµα για λογαριασµό τους και υποχρεούται να τους το αποδώσει, 

♦ η σύµβαση δύναται να καταγγελθεί από κάθε συµβαλλόµενο µέρος άµεσα σε περίπτωση παρέλευσης 30 
ηµερών από την έγγραφη ενηµέρωση του άλλου µέρους και τη µη εκπλήρωση ουσιαστικής συµβατικής του 
υποχρέωσης, 

♦ η YAMAHA N.V. δύναται να καταγγείλει τη σύµβαση, αν η Εταιρία τεθεί σε εκκαθάριση ή πτωχεύσει ή 
εγγραφούν βάρη επί της περιουσίας της και δεν αρθούν εντός 30 ηµερών ή µετά την παρέλευση 30 ηµερών 
από την έγγραφη ενηµέρωσή της για µη διόρθωση αλλαγής, που δύναται να έχει σηµαντικές συνέπειες στις 
εργασίες της και δεν ενέκρινε η YAMAHA N.V., 

♦ εκχώρηση από την Εταιρία συµβατικών της δικαιωµάτων χωρεί κατόπιν έγγραφης συναίνεσης της 
YAMAHA N.V.,  

♦ η σύµβαση διέπεται από το δίκαιο της Ολλανδίας και αποκλειστική αρµοδιότητα για οποιαδήποτε διαφορά 
µεταξύ των µερών έχει το δικαστήριο του Haarlem (Ολλανδία). 

 
Η Εταιρία συνοδεύει τα προϊόντα που µεταπωλεί µε την επίσηµη εγγύηση της κατασκευάστριας εταιρίας 
Yamaha Motor Company Limited που εδρεύει στην πόλη Itawa-Shi Ιαπωνίας. Η εγγύηση ισχύει για όλες τις 
ευρωπαϊκές χώρες στις οποίες η Yamaha έχει συµβεβληµένα καταστήµατα και παρέχεται από την Εταιρία 
καθώς και µέσω των επίσηµων εξουσιοδοτηµένων συνεργατών του δικτύου της. Σκοπός της εγγύησης είναι η 
εξασφάλιση του ιδιοκτήτη των προϊόντων από τυχόν κατασκευαστικά ελαττώµατα και ατέλειες και η 
αποκατάσταση των ελαττωµάτων αυτών το συντοµότερο δυνατό. Το κόστος εργασιών και ανταλλακτικών 
καλύπτεται από τη Yamaha. Η εγγύηση παρέχεται σύµφωνα µε τους ελληνικούς νόµους και δεν περιορίζει 
τους καταναλωτές ως προς την άσκηση των δικαιωµάτων τους. 
 

Η χρονική διάρκεια της εγγύησης στα δίκυκλα διαµορφώνεται ως εξής: α) για µοντέλα κάτω από 50 κ.εκ., ένα 
(1) έτος, για απεριόριστα χιλιόµετρα, β) για µοντέλα πάνω από 50 κ.εκ., δύο (2) έτη για απεριόριστα 
χιλιόµετρα και γ) για µοντέλα αγωνιστικά, τρεις µήνες. Η χρονική διάρκεια της εγγύησης στις εξωλέµβιες 
µηχανές ανέρχεται σε εικοσιτέσσερις (24) µήνες για χρήση αναψυχής και έξι (6) µήνες για χρήση 
επαγγελµατική, ενώ στα Marine Jet θαλάσσης η εγγύηση ισχύει για τρεις (3) µήνες για χρήση επαγγελµατική 
και δώδεκα (12) µήνες για χρήση αναψυχής. Για τα φουσκωτά µάρκας Yam η εγγύηση καλύπτει τα µέρη του 
προϊόντος που αναφέρονται παρακάτω: 
 

• Το ύφασµα και τις ραφές του σκάφους για τρία (3) έτη. 
• Τα υπόλοιπα εξαρτήµατα του σκάφους, όπως: κουπιά, ξύλινο πάτωµα, αντλία πληρώσεως, καλύπτονται για ένα (1) χρόνο. 
• Για επαγγελµατική χρήση, τα φουσκωτά σκάφη και τα αξεσουάρ αυτών καλύπτονται από εγγύηση τριών (3) µηνών. 
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Β) Σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µε την Yamaha Motor Europe N.V. για τη διάθεση προϊόντων στη 
Ρουµανία και Βουλγαρία 

∆υνάµει της από 11.7.1995 σύµβασης διανοµής, όπως τροποποιήθηκε και ισχύει µε την από 24.3.2000 
σύµβαση, µεταξύ της Εταιρίας και της «Yamaha Motor Europe N.V.», η «Yamaha Motor Europe N.V.» 
ανέθεσε στην Εταιρία την αποκλειστική διανοµή των προϊόντων της «Yamaha Motor Co.» καθώς και των 
συνδεδεµένων µε αυτήν εταιριών, στη Ρουµανία και Βουλγαρία. Η διάρκεια της σύµβασης είναι πενταετής, µε 
ισχύ από 31.12.2001 έως 31.12.2006. 
 
Σηµειώνεται ότι στις 30.05.2005 υπεγράφησαν νέες Συµβάσεις Αποκλειστικής ∆ιανοµής, µεταξύ των 
«ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε.», «Yamaha Motor Europe N.V.» και «Yamaha Motor Distribution B.V.», για τη 
διανοµή εµπορευµάτων σήµατος «ΥΑΜΑΗΑ» στις αγορές της Ελλάδας, Ρουµανίας και Βουλγαρίας οι οποίες 
θα τεθούν σε εφαρµογή µετά τη λήξη αυτών που περιγράφονται παραπάνω.  Η λήξη της νέας συµβάσεως 
αναφορικά µε τη διανοµή στην Ελλάδα είναι η 31η ∆εκεµβρίου 2011, ενώ αυτής που αφορά τις αγορές της 
Ρουµανίας και της Βουλγαρίας, είναι η 30η Ιουνίου 2010.  Επισηµαίνεται ότι, οι συµβάσεις αυτές δεν 
αποτέλεσαν αντικείµενο του έκτακτου νοµικού ελέγχου καθώς υπεγράφησαν µετά το πέρας αυτού. Σύµφωνα 
όµως  µε το Νοµικό Σύµβουλο της Εκδότριας: «Από την εξέταση του συνόλου των διατάξεων, µεταξύ των 
ισχυουσών και των νέων µε ισχύ από 01.01.2007 και 1.07.2005 συµβάσεων ∆ιανοµής, δεν ισχύει επαχθέστερη 
για την Εταιρία µας τροποποίηση.» 
 
Γ) Σύµβαση διανοµής µε την εταιρία «SHARK S.A.» 
Η Εταιρία έχει συνάψει την από 24.11.2000 σύµβαση διανοµής µε την εδρεύουσα στη Γαλλία εταιρία 
«SHARK S.A.», (116 Boulevard de la Pomme, Lot 19, 133372 Marseille, Cedex 11), δυνάµει της οποίας 
ανετέθη στην Εταιρία η αποκλειστική διανοµή των προϊόντων µε το σήµα «SHARK», (κράνη 
µοτοσυκλετιστών και λοιπά αξεσουάρ), στην Ελλάδα. Η Εκδότρια αναλαµβάνει να προωθήσει τις πωλήσεις 
των προϊόντων SHARK στην ελληνική αγορά, ενώ µπορεί να προωθεί παράλληλα και άλλα κράνη 
διαφορετικής µάρκας εφόσον δεν είναι ευθέως ανταγωνιστικά µε αυτά της SHARK. Η διάρκεια της σύµβασης 
ορίσθηκε για ένα έτος από την ηµεροµηνία υπογραφής της και µέχρι την 30.9.2002. Η σύµβαση ανανεώνεται 
αυτόµατα κατά τη λήξη της για ένα έτος, εκτός εάν καταγγελθεί από τα συµβαλλόµενα µέρη τρεις µήνες πριν 
τη λήξη της. Η σύµβαση είναι γραµµένη στη γαλλική γλώσσα και συµφωνείται ότι θα διέπεται από τους 
νόµους της Γαλλίας και αποκλειστική αρµοδιότητα για επίλυση δικαστικών διαφορών έχουν τα δικαστήρια της 
Μασσαλίας. 
 
∆) Σύµβαση συνεργασίας µε την εταιρία Sakson Ανώνυµη Εµπορική και Βιοµηχανική Εταιρία 

Ορυκτελαίων και Εξαρτηµάτων Αυτοκινήτων Α.Ε.Β.Ε. 
Η Εταιρία έχει συνάψει το από 4.6.1999 ιδιωτικό συµφωνητικό συνεργασίας µε τη «Sakson A.E.B.E», όπως 
αυτό τροποποιήθηκε και ισχύει µε το από 1.3.2002 ιδιωτικό συµφωνητικό. Βάσει του ως άνω συµφωνητικού, η 
«SAKSON Ανώνυµη Εµπορική και Βιοµηχανική Εταιρία Ορυκτελαίων και Εξαρτηµάτων Αυτοκινήτων 
ΑΕΒΕ», που ασχολείται µε την εµπορία λιπαντικών και ορυκτελαίων αυτοκινήτων και είναι αποκλειστική 
αντιπρόσωπος στην Ελλάδα των λιπαντικών «VALVOLINE», ανέλαβε την υποχρέωση να προµηθεύει την 
Εταιρία µε συγκεκριµένες ποσότητες λιπαντικών ανά έτος. Η σύµβαση τέθηκε σε ισχύ την 15.5.1999 και λήγει 
την 31.12.2006. 
 
Σηµειώνεται ότι η Εταιρία διατηρεί το δικαίωµα να συνεχίσει να εµπορεύεται λιπαντικά άλλων εµπορικών 
οίκων (συµπεριλαµβανοµένων των λιπαντικών µε το σήµα ROCKOIL). 
 
Ε) Richa αποκλειστική διανοµή στην Ελλάδα σύµφωνα µε την από 25.02.00 έγγραφη δήλωση της 

Προµηθεύτριας εταιρίας 
Η Εταιρία από το έτος 2000 είναι αποκλειστικός αντιπρόσωπος της βελγικής εταιρίας «RICHA», (B-9660 
Brakel, Groenstraat 3), για αόριστο χρονικό διάστηµα, για την εισαγωγή και διάθεση στην Ελλάδα των ειδών 
ένδυσης για µοτοσυκλετιστές. 
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ΣΤ) Σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µε την Ohlins Racing AB (θυγατρική της YAMAHA MOTOR 
EUROPE NV (75%) 

Η Εταιρία έχει συνάψει από την 15η ∆εκεµβρίου 2003 σύµβαση διανοµής µε την Ohlins Racing AB που 
εδρεύει στη Σουηδία (Address box 722, 10472 Upplands-Vasby, Sweden), δυνάµει της οποίας ανετέθη στην 
Εταιρία η αποκλειστική διανοµή των προϊόντων µε το σήµα OHLINS (αναρτήσεις µοτοσυκλετών, 
τετράτροχων και οχηµάτων χιονιού) στην Ελλάδα. Η διάρκεια της σύµβασης είναι διετής και ανανεώνεται για 
άλλα δύο έτη εκτός εάν καταγγελθεί από τα συµβαλλόµενα µέρη έξι µήνες πριν από τη λήξη της. Η σύµβαση 
είναι γραµµένη στα Αγγλικά και συµφωνείται ότι θα διέπεται από τους νόµους της Σουηδίας. Η επίλυση 
όποιων διαφορών θα διευθετείται µε τη διαιτησία του Ινστιτούτου ∆ιαιτησίας του Εµπορικού Επιµελητήριου 
της Στοκχόλµης (Arbitration Institute of the Stockholm Chamber of Commerce). 
 
Ζ) Σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µε την Termignoni Srl. 
Η Εταιρία έχει συνάψει την από 22 ∆εκεµβρίου 2004 σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µε την εταιρία 
Termignoni Srl, που εδρεύει στη Ιταλία (Via Case Sparse,80/4, 15077 Predosa (AL), δυνάµει της οποίας 
ανετέθη στην Εκδότρια η αποκλειστική διανοµή των προϊόντων µε το σήµα «Termignoni» (εξατµίσεις 
µοτοσυκλετών) σε Ελλάδα, Ρουµανία, Βουλγαρία και Μολδαβία κατόπιν παραγγελιών ελάχιστης αγοραστικής 
αξίας, που έχει εγγράφως προ-συµφωνηθεί µεταξύ των δύο µερών (για την περίοδο Μαΐου 2004 – Μαΐου 2005 
η σχετική παραγγελία συµφωνήθηκε να ανέλθει στο ποσό των 150.000 ευρώ). Η σύµβαση ισχύει για ένα έτος 
µε έναρξη την ηµεροµηνία υπογραφής της (22.12.2004) και λήξη στις 22.12.2005. Η σύµβαση είναι γραµµένη 
στην αγγλική γλώσσα.  
 
Η Εταιρία αναλαµβάνει να µην εµπορεύεται ανταγωνιστικά προϊόντα, γεγονός που αποτελεί λόγο καταγγελίας 
της σύµβασης και υποχρέωση καταβολής αποζηµίωσης για τη ζηµιά που θα υποστεί η Termignoni Srl.  
Η εξόφληση των τιµολογίων της Termignoni Srl γίνεται 60 ηµέρες µετά από την έκδοσή τους, η οποία παρέχει 
εγγύηση καλής λειτουργίας των προϊόντων διάρκειας 12 µηνών από την παράδοσή τους. Η σύµβαση έχει 
διάρκεια ενός έτους, ήτοι µέχρι την 21.12.2005, και δύναται να καταγγελθεί από κάθε συµβαλλόµενο µέρος 
άµεσα: 
♦ είτε σε περίπτωση παρέλευσης 30 ηµερών από την έγγραφη ενηµέρωση του άλλου µέρους και µη  

 εκπλήρωση συµβατικής του υποχρέωσης, 
♦ είτε αν το άλλο µέρος τεθεί σε εκκαθάριση ή διαδικασία πτώχευσης ή συµφωνίας µε τους πιστωτές του ή  

 εταιρικής αναδιάρθρωσης, ή παύσει να εκτελεί εµπορικές πράξεις, ή αδυνατεί να εξοφλήσει τα χρέη του,  
 ή εγγραφούν βάρη επί της περιουσίας του, ή διοριστεί εκκαθαριστής ή διαχειριστής, ή επέλθει σηµαντική  
 µεταβολή του ιδιοκτησιακού του καθεστώς χωρίς την πρότερη ενηµέρωση και συµφωνία του άλλου  
 µέρους. 

Μη αποκλειστική αρµοδιότητα για οποιαδήποτε διαφορά µεταξύ των µερών από τη σύµβαση έχει το 
δικαστήριο της Alessandria (Ιταλία). 
 

9.3.2 Συµβάσεις µε Συνεργάτες 
 
H Εταιρία προκειµένου να εγκαταστήσει και να αναπτύξει ένα οργανωµένο και συµπαγές δίκτυο διανοµής των 
προϊόντων των προµηθευτών της, συνάπτει συµβάσεις µε συνεργάτες-εµπόρους, µε αντικείµενο τη 
µεταπώληση των προϊόντων προς τους τελικούς καταναλωτές. 
 
Η Εταιρία συνάπτει συµβάσεις συνεργασίας µε τους συνεργάτες της, οι οποίες διακρίνονται κατά κατηγορία 
βαθµών δέσµευσης (αποκλειστικές, επιλεκτικές) και δραστηριότητας (εµπορίας, συνεργείου κ.λ.π.).  
Οι συµβάσεις της Εταιρίας, τόσο µε τους Συνεργάτες της όσο και µε τους Προµηθευτές της, διέπονται και είναι 
σύµφωνες προς τον Κανονισµό 2790/1999 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων της 22.12.1999 «για 
την εφαρµογή του αρ. 81 παράγραφος 3 της συνθήκης σε ορισµένες κατηγορίες κάθετων συµφωνιών και 
εναρµονισµένων πρακτικών». 
 
Στην περίπτωση των συµβάσεων αποκλειστικής διανοµής, ο συνεργάτης υποχρεούται µέσω των καταστηµάτων 
του  να  διαθέτει,  εκθέτει  και  προωθεί  έµµεσα  ή  άµεσα  αποκλειστικά  και  µόνο  προϊόντα  της  Εταιρίας.  
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Αντιστοίχως, η Εταιρία δεν δικαιούται να διενεργεί άµεσες ή έµµεσες πωλήσεις χονδρικής, εντός των ορίων 
της περιοχής που έχει συµφωνηθεί µε το συνεργάτη, µε την επιφύλαξη όσων ειδικότερα ορίζονται στη 
σύµβασή της µε τον τελευταίο. Ο ίδιος περιορισµός ισχύει και για τους λοιπούς εξουσιοδοτηµένους 
συνεργάτες της Εταιρίας καθώς και για τους συνεργάτες αυτών (συνεργάτες υποδικτύου). 
 
Στην περίπτωση των συµβάσεων επιλεκτικής διανοµής, ο συνεργάτης έχει τη διακριτική ευχέρεια να διακινεί 
µέσω των καταστηµάτων του προϊόντα και άλλων προµηθευτών, όχι όµως των ιδίων κατασκευαστικών ή 
εµπορικών οίκων µε τους οποίους συνεργάζεται και αντιπροσωπεύει η Εταιρία. 
 
Οι συµβάσεις συνεργασίας ισχύουν κατ’ αρχήν από την ηµεροµηνία, που ορίζεται στη σύµβαση ως 
ηµεροµηνία έναρξης ισχύος, µέχρι το τέλος του ηµερολογιακού έτους (31.12.) στο οποίο εµπίπτει η 
ηµεροµηνία έναρξης ισχύος. Οι συµβάσεις ανανεώνονται αυτόµατα για περίοδο ενός ηµερολογιακού έτους από 
τη λήξη τους, εκτός εάν το ένα από τα δύο συµβαλλόµενα µέρη γνωστοποιήσει στο άλλο εγγράφως την 
πρόθεσή του να τερµατίσει τη σύµβαση µέχρι την 1η Σεπτεµβρίου. Σε κάθε περίπτωση, έκαστο συµβαλλόµενο 
µέρος δύναται να καταγγείλει τη σύµβαση µε εξάµηνη προηγούµενη έγγραφη ειδοποίηση. 
 
Σύµφωνα µε τα ειδικότερα οριζόµενα στις συµβάσεις της Εταιρίας µε τους συνεργάτες του δικτύου της και 
σύµφωνα µε την πολιτική πωλήσεων που υιοθετείται ανά έτος, ρυθµίζονται τα ποσοστά των προµηθειών που 
εισπράττουν οι συνεργάτες, τα ποσοστά της ελάχιστης ποσότητας ετησίων πωλήσεων που οι τελευταίοι 
υποχρεούνται να διενεργούν, ο τρόπος εξόφλησης του τιµήµατος των πωληθέντων προς αυτούς προϊόντων, 
καθώς και η επιβολή πιστωτικών ορίων ή η λήψη εµπράγµατων ή µη ασφαλειών από αυτούς. 
 
Σηµειώνεται ότι συµβάσεις µε το ίδιο ανωτέρω περιγραφόµενο περιεχόµενο έχει συνάψει η Εταιρία και µε τις 
θυγατρικές της εταιρίες «ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε.» και «ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε.». 
 
∆ίκτυο Πωλήσεων 
 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. έχει αναπτύξει ένα ευρύ δίκτυο διανοµής των προϊόντων της το οποίο 
αποτελείται: 
 
α) Από ένα δίκτυο συνεργατών της που διαθέτουν στην ελληνική αγορά τα προϊόντα της. Το δίκτυο  
     συνεργατών που διανέµει τα δίκυκλα αριθµεί 85 σηµεία πώλησης, ενώ το δίκτυο διανοµής των προϊόντων  
     θάλασσας αριθµεί 108 συνεργάτες. Επιπλέον διαθέτει δίκτυο 200 περίπου συνεργατών που διακινούν τα  
     ανταλλακτικά, λιπαντικά και αξεσουάρ της Εκδότριας. 
 
β) Από τα 4 υποκαταστήµατα λιανικής καθώς και από τα κεντρικά γραφεία που στεγάζεται η Εταιρία. 
  
γ) Από τα τρία καταστήµατα πώλησης που διαθέτουν οι θυγατρικές της εταιρίες ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. και  
    ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 
 
δ) Από τις θυγατρικές της στη Ρουµανία και Βουλγαρία, MOTODYNAMICS Srl. και MOTODYNAMICS  
    Ltd., αντίστοιχα. 
 
Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζεται η κατανοµή του κύκλου εργασιών της Εταιρίας το 2004 στο δίκτυο 
διανοµής της στην Ελλάδα: 
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Κατανοµή κύκλου εργασιών στο δίκτυο πωλήσεων της Ελλάδας το 2004 
(σε χιλ. €)       
Πωλήσεις δικύκλων Συνεργάτες Αποκλειστικοί  44 22.574 
  Συνεργάτες Επιλεκτικοί Monobrand  18 15.126 
  Συνεργάτες Επιλεκτικοί Multibrand 23 2.680 
  Υποκαταστήµατα λιανικής 4 3.887 
  Από την έδρα της Εκδότριας 1 1.458 
  Θυγατρικές 3 2.305 
Πωλήσεις προϊόντων θάλασσας Συνεργάτες Επιλεκτικοί Monobrand  72 8.275 
  Συνεργάτες Επιλεκτικοί Multibrand  36 2.423 
  Υποκαταστήµατα λιανικής 4 122 
  Από την έδρα της Εκδότριας  1 237 
  Θυγατρικές 3 40 
Πωλήσεις ανταλλακτικών Συνεργάτες 200 5.633 
  Υποκαταστήµατα λιανικής 4 1.938 
  Από την έδρα της Εκδότριας  1 618 
  Θυγατρικές 3 205 
Πωλήσεις λοιπών προϊόντων Συνεργάτες 200 2.635 
  Υποκαταστήµατα λιανικής 4 32 
  Από την έδρα της Εκδότριας  1 342 
  Θυγατρικές 3 60 
Σύνολο     70.590 

 

Επιπλέον το 2004 η Εκδότρια πραγµατοποίησε εξαγωγές αξίας € 2.079 χιλ περίπου, κατά κύριο λόγο στις 
θυγατρικές της στη Ρουµανία και Βουλγαρία. 
 

Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζεται ανάλυση των αγορών δικύκλων του δικτύου συνεργατών της Εταιρίας το 2004: 
 

Τζίρος Αποκλειστικοί  Επιλεκτικοί Monobrand Επιλεκτικοί Multibrand 

(σε €) 
Αριθµός 

Συνεργατών 
Αριθµός 

Συνεργατών 
Αριθµός  

Συνεργατών 
0 - 500.000 26 10 22 
500.000 - 1.000.000 14 4 1 
1.000.000 - 1.500.000 0 1 0 
1.500.000 - 2.000.000 2 2 0 
2.000.000 - 2.500.000 2 0 0 
2.500.000 - 3.000.000 0 0 0 
3.000.000 -3.500.000 0 1 0 
Σύνολο 44 18 23 

 

Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζεται ανάλυση των αγορών προϊόντων θάλασσας του δικτύου συνεργατών της Εταιρίας το 
2004: 

Τζίρος Επιλεκτικοί Monobrand Επιλεκτικοί Multibrand 

(σε €) Αριθµός Συνεργατών Αριθµός Συνεργατών 
0 - 200.000 61 32 
200.000 - 400.000 8 4 
400.000 - 600.000 2 0 
600.000 - 800.000 1 0 
Σύνολο 72 36 

 

Όπως προκύπτει από τους παραπάνω πίνακες δεν υπάρχει εξάρτηση από συγκεκριµένους συνεργάτες, καθώς οι 
πωλήσεις προς τον κάθε συνεργάτη αντιπροσωπεύουν ποσοστό µικρότερο του 5% του συνόλου του κύκλου 
εργασιών της Εκδότριας. 
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9.3.3 Νοµοθετικό Πλαίσιο Σύµβασης ∆ιανοµής 
 
Επισηµαίνεται ότι η Εταιρία έχει συνάψει την από 24.3.2000 Σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µε την 
ολλανδική εταιρία «YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.» (περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την εν λόγω 
σύµβαση παρατίθενται στο Κεφ. 9.3.1 “Συµβάσεις µε Προµηθευτές). 
 
Σχετικά µε το θεσµικό πλαίσιο και τους περιορισµούς που τυχόν τίθενται από Κανονισµούς της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης σχετικά µε τα εισαγόµενα εµπορεύµατα που διανέµει η Εταιρία, ο νοµικός ελεγκτής αναφέρει στην 
έκθεσή του: 
 
«Σηµείωση: Η Εταιρία έχει συνάψει την από 24.3.2000 Σύµβαση αποκλειστικής διανοµής µε την ολλανδική 
εταιρία «YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.» (εφ’ εξής η «YAMAHA N.V.») (σχετικά µε το περιεχόµενο και τις 
προβλέψεις της σύµβασης βλ. κατωτέρω υπό 4.2.), η οποία διέπεται από ολλανδικό δίκαιο και οι κατωτέρω 
αναφερόµενες διατάξεις ελληνικού αναγκαστικού δικαίου, ήτοι περί αναλογικής εφαρµογής διατάξεων του 
δικαίου της αντιπροσωπείας στη περίπτωση της εν λόγω σύµβασης, που είναι σύµβαση διανοµής, µπορεί να 
τύχουν εφαρµογής από τα αρµόδια δικαστήρια, ήτοι τα ολλανδικά κατά τη σύµβαση ή τα ελληνικά, στην 
περίπτωση εκδίκασης στην Ελλάδα αίτησης ασφαλιστικών µέτρων: 
 

4.1.1. Νοµοθετικό πλαίσιο σύµβασης διανοµής  
 
Η σύµβαση διανοµής δεν ρυθµίζεται ειδικά στον ελληνικό νόµο, ενώ η νοµική θεωρία και η νοµολογία έχουν 
αποπειραθεί να δώσουν τον ορισµό της σύµβασης διανοµής και να προσδιορίζουν το νοµικό πλαίσιο που τη 
διέπει. Από τη νοµολογία έχει γίνει δεκτό ότι η σύµβαση διανοµής είναι ιδιόρρυθµη (sui generis) εµπορική 
σύµβαση (ΕφΑθ 9658/1995, ΠΠΑ 3194/1997, ΜΠΑ 3375/1999, ΠΠΘεσ 627/2001) και µπορεί να χαρακτηριστεί 
ως ανώνυµο αντάλλαγµα ή µεικτή σύµβαση (ΜΠΑ 3375/1999). Η σύµβαση διανοµής διακρίνεται από τη 
σύµβαση εµπορικής αντιπροσωπείας, η οποία ρυθµίστηκε ειδικά µε το π.δ. 219/1991, µε το οποίο ενσωµατώθηκε 
στο ελληνικό δίκαιο η Κοινοτική Οδηγία 86/653 για το συντονισµό των δικαίων των κρατών µελών, όσον αφορά 
στους εµπορικούς αντιπροσώπους. 
Η διαφορά της σύµβασης διανοµής και της σύµβασης αντιπροσωπείας είναι ότι ο διανοµέας αναλαµβάνει και 
εκτελεί υποχρεώσεις στο όνοµα του και για δικό του λογαριασµό µε τον πελάτη, ενώ ο εµπορικός αντιπρόσωπος 
δεν ενεργεί στο δικό του όνοµα και για δικό του λογαριασµό, αλλά µόνο εκπροσωπεί (άµεσα ως πληρεξούσιος ή 
έµµεσα ως παραγγελιοδόχος) τον αντιπροσωπευόµενο στη σύναψη και εκτέλεση συµβάσεων µε πελάτες 
(Γεωργακόπουλος, Γνωµδ ∆ΕΕ 1998, σελ. 1131, ΠΠΘεσ 627/2001). Ειδικότερα, έχει γίνει δεκτό από τη 
νοµολογία (ΠΠΘεσ 627/2001, ∆ΕΕ 2001, σελ. 382) ότι: 
• σύµβαση αποκλειστικής διανοµής είναι η διαρκής ενοχική σύµβαση, κατά την οποία ο ένας συµβαλλόµενος 

(παραγωγός ή χονδρέµπορος) υποχρεούται να πωλεί αποκλειστικώς για µια ορισµένη περιοχή στον άλλο 
(διανοµέα) τα συµβατικά εµπορεύµατα, τα οποία στη συνέχεια ο τελευταίος µεταπωλεί σε τρίτους στο δικό 
του όνοµα, για δικό του λογαριασµό και µε δικό του επιχειρηµατικό κίνδυνο (ΕφΠειρ 1246/2000, ∆ΕΕ 
2001, σελ. 893, ΕΑ 3099/1999, ΕπισκΕ∆ 2000, σελ. 240, ΕφΑ 9658/1995, ∆ΕΕ 1996, σελ. 154, ΜΠΑ 
3375/1999, ∆ΕΕ 2000, σελ. 1231), ενώ 

• σύµβαση εµπορικής αντιπροσωπείας είναι η σύµβαση, µε την οποία ο παραγωγός ή χονδρέµπορος αναθέτει 
σε µόνιµη βάση στον εµπορικό του αντιπρόσωπο έναντι αµοιβής (προµήθεια) τη, συνήθως για ορισµένη 
περιοχή, µέριµνα των υποθέσεών του είτε υπό τη µορφή της εξουσιοδότησης προς µεσολάβηση, είτε υπό τη 
µορφή της επιπλέον χορηγήσεως και πληρεξουσιότητας προς σύναψη συµβάσεων µε τρίτους για λογαριασµό 
και επ’ ονόµατι του αντιπροσωπευµένου. 

Κατά το παρελθόν είχε γίνει δεκτό (ΕφΑθ 9658/1995, ΜΠΑ 3375/1999) ότι στη σύµβαση διανοµής προβάδισµα 
έχουν οι συµφωνίες των µερών και τα συναλλακτικά ήθη και ότι συµπληρωµατικώς εφαρµόζονται αναλογικώς οι 
διατάξεις, που κάθε φορά συµβιβάζονται µε τη φύση της αναφυόµενης διαφοράς και τους εν γένει σκοπούς της 
σύµβασης (ιδίως άρθρα 648 επ. ΑΚ και 713 επ. ΑΚ, ΜΠΑ 34339/1998, ∆ΕΕ 1999, σελ. 494). Έχει κριθεί, όµως, 
µε σειρά δικαστικών αποφάσεων ότι η κοινότητα της σύµβασης διανοµής µε τη σύµβαση εµπορικής 
αντιπροσωπείας  καθιστά  δυνατή  την  αναλογική  εφαρµογή των διατάξεων του δικαίου της αντιπροσωπείας και  
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στη σύµβαση διανοµής (ΠΠΘεσ 627/2001, ΑΠ 812/1991, Ελλ∆νη 31, σελ.1490, ΕφΑθ 3099/1999 Ελλ∆νη 41, 
σελ. 146, ΕφΑθ 9658/1995, ∆ΕΕ 1996, σελ. 154), ιδίως αν η σύµβαση που συνδέει τον έµπορο παραγωγό µε τον 
αποκλειστικό διανοµέα φέρει, λόγω του βαθµού ένταξης του τελευταίου στην επιχειρηµατική οργάνωση του 
παραγωγού, τα χαρακτηριστικά της εµπορικής αντιπροσωπείας (ΕφΠειρ 1246/2000, ∆ΕΕ 2001, σελ. 893).  
Η τελευταία αυτή άποψη, που τείνει να παγιωθεί στη νοµολογία, θεµελιώνει µε αναλογική εφαρµογή των 
διατάξεων του π.δ. 219/1991, ιδίως όταν υπάρχει στενός σύνδεσµος µεταξύ διανοµέα και παραγωγού και 
αποδεικνύεται ότι ο διανοµέας επιτελεί την ίδια οικονοµική λειτουργία µε τον εµπορικό αντιπρόσωπο. Τούτο 
υποστηρίζεται ότι συµβαίνει κυρίως, όταν ο διανοµέας ενεργεί ως τµήµα της εµπορικής οργάνωσης («δικτύου 
διανοµής») του παραγωγού ή όταν η δραστηριότητα του διανοµέα δηµιουργεί πελατεία του παραγωγού και όχι 
του διανοµέα. 
Κατόπιν των ανωτέρω, λαµβανοµένου υπ’ όψιν της ως άνω Σηµείωσής µας και του περιεχοµένου της Σύµβασης 
αποκλειστικής διανοµής της Εταιρίας µε την ολλανδική εταιρία «YAMAHA MOTOR EUROPE N.V.» και εφ’ 
όσον παρουσιασθούν επαρκείς αποδείξεις προς τούτο, θα µπορούσε να υποστηριχθεί ότι στην εν λόγω περίπτωση 
τυγχάνουν αναλογικής εφαρµογής οι διατάξεις του δικαίου της αντιπροσωπείας, οι οποίες είναι αναγκαστικού 
δικαίου, ήτοι δεν χωρεί συµβατική παραίτηση των δικαιωµάτων του αντιπροσώπου, ιδίως: 
• η αξίωση της Εταιρίας για αποζηµίωση σε περίπτωση καταγγελίας της YAMAHA N.V., όταν η τελευταία δεν 

συγκεντρώνει τις νόµιµες προϋποθέσεις (χωρίς τήρηση νόµιµης προθεσµίας, που, κατ’ άρθρο 8 παρ. 4 π.δ. 
219/1991, είναι 6 µήνες, ή χωρίς σπουδαίο λόγο), η οποία µπορεί να συνίσταται σε αποκατάσταση της 
θετικής ζηµίας και του διαφυγόντος κέρδους (ΜΠΑ 34339/1998, ΠΠΑ 305/1997, ΕφΑθ 8316/1999), 

• ενώ αµφισβητείται η εφαρµογή του δικαιώµατος αποζηµίωσης πελατείας της Εταιρίας, σύµφωνα µε το 
άρθρο 9 του π.δ. 219/1991 (Γεωργακόπουλος, Γνωµδ ∆ΕΕ 1998, σελ. 1131, αντιθ. Περάκης, Γενικό Μέρος 
Εµπορικού ∆ικαίου 1999, σελ. 414 επ., ΕφΑθ 8316/1999), το οποίο προϋποθέτει ότι η Εταιρία κατά τη 
διάρκεια της σύµβασης έφερε νέους πελάτες ή προήγαγε σηµαντικά τις υποθέσεις µε τους υπάρχοντες 
πελάτες και ταυτόχρονα η YAMAHA N.V. διατηρεί ουσιαστικά οφέλη από τους πελάτες αυτούς. Στη θεωρία 
υποστηρίζεται ότι η αποδοχή αναλογικής εφαρµογής του άρθρου 9 π.δ. 219/1991 αναγνωρίζεται: 
o από το «βαθµό ένταξης» (χαλαρής ή στενής) της Εταιρίας στην επιχειρηµατική οργάνωση της 

YAMAHA N.V. (Αυγητίδης, ΕπισκΕ∆ 1998, σελ. 362, Μαρίνος, ΕΕµπ∆ 1999, σελ. 685), 
o όταν η Εταιρία εξαρτάται οικονοµικά από την YAMAHA N.V. µε τρόπο, ώστε ουσιαστικά να ενεργεί ως 

τµήµα της εµπορικής της οργάνωσης (δικτύου διανοµής) και να είναι «δέσµια των υποδείξεων και των 
οδηγιών του προµηθευτή», κατά τρόπο ώστε να µην λειτουργεί απλώς ως µεταπωλητής, αλλά να 
λειτουργεί ως πράκτορας ιδίω ονόµατι (Γεωργακόπουλος, Εγχειρίδιο Εµπορικού ∆ικαίου, Τόµος 2, 
Τεύχος 2, Συµβάσεις υπηρεσιών 1991, σελ. 386), 

o από χαρακτηριστικούς όρους στη σύµβαση, όπως η υποχρέωση µη ανταγωνισµού, η υποχρέωση 
προώθησης πωλήσεων, η υποχρέωση διατήρησης αποθεµάτων, αφού είναι αποφασιστικής σηµασίας, 
προκειµένου να δικαιολογείται η αναγνώριση αξίωσης αποζηµίωσης πελατείας στην Εταιρία. 

Περαιτέρω, από τους κανόνες του Ευρωπαϊκού δικαίου εφαρµόζονται: 
• Το άρθρο 81 της Συνθήκης για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας, του οποίου: 

o αφ’ ενός µεν η παράγραφος 1 ορίζει ότι είναι ασυµβίβαστες µε την κοινή αγορά και 
απαγορεύονται όλες οι συµφωνίες µεταξύ επιχειρήσεων, όλες οι αποφάσεις ενώσεων επιχειρήσεων και 
κάθε εναρµονισµένη πρακτική, που δύνανται να επηρεάσουν το εµπόριο µεταξύ κρατών µελών και που 
έχουν ως αντικείµενο ή ως αποτέλεσµα την παρεµπόδιση, τον περιορισµό ή τη νόθευση του 
ανταγωνισµού εντός της κοινής αγοράς και ιδίως εκείνες οι οποίες συνίστανται: 
 στον άµεσο ή έµµεσο καθορισµό των τιµών αγοράς ή πωλήσεως ή άλλων όρων συναλλαγής· 
 στον περιορισµό ή στον έλεγχο της παραγωγής, της διαθέσεως, της τεχνολογικής αναπτύξεως ή των 
επενδύσεων· 

 στην κατανοµή των αγορών ή των πηγών εφοδιασµού· 
 στην εφαρµογή ανίσων όρων επί ισοδυνάµων παροχών, έναντι των εµπορικώς συναλλασσοµένων, 
µε αποτέλεσµα να περιέρχονται αυτοί σε µειονεκτική θέση στον ανταγωνισµό· 

 στην εξάρτηση της συνάψεως συµβάσεων από την αποδοχή, εκ µέρους των συναλλασσοµένων, 
προσθέτων παροχών που εκ φύσεως ή σύµφωνα µε τις εµπορικές συνήθειες δεν έχουν σχέση µε το 
αντικείµενο των συµβάσεων αυτών, 
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o αφ’ ετέρου, όµως, η παράγραφος 3 κηρύσσει τις ως άνω διατάξεις της παραγράφου 1 
ανεφάρµοστες, ήτοι η συµφωνία µεταξύ επιχειρήσεων δεν είναι ασυµβίβαστη µε την κοινή αγορά και 
δεν απαγορεύεται, όταν συµβάλλει στη βελτίωση της παραγωγής ή της διανοµής των προϊόντων ή στην 
προώθηση της τεχνικής ή οικονοµικής προόδου, εξασφαλίζοντας συγχρόνως στους καταναλωτές δίκαιο 
τµήµα από το όφελος που προκύπτει, δεν επιβάλλει στις ενδιαφερόµενες επιχειρήσεις περιορισµούς µη 
απαραίτητους για την επίτευξη των στόχων αυτών, και δεν παρέχει στις επιχειρήσεις αυτές τη 
δυνατότητα καταργήσεως του ανταγωνισµού επί σηµαντικού τµήµατος των σχετικών προϊόντων, 

• Ο Κανονισµός 2790/22.12.1999 της Επιτροπής «Για την εφαρµογή του άρθρου 81 παράγραφος 3 της 
Συνθήκης σε ορισµένες κατηγορίες καθέτων συµφωνιών και εναρµονισµένων πρακτικών», ο οποίος ορίζει 
ότι: 
o οι κάθετες συµφωνίες, ήτοι οι συµφωνίες, που συνάπτονται µεταξύ δύο ή περισσοτέρων επιχειρήσεων, 

καθεµία εκ των οποίων δραστηριοποιείται, για το σκοπό της συµφωνίας, σε διαφορετικό επίπεδο της 
αλυσίδας παραγωγής ή διανοµής, και που αφορούν τις προϋποθέσεις υπό τις οποίες τα µέρη µπορούν 
να προµηθεύονται, να πωλούν ή να µεταπωλούν ορισµένα αγαθά ή υπηρεσίες, όπως δηλαδή η σύµβαση 
διανοµής µεταξύ της Εταιρίας και της YAMAHA N.V., πληρούν τις προϋποθέσεις του ως άνω άρθρου 
81 παρ. 3 της Συνθήκης για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας και απαλλάσσονται από την 
εφαρµογή του άρθρου 81 παρ. 1 της ίδιας Συνθήκης (άρθρο 2 παρ. 1 του Κανονισµού), 

o η εν λόγω απαλλαγή εφαρµογής του άρθρου 81 παρ. 1 της Συνθήκης  εφαρµόζεται υπό τον όρο ότι το 
µερίδιο αγοράς που διαθέτει ο προµηθευτής, ήτοι η YAMAHA N.V. στην Ελλάδα, δεν υπερβαίνει το 
30% της σχετικής αγοράς, στην οποία ο διανοµέας πωλεί τα προϊόντα και τον τρόπο υπολογισµού του 
ποσοστού αυτού (άρθρα 3 παρ. 1 και 9 του Κανονισµού), 

o η εν λόγω απαλλαγή εφαρµογής του άρθρου 81 παρ. 1 της Συνθήκης δεν  εφαρµόζεται, αν η σύµβαση 
διανοµής έχει ως αντικείµενο (άρθρο 4 του Κανονισµού): 
 τον περιορισµό της δυνατότητας του διανοµέα να καθορίζει τις τιµές πώλησης, χωρίς να θίγεται η 

δυνατότητα του προµηθευτή να επιβάλει µέγιστη τιµή πώλησης ή να συνιστά τιµή πώλησης, υπό 
τον όρο ότι αυτές δεν ισοδυναµούν µε πάγια ή ελάχιστη τιµή πώλησης συνεπεία πιέσεων 
οποιουδήποτε µέρους στη σύµβαση ή κινήτρων που προσφέρονται από οποιοδήποτε 
συµβαλλόµενο µέρος· 

 τον περιορισµό σχετικά µε την περιοχή στην οποία, ή σχετικά µε τους πελάτες στους οποίους, ο 
διανοµέας δύναται να πωλεί τα αγαθά ή τις υπηρεσίες που αναφέρονται στη σύµβαση εκτός από: 

 τους περιορισµούς επί των ενεργητικών πωλήσεων στην αποκλειστική εδαφική περιοχή ή σε 
αποκλειστική οµάδα πελατών του προµηθευτή, ή παραχωρηθείσα από τον προµηθευτή σε 
άλλον αγοραστή, εφ’ όσον ο εν λόγω περιορισµός δεν περιορίζει τις πωλήσεις των πελατών 
του διανοµέα, 

 τους περιορισµούς επί των πωλήσεων σε τελικούς χρήστες από το διανοµέα, που 
δραστηριοποιείται στο επίπεδο χονδρικής πωλήσεως, 

 τους περιορισµούς επί των πωλήσεων σε µη εξουσιοδοτηµένους διανοµείς από τα µέλη ενός 
επιλεκτικού συστήµατος διανοµής, και 

 τους περιορισµούς της δυνατότητας του διανοµέα να πωλεί εξαρτήµατα, προµηθευµένα προς 
ενσωµάτωση, σε πελάτες που θα τα χρησιµοποιήσουν για την παραγωγή ιδίου τύπου 
προϊόντων µε αυτά του προµηθευτή· 

 τον περιορισµό των ενεργητικών ή παθητικών πωλήσεων σε τελικούς χρήστες από τα µέλη ενός 
επιλεκτικού συστήµατος διανοµής που δραστηριοποιούνται στο επίπεδο λιανικής πωλήσεως, 
χωρίς να θίγεται η δυνατότητα απαγόρευσης πωλήσεων ενός µέλους του δικτύου από µη 
εγκεκριµένο σηµείο εγκατάστασης· 

 τον περιορισµό των αµοιβαίων προµηθειών µεταξύ διανοµέων στο πλαίσιο ενός επιλεκτικού 
συστήµατος διανοµής, συµπεριλαµβανοµένων µεταξύ αυτών των διανοµέων που ενεργούν σε 
διαφορετικά επίπεδα εµπορίου· 

 τον συµφωνηµένο περιορισµό µεταξύ του προµηθευτή εξαρτηµάτων και ενός αγοραστή–διανοµέα 
αυτών  προς  ενσωµάτωση  εξαρτηµάτων  στα  δικά  του  προϊόντα,  ο  οποίος  περιορίζει  τον  
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         προµηθευτή να πωλεί τα εξαρτήµατα ως ανταλλακτικά σε τελικούς χρήστες ή σε επισκευαστές ή      
         σε άλλους παρέχοντες υπηρεσίες, στους οποίους δεν ανέθεσε ο αγοραστή–διανοµέα την επισκευή   
         ή τη συντήρηση των προϊόντων του, 

o η εν λόγω απαλλαγή εφαρµογής του άρθρου 81 παρ. 1 της Συνθήκης δεν  εφαρµόζεται, αν η σύµβαση 
διανοµής περιέχει τις ακόλουθες υποχρεώσεις (άρθρο 5 του Κανονισµού): 
 κάθε άµεση ή έµµεση υποχρέωση µη άσκησης ανταγωνισµού, η διάρκεια της οποίας είναι 

απεριόριστη ή υπερβαίνει τα 5 έτη. Υποχρέωση µη άσκησης ανταγωνισµού σιωπηρώς ανανεώσιµη 
πέραν της πενταετίας λογίζεται ότι συνάπτεται για απεριόριστο χρόνο. Ωστόσο, ο χρονικός 
περιορισµός 5 ετών δεν ισχύει, εφ’ όσον τα αγαθά ή οι υπηρεσίες που αφορά η σύµβαση 
πωλούνται από τον αγοραστή–διανοµέα σε χώρους και οικόπεδα που είτε ανήκουν στον 
προµηθευτή είτε σε τρίτα µέρη µη συνδεδεµένα µε τον αγοραστή–διανοµέα και τα οποία 
µισθώνονται από τον προµηθευτή, υπό την προϋπόθεση ότι η διάρκεια της υποχρεώσεως µη 
ανταγωνισµού δεν υπερβαίνει το χρονικό διάστηµα κατοχής των χώρων και οικοπέδων από τον 
αγοραστή–διανοµέα· 

 οποιαδήποτε άµεση ή έµµεση υποχρέωση, δυνάµει της οποίας ο αγοραστής–διανοµέας, µετά τη 
λύση της συµφωνίας, δεν µπορεί να παράγει, να αγοράζει, να πωλεί ή µεταπωλεί αγαθά ή 
υπηρεσίες, εκτός αν η εν λόγω υποχρέωση: 

 αφορά αγαθά ή υπηρεσίες που ανταγωνίζονται τα αγαθά ή τις υπηρεσίες που αναφέρονται 
στη σύµβαση, και 

 περιορίζεται στους χώρους και στα οικόπεδα στα οποία ο αγοραστής–διανοµέας είχε 
δραστηριοποιηθεί κατά την διάρκεια της σύµβασης, και 

 είναι απαραίτητη για την προστασία της τεχνογνωσίας που µεταβιβάζει ο προµηθευτής στον 
αγοραστή–διανοµέα, 

και υπό τον όρο ότι η διάρκεια της υποχρέωσης µη άσκησης ανταγωνισµού περιορίζεται σε 1 έτος 
µετά τη λύση της συµφωνίας. Η υποχρέωση αυτή ισχύει µε την επιφύλαξη της δυνατότητας να 
επιβληθεί περιορισµός αόριστης διάρκειας στη χρήση και την κοινοποίηση της τεχνογνωσίας που 
δεν έχει περιέλθει σε δηµόσια χρήση· 

 κάθε άµεση ή έµµεση υποχρέωση που έχει ως αποτέλεσµα τα µέλη ενός συστήµατος επιλεκτικής 
διανοµής να µην πωλούν σήµατα συγκεκριµένων ανταγωνιζοµένων προµηθευτών. 

Αντίθετα, ο Κανονισµός 1400/31.7.2002 της Επιτροπής «Για την εφαρµογή του άρθρου 81 παρ. 3 της Συνθήκης 
σε ορισµένες κατηγορίες καθέτων συµφωνιών και εναρµονισµένων πρακτικών στον τοµέα της 
αυτοκινητοβιοµηχανίας», δεν τυγχάνει εφαρµογής για τη σύµβαση αποκλειστικής διανοµής της Εταιρίας µε την 
YAMAHA N.V., γιατί στο πεδίο εφαρµογής του εµπίπτουν κάθετες συµφωνίες, οι οποίες αφορούν τους όρους µε 
τους οποίους τα συµβαλλόµενα µέρη µπορούν να προµηθεύονται, να πωλούν ή να µεταπωλούν καινουργή 
αυτοκίνητα, ανταλλακτικά αυτοκινήτων ή υπηρεσίες επισκευής και συντήρησης αυτοκινήτων (άρθρο 2 παρ. 1 του 
Κανονισµού), δηλαδή, αυτοκινούµενα οχήµατα µε τρεις ή περισσότερους τροχούς που προορίζονται να 
χρησιµοποιηθούν σε δηµόσιους δρόµους (άρθρο 1 παρ. 1 στοιχ. ιδ΄ του Κανονισµού), προϊόντα που δεν 
αποτελούν αντικείµενο της εν λόγω σύµβασης, αφού τα αυτοκίνητα golf που εισάγει η Εταιρία δεν προορίζονται 
για χρήση σε δηµόσιους δρόµους.» 
 

9.3.4 Παράλληλες Εισαγωγές 
 
Σχετικά µε τις παράλληλες εισαγωγές εµπορευµάτων ο νοµικός ελεγκτής αναφέρει στην έκθεσή του: 
 
«Ως παράλληλες εισαγωγές θεωρούνται οι εισαγωγές και διαθέσεις στην Ελλάδα γνησίων εµπορευµάτων από 
τρίτους, οι οποίοι δεν είναι µέλη του δικτύου αποκλειστικής διανοµής της Εταιρίας. Προ της παράλληλης 
εισαγωγής απαιτείται τα εµπορεύµατα αυτά να έχουν τεθεί νοµίµως σε κυκλοφορία από τον παραγωγό ή 
αντιπρόσωπό του σε κάποια από τις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Οι παράλληλες εισαγωγές δεν έχουν κατ’ 
αρχήν αθέµιτο χαρακτήρα, είναι όµως δυνατόν να προσλάβουν αθέµιτο χαρακτήρα, όταν ο παράλληλος 
εισαγωγέας έχει συµβάλει στην αθέτηση της σύµβασης µεταξύ της YAMAHA N.V. και της Εταιρίας ή προσβάλλει 
και εκµεταλλεύεται την ξένη φήµη και οργάνωση. Σε περίπτωση δηλαδή, που τρίτο πρόσωπο πωλεί στην Ελλάδα  
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προϊόντα, που αποτελούν αντικείµενο της σύµβασης αποκλειστικής διανοµής µε την YAMAHA N.V., γίνεται 
διάκριση αν η διοχέτευση των προϊόντων στην Ελλάδα γίνεται κατόπιν πρωτοβουλίας τρίτου προσώπου ή αν η 
πώληση των προϊόντων γίνεται κατά παράβαση συµβατικής υποχρέωσης της YAMAHA N.V. να µην πωλεί ο ίδιος 
ή µέσω άλλου προϊόντα στην Ελλάδα. 
 
Στην περίπτωση, που η διοχέτευση των προϊόντων στην Ελλάδα γίνεται κατόπιν πρωτοβουλίας τρίτων 
προσώπων, χωρίς την άµεση ή έµµεση ανάµειξη της YAMAHA N.V., η Εταιρία µπορεί να στραφεί κατά των 
τρίτων, µόνη της ή από κοινού µε τη YAMAHA N.V., και να αξιώσει την παράλειψη διοχέτευσης προϊόντων από 
τον τρίτο και την αποκατάσταση της ζηµίας που υπέστη, σύµφωνα µε το άρθρο 1 ν. 146/1914 «περί αθεµίτου 
ανταγωνισµού», όπου ορίζεται ότι απαγορεύεται κατά τις εµπορικές συναλλαγές κάθε γενόµενη προς το σκοπό 
ανταγωνισµού πράξη, η οποία αντίκειται στα χρηστά ήθη, π.χ.: 
 
• ο παράλληλος εισαγωγέας συντελεί µε τη συµπεριφορά του στην παράβαση από τον προµηθευτή της 

σύµβασης αποκλειστικής διάθεσης είτε εξωθώντας ευθέως τούτον σ’ αυτή, είτε πείθοντας αυτήν ότι τα 
αγοραζόµενα προϊόντα προορίζονται για τρίτη χώρα, στην οποία δεν υπάρχει αποκλειστικός αντιπρόσωπος 
(ΕφΘεσ 1766/1998, ΜΠΑ 13973/1996), 

 

• µε την προσβολή της διαφηµιστικής λειτουργίας του σήµατος, κατά τρόπο ώστε να δηµιουργείται η εντύπωση 
ότι µεταξύ της τρίτης επιχείρησης και του προµηθευτή–δικαιούχου του σήµατος υπάρχει ιδιαίτερη εµπορική 
σχέση ή ότι η επιχείρηση του τρίτου περιλαµβάνεται στο δίκτυο διανοµής του προµηθευτή (ΜΠΡΛαρ 
1507/1999, Αρµ 2000.46, ΕφΠατρ 1058/1998, ΕφΑθ 6414/1996) ή µε την µε την υπέρβαση του αναγκαίου 
µέτρου και των νοµίµων ορίων του δικαιώµατος του τρίτου κατά τη χρήση του σήµατος του προµηθευτή, και 

 

• η διάθεση των προϊόντων σε εξαιρετικά χαµηλές τιµές. 
 
Έχει κριθεί, όµως, νοµολογιακά ότι δεν συνιστά αντίθεση στα χρηστά ήθη η προµήθεια από έµπορο της 
αλλοδαπής, η εισαγωγή στην Ελλάδα και η διάθεση στην κατανάλωση εµπορευµάτων, των οποίων το δικαίωµα 
αποκλειστικής εισαγωγής και αντιπροσώπευσης έχει η Εταιρία, µολονότι ο πρώτος τελεί σε γνώση του γεγονότος 
αυτού, παραµερίζοντας την Εταιρία (ΕφΘεσ 1766/1998). Έχει γίνει δεκτό ότι το ίδιο ισχύει ακόµη και όταν η 
Εταιρία µε έντονη, συνεχή και δαπανηρή διαφήµιση αγωνίσθηκε και πέτυχε να επιβάλει στο καταναλωτικό κοινό 
τα σχετικά προϊόντα. 
 
Στην περίπτωση παράβασης της συµβατικής υποχρέωσης της YAMAHA N.V. να µην πωλεί απ’ ευθείας ή µέσω 
τρίτων τα προϊόντα της σύµβασης αποκλειστικής διανοµής στην Ελλάδα, συντρέχει νόµιµη περίπτωση ευθύνης 
της σε αποζηµίωση της Εταιρίας (ΠΠΘεσ 627/2001). Η αποζηµίωση λόγω αθέτησης της σύµβασης µπορεί να 
συνίσταται στην αποκατάσταση της θετικής ζηµίας και του διαφυγόντος κέρδους. Πέραν της αξίωσης για 
αποζηµίωση υποστηρίζεται ότι η Εταιρία µπορεί να ασκήσει την αξίωση παράλειψης και να καταγγείλει τη 
σύµβαση λόγω υπαιτιότητας της YAMAHA N.V. Τα ανωτέρω, βεβαίως, ισχύουν σε περίπτωση, που στη σύµβαση 
διανοµής δεν υπάρχει ρήτρα, µε την οποία η YAMAHA N.V. σε περίπτωση αντισυµβατικής συµπεριφοράς της 
υποχρεούται να αποζηµιώσει την Εταιρία µε συνολικό καθορισµένο ποσό αποζηµίωσης, που προσοµοιάζει µε 
συµβατική ποινή (ποινική ρήτρα). Στην τελευταία αυτή περίπτωση ο αποκλειστικός διανοµέας έχει και την 
αξίωση από τη σύµβαση. 
 
Τέλος, έχει γίνει δεκτό σε σύµβαση εµπορικής αντιπροσωπείας ότι η εκ µέρους ξένου παραγωγού παραβίαση των 
συµβατικών υποχρεώσεων του και η ανάθεση της πώλησης των προϊόντων σε άλλον µπορεί να αποτελέσει 
παραβίαση των διατάξεων περί αθεµίτου ανταγωνισµού, όταν γίνεται υπό ειδικές περιστάσεις και κυρίως µε 
δόλιες µεθοδεύσεις µε σκοπό το σφετερισµό της ξένης πελατείας και εκµετάλλευσης της ξένης φήµης του µόχθου 
και των δαπανών του διανοµέα για την καθιέρωση των προϊόντων του παραγωγού (ΜΠΑ 34339/1998, ΠΠΑ 
9958/1996, ΜΠΑ 1920/1996, ΜΠΑ 14281/1982).» 
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9.3.5 Συµβάσεις µε τη µητρική εταιρία S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. 
 
Έχει συναφθεί σύµβαση µεταξύ της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. και της S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. για 
την παροχή των παρακάτω εργασιών: 
 
(α) Μηχανογραφική Υποστήριξη 
 

1) Μέριµνα για την καλή λειτουργία των ηλεκτρονικών υπολογιστών σε συνεργασία µε την ΙΒΜ και 
άλλους προµηθευτές και για τη συντήρηση των βάσεων δεδοµένων. 

2) Την καλή λειτουργία των µηχανογραφικών προγραµµάτων. 
3) Την επεξεργασία και υλοποίηση προγραµµάτων για τη µηνιαία και ετήσια εκτύπωση των 

προβλεπόµενων καταστάσεων, δηλαδή: Αναλυτικά Καθολικά, Γενικά Καθολικά, Ισοζύγια κ.λ.π. 
4) Συµµετέχει στην εγκατάσταση πληροφοριακών συστηµάτων και προγραµµάτων που η Εταιρία 

προµηθεύεται από τρίτους και γενικότερα λειτουργεί ως σύµβουλος της εταιρίας για κάθε θέµα 
πληροφορικής. 

 
Για τις παραπάνω εργασίες η S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. αµείβεται µε το ποσό των € 19.405 µηνιαίως.  
Η ισχύς της σύµβασης ισχύει µέχρι την 31.12.2005 και µπορεί να παραταθεί για ορισµένο ή αόριστο χρονικό 
διάστηµα, ύστερα από έγγραφη συµφωνία. 
 
(β) Ενοικίαση Χώρων 
 
Έχει συναφθεί σύµβαση ενοικίασης των γραφείων, αποθηκών και λοιπών χώρων της έδρας της Εταιρίας. 
Αναλυτικά: 
 

∆ιεύθυνση Μ 2 Χρήση Μηνιαίο Μίσθωµα & 
Κοινόχρηστα 

(σε €) 

Έναρξη 
Λήξη 

14ο χλµ. Εθνικής Οδού 
Αθηνών – Λαµίας 
Κηφισιά 

13.620 Κεντρικά γραφεία, 
Εκθεσιακός χώρος, 
Χώροι τελωνείου, 

Χώρος σταθµεύσεως, 
Συνεργείο 

Μίσθωµα: 41.840,35 
(αναπροσαρµοζόµενο ετησίως κατά 
75% του τιµαρίθµου του κόστους 
ζωής όπως αυτό καθορίζεται από 
την Τράπεζα Ελλάδος) 

14.05.2001 
28.04.2005(1) 

(1) Σύµφωνα µε το νοµικό σύµβουλος της Εκδότριας «η διάρκεια µίσθωσης των γραφείων της έδρας της Εταιρίας µε 
την εταιρία S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. έληξε συµβατικά στις 28.4.2005. Ηδη έχει συµφωνηθεί µεταξύ των 
µερών η παράταση της µισθωτικής σχέσης και η υπογραφή σχετικού συµφωνητικού.» 
 
Επίσης, η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. βαρύνεται µηνιαίως µε το ποσό των € 23.171,37 για κοινόχρηστες 
δαπάνες του µισθίου. Το ποσό αυτό αναπροσαρµόζεται ετησίως µε βάση το ποσοστό της αύξησης του 
τιµαρίθµου του κόστους ζωής όπως αυτό καθορίζεται από την Τράπεζα Ελλάδος. 
 

9.3.6 Συµβάσεις µε τρίτους 
 
Είχε συναφθεί σύµβαση παροχής υπηρεσιών µεταξύ της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. µε τη θυγατρική της 
εταιρία «ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε.» στις 1.10.2004, σύµφωνα µε την οποία η Εταιρία 
αναλάµβανε την παροχή οικονοµικών, λογιστικών, φορολογικών, διοικητικών υπηρεσιών και υπηρεσιών 
logistics στη θυγατρική της για την χρονική περίοδο 9.7.2004 – 31.12.2005 έναντι µηνιαίας αµοιβής 710,00 
ευρώ, χωρίς η εν λόγω σύµβαση να έχει λάβει προηγούµενη ειδική έγκριση από τη Γενική Συνέλευση των 
µετόχων της Εταιρίας, σύµφωνα µε το άρθρο 23α κ.ν. 2190/1920, γεγονός που την καθιστά άκυρη.  
Η ακυρότητά της αυτή, όµως, δεν επιφέρει περαιτέρω συνέπειες, καθώς η εν λόγω σύµβαση λύθηκε την 
1.4.2005 µε το από 1.4.2005 Ιδιωτικό Συµφωνητικό Λύσης της µεταξύ των δύο ως άνω µερών. 
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9.4 Πάγια Περιουσιακά Στοιχεία – Εγγυήσεις και Εµπράγµατες Ασφάλειες 
 

9.4.1 Γήπεδα –Κτιριακές εγκαταστάσεις 
 
Η Εταιρία την 31 ∆εκεµβρίου 2004 είχε στην κατοχή της τα κάτωθι γήπεδα και κτιριακές εγκαταστάσεις: 
 
α) Οικόπεδο ακινήτου επί της οδού Χαλανδρίου 6, Αγ. Παρασκευή, εκτάσεως 816 τ.µ., µε ποσοστό 

ιδιοκτησίας 231 χιλιοστά επί του συνολικού οικοπέδου στο οποίο στεγάζεται υποκατάστηµα της Εκδότριας. 
Το οικόπεδο αυτό αγοράστηκε έναντι € 29.057,38. 

β) Ακίνητο στην Αγ. Παρασκευή συνολικής επιφάνειας 270 τ.µ. µε αξία κτήσης € 387.942,62, εντός του 
οποίου στεγάζεται κατάστηµα της Εκδότριας. 

γ) Ακίνητο στην Ιερισσό Χαλκιδικής συνολικής επιφάνειας 200 τ.µ. που αγοράσθηκε το 2004 έναντι  
€ 150.920,32. 

δ) Ακίνητο (ψιλή κυριότητα) σε ακίνητο στην Περαία Θεσσαλονίκης συνολικής επιφάνειας 59,38τ.µ. που 
αγοράσθηκε στις 3/12/2004 έναντι € 36.200,00. 

ε) Οικόπεδο ακινήτου στην Ιερισσό Χαλκιδικής εκτάσεως 2.248 τ.µ. το οποίο αγοράστηκε στις 2/12/2004 µε 
αξία κτήσης € 99.080,68. 

 
Από τους έκτακτους νοµικούς και οικονοµικούς ελέγχους που διεξήχθησαν προκύπτει ότι τα ακίνητα γ) και δ) 
καθώς και το οικόπεδο ε) αποκτήθηκαν από πλειστηριασµό που έγινε σε βάρος του οφειλέτη της Εταιρίας 
Θεόφιλου Σοφιολάκη έναντι συνολικής οφειλής αυτού προς την Εταιρία € 750 χιλ. Επιπλέον η Εταιρία έχει 
προκαταβάλει ποσό € 180 χιλ. για την αγορά ακινήτου συνολικής επιφάνειας 119 τ.µ. στην Καλαµαριά 
Θεσσαλονίκης από πλειστηριασµό που έγινε σε βάρος του ιδίου οφειλέτη αυτής, Θεόφιλου Σοφιολάκη.  
Το εν λόγω ποσό της προκαταβολής εµφανίζεται στο λογαριασµό του Ενεργητικού “Ακινητοποιήσεις υπό 
εκτέλεση και προκαταβολές” της χρήσης 2004. 
 
Όσον αφορά την κάλυψη των αναγκών της, τόσο σε διοικητικό επίπεδο όσο και για την πραγµατοποίηση των 
λιανικών πωλήσεων της µέσω των καταστηµάτων της, η Εταιρία χρησιµοποιεί µισθωµένα ακίνητα.  
Ως κτιριακά τεχνικά έργα υπό την ιδιοκτησία της Εταιρίας θεωρούνται οι διαµορφώσεις, οι βελτιώσεις και οι 
προσθήκες που πραγµατοποιούνται στα µισθωµένα ακίνητα. 
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9.4.2 Συµβάσεις Μισθώσεως Ακινήτων 
 
Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζονται οι ισχύουσες συµβάσεις µισθώσεως των ακινήτων της Εταιρίας: 
 

∆ιεύθυνση Μ 2 Χρήση Μηνιαίο Μίσθωµα 2004  
(σε €) 

Έναρξη 
Λήξη 

14ο χλµ. Εθνικής Οδού 
Αθηνών – Λαµίας 
Κηφισιά 

13.620 Κεντρικά γραφεία, 
Εκθεσιακός χώρος, 
Χώροι τελωνείου,  
Χώρος σταθµεύσεως, 
Συνεργείο 

Μίσθωµα: 41.840,35 
(αναπροσαρµοζόµενο ετησίως κατά 75% 
του τιµαρίθµου του κόστους ζωής όπως 
αυτό καθορίζεται από την Τράπεζα 
Ελλάδος) 

14.05.2001 
28.04.2005 

Μεσογείων 203 &  
Γ. Βλάχου 

170 Κατάστηµα  Μίσθωµα: 3.102,93 
(αναπροσαρµοζόµενο ετησίως ανάλογα 
µε τους όρους της σύµβασης µισθώσεως) 

20.04.2000 
30.04.2006 

Θησέως 324 και 
Ισµήνης, Τζιτζιφιές 

292 Κατάστηµα Μίσθωµα: 4.862,41 
(αναπροσαρµοζόµενο ετησίως κατά 
ποσοστό ίσο µε το εκάστοτε ύψος του 
µέσου ετήσιου ∆είκτη Τιµών 
Καταναλωτή πλέον δύο (2) εκατοστιαίων 
µονάδων) 

20.06.2002 
19.06.2014 

Εθνικής Αντιστάσεως 
12Β, Μαντούκι Κέρκυρα 

295,51 Κατάστηµα Μίσθωµα: 1.224,05 
(αναπροσαρµοζόµενο ετησίως κατά 
ποσοστό ίσο µε αυτό του τιµαρίθµου του 
κόστους ζωής) 

18.11.2002 
17.11.2014 

Καλλιρρόης 51-53α, 
Νέος  Κόσµος (1) 

300 Κατάστηµα & ένα (1) 
διαµέρισµα πρώτου 
ορόφου  

Μίσθωµα: 4.943,79 
(αναπροσαρµοζόµενο ετησίως ανάλογα 
µε τους όρους της σύµβασης µισθώσεως) 

01.12.2002 
30.11.2010 

Καραθεοδωρή 30 & Γ. 
Βλάχου  

70 Συνεργείο Μίσθωµα: 1.045,00 
(αναπροσαρµοζόµενο ετησίως µε 
ποσοστό αναπροσαρµογής τέσσερα και 
πενήντα τοις εκατό (4,50%)) 

01.12.2003 
30.11.2015 

(1) Σηµειώνεται ότι η Εκδότρια υπεκµισθώνει το αναφερόµενο ακίνητο στη θυγατρική της εταιρία ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 
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9.4.3 Μεταφορικά Μέσα - Μηχανήµατα & λοιπός µηχανολογικός 
εξοπλισµός 
 
Η Εταιρία διαθέτει τα εξής µηχανήµατα: 
 

Περιγραφή µηχανήµατος ∆υναµικότητα Έτος 
Κατασκευής 

Ανυψωτικό Μηχάνηµα Linde H-20D  ∆υνατότητα ανύψωσης µέχρι 20 τόνους 2004 
Ανυψωτικό Μηχάνηµα Linde E-16  ∆υνατότητα ανύψωσης µέχρι 16 τόνους 1998 
Ανυψωτικό Μηχάνηµα Linde H-25DW  ∆υνατότητα ανύψωσης µέχρι 25 τόνους 2001 
Ανυψωτικό Μηχάνηµα Linde E-16  ∆υνατότητα ανύψωσης µέχρι 16 τόνους 1989 
Σύστηµα Ανύψωσης Marine-Εξωλέµβιων Demag ∆υνατότητα ανύψωσης µέχρι 500 κιλά 1994 
Σύστηµα Ανύψωσης Marine-Εξωλέµβιων Demag ∆υνατότητα ανύψωσης µέχρι 2 τόνους 1994 
 
Τα µεταφορικά µέσα της Εταιρίας την 31η ∆εκεµβρίου 2004, αποτελούνταν από 89 οχήµατα και 2 οχήµατα 
θαλάσσης στα οποία περιλαµβάνονταν: 
 

∆ύο (2) φορτηγά ιδιωτικής χρήσεως, που χρησιµοποιούνται από την Τεχνική ∆ιεύθυνση για τεχνική 
υποστήριξη παντός είδους. 
Εβδοµήντα οκτώ (78) δίκυκλα τα οποία χρησιµοποιούνται για δοκιµές από δηµοσιογράφους του ειδικού 
τύπου και για προωθητικές ενέργειες της Εταιρίας. 
Ένα (1) δίκυκλο που χρησιµοποιείται από τον υπάλληλο των εξωτερικών εργασιών και οκτώ (8) που 
χρησιµοποιούνται από στελέχη της Εταιρίας. 
Ένα (1) scooter θάλασσας που χρησιµοποιείται για επιδείξεις και test drive. 
Ένα (1) σκάφος Boston Whaler. 

 

9.5 Σήµατα 
 
Από την έκθεση του νοµικού ελέγχου φαίνεται ότι το σήµα "ΥΑΜΑΗΑ" κατατέθηκε στο Υπουργείο Εµπορίου 
την 10η Μαΐου 1968 ως αλλοδαπό σήµα µε δικαιούχο την εταιρία YAMAHA HATSUDOKI KABUSHIKI 
KAISHA. Το σήµα κατατέθηκε στην κλάση 12 (µοτοσυκλέτες, πλοία µε κινητήρα και εξωλέµβιες µηχανές και 
µέρη και εξαρτήµατα αυτών) και έγινε δεκτό µε την υπ'αριθµ 3145/1968 απόφαση του πρωτοβάθµιου 
δικαστηρίου. Η ηµεροµηνία λήξης της προστασίας του σήµατος ήταν αρχικά η 10η Μαΐου 1978, αλλά η 
προστασία του παρατάθηκε για την δεκαετία που άρχισε την 10η Μαΐου 1978, για τη δεκαετία που άρχισε την 
10η Μαΐου 1988 και για τη δεκαετία που άρχισε την 10η Μαΐου 1998. Συνεπώς το σήµα προστατεύεται. Από 
το αντίγραφο που τέθηκε υπόψη του Νοµικού Ελέγχου της Εταιρίας προκύπτει ότι το σήµα µεταβιβάσθηκε 
στην εταιρία ΥΑΜΑΗΑ CORPORATION (µε αριθµό πρωτοκόλλου 110/1992). 
 
Σηµειώνεται ότι το δικαίωµα χρήσης του σήµατος στην Ελλάδα έχει απονεµηθεί στην Εκδότρια σύµφωνα µε 
τη σύµβαση διανοµής που περιγράφεται ανωτέρω στο κεφάλαιο 9.3.1. 
 
Επίσης η Εταιρία είναι δικαιούχος του σήµατος «Εν κινήσει». Η προστασία της Εταιρίας για το ανωτέρω σήµα 
ισχύει για δέκα (10) έτη από την απόφαση της ∆ιοικητικής Επιτροπής Σηµάτων, ήτοι µέχρι τις 6 Αυγούστου 
2011, οπότε πρέπει να γίνει ανανέωση αυτού µε πρωτοβουλία της Εταιρίας. 
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9.5.1 Συµβάσεις Μακροχρόνιας Μίσθωσης Αυτοκινήτων 
 
Η Εταιρία εκµισθώνει από την εταιρία εκµίσθωσης αυτοκινήτων «HERTZ», µε σύµβαση µακροχρόνιας 
µίσθωσης, 26 αυτοκίνητα διαφόρων τύπων και µοντέλων. Η διάρκεια της µίσθωσης των αυτοκινήτων είναι 
τετραετής, λήγουν δε οι περισσότερες το 2008, ενώ ένας µικρός αριθµός λήγει εντός του 2005 και 2006.  
Τα µηνιαία µισθώµατα κυµαίνονται ανάλογα µε τον τύπο του αυτοκινήτου από € 259,60 µέχρι € 837,80.  
Για το 2004 το σύνολο των µηνιαίων µισθωµάτων που η Εκδότρια κατέβαλε στην HERTZ για τα αυτοκίνητα 
αυτά ανέρχεται στο ποσό των € 107.909,21. 
 

9.5.2 Έπιπλα και Λοιπός Εξοπλισµός 
 
Η κατηγορία αυτή παγίων περιλαµβάνει έπιπλα, είδη γραφείου, συστήµατα Η/Υ, επιγραφές αναρτηµένες στα 
καταστήµατα των αντιπροσώπων της Εταιρίας και στα δικά της καθώς και γενικότερα ηλεκτρικά και 
ηλεκτρονικά είδη. 
 
Αναλυτικά η µεταβολή της λογιστικής αξίας των παγίων περιουσιακών στοιχείων της Εταιρίας για την περίοδο 
2002-2004 παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ ΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ ΑΞΙΑΣ ΠΑΓΙΩΝ 

ΓΙΑ ΤΙΣ ΧΡΗΣΕΙΣ 2002 – 2004 (σε €) 

 
 

Κατηγορία Παγίου 

 
Αξία 

Κτήσεως 
31/12/2001 

 
Προσθήκες 
(Μειώσεις) 

1/1/02-31/12/04 

 
Συνολική 

Αξία Κτήσεως 
31/12/2004 

 
Αποσβέσεις 

έως 
31/12/2001 

 
Αποσβέσεις 

1/1/02 - 
31/12/04 

 
Αναπόσβεστη  

Αξία 
31/12/04 

A. Έξοδα Εγκαταστάσεως       

Έξοδα ιδρύσεως & α  ́εγκατάστασης 17.441 (17.441) - 17.441 (17.441) - 
Λοιπά έξοδα εγκατάστασης 502.908 183.024 685.932 428.047 125.790 132.095 
       
B. Ενσώµατες Aκινητοποιήσεις       
Γήπεδα - Οικόπεδα - 128.138 128.138 - - 128.138 
Κτίρια και Τεχνικά Έργα  291.139 731.691 1.022.830 121.781 205.244 695.804 
Μηχανήµατα & Τεχν. Εγκαταστάσεις 114.426 64.362 178.788 63.895 36.646 78.247 
Μεταφορικά Μέσα 397.932 372.635 770.567 112.912 143.949 513.706 
Έπιπλα και Λοιπός Eξοπλισµός 1.211.609 1.023.135 2.234.744 601.143 885.415 748.187 
Ακινητοποιήσεις υπό εκτέλεση και 
προκαταβολές - 180.000 180.000 - - 180.000 

ΣΥΝΟΛΟ (Α+Β) 2.535.455 2.665.544 5.200.999 1.345.220 1.379.603 2.476.177 

 
Σηµείωση : Τα πάγια περιουσιακά στοιχεία αποτιµώνται στην αξία της τιµής κτήσεως τους, η οποία είναι 
προσαυξηµένη µε την αξία των προσθηκών και βελτιώσεων και µειωµένη µε τις προβλεπόµενες από το νόµο 
αποσβέσεις. 
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9.6 Εγγυήσεις-Προσηµειώσεις-Υποθήκες 
 
Όπως αναφέρεται στο Προσάρτηµα των Οικονοµικών Καταστάσεων χρήσεως 2004 είχαν χορηγηθεί προς την 
Εταιρία τραπεζικές εγγυητικές επιστολές για την καλή εκτέλεση συµβάσεων ύψους € 307.011,85, οι οποίες 
αναλύονται στον παρακάτω πίνακα: 
 

Νο Ε/Ε Τράπεζα Ηµ/νία 
έκδοσης Ποσό Κατηγορία Ε/Ε ∆ικαιούχος 

117/∆10987/15483 ALPHA 25.4.2001 € 16.287,60 
Ίδρυση Φορολογικής 

Αποθήκης 
Υπουργείο 
Οικονοµικών 

117/∆12775/18008 ALPHA 12.12.2003 € 126.600,00 
Συµµετοχής σε 
∆ιαγωνισµούς Αθήνα 2004  

117/∆12954/18265 ALPHA 24.3.2004 € 17.737,00 Καλής Εκτέλεσης 
Υπουργείο 

∆ηµόσιας Τάξης 

107/700213-0/Α/04 ΕΘΝΙΚΗ 9.6.2004 € 40.444,50 
Συµµετοχής σε 
∆ιαγωνισµό ∆ήµος Αθηναίων 

107/700349-8/Α/04 ΕΘΝΙΚΗ 21.9.2004 € 36.683,75 
Συµµετοχής σε 
∆ιαγωνισµό 

Υπουργείο 
Ανάπτυξης 

107/700222-0/Α/04 ΕΘΝΙΚΗ 21.10.2004 € 69.259,00 
Συµµετοχής σε 
∆ιαγωνισµό 

Υπουργείο 
Ανάπτυξης 

 
Πολιτική της Εταιρίας είναι η εξασφάλιση των απαιτήσεων από τους πελάτες µέσω: (α) τραπεζικών 
εγγυητικών επιστολών και (β) εµπράγµατων εγγυήσεων (προσηµειώσεις επί ακινήτων). Εξαιτίας αυτού έχει 
λάβει τραπεζικές εγγυητικές επιστολές ποσού € 464.236,97 και προσηµειώσεις επί ακινήτων ποσού  
€ 3.755.662,54. 
 
Στον παρακάτω πίνακα αναλύονται οι τραπεζικές εγγυητικές επιστολές προς την εταιρία από τους πελάτες της 
που ήταν σε ισχύ την 31.12.2004: 
 

Τράπεζα Νο Κατηγορία Ε/Ε Ηµ/νία λήξεως Ποσό Ε/Ε (€) 
ΕΘΝΙΚΗ 306/700008-1 Καλής πληρωµής 31/8/2005 60.000,00 

ALPHA 620/A57/551 Καλής πληρωµής 9/11/2005 29.347,03 

ΕΘΝΙΚΗ 396/700370-6 Καλής πληρωµής 8/9/2005 29.000,00 

ΑΓΡΟΤΙΚΗ 53/00 Καλής πληρωµής Αορίστου Χρόνου 14.673,51 

ΕΜΠΟΡΙΚΗ 2004593624 Καλής πληρωµής 17/3/2005 60.000,00 

ΕΜΠΟΡΙΚΗ 966/124 Καλής πληρωµής Αορίστου Χρόνου 60.000,00 

EUROBANK 902497 Καλής πληρωµής 19/3/2005 65.000,00 

EUROBANK 903025 Καλής πληρωµής 13/9/2005 59.000,00 

ΚΥΠΡΟΥ 23221 Καλής πληρωµής 2/9/2005 35.216,43 

ΠΕΙΡΑΙΩΣ 1009000055 Καλής πληρωµής Αορίστου Χρόνου 22.000,00 

ALPHA 310/A8304/15159 Καλής πληρωµής Αορίστου Χρόνου 30.000,00 

ΣΥΝΟΛΟ    464.236,97 
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Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζονται οι προσηµειώσεις επί ακινήτων ιδιοκτησίας πελατών της Εκδότριας που 
ήταν σε ισχύ την 31.12.2004: 
 

Ακίνητα Πιστοποιητικό 
Εγγραφής Ποσό Προσηµείωσης (€) 

Αγρόκτηµα στη θέση Κέδρος στη Σάµο β΄ προσηµείωση  140.000,00 
Ακίνητο στα Στύρα Ευβοίας α΄ προσηµείωση 35.216,43 
Ακίνητο στα Στύρα Ευβοίας α΄ προσηµείωση 70.432,87 
Οικόπεδο στη θέση «Πηγάδι» του ∆ήµου Σπάρτης  α΄ προσηµείωσης  146.735,00 
∆ιαµέρισµα στο Περιστέρι, Αθήνα  α΄ προσηµείωσης  83.000,00 
∆ύο ισόγεια καταστήµατα στην Αθήνα  α΄ προσηµείωσης  58.694,06 
Οικόπεδο στα προάστια Πατρών  α΄ προσηµείωση  117.388,11 
Οικόπεδο στα προάστια Πατρών  β΄ προσηµείωση  176.082,17 
∆ιαµέρισµα και µια αποθήκη στα προάστια Πατρών α΄ προσηµείωση  150.000,00 
∆ιαµέρισµα στην Καλλιθέα α΄ προσηµείωση  44.020,54 
Ποσοστό 1/2 εξ αδιαιρέτου σε 2 κάθετες ιδιοκτησίες 
και οικόπεδο στο «Γιαννάκι» Τήνου α΄ προσηµείωσης  29.347,03 
Οικία στον Άγιο Γεώργιο Ορφανό, Χίο  α΄ προσηµείωσης  73.367,57 
∆ιαµέρισµα στο ∆ήµο Φερρών  α΄ προσηµείωσης  29.347,00 
∆ιώροφη οικοδοµή στον Βόλο γ΄ προσηµείωσης  132.000,00 
∆ιώροφη οικοδοµή στον Βόλο δ΄ προσηµείωσης  88.000,00 
∆ιαµέρισµα στα Γιαννιτσά α΄ προσηµείωση  44.723,00 
Υπόγειο και ισόγειο πολυκατοικίας στις Σέρρες α΄ προσηµείωση  71.000,00 
∆ιαµέρισµα α΄ ορόφου στον Πειραιά α΄ προσηµείωση  44.021,00 
∆ιαµέρισµα στον Πύργο Ηλείας α΄ προσηµείωση  67.000,00 
Ακίνητο στη θέση Βερβερόντα Κρανιδίου α΄ προσηµείωση 88.041,09 
Ακίνητο στη θέση Βερβερόντα Κρανιδίου β΄ προσηµείωση  87.000,00 
Κατοικία στην Κηφισιά ε΄ προσηµείωση  205.429,20 
Κατάστηµα στη Θεσσαλονίκη α΄ προσηµείωση  220.102,71 
Αγρός έκτασης στην επαρχία Λαγκαδά του Νοµού 
Θεσσαλονίκης  α΄ προσηµείωση  60.000,00 
Αγρός στη θέση Αφαντού στη Ρόδο α΄ προσηµείωση  146.735,14 
Οικόπεδο στην Κεφαλλονιά β΄ προσηµείωση  29.347,03 
Αγροτεµάχιο στη Σάλπη Κοµοτηνής α΄ προσηµείωση 20.542,92 
Ισόγειο κατάστηµα και 7 θέσεις σταύθµευσης α΄ προσηµείωση  146.735,14 
Κατάστηµα στη Σπάρτη γ΄ προσηµείωσης  117.388,00 
Κατάστηµα, αποθήκη και θέση στάθµευσης α΄ προσηµείωση 130.000,00 
∆ιαµέρισµα α΄ ορόφου στη Μεταµόρφωση α΄ προσηµείωσης  53.000,00 
∆ιαµέρισµα και αποθήκη στην Αγία Παρασκευή α΄ προσηµείωση  220.000,00 
Οριζόντια ιδιοκτησία στη Χαλκίδα α΄ προσηµείωση  73.367,57 
Τρείς οριζόντιες ιδιοκτησίες στη Μυτιλήνη α΄ προσηµείωση  58.694,06 
Αγρός στη θέση Πυργαδίκια στη Χαλκιδική α΄ προσηµείωση  161.408,66 
∆ιαµέρισµα στα Ν. Λιόσια α΄ προσηµείωση 88.041,09 
∆ιαµέρισµα, χώρος στάθµευσης και αποθήκη στη 
Γλυφάδα β΄ προσηµείωση  58.694,06 
∆ιαµέρισµα, χώρος στάθµευσης και αποθήκη στη 
Γλυφάδα γ΄ προσηµείωση  58.700,00 
Οριζόντια ιδιοκτησία στην Αθήνα α΄ προσηµείωση 58.694,06 
Αγρός στην Κερατέα α΄ προσηµείωση 29.347,03 
Ισόγειο κατάστηµα στη ∆ράµα α΄ προσηµείωσης  44.020,00 

Σύνολο   3.755.662,54 
 
Επισηµαίνεται ότι επί των παγίων στοιχείων της Εταιρίας δεν υφίστανται εµπράγµατα ή άλλα βάρη. 
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9.7 Ασφαλιστική Πολιτική 
 
Η Εταιρία καλύπτεται µε ασφαλιστήρια συµβόλαια για διάφορους κινδύνους (πυρός, µεταφοράς χρηµάτων και 
συµπληρωµατικών καλύψεων) τα οποία παρατίθενται στον κάτωθι πίνακα: 
 

Α/Α ΑΣΦ. ΕΤΑΙΡΙΑ 
ΚΛΑ∆ΟΣ 

ΑΣΦΑΛΙΣΗΣ 

ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 
ΚΑΛΥΠΤΟΜΕΝΟΥ 

ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ 
ΑΣΦΑΛΙΖΟΜΕΝΟ 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 
∆ΙΑΡΚΕΙΑ* 

 

1 

ΦΟΙΝΙΞ – 
ΜΕΤΡΟΛΑΙΦ 
ΕΜΠΟΡΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

ΠΥΡΟΣ & ΠΡΟΣΘΕΤΩΝ 
ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ  

Το περιεχόµενο του κτιρίου επί 
του 14ου χλµ. της Εθνικής οδού 
Αθηνών – Λαµίας  € 7.650.000 

01.01.2005- 
01.01.2006 

2 COMMERCIAL Value 
ΠΥΡΟΣ & ΠΡΟΣΘΕΤΩΝ 

ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ 

Το περιεχόµενο και την εν γένει 
εγκατάσταση και διακόσµηση του 
καταστήµατος  επί της 
Μεσογείων 203 & Γ. Βλάχου,  
Ν. Ψυχικό. € 400.000 

01.01.2005-
01.01.2006 

3 COMMERCIAL Value 
ΠΥΡΟΣ & ΠΡΟΣΘΕΤΩΝ 

ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ 

Το περιεχόµενο και την εν γένει 
εγκατάσταση και διακόσµηση του 
καταστήµατος  επί της 
Καραθοδωρή 30 & Γ. Βλάχου,  
Ν. Ψυχικό. € 70.000 

01.01.2005-
01.01.2006 

4 COMMERCIAL Value 
ΠΥΡΟΣ & ΠΡΟΣΘΕΤΩΝ 

ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ 

Το περιεχόµενο του 
καταστήµατος  επί των οδών 
Θησέως 324 & Ισµήνης 47, 
Tζιτζιφιές  € 400.000 

01.01.2005-
01.01.2006 

5 COMMERCIAL Value 
ΠΥΡΟΣ & ΠΡΟΣΘΕΤΩΝ 

ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ 

Το ακίνητο της Εταιρίας καθώς 
και το περιεχόµενο αυτού επί της 
οδού ∆ηµ. Γούναρη 4 & 
Χαλανδρίου 6, Αγ. Παρασκευή  € 720.000 

01.01.2005-
01.01.2006 

6 COMMERCIAL Value 
ΠΥΡΟΣ & ΠΡΟΣΘΕΤΩΝ 

ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ 

Το περιεχόµενο του 
καταστήµατος  επί της Λεωφ. 
Εθνικής Αντιστάσεως 12Β, 
Κέρκυρα  € 350.000 

01.01.2005-
01.01.2006 

7 COMMERCIAL Value 
ΜΕΤΑΦΟΡΑΣ 
ΧΡΗΜΑΤΩΝ 

Μεταφορά χρηµάτων εντόςνοµού 
Αττικης 

Ετήσιο µεταφερόµενο 
ποσό: € 1.291.296 & 
ανώτατο όριο ανά 
µεταφορά  € 44.020 

31.12.2004- 
31.12.2005 

8 INTERAMERICAN 
ΣΥΝΤΑΞΙΟ∆ΟΤΙΚΟ 

ΠΡΟΓΡΑΜΜΑ 

Προσωπικό Εταιρίας 
- 

01.05.1998- 
αόριστη 

9 INTERAMERICAN 
ΟΜΑ∆ΙΚΗ ΑΣΦ. 
ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ 

Προσωπικό Εταιρίας 
- 

01.01.2003 –
31.01.2004 

 
Επίσης, είκοσι έξι (26) ασφαλιστήρια συµβόλαια που καλύπτουν ασφαλιστικά δύο (2) φορτηγά και δέκα εννιά 
(19) δίκυκλα της Εταιρίας για την περίοδο 31.12.2004 µέχρι 31.12.2005, ενός (1) σκάφους για την περίοδο από 
31.12.2004 µέχρι 31.12.2005 και τέσσερα (4) µηχανήµατα έργου για την περίοδο από 31.12.2004 µέχρι 
31.12.2005. 
 
 
Σύµφωνα µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της 
Εταιρίας, τα εµπορεύµατα που στεγάζονται επί της έδρας και των υποκαταστηµάτων της για τα έτη 2004 και 
2005 έχουν ασφαλιστεί κατά πυρός και συµπληρωµατικών κινδύνων (πυρός από κεραυνό, ευρεία έκρηξη, 
πληµµύρα, πυρκαγιά από δάσος, κλοπών κ.λ.π.) στις εταιρίες COMMERCIAL VALUE Α.Ε. και ΦΟΙΝΙΞ 
ΜΕΤΡΟΛΑΪΦ ΕΜΠΟΡΙΚΗ Α.Ε. για συνολική ασφαλιζόµενη αξία € 9.590 χιλ., πλην εµπορευµάτων στο χώρο 
του τελωνείου τα οποία για τη χρήση 2004 έχουν ασφαλιστεί για αξία €1.800.000. Σύµφωνα µε τον ορκωτό 
ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας η αξία της 
ασφάλισης των αποθεµάτων στο χώρο του τελωνείου δεν είναι επαρκής. Λαµβάνοντας υπόψη την 
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περιοδικότητα εµφάνισης τυχαίων ζηµιογόνων γεγονότων και το ύψος της ζηµίας που µπορεί να προκληθεί 
από αυτά, εκτιµά ότι η ασφαλιστική κάλυψη των αποθεµάτων πρέπει να αυξηθεί σε κεφάλαιο κατά ποσό  
€ 1.000.000,00. Λαµβανοµένης υπόψη της παραπάνω παρατήρησης του ορκωτού ελεγκτή-λογιστή που 
διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εκδότριας, σηµειώνεται ότι η Εταιρία προτίθεται 
να εξετάσει το ενδεχόµενο αύξησης του ασφαλιζόµενου ποσού για τα εµπορεύµατα που στεγάζονται στο χώρο 
του τελωνείου. 
 
Ο νοµικός ελεγκτής που διενήργησε τον έκτακτο νοµικό έλεγχο της Εκδότριας σηµειώνει σχετικά στην έκθεσή 
του ότι τα ασφαλιστήρια συµβόλαια της Εταιρίας καλύπτουν κινδύνους για το προσωπικό και τους χώρους, 
όπου στεγάζονται τα γραφεία, τα υποκαταστήµατα και οι αποθηκευτικοί της χώροι. 
 

9.8 Πολιτική Επενδύσεων 
 
Κατά τη διάρκεια των χρήσεων 2002 – 2004 πραγµατοποιήθηκαν επενδύσεις οι οποίες παρατίθενται αναλυτικά 
στον ακόλουθο πίνακα. 
 

ΕΙ∆ΟΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΗΣ 
(ποσά σε €) 

2002 2003 2004 ΣΥΝΟΛΟ 

Ενσώµατες Ακιν/σεις     
Οικόπεδα 29.057 0 99.081 128.138 
Κτίρια και Τεχνικά Έργα 519.212 5.202 207.276 731.690 
Μηχανήµατα-Τεχνικές εγκαταστάσεις 55.204 11.307 19.069 85.580 
Μεταφορικά Μέσα 209.281 430.954 554.179 1.194.414 
Έπιπλα και Λοιπός Εξοπλισµός 505.497 313.428 205.020 1.023.945 
Ακινητοποιήσεις υπό εκτέλεση και προκαταβολές - - 180.000 180.000 
Λοιπές ασώµατες ακινητοποιήσεις 58.275 49.611 75.138 183.024 
ΣΥΝΟΛΟ 1.376.526 810.502 1.339.763 3.526.791 

 
Το µεγαλύτερο ποσοστό επί των συνολικών επενδύσεων που πραγµατοποίησε η Εταιρία κατά την τριετία 
2002-2004 αφορά αγορά κτιρίων, επίπλων και λοιπού εξοπλισµού και µεταφορικών µέσων. Οι κατηγορίες 
αυτές των επενδύσεων ανήλθαν για το σύνολο της τριετίας στο ποσό των € 2.950 χιλ. που αποτελεί ποσοστό 
83,6% επί του συνόλου των επενδύσεων. Περιλαµβάνει δε αγορές επίπλων γραφείου και ηλεκτρονικούς 
υπολογιστές. 
 
Οι πραγµατοποιηθείσες επενδύσεις επί µεταφορικών µέσων € 1.194 χιλ. αφορούν κατά κύριο λόγο τα δίκυκλα 
της Εταιρίας, τα δύο (2) ιδιωτικής χρήσεως φορτηγά, το σκάφος που αγόρασε η Εταιρία το 1999 ως όχηµα 
επίδειξης εξωλέµβιων κινητήρων αξίας € 100 χιλ. και ένα WaveRunner που χρησιµοποιείται για δοκιµές από 
δηµοσιογράφους του ειδικού τύπου και για προωθητικές ενέργειες. 
 
∆ιευκρινίζεται ότι το ποσό των € 180 χιλ. των ακινητοποιήσεων υπό εκτέλεση και προκαταβολών αφορά 
προκαταβολή που δόθηκε από την Εταιρία έναντι αγοράς ακινήτου 119 τ.µ. στην Καλαµαριά Θεσσαλονίκης. 
Το ακίνητο αυτό αποκτήθηκε από πλειστηριασµό που έγινε σε βάρος του οφειλέτη της Εταιρίας Θεοφ. 
Σοφιολάκη. 
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10. ΑΠΟΛΟΓΙΣΤΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ 
 

10.1 Εξέλιξη Εργασιών & Αποτελεσµάτων 2002-2004 
 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται η εξέλιξη του κύκλου εργασιών και των αποτελεσµάτων της 
Εταιρίας κατά την περίοδο 2002 - 2004: 
 

ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ - ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΝ 

(σε χιλ. €) 2002 2003 2004* 
Κύκλος εργασιών από: 53.509 56.500 72.670 
Μηχανοκίνητα ∆ίκυκλα 34.117 35.541 48.945 
Προϊόντα Marine  9.845 10.246 11.677 
Ανταλλακτικά 7.529 8.075 8.738 
Αξεσουάρ- Υπηρεσίες-Λιπαντικά-Γεννήτριες 2.018 2.638 3.310 
Μείον: Κόστος πωληθέντων  43.378 45.410 58.961 
Μικτό κέρδος (εκµετάλλευσης) 10.131 11.090 13.709 
% στον κύκλο εργασιών 18,9% 19,6% 18,9% 
Πλέον: Άλλα Έσοδα Εκµετάλλευσης 757 867 1.420 
Σύνολο  10.887 11.957 15.128 
Μείον: Έξοδα διοίκησης (1) 2.596 2.755 2.795 
            Έξοδα διάθεσης (1) 3.833 4.768 5.574 
Σύνολα εξόδων  6.428 7.522 8.369 
% στον κύκλο εργασιών 12,0% 13,3% 11,5% 
Λειτουργικό αποτέλεσµα (προ αποσβέσεων) 4.459 4.435 6.759 
% στον κύκλο εργασιών 8,3% 7,8% 9,3% 
Πλέον: Έσοδα  Συµµετοχών & Χρεογράφων 0 0 0 
Μείον: Προβλέψεις Αποτιµήσεως Συµµετοχών 0 0 598 
Πλέον: Έκτακτα και ανόργανα έσοδα 32 43 255 
Μείον: Έκτακτα και ανόργανα έξοδα 107 14 194 
Κέρδη προ Τόκων, Αποσβέσεων & Φόρων Χρήσης 4.384 4.463 6.222 
% στον κύκλο εργασιών 8,2% 7,9% 8,6% 
Πλέον: Πιστωτικοί Τόκοι & συναφή Έσοδα 122 113 49 
Μείον: Χρεωστικοί τόκοι & συναφή Έξοδα 275 318 117 
Κέρδη προ Αποσβέσεων & Φόρων Χρήσης 4.231 4.258 6.154 
% στον κύκλο εργασιών 7,9% 7,5% 8,5% 
Σύνολο αποσβέσεων  411 537 587 
Κέρδη προ Φόρων Χρήσης 3.820 3.721 5.567 
% στον κύκλο εργασιών 7,1% 6,6% 7,7% 
Μείον: Φόροι Χρήσης 1.407 1.372 1.996 
Μείον: Αµοιβές ∆.Σ. 24 36 36 
Μείον: ∆ιανεµηθέντα κέρδη στο προσωπικό 124 121 200 

Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & ∆ιανεµηθέντα κέρδη στο προσωπικό (2) 2.265 2.191 3.334 
% στον κύκλο εργασιών 4,2% 3,9% 4,6% 
Μείον: Φόροι Φορολογικού Ελέγχου Προηγουµένων Χρήσεων 61 51 70 
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανεµηθέντα κέρδη στο προσωπικό, Φόρους 
φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων & Εκτίµηση για φόρους φορολ. ελέγχου  (2),  (3) 2.204 2.141 3.264 
% στον κύκλο εργασιών 4,1% 3,8% 4,5% 
Αναµορφωµένα Κέρδη προ Φόρων (4) 3.759 3.367 5.530 
% στον κύκλο εργασιών 7,0% 6,0% 7,4% 
Αναµορφωµένα Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης  (4) 2.352 1.995 3.534 
% στον κύκλο εργασιών  4,4% 3,5% 4,9% 
Αναµορφωµένα Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., 
∆ιανεµόµενα κέρδη στο προσωπικό, Φόρους φορολογικού ελέγχου 
προηγούµενων χρήσεων & Εκτίµηση για φόρους φορολ. ελέγχου (4),(5), 2.143 1.787 3.228 
% στον κύκλο εργασιών 4,0% 3,2% 4,4% 
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* Οι οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2004 έχουν εγκριθεί από την Τακτική Γενική Συνέλευση των 
µετόχων η οποία πραγµατοποιήθηκε στις 30.05.2005. 
 
Σηµείωση : Πιθανές διαφοροποιήσεις στις αθροίσεις των στοιχείων των πινάκων οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
 
Σηµειώσεις: 
1. Έχουν αφαιρεθεί οι αποσβέσεις που τα επιβάρυναν και περιλαµβάνονται στους δηµοσιευµένους 

ισολογισµούς. 
2.  Οι αµοιβές των µελών του ∆.Σ. ήταν µηδενικές για τις χρήσεις 2002-2004. 
3. Σύµφωνα µε τις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις. 
4. Αναµορφωµένα σύµφωνα µε τις δυσµενέστερες παρατηρήσεις ανά περίπτωση µεταξύ του τακτικού 

Ελεγκτή-Λογιστή και του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό 
έλεγχο της Εταιρίας για λογαριασµό του Κυρίου Αναδόχου, των αποτελεσµάτων των τακτικών 
φορολογικών ελέγχων των χρήσεων 2001-2003 και της πρόβλεψης του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που 
διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό έλεγχο σχετικά µε τα αποτελέσµατα του φορολογικού 
ελέγχου της χρήσης 2004. 

5. Οι Φόροι Φορολογικού Ελέγχου καταλογίστηκαν στις χρήσεις που αφορούν ως εξής: χρήση 2001  
€ 49.805, χρήση 2002 € 60.830 και χρήση 2003 € 50.886,71. Οι φόροι φορολογικού ελέγχου των χρήσεων 
2001-2002 επιβάρυναν τα αποτελέσµατα της χρήσης 2003, ενώ οι φόροι φορολογικού ελέγχου της χρήσης 
2003 επιβάρυναν τα αποτελέσµατα της χρήσης 2004. Σηµειώνεται ότι για τη χρήση 2004 έχει γίνει 
πρόβλεψη από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό έλεγχο 
της Εταιρίας ύψους € 70 χιλ. για φόρους φορολογικού ελέγχου της ανέλεγκτης φορολογικά χρήσης 2004. 

 
Κύκλος εργασιών 
Κατά τη διάρκεια της εξεταζόµενης περιόδου ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας παρουσίασε συνεχή αύξηση και 
διαµορφώθηκε από € 53.509 χιλ. το έτος 2002 σε € 56.500 χιλ. το έτος 2003 και σε € 72.670 χιλ. το 2004, 
σηµειώνοντας µέσο ετήσιο ρυθµό αύξησης της τάξης του 16,5%. Η συνεχής άνοδος του κύκλου εργασιών 
κατά τις υπό εξέταση χρήσεις είναι αποτέλεσµα κυρίως της αύξησης της συνολικής αγοράς των δικύκλων και 
των λοιπών δραστηριοτήτων-υπηρεσιών (αξεσουάρ, λιπαντικά, γεννήτριες και υπηρεσίες). 
 
Κόστος πωληθέντων (προ αποσβέσεων) 
Το κόστος πωληθέντων της Εταιρίας κατά τις χρήσεις 2002-2004 παρουσίασε συνεχή αύξηση και 
διαµορφώθηκε σε € 58.961 χιλ. το 2004 από € 45.410 χιλ. το 2003 και € 43.378 χιλ. το 2002. Η αύξηση που 
παρουσίασε το κόστος πωληθέντων το 2004 έναντι της χρήσης 2003 είναι της τάξης του 29,8%, αντίστοιχη της 
αύξησης του κύκλου εργασιών τα συγκρινόµενα διαστήµατα. 
 
Το κόστος πωληθέντων (προ αποσβέσεων) της Εταιρίας αναλύεται ως εξής: 
 

Κόστος πωληθέντων (€) 2004 
Κόστος πωληθέντων εµπορευµάτων (δίκυκλα, φουσκωτά σκάφη,
γεννήτριες, εξωλέµβιες µηχανές) 49.081.257,40

Κόστος πωληθέντων εµπορευµάτων (ανταλλακτικά, εξαρτήµατα,
αξεσουάρ και λιπαντικά για δίκυκλα, φουσκωτά σκάφη, γεννήτριες,
εξωλέµβιες µηχανές) 8.361.341,64

Κόστος τελών ταξινόµησης-ΕΠΕΤ 2.273.641,12

Μείον: Κόστος ιδιόχρησης εµπορευµάτων (αυτοπαράδοση) (755.311,26)

Σύνολο 58.960.928,90
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Μικτά αποτελέσµατα 
Η αύξηση του κύκλου εργασιών που παρουσίασε η Εταιρία κατά τη διάρκεια της περιόδου 2002 - 2004 είχε 
ανάλογη επίδραση και στη διαµόρφωση των µικτών της αποτελεσµάτων, τα οποία παρουσίασαν µέσο ετήσιο 
ρυθµό αύξησης της τάξεως του 16,3%. Το περιθώριο µικτού κέρδους το 2004 διαµορφώθηκε στο 18,9% έναντι 
19,6% το 2003 και 18,9% το 2002. Η αυξοµείωση που παρατηρείται στο περιθώριο µικτού κέρδους κατά τη 
διάρκεια της τελευταίας τριετίας οφείλεται κυρίως στις έντονες ανταγωνιστικές πιέσεις που κυριάρχησαν στον 
κλάδο των δικύκλων και τελικά οδήγησαν σε µικρότερη αύξηση των τιµών λιανικής σε σχέση µε την αύξηση 
του κόστους. 
 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται ανάλυση του λογαριασµού «Άλλα Έσοδα Εκµετάλλευσης» για την 
τελευταία τριετία. Όπως φαίνεται τα εν λόγω έσοδα κυµάνθηκαν από € 757 χιλ. το 2002 σε € 867 χιλ. το 2003 
και σε € 1.420 χιλ. το 2004, παρουσιάζοντας µέση ετήσια αύξηση της τάξεως του 37,0%. Το µεγαλύτερο 
τµήµα των εσόδων αυτών (ποσοστό 74,5% για τη χρήση 2004) αφορά έσοδα από παροχή υπηρεσιών σε 
τρίτους. Αναλυτικότερα, από τα έσοδα από παροχή υπηρεσιών σε τρίτους για το 2004 συνόλου € 1.058 χιλ. 
ποσό € 263 χιλ. αφορά έσοδα από επιστρεφόµενες εγγυήσεις από τον ξένο οίκο, ποσό € 196 χιλ. αφορά έσοδα 
από χρηµατοδότηση πωλήσεων, ποσό € 55 χιλ. αφορά προµήθεια για πωλήσεις λιπαντικών, ποσό € 480 χιλ. 
αφορά επιχορηγήσεις πωλήσεων από ξένο οίκο και ποσό € 64 χιλ αφορά λοιπά έσοδα  εκµετάλλευσης.  
Πιο αναλυτικά, τα άλλα έσοδα εκµετάλλευσης για τις χρήσεις 2002-2004 παρουσιάζονται στους κάτωθι πίνακες: 
 

ΑΛΛΑ ΕΣΟ∆Α ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 
(σε χιλ. €) 2002 2003 2004 

    
Επιχορηγήσεις & διάφορα έσοδα πωλήσεων 6,8 11,2 5,4 
Έσοδα από παροχή υπηρεσιών σε τρίτους 550,4 543,2 1.058,1 
Ενοίκια κτιρίων 0 57,9 60,2 
Εισπραττόµενα έξοδα αποστολής 199,5 254,9 296,0 

Σύνολο 756,7 867,2 1.419,7 
 

Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης (€) 2004 

Προµήθεια για πωλήσεις λιπαντικών VALVOLINE 54.820,00
Ληφθήσες επιδοτήσεις Ο.Α.Ε.∆. 3.798,26
Αποζηµιώσεις ασφαλιστικών εταιριών 1.545,39
Προµήθεια προσέλκυσης πελατείας 196.131,55
Έσοδα ενοικίου 60.212,64
Έσοδα από χορήγηση ανταλλακτικών κατά την περίοδο της εγγύησης 263.048,84
Εισπραττόµενα έξοδα αποστολής αγαθών 296.036,06
Έσοδα από YAMAHA NV (επιχορηγήσεις πωλήσεων) 480.191,00
Έσοδα συνδροµών για παραγγελίες µέσω διαδικτύου 36.399,00
Λοιπά έσοδα 14.737,46
Έσοδα παροχής λογιστικών υπηρεσιών 12.780,00

Σύνολο 1.419.700,200
 

Έξοδα ∆ιοίκησης – ∆ιάθεσης 
Το σύνολο των εξόδων διοίκησης – διάθεσης (προ αποσβέσεων) ανήλθε από € 6.428 χιλ. τη χρήση 2002 σε  
€ 7.522 χιλ. τη χρήση 2003 για να διαµορφωθεί τελικά σε € 8.369 χιλ. το 2004, παρουσιάζοντας µέσο ετήσιο ρυθµό 
αύξησης της τάξεως του 14,1%. Ως ποσοστό επί του κύκλου εργασιών παρουσίασαν µείωση και από 12,0% το 2002 
µειώθηκαν σε 11,5% το 2004. Η µείωση την οποία σηµείωσαν αυτά τα έξοδα σαν ποσοστό του κύκλου εργασιών 
κατά τη διάρκεια της τριετίας οφείλεται αφενός µεν και κατά κύριο λόγο στην ορθολογικότερη διαχείριση των 
εξόδων της Εταιρίας, αφετέρου δε στη σηµαντική αύξηση του κύκλου εργασιών κατά το 2004. 
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Σηµειώνεται ότι το έτος 2003 πραγµατοποιήθηκε αύξηση των εξόδων διάθεσης κατά €965 χιλ. ήτοι 25,17% 
αύξηση σε σχέση µε το 2002, διότι η Εταιρία ακολουθώντας την αναπτυξιακή της πολιτική, ίδρυσε 2 νέα 
υποκαταστήµατα λιανικής πώλησης µε αποτέλεσµα να παρατηρηθεί: 
α) Αύξηση της µισθοδοσίας κατά €364 χιλ. ήτοι 38% επί του συνόλου λόγω της πρόσληψης νέων στελεχών  
    τόσο για την ενδυνάµωση της εταιρείας, όσο και για την επάνδρωση των νέων υποκαταστηµάτων που  
    ίδρυσε η εταιρεία κατά την διάρκεια του έτους.  
β) Αύξηση των εξόδων επισκευής και συντήρησης λόγω της ίδρυσης των νέων υποκαταστηµάτων κατά  
     €72 χιλ. ήτοι 8% επί του συνόλου. 
 
Επίσης στα πλαίσια προώθησης των νέων αλλά και ήδη υπαρχόντων προϊόντων της, η Εταιρία παρουσίασε 
αυξηµένα έξοδα προβολής και διαφήµισης κατά € 125 χιλ. ήτοι 13% επί του συνόλου ενώ παράλληλα 
πραγµατοποίησε και περισσότερες εκθέσεις από το 2002 µε αποτέλεσµα τα έξοδα αυτά να παρουσιάσουν 
αύξηση της τάξεως των €165 χιλ.  ήτοι 17% επί του συνόλου. 
  
Οι παραπάνω αυξήσεις στα έξοδα καλύπτουν  το 76% της συνολικής αύξησης των εξόδων διάθεσης. 
 
Η ανάλυση των εξόδων διοίκησης και διάθεσης για τη χρήση 2004 παρουσιάζεται στον κάτωθι πίνακα: 
 

Έξοδα διοίκησης & διάθεσης (€) 2004 
 Έξοδα διοίκησης Έξοδα διάθεσης 
Αµοιβές-Έξοδα προσωπικού 1.354.821,98 2.407.472,49
Αµοιβές-Έξοδα τρίτων 323.586,91 81.360,56
Παροχές τρίτων 743.998,36 512.811,76
Φόροι-Τέλη 24.737,29 30.086,37
Έξοδα µεταφορών 18.541,89 152.869,41
Έξοδα ταξιδίων 0,00 142.092,44
Έξοδα προβολής και διαφήµισης 0,00 1.804.098,76
Έξοδα εκθέσεων 0,00 250.183,56
Συνδροµές 8.834,07 1.527,92
∆ωρεές-Επιχορηγήσεις 3.931,25 0,00
Έντυπα και γραφική ύλη 19.478,52 64.751,93
Υλικά άµεσης κατανάλωσης 4.520,90 18.656,24
Έξοδα δηµοσιεύσεων 4.106,02 0,00
∆ιάφορα έξοδα 288.472,37 107.993,88
Μείον: Αποσβέσεις 542.245,80 44.946,88

Σύνολο 2.795.029,56 5.573.905,32
 
Σηµειώνεται ότι το ποσό των διαφόρων εξόδων, ύψους € 396 χιλ., αφορά δαπάνες κοινοχρήστων. 
 
Προβλέψεις Αποτιµήσεως Συµµετοχών 
Η Εταιρία τη χρήση 2004, σε αντίθεση µε την προηγούµενη χρήση, διενήργησε προβλέψεις αποτιµήσεως 
συµµετοχών ύψους € 598 χιλ. περίπου σύµφωνα µε το άρθρο 43 παρ. 6 του Κ.Ν. 2190/1920. Ειδικότερα, στο 
λογαριασµό του Ενεργητικού “Συµµετοχές σε συνδεδεµένες επιχειρήσεις” ποσού € 922 χιλ. περιλαµβάνεται  
η αξία κτήσεως εταιρικών µεριδίων εταιριών εξωτερικού (€ 758.699), οι οποίες ελέγχονται από τοπικούς 
εγκεκριµένους ελεγκτές, καθώς και η αξία κτήσεως µετοχών εταιριών του εσωτερικού (€ 163.320). Η Εταιρία 
αποτίµησε τις συµµετοχές αυτές στη χαµηλότερη τιµή µεταξύ κτήσεως και της τρέχουσας τιµής τους και 
σχηµατίσθηκε πρόβλεψη υποτίµησης ποσού € 597.865. 
 
Οι συµµετοχές της Εταιρίας στα µετοχικά κεφάλαια άλλων εταιριών στις 31.12.2004 παρουσιάζονται στον 
ακόλουθο πίνακα: 
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  ΕΤΑΙΡΙΑ 
ΠΟΣΟΣΤΟ 

ΣΥΜΜΕΤΟΧΗΣ 
Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
ΗΜΕΡΟΜΗΝΙΑ 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 

ΑΞΙΑ 
ΚΤΗΣΕΩΣ 

ΠΡΟΒΛΕΨΗ 
ΥΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 

ΑΞΙΑ 
ΑΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 
ΤΗΣ  31.12.2004 

    % €   € € € 

Α 

ELIOPOULOS 
BROTHERS LTD. (νυν 
MOTODYNAMICS LTD.) 99,99 85.916,04 31.12.03 436.856,72 350.945,32 85.911,40 

Β 

ELIOPOULOS 
INTERNATIONAL 
TRADING SRL. (νυν 
MOTODYNAMICS SRL.) 99,99 103.686,74 31.12.03 321.842,41 218.166,45 103.675,96 

Γ MΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ A.E. 51,00 25.621,54 31.12.04 41.820,00 28.753,01 13.066,99 

∆ 

MOΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ 
ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ 
ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. 75,00 60.000,00 31.12.04 45.000,00   45.000,00 

Ε 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ 
ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε.  51,00 150.000,00   76.500,00   76.500,00 

  ΣΥΝΟΛΟ      922.019,13 597.864,78 324.154,35 

 
Από τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο που διενεργήθηκε προέκυψε ότι η ζηµία αποτίµησης των 
συµµετοχών που αφορά τη χρήση 2004 ανέρχεται σε € 244.118,68, ενώ µε τη διαφορά των € 353.746,10  
(€ 597.864,78 - € 244.118,68) θα έπρεπε να επιβαρυνθούν τα αποτελέσµατα και η καθαρή θέση της χρήσεως 2003. 
 
Έκτακτα αποτελέσµατα 
Στον πίνακα που ακολουθεί αναλύονται τα έκτακτα αποτελέσµατα (έξοδα – έσοδα) της τελευταίας τριετίας. 
 

ΕΚΤΑΚΤΑ ΕΞΟ∆Α 

(σε χιλ. €) 2002 2003 2004 
    

Προβλέψεις για έκτακτους κινδύνους 100 0 0 
Συναλλαγµατικές διαφορές (χρεωστικές) 4 1 4 
Φόροι-πρόστιµα & έκτακτα έξοδα 1 7 6 
Έξοδα προηγούµενων χρήσεων 0 4 28 
Έκτακτες ζηµίες  2 3 156 

Σύνολο 107 15 194 

ΕΚΤΑΚΤΑ ΕΣΟ∆Α 

(σε χιλ. €) 2002 2003 2004 
    

Συναλλαγµατικές διαφορές (πιστωτικές) 19 6 4 
∆ιάφορα έκτακτα & ανόργανα έσοδα 0 3 - 
Έσοδα προηγούµενων χρήσεων 1 1 1 
Έκτακτα κέρδη 11 32 88 

Έσοδα από προβλέψεις προηγ. χρήσεων - - 162 

Σύνολο 32 43 255 
Σηµείωση : Πιθανές διαφοροποιήσεις στις αθροίσεις των στοιχείων των πινάκων οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 

 
∆ιευκρινίζεται ότι η πρόβλεψη ποσού € 100 χιλ. της χρήσης 2002 αφορά πρόβλεψη για απόσβεση επισφαλών 
απαιτήσεων. 
Σηµειώνεται ότι ποσοστό από τις χρεωστικές συναλλαγµατικές διαφορές πηγάζουν κυρίως από τις εµπορικές 
συναλλαγές σε ξένο νόµισµα. 
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Αποσβέσεις 
Οι συνολικές αποσβέσεις που διενήργησε η Εταιρία κατά την εξεταζόµενη περίοδο, παρουσίασαν µέση ετήσια 
αύξηση 19,5%. Σηµειώνεται ότι οι αποσβέσεις των παγίων στοιχείων της χρήσης 2004 διενεργήθηκαν µε τους 
προβλεπόµενους από το Π.∆. 299/2003 συντελεστές αποσβέσεων. Η ανάλυση των αποσβέσεων για την 
περίοδο 2002–2004 έχει ως εξής: 
 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 

(σε χιλ. €) 2002 2003 2004 
    

Α. Ενσωµατωµένες στο λειτουργικό κόστος    
Ενσωµατωµένες στο κόστος πωληθέντων - - - 
Ενσωµατωµένες στις δαπάνες διοίκησης 409 506 542 
Ενσωµατωµένες στις δαπάνες διάθεσης 2 32 44 

Σύνολο 411 537 587 

Β. Μη ενσωµατωµένες στο λειτουργικό κόστος - - - 

Σύνολο 411 537 587 
 
Κέρδη προ φόρων 
Κατά την διάρκεια της περιόδου 2002–2004 η κερδοφορία της Εταιρίας παρουσίασε διακυµάνσεις και από  
€ 3.820 χιλ. το 2002 διαµορφώθηκε σε € 3.721 χιλ. το 2003 και € 5.567 χιλ. το 2004. Το περιθώριο κέρδους 
προ φόρων διαµορφώθηκε τη χρήση 2004 σε 7,7% έναντι 6,6% το 2003 και 7,1% τη χρήση 2002. Τα κέρδη 
προ φόρων της χρήσης 2004 αυξήθηκαν κατά 49,6% έναντι της χρήσης 2003, γεγονός που οφείλεται κυρίως 
στην αύξηση των πωλήσεων που είχε σαν αποτέλεσµα τη µεγάλη αύξηση του µικτού κέρδους κατά 23,6% 
αλλά και στην σηµαντική αύξηση των λοιπών εσόδων εκµετάλευσης. 
 
Κέρδη µετά από φόρους 
Ανάλογους ρυθµούς παρουσίασε και η κερδοφορία µετά από φόρους χρήσης της Εταιρίας, η οποία 
διαµορφώθηκε από € 2.413 χιλ. το 2002 σε € 3.571 χιλ. το 2004. Την υπό εξέταση περίοδο 2002–2004 τα 
κέρδη µετά από φόρους παρουσίασαν µέση ετήσια αύξηση της τάξεως του 21,6%, ενώ ως ποσοστό επί του 
κύκλου εργασιών διαµορφώθηκαν από 4,5% το 2002 σε 4,9% το 2004. Αν ληφθούν υπόψη και οι φόροι 
φορολογικού ελέγχου κατανεµηµένοι στις χρήσεις που αφορούν τότε τα κέρδη µετά από φόρους χρήσης, 
αµοιβές ∆.Σ., διανεµηθέντα κέρδη στο προσωπικό, φόρους φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων και 
εκτίµηση για φόρους φορολ. ελέγχου της χρήσης 2004 διαµορφώνονται ως εξής: το 2002 σε € 2.204 χιλ., το 
2003 σε € 2.141 χιλ. και το 2004 σε € 3.264 χιλ. 
 

10.2 Χρηµατοοικονοµικές ∆απάνες 
 
Οι χρηµατοοικονοµικές δαπάνες της Εταιρίας σε απόλυτα µεγέθη και σαν ποσοστά επί του κύκλου εργασιών 
παρατίθενται στον ακόλουθο πίνακα: 
 

Χρηµατοοικονοµικές ∆απάνες 
(σε χιλ. €) 2002 2003 2004 

    

Τόκοι και έξοδα βραχυπρόθεσµων δανείων 152 287 90 
Λοιπά χρηµατοοικονοµικά έξοδα (1) 123 31 27 
Σύνολο 275 318 117 
% του κύκλου εργασιών 0,51% 0,56% 0,16% 

(1) Προµήθειες εγγυητικών επιστολών και λοιπά έξοδα τραπεζών 
 

Σηµείωση: Πιθανές διαφοροποιήσεις στις αθροίσεις των στοιχείων των πινάκων οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
 
Όπως προκύπτει από τον ανωτέρω πίνακα οι χρηµατοοικονοµικές δαπάνες έχουν διατηρηθεί σε χαµηλά επίπεδα. 
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10.3 Ανάλυση Οικονοµικής Κατάστασης 
 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται η οικονοµική κατάσταση της Εταιρίας, δηλαδή τα κύρια µεγέθη 
του ισολογισµού της για τις χρήσεις 2002-2004 (Οι αντίστοιχοι ισολογισµοί µαζί µε τα πιστοποιητικά ελέγχου 
παρατίθενται στο Παράρτηµα). 
 

ΚΥΡΙΑ ΜΕΓΕΘΗ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 

(σε χιλ. €) 2002 2003 2004 
    

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ    
Έξοδα πρώτης εγκατάστασης  579 611 686
Μείον:  Αποσβέσεις 472 498 554
Έξοδα πρώτης εγκατάστασης  106 113 132 
Ασώµατες ακινητοποιήσεις 0 0 0
Μείον:  Συσσωρευµένες αποσβέσεις 0 0 0
Αναπόσβεστες ασώµατες ακινητοποιήσεις 0 0 0
Ενσώµατες ακινητοποιήσεις 3.209 3.707 4.515
Μείον:  Συσσωρευµένες αποσβέσεις 1.250 1.704 2.171
Αναπόσβεστες ενσώµατες ακινητοποιήσεις 1.959 2.003 2.344
Συµµετοχές σε συνδεδεµένες επιχειρήσεις 759 846 324
Μακροπρόθεσµες απαιτήσεις 287 586 313
Σύνολο Παγίου Ενεργητικού 3.005 3.435 2.982 
Αποθέµατα 8.168 7.004 11.110
Πελάτες / Γραµµάτια / Επιταγές Εισπρακτέες 7.765 8.725 8.896
Κεφάλαιο εισπρακτέο στην επόµενη χρήση 754 758 1.040
Λοιπές απαιτήσεις  1.310 1.510 2.175
Χρεόγραφα 0 0 0
∆ιαθέσιµα 90 181 67
Κυκλοφορούν Ενεργητικό 18.088 18.178 23.288 
Μεταβατικοί λογαριασµοί ενεργητικού  17 35 36
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 21.215 21.761 26.438 
ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ   
Μετοχικό Κεφάλαιο 2.999 3.003 3.285
Αποθεµατικά κεφάλαια και κέρδη εις νέον 3.278 3.495 4.496
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 6.278 6.498 7.781 
Προβλέψεις 610 731 571
Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις 0 47 0
Προµηθευτές  2.997 2.392 2.900
Γραµµάτια  πληρωτέα -Υποσχετικές 4.724 2.882 7.133
Τράπεζες 2.579 5.034 2.216
Φόροι – Τέλη – Ασφαλιστικά Ταµεία 1.715 1.918 3.050
Μερίσµατα πληρωτέα 1.941 1.864 2.283
Λοιπές βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 339 323 425
Σύνολο βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων 14.295 14.415 18.007
Σύνολο υποχρεώσεων 14.295 14.462 18.007 
Μεταβατικοί λογαριασµοί παθητικού 33 70 79
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 21.215 21.761 26.438 

 
Σηµείωση :  Πιθανές διαφοροποιήσεις στις αθροίσεις των στοιχείων των πινάκων οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
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Συµµετοχές 
Οι συµµετοχές της Εταιρίας στα µετοχικά κεφάλαια άλλων εταιριών στις 31.12.2004 ανήλθαν σε ποσό  
€ 324 χιλ. και παρουσιάζονται αναλυτικά στον ακόλουθο πίνακα: 
 

  ΕΤΑΙΡΙΑ 
ΠΟΣΟΣΤΟ 

ΣΥΜΜΕΤΟΧΗΣ 
Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
ΗΜΕΡΟΜΗΝΙΑ 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 

ΑΞΙΑ 
ΚΤΗΣΕΩΣ 

ΠΡΟΒΛΕΨΗ 
ΥΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 

ΑΞΙΑ 
ΑΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 
ΤΗΣ  31.12.2004 

    % €   € € € 

Α 

ELIOPOULOS BROTHERS 
LTD. (νυν 
MOTODYNAMICS LTD.) 99,99 85.916,04 31.12.03 436.856,72 350.945,32 85.911,40 

Β 

ELIOPOULOS 
INTERNATIONAL 
TRADING SRL. (νυν 
MOTODYNAMICS SRL.) 99,99 103.686,74 31.12.03 321.842,41 218.166,45 103.675,96 

Γ MΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ A.E. 51,00 25.621,54 31.12.04 41.820,00 28.753,01 13.066,99 

∆ 

MOΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ 
ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ 
ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. 75,00 60.000,00 31.12.04 45.000,00   45.000,00 

Ε 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ 
ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε.  51,00 150.000,00   76.500,00   76.500,00 

  ΣΥΝΟΛΟ      922.019,13 597.864,78 324.154,35 

 
Ο ορκωτός ελεγκτής-λογιστής που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας 
σηµειώνει στην έκθεσή του ότι η αποτίµηση των ανωτέρω συµµετοχών κατά τη χρήση 2004 έγινε στη 
χαµηλότερη τιµή µεταξύ κτήσεως και τρέχουσας τιµής, σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 
43 παρ.6). Για τις εταιρίες του εξωτερικού ως τρέχουσα τιµή λαµβάνεται, κατά πάγια τακτική, η τιµή που 
προκύπτει από τον ισολογισµό της προηγούµενης χρήσης, επειδή δεν είναι δυνατή η έγκαιρη σύνταξη και 
έγκριση ισολογισµού τους µέσα στα χρονικά όρια που απαιτούν οι ελληνικές διατάξεις. Kατά την αποτίµηση 
των συµµετοχών σχηµατίσθηκε πρόβλεψη υποτίµησης ποσού € 597.864,78, η οποία βάρυνε τα αποτελέσµατα 
της χρήσεως 2004. Όµως το ποσό της ζηµίας που αναλογεί στην χρήση 2004 ανέρχεται σε € 244.118,68 κατά 
το οποίο θα πρέπει να µειωθούν τα κέρδη της χρήσης 2004 και κατά ποσό € 353.746,10 θα πρέπει να 
επιβαρυνθούν τα κέρδη της χρήσης 2003. 
 
Σύµφωνα µε παρατήρηση του τακτικού ορκωτού ελεγκτή της Εταιρίας επί του ισολογισµού της χρήσης 2003 
σηµειώνεται ότι «στο λογαριασµό του Ενεργητικού Γ ΙΙΙ 1. «Συµµετοχές σε συνδεµένες επιχειρήσεις» ποσού 
Ευρώ 845.519,13 περιλαµβάνεται η αξία κτήσεως εταιρικών µεριδίων εταιριών εξωτερικού (Ευρώ 758.699,13) 
οι οποίες ελέγχονται από τοπικούς εγκεκριµένους  ελεγκτές, καθώς και η αξία κτήσεως µετοχών εταιριών του 
εσωτερικού (Ευρώ 86.820,00). Η εταιρία αποτίµησε τις συµµετοχές αυτές στην αξία κτήσεώς τους (σύµφωνα µε 
τις διατάξεις του άρθρου 28 του Κ.Β.Σ). Αν η αποτίµηση γινόταν σύµφωνα µε τις σχετικές διατάξεις του 
κωδ.Ν.2190/1920 (άρθρο 43 παρ.6), οι «Συµµετοχές» αυτές θα ήταν µικρότερες κατά Ευρώ 353.746,1 ποσό για 
το οποίο δεν έγινε σχετική πρόβλεψη». 
 
Ο ορκωτός ελεγκτής-λογιστής που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας 
σχολιάζει σχετικά σε επιστολή του ότι η αποτίµηση των συµµετοχών κατά τη χρήση 2003 δεν έγινε στη 
χαµηλότερη τιµή µεταξύ κτήσεως και τρέχουσας τιµής, όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Κ.Ν. 
2190/1920 (άρθρο 43 παρ. 6) αλλά στην τιµή κτήσεως τους (σύµφωνα µε τον Κ.Β.Σ.). Αν η αποτίµηση γινόταν 
στη χαµηλότερη τιµή µεταξύ της τιµής κτήσεως και της τρέχουσας τιµής θα προέκυπτε ζηµία υποτίµησης 
συνολικού ποσού € 353.734,36 από τις κάτωθι συµµετοχές: 
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Εταιρία Αξία Κτήσης 

(€) 
Ζηµία Υποτίµησης 

(€) 
Αποτίµηση  

(€) 
ELIOPOULOS BROS LTD. Bulgaria 
(Ισολογισµός 31.12.02) 436.856,72 319.414,72 117.442,00 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. Αθήνα 
(Ισολογισµός 31.12.03) 41.820,00 34.319,64 7.500,36 
Σύνολο  353.734,36 124.942,36 

 
Επισηµαίνεται ότι για τις εταιρίες του εξωτερικού κατά πάγια τακτική, ως τρέχουσα τιµή λαµβάνεται η τιµή 
που προκύπτει από τον ισολογισµό της προηγούµενης χρήσης επειδή δεν είναι δυνατή η έγκαιρη σύνταξη και 
έγκριση ισολογισµού τους µέσα στα χρονικά όρια που απαιτούν οι ελληνικές διατάξεις.  
 
Αποθέµατα 
Τα αποθέµατα εµπορευµάτων αφορούν κυρίως δίκυκλα, γεννήτριες, εξωλέµβιες και ανταλλακτικά δικύκλων 
και εξωλέµβιων µηχανών. Μικρό µέρος δε αφορά αποθέµατα αξεσουάρ µοτοσυκλετών και λιπαντικών.  
Το υπόλοιπο της αξίας των αποθεµάτων στο τέλος της χρήσης 2004 ανήλθε στα € 11.110 χιλ., σηµαντικά 
υψηλότερο έναντι του αντίστοιχου υπολοίπου στο τέλος της χρήσης 2003. Η αύξηση των αποθεµάτων της 
Εταιρίας στη διάρκεια της τριετίας 2002-2004 οφείλεται κυρίως στην άφιξη σηµαντικού αριθµού τεµαχίων ΧΤ 
660 και TDM 900 κατά το δ’ τρίµηνο του 2004 προκειµένου να αντιµετωπιστεί η καταναλωτική ζήτηση για τα 
µοντέλα αυτά το α΄ τρίµηνο του 2005. Θα πρέπει επίσης να τονιστεί ότι η κυκλοφοριακή ταχύτητα των 
αποθεµάτων κατά τη διάρκεια της υπό εξέταση τριετίας παραµένει αµετάβλητη στις 69 ηµέρες το 2004.  
 
Η ανάλυση των αποθεµάτων κατά τη λήξη των χρήσεων 2002 – 2004 παρουσιάζεται στον κάτωθι πίνακα: 
 

Αποθέµατα (ποσά σε €) 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2004 
Εµπορεύµατα 4.388.252,79 4.971.770,69 6.063.221,84
Προκαταβολές για αγορές αποθεµάτων 3.779.996,22 2.032.379,83 5.046.298,67
Σύνολο 8.168.249,01 7.004.150,52 11.109.520,51 

 
Η λογιστική κίνηση του λογαριασµού “Εµπορεύµατα” κατά τη χρήση 2004 έχει ως εξής: 
 

Εµπορεύµατα (€) 2004
Αρχικό απόθεµα 4.971.770,69
Πλέον: Προσθήκες εµπορευµάτων 
    Αγορές εξωτερικού 50.218.486,86

    Αγορές από κοινότητα 7.823.064,43

    Αγορές εσωτερικού 219.811,74

    Αγορές µεταχειρισµένων 254.441,00

    Τέλος ταξινόµησης 2.353.480,56

    Εκπτώσεις αγορών (61.593,27)

Σύνολο προσθηκών 65.779.462,00

Μείον: Μειώσεις εµπορευµάτων 
    Κόστος πωληθέντων (59.716.240,16)

Υπόλοιπο εµπορευµάτων 6.063.221,84
 
Από τον έλεγχο που διενήργησε ο ορκωτός ελεγκτής-λογιστής που πραγµατοποίησε τον έκτακτο οικονοµικό 
και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας στις επιµέρους µερίδες αποθήκης των εµπορευµάτων διαπιστώθηκε ότι για 
το διάστηµα τριών ετών, εµπορεύµατα συνολικής αξίας € 165.000 περίπου κινούνται βραδέως.  
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Οι αρµόδιοι της Εταιρίας δήλωσαν σχετικά ότι τα εµπορεύµατα αυτά αφορούν απόθεµα ασφαλείας τα οποία 
δεν θα πωληθούν σε τιµή χαµηλότερη της τιµής κτήσεώς τους. Σύµφωνα όµως µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή 
που πραγµατοποίησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο στα αποθέµατα αυτά περιλαµβάνονται 
διάφορα αξεσουάρ τα οποία έχουν παροδική χρονική ζήτηση λόγω ‘µόδας’ αλλά και διάφορα ανταλλακτικά 
παλαιών µοντέλων UNITS (δίκυκλα, φουσκωτά σκάφη, γεννήτριες, εξωλέµβιες µηχανές) για τα οποία η 
Εταιρία ενδέχεται να υποστεί κατά τη ρευστοποίησή τους ζηµία ύψους € 40.000,00. Επίσης ο δικηγόρος της 
Εταιρίας σε επιστολή του αναφέρει ότι στον πελάτη Θεοφ. Σοφιολάκη έχουν υποβληθεί µηνύσεις για 
υπεξαίρεση µοτοσυκλετών που του είχαν παραδοθεί σε καθεστώς παρακαταθήκης.  
Η αξία των µοτοσυκλετών αυτών που περιλαµβάνεται στο κονδύλι µενόντων αποθεµάτων της 31.12.2004 
(παρακαταθήκες) ανέρχεται σε € 17.893,97. 
 

Τα από αγορά προερχόµενα αποθέµατα (εµπορεύµατα) αποτιµούνται κατά πάγια τακτική στην κατ´ είδος 
χαµηλότερη τιµή µεταξύ της τιµής κτήσεως και της κατά το τέλος της χρήσης τρέχουσας τιµής αγοράς τους. 
Ως τιµή κτήσεως λαµβάνεται για µεν τα µηχανήµατα (δίκυκλα. εξωλέµβιες κ.λ.π.) η κατά πλαίσιο τιµή κτήσης 
(ιστορικό κατ΄ είδος κόστος). Για δε τα ανταλλακτικά, αξεσουάρ και λιπαντικά η τιµή προσδιορίζεται µε τη 
µέθοδο του µέσου σταθµικού. Σύµφωνα µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο 
οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας οι προαναφερθέντες µέθοδοι προσδιορισµού της αξίας κτήσεως 
των αποθεµάτων είναι σύµφωνες µε τις σχετικές διατάξεις του άρθρου 28 παρ. 2 του Κ.Β.Σ. (Π.∆. 186/92) και 
του άρθρου 43 παρ. 7 του Κ.Ν. 2190/1920. 
 

Τα εµπορεύµατα της Εταιρίας που στεγάζονται επί της έδρας και των υποκαταστηµάτων της Εταιρίας έχουν 
ασφαλισθεί για το έτος 2004 κατά πυρός και συµπληρωµατικών κινδύνων (πυρός από κεραυνό, ευρεία έκρηξη, 
πληµµύρα, πυρκαγιά από δάσος, κλοπών κ.λ.π.) στις ασφαλιστικές εταιρίες COMMERCIAL VALUE Α.Ε. και 
ΦΟΙΝΙΞ ΜΕΤΡΟΛΑΪΦ ΕΜΠΟΡΙΚΗ Α.Ε. για συνολική ασφαλιζόµενη αξία € 9.170 χιλ. 
 

Το υπόλοιπο του λογαριασµού “Προκαταβολές για αγορές αποθεµάτων” ύψους € 5.046 χιλ στις 31.12.2004 
αφορά αξία εµπορευµάτων (δίκυκλα, φουσκωτά σκάφη, γεννήτριες, εξωλέµβιες µηχανές) που βρίσκονται σε 
χώρο του τελωνείου στο πριν από τον εκτελωνισµό στάδιο. Τα εµπορεύµατα στο χώρο του τελωνείου έχουν 
ασφαλιστεί για τη χρήση 2004 για αξία € 1.800.000. Σύµφωνα όµως µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που 
διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας η αξία της ασφάλισης των αποθεµάτων 
δεν είναι επαρκής. Λαµβάνοντας υπόψη την περιοδικότητα εµφάνισης τυχαίων ζηµιογόνων γεγονότων και το 
ύψος της ζηµίας που µπορεί να προκληθεί από αυτά, εκτιµά ότι η ασφαλιστική κάλυψη των αποθεµάτων 
πρέπει να αυξηθεί σε κεφάλαιο κατά ποσό € 1.000.000,00. 
 

Από τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο που διενεργήθηκε και αφορούσε τις χρήσεις 2002 και 2003 
διαπιστώθηκε ότι µέρος των αποθεµάτων που στις χρήσεις αυτές ήταν βραδέως κινούµενα (αξίας € 240 χιλ. και 
€ 230 χιλ., αντίστοιχα) εκποιήθηκαν εντός των εν λόγω χρήσεων και αποθέµατα κόστους € 143 χιλ. περίπου 
καταστράφηκαν στη χρήση 2004 επιβαρύνοντας τα αποτελέσµατα της ίδιας χρήσης. Σύµφωνα µε στοιχεία της 
Εταιρίας τα οποία προσκοµίστηκαν στον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και 
λογιστικό έλεγχο, η καταστροφή διενεργήθηκε επειδή συµπληρώθηκε ο χρόνος διατήρησής τους ως απόθεµα 
ασφαλείας. 
 

Σχετικά µε τα παραπάνω εκποιηθέντα αποθέµατα σηµειώνεται ότι η τιµή πώλησης των αποθεµάτων αυτών σε 
ορισµένες περιπτώσεις ήταν µικρότερη και σε άλλες µεγαλύτερη από το κόστος κτήσεώς τους, µε αποτέλεσµα 
η Εταιρεία συνολικά να µην υποστεί ζηµία. Οπότε σύµφωνα µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε 
τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εκδότριας δεν απαιτείται να γίνει αναµόρφωση. 
 

Ο ορκωτός ελεγκτής-λογιστής που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας 
σηµειώνει σχετικά µε την αποτίµηση των αποθεµάτων της Εταιρίας σε επιστολή του: «Σύµφωνα µε την πάγια 
τακτική της Εταιρίας, η αποτίµηση των αποθεµάτων γίνεται στην κατ’ είδος χαµηλότερη τιµή µεταξύ της τιµής 
κτήσεώς τους και της τρέχουσας τιµής αγοράς τους. Η µέθοδος αποτίµησης είναι σύµφωνη µε το άρθρο 43 § 7 
του κωδ. Ν. 2190/1920. Σηµειώνεται ότι δεν συντρέχουν προϋποθέσεις ώστε η αποτίµηση των αποθεµάτων να 
γίνει στην καθαρή ρευστοποιήσιµη αξία». 
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Πελάτες – Γραµµάτια εισπρακτέα - Επιταγές εισπρακτέες 
Το σύνολο των ανωτέρω λογαριασµών διαµορφώθηκε από € 7.765 χιλ. το έτος 2002 σε € 8.896 χιλ. το 2004 
παρουσιάζοντας µέση αύξηση της τάξεως του 7,0%, η οποία οφείλεται κατά κύριο λόγο στον αυξηµένο, σε 
σχέση µε το 2003, κύκλο εργασιών του 2004. Στον ακόλουθο πίνακα παρουσιάζεται η ενηλικίωση (aging) του 
υπολοίπου του λογαριασµού «Πελάτες» την 31.12.2004: 
 

Περίοδος ενηλικίωσης ποσά σε € % 

0-30 ηµέρες 823.176,33 18,8% 
31-60 ηµέρες 781.465,33 17,8% 
61-90 ηµέρες 510.138,57 11,6% 

91-120 ηµέρες 
938.968,18 

 
21,42%  

 

>120 ηµέρες 
1.329.369,00 

 
30,33% 

 

Σύνολο 4.383.117,41 100,00% 
 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού “Πελάτες” της 31.12.2004 αναλύεται στον κάτωθι πίνακα: 
 

Πελάτες (€ χιλ.) 31.12.2004
Πελάτες εσωτερικού 2.934
Λαχανάς & ΣΙΑ Ε.Π.Ε. 143
Μοτοδίκτυο Βορείου Ελλάδος Α.Ε. 144
Παϊκόπουλος Χ. & ΣΙΑ Ο.Ε. 81
Ατσαρός Ηλίας & ΣΙΑ Ε.Π.Ε. 55
Παπαγεωργίου Ο.Ε. 66
Σπηλιώτης Α.Ε. 132
Μοτοδίκτυο Α.Ε. 648
Αφοί Νικολακόπουλοι Ο.Ε. 124
Κοτέας Σταύρος 61
Ματακός Α. & ΣΙΑ Ο.Ε. 42
Χρήστου Ι. Κοσµάς 47
Μερεµετσάκη Αφοί & ΣΙΑ Ο.Ε. 43
Τσέβας Αριστείδης 41
Λοιποί πελάτες εσωτερικού 1.307
Πελάτες εξωτερικού 1.449
Eliopoulos Bros Ltd. 873
Eliopoulos Bros Int. Trading Srl. 457
Λοιποί πελάτες εξωτερικού 120

Υπόλοιπο πελατών 4.383
 
 
Η Εταιρία για τη χρήση 2004 χρησιµοποίησε τη σχηµατισµένη πρόβλεψη των € 335.126,15 και διέγραψε 
ανεπίδεκτες εισπράξεως απαιτήσεις ποσού € 104.417,66 (πελάτες, γραµµάτια σε καθυστέρηση και επιταγές σε 
καθυστέρηση) και δεν σχηµάτισε επιπλέον  πρόβλεψη για επισφαλείς απαιτήσεις. 
 
 
Το υπόλοιπο των γραµµατίων εισπρακτέων διαµορφώθηκε την 31.12.2004 σε € 481.451 και αφορά γραµµάτια 
που λήγουν µέχρι 31.12.2005. Από τον έλεγχο που διενήργησε ο ορκωτός ελεγκτής-λογιστής που 
πραγµατοποίησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας προέκυψε ότι όσα από τα 
γραµµάτια έληξαν µέχρι το τέλος του ελέγχου εισπράχθηκαν εµπρόθεσµα στη λήξη τους, πλην των 
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γραµµατίων εισπρακτέων του πελάτη Θεοφ. Σοφιολάκη ποσού € 45.000,00 τα οποία παραδόθηκαν στον 
δικηγόρο της Εταιρίας για περαιτέρω ενέργειες. Η συνολική αξία των γραµµατίων εισπρακτέων του εν λόγω 
πελάτη ανέρχεται στο ποσό των € 260.000. 
 
Η ανάλυση του υπολοίπου του λογαριασµού «Επιταγές Εισπρακτέες» στον Ισολογισµό της 31.12.2004 
παρατίθεται στον παρακάτω πίνακα: 
 

Περίοδος ενηλικίωσης ποσά σε € % 

0-30 ηµέρες 1.977.122,94 45,3% 
31-60 ηµέρες 1.256.430,91 28,8% 
61-90 ηµέρες 394.749,36 9,0% 
91-120 ηµέρες 192.819,31 4,4% 
>120 ηµέρες 545.542,43 12,5% 
Σύνολο 4.366.664,75 100,00% 

 
Σηµειώνεται ότι το ανωτέρω υπόλοιπο των € 4.367 χιλ. της 31.12.2004 αφορά επιταγές πελατών λήξεως µέχρι 
31.12.2005 και οι οποίες µέχρι την ολοκλήρωση του έκτακτου οικονοµικού και λογιστικού ελέγχου 
εισπράτονταν κανονικά. 
 
Επισηµαίνεται ότι κατά τη χρήση 2004 η κυκλοφοριακή ταχύτητα των απαιτήσεων από πελάτες, γραµµάτια 
εισπρακτέα και επιταγές εισπρακτέες µειώθηκε από 53 ηµέρες το 2002 σε 45 ηµέρες το 2004. 
 
Ο ορκωτός ελεγκτής-λογιστής που πραγµατοποίησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας 
σχολιάζει σχετικά µε τις απαιτήσεις σε καθυστέρηση: 
 

«Οι καθυστερηµένες επισφαλείς και επίδικες απαιτήσεις της 31.12.2004 ανέρχονται συνολικά σε  

€ 667.976,45. Η σχετική πρόβλεψη που έχει σχηµατισθεί για ενδεχόµενη ζηµία ανέρχεται σε € 335.126,15. 

Το ποσό των καθυστερηµένων απαιτήσεων προέρχεται από:  

α) Τα κονδύλια που εµφανίζονται στο Ενεργητικό του ισολογισµού της 31.12.2004 µε τα αντίστοιχα ποσά: 

- Γραµµάτια σε καθυστέρηση          €  348.682,37 

- Επιταγές σε καθυστέρηση             €  283.880,95  

Σύνολο              €  632.563,32 

β) Στο υπόλοιπο του λογαριασµού  «Πελάτες»  της 31.12.2004 περιλαµβάνονται και απαιτήσεις ποσού  

€ 97.681,05 η είσπραξή των οποίων καθυστερεί (βλ. κεφ. 2.3.1. περ.3). 

γ) Στο υπόλοιπο του λογαριασµού «Γραµµάτια εισπρακτέα» της 31.12.2004 περιλαµβάνονται γραµµάτια του 

πελάτη Θεοφ. Σοφιολάκη τα οποία έληξαν στη χρήση 2005. Μέχρι τη λήξη του ελέγχου µας, γραµµάτια 

συνολικής αξίας € 45.000,00 δεν εισπράχθηκαν και δόθηκαν στον δικηγόρο για περαιτέρω ενέργειες  

(βλ. κεφ. 2.3.2. περ.2). 

Από το άθροισµα των ανωτέρω περιπτώσεων (α, β και γ)  € 775.244,37 αφαιρούνται τα ποσά από το 

κονδύλι «Επιταγές σε καθυστέρηση» : 

- ποσό € 5.000,00  (βλ. κεφ.2.3.5. περ. 2α) 

- ποσό € 31.056,62 (βλ. κεφ. 2.3.5. περ. 2β) 

- ποσό € 71.211,30 (βλ. κεφ. 2.3.5. περ. 2γ) 
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Συνεπώς για καθυστερηµένες και επίδικες απαιτήσεις ποσού € 332.850,30 (€ 667.976,45 µείον  

€ 335.126,15) δεν έχει σχηµατιστεί πρόβλεψη για ενδεχόµενη ζηµία που θα προκύψει κατά την ρευστοποίησή 

τους. Κατά τη γνώµη µας η συνολική πρόβλεψη επισφαλών απαιτήσεων για να είναι επαρκής θα πρέπει να 

ανέρχεται στο ποσό των € 667.976,45.» 

 
Βραχυπρόθεσµες απαιτήσεις κατά συνδεδεµένων επιχειρήσεων 
Το υπόλοιπο του εν λόγω λογαριασµού την 31.12.2004 διαµορφώθηκε σε € 436 χιλ. και αφορά κατά ποσό : 
 

α) € 21 χιλ. απαίτηση ενοικίων µηνών Σεπτεµβρίου έως ∆εκεµβρίου 2005 από τη ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 
Σύµφωνα µε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο 
της Εταιρίας το ποσό αυτό εισπράχθηκε στις 14.04.2005. 

 

β) 400 χιλ. καταβλήθηκε την 18.11.2004 στην ELIOPOULOS BROS INTERNATIONAL TRADING SRL 
(νυν MOTODYNAMICS Srl.) µε σκοπό τη συµµετοχή της Εκδότριας σε αύξηση του µετοχικού της 
κεφαλαίου. Η διοίκηση της Εκδότριας εκτιµά ότι η εν λόγω αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της θυγατρικής 
θα ολοκληρωθεί εντός του 2005. 

 

γ) € 15 χιλ. καταβλήθηκε ως εγγύηση στον εκµισθωτή ακινήτου για λογαριασµό της ELIOPOULOS 
INTERNATIONAL TRADING SRL (νυν MOTODYNAMICS Srl.) και ειδικότερα ως “αρραβώνας” για 
την υπογραφή σύµβασης µίσθωσης επαγγελµατικής στέγης µεταξύ των εταιριών S.C. DABEUO IMPREX 
SRL και ELIOPOULOS BROTHERS INTERNATIONAL TRADING SRL. (νυν MOTODYNAMICS 
Srl.). Το ποσό αυτό επιστράφηκε στην Εκδότρια την 18.01.2005. 

 
Χρεώστες διάφοροι 
Ο λογαριασµός χρεώστες διάφοροι ύψους € 1.085 χιλ. την 31.12.2004 αναλύεται ως εξής: 
 

Χρεώστες διάφοροι (σε €) 31.12.2004
Προκαταβολή φόρου εισοδήµατος επόµενης χρήσεως 1.066.617,10
Απαίτηση επιστροφής από Ι.Κ.Α. Αµαρουσίου 11.497,09
Απαίτηση επιστροφής τέλους ταξινόµησης από τελωνείο 3.611,19
∆άνεια στο προσωπικό της Εταιρίας 2.828,81
Σύνολο 1.084.554,19

 
Το υπόλοιπο των € 11.497,09 αφορά ασφαλιστικές εισφορές πλέον προσαυξήσεων που επιβλήθηκαν από το 
Ι.Κ.Α. στην Εταιρία κατά τον έλεγχο των χρήσεων µέχρι 31.12.1996. Ο δικηγόρος της Εταιρίας µε σχετική 
επιστολή του βεβαίωσε τον ορκωτό ελεγκτή-λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό 
έλεγχο ότι η Εκδότρια έχει δικαιωθεί µε την από 3334/2001 απόφαση του ∆ιοικητικού Εφετείου Αθηνών και η 
είσπραξη του ανωτέρω ποσού αναµένεται. 
 
Το υπόλοιπο των € 3.611,19 αφορά καταβληθέντα τέλη ταξινόµησης για τον εκτελωνισµό µοτοσυκλετών 
µεγάλου κυβισµού κατά την µεταβατική περίοδο µείωσης, βάσει της σχετικής νοµοθετικής διάταξης των 
αναλογούντων τελών, καθώς και προσωρινά καταβληθέντα τέλη ταξινόµησης για τη διαδικασία απόσυρσης.  
Η  είσπραξη του ανωτέρω ποσού αναµένεται. 
 
Το υπόλοιπο των € 2.828,81 αφορά χορηγηθέντα δάνεια σε χαµηλόµισθους εργαζόµενους και οι εξοφλητικές 
δόσεις παρακρατούνται κάθε µήνα από τη µισθοδοσία τους. 
 
Μεταβατικοί λογαριασµοί ενεργητικού 
Το υπόλοιπο του εν λόγω λογαριασµού κατά την 31.12.2004 ύψους € 36 χιλ. αφορά εξ ολοκλήρου έξοδα 
επόµενων χρήσεων και ειδικότερα τέλη κυκλοφορίας και ασφάλιστρα µεταφορικών, συνδροµές και διάφορα 
µικροέξοδα για τη χρήση 2005. 
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Λογαριασµοί Τάξεως Χρεωστικοί 
Κατά την 31.12.2004 το υπόλοιπο του εν λόγω λογαριασµού ήταν € 4.769 χιλ. και αφορούσε κατά ποσό  
€ 242 χιλ. το λογαριασµό “Αλλότρια περιουσιακά στοιχεία” και κατά ποσό € 4.527 χιλ. το λογαριασµό 
“Χρεωστικοί λογαριασµοί εγγυήσεων και εµπράγµατων ασφαλειών”. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού 
την 31.12.2004 παρατίθεται στον ακόλουθο πίνακα: 
 

Λογαριασµοί τάξεως χρεωστικοί (σε €) 31.12.2004
Αλλότρια περιουσιακά στοιχεία 
Κατασχεθέντα αγαθά επίδικων πελατών 17.286,87
Εµπορεύµατα πελατών στις αποθήκες της Εταιρίας προς φύλαξη 224.406,15
Χρεωστικοί λογαριασµοί εγγυήσεων και εµπράγµατων ασφαλειών 
Εγγυητικές επιστολές: 
    Συµµετοχής σε διαγωνισµούς 272.987,25
    Καλής εκτελέσεως 34.024,60
    Πελατών για εξασφάλιση απαιτήσεων 464.236,97
Προσηµειώσεις & υποθήκες για εξασφάλιση απαιτήσεων 3.755.662,54
Σύνολο 4.768.604,38

 
Ίδια κεφάλαια 
Τα Ίδια κεφάλαια της Εταιρίας κατά τη διάρκεια της εξεταζόµενης περιόδου ανήλθαν από € 5.523 χιλ. το 2002 
σε € 6.741 χιλ. το 2004 (έχει αφαιρεθεί το ποσό του οφειλόµενου κεφαλαίου λόγω της παρούσας αύξησης), 
παρουσιάζοντας άνοδο η οποία δεν οφείλεται σε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή µετρητών 
αλλά στην αύξηση των λογαριασµών «Αποτελέσµατα εις νέο» και «Αποθεµατικά κεφάλαια» λόγω της 
συνεχούς κερδοφορίας της Εταιρίας. 
 
Προβλέψεις για κινδύνους & έξοδα 
Το υπόλοιπο του ανωτέρω λογαριασµού όπως διαµορφώθηκε στις 31.12 των χρήσεων 2002-2004 αναλύεται 
στον κάτωθι πίνακα: 
 

Προβλέψεις για κινδύνους & έξοδα (σε €) 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2004
Προβλέψεις για αποζηµίωση προσωπικού λόγω
εξόδου από την υπηρεσία 608.072,03 730.930,98 569.266,00
Λοιπές προβλέψεις 1.802,67 162,58 1.282,75
Σύνολο 609.874,70 731.093,56 570.548,75

 
Ο ορκωτός ελεγκτής-λογιστής που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας 
σηµειώνει στην έκθεσή του ότι η Εταιρία µέχρι τη χρήση 2003 σχηµάτιζε πρόβλεψη για τις πιθανές 
υποχρεώσεις της για αποζηµίωση του συνόλου του προσωπικού της λόγω εξόδου από την υπηρεσία για 
συνταξιοδότηση, σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, άρθρο 42ε παρ. 14.  
Στη χρήση 2004 και ενόψει της εφαρµογής των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης 
συνέταξε αναλογιστική µελέτη σύµφωνα µε την οποία οι υποχρεώσεις της για αποζηµίωση του συνόλου του 
προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία για συνταξιοδότηση ανέρχεται στο ποσό των € 569.266. Η 
διαφορά που προέκυψε ποσού €161.664,98 (€ 569.266,00 χρήσεως 2004 µείον € 730.930,98 χρήσεως 2003) 
καταχωρήθηκε στα αποτελέσµατα της κλειόµενης χρήσης στο κονδύλι «Έσοδα από προβλέψεις προηγούµενων 
χρήσεων». 
 
Το υπόλοιπο των € 1.282,75 της 31.12.2004 αφορά πιστωτικές συναλλαγµατικές διαφορές που προήλθαν από 
την αποτίµηση υποχρεώσεων σε ξένο νόµισµα κατά την 31.12.2004. 
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Προµηθευτές- Γραµµάτια πληρωτέα – Υποσχετικές 
Το σύνολο των υποχρεώσεων από προµηθευτές, γραµµάτια πληρωτέα και υποσχετικές παρουσίασε µέση 
ετήσια αύξηση της τάξεως του 14,0% καθώς από € 7.721 χιλ. το 2002 ανήλθε σε € 10.033 χιλ. το έτος 2004. 
 
Σηµειώνεται ότι µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις προς προµηθευτές δεν υφίστανται. Οι υποχρεώσεις 
(βραχυπρόθεσµες) ανά προµηθευτή για την περίοδο 2002-2004 έχουν ως εξής: 
 

ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΕΣ 2002 2003 2004 
(σε χιλ. €)    

YAMAHA MOTOR EUROPE B.V. 1.466 1.333 2.069 
S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 570 511 313 
ERGOTRAK (πρώην ΑΦΟΙ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΙ) 6 0 - 
FORTUNE S.A. - - 91 
Λοιποί προµηθευτές 955 548 427 

Υπόλοιπο λογαριασµού «Προµηθευτές» µε 31.12 2.997 2.392 2.900 
 
∆ιευκρινίζεται ότι το υπόλοιπο προς την S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. στις 31.12.2004 αφορά κυρίως 
παροχή µηχανογραφικής υποστήριξης και µισθώµατα ακινήτων. Ειδικότερα: 
 

Υποχρεώσεις προς την S&B (σε €) 31.12.2004
Ενοίκια γ’ τριµήνου 2004 130.039,70
Κοινόχρηστα γ’ τριµήνου 2004 82.026,66
Υπηρεσία µηχανογραφικής υποστήριξης γ’ τριµήνου 2004 65.419,20
Αναπροσαρµογή έτους 2004 13.098,00
Τηλεφωνικά έξοδα β’ εξαµήνου 22.033,26
Λοιπά 271,40

Σύνολο 312.888,22
 
Σηµειώνεται ότι κατά πάγια τακτική η εξόφληση των υποχρεώσεων προς την S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ 
ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. γίνεται µε χρονική υστέρηση 3 – 4 µηνών. Όπως σηµειώνει ο έκτακτος ορκωτός ελεγκτής-
λογιστής στην έκθεσή του το υπόλοιπο της 31.12.2004 ύψους € 312.888 εξοφλήθηκε µέχρι το Μάρτιο 2005. 
Αντίστοιχες υποχρεώσεις προς την S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. στις 31.12.2003 ποσού € 511.066 
εξοφλήθηκαν µέχρι το Μάρτιο 2004. 
 
Επιπλέον µέχρι και την ολοκλήρωση του έκτακτου οικονοµικού και λογιστικού ελέγχου η Εταιρία είχε 
καταβάλει στη YAMAHA MOTOR EUROPE NV το ποσό των € 1.883.379. Στο σηµείο αυτό θα πρέπει να 
διευκρινιστεί ότι, σύµφωνα µε δήλωση της Εταιρίας, οι συνολικές υποχρεώσεις αυτής προς τη YAMAHA 
MOTOR EUROPE NV. (άµεσα ή έµµεσα µέσω θυγατρικών) στις 31.12.2004 ανέρχονταν σε ποσό € 9.548 χιλ. 
και συνίσταντο σε: α) ποσό € 2.073 χιλ. για αγορές εµπορευµάτων, β) ποσό € 7.133 χιλ. για έκδοση 
υποσχετικών επιστολών µε σκοπό την εξόφληση εµπορευµάτων και γ) ποσό € 342 χιλ. για πληρωµή 
αναλογούντος µερίσµατος από τα κέρδη της χρήσης 2004. 
 
∆ιευκρινίζεται ότι η υποχρέωση προς τη FORTUNE S.A. ποσού € 91 χιλ. αφορά διαφήµιση στον ηµερήσιο και 
περιοδικό τύπο. 
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Η ανάλυση του υπολοίπου του λογαριασµού «Προµηθευτές» στον Ισολογισµό της 31.12.2004 παρατίθεται 
στον παρακάτω πίνακα: 
 

Περίοδος ενηλικίωσης ποσά σε € % 

0-30 ηµέρες 848.917,67 29,3% 
31-60 ηµέρες 588.219,67 20,3% 
61-90 ηµέρες 777.381,67 26,8% 
91-120 ηµέρες 226.295,27 7,8% 
>120 ηµέρες 459.190,00 15,8% 

Σύνολο 2.900.004,28 100,0% 

 
Το µεγαλύτερο µέρος του λογαριασµού «Γραµµάτια πληρωτέα - Υποσχετικές» αφορά σε υποσχετικές που 
έχουν δοθεί για την εξόφληση των αγορών της Εκδότριας από την YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. 
 

Ωρίµανση Υπολοίπου Γραµµατίων Πληρωτέων & 
Υποσχετικών την 31/12/2004 

Περίοδος ενηλικίωσης ποσά σε € % 
0-30 ηµέρες 4.189.645,00 58,7% 
31-60 ηµέρες 1.696.445,00 23,8% 
61-90 ηµέρες 1.246.912,00 17,5% 
91-120 ηµέρες - 0,0% 
>120 ηµέρες - 0,0% 

Σύνολο 7.133.002,00 100,0% 
 
Σηµειώνεται ότι κατά τη χρήση 2004 η κυκλοφοριακή ταχύτητα των συνολικών υποχρεώσεων προς 
προµηθευτές, γραµµάτια πληρωτέα και υποσχετικές µειώθηκε σε 62 ηµέρες έναντι 65 ηµερών το 2002. 
 
Υποχρεώσεις προς Τράπεζες 
Κατά την εξεταζόµενη περίοδο η Εταιρία δεν έχει προβεί σε µακροπρόθεσµο δανεισµό, ενώ ο δανεισµός της 
Εταιρίας ανά νόµισµα την 31.12.2004 είχε ως εξής: 
 

Ανάλυση Βραχυπρόθεσµου ∆ανεισµού 

Τράπεζα € % Πιστωτικό όριο (€) 
ΕΘΝΙΚΗ 919.276 41,4% 3.100.000 
EFG EUROBANK ERGASIAS 555.978 25,1% 4.000.000 
HSBC 1.149 0,1% 1.500.000 
ΠΕΙΡΑΙΩΣ 30.083 1,4% 3.020.000 
ALPHA 204.564 9,2% 2.350.000 
BNP PARIBAS 505.023 22,8% 2.000.000 

Σύνολο 2.216.073 100,00% 15.970.000 
 
Σηµειώνεται ότι µέχρι την ολοκλήρωση του έκτακτου οικονοµικού και λογιστικού ελέγχου της Εταιρίας οι 
οφειλές αυτής σε τράπεζες εξοφλούνταν εµπρόθεσµα. 
 
Φόροι–Τέλη – Ασφαλιστικά Ταµεία 
Οι λογαριασµοί των φόρων και των υποχρεώσεων σε ασφαλιστικούς οργανισµούς από € 1.715 χιλ. το 2002 
ανήλθαν σε € 3.050 χιλ. το 2004, παρουσιάζοντας µέση ετήσια αύξηση της τάξεως του 33,4%. Η αύξηση αυτή 
οφείλεται στην αύξηση του φόρου εισοδήµατος λόγω της αντίστοιχης αύξησης των προ φόρων κερδών.  
Η ανάλυση των εν λόγω λογαριασµών την 31.12.04 έχει ως εξής: 
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ΦΟΡΟΙ - ΤΕΛΗ - ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΑ ΤΑΜΕΙΑ 

Ποσά σε €  
Φόρος Προστιθέµενης Αξίας (Φ.Π.Α.) 307.327,09
Φόροι-Τέλη αµοιβών προσωπικού 103.839,27
Φόροι-Τέλη αµοιβών τρίτων 10.374,09
Φόρος εισοδήµατος οικ. έτους 2004 2.287.496,76
Φόρος εισοδήµατος προηγούµενων χρήσεων 45.636,25
Αγγελιόσηµο πληρωτέο (υπέρ ΤΣΠΕΑΘ) 9.468,96
∆ηµοτικός φόρος 711,00
Τέλη διαφήµισης 328,25
Φόρος 25% (Ν. 3296/2004) 111.708,72
Ίδρυµα Κοινωνικών Ασφαλίσεων (Ι.Κ.Α.) 138.864,90
Λοιπά ταµεία κύριας ασφαλίσεως (ΤΣΜΕ∆Ε) 1.216,70
Επικουρικά ταµεία 33.092,92
Σύνολο 3.050.064,91 

 
Σηµειώνεται ότι µέχρι την ολοκλήρωση του έκτακτου οικονοµικού και λογιστικού ελέγχου της Εταιρίας οι 
οφειλές αυτής σε φόρους και ασφαλιστικούς οργανισµούς εξοφλούνταν εµπρόθεσµα. 
 
Πιστωτές διάφοροι 
Ο λογαριασµός πιστωτές διάφοροι διαµορφώθηκε την 31.12.2004 σε € 323 χιλ. έναντι € 166 χιλ. την 
31.12.2003 και € 164 χιλ. την 31.12.2002. Το υπόλοιπο της 31.12.2004 αφορά κατά το ποσό των € 17 χιλ. 
υποχρέωση προς τους εκτελωνιστές Α. Σιαφλάς-Ι. Κυµπιτζή Ο.Ε., κατά το ποσό των € 70 χιλ. πληρωτέες 
αποδοχές προσωπικού, κατά το ποσό των € 200 χιλ. συµµετοχή του προσωπικού στα κέρδη της Εταιρίας και 
κατά το ποσό των € 36 χιλ. πληρωτέες αµοιβές ∆.Σ. 
 
 ∆ιευκρινίζεται ότι οι αµοιβές µελών ∆.Σ. και η διανοµή κερδών στο προσωπικό της Εταιρίας έχουν εγκριθεί 
από την Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων η οποία πραγµατοποιήθηκε στις 30.05.2005. 
 
Μεταβατικοί λογαριασµοί παθητικού 
Το υπόλοιπο του εν λόγω λογαριασµού κατά την 31.12.2004 ύψους € 79 χιλ. αφορά κατά ποσό € 4 χιλ. 
δουλευµένα έξοδα τραπεζών και κατά ποσό € 75 χιλ. έσοδα από τόκους επιταγών εισπρακτέων λήξεως 2005. 
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10.4 Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες 
 
Οι βασικότεροι δείκτες εξέλιξης, αποδοτικότητας, κεφαλαιακής διάρθρωσης και δραστηριότητας της Εταιρίας 
για την περίοδο 2002-2004 παρουσιάζονται στον ακόλουθο πίνακα: 
 

ΒΑΣΙΚΟΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ∆ΕΙΚΤΕΣ  

ΧΡΗΣΗ 2002 2003 2004
∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ (%) 
Κύκλου Εργασιών (2,2%) 5,6% 28,6%
Κερδών προ Φόρων 3,4% (2,6%) 49,6%
Κερδών µετά από Φόρους και αµοιβές ∆.Σ. 7,0% (3,2%) 52,8%
Ενσωµάτων παγίων (σε αξία κτήσης) 59,3% 15,5% 21,8%
Συνολικών Απασχολουµένων κεφαλαίων 9,0% 2,6% 20,9%
Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & φόρους
φορολογικού ελέγχου 15,5% (7,8%) 58,2%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ ΚΕΡ∆ΟΥΣ (%) 
Μικτού Κέρδους (προ άλλων εσόδων) 18,9% 19,6% 18,9%
Κέρδους προ φόρων 7,1% 6,6% 7,7%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ (προ φόρων) (%) 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. ιδίων κεφαλαίων (προ φόρων) (1) 71,2% 66,1% 89,2%
Αποδοτικότητα Μ.Ο. συν. απασχολούµενων κεφαλαίων (1) 20,9% 19,5% 24,5%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗΣ ΤΑΧΥΤΗΤΑΣ (ηµέρες) 
Κυκλοφορία απαιτήσεων από πελάτες  53 56 45
Κυκλοφορία υποχρεώσεων προς προµηθευτές  65 42 62
Κυκλοφορία αποθεµάτων  69 56 69
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (:1) 
Ξένα / Ίδια κεφάλαια (1) 2,7 2,7 2,8
Συνολ. τραπεζικές υποχρεώσεις / Ίδια κεφάλαια (1) 0,5 0,9 0,3
Συνολ. Υποχρεώσεις /Συν. απασχολούµενα κεφάλαια (1) 0,7 0,7 0,7
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΡΕΥΣΤOΤΗΤΑΣ (:1) 
Γενική Ρευστότητα 1,2 1,2 1,2
Αµεση Ρευστότητα 0,6 0,7 0,6
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΧΡΗΜΑΤ/ΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (%) 
Χρηµατ/κά Εξοδα / Μικτό κέρδος 2,7% 2,9% 0,9%
Χρηµατ/κά Εξοδα / Αποτελέσµατα προ αποσβέσεων, φόρων
και τόκων 6,3% 7,1% 1,9%

(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά € 754 
χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 2004, και σχετίζονται µε την παρούσα αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου. 
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∆είκτες Εξέλιξης 
Οι δείκτες εξέλιξης του κύκλου εργασιών της Εταιρίας κατά τη διάρκεια της περιόδου 2002-2004 
παρουσιάζουν συνεχή αύξηση. Πιο συγκεκριµένα, το 2003 ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας παρουσιάζει άνοδο 
της τάξης του 5,6% έναντι της προηγούµενης χρήσης 2002 αποτέλεσµα κυρίως της αύξησης της συνολικής 
αγοράς των δικύκλων και λοιπών δραστηριοτήτων-υπηρεσιών (αξεσουάρ, λιπαντικά, γεννήτριες και 
υπηρεσίες). Το 2004 ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας παρουσίασε άνοδο της τάξης του 28,6% έναντι της 
προηγούµενης χρήσης 2003 αποτέλεσµα κυρίως της αύξησης της συνολικής ζήτησης δικύκλων η οποία το 
2004 αυξήθηκε κατά 21,2% έναντι του 2003. 
 
Κατά την περίοδο 2002-2004 η κερδοφορία της Εταιρίας παρουσιάζει διακυµάνσεις. Πιο συγκεκριµένα, τη 
χρήση 2003 ο δείκτης της προ φόρων κερδοφορίας παρουσίασε µείωση κατά 2,6% έναντι της προηγούµενης 
χρήσης λόγω κυρίως της αύξησης των εξόδων διοίκησης και διάθεσης και των αποσβέσεων που διενήργησε  
η Εταιρία την εν λόγω χρήση. Αντίθετα το 2004 ο δείκτης της προ φόρων κερδοφορίας παρουσίασε αύξηση 
κατά 49,6% έναντι της προηγούµενης χρήσης λόγω κυρίως της ενίσχυσης των πωλήσεων, της αύξησης των 
εσόδων εκµετάλλευσης αλλά και της ορθολογικής διαχείρισης των εξόδων διοίκησης και διάθεσης. Ανάλογη 
πορεία παρουσίασαν και οι υπόλοιποι δείκτες κερδοφορίας της Εταιρίας. 
 
∆είκτες Αποδοτικότητας 
Κατά την διάρκεια της εξεταζόµενης περιόδου η αποδοτικότητα τόσο των ιδίων κεφαλαίων της Εταιρίας όσο 
και του συνόλου των απασχολούµενων κεφαλαίων της έχει διαµορφωθεί σε υψηλά επίπεδα. 
 
∆είκτες ∆ανειακής Επιβάρυνσης 
Ο δείκτης Ξένα / Ίδια Κεφάλαια κατά τη διάρκεια της διετίας 2002-2003 παρέµεινε αµετάβλητος ενώ το 2004 
σηµείωσε αύξηση. Η σταθεροποίηση του εν λόγω δείκτη κατά τις χρήσεις 2002 και 2003 στα επίπεδα του 2,7 
οφείλεται τόσο στο γεγονός ότι η Εταιρία παρουσιάζει µηδενικό µακροπρόθεσµο δανεισµό, όσο και στο οτι ο 
βραχυπρόθεσµος τραπεζικός δανεισµός τις εν λόγω χρήσεις παρέµεινε σε χαµηλά επίπεδα, ενώ ταυτόχρονα το 
ύψος των ιδίων κεφαλαίων αυξήθηκε. Η άνοδος του εν λόγω δείκτη κατά τη χρήση 2004 στο 2,8 είναι 
αποτέλεσµα της ανόδου των βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων της Εταιρίας, και ειδικότερα της σηµαντικής 
αύξησης των γραµµατίων πληρωτέων και υποσχετικών, σε συνάρτηση µε τη µικρότερη (τόσο σε απόλυτο 
αριθµό όσο και ως ετήσιο ποσοστό µεταβολής) αύξηση των ιδίων κεφαλαίων τη χρήση 2004 έναντι της χρήσης 
2003. 
 
Την ίδια περίοδο ο δείκτης Συνολικές Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια παρουσίασε διακυµάνσεις και 
διαµορφώθηκε σε 0,3 το 2004 από 0,9 το 2003 και 0,5 το 2002. Η αύξηση του εν λόγω δείκτη το 2003 έναντι 
της προηγούµενης χρήσης είναι αποτέλεσµα της σηµαντικής αύξησης του βραχυπρόθεσµου τραπεζικού 
δανεισµού τη χρήση 2003 λόγω της αλλαγής της πιστωτικής πολιτικής του βασικού προµηθευτή της 
Εκδότριας, της Υamaha Motor Europe N.V. Η διοίκηση της Εταιρίας λαµβάνοντας υπόψη τις εξαιρετικά 
δύσκολες συνθήκες της ελληνικής αγοράς και στοχεύοντας στη διατήρηση του µεριδίου της, αποφάσισε να 
απορροφήσει εξ’ ολοκλήρου τη µεταβολή αυτή και να µην τη µετακυλίσει στο δίκτυο των συνεργατών της.  
 
Αντίθετα, η µείωση του εν λόγω δείκτη το 2004 έναντι της προηγούµενης χρήσης είναι αποτέλεσµα της 
σηµαντικής µείωσης του βραχυπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού λόγω της σηµαντικής αύξησης των 
πωλήσεων σε συνδυασµό µε την αλλαγή της πιστωτικής πολιτικής της Εκδότριας προς το δίκτυο των 
συνεργατών της. Στο σηµείο αυτό θα πρέπει να τονιστεί ότι η Εταιρία ανταποκρίνεται µε άνεση στις 
τραπεζικές της υποχρεώσεις και δεν υπάρχουν ληξιπρόθεσµες οφειλές προς Τράπεζες. Επίσης, η Εταιρία 
διαθέτει ικανοποιητική πιστοληπτική ικανότητα, γεγονός το οποίο επιβεβαιώνεται και από το γεγονός ότι ενώ 
η Εταιρία έχει λάβει πιστωτικά όρια συνολικού ύψους € 16 εκατ., το ύψος των τραπεζικών χρηµατοδοτήσεων, 
αν και µεταβάλλεται, δεν ξεπερνά το 60% του ως άνω συνολικού ύψους πιστωτικού ορίου. 
 
∆είκτες Ρευστότητας 
Οι δείκτες ρευστότητας διαµορφώνονται σε ικανοποιητικά για την Εταιρία επίπεδα. Ειδικότερα, η γενική 
ρευστότητα της Εταιρίας κινείται σταθερά σε επίπεδο άνω του 1,0. 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 126 -  

∆είκτες Χρηµατοοικονοµικής Επιβάρυνσης 
Τα χρηµατοοικονοµικά έξοδα ως ποσοστό επί των µικτών αποτελεσµάτων είναι εξαιρετικά χαµηλά καθ’ όλη τη 
διάρκεια της εξεταζόµενης περιόδου, κυρίως εξαιτίας των χαµηλών χρεωστικών τόκων και συναφών εξόδων. 
 
Οι βασικότεροι αναµορφωµένοι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες της Εταιρίας για τα έτη 2002-2004 εµφανίζονται 
στον πίνακα που ακολουθεί: 
 

ΑΝΑΜΟΡΦΩΜΕΝΟΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ∆ΕΙΚΤΕΣ 

ΧΡΗΣΗ 2002 2003 2004
∆ΕΙΚΤΕΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ (%) 
Κερδών προ Φόρων 0,6% (10,4%) 64,2%
Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & ∆ιανοµή
Κερδών στο Προσωπικό 5,5% (16,6%) 79,4%

Κερδών µετά από φόρους χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ., ∆ιανοµή Κερδών
στο Προσωπικό, ∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου & Εκτίµηση για
φόρους φορολ. ελέγχου 5,1% (16,6%) 80,6%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ ΚΕΡ∆ΟΥΣ (%) 
Κέρδους προ Φόρων 7,0% 6,0% 7,6%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ (προ φόρων) (% ) 
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων (1) 71,6% 63,0% 95,2%
Αποδοτικότητα Μ.Ο. Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων (1) 20,6% 17,8% 24,3%
 
∆ΕΙΚΤΕΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (:1) 
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια (1) 2,9 3,0 3,1
Συνολ. Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια (1) 0,5 0,9 0,4
(1) Στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων δεν περιλαµβάνεται το οφειλόµενο µετοχικό κεφάλαιο, το οποίο αφορά ποσά  

€ 754 χιλ. τη χρήση 2002, € 758 χιλ. τη χρήση 2003 και € 1.040 χιλ. τη χρήση 2004, και σχετίζονται µε την παρούσα 
αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. Επίσης στον υπολογισµό των ιδίων κεφαλαίων περιλαµβάνεται και η εκτίµηση του 
ορκωτού ελεγκτή – λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό και λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας για τους φόρους 
φορολογικού ελέγχου της χρήσης 2004, οι οποίοι εκτιµώνται σε ποσό € 70 χιλ. 

 
Η πορεία των χρηµατοοικονοµικών δεικτών της Εταιρίας σε αναµορφωµένη βάση για την υπό εξέταση 
περίοδο είναι ανάλογη µε την πορεία των αντίστοιχων δεικτών οι οποίοι έχουν υπολογιστεί σύµφωνα µε τα 
δηµοσιευµένα οικονοµικά στοιχεία. 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 127 -  

 

ΕΠΕΞΗΓΗΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ∆ΕΙΚΤΩΝ 
ΕΞΕΛΙΞΗΣ (%) 
Κύκλου εργασιών [(Κύκλος Εργασιών Χρήσης – Κύκλος Εργασιών προηγούµενης χρήσης) / 

Κύκλος εργασιών προηγούµενης χρήσης)] Χ 100 
Κερδών προ Φόρων [(Κέρδη Προ Φόρων – Κέρδη προ Φόρων προηγούµενης χρήσης) / Κέρδη 

προ Φόρων προηγούµενης χρήσης] Χ 100 
Κερδών µετά  από Φόρους [((Κέρδη Προ Φόρων -Σύνολο Φόρων Χρήσης) – ( Κέρδη προ Φόρων 

προηγούµενης χρήσης - Σύνολο Φόρων προηγούµενης χρήσης)) / Κέρδη προ 
Φόρων προηγούµενης χρήσης] Χ 100 

Κερδών µετά Φόρων Χρήσης & Αµοιβές ∆.Σ. [(Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης  & Αµοιβές ∆.Σ.– Κέρδη µετά από Φόρους 
Χρήσης & αµοιβές ∆.Σ. προηγούµενης χρήσης) /  Κέρδη µετά από φόρους Χρήσης &
αµοιβές ∆.Σ. προηγούµενης χρήσης] Χ 100 

Κερδών µετά Φόρων Χρήσης & Αµοιβές ∆.Σ. και Φόρους 
Φορολ. Ελέγχου Προηγ. Χρήσεων 

((Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, Αµοιβές ∆.Σ. & φόρους φορολογικού ελέγχου–
Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, αµοιβές ∆.Σ. & φόρους φορολογ. ελέγχου 
προηγούµενης χρήσης) / Κέρδη µετά από Φόρους Χρήσης, αµοιβές ∆.Σ. & Φόρους 
φορολογ. ελέγχου προηγούµενης χρήσης) Χ 100 

Ενσώµατων Παγίων (σε αξία κτήσης) [(Ενσώµατα Πάγια– Ενσώµατα Πάγια προηγούµενης χρήσης) / Ενσώµατα 
Πάγια προηγούµενης χρήσης] Χ 100 

Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων 
[δεν περιλαµβάνει κεφάλαια οφειλόµενα την επόµενη χρήση] 

[(Σύνολο Παθητικού– Σύνολο Παθητικού προηγούµενης χρήσης) / Σύνολο 
Παθητικού προηγούµενης χρήσης] Χ 100 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ ΚΕΡ∆ΟΥΣ(%) 

Μικτού Κέρδους Μικτό Κέρδος / Κύκλο εργασιών 
Κέρδους προ Φόρων Κέρδος προ Φόρων / Κύκλο εργασιών 
ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ (προ φόρων) (%) 

Μέσου Όρου Ιδίων Κεφαλαίων [δεν περιλαµβάνει οφειλόµενα 
κεφάλαια την επόµενη χρήση] 

[Κέρδη προ Φόρων /( (Ίδια Κεφάλαια τρέχουσας χρήσης + Ίδια Κεφάλαια 
προηγούµενης χρήσης) / 2)] Χ 100 

Μέσου Όρου Συνολικών Απασχολούµενων Κεφαλαίων [δεν 
περιλαµβάνει οφειλόµενα κεφάλαια την επόµενη χρήση] 

[(Κέρδη προ Φόρων + Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα) / ((Σύνολο Παθητικού 
Προηγούµενης Χρήσης + Σύνολο Παθητικού τρέχουσας χρήσης)/2)] Χ 100 

ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ (ηµέρες) 
Απαιτήσεων [(Πελάτες µείον προβλέψεις, Γραµµάτια & Επιταγές Εισπρακτέες, 

Γραµµάτια) / Κύκλος Εργασιών] Χ 365 
Προµηθευτών [(Προµηθευτές, Γραµµάτια & Επιταγές Πληρωτέες ) / Κόστος Πωληθέντων] 

Χ 365 
Αποθεµάτων (Αποθέµατα Τρέχουσας Χρήσης / Κόστος Πωλήσεων) Χ 365   
ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗΣ (:1) 

Ξένα / Ίδια Κεφάλαια  [δεν περιλαµβάνει οφειλόµενα κεφάλαια 
την επόµενη χρήση] (Σύνολο Παθητικού- Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων) / Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 
Συν. Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια [δεν 
περιλαµβάνει οφειλόµενα κεφάλαια την επόµενη χρήση]  

(Μακροπρόθεσµα ∆άνεια Τραπεζών + Βραχ/σµες Υποχρεώσεις σε Τράπεζες 
) / Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 

Συν. Υποχρεώσεις / Συν. Απασχ. Κεφάλαια  [δεν περιλαµβάνει 
κεφάλαια οφειλόµενα την επόµενη χρήση] 

(Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις + Βραχ/σµες Υποχρεώσεις + Μεταβατικοί 
Λογαριασµοί Παθητικού)/Σύνολο Παθητικού 

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ (:1) 

Γενική Ρευστότητα (Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Κεφάλαια Εισπρακτέα την Επόµενη Χρήση + 
Μεταβατικοί Λογαριασµοί Ενεργητικού) / (Σύνολο Βραχυπροθέσµων Υποχρεώσεων 
+ Μεταβατικοί Λογαριασµοί Παθητικού) 

Άµεση ρευστότητα (Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Κεφάλαια Εισπρακτέα την Επόµενη Χρήση + 
Μεταβατικοί Λογαριασµοί Ενεργητικού – Αποθέµατα ) / (Βραχυπρόθεσµες 
Υποχρεώσεις + Μεταβατικοί Λογαριασµοί Παθητικού) 

Λειτουργική Ταµειακή Ροή / Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα Καθαρή Ταµειακή ροή από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες / Χρεωστικοί 
Τόκοι & συναφή χρηµατοοικονοµικά έξοδα 

Λειτουργική Ταµειακή Ροή / Σύνολο Φόρων Καθαρή Ταµειακή Ροή από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες / Σύνολο Φόρων 
Τρέχουσας Χρήσης 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗΣ (%) 

Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα / Μικτό Κέρδος Χρεωστικοί Τόκοι / Μικτό Κέρδος προ Αποσβέσεων 
Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα /Κέρδη προ Αποσβέσεων, Φόρων και Τόκων Χρεωστικοί Τόκοι / Κέρδη προ Αποσβέσεων, Φόρων και Τόκων 
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10.5 Πηγές και Χρήσεις Κεφαλαίων 
 
Οι σηµαντικότερες µεταβολές της οικονοµικής κατάστασης της Εταιρίας παρουσιάζονται στον πίνακα Πηγών 
και Χρήσεων Κεφαλαίων που ακολουθεί: 
 

ΧΡΗΣΗ 2002 2003 2004 ΣΥΝΟΛΟ % 
(ποσά σε  χιλ. €)      

ΠΗΓΕΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ       
Κέρδη προ φόρων 3.820 3.721 5.567 13.108 98% 
Αποσβέσεις 411 537 587 1.535 11% 
Προβλέψεις 91 121 (161) 51 0% 
Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου µε µετρητά 0 0 0 0 0% 
Οφειλόµενο Κεφάλαιο 0 4 282 286 2% 

∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο 0 0 0 0 0% 

Επιχορηγήσεις επενδύσεων 0 0 0 0 0% 
Μεταβολή κεφαλαίου κίνησης 760 (2.241) 776 (705) (5)% 

Αύξηση (µείωση) µακροπρόθεσµου δανεισµού & 
λοιπών υποχρεώσεων (70) 47 (47) (70) (1%) 
Αύξηση (µείωση) βραχυπρόθεσµου δανεισµού (414) 2.455 (2.818) (777) (6%) 
ΣΥΝΟΛΟ ΠΗΓΩΝ 4.598 4.645 4.187 13.430 100% 

      

ΧΡΗΣΕΙΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ      
Μεταβολή ∆ιαθεσίµων (80) 91 (114) (104) (1%) 
Αύξηση εξόδων εγκατάστασης 58 32 75 166 1% 
Αύξηση ασωµάτων & ενσωµάτων ακινητοποιήσεων 1.228 556 872 2.656 20% 

Αύξηση συµµετοχών & λοιπών µακροπρόθεσµων 
απαιτήσεων 193 386 (794) (215) 

 
(2%) 

Μερίσµατα 1.643 1.941 1.864 5.448 41% 
∆ιανοµή κερδών στο προσωπικό 124 121 200 445 3% 
Αµοιβές ∆.Σ.  24 36 36 96 1% 
Φόροι χρήσης & λοιποί φόροι 1.407 1.483 2.047 4.937 37% 

ΣΥΝΟΛΟ ΧΡΗΣΕΩΝ 4.598 4.645 4.187 13.430 100% 

 
Σηµειώσεις 

1. Προβλέψεις = Λογαριασµός Παθητικού «Προβλέψεις για Κινδύνους και Έξοδα» Τέλους Χρήσης – Λογαριασµός 
Παθητικού «Προβλέψεις για Κινδύνους και Έξοδα» Αρχής Χρήσης 

2. Μεταβολή Εξόδων Εγκατάστασης = Αναπόσβεστη Αξία Εξόδων Εγκατάστασης Τέλους χρήσης - Αναπόσβεστη Αξία 
Εξόδων Εγκατάστασης Αρχής Χρήσης + Αποσβέσεις Εξόδων Εγκατάστασης Χρήσης 

3. Μεταβολή Παγίων = Αναπόσβεστη Αξία Παγίων (Ασώµατων και Ενσώµατων) Τέλους Χρήσης - Αναπόσβεστη Αξία 
Παγίων (Ασώµατων και Ενσώµατων) Αρχής Χρήσης + Αποσβέσεις Χρήσεως Παγίων (Ασώµατων και Ενσώµατων) - 
Καθαρή Αναπροσαρµογή Παγίων (Ασώµατων και Ενσώµατων). 
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10.6 ∆ιάθεση των προ Αποσβέσεων Κερδών 
 
Η διάθεση των προ αποσβέσεων κερδών της Εταιρίας για την περίοδο 2002-2004 παρουσιάζεται στον 
παρακάτω πίνακα: 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΚΕΡ∆ΩΝ 

(σε χιλ. €) 2002 2003 2004 Σύνολο % 
      

Κέρδη προ αποσβέσεων & φόρων 4.231 4.258 6.155 14.644 100% 
Υπόλοιπο αποτελεσµάτων προηγ. χρήσεων για 
αύξηση µετοχ. κεφαλαίου 0 0 0 0 0% 
Σύνολο 4.231 4.258 6.155 14.644 100% 

      
∆ιάθεση κερδών      
Αποσβέσεις 411 537 587 1.536 10% 
Φόροι Χρήσης  1.407 1.372 1.996 4.775 33% 
Τακτικό Αποθεµατικό 121 112 176 409 3% 
Μερίσµατα 1.941 1.864 2.283 6.088 42% 
Αφορολόγητα Αποθεµατικά 0 0 400 400 3% 
Αµοιβές ∆.Σ. 24 36 36 96 1% 
Συµµετοχή προσωπικού στα κέρδη 124 121 200 445 3% 
∆ιαφορές φορολογικών διαφ. προηγ. χρήσεων 0 111 51 162 0% 
Αποτελέσµατα εις νέον  204 105 425 733 5% 
Σύνολο 4.231 4.258 6.155 14.644 100% 

 
Όπως προκύπτει από τον ανωτέρω πίνακα κατά τη διάρκεια της εξεταζόµενης περιόδου, τα συνολικά προ 
αποσβέσεων και φόρων κέρδη ανήλθαν σε € 14.644 χιλ., σηµαντικό µέρος των οποίων, € 3.078 χιλ. ή ποσοστό 
21,0%, παρέµεινε εντός της επιχείρησης για το σχηµατισµό αποσβέσεων, τακτικών και αφορολόγητων 
αποθεµατικών και αποτελεσµάτων εις νέον. Σηµαντικό ποσοστό των κερδών, 42%, διατέθηκε ως µέρισµα 
στους µετόχους. 
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10.7 Ταµειακές Ροές 
 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται οι ταµειακές ροές της Εταιρίας για τις χρήσεις 2002-2004 
σύµφωνα µε την απόφαση 5/204-14-11-2000 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς οι οποίες είναι ελεγµένες από τον 
τακτικό ορκωτό ελεγκτή της Εταιρίας: 
 

  Ανάλυση (ποσά σε χιλ. €) 2002 2003 2004 

A    Ταµειακές Ροές από συνήθεις (λειτουργικές) δραστηριότητες   
A  100 Ταµειακές εισροές    
  101 Πωλήσεις  53.509 56.500 72.670
  102 Άλλα έσοδα εκµεταλλεύσεως  757 867 1.420
  103 Έκτακτα και ανόργανα έσοδα  30 41 93
  104 Έσοδα Προηγούµενων χρήσεων  1 1 1
  105 Πιστωτικοί τόκοι [καταθέσεων κλπ.]  122 113 49
  106 Έσοδα Χρεογράφων  0 0 0
  107 Πώληση χρεογράφων  0 0 0
  108 Μείωση απαιτήσεων  366 0 0
    Αφαιρούνται:    
  109 Αγορά Χρεογράφων  0 0 0
  110 Αύξηση Απαιτήσεων  0 1.160 836
    Σύνολο Ταµειακών Εισροών(Α100)  54.785 56.363 73.395 
A  200 Ταµειακές εκροές    
  201 Kόστος Πωληθέντων (µείον αποσβέσεις και προβλέψεις)  43.378 45.410 58.961
  202 Έξοδα λειτουργίας διοικήσεως  2.428 2.632 2.795
  203 Έξοδα λειτουργίας ερευνών - αναπτύξεως  0 0 0
  204 Έξοδα λειτουργίας διαθέσεως  3.835 4.768 5.574
  205 Έξοδα υποαπασχολήσεως / αδράνειας  0 0 0
  206 Άλλα έξοδα  7 14 194
  207 Αύξηση αποθεµάτων  1.168 0 4.105
  208 Αύξηση µεταβατικών λογαριασµών ενεργητικού  5 19 1
  209 Μείωση µεταβατικών λογαριασµών παθητικού  26 0 0
  210 Μείωση βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (πλην Τραπεζών)  0 2.447 0
    Αφαιρούνται:    
  211 Μείωση Αποθεµάτων  0 1.164 0
  212 Μείωση µεταβατικών λογαριασµών ενεργητικού  0 0 0
  213 Αύξηση µεταβατικών λογαριασµών παθητικού  0 37 9
  214 Αύξηση βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (πλην Τραπεζών)  1.360 0 4.904
    Σύνολο Ταµειακών Εκροών (Α200)  49.487 54.088 66.717 
A  300 Ταµειακές Εκροές φόρων    
  301 Φόροι Εισοδήµατος  1.407 1.372 1.996
  302 Μη ενσωµατούµενοι στο λειτουργικό κόστος φόροι  0 0 0
  303 ∆ιαφορές φόρου φορολογικού ελέγχου  0 111 51
  304 Μείωση υποχρεώσεων από φόρους - τέλη  0 0 0
    Αφαιρείται:     
  305 Αύξηση υποχρεώσεων από φόρους - τέλη  133 188 1.088
    Σύνολο Ταµειακών Εκροών Φόρων (Α300)  1.274 1.295 959 
    Ταµιακές Ροές από συνήθεις (λειτουργικές) δραστηριότητες (Α100 

- Α200 - Α300)= Α 
4.024 980 5.719 

Β    Ταµειακές Ροές από Επενδυτικές δραστηριότητες    
B  100 Ταµειακές εισροές    
  101 Πώληση ασώµατων ακινητοποιήσεων  0 0 0
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  102 Πώληση ενσώµατων ακινητοποιήσεων  90 222 393
  103 Πώληση συµµετοχών και τίτλων ακινητοποιήσεων  0 0 0
  104 Μείωση µακροπρόθεσµων απαιτήσεων  0 0 273
  105 Έσοδα συµµετοχών και τίτλων ακινητοποιήσεων  0 0 0
  106 Πιστωτικοί τόκοι (µακροπρόθεσµων κλπ. απαιτήσεων)  0 0 0
    Σύνολο Ταµιακών εισροών (Β100)  90 222 665 
B  200 Ταµειακές εκροές    
  201 Αγορά ασώµατων ακινητοποιήσεων  0 0 0
  202 Αγορά ενσώµατων ακινητοποιήσεων  1.318 761 1.265
  203 Αγορά συµµετοχών και τίτλων ακινητοποιήσεων  0 87 77
  204 Αύξηση µακροπρόθεσµων απαιτήσεων  193 299 0
  205 Αύξηση εξόδων εγκαταστάσεως  58 50 75
    Σύνολο Ταµιακών εκροών (Β200)  1.570 1.197 1.416 
    Ταµιακές Ροές από Επενδυτικές ∆ραστηριότητες  (1.480) (974) (751) 
    (Β100-Β200)=Β    
Γ    Ταµειακές Ροές από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες    
Γ  100 Ταµιακές εισροές    
  101 Είσπραξη αύξησης µετοχικού κεφαλαίου και διαφοράς υπέρ άρτιο  0 0 0
  102 Είσπραξη επιχορηγήσεων παγίων  0 0 0
  103 Αύξηση µακροπρόθεσµων υποχρεώσεων  0 46 0
  104 Αύξηση βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (λογαριασµοί Τραπεζών)  0 2.455 0
    Σύνολο Ταµιακών εισροών (Γ100)  0 2.501 0 
Γ  200 Ταµιακές εκροές    
  201 Μείωση (επιστροφή) µετοχικού κεφαλαίου  0 0 0
  202 Επιστροφή επιχορηγήσεων παγίων  0 0 0
  203 Μείωση µακροπρόθεσµων υποχρεώσεων 144 0 46
  204 Μείωση βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (λογαριασµοί Τραπεζών) 414 0 2.818
  205 Τόκοι πληρωθέντες 275 318 117
  206 Μερίσµατα πληρωθέντα 1.643 1.941 1.864
  207 ∆ιανοµή κερδών στο προσωπικό 124 121 200
  208 Αµοιβές ∆.Σ. από τα κέρδη χρήσεως 24 36 36
    Σύνολο Ταµειακών εκροών (Γ200) 2.625 2.415 5.083 
    Ταµειακές Ροές από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (2.625) 85 (5.083) 
    (Γ100-Γ200)=Γ   
    ΤΑΜΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ (αλγεβρικό άθροισµα Α+Β+ Γ) (80) 91 (114) 

    ΠΛΕΟΝ: ΧΡΗΜΑΤΙΚΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ ΕΝΑΡΞΗΣ ΧΡΗΣΗΣ 170 90 181
    ΧΡΗΜΑΤΙΚΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ ΤΕΛΟΥΣ ΧΡΗΣΗΣ 90 181 67 
 
Παρακάτω παρατίθεται σχετική βεβαίωση του τακτικού ορκωτού ελεγκτή-λογιστή για τη χρήση 2004. 
Επισηµαίνεται ότι η ίδια βεβαίωση αφορά και τις χρήσεις 2002 και 2003. 
 

«Ελέγξαµε την ανωτέρω Κατάσταση Ταµιακών Ροών της Ανώνυµης Εταιρείας ‘ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ 
Α.Ε.Ε.’ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΗ ∆ΙΤΡΟΧΩΝ ΚΑΙ ΜΗΧΑΝΩΝ ΘΑΛΑΣΣΗΣ Α.Ε.’ της χρήσεως 
1.1.2004 – 31.12.2004 η οποία έχει καταρτισθεί µε βάση τα τηρούµενα από την εταιρεία βιβλία και στοιχεία 
ως και τις ελεγµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσεως για τις οποίες έχει εκδοθεί το από 22 
Φεβρουαρίου 2005 πιστοποιητικό µας ελέγχου. 
Κατά τη γνώµη µας η προαναφερόµενη Κατάσταση Ταµιακών Ροών απεικονίζει τις Ταµιακές εισροές και 
εκροές από τις κατά την χρήση δραστηριότητες της ανωτέρω εταιρείας.» 
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11. ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤΑΙΡΙΕΣ 
 

11.1 Συνδεδεµένες Εταιρίες µε τη ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ A.E.Ε. 
Η Εταιρία δε συµµετέχει (κατά πλειοψηφία ή µειοψηφία) σε επιχειρήσεις ή κοινοπραξίες ή συνεταιρισµούς 
οποιασδήποτε νοµικής µορφής και ούτε έχει ενιαία διεύθυνση ή κοινή διοίκηση ή κοινή µετοχική σχέση µε 
άλλη επιχείρηση και ούτε υπάρχουν συµβάσεις ελέγχου πλειοψηφίας ή διορισµού οργάνων άλλης εταιρίας, 
πλην αυτών που αναφέρονται στο παρόν κεφάλαιο. 
 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται οι εταιρίες στις οποίες η Εκδότρια Εταιρία συµµετέχει άµεσα µε 
ποσοστό άνω του 10%. 
 

ΘΥΓΑΤΡΙΚΕΣ  % συµµετοχής 

MOTODYNAMICS Srl. (πρώηνELIOPOULOS BROS INTERNATIONAL 
TRADING S.r.l.-ROMANIA) 

100,00 

MOTODYNAMICS Ltd. (πρώηνELIOPOULOS BROS Ltd. - SOFIA 100,00 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. – ΑΘΗΝΑ) 51,00 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. 75,00 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 51,00 

 
Η αξία κτήσεως των µετοχών των ως άνω εταιρειών και η αξία αποτίµησής τους µε 31.12.2004 έχουν 
παρουσιασθεί ανωτέρω στις ενότητες 10.5 και 10.8. 
 

11.1.1 MOTODYNAMICS Srl. (πρώην ELIOPOULOS BROS 
INTERNATIONAL TRADING S.r.l.) 
 
Η Εκδότρια συµµετέχει µε ποσοστό 100% στην εταιρία MOTODYNAMICS Srl. (πρώην ELIOPOULOS 
BROTHERS INTERNATIONAL TRADING S.r.l. – Romania). Η εν λόγω εταιρία ιδρύθηκε το 1994, µε έδρα 
το Βουκουρέστι της Ρουµανίας και µε σκοπό την αντιπροσώπευση, αποκλειστική διάθεση, επανεξαγωγή, 
διαµετακόµιση και εµπόριο προϊόντων µε την επωνυµία Yamaha. Η MOTODYNAMICS Srl. το ∆εκέµβριο 
του 2004 µετεγκαταστάθηκε σε µεγαλύτερο ενοικιαζόµενο χώρο, σε ένα από τα εµπορικότερα σηµεία στο 
Βουκουρέστι στην οδό Calea Bucurestilor Νο 91Β. Η µετεγκατάσταση της εταιρίας κρίθηκε απαραίτητη από 
τη διοίκηση της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. προκειµένου η θυγατρική της να συγκεντρώσει τα κεντρικά 
γραφεία, τον εκθεσιακό χώρο, τις αποθήκες και το συνεργείο της σε ενιαίο χώρο. 
 
Η δραστηριοποίηση στην αγορά της Ρουµανίας είναι µία µακροπρόθεσµη επένδυση από την οποία η Εταιρία 
προσδοκά σηµαντικά οφέλη µε την προσαρµογή της οικονοµίας στους όρους του ανταγωνισµού. 
 
Το τοπικό νόµισµα (LEI) διολισθαίνει µε µεγάλους ρυθµούς ενώ κατά το 2003 η χώρα είχε πληθωρισµό 
περίπου 14,1%. 
 
Το πωλούµενο µείγµα προϊόντων κατά το 2003 φαίνεται στον παρακάτω πίνακα: 
 

Ανάλυση Κύκλου Εργασιών Ποσοστό 
∆ίκυκλα 33% 
Προϊόντα θάλασσας 37% 
Ανταλλακτικά - Αξεσουάρ 16% 
Οχήµατα χιονιού 14% 
Σύνολο 100% 
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Οι πωλήσεις µηχανών θαλάσσης παρουσίασαν αυξηµένες πωλήσεις το 2003 λόγω της αυξηµένης ζήτησης από 
ιδιωτικά ναυπηγεία στην περιοχή του ∆ούναβη. 
 
Η σύνθεση του εταιρικού κεφαλαίου την 31.12.2004 είχε ως εξής: 
 

Εταίρος Ποσοστό 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 99,9896% 
ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ ΚΥΡΙΑΚΟΠΟΥΛΟΥ 0,0052% 
ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΣ 0,0052% 
Σύνολο 100,00% 

 
Επισηµαίνεται ότι η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε το Μάρτιο του 2005 εξαγόρασε τα εταιρικά µερίδια των κ.κ. : 
Ηλιόπουλου και Κυριακοπούλου έναντι USD 200 και κατέχει πλέον το 100% του εταιρικού κεφαλαίου της εταιρίας. 
 

Τη διαχείριση της εταιρίας ασκεί ο κος Γ. Ράπτης και στις 31.12.2004 η εταιρία απασχολούσε εννέα (9) άτοµα. 
 

Για τις πωλήσεις της η εταιρία χρησιµοποιεί δίκτυο οκτώ (8) αντιπροσώπων σε διάφορα σηµεία της 
Ρουµανίας, ενώ πωλεί και η ίδια από τα κεντρικά της γραφεία στο Βουκουρέστι. 
 

Τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της εταιρίας, όπως προκύπτουν από τις τελευταίες συνταχθείσες οικονοµικές 
καταστάσεις χρήσεων 2002 – 2003, παρουσιάζονται παρακάτω: 
 

ELIOPOULOS BROS. SRL – BUCHAREST 
(νυν MOTODYNAMICS Srl.) 

(ποσά σε χιλ. Lei) 2003 2002 
Στοιχεία Ισολογισµού   
Εταιρικό Κεφάλαιο 3.244.290 3.244.290 
Ίδια Κεφάλαια 4.267.539 14.579.276 
Σύνολο Ενεργητικού 22.402.138 33.232.658 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων     
Κύκλος Εργασιών 25.180.737 26.637.668 
Κέρδη (ζηµιές) Χρήσης -830.258 208.491 

 
Σηµειώνεται ότι τα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων της χρήσης του 2004 δεν είναι διαθέσιµα διότι οι 
οικονοµικές καταστάσεις της Εκδότριας ελέγχονται από ορκωτό ελεγκτή-λογιστή (παρόλο που η συγκεκριµένη 
πρακτική δεν αποτελεί συµβατική υποχρέωση της εταιρίας σύµφωνα µε το δίκαιο που ισχύει στη χώρα της 
έδρας). Οι πιστοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις κοινοποιούνται στην Εκδότρια έως τις 30 Ιουνίου κάθε 
επόµενου έτους από το κλείσιµο της χρήσης που γίνεται στις 31.12. 
 

Τα παραπάνω οικονοµικά µεγέθη για λόγους συγκρισιµότητας παρατίθενται και σε ευρώ στον παρακάτω πίνακα: 
 

ELIOPOULOS BROS. SRL – BUCHAREST 
(νυν MOTODYNAMICS Srl.) 

(ποσά σε χιλ. €) 2003 2002 
Στοιχεία Ισολογισµού     
Εταιρικό Κεφάλαιο 86 104 
Ίδια Κεφάλαια 114 466 
Σύνολο Ενεργητικού 597 1.063 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων    
Κύκλος Εργασιών 671 852 
Κέρδη (ζηµιές) Χρήσης -22 7 

 

Για τη µετατροπή σε ευρώ έχει χρησιµοποιηθεί: για τα έτη 2002 - 2003 ο µέσος όρος αντιστοιχίας EUR/LEI (1 EUR = 
31.260 LEI το 2002 και 1 EUR = 37.552 LEI), 
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Τα οικονοµικά µεγέθη της εταιρίας δεν περιλαµβάνονται στις οικονοµικές καταστάσεις της Εκδότριας γιατί η 
εταιρία στην οποία συµµετέχει (η Εκδότρια) δεν συντάσσει οικονοµικές καταστάσεις µε βάση τον κωδ. Ν. 
2190/1920 στηριζόµενη στο άρθρο 97 § 1 και § 3β. 
 

11.1.2 MOTODYNAMICS Ltd. (πρώην ELIOPOULOS BROS Ltd.) 
 
Η Εκδότρια συµµετέχει µε ποσοστό 100% στην εταιρία MOTODYNAMICS Ltd. (πρώην ELIOPOULOS 
BROTHERS Ltd. – Sofia). Η εν λόγω εταιρία περιορισµένης ευθύνης ιδρύθηκε το 1992, µε σκοπό την 
αντιπροσώπευση, αποκλειστική διάθεση, επανεξαγωγή, διαµετακόµιση και εµπόριο προϊόντων µε την 
επωνυµία Yamaha. Η έδρα της εταιρίας είναι επί της 26 Madrid Boulevard στη Σόφια, Βουλγαρίας. 
 

Η δραστηριοποίηση στην αγορά της Βουλγαρίας έχει µακροπρόθεσµες προοπτικές καθώς το γενικότερο 
οικονοµικό περιβάλλον δεν είναι ακόµη ιδιαίτερα ευνοϊκό για τις πωλήσεις προϊόντων όπως αυτά που 
εµπορεύεται η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 
 

Το µείγµα των πωλήσεων ως ποσοστό επί του τζίρου κατά το 2003 εµφανίζεται στον παρακάτω πίνακα:  
 

∆ίκυκλα 13% 
Προϊόντα Θάλασσας 58% 
Ανταλλακτικά – Αξεσουάρ 17% 
Οχήµατα Χιονιού 12% 
Σύνολο 100% 

 
Το εταιρικό κεφάλαιο ανέρχεται σε € 191.703,78, η δε σύνθεσή του την 31.12.2004 έχει ως εξής: 
 

Εταίρος Ποσοστό 

ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 99,9947% 

ΑΙΚΑΤΕΡΙΝΗ ΚΥΡΙΑΚΟΠΟΥΛΟΥ 0,027% 

ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΣ 0,027% 

Σύνολο 100,00% 
 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. τον Απρίλιο του 2005 εξαγόρασε τα εταιρικά µερίδια των κ.κ. Κυριακοπούλου και 
Ηλιόπουλου έναντι USD 2 και πλέον κατέχει το 100% του εταιρικού κεφαλαίου. Τη διαχείριση της εταιρίας ασκούν 
οι κ.κ. Γ. Ράπτης και Ι. Καρκαλέµης, ενώ µε 31.12.2004 η εταιρία απασχολούσε οκτώ (8) άτοµα. 
 
Η προώθηση των πωλήσεων στη Βουλγαρία πραγµατοποιείται µέσω ενός δικτύου πέντε (5) αντιπροσώπων, 
ενώ πωλεί και η ίδια µέσω δύο (2) καταστηµάτων που διαθέτει, το ένα στη Σόφια και το άλλο στη Varna. 
 
Τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της εταιρίας, όπως προκύπτουν από τις τελευταίες συνταχθείσες οικονοµικές 
καταστάσεις χρήσεων 2002 – 2003 παρουσιάζονται παρακάτω: 
 

MOTODYNAMICS Ltd. 
(πρώην ELIOPOULOS BROS. LTD – SOFIA) 

(ποσά σε χιλ. Leva) 2003 2002 
Στοιχεία Ισολογισµού   
Εταιρικό Κεφάλαιο 375 375 
Ίδια Κεφάλαια 194 247 
Σύνολο Ενεργητικού 650 665 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων   
Κύκλος Εργασιών 869 775 
Κέρδη (ζηµιές) Χρήσης (62) (84) 
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Τα παραπάνω οικονοµικά µεγέθη για λόγους συγκρισιµότητας παρατίθενται και σε ευρώ στον παρακάτω 
πίνακα: 
 

MOTODYNAMICS Ltd. 
(πρώην ELIOPOULOS BROS. LTD – SOFIA) 

(ποσά σε χιλ. €) 2003 2002 
Στοιχεία Ισολογισµού     
Εταιρικό Κεφάλαιο 192 192 
Ίδια Κεφάλαια 99 127 
Σύνολο Ενεργητικού 332 340 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων    
Κύκλος Εργασιών 444 396 
Κέρδη (ζηµιές) Χρήσης -32 -43 

Για τη µετατροπή σε ευρώ έχει χρησιµοποιηθεί για τα έτη 2002 - 2003 η αντιστοιχία EUR/LEVA στις 31.12 κάθε έτους 
 
Σηµειώνεται ότι τα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων της χρήσης του 2004 δεν είναι διαθέσιµα διότι οι 
οικονοµικές καταστάσεις της Εκδότριας ελέγχονται από ορκωτό ελεγκτή-λογιστή (παρόλο που η συγκεκριµένη 
πρακτική δεν αποτελεί συµβατική υποχρέωση της εταιρίας σύµφωνα µε το δίκαιο που ισχύει στη χώρα της 
έδρας). Οι πιστοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις κοινοποιούνται στην Εκδότρια έως τις 30 Ιουνίου κάθε 
επόµενου έτους από το κλείσιµο της χρήσης που γίνεται στις 31.12. 
 
Τα οικονοµικά µεγέθη της εταιρίας δεν περιλαµβάνονται στις οικονοµικές καταστάσεις της Εκδότριας γιατί η 
εταιρία στην οποία συµµετέχει (η Εκδότρια) δεν συντάσσει οικονοµικές καταστάσεις µε βάση τον κωδ. Ν. 
2190/1920 στηριζόµενη στο άρθρο 97 § 1 και § 3β. 
 

11.1.3 ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 
 
Η Εκδότρια συµµετέχει µε 51% στην εταιρία «ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΜΠΟΡΙΑΣ ΚΑΙ 
∆ΙΑΝΟΜΗΣ ∆ΙΤΡΟΧΩΝ ΚΑΙ ΜΗΧΑΝΩΝ ΘΑΛΑΣΣΗΣ», µε ΑΡ.Μ.Α.Ε. 53305/01ΑΤ/Β/02/440 και 
διακριτικό τίτλο «ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε.». Η εταιρία συστάθηκε τον ∆εκέµβριο του 2002.  Η έδρα της εταιρίας 
βρίσκεται στον ∆ήµο Κηφισιάς και η διάρκειά της έχει ορισθεί σε τριάντα (30) χρόνια και αρχίζει από την 
καταχώρηση στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών της ∆ιοικητικής Απόφασης για τη σύσταση της εταιρίας και 
την έγκριση του Καταστατικού. 
 
Σύµφωνα µε το άρθρο 4 του καταστατικού της συσταθείσας εταιρίας σκοπός της είναι: 
α) η αντιπροσώπευση, εισαγωγή, εµπορία και διανοµή, για δικό της λογαριασµό ή λογαριασµό τρίτων: 

i) παντός είδους µοτοσυκλετών και µοτοποδηλάτων συµπεριλαµβανοµένων κάθε είδους δίτροχης 
µηχανής καθώς και µηχανηµάτων, µηχανών και κινητήρων παντός είδους (όπως ενδεικτικά 
θαλάσσης, παραγωγής ενέργειας κ.λ.π.) καθώς και φουσκωτών και σκαφών θαλάσσης για 
αναψυχή, 

ii) παντός είδους προϊόντος που τελεί άµεσα ή έµµεσα σε συνάρτηση µε τη χρήση και λειτουργία των 
παραπάνω (περ. i) αναφεροµένων ειδών, όπως ενδεικτικά, ανταλλακτικών, εξαρτηµάτων, 
ορυκτελαίων, εξοπλισµός και ένδυση οδηγών, 

β) η συντήρηση, επισκευή και συναρµολόγηση των παραπάνω οχηµάτων, δίτροχων µηχανών, µηχανηµάτων, 
µηχανών, κινητήρων, φουσκωτών και σκαφών αναψυχής. 
 
Το αρχικό µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας ανέρχεται σε 82.000 Ευρώ διαιρούµενο σε εκατό χιλιάδες (100.000) 
µετοχές ονοµαστικής αξίας ογδόντα δύο λεπτών (0,82) Ευρώ η κάθε µία. Σηµειώνεται ότι η καταβολή του 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας έγινε κατά την χρήση 2003. 
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Η µετοχική σύνθεση είναι η εξής: 
 

Μέτοχος Ποσοστό 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε. 51% 
Ηλίας Χαρατσής-Παυλής 49% 
Σύνολο 100% 

 
Με το από 12.12.2002 Ιδιωτικό Συµφωνητικό των Μετόχων, της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. και του Ηλία 
Χαρατσή-Παυλή του Σταµατίου και της Γλυκερίας-Αικατερίνης, συµφωνήθηκε ότι το πρώτο διοικητικό 
συµβούλιο θα απαρτίζεται από επτά (7) συµβούλους και ειδικότερα από τους κ.κ.: 
 

Ονοµατεπώνυµο Θέση στο ∆.Σ. 
Κωνσταντίνο Καπαγιαννίδη του Ανδρέα Πρόεδρος 
Ηλία Χαρατσή-Παυλή του Σταµατίου Αντιπρόεδρος και Γενικός ∆ιευθυντής 
Άννα Λίζου – Σπυράτου του Γεωργίου  ∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 
Κωνσταντίνο Αγγελάκη του Νικολάου Μέλος 
Νικόλαο Παγιασλή του Πάνου Μέλος 
Γλυκερία-Αικατερίνη Χαρατσή του Ηλία Μέλος 
Ιπποκράτη Κούρκουλα του Γεωργίου Μέλος 

 
Η θητεία του εν λόγω ∆.Σ. θα βρίσκεται σε ισχύ έως την 26.05.2007. 
 
Η εταιρία χρησιµοποιεί δύο καταστήµατα λιανικής ως µονάδες πώλησης των προϊόντων της. Στον ακόλουθο 
πίνακα εµφανίζονται οι περιοχές που δραστηριοποιούνται τα καταστήµατα της εταιρίας: 
 

Περιοχή ∆ιεύθυνση 
Αθήνα Αχαρνών 76 
Νέος Κόσµος Καλλιρρόης 51 – 53 

 
Η πρώτη χρήση της ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ έληξε στις 31.12.2003. 
 

ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 
(ποσά σε χιλ. €) 2004 2003 
Στοιχεία Ισολογισµού   
Εταιρικό Κεφάλαιο 82 82 
Ίδια Κεφάλαια 26 7 
Σύνολο Ενεργητικού 1.074 936 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων   
Κύκλος Εργασιών 2.546 1.568 
Κέρδη (ζηµιές) Χρήσης 18 (75) 

 
 

11.1.4 ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. 
 
Η Εκδότρια συµµετέχει µε 75% στην εταιρία «ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε.».  
Η εταιρία συστάθηκε τον Μάϊο του 2003. Η έδρα της εταιρίας βρίσκεται στον ∆ήµο Κηφισιάς και η διάρκειά 
της έχει ορισθεί σε είκοσι πέντε (25) χρόνια και αρχίζει από την καταχώρηση στο Μητρώο Ανωνύµων 
Εταιριών της ∆ιοικητικής Απόφασης για τη σύσταση της εταιρίας και την έγκριση του Καταστατικού. 
 
Σύµφωνα µε το άρθρο 2 του καταστατικού της συσταθείσας εταιρίας σκοπός της είναι η ανάληψη κατ’ 
αποκλειστικό έργο και έναντι προµήθειας, ασφαλιστικών εργασιών στο όνοµα και για λογαριασµό µιας ή 
περισσότερων ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Η εταιρία παρουσιάζει, προτείνει, προπαραρασκευάζει, 
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προσυπογράφει ή συνάπτει η ίδια ή διαµέσου άλλων διαµεσολαβούντων για λογαριασµό µιας ή περισσοτέρων 
ασφαλιστικών επιχειρήσεων ασφαλιστικές συµβάσεις για όλους τους κλάδους ασφάλισης. Επίσης, παρέχει 
στον ασφαλισµένο κάθε αναγκαία συνδροµή κατά τη διάρκεια της ασφαλιστικής σύµβασης και ιδιαίτερα µετά 
την επέλευση ασφαλιστικής περίπτωσης. 
 
Το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας ορίζεται σε 60.000 Ευρώ διαιρούµενο σε δύο χιλιάδες 
(2.000) µετοχές ονοµαστικής αξίας τράντα λεπτών (0,30) Ευρώ η κάθε µία. 
 
Η µετοχική σύνθεση είναι η εξής: 
 

Μέτοχος Ποσοστό 

ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 75% 

ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ ΠΑΡΝΑΣΣΟΣ Α.Ε. 25% 

Σύνολο 100% 
 
Η εταιρία διοικείται από τετραµελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο του οποίου η σύνθεση είναι η εξής: 
 

Ονοµατεπώνυµο Θέση στο ∆.Σ. 
Κωνσταντίνος Καπαγιαννίδης Πρόεδρος 
Γεώργιος Ξανθούλης Αντιπρόεδρος 
Καχριµάνης Σταύρος ∆ιευθύνων Σύµβουλος 
Παγιασλής Νικόλαος Μέλος 

 
Το παραπάνω ∆ιοικητικό Συµβούλιο θα είναι σε ισχύ µέχρι την εκλογή νέου ∆ιοικητικού Συµβουλίου από την 
πρώτη Τακτική Γενική Συνέλευση της Εταιρίας, η οποία θα συνέλθει µετά το τέλος της πρώτης 
υπερδωδεκάµηνης εταιρικής χρήσης, δηλαδή µέχρι την 30.06.05. 
 
Η πρώτη υπερδωδεκάµηνη εταιρική χρήση έληξε στις 31.12.2004. 
 

 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. 

(ποσά σε χιλ. €) 2004 
Στοιχεία Ισολογισµού  
Εταιρικό Κεφάλαιο 60 
Ίδια Κεφάλαια 29 
Σύνολο Ενεργητικού 111 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων  
Κύκλος Εργασιών 25 
Κέρδη (ζηµιές) Χρήσης (31) 

 
 

11.1.5 ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 
 
Η ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. συµµετέχει µε ποσοστό 51% στην εταιρία ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ 
ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. Η εταιρία συστάθηκε τον Μάϊο του 2004. Η έδρα της βρίσκεται στον ∆ήµο Κηφισιάς 
Αττικής και η διάρκειά της έχει ορισθεί σε είκοσι πέντε (25) έτη. Η εταιρία διαθέτει ένα κατάστηµα λιανικής 
πώλησης στη Θεσσαλονίκη. 
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Σκοπός της εταιρίας είναι: 
α) η αντιπροσώπευση, εισαγωγή, εµπορία και διανοµή, για δικό της λογαριασµό ή λογαριασµό τρίτων: 

iii) παντός είδους µοτοσυκλετών και µοτοποδηλάτων καθώς και µηχανηµάτων, µηχανών και 
κινητήρων παντός είδους (όπως ενδεικτικά θαλάσσης, παραγωγής ενέργειας κ.λ.π.) καθώς και 
φουσκωτών και σκαφών θαλάσσης για αναψυχή, 

iv) παντός είδους προϊόντος που τελεί άµεσα ή έµµεσα σε συνάρτηση µε τη χρήση και λειτουργία των 
παραπάνω αναφεροµένων ειδών, όπως ενδεικτικά, ανταλλακτικών, εξαρτηµάτων, ορυκτελαίων, 
εξοπλισµός και ένδυση οδηγών 

β) η συντήρηση, επισκευή και συναρµολόγηση των παραπάνω οχηµάτων, δίτροχων µηχανών, µηχανηµάτων, 
µηχανών, κινητήρων, φουσκωτών και σκαφών αναψυχής. 
 
Το αρχικό µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας ορίστηκε στις € 150.000 διαιρούµενο σε διακόσιες χιλιάδες 
(200.000) µετοχές ονοµαστικής αξίας εβδοµήντα πέντε λεπτών (0,75) ευρώ η κάθε µία. 
 
Η µετοχική σύνθεση είναι η εξής: 
 

Μέτοχος Ποσοστό 

ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 51% 

Γεώργιος Μαρκόπουλος 49% 
Σύνολο 100% 

 
Η εταιρία διοικείται από πενταµελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο του οποίου η σύνθεση είναι η εξής: 
 

Ονοµατεπώνυµο Θέση στο ∆.Σ. 
Κωνσταντίνος Καπαγιαννίδης  Πρόεδρος 
Γεώργιος Μαρκόπουλος Αντιπρόεδρος 
Άννα Λίζου – Σπυράτου  ∆ιευθύνουσα Σύµβουλος 
Αναστασία Μαρκοπούλου Μέλος 
Γεώργιος Ξανθούλης Μέλος 

 
Το παραπάνω ∆ιοικητικό Συµβούλιο θα είναι σε ισχύ µέχρι την εκλογή νέου ∆ιοικητικού Συµβουλίου από την 
πρώτη Τακτική Γενική Συνέλευση της Εταιρίας, η οποία θα συνέλθει µετά το τέλος της πρώτης 
υπερδωδεκάµηνης εταιρικής χρήσης, δηλαδή µέχρι της 30.06.06. Η εταιρία έχει ένα κατάστηµα λιανικής 
πώλησης στη Θεσσαλονίκη. 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 139 -  

11.2 Εταιρίες που συµµετέχουν στην Εκδότρια Εταιρία 
 

11.2.1 S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 
 
Ένας από τους βασικούς µετόχους της Εταιρίας είναι η S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. µε ποσοστό 
συµµετοχής στο µετοχικό της κεφάλαιο 85% περίπου. Η εταιρία «S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ, 
ΜΕΤΑΛΛΕΥΤΙΚΗ, ΛΑΤΟΜΙΚΗ, ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ, ΕΜΠΟΡΙΚΗ, ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ, ΝΑΥΤΙΛΙΑΚΗ, 
ΤΕΧΝΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» µε διακριτικό τίτλο «S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε.», ιδρύθηκε 
το 1934 µε έδρα το ∆ήµο Αθηναίων (Αµερικής 21Α, 106 72 Αθήνα. τηλ. 369 0111) και είναι εγγεγραµµένη 
στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών του Υπουργείου Ανάπτυξης µε αριθµό Αρ. Μ.Α.Ε. 110/06/Β/86/11. 
 
Το κύριο αντικείµενο εργασιών της είναι η εξόρυξη υλικών και η φυσική τους επεξεργασία. Ο τοµέας των 
βιοµηχανικών ορυκτών για τη χρήση 2004 αποτέλεσε περίπου το 78% των ενοποιηµένων πωλήσεων και το 
78% των ενοποιηµένων κερδών προ φόρων και προ δικαιωµάτων µειοψηφίας. Ειδικότερα, τα κέρδη προ 
φόρων της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. αποτέλεσαν το 19% των καθαρών ενοποιηµένων κερδών προ φόρων 
και προ δικαιωµάτων µειοψηφίας. 
 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας, που εξελέγη σύµφωνα µε απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης 
είναι δεκαπενταµελές και έχει τριετή θητεία η οποία λήγει στην Τακτική Γενική Συνέλευση του έτους 2005.  
Η σύνθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου έχει ως εξής: 
 

Ονοµατεπώνυµο Ιδιότητα 
Αικατερίνη Κυριακοπούλου Επίτιµη Πρόεδρος 
Οδυσσέας Κυριακόπουλος Πρόεδρος 
Εµµανουήλ Βούλγαρης Αντιπρόεδρος 
Ευθύµιος Βιδάλης ∆ιευθύνων Σύµβουλος 
Μιχάλης Καραµίχας Εντεταλµένος Σύµβουλος 
Στέλιος Αργυρός Μέλος 
Ιάκωβος Γεωργάνας Μέλος 
Γιάννης Καρκαλέµης Μέλος 
Φλωρίκα Κυριακοπούλου Μέλος 
Ραφαήλ Μωυσής Μέλος 
Νίκος Νανόπουλος Μέλος 
Καλυψώ – Μαρία Νοµικού Μέλος 
Ελένη Παπακωνσταντίνου- Σικιαρίδη Μέλος 
Γιάννης Οικονοµόπουλος Μέλος 
Αλέξανδρος Σαρρηγεωργίου Μέλος 

 
Στις 31.12.2004 το Μετοχικό Κεφάλαιο της εταιρίας ήταν € 30.154.130 διαιρούµενο σε 30.154.130 κοινές 
ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 1 η µία. Σηµειώνεται ότι σύµφωνα µε το µετοχολόγιο µε 
ηµεροµηνία 15.04.2005, οι µέτοχοι της S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. που κατέχουν ποσοστό 
µεγαλύτερο του 5% ήταν οι ακόλουθοι: 
 

• κα Φλώρα – Μαρία Κυριακοπούλου µε ποσοστό 24,76% 
• κ. Οδυσσέας Κυριακόπουλος µε ποσοστό  23,62% 
• κα Αικατερίνη Κυριακοπούλου µε ποσοστό 11,15%, ενώ το επενδυτικό κοινό κατείχε το σύνολο των 

λοιπών µετοχών. 
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Ακολουθεί πίνακας µε συνοπτικά οικονοµικά µεγέθη της εταιρίας για τα έτη 2002 – 2004. 
 

Συνοπτικά στοιχεία 2004 (1) 2003 2002 
(σε χιλ €)    

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ    
Αναπόσβεστα έξοδα εγκατάστασης 1.920 2.503 2.257 
Πάγιο Ενεργητικό 229.402 112.275 105.748 
Κυκλοφορούν Ενεργητικό 62.237 68.626 65.510 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 294.801 291.321 283.348 
ΠΑΘΗΤΙΚΟ    
Ίδια Κεφάλαια 146.121 136.078 135.720 
Προβλέψεις 7.954 8.847 7.998 
Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις 53.692 51.580 80.233 
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 77.057 94.306 59.056 
Σύνολο Υποχρεώσεων 130.749 145.886 139.289 
ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 294.801 291.321 283.348 
    
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ    
Κύκλος Εργασιών 135.208 114.488 121.291 
Μικτά Κέρδη 33.049 39.764 44.692 
Κέρδη προ Φόρων 9.463 16.210 23.318 
Κέρδη µετά από φόρους & αµοιβές ∆.Σ. µ/δ 9.963 15.914 

(1)    Σύµφωνα µε τη δηµοσιευµένη λογιστική κατάσταση της 31.12.2004 
 
Κύκλος εργασιών 
Κατά τη διάρκεια της περιόδου 2002 – 2004 ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας επηρεάστηκε θετικά από την 
αυξηµένη δραστηριότητα στους κλάδους του µπεντονίτη, του περλίτη και του βωξίτη και ιδιαίτερα λόγω του 
διογκωµένου περλίτη. Πρέπει να σηµειωθεί ότι, για τα έσοδα από τις πωλήσεις βιοµηχανικών ορυκτών εκτός 
Ευρωπαϊκής Ένωσης, η επίδραση του αδύναµου δολαρίου ήταν δυσµενής. 
 
Κέρδη προ φόρων 
Η πτώση στα κέρδη προ φόρων της εταιρίας την τελευταία τριετία οφείλεται κατά κύριο λόγο στην υποχώρηση 
του δολαρίου και στη σηµαντική αύξηση του κόστους των θαλάσσιων ναύλων, καθώς µεγάλο ποσοστό των 
πωλήσεων της εξάγεται σε χώρες εκτός της Ευρωπαϊκής Ένωσης άρα τα εµπορεύµατα µεταφέρονται δια της 
θαλάσσιας οδού, αλλά και στην εξαγορά εντός του 2004 του διεθνούς οµίλου STOLLBERG. 
 
Μεγέθη του ισολογισµού 
Η αύξηση στα µεγέθη του ισολογισµού της εταιρίας οφείλεται στις επενδύσεις που έχει κάνει η εταιρία για 
κάθε ένα από τα κύρια προϊόντα της (µπεντονίτη, περλίτη και βωξίτη) και αφορούν είτε επενδύσεις στις 
εγκαταστάσεις παραγωγής (ασώµατα και ενσώµατα πάγια ή και εξασφάλιση αποθεµάτων) είτε την απόκτηση 
εταιριών του εξωτερικού που δραστηριοποιούνται στα βιοµηχανικά ορυκτά. 
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Ακολουθεί πίνακας µε συνοπτικά ενοποιηµένα οικονοµικά µεγέθη της εταιρίας για τα έτη 2002 – 2004. 
 

Συνοπτικά στοιχεία  
(σε χιλ €) 

2004 (1) 2003 2002 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ    
Αναπόσβεστα έξοδα εγκατάστασης 2.059 2.641 2.436 
Αναπόσβεστα ασώµατα πάγια 107.668 74.075 72.048 
Αναπόσβεστα ενσώµατα πάγια 147.512 109.417 104.437 
Συµµετοχές 20.408 29.185 14.121 
Κυκλοφορούν Ενεργητικό 160.146 138.524 139.847 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 446.028 354.864 337.167 

ΠΑΘΗΤΙΚΟ 
  

 
Ίδια Κεφάλαια 147.830 140.650 134.732 
Προβλέψεις 25.334 17.814 15.265 
Μακροπρόθεσµες Υποχρεώσεις 133.127 64.845 89.020 
Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 108.040 128.907 94.516 
Σύνολο Υποχρεώσεων 241.167 193.752 183.536 
ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 446.028 354.864 337.167 
    
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ    
Κύκλος Εργασιών 404.257 289.550 291.296 
Μικτά Κέρδη 101.776 82.779 210.152 
Κέρδη προ Φόρων 28.142 26.709 26.173 
Κέρδη µετά από φόρους & αµοιβές ∆.Σ. µ/δ 17.979 16.801 
(1)    Σύµφωνα µε τη δηµοσιευµένη ενοποιηµένη λογιστική κατάσταση της 31.12.2004 

 
Κύκλος εργασιών 
Οι ενοποιηµένος πωλήσεις του Οµίλου S&B κατά τη διάρκεια της περιόδου 2002-2003 παρέµειναν ουσιαστικά 
αµετάβλητες αντανακλώντας από την µία πλευρά τις αντίξοες οικονοµικές συνθήκες στις διεθνείς αγορές στον 
τοµέα των βιοµηχανικών ορυκτών που προκάλεσαν ελαφρά µείωση των πωλήσεων αυτού του τοµέα και την 
αύξηση των πωλήσεων του τοµέα των εµπορικών δραστηριοτήτων της Εταιρίας από την άλλη. 
 

Το 2004, αντίθετα, η αύξηση των πωλήσεων σε ενοποιηµένη βάση ανήλθε σε 39,6% αποτέλεσµα κυρίως της 
σηµαντικής ενίσχυσης των πωλήσεων του τοµέα των βιοµηχανικών ορυκτών (που αποτελεί το 78% του 
κύκλου εργασιών του Οµίλου), της ενοποίησης των πωλήσεων του εξαγορασθέντος µέσα στο 2004 διεθνούς 
Οµίλου STOLLBERG και της βουλγαρικής εταιρίας BENTONIT AD (στο τέλος του 2003), αλλά και της 
ενίσχυσης των πωλήσεων των βασικών προϊόντων του Οµίλου (µπεντονίτη, περλίτη, βωξίτη) και ιδιαίτερα του 
διογκωµένου περλίτη. 
 

Κέρδη προ φόρων  
Η αύξηση στα κέρδη προ φόρων της εταιρίας την τελευταία τριετία οφείλεται εν µέρει στις πρόσφατες 
εξαγορές επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται στον τοµέα των βιοµηχανικών ορυκτών στο εξωτερικό αλλά 
και στη συστηµατική προσπάθεια που καταβάλλουν οι εταιρίες του Οµίλου για τη βελτίωση της λειτουργικής 
αποδοτικότητας τους µέσω του περιορισµού του κόστους και των εξόδων διοίκησης και διάθεσης. 
 

Μεγέθη του ισολογισµού 
Η αύξηση στα µεγέθη του ισολογισµού της εταιρίας οφείλεται στις εξαγορές εταιριών οι οποίες δραστηριοποιούνται 
στον βασικό κορµό των δραστηριοτήτων της, δηλαδή στον τοµέα των βιοµηχανικών ορυκτών. 
 

Περισσότερα στοιχεία σχετικά µε τις συµφωνίες – συνεργασίες της παρούσας εταιρίας µε την Εκδότρια 
παρουσιάζονται στο Κεφ. 9.3.3 του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
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11.3 ∆ιεταιρικές Συναλλαγές 
 

Οι διεταιρικές συναλλαγές µεταξύ της Εταιρίας και των εταιριών οι οποίες συµµετέχουν στο µετοχικό 
κεφάλαιο της Εκδότριας εταιρίας παρουσιάζονται στους παρακάτω πίνακες. Επισηµαίνεται ότι οι διεταιρικές 
συναλλαγές της Εκδότριας µε τις εταιρίες που συµµετέχουν στο µετοχικό της κεφάλαιο και µε τις 
συνδεδεµένες µε αυτή εταιρίες έχουν ελεγχθεί από τον τακτικό ορκωτό ελεγκτή. 
 

Στους πίνακες που ακολουθούν παρουσιάζονται οι συναλλαγές (αγορές-πωλήσεις) της Εκδότριας µε τις εταιρίες που 
συµµετέχουν στο µετοχικό της κεφάλαιο και µε τις συνδεδεµένες µε αυτή εταιρίες για τις χρήσεις 2002-2004: 
 

Ετος 2002 
  (ποσά σε €) Πωλήσεις προς Αγορές από 

 
Πωλήσεις 

Εµπορευµάτων 
Παροχή 

Υπηρεσιών 
Λοιπά 
Έσοδα 

Αγορές 
Εµπορευµάτων 

Λήψη 
Υπηρεσιών 

S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 4.432 1.142 - - 1.011.230 
YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. 738.170 - 2.365 34.054.323 23.740 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. - - - - - 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Β. ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. - - - - - 
ELIOPOULOS BROS LTD. (SOFIA) 
(νυν MOTODYNAMICS LTD.) 255.832 - - - - 
ELIOPOULOS BROS TRADING SRL. 
(ROMANIA)  (νυν MOTODYNAMICS 
SRL.) 390.544 - - - 605 
Σύνολο 1.388.978 1.142 2.365 34.054.323 1.035.575 

 

Ετος 2003 
   (ποσά σε €) Πωλήσεις προς Αγορές από 

 
Πωλήσεις 

Εµπορευµάτων 
Παροχή 

Υπηρεσιών 
Λοιπά 
Έσοδα 

Αγορές 
Εµπορευµάτων 

Λήψη 
Υπηρεσιών 

S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 5.305 606 - - 1.023.583 
YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. 438.352 - 3.388 33.019.284 41.250 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 1.482.787 66.417 - - 2.583 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Β. ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. - - - - - 
ELIOPOULOS BROS LTD. (SOFIA) 
(νυν MOTODYNAMICS LTD.) 313.037 - - - - 
ELIOPOULOS BROS TRADING SRL. 
(ROMANIA)  (νυν MOTODYNAMICS SRL.) 330.437 - - - 19.544 
Σύνολο 2.569.918 67.023 3.388 33.019.284 1.086.960 

 

Ετος 2004 
   (ποσά σε €) Πωλήσεις προς Αγορές από 

 
Πωλήσεις 

Εµπορευµάτων 
Παροχή 

Υπηρεσιών 
Λοιπά 
Έσοδα 

Αγορές 
Εµπορευµάτων 

Λήψη 
Υπηρεσιών 

S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. - 333 - - 1.050.233 
YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. 230.801 - 487.278 50.542.250 48.750 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 2.112.350 68.733 - - 2.491 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Β. ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 609.879 4.260 - - 106 
ELIOPOULOS BROS LTD. (SOFIA) 
(νυν MOTODYNAMICS LTD.) 967.338 - - - - 
ELIOPOULOS BROS TRADING SRL. 
(ROMANIA)  (νυν MOTODYNAMICS 
SRL.) 466.872 - - - - 
Σύνολο 4.387.240 73.326 487.278 50.542.250 1.101.580 
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∆ιευκρινίζεται ότι η Εταιρία αγοράζει από την YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. κυρίως δίκυκλα, εξωλέµβιες 
µηχανές και θαλάσσια scooters (Wave Runners). Οι συναλλαγές της Εταιρίας µε την S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ 
ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. αφορούν κυρίως σε ενοίκια και κοινόχρηστες δαπάνες των χώρων που στεγάζονται τα κεντρικά 
γραφεία της, καθώς και δαπάνες παροχής υπηρεσιών για µηχανογραφική υποστήριξη. Οι πωλήσεις της Εκδότριας 
προς τη YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. αφορούν εξαγωγές προϊόντων σε κεντρικούς διανοµείς Ευρωπαϊκών 
χωρών κατόπιν εντολής της προµηθεύτριας για κάλυψη της διαθεσιµότητάς τους. 
 

Επίσης οι συναλλαγές της Εκδότριας µε τις συνδεδεµένες µε αυτή επιχειρήσεις αφορούν πωλήσεις δικύκλων 
και εξωλέµβιων κινητήρων. 
 

Πέραν των παραπάνω αναφερθέντων συναλλαγών δεν υπάρχουν άλλου είδους συµφωνίες ή συνεργασίες 
µεταξύ της Εταιρίας και των συνδεδεµένων µε αυτή εταιριών εκτός από αυτές που αναφέρονται στο Κεφάλαιο 
9 – Πληροφορίες σχετικά µε τη ∆ραστηριότητα της Εταιρίας (Βλ. 9.3.-Συµβάσεις-Συνεργασίες της Εταιρίας). 
 

Στους παρακάτω πίνακες παρουσιάζονται τα διεταιρικά υπόλοιπα των απαιτήσεων και υποχρεώσεων της 
Εκδότριας µε τις εταιρίες που συµµετέχουν στο µετοχικό της κεφάλαιο και µε τις συνδεδεµένες µε αυτή 
επιχειρήσεις στις 31.12 των χρήσεων 2002, 2003 και 2004: 
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31.12.2002 

  (ποσά σε €) Απαιτήσεις Υποχρεώσεις 

 Πελάτες 

Βραχ/σµες 
Απαιτ. Κατά 
Συνδ. Επιχ. 

Οφειλόµενο 
Κεφ. Προµηθευτές 

∆οθείσες 
Εγγ. 

Υποσχ. 
Πληρωτέες 

Μερίσµατα 
Πληρωτέα 

S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ 
ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 163 - - 570.072 32.395 - 1.649.079 
YAMAHA MOTOR 
EUROPE N.V. 34.511 - - (895) - 4.697.839 291.083 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. - 3.247 41.820 - - - - 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Β. 
ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. - - - - - - - 
ELIOPOULOS BROS 
LTD. (SOFIA)  
(νυν MOTODYNAMICS 
LTD.) 207.778 - - - - - - 
ELIOPOULOS BROS 
TRADING SRL. 
(ROMANIA)  
(νυν MOTODYNAMICS 
SRL.) 463.187 - - - - - - 
Σύνολο 705.639 3.247 41.820 569.177 32.395 4.697.839 1.940.162 

 
31.12.2003 

   (ποσά σε €) Απαιτήσεις Υποχρεώσεις 

 Πελάτες 

Βραχ/σµες 
Απαιτ. Κατά 
Συνδ. Επιχ. 

Οφειλόµενο 
Κεφ. Προµηθευτές 

∆οθείσες 
Εγγ. 

Υποσχ. 
Πληρωτέες 

Μερίσµατα 
Πληρωτέα 

S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ 
ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 104 - - 511.066 32.395 - 1.584.415 
YAMAHA MOTOR 
EUROPE N.V. 8.103 - - 96.509 - 2.853.190 279.668 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 332.948 15.212 - 1.279 - - - 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Β. 
ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. - - - - - - - 
ELIOPOULOS BROS 
LTD. (SOFIA) (νυν 
MOTODYNAMICS 
LTD.) 215.229 - - - - - - 
ELIOPOULOS BROS 
TRADING SRL. 
(ROMANIA)  
(νυν MOTODYNAMICS 
SRL.) 421.081 - - - - - - 
Σύνολο 977.465 15.212 - 608.854 32.395 2.853.190 1.864.083 
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31.12.2004 
(ποσά σε €) Απαιτήσεις Υποχρεώσεις 

 Πελάτες 

Βραχ/σµες 
Απαιτ. Κατά 
Συνδ. Επιχ. 

Οφειλόµενο 
Κεφ. Προµηθευτές 

∆οθείσες 
Εγγ. 

Υποσχ. 
Πληρωτέες 

Μερίσµατα 
Πληρωτέα 

S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ 
ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. 86 - - 312.888 32.395 - 1.940.100 
YAMAHA MOTOR 
EUROPE N.V. 4.415 - - 4.225 - 7.133.002 342.450 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. 647.808 21.396 - 1.287 - - - 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Β. 
ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 144.323 - - 125 - - - 
ELIOPOULOS BROS 
LTD. (SOFIA)  
(νυν MOTODYNAMICS 
LTD.) 872.795 - - - - - - 
ELIOPOULOS BROS 
TRADING SRL. 
(ROMANIA)  
(νυν MOTODYNAMICS 
SRL.) 456.574 415.000 - - - - - 
Σύνολο 2.126.001 436.396 - 318.525 32.395 7.133.002 2.282.550 

 
∆ιευκρινίζεται ότι η υποχρέωση προς την S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. µε 31.12.2004 αφορά σε 
παροχή κυρίως µηχανογραφικής υποστήριξης και από µίσθωση ακινήτων. Ειδικότερα: 
 

Ενοίκια Μηνών Οκτωβρ.- Νοεµβρ.- ∆εκέµβρ.   2004 € 130.039,70 
Κοινόχρηστα των ανωτερω µηνών € 82.026,66 
Υπηρεσίας µηχανογραφικής υποστήριξης των ανωτέρω 
µηνών € 65.419,20 
Αναπροσαρµογή του 2004 € 13.098,00 

Τηλεφωνικά έξοδα β΄ εξαµήνου  € 22.033,26 
Λοιπά  € 271,40 

Σύνολο υπολοίπου της 31.12.2004 € 312.888,22 
 
Σύµφωνα µε την έκθεση του ορκωτού ελεγκτή –λογιστή, η εξόφληση των υποχρεώσεων προς την S&B 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. (βασικό µέτοχο) γίνεται κατά πάγια τακτική µε χρονική υστέρηση 3 – 4 
µηνών. Το ανωτέρω ποσό από € 312.888,22 εξοφλήθηκε στο σύνολό του µέχρι τον Μάρτιο 2005. 
 
Αντίστοιχες υποχρεώσεις στην S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. που υπήρχαν την 31.12.2003 ποσού € 
511.066,00 εξοφλήθηκαν στο σύνολό τους µέχρι τον Μάρτιο 2004. 
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11.4 Γεγονότα, Στοιχεία και Πληροφορίες που ∆ύνανται να έχουν 
Σηµαντική Επίδραση στη Χρηµατοοικονοµική, Εµπορική, Μετοχική ή 
∆ιοικητική Κατάσταση της Εκδότριας ή του Οµίλου Εταιριών της 
 
Η Εκδότρια βεβαιώνει ότι δεν υπάρχουν γεγονότα, στοιχεία και πληροφορίες που δύνανται να έχουν 
σηµαντική επίδραση στη χρηµατοοικονοµική, εµπορική, µετοχική ή διοικητική κατάσταση της Εκδότριας ή 
του οµίλου εταιριών της, και τα οποία λαµβάνουν χώρα από τη λήξη των δηµοσιευµένων οικονοµικών 
καταστάσεων που παρέχονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο. 
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12. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΓΙΑ ΤΗ ∆ΙΟΙΚΗΣΗ, ∆ΙΕΥΘΥΝΣΗ ΚΑΙ ΕΠΟΠΤΕΙΑ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 
 
Σύµφωνα µε την απόφαση της Έκτακτης Γ.Σ. των µετόχων της 15.10.2002 τα µέλη του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. αυξήθηκαν από έξι (6) σε εννέα (9). Η αύξηση των µελών του 
∆.Σ. έγινε προκειµένου η Εταιρία να έχει τη δυνατότητα µεταξύ άλλων να ανταποκριθεί µε ευχέρεια στις 
επιταγές του σχεδίου νόµου της εταιρικής διακυβέρνησης, σύµφωνα µε την από 1η Μαρτίου 2002 απόφαση 
του ∆.Σ.. Το παρόν ∆ιοικητικό Συµβούλιο συγκροτήθηκε σε σώµα στις 15.10.2002 και η θητεία του λήγει τον 
Οκτώβριο του 2005, ωστόσο η διοίκηση της Εκδότριας µελετά την πρόταση εκλογής νέου ∆.Σ.κατά την 
τακτική Γ.Σ. της χρήσης 2005, η οποία σχεδιάζεται να πραγµατοποιηθεί εντός του Μαϊου 2005. Η σύνθεση του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου είναι η ακόλουθη: 
 

Ονοµατεπώνυµο ∆ιεύθυνση Θέση στο ∆.Σ. 
Οδυσσέας Κυριακόπουλος Αµερικής 21Α, Αθήνα Πρόεδρος 
Μιχαήλ Καραµίχας Σωκράτους 32, Κηφισιά Αντιπρόεδρος 
Κων/νος Καπαγιαννίδης 28ης Οκτωβρίου 12, Φιλοθέη ∆ιευθύνων Σύµβουλος 
Ευθύµιος Βιδάλης Α. Μεταξά 15, Ν. Κηφισιά Μέλος 
Ιωάννης Καρκαλέµης Ιωνίας 28, Ν. Σµύρνη Μέλος 
Σέργιος Σακελλαρόπουλος Μιχ. Βόδα 65, Αθήνα Μέλος 
Γεώργιος Αυλωνίτης Αλκυονίδων 39, Βούλα Μέλος 
Παύλος Λάσκαρις Φιλαδέλφεως 54, Κεφαλάρι Μέλος 
Μαρίνος Γιαννόπουλος Κολοκοτρώνη 32, Φιλοθέη Μέλος 

 
Τα παραπάνω µέλη διακρίνονται σε εξαρτηµένα εκτελεστικά και µη εκτελεστικά καθώς επίσης και σε 
ανεξάρτητα µη εκτελεστικά σύµφωνα µε τη διάκριση του Ν 3016/2002 (ΦΕΚ Α΄ 110/17.05.02) « Για την 
εταιρική διακυβέρνηση, θέµατα µισθολογίου και άλλες διατάξεις» και την απόφαση 5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. 
της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Ως εξαρτηµένα εκτελεστικά µέλη είναι οι παρακάτω κύριοι: 
 

1) Οδυσσέας Κυριακόπουλος 
2) Ευθύµιος Βιδάλης 
3) Κωνσταντίνος Καπαγιαννίδης 
4) Μιχαήλ Καραµίχας 

 

Ως ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη είναι οι κ.κ.: 
1) Σέργιος Σακελλαρόπουλος 
2) Μαρίνος Γιαννόπουλος 
3) Γεώργιος Αυλωνίτης 
4) Παύλος Λάσκαρις 

 

Ως εξαρτηµένο µη εκτελεστικό µέλος έχει οριστεί ο κος Ιωάννης Καρκαλέµης. 
 

Η Γενική Συνέλευση των Μετόχων στις 31.5.2002 προενέκρινε για το έτος 2002 αµοιβή ποσού € 27.586,18 για 
τα µέλη του ∆.Σ. κ.κ. Σακελλαρόπουλο και Αυλωνίτη για την συµµετοχή τους στα ∆ιοικητικά Συµβούλια της 
χρήσης 2002. Επίσης για το έτος 2002, η Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων στις 4.6.2003 ενέκρινε 
αµοιβή ύψους € 24.000 από τα διανεµόµενα κέρδη της χρήσης 2002 για τους κ.κ. Σακελλαρόπουλο, Αυλωνίτη, 
Γιαννόπουλο και Λάσκαρι. Η αντίστοιχη αµοιβή των κ.κ. Σακελλαρόπουλου, Αυλωνίτη, Γιαννόπουλου και 
Λάσκαρι για τις χρήσεις 2003 και 2004 ανήλθε σε € 36.000 για κάθε έτος. Επίσης,  
η αντίστοιχη αµοιβή των κ.κ. Γιαννόπουλο, Αυλωνίτη, Λάσκαρι και Σακελλαρόπουλο για την χρήση 2005 
εκτιµάται να ανέλθει στο ποσό των € 36.000. 
 

Πέραν των ως άνω αµοιβών κανενός είδους ωφελήµατα σε χρήµα ή είδος δεν απολαµβάνουν τα µέλη του ∆.Σ. 
της Εκδότριας. 
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Σηµειώνεται ότι, πέραν των συναλλαγών που αναφέρονται παραπάνω, ουδεµία άλλη επιχειρηµατική σχέση ή 
συναλλαγή υπήρξε κατά την τελευταία τριετία µέχρι σήµερα µεταξύ των µετόχων και µελών του ∆.Σ. µε την 
ίδια την Εταιρία, εκτός της συµβάσεως που έχει συναφθεί µεταξύ του κ. Αυλωνίτη και της Εταιρίας για την 
διεξαγωγή σεµιναρίων για την οποία ορίσθηκε αµοιβή €13.000 για το 2004. Σχετικά ο νοµικός έλεγχος 
σηµειώνει: 
 

Τέθηκε υπ’ όψιν µας η από 22.12.2004 Τροποποίηση του Ιδιωτικού Συµφωνητικού Παροχής 
Ανεξαρτήτων Υπηρεσιών της 11.11.2003 µε το µέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου κ. Γ. Αυλωνίτη 
σχετικά µε την ανάθεση σ’ αυτόν της διεξαγωγής σειράς σεµιναρίων µε στόχο την εκπαίδευση των 
πωλητών της Εταιρίας. Σύµφωνα µε την Τροποποίηση, η αµοιβή του κ. Αυλωνίτη για το 2004 θα 
ανέλθει στο ποσό των 13.000 ευρώ, καταβλητέο µέχρι 31.12.2004. Τόσο το Ιδιωτικό Συµφωνητικό 
Παροχής Ανεξαρτήτων Υπηρεσιών της 11.11.2003 όσο και η Τροποποίηση αυτού της 22.12.2004 
προεγκρίθηκαν, σύµφωνα µε το άρθρο 23α παρ. 2 του κ.ν. 2190/1920, από τις Έκτακτες Γενικές 
Συνελεύσεις της 10.11.2003 και της 21.12.2004 αντίστοιχα. 

 
Α) Την Εκδότρια Εταιρία εκπροσωπούν και δεσµεύουν οι κατωτέρω: 
 

♦ Οδυσσέας Κυριακόπουλος, Πρόεδρος ∆.Σ. 
♦ Μιχαήλ Καραµίχας, Αντιπρόεδρος 
♦ Κωνσταντίνος Καπαγιαννίδης, ∆ιευθύνων Σύµβουλος 
♦ Ευθύµιος Βιδάλης, Μέλος ∆.Σ. 

 
ενεργούντες και υπογράφοντας είτε ανά δύο, είτε ένας από τα ανωτέρω πρόσωπα µε τη σύµπραξη ενός εκ΄ των 
κ.κ.: 
 

♦ Κωνσταντίνου Αγγελάκη 
♦ Άννας Λίζου - Σπυράτου 
♦ Ιωάννη Σώκιαλη 
♦ Μαρίας –Ελένης ∆ογάνη 
♦ Γεωργίου Κανακίδη  

 
Β) Ειδικά απαιτείται η υπογραφή του κ. Οδυσσέα Κυριακόπουλου µεθ’ ενός εκ των προαναφερόµενων 

προσώπων για παροχή εγγυήσεων υπέρ τρίτων, εκτός εάν πρόκειται περί εγγυήσεων προς Τελωνειακές 
Αρχές, οπότε αρκεί η υπογραφή του κ. Κωνσταντίνου Καπαγιαννίδη, µεθ΄ ενός εκ των προαναφερόµενων 
προσώπων  µε δικαίωµα πρώτης και δεύτερης υπογραφής.  Επίσης για την ανάληψη οιασδήποτε φύσεως 
υποχρεώσεως άνω των € 205.430 απαιτείται η σύµπραξη και υπογραφή δύο εκ των κ.κ. Οδυσσέα 
Κυριακόπουλου, Κωνσταντίνου Καπαγιαννίδη, Μιχαήλ Καραµίχα και Ευθυµίου Βιδάλη εκτός αν πρόκειται 
για έκδοση επιταγών σε διαταγή της Εταιρίας και εν συνεχεία οπισθογράφησή τους, που αφορούν 
µεταφορές χρηµάτων, ανεξαρτήτως ποσού, οπότε στην περίπτωση αυτή αρκεί η υπογραφή δύο (2) από τα 
ανωτέρω στην παράγραφο (Α) πρόσωπα. 

 
Επίσης υπάρχει σειρά ειδικών εξουσιοδοτήσεων σε συγκεκριµένα στελέχη της Εκδότριας για συγκεκριµένες 
πράξεις που συνήθως άπτονται των καθηκόντων τους. 
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Παρακάτω παρουσιάζονται τα βιογραφικά σηµειώµατα των µελών του ∆.Σ.: 
 

♦ Οδυσσέας Κυριακόπουλος, Πρόεδρος, ετών 53.  Σπούδασε Μηχανικός Μεταλλείων στο Πανεπιστήµιο 
Montanuniversitaet Loeben στην Αυστρία και στο Πανεπιστήµιο του Newcastle Upon Tyne στην Αγγλία. 
Έχει πτυχίο ∆ιοίκησης Επιχειρήσεων (ΜΒΑ) από το Ευρωπαϊκό Ινστιτούτο ∆ιοίκησης Επιχειρήσεων 
(INSEAD) στο Fontainebleau της Γαλλίας. Είναι Πρόεδρος του Συνδέσµου Ελληνικών Βιοµηχανιών 
(ΣΕΒ), Αντιπρόεδρος της Ευρωπαϊκής Ένωσης Βιοµηχανικών και Εργοδοτικών Οργανώσεων, Πρόεδρος 
του Εργαστηρίου Ελευθέρων Σπουδών Στελεχών Επιχειρήσεων (ALBA), µέλος του ∆.Σ. της Air Liquide 
Hellas S.A., της Delta Holding S.A., του Γενικού Συµβουλίου της Τράπεζας της Ελλάδας και της Ι. 
Μπουτάρης & Υιός Holding S.A. Από το 1979 έως σήµερα εργάζεται στην S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. 
στην οποία κατέχει τη θέση του Προέδρου ∆.Σ. 

 

♦ Μιχαήλ Καραµίχας, Αντιπρόεδρος, ετών 67. Σπούδασε Χηµικός Μηχανικός (Β.Α.Sc.) στο Πανεπιστήµιο 
British Columbia του Καναδά. Έχει διατελέσει Γενικός ∆ιευθυντής του διυλιστηρίου της ESSO PAPPAS, 
Γενικός ∆ιευθυντής του διυλιστηρίου της MOTOR OIL HELLAS, ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Ελληνικής 
Βιοµηχανίας Αλουµίνας και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της EKO S.A. Από το 1993 έως σήµερα είναι 
Εντεταλµένος Σύµβουλος στην S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε., ενώ από τον Ιανουάριο του 2005 είναι 
Εντεταλµένος Σύµβουλος και Αντιπρόεδρος στη ∆ΕΠΑ Α.Ε. 

 

♦ Κων/νος Καπαγιαννίδης, Γενικός ∆ιευθυντής & ∆ιευθύνων Σύµβουλος, ετών 53. Έχει σπουδάσει 
µηχανολόγος – µηχανικός στο Πανεπιστήµιο της Καρλσρούης και ∆ιοίκηση Επιχειρήσεων στο Ινστιτούτο 
REFA της Γερµανίας. Στέλεχος στον όµιλο S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. από το 1989. Έχει 
διατελέσει Γενικός ∆ιευθυντής του κλάδου Μπεντονίτη της S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. από το 
1990 έως το 1994 και ∆ιευθύνων Σύµβουλος των εταιριών ΑΦΟΙ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΙ Α.Ε. και ΚΙΑ ΜΟΤΟΡΣ 
ΕΛΛΑΣ Α.Ε. από το 1995 έως το 1997 και ∆ιευθύνων Σύµβουλος & Γενικός ∆ιευθυντής της 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. από το 1998 έως σήµερα. Από το ∆εκέµβριο του 2002 συµµετέχει µε την 
ιδιότητα του Προέδρου στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο της ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. Από το Μάιο του 2003 
συµµετέχει στο ∆.Σ. της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Α.Ε. µε την ιδιότητα του 
Προέδρου ενώ από το Μάϊο του 2004 συµµετέχει µε την ίδια ιδιότητα στο ∆.Σ. της ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ 
ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. 

 

♦ Ευθύµιος Βιδάλης, εκτελεστικό µέλος, ετών 51. Απόφοιτος του Πανεπιστηµίου του Harvard µε ΒΑ στις 
Πολιτικές Επιστήµες και µε σπουδές ∆ιοίκησης Επιχειρήσεων (ΜΒΑ) στο Harvard Graduate School of 
Business Administration. Εργάστηκε για περισσότερα από 20 χρόνια στην Owens Corning των ΗΠΑ, όπου 
κατείχε θέσεις Γενικής ∆ιοίκησης, µεταξύ των οποίων του Αντιπροέδρου του τοµέα Reinforcement στην 
Ευρώπη (1986-1993), του Προέδρου του στρατηγικού διεθνούς τοµέα Composites (1994-1996) και του 
Προέδρου της Μονάδας Μονωτικών Υλικών (1996-1998). Μεταξύ 1998-2001 διετέλεσε Εντεταλµένος 
Σύµβουλος (COO) της S&B Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. Από τον Ιούνιο του 2001 κατέχει στην S&B 
Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. τη θέση του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου. 

 

♦ Ιωάννης Καρκαλέµης, µέλος ∆.Σ., ετών 66. Σπούδασε Οικονοµικά, Εµπορικές Επιστήµες και Νοµική στο 
Πανεπιστήµιο της Αθήνας και Εµπορικές Επιστήµες στην Αίγυπτο. Μέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 
του Συλλόγου Ελεγκτών - Λογιστών Ελλάδος. ∆ιευθυντής της εταιρίας MOTODYNAMICS LTD. στη 
Σόφια της Βουλγαρίας, της Greek American Exploration Ltd. (GRAMEX) στη Σόφια της Βουλγαρίας και 
της GRAMEX SRL στο Βουκουρέστι της Ρουµανίας. Από το 1968 έως σήµερα εργάζεται στην S&B 
Βιοµηχανικά Ορυκτά Α.Ε. ως Φοροτεχνικός Σύµβουλος των Εταιριών του Οµίλου. 

 

♦ Σέργιος Σακελλαρόπουλος, µη εκτελεστικό µέλος, ετών 75. ∆ιετέλεσε Πρόεδρος του Συνδέσµου 
Εισαγωγέων Αντιπροσώπων  Αυτοκινήτων (ΣΕΑΑ) από το 1980 έως το 1995 και Αντιπρόεδρος του ίδιου 
Συνδέσµου από το 1996 έως το 2001. Υπήρξε Πρόεδρος του Συνδέσµου Κατασκευαστών Πλαισίων και 
Αµαξωµάτων Αυτοκινήτων από το 1984 µέχρι το 2001 και µέλος του Γενικού Συµβουλίου του ΣΕΒ επί σειρά 
ετών. Ανώτατο διοικητικό στέλεχος των επιχειρήσεων του Οµίλου Βιαµάξ – Κ. Φωστηρόπουλος για πολλά 
χρόνια. Από το 2001 µέχρι σήµερα κατέχει τη θέση του Εντεταλµένου Σύµβουλου στον παραπάνω Όµιλο. 
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♦ Γεώργιος Αυλωνίτης, µη εκτελεστικό µέλος, ετών 56.  Σπούδασε στην Ανωτάτη Βιοµηχανική Σχολή 
Πειραιά και στη συνέχεια έκανε µεταπτυχιακές σπουδές στην Βρετανία, όπου έλαβε διαδοχικά 
µεταπτυχιακό δίπλωµα στη ∆ιοίκηση των Επιχειρήσεων (Diploma in Management Studies), πτυχίο Master 
στην Οργάνωση και ∆ιοίκηση Επιχειρήσεων από το Πανεπιστήµιο του Aston και ∆ιδακτορικό ∆ίπλωµα 
(Ph.D) από το τµήµα Σπουδών Μάρκετινγκ του Πανεπιστηµίου Strathclyde. ’Εχει διατελέσει σύµβουλος σε 
θέµατα Στρατηγικής Μάρκετινγκ και Οργάνωσης Πωλήσεων σε περισσότερες από 50 Ελληνικές 
Επιχειρήσεις και Οργανισµούς. Επίσης έχει παρουσιάσει µια σειρά εργασιών στις Η.Π.Α., Καναδά και 
Ευρώπη και δηµοσιεύσει περισσότερα από 90 άρθρα σε πρακτικά ∆ιεθνών Συνεδρίων και σε περιοδικά 
Marketing. ∆ιετέλεσε Αντιπρόεδρος της European Marketing Academy, είναι µέλος του Editorial Review 
Board, εκλεγµένο Fellow του Chartered Institute of Marketing  και είναι Πρόεδρος της Ελληνικής 
Ακαδηµίας Μάρκετινγκ. Εργάζεται στο Οικονοµικό Πανεπιστήµιο Αθηνών ως καθηγητής Μάρκετινγκ και 
∆ιευθυντής Σπουδών του Μεταπτυχιακού Προγράµµατος  «Marketing & Επικοινωνία µε Νέες 
Τεχνολογίες» για στελέχη επιχειρήσεων..  

 
♦ Παύλος Λάσκαρις, µη εκτελεστικό µέλος, ετών 58. Είναι ∆ιευθύνων Σύµβουλος της εταιρίας MAVA 

A.E. που διανέµει τα αυτοκίνητα µάρκας RENAULT στην Ελλάδα από το 1998. Η επαγγελµατική του 
καριέρα ξεκίνησε στον κλάδο του αυτοκινήτου, το 1970 στην εταιρία AKMIS A.E. που αντιπροσώπευε 
τότε στην Ελλάδα, τη Γαλλική αυτοκινητοβιοµηχανία SIMCA. Το 1975 έγινε προϊστάµενος στο τµήµα 
ανταλλακτικών της FIAT – ΠΑΝΕΛΛΑΣ Α.Ε. Το 1978 ανέλαβε ∆ιευθύνων Σύµβουλος της 
ΩΤΟΤΕΧΝΙΚΑ Α.Ε. θυγατρική εταιρία της FIAT – ΠΑΝΕΛΛΑΣ Α.Ε. Από το 1980 µέχρι το 1985 
ανέλαβε Συνδιευθύνων Σύµβουλος στη FIAT – ΠΑΝΕΛΛΑΣ Α.Ε. και το 1985 ανέλαβε τη θέση του 
Αντιπρόεδρου και του Εντεταλµένου Συµβούλου στη MAVA A.E. Την περίοδο 1994 – 1995, µε την 
ιδιότητα του συµβούλου ασχολήθηκε µε την προώθηση των αυτοκινήτων της ΚΙΑ ΜΟΤΟΡΣ ΕΛΛΑΣ Α.Ε. 
στην Ελλάδα. Από το 1986 έχει δηµοσιεύσει άρθρα στον ειδικό τύπο, αρχικά στο περιοδικό «Αuto 
Express» και από το 1992 µέχρι σήµερα στο περιοδικό «4Τροχοί». 

 
♦ Μαρίνος Γιαννόπουλος, µη εκτελεστικό µέλος, ετών 58. Γεννήθηκε στην Αθήνα. Σπούδασε Οικονοµικά 

στο Sussex (MA in Industrial Economics) και ∆ιοίκηση Επιχειρήσεων στο Manchester Business School 
(MBA). Εργάστηκε για 15 έτη στο εξωτερικό  στην Chase Manhattan Bank στη Νέα Υόρκη, Φρανκφούρτη, 
Μιλάνο και Ρώµη και στην Exxon στο Λονδίνο. ∆ιετέλεσε Γενικός ∆ιευθυντής της Ιονικής Τράπεζας για 
δύο έτη. Σήµερα κατέχει τη θέση του Εντεταλµένου Γενικού ∆ιευθυντή και CFO στην ALPHA BANK. 
Επίσης κατέχει τη θέση του Προέδρου και ∆ιευθύνοντος Συµβούλου στην ALPHA Αστικά Ακίνητα και τη 
θέση του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου στην Ιονική Ξενοδοχειακή. 

 
Τα µέλη του ∆.Σ. εκλέγονται από τη Γενική Συνέλευση των µετόχων της εταιρίας για τριετή (3 έτη) θητεία, 
που παρατείνεται αυτόµατα µέχρι την πρώτη τακτική Γενική Συνέλευση µετά τη λήξη της θητείας τους, η 
οποία όµως δε µπορεί να υπερβεί την εξαετία. Τα µέλη του ∆.Σ. είναι επανεκλέξιµα και ελευθέρως ανακλητά. 
 
Κατά την τελευταία διετία δεν έχουν σηµειωθεί παραιτήσεις και αντικαταστάσεις µελών του ∆.Σ. 
 
Μεταξύ των µελών του ∆.Σ., των µετόχων και των ασκούντων την διοίκηση της Εταιρίας δεν υπάρχουν 
οικογενειακές σχέσεις µε εξαίρεση την κα. Αικατερίνη Π. Κυριακοπούλου η οποία είναι µητέρα του κ. 
Οδυσσέα Π. Κυριακόπουλου. 
 
Σηµειώνεται ότι, πέραν των συναλλαγών που αναφέρονται παραπάνω, ουδεµία άλλη επιχειρηµατική σχέση ή 
συναλλαγή υπήρξε κατά την τελευταία τριετία µέχρι σήµερα µεταξύ των µετόχων και µελών του ∆.Σ. µε την 
ίδια την Εταιρία. 
 
Πέραν του κ. Κωνσταντίνου Καπαγιαννίδη που κατέχει τη θέση του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου, η διεύθυνση 
των εργασιών της Εταιρίας εκτελείται από έµπειρα διευθυντικά στελέχη τα κυριότερα των οποίων είναι τα 
ακόλουθα : 
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• Γεώργιος Ξανθούλης, Νοµικός Σύµβουλος, ετών 52. Πτυχιούχος της Νοµικής Σχολής του 
Πανεπιστηµίου της Γρενόβλης (Γαλλία). Είναι δικηγόρος στον Άρειο Πάγο και ∆ιδάκτορας Νοµικής του 
ιδίου Πανεπιστηµίου. Είναι µέλος του ∆ικηγορικού Συλλόγου Αθηνών και της «Ένωσης Ευρωπαίων 
∆ικηγόρων». Συµµετέχει σε επιτροπές εργασίας της «Ένωσης Συνοµοσπονδιών της Βιοµηχανίας και 
Εργοδοτών της Ευρώπης» (UNICE) στις Βρυξέλες, του «Συνδέσµου Ελληνικών Βιοµηχανιών» (ΣΕΒ) και 
του «Συνδέσµου Μεταλλευτικών Επιχειρήσεων» (ΣΜΕ). Από το 1989 έως το 1995 διετέλεσε εκπρόσωπος 
της Ελλάδας (Απόφαση Υπ. Εξωτερικών) στο «Γνωµοδοτικό Συµβούλιο του Κέντρου Βιοµηχανικής 
Ανάπτυξης» (ΕΟΚ/ΑΚΕ/Σύµβαση LOME) µε έδρα τις Βρυξέλες. Από το 2001 είναι αναπληρωµατικό 
µέλος του «Εθνικού Συµβουλίου Χωροταξικού Σχεδιασµού και Αειφόρου Ανάπτυξης» (Απόφαση 
Υ.ΠΕ.ΧΩ.∆Ε. 15148/2263/2001). Εργάζεται στον όµιλο της S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. από το 
1982. Από το Μάιο του 2003 συµµετέχει στο ∆.Σ. της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ 
ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ µε την ιδιότητα του Αντιπροέδρου και από το Μάιο του 2004 συµµετέχει στο ∆.Σ. της 
ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΑΣ µε την ιδιότητα του Συµβούλου. 

 
• Κων/νος Αγγελάκης, Εµπορικός ∆ιευθυντής, ετών 46. Σπούδασε στο University of South Florida 
µηχανικός παραγωγής και είναι κάτοχος MBA του Kingston University. Είναι µέλος του Ινστιτούτου 
Μηχανικών Παραγωγής (USA chapter) και µέλος του ∆.Σ. του Αµερικάνικου Ιδρύµατος για την Ελληνική 
Γλώσσα και τον Πολιτισµό. Εργάζεται στη ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. από το 1991, έχοντας διατελέσει 
Manager σε θέσεις MIS, Οργάνωσης και Προγραµµατισµού, ∆ιευθυντής Ανταλλακτικών & Λιπαντικών 
από το 1998 έως το 2001 και Εµπορικός ∆ιευθυντής από το 2002 έως σήµερα. Από τον ∆εκέµβριο του 
2002 συµµετέχει στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο της ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε. ως Σύµβουλος. 

 
• Άννα Λίζου-Σπυράτου, ∆ιευθύντρια ∆ιοικητικών και Οικονοµικών Υπηρεσιών, ετών 47. Έχει 

σπουδάσει ∆ιοίκηση Επιχειρήσεων στην Ανωτάτη Βιοµηχανική Σχολή Πειραιά. Είναι µέλος του 
Οικονοµικού Επιµελητηρίου και κάτοχος άδειας ασκήσεως Οικονοµολογικού & Φοροτεχνικού 
Επαγγέλµατος Α΄ τάξεως. Έως τον Ιούνιο 1993 εργάστηκε ως υπεύθυνη Λογιστηρίου στα κεντρικά 
γραφεία των εταιρειών TELEREX & FRIGOREX του οµίλου 3Ε. Από το 1993 µέχρι σήµερα εργάζεται 
στον όµιλο. Έως το 1998 ως Προϊσταµένη Λογιστηρίου των Εµπορικών εταιριών Αφοί Ηλιόπουλοι-ΚΙΑ 
MOTORS -ΓΙΑΜΑΧΑ ΜΟΤΟΡ ΕΛΛΑΣ και από το 1998 µέχρι το 2001 ως Οικονοµική ∆ιευθύντρια της 
εταιρίας. Από το 2002 έως σήµερα είναι ∆ιευθύντρια Οικονοµικών και ∆ιοικητικών Υπηρεσιών. Από το 
∆εκέµβριο του 2002 κατέχει τη θέση της ∆ιευθύνουσας Συµβούλου στη ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ Α.Ε., ενώ από το 
Μάιο του 2004 κατέχει την ίδια θέση στην εταιρία ΜΟΤΟ∆ΙΚΤΥΟ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε.. 

 
• Ιωάννης Σώκιαλης, ∆ιευθυντής Υποστήριξης µετά την Πώληση, ετών 36. Σπούδασε ∆ιοίκηση 

Επιχειρήσεων στο Οικονοµικό Πανεπιστήµιο Αθηνών, ενώ το 1995 απέκτησε από το ίδιο πανεπιστήµιο 
Master in Business Administration (MBA). Έχοντας νωρίτερα ασχοληθεί µε το χώρο των πωλήσεων και 
του Direct marketing σε άλλες εταιρίες, εργάστηκε στη ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. από το 1997 έως το 
2001 ως Product Manager ∆ικύκλων και από το 2002 έως σήµερα ως ∆ιευθυντής Υποστήριξης µετά την 
πώληση. 

 
• Ιωάννης Κοµνηνός, Υπεύθυνος Πληροφοριακών Συστηµάτων ∆ιοίκησης & ∆ιασφάλισης Ποιότητος, 

ετών 49. Έχει σπουδάσει Μηχανολόγος – Μηχανικός Παραγωγής στο Εθνικό Μετσόβιο Πολυτεχνείο. 
Εργάστηκε στην ΕΤΕΚΑ (Έργα ανοικτών ορυχείων της ∆.Ε.Η.) σαν υπεύθυνος ανάπτυξης και συντήρησης 
του Συστήµατος ∆ιαχείρισης «Ολοκληρωµένη ∆ιοίκηση Έργων» και συνεργάστηκε µε διάφορες εταιρίες 
σαν Σύµβουλος Μηχανικός σε θέµατα Μηχανοργάνωσης. Εργάζεται στον όµιλο από το 1996, στην 
∆ιεύθυνση Οργάνωσης & Προγραµµατισµού της ΑΦΟΙ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΙ Α.Ε. έως το 1998 και στην εταιρία 
DYNASOFT S.A. έως το 1999. Στην ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. εργάζεται ως Υπεύθυνος 
Πληροφοριακών Συστηµάτων ∆ιοίκησης από το 1999 και επιπρόσθετα ως Υπεύθυνος Συστήµατος 
Ποιότητας από το 2002 έως σήµερα. 
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• Μαριλένα ∆ογάνη, Υπεύθυνη ∆ηµοσίων Σχέσεων, ετών 35. Είναι απόφοιτος του Κολεγίου Αθηνών και 
τελειόφοιτος του Τµήµατος Νοµικής του Εθνικού Καποδιστριακού Πανεπιστηµίου Αθηνών. Από τον 
Ιανουάριο του 1993 έως τον ∆εκέµβριο του 1994 εργάστηκε στον κλάδο Μπεντονίτη της S&B 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. ως γραµµατέας, ενώ από τον Ιανουάριο του 1995 ως τον  Απρίλιο του 
1998 ως γραµµατέας στην διοίκηση των εταιριών ΑΦΟΙ ΗΛΙΟΠΟΥΛΟΙ Α.Ε., ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 
και KIA ΜΟΤΟΡΣ ΕΛΛΑΣ Α.Ε. Εργάστηκε στο ιδιαίτερο γραφείο του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου της S&B 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. από το Μάιο του 1998 ως τον Οκτώβριο του 1999. Από τον Οκτώβριο 
του 1999 έως σήµερα είναι Υπεύθυνη των ∆ηµοσίων Σχέσεων της ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

 
 

Οι συνολικές αποδοχές των διευθυντικών στελεχών της Εταιρίας κατά το 2002 ανήλθαν σε € 490.000, για το 
2003 ανήλθαν σε € 525.000 και για το 2004 ανήλθαν σε € 670.000, ενώ για το 2005 εκτιµώνται σε  € 780.000. 
 

Η Εταιρία παρέχει στα διευθυντικά της στελέχη κινητά τηλέφωνα, αυτοκίνητα και κάλυψη των εξόδων κινήσεως 
αυτών, νοσοκοµειακή και φαρµακευτική περίθαλψη και συµµετοχή σε συνταξιοδοτικό πρόγραµµα ασφάλισης. 
 

Η Εταιρία γνωστοποιεί ότι δεν υφίσταται σύγκρουση συµφερόντων µεταξύ των υποχρεώσεων που έχει έναντι 
της Εκδότριας οποιοδήποτε µέλος του ∆.Σ., διευθυντικό στέλεχος, ή όργανο εποπτείας, και των ιδιωτικών 
συµφερόντων ή/και άλλων υποχρεώσεων των προσώπων αυτών.  
 

∆εν παρασχέθηκαν αµοιβές ούτε εις είδος ωφελήµατα από το σύνολο των επιχειρήσεων που εξαρτώνται από 
την Εκδότρια προς οποιοδήποτε µέλος του ∆.Σ., διευθυντικό στέλεχος ή όργανο εποπτείας. 
 

Τα διανεµόµενα στο προσωπικό της Εταιρίας κέρδη για τη χρήση 2003 ανήλθαν στο ποσό των € 120.926 εκ 
των οποίων € 24.649 αναλογούσαν σε διευθυντικά της στελέχη. Αντίστοιχα, τα διανεµόµενα στο προσωπικό 
της Εταιρίας κέρδη για τη χρήση 2004 ανήλθαν στο ποσό των € 200.370 εκ των οποίων € 41.500 αναλογούσαν 
σε διευθυντικά της στελέχη. Επισηµαίνεται ότι τα µέλη του ∆.Σ. δεν λαµβάνουν αναλογία από τα διανεµόµενα 
κέρδη στο προσωπικό της Εταιρίας, µε µόνη εξαίρεση τον ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο λόγω του ότι υφίσταται 
εξηρτηµένη σχέση εργασίας µε την Εκδότρια. 
 

Ο νοµικός ελεγκτής που διενήργησε τον έκτακτο νοµικό έλεγχο της Εταιρίας σηµειώνει στην έκθεσή του ότι 
τέθηκε υπ’ όψιν του το υπ’ αριθµ. 102/20.10.2004 Πρακτικό του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας, 
σύµφωνα µε το οποίο εγκρίθηκε το σχέδιο του Εσωτερικού Κανονισµού Λειτουργίας, ο οποίος περιλαµβάνει 
το ελάχιστο περιεχόµενο που προβλέπεται στα άρθρα 3, 4, 7 και 8 του Ν. 3016/2002 και την απόφαση 
5/204/14.11.2000 του ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, και το αναδιαµορφωµένο Οργανόγραµµα της 
Εταιρίας. Ο εν λόγω Κανονισµός θα τεθεί σε ισχύ µε την εισαγωγή της Εταιρίας στο Χ.Α., όταν και θα ορισθεί 
Εσωτερικός Ελεγκτής, που θα προΐσταται της Υπηρεσίας Εσωτερικού Ελέγχου και θα στελεχωθούν και θα 
λειτουργήσουν οι Υπηρεσίες Εταιρικών Ανακοινώσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων, κατόπιν νέας τότε 
απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 
 

Τα µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας και τα στελέχη της διευθύνσεως της δεν έχουν καταδικαστεί τελεσίδικα για 
πράξεις ατιµωτικές ή οικονοµικά εγκλήµατα, ούτε είναι αναµεµιγµένα σε δικαστικές εκκρεµότητες που 
αφορούν πτώχευση, εγκληµατική πράξη και απαγόρευση άσκησης: 
 

• επιχειρηµατικής δραστηριότητας, 
• χρηµατικών συναλλαγών 
• επαγγέλµατος ως σύµβουλοι επενδύσεων, διευθυντικά στελέχη τραπεζών και ασφαλιστικών εταιριών, 

ανάδοχοι έκδοσης, στελέχη χρηµατιστηριακών εταιριών κλπ. 
 

Όλα τα µέλη του ∆.Σ. και τα διευθυντικά στελέχη της Εταιρίας έχουν Ελληνική Ιθαγένεια. Η ταχυδροµική 
διεύθυνση των µελών του ∆.Σ. της Εταιρίας και των διευθυντικών στελεχών της είναι η έδρα της Εταιρίας, 14ο 
χλµ. Εθνικής Οδού Αθηνών –Λαµίας, Κηφισιά, πλην του κου. Ευθύµιου Βιδάλη, του οποίου η ταχυδροµική 
διεύθυνση είναι η Α. Μεταξά 15, Ν. Κηφισιά. 
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12.1 Συµµετοχές των Μελών του ∆.Σ. στη ∆ιοίκηση και στο Κεφάλαιο 
άλλων Εταιριών 

 
Στο πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται οι συµµετοχές των µελών του ∆.Σ. της Εταιρίας στη ∆ιοίκηση και 
στο Κεφάλαιο άλλων εταιριών µε 31.12.2004. 
 
Τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας δηλώνουν ότι δεν συµµετέχουν στη ∆ιοίκηση ή µε ποσοστό 
άνω του 10% στο Κεφάλαιο άλλων εταιριών, ούτε ασκούν διοικητική επιρροή, ούτε έχουν οποιαδήποτε σχέση 
µε άλλες εταιρίες, εκτός των παρακάτω. Επιπλέον, ουδεµία επιχειρηµατική σχέση υφίσταται µεταξύ της 
Εταιρίας και των εταιριών στα κεφάλαια και στη διοίκηση των οποίων συµµετέχουν τα µέλη του ∆.Σ. της 
Εταιρίας, πλην αυτών που αναφέρονται παρακάτω και παρουσιάζονται στο κεφάλαιο περί Συνδεδεµένων 
Εταιριών. 
 
Επισηµαίνεται ότι δεν υπάρχουν εταιρίες µε συναφή δραστηριότητα µε τη Μοτοδυναµική Α.Ε.Ε. στις οποίες 
συµµετέχουν τα µέλη του ∆.Σ. αυτής και κατά συνέπεια δεν υπάρχει θέµα σύγκρουσης συµφερόντων.   
Όσον αφορά την εταιρία MAVA A.E., στην οποία συµµετέχει το µέλος του ∆..Σ. της Εκδότριας κ. Παύλος 
Λάσκαρης µε ποσοστό 7,33%, και σύµφωνα µε δήλωση του ιδίου του κ. Λάσκαρη, η εν λόγω εταιρία 
δραστηριοποιείται στο χώρο των καινούριων και µεταχειρισµένων ανταλλακτικών και αυτοκινήτων, 
αντικείµενο διαφορετικό από αυτό της Εκδότριας.  Σχετικά ο Νοµικός Έλεγχος σηµειώνει: 
 

Κατά την κρατούσα άποψη στη θεωρία, η απαγόρευση διενέργειας κατ’ επάγγελµα άνευ αδείας της 
Γενικής Συνέλευσης για ίδιον λογαριασµό ή για λογαριασµό τρίτων πράξεων, που υπάγονται σε 
κάποιον από τους επιδιωκόµενους σκοπούς της Εταιρίας, σύµφωνα µε το άρθρο 23 παρ. 1 κ.ν. 
2190/1920, εκτείνεται και στα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου που συµµετέχουν µε οποιονδήποτε 
τρόπο στη διοίκηση της Εταιρίας, είτε δηλαδή πρόκειται για ενεργό είτε για «αδρανές» µέλος. 
Σύµφωνα, περαιτέρω, µε το άρθρο 2 του Καταστατικού της Εταιρίας, σκοπός της Εταιρίας είναι, 
µεταξύ άλλων, και η εµπορία και διανοµή ανταλλακτικών παντός είδους οχήµατος, ο οποίος 
προδήλως οµοιάζει µε το αντικείµενο εργασιών της εταιρίας «ΜΑVA A.E.», στη διοίκηση και στη 
µετοχική σύνθεση της οποίας συµµετέχει το ανεξάρτητο µη εκτελεστικό µέλος του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου της Εταιρίας, κ. Παύλος Λάσκαρις, χωρίς, όµως, σχετική άδεια της Γενικής Συνέλευσης 
της Εταιρίας, σύµφωνα µε το άρθρο 23 παρ. 1 κ.ν. 2190/1920. 
Συνεπεία τούτων, η Εταιρία έχει, σύµφωνα µε το άρθρο 23 παρ. 2 κ.ν. 2190/1920, αξίωση 
αποζηµίωσης, όπου η ζηµιά – κατά κανόνα διαφυγόν κέρδος – κρίνεται κατά την κρατούσα θεωρία 
της διαφοράς. 
Κατόπιν των ανωτέρω και σύµφωνα µε ενηµέρωση της Εταιρίας, σε επικείµενη Έκτακτη Γενική 
Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας θα συζητηθεί και θα αποφασισθεί η παροχή αδείας στον κ. 
Λάσκαρι για την ως άνω δραστηριότητά του, σύµφωνα µε το άρθρο 23 παρ. 1 κ.ν. 2190/1920, 
καθώς, κατά την κρατούσα άποψη στη νοµική θεωρία, άδεια που χορηγείται µετά την πράξη 
ανταγωνισµού αποτελεί παραίτηση από τις υφιστάµενες αξιώσεις της εταιρίας 
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Μέλος του ∆.Σ. 
 ή Κύριος Μέτοχος 

Εταιρία που συµµετέχει Θέση στο ∆.Σ. % συµµετοχής 

Οδυσσέας Κυριακόπουλος    

Πρόεδρος S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε Πρόεδρος 23,62% 

 ERGOTRACK S.A. Αντιπρόεδρος -- 

 AIR LIQUIDE HELLAS S.A. Μέλος -- 

 ∆ΕΛΤΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. Μέλος -- 

 ARISEIZE S.A. Πρόεδρος -- 

 Ι. ΜΠΟΥΤΑΡΗΣ & ΥΙΟΣ HOLDING S.A. Μέλος -- 

 ΟΡΥΜΗΛ Α.Ε. -- 15,00% 

 ΚΟΦ Α.Ε. Μέλος 30,00% 

Κωνσταντίνος Καπαγιαννίδης    

∆ιευθύνων Σύµβουλος S & B HOLDING GmbH Μέλος -- 

Ευθύµιος Βιδάλης    

Σύµβουλος S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε 
∆ιευθύνων 
Σύµβουλος -- 

 
ΕΛΛΗΝΙΚΟΙ ΒΩΞΙΤΕΣ ΕΛΙΚΩΝΟΣ Γ.Λ. ΜΠΑΡΛΟΣ 
Α.Β.Ε.Μ.Ε. Πρόεδρος -- 

 Α.Β.Γ. ΚΑΛΥΦΤΑΚΙ Α.Ε. Πρόεδρος -- 

 ERGOTRACK S.A. Σύµβουλος -- 

 ISOCON A.E. Πρόεδρος -- 

 ΓΕΩΛΟΓΙΚΗ ΕΡΕΥΝΑ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗ Α.Ε.  Σύµβουλος -- 

 ΤΙΤΑΝ Α.Ε. Μέλος -- 

 RAYCAP S.A. Μέλος -- 

 S & B HOLDING GmbH 
∆ιευθύνων 
Σύµβουλος -- 

 S & B NORTH AMERICA Πρόεδρος -- 

 SIBIMIN OVERSEAS LTD ∆ιαχειριστής -- 

 IKO MINERALS GmbH 
∆ιευθύνων 
Σύµβουλος -- 

Μαρίνος Γιαννόπουλος    

Σύµβουλος ALPHA ASSET MANAGEMENT  

∆ιευθύνων 
Σύµβουλος & 
Αντιπρόεδρος -- 

 ALPHA ΑΣΤΙΚΑ ΑΚΙΝΗΤΑ Α.Ε. 

Πρόεδρος ∆.Σ. & 
∆ιευθύνων 
Σύµβουλος -- 

 ΙΟΝΙΚΗ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε. 
∆ιευθύνων 
Σύµβουλος -- 

 ALPHA ΜΕΣΙΤΙΚΗ ΑΣΦΑΛΙΣΕΩΝ Πρόεδρος -- 

 ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. Μέλος ∆.Σ. -- 

 ∆ΕΛΤΑ SINGULAR Α.Ε. Αντιπρόεδρος -- 

 ΕΜΑ Α.Ε.Β.Ε. Αντιπρόεδρος -- 

 MESSANA HOLDINGS Πρόεδρος -- 

 ALPHA BANK ΚΥΠΡΟΣ Μέλος -- 

 ALPHA ASSET FINANCE Ltd Μέλος -- 

 ALPHA BANK JERSEY Ltd Μέλος -- 

Ιωάννης Καρκαλέµης    

Σύµβουλος S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε Σύµβουλος -- 

 ΓΕΩΛΟΓΙΚΗ ΕΡΕΥΝΑ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗ Α.Ε.  Σύµβουλος -- 

 SIBIMIN OVERSEAS Ltd ∆ιαχειριστής -- 

 ERGOTRACK S.A. Σύµβουλος -- 

 MOTODYNAMICS Ltd. (Bulgaria) ∆ιαχειριστής -- 

 MOTODYNAMICS Srl (Romania) ∆ιαχειριστής -- 

 GRAMEX Ltd (Bulgaria) ∆ιαχειριστής -- 
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 GRAMEX Srl (Romania) ∆ιαχειριστής -- 

 SOMIN Ltd (Bulgaria) ∆ιαχειριστής -- 

 ERGOTRACK - BULGARIA Ltd  ∆ιαχειριστής -- 

 ERGOTRACK – YU Ltd  (Belgrade) ∆ιαχειριστής -- 

Παύλος Λάσκαρις    

Σύµβουλος MAVA A.E. 
∆ιευθύνων 
Σύµβουλος 7,33% 

 AUTOREN Α.Ε Μέλος -- 

 SPORTCAR Α.Ε. Μέλος -- 

Σέργιος Σακελλαρόπουλος    

Σύµβουλος ALPHA A.E. Μέλος -- 

 ΚΑΠΑ Α.Ε. Μέλος -- 

 VIAMAX A.E. Σύµβουλος -- 

 ΣΑΡΑΚΑΚΗΣ Α.Ε. Μέλος  -- 

 EUROLINE ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ   1,04% 

Μιχαήλ Καραµίχας    

Σύµβουλος ΠΑΡΝΑΣΣΟΣ Α.Ε. ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΕΙΣ ΑΣΦΑΛΕΙΩΝ Πρόεδρος -- 

 
ΕΛΛΗΝΙΚΟΙ ΒΩΞΙΤΕΣ ΕΛΙΚΩΝΟΣ Γ.Λ. ΜΠΑΡΛΟΣ 
Α.Β.Ε.Μ.Ε. Αντιπρόεδρος -- 

 S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ OPYKTA A.E. 
Εντεταλµένος 
Σύµβουλος -- 

 Α.Β.Γ. ΚΑΛΥΦΤΑΚΙ Α.Ε. Μέλος -- 

 
Μεταξύ των παραπάνω εταιριών και της Εταιρίας δεν υπάρχουν διεταιρικές σχέσεις, πλην αυτών που 
περιγράφονται αναλυτικά στο κεφάλαιο «Συνδεδεµένες Εταιρίες». 
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12.2 Οργανόγραµµα 
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12.3 Προσωπικό 
 
Η Εταιρία απασχολεί σήµερα 102 άτοµα εκ των οποίων 11 είναι κάτοχοι µεταπτυχιακών τίτλων και 24 είναι 
πτυχιούχοι ανωτάτων και ανωτέρων σχολών. 
 
Ο µέσος όρος των εργαζοµένων ανά κατηγορία και σύµφωνα µε τα προσαρτήµατα των αντίστοιχων χρήσεων, 
για την περίοδο 2002-2004 έχει ως εξής: 
 

Μέσος όρος προσωπικού  
κατά κατηγορίες 

2002 2003 2004 

∆ιοικητικό (υπαλληλικό) 95 96 99 
Εργατοτεχνικό 1 2 3 
Σύνολο 96 98 102 

 
Παρατήρηση 
∆ιευκρινίζεται ότι, στο “∆ιοικητικό (υπαλληλικό) προσωπικό” περιλαµβάνεται το αµειβόµενο προσωπικό µε 
µηνιαίο µισθό και στο “Εργατοτεχνικό προσωπικό” οι αµειβόµενοι µε ηµεροµίσθιο. 
 
Η αύξηση του προσωπικού την τελευταία τριετία 2002-2004 οφείλεται κατά κύριο λόγο στην αναβάθµιση των δύο 
υποκαταστηµάτων της εταιρίας στην Καλλιθέα και το Ν. Ψυχικό καθώς και στην δηµιουργία δύο επιπλέον νέων στην 
Αγ. Παρασκευή και την Κέρκυρα στα τέλη του 2002. Το σύνολο των εργοδοτικών εισφορών στα ασφαλιστικά ταµεία 
καθώς και οι κοινωνικές επιβαρύνσεις για το έτος 2004 ανήλθαν στο ποσό των € 900.886,74. 
 
Η Εταιρία ταυτίζει την προσωπική εξέλιξη του προσωπικού της µε την ανάπτυξη της εταιρίας και έχει στόχο τη 
βελτίωση της ποιότητας του παραγόµενου έργου και της αποδοτικότητας κάθε εργαζόµενου. Κυρίαρχο στοιχείο 
για την επίτευξη των στόχων αυτών αποτελεί η εκπαίδευση και µετεκπαίδευση του προσωπικού σε όλα τα 
επίπεδα και αντικείµενα εργασίας. Με τη βοήθεια σεµιναρίων πάνω σε νέες τεχνικές και µεθόδους, η Εταιρία 
δίνει τη δυνατότητα ουσιαστικής επιµόρφωσης και αναβάθµισης του προσωπικού της, ενώ παράλληλα φροντίζει 
για τη δηµιουργία κατάστασης διαδοχής για όλες τις στελεχιακές θέσεις. 
 
Η διοίκηση της Εταιρίας δίνει ιδιαίτερη έµφαση στην ιατροφαρµακευτική και νοσοκοµειακή ασφάλιση των 
εργαζοµένων της. Για το λόγο αυτό έχει συνάψει οµαδικό ασφαλιστήριο ζωής και ιατροφαρµακευτικής 
περίθαλψης µε ιδιωτική ασφαλιστική εταιρία για όλο το προσωπικό. Παράλληλα, διαµόρφωσε ένα ειδικό 
συνταξιοδοτικό πρόγραµµα, µε το οποίο ενισχύεται σηµαντικά το ποσό που θα λαµβάνουν οι εργαζόµενοι κατά 
την έξοδό τους από την υπηρεσία. 
 
Το 2001 η Εταιρία εκπόνησε και έθεσε σε εφαρµογή σύστηµα αντικειµενικής αξιολόγησης όλων των θέσεων 
εργασίας. Στα πλαίσια του έργου αυτού έγινε η σταδιακή προσαρµογή του επιπέδου αµοιβών των εργαζοµένων 
σύµφωνα µε τις ισχύουσες συνθήκες της εγχώριας αγοράς εργασίας. 
 
Τέλος, το 2002 η Εταιρία προχώρησε στην διεξαγωγή Έρευνας για την Ικανοποίηση των Εργαζοµένων της, µε 
στόχο τη µέτρηση του κλίµατος και βαθµού ικανοποίησης του προσωπικού από το σύστηµα διοίκησης καθώς και 
της αντίληψης των εργαζοµένων για τα χαρακτηριστικά της Εταιρίας. Τα αποτελέσµατα της έρευνας δεν 
διέψευσαν τις προσδοκίες της διοίκησης: Πρόκειται για ανθρωποκεντρική εταιρία που οι εργαζόµενοί της, σε όλα 
τα επίπεδα της ιεραρχίας, έχουν εµπιστοσύνη στην ∆ιοίκησή της και παράλληλα εµφανίζουν υψηλή ικανοποίηση. 
Η Εταιρία δίνει έµφαση στην Εξυπηρέτηση του Πελάτη και στην Ποιότητα των παρεχοµένων υπηρεσιών. 
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13. ΜΑΚΡΟΧΡΟΝΙΟΙ ΣΤΟΧΟΙ – ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ 
 

13.1 Στόχοι και Στρατηγική 
 
Σύµφωνα µε τα επίσηµα στοιχεία των αδειών κυκλοφορίας δικύκλων το α’ τετραµήνο 2005 η εν λόγω αγορά 
παρουσίασε αύξηση περίπου 17%.  Η διοίκηση της Εκδότριας όµως εκτιµά ότι η αύξηση της αγοράς των 
δικύκλων για το σύνολο του έτους 2005 θα  κυµανθεί σε ποσοστό περίπου 5%, έναντι της προηγούµενης 
χρήσης. Οι βασικοί λόγοι της εκτιµώµενης αύξησης της αγοράς δικύκλων είναι: 
 
1) Τα χαµηλά τραπεζικά επιτόκια και η επέκταση της καταναλωτικής πίστης, 
2) Η αυξανόµενη κοινωνική αποδοχή των δικύκλων ως µέσο µεταφοράς από τις ανώτερες οικονοµικά τάξεις, 
3) Το χαµηλότερο, σε σχέση µε το αυτοκίνητο, κόστος χρήσης και συντήρησης του δικύκλου δεδοµένης της  
    σηµαντικής αύξησης της τιµής του πετρελαίου και των παραγώγων αυτού και 
4) H συνεχώς διευρυνόµενη και ανανεούµενη γκάµα των προϊόντων, η οποία καλύπτει ένα ευρύ φάσµα των  
    αναγκών και επιθυµιών  του εν δυνάµει αγοραστή δικύκλου. 
 
Η αγορά των εξωλέµβιων κινητήρων και γενικότερα των προϊόντων θάλασσας ακολουθεί αυξητική πορεία,  
η οποία εκτιµάται ότι θα συνεχιστεί και τα επόµενα χρόνια, αφού η Ελλάδα, συγκρινόµενη µε τις ώριµες αγορές 
της Μεσογείου, υστερεί αναλογικά στο δείκτη κατόχων σκαφών στο σύνολο του πληθυσµού. Επιπλέον η 
διοίκηση της Εταιρίας εκτιµά ότι τα επόµενα δύο χρόνια θα υπάρξει στροφή υπέρ της τετράχρονης τεχνολογίας, 
η οποία και αναµένεται να συντελέσει στην περαιτέρω αύξηση της εν λόγω αγοράς. 
 
Λαµβάνοντας υπόψη τα παραπάνω στοιχεία των βασικών αγορών δικύκλων και εξωλέµβιων µηχανών στις 
οποίες δραστηριοποιείται η Εταιρία, στόχος της είναι να µεγιστοποιήσει την κερδοφορία της στα πλαίσια των 
συνθηκών της αγοράς αλλά και της µακροχρόνιας στρατηγικής της.  
 
Όσον αφορά το ύψος των αποθεµάτων της Εταιρίας, η διοίκηση αυτής εκτιµά ότι το 2005 το µέσο ύψος των 
αποθεµάτων θα είναι αντίστοιχο των προηγούµενων ετών µε εξαίρεση αυτό του 2004. ∆ιευκρινίζεται ότι το 
υψηλό απόθεµα που εµφανίστηκε στο τέλος της χρήσης 2004 ήταν αποτέλεσµα συσσώρευσης συγκεκριµένου 
µοντέλου δικύκλου ώστε η Εταιρία να είναι σε θέση να καλύψει τη ζήτηση για το µοντέλο αυτό που θα 
προέκυπτε κατά τους πρώτους δύο µήνες του 2005. 
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14. ΜΕΡΙΣΜΑΤΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ 
 
Η µερισµατική πολιτική που ακολούθησε η Εταιρία κατά την περίοδο 2002-2004 παρουσιάζεται στον ακόλουθο 
πίνακα: 
 

(ποσά σε χιλ. €) 2002 2003 2004 

Κέρδη µετά από φόρους χρήσης & αµοιβές ∆.Σ. 2.389 2.313 3.535 

Συνολικό Μέρισµα 1.941 1.864 2.283 

% επί των Κερδών 81,2% 80,6% 64,6% 

 
Η µερισµατική πολιτική της Εταιρίας κατά τις χρήσεις 2002 – 2003 συνίστατο στη διανοµή ποσοστού 80% 
περίπου των κερδών µετά από φόρους χρήσης & αµοιβές ∆.Σ. ως µέρισµα. Το 2004 η διοίκηση της Εταιρίας 
ενόψει του επενδυτικού της σχεδίου, το οποίο αναµένεται να τεθεί σε εφαρµογή µετά την εισαγωγή της στο 
Χ.Α., διένειµε µέρισµα σε ποσοστό 65% περίπου των κερδών µετά από φόρους χρήσης & αµοιβές ∆.Σ.. 
 
Σύµφωνα µε την Ελληνική νοµοθεσία, το ελάχιστο µέρισµα που διατίθεται ετησίως στους µετόχους της Εταιρίας 
δε µπορεί να είναι µικρότερο του 35% των κερδών προ φόρων, αφαιρουµένων των εταιρικών βαρών, του 
τακτικού αποθεµατικού και του αναλογούντος φόρου ή το 6% επί του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου, 
όποιο ποσό είναι µεγαλύτερο. 
 
Με την εισαγωγή της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, η Εταιρία προτίθεται να 
διανείµει σταθερά στους µετόχους της µέρισµα τουλάχιστον ίσο µε το 35% των καθαρών µετά φόρων κερδών 
(αφαιρουµένων των εταιρικών βαρών, του τακτικού αποθεµατικού και του αναλογούντος φόρου ή το 6% επί του 
καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου, όποιο ποσό είναι µεγαλύτερο) συνεκτιµώντας και τις συνθήκες που 
επικρατούν στον κλάδο δραστηριοποίησής της αλλά και τη γενικότερη πορεία των οικονοµικών της µεγεθών. 
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15. ΤΙΜΗ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΤΗΣ ΜΕΤΟΧΗΣ 
 

15.1 Γενική Αξιολόγηση 
Η τιµή διάθεσης των νέων κοινών µετοχών θα καθοριστεί από το ∆.Σ. της Εταιρίας και τον Κύριο Ανάδοχο µε 
τη διαδικασία που περιγράφεται στο κεφάλαιο 5.2 «∆ιαδικασία Τιµολόγησης, ∆ιάθεσης, και Κατανοµής των 
Νέων Μετοχών», στα πλαίσια των διατάξεων του άρθρου 4 του Π.∆. 348/1985, όπως ισχύει. Για τον καθορισµό 
του εύρους των τιµών εντός του οποίου θα υποβάλλονται ανταγωνιστικές προσφορές, µέσω της διαδικασίας του 
Βιβλίου Προσφορών, ελήφθησαν υπόψη τα εξής: 
 
• Επενδυτικό Σχέδιο 

Βασικό πλεονέκτηµα της Εταιρίας είναι το επενδυτικό της σχέδιο το οποίο εκτιµάται ότι θα ολοκληρωθεί 
εντός των επόµενων δύο ετών. 
 

• Ικανά ∆ιευθυντικά Στελέχη – Παρουσία Ισχυρών Μετόχων 
Η Εταιρία διαθέτει µία ικανή και αποτελεσµατική διευθυντική οµάδα η οποία έχει οδηγήσει την 
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. στη θέση που κατέχει σήµερα. Επιπλέον η παρουσία των ισχυρών βασικών της 
µετόχων – YAMAHA MOTOR EUROPE N.V. και S&B ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΑ ΟΡΥΚΤΑ Α.Ε. ευνοεί την 
περαιτέρω ανάπτυξή της. 

 
• Κερδοφορία 

Η τιµή έκδοσης των µετοχών είναι αντιπροσωπευτική της κερδοφορίας και των ρυθµών ανάπτυξης που έχει 
επιδείξει η Εταιρία αν λάβει κανείς υπόψη τις συνθήκες που επικρατούν στην Ελληνική και ∆ιεθνή 
κεφαλαιαγορά. 

 
• Ευρύ ∆ίκτυο ∆ιανοµής 

Η Εταιρία όπως έχει προαναφερθεί, διαθέτει τα προϊόντα της σε ολόκληρη την επικράτεια εκµεταλλευόµενη: 
1. την υγιή συνεργασία της µε την YAMAHA MOTOR EUROPE N.V 
2. την υγιή συνεργασία της µε τους µεταπωλητές της και 
3. την ανάπτυξη των καταστηµάτων της 
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15.2 Καθαρά Κέρδη και Κέρδη ανά µετοχή 
 

Καθαρά κέρδη και κέρδη ανά µετοχή (4)   

Έτος Σταθµισµένος 
Αριθµός 

Μετοχών (1) 

Κέρδη 
(σε χιλ. €) 

Κέρδη ανά µετοχή 
(σε €) 

  Προ φόρων Μετά από φόρους 
χρήσης, αµοιβές 

∆.Σ & 
διανεµηθέντα 
κέρδη στο 
προσωπικό  

Μετά από φόρους 
χρήσης, αµοιβές ∆.Σ, 
διανεµηθέντα κέρδη 
στο προσωπικό και 
φόρους φορολογικού 

ελέγχου 
προηγούµενων 
χρήσεων (3) 

Προ φόρων Μετά από φόρους 
χρήσης, αµοιβές 

∆.Σ.& 
διανεµηθέντα 
κέρδη στο 
προσωπικό  

Μετά από φόρους 
χρήσης, αµοιβές ∆.Σ, 
διανεµηθέντα κέρδη 
στο προσωπικό και 
φόρους φορολογικού 
ελέγχου προηγούµενων 

χρήσεων (3) 

2002 3.805.000 3.820 2.265 2.204 1,00 0,60 0,58 
2003 3.805.000 3.721 2.188 2.139 0,98 0,58 0,56 
2004 3.805.000 5.567 3.335 3.284 1,46 0,88 0,86 

Μέσος όρος 3ετίας 4.369 2.596 2.542 1,15 0,69 0,67 
 

Αναµορφωµένα κέρδη και Αναµορφωµένα κέρδη ανά µετοχή (2), (4)  

 

Σταθµισµένος 
Αριθµός 

Μετοχών (1) 
Αναµορφωµένα Καθαρά κέρδη 

(σε χιλ. €) 
Αναµορφωµένα Κέρδη ανά µετοχή  

(σε €) 
Έτος  Προ φόρων Μετά από φόρους 

χρήσης, αµοιβές 
∆.Σ & 

διανεµηθέντα 
κέρδη στο 
προσωπικό 

Μετά από φόρους 
χρήσης, αµοιβές ∆.Σ, 
διανεµηθέντα κέρδη 
στο προσωπικό, 

φόρους φορολογικού 
ελέγχου και εκτίµηση 
για φόρους φορολ. 
ελέγχου χρήσης 2004 

Προ φόρων Μετά από φόρους 
χρήσης, αµοιβές 

∆.Σ & 
∆ιανεµηθέντα 
κέρδη στο 
προσωπικό 

Μετά από φόρους 
χρήσης, αµοιβές ∆.Σ, 
διανεµηθέντα κέρδη 
στο προσωπικό, 

φόρους φορολογικού 
ελέγχου και εκτίµηση 
για φόρους φορολ. 
ελέγχου χρήσης 2004 

2002 3.805.000 3.759 2.204 2.143 0,99 0,58 0,56 
2003 3.805.000 3.367 1.838 1.787 0,88 0,48 0,47 
2004 3.805.000 5.530 3.298 3.228 1,45 0,87 0,85 
Μέσος όρος 3ετίας 4.220 2.447 2.386 1,11 0,64 0,63 

 
1. Για τον υπολογισµό του σταθµισµένου αριθµού µετοχών λαµβάνεται υπόψη η αλλαγή της ονοµαστικής 

αξίας των µετοχών από € 29,347 σε € 0,59 και οι αυξήσεις του µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή 
µετρητών και κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών. 

2. Αναµορφωµένα σύµφωνα µε τις δυσµενέστερες παρατηρήσεις ανά περίπτωση µεταξύ του τακτικού 
Ελεγκτή-Λογιστή και του Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-
λογιστικό έλεγχο της Εταιρίας για λογαριασµό του Κυρίου Αναδόχου, των αποτελεσµάτων των 
τακτικών φορολογικών ελέγχων των χρήσεων 2001-2003 και της πρόβλεψης του Ορκωτού Ελεγκτή-
Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό έλεγχο σχετικά µε τα αποτελέσµατα του 
φορολογικού ελέγχου της χρήσης 2004. 

3. Οι Φόροι Φορολογικού Ελέγχου καταλογίστηκαν στις χρήσεις που αφορούν ως εξής: χρήση 2001 € 
49.805, χρήση 2002 € 60.830 και χρήση 2003 € 50.886,71. Οι φόροι φορολογικού ελέγχου των χρήσεων 
2001-2002 επιβάρυναν τα αποτελέσµατα της χρήσης 2003, ενώ οι φόροι φορολογικού ελέγχου της 
χρήσης 2003 επιβάρυναν τα αποτελέσµατα της χρήσης 2004. Σηµειώνεται ότι για τη χρήση 2004 έχει 
γίνει πρόβλεψη από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή που διενήργησε τον έκτακτο οικονοµικό-λογιστικό 
έλεγχο της Εταιρίας ύψους € 70 χιλ. για φόρους φορολογικού ελέγχου της ανέλεγκτης φορολογικά 
χρήσης 2004. 

4. Με βάση τον σταθµισµένο αριθµό µετοχών. 
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16. ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
16.1 Οικονοµικές Καταστάσεις 2002-2004 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 164 -  

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 165 -  

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 166 -  

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 167 -  

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 168 -  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 

- 169 -  

 

 
 
 
 
 
 
 
 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages false
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages false
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages false
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages false
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages false
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /ENU <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


