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ΔΗΛΩΣΕΙΣ ΜΕΛΩΝ ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

(ζύκθωλα κε ην άξζξν 5 ηνπ Ν. 3556/2007) 

 

 

Σα θαηωηέξω κέιε ηνπ Γηνηθεηηθνύ ΢πκβνπιίνπ ηεο Α.Δ. Σζηκέληωλ ΣΙΣΑΝ : 

1. Αλδξέαο Καλειιόπνπινο, Πξόεδξνο ηνπ Γηνηθεηηθνύ ΢πκβνπιίνπ,  

2. Γεκήηξηνο Παπαιεμόπνπινο, Γηεπζύλωλ ΢ύκβνπινο θαη   

3. Νέιινο Καλειιόπνπινο, κέινο ηνπ Γηνηθεηηθνύ ΢πκβνπιίνπ, νξηζζείο πξνο 

ηνύην από ην Γηνηθεηηθό ΢πκβνύιην,  

Τπό ηελ αλωηέξω ηδηόηεηά καο, δειώλνπκε κε ηελ παξνύζα, όηη εμ όζωλ 

γλωξίδνπκε : 

Α)  νη εμακεληαίεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο πεξηόδνπ από 1.1.2009 έωο 

30.6.2009, νη νπνίεο θαηαξηίζζεθαλ ζύκθωλα κε ηα ηζρύνληα ινγηζηηθά πξόηππα, 

απεηθνλίδνπλ θαηά ηξόπν αιεζή ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνύ θαη ηνπ παζεηηθνύ, 

ηελ θαζαξή ζέζε θαη ηα απνηειέζκαηα ρξήζεωο ηεο Α.Δ. Σ΢ΙΜΔΝΣΩΝ ΣΙΣΑΝ, 

θαζώο θαη ηωλ επηρεηξήζεωλ πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηελ ελνπνίεζε 

εθιακβαλνκέλωλ ωο ζύλνιν, ζύκθωλα κε ηα νξηδόκελα ζηηο παξαγξάθνπο 3 έωο 

5 ηνπ άξζξνπ 5 ηνπ λ. 3556/2007. 

Β) Η εμακεληαία έθζεζε ηνπ Γηνηθεηηθνύ ΢πκβνπιίνπ απεηθνλίδεη θαηά ηξόπν 

αιεζή ηηο πιεξνθνξίεο πνπ απαηηνύληαη βάζεη ηεο παξαγξάθνπ 6 ηνπ άξζξνπ 5 

ηνπ λ. 3556/2007.  

 

Αζήλα, 27 Απγνύζηνπ, 2009 

 

Ο Πξόεδξνο ηνπ Γ.΢.                  Ο Γηεπζύλωλ ΢ύκβνπινο           Μέινο Γ.΢. 

 

 

 

 
 
ΑΝΓΡΔΑ΢ Λ. ΚΑΝΔΛΛΟΠΟΤΛΟ΢              ΓΗΜΗΣΡΙΟ΢ Θ. ΠΑΠΑΛΔΞΟΠΟΤΛΟ΢     ΝΔΛΛΟ΢ Α. ΚΑΝΔΛΛΟΠΟΤΛΟ΢     
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ΕΞΑΜΗΝΙΑΙΑ ΕΚΘΕΣΗ 

ΤΟΥ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 
ΓΙΑ ΤΗ ΧΡΗΣΗ  

1.1.2009-30.6.2009 
 
 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ - ΠΟΡΕΙΑ ΕΡΓΑΣΙΩΝ- ΣΗΜΑΝΤΙΚΑ 
ΓΕΓΟΝΟΤA 
 
 
Ο κύκλος εργασιών του Οµίλου κατά το Α’ Εξάµηνο του 2009  ανήλθε σε € 684 εκ., 
παρουσιάζοντας µείωση κατά 10,6% σε σύγκριση µε την αντίστοιχη περίοδο το 2008. 
Τα λειτουργικά κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) υποχώρησαν 
κατά 16,1% στα € 161 εκ. Με σταθερές συναλλαγµατικές ισοτιµίες, ο κύκλος 
εργασιών του Οµίλου θα είχε µειωθεί κατά 14,9%, ενώ τα λειτουργικά κέρδη 
(EBITDA) θα είχαν µειωθεί  κατά  19,3%. 
 
Τα καθαρά κέρδη του Οµίλου Α’ Εξάµηνο του 2009, µετά την αφαίρεση των 
δικαιωµάτων µειοψηφίας και την πρόβλεψη για φόρους, έφθασαν τα € 59 εκ., 
µειωµένα κατά 48,8% σε σύγκριση µε την αντίστοιχη περίοδο το 2008.  
 
Η πτώση αυτή οφείλεται κυρίως στην παρατεταµένη καθίζηση της ζήτησης για 
δοµικά υλικά στις ΗΠΑ, τη µείωση για τρίτη συνεχή χρονιά της κατανάλωσης 
τσιµέντου στην Ελλάδα καθώς και στην απότοµη κάµψη των αγορών στη Νότιο-
Ανατολική Ευρώπη, που άσκησαν έντονη πίεση στην κερδοφορία του Οµίλου. Εν 
µέρει οφείλεται επίσης στο υψηλό χρηµατοοικονοµικό κόστος και στις αυξηµένες 
αποσβέσεις λόγω των εξαγορών που υλοποιήθηκαν το Β΄Τρίµηνο του 2008. Επίσης, 
η θετική φορολογική επίδραση ύψους € 16 εκ. που είχε ο Όµιλος στο Α΄Εξάµηνο του 
2008 επηρεάζει τη βάση σύγκρισης µε την αντίστοιχη περίοδο του 2009. 
Η άνοδος της κατανάλωσης τσιµέντου στην Αίγυπτο, εν µέρει µόνο αντιστάθµισε την 
πίεση στην κερδοφορία του Οµίλου. 
 
Στις ΗΠΑ, η αγορά κατοικίας συνέχισε το Α’Εξάµηνο του 2009 τον πτωτικό της 
ρυθµό χωρίς µέχρι στιγµής ορατά σηµάδια ανάκαµψης. Επιπλέον, το πακέτο 
οικονοµικής στήριξης που εγκρίθηκε τον Φεβρουάριο του 2009 δεν πρόλαβε να 
επιφέρει οιαδήποτε  ουσιαστική βελτίωση  στη στεγαστική αγορά κατά την περίοδο 
αυτή. Οι τιµές των ακινήτων σε 20 κύριες πόλεις, όπως καταγράφεται από τον δείκτη 
S &P /Case Shiller Composite – 20 Home Price Index, σηµείωσαν πτώση 15% τον 
IΙούνιο του 2009 σε σύγκριση µε τον Ιούνιο του 2008. Η τάση αυτή  αντανακλά τη 
συνεχιζόµενη  υπερπροσφορά κατοικιών, έναντι της µειωµένης σχετικής ζήτησης.  Ο 
ρυθµός έναρξης εργασιών ανέγερσης νέων κατοικιών το Α’ Πεντάµηνο του 2009 
µειώθηκε κατά 40% έναντι της αντίστοιχης περιόδου του 2008, µε αποτέλεσµα την  
κατακόρυφη πτώση της ζήτησης δοµικών υλικών. Σύµφωνα µε την Αµερικανική 
Ένωση Τσιµεντοβιοµηχανιών (Portland Cement Association), η κατανάλωση 
τσιµέντου στις ΗΠΑ κατά Α’ Εξάµηνο του 2009 µειώθηκε κατά 29% έναντι της 
αντίστοιχης περιόδου του 2008. Ειδικότερα στη Φλόριντα, όπου  αντιπροσωπεύεται 
περισσότερο από το ήµισυ των εργασιών του Οµίλου στις ΗΠΑ, η κατανάλωση 
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τσιµέντου κατά το Α’ Εξάµηνο του 2009 µειώθηκε κατά 38% έναντι της αντίστοιχης 
περιόδου του 2008.  
 
Τον Ιανουάριο του 2009,  το Περιφερειακό Πρωτοδικείο της Νότιας Φλόριντα 
εξέδωσε απόφαση µε την οποία ακυρώθηκαν µε άµεση ισχύ όλες οι άδειες λατοµικής 
εξόρυξης στην περιοχή του Lake Belt. Το ίδιο δικαστήριο είχε καταστήσει ανενεργές 
τις ίδιες άδειες, µε άλλη προγενέστερη απόφασή του τον Ιούλιο του 2007. Όµως , 
µετά από  έφεση της Tarmac America , θυγατρικής της Τitan America LLC, και των 
λοιπών θιγοµένων εταιριών , το Οµοσπονδιακό Εφετείο της Ατλάντα, το Μάιο 2008 
είχε αναπέµψει την υπόθεση στο Περιφερειακό ∆ικαστήριο της Νότιας Φλόριντα, µε 
την οδηγία να κρίνει εκ νέου την υπόθεση µε αντικειµενικότερο τρόπο.  
 
Η Tarmac America θεωρεί ότι η νέα ανωτέρω απόφαση του Περιφερειακού 
Πρωτοδικείου είναι και πάλι λανθασµένη και έχει ήδη  ασκήσει   έφεση κατ’ αυτής. 
Στο µεταξύ, έχει υπάρξει επαρκής προετοιµασία για την απρόσκοπτη συνέχιση της 
παραγωγής του εργοστάσιου Pennsuco  και την κάλυψη των αναγκών   των πελατών 
του Οµίλου ,  που είναι άλλωστε µειωµένες λόγω της συγκυρίας.  
 
Εξ άλλου , την 1η Μαΐου, το Σώµα Μηχανικού του στρατού των ΗΠΑ εξέδωσε προς 
δηµόσια διαβούλευση την Συµπληρωµατική Έκθεση  Περιβαλλοντικών Επιπτώσεων 
η οποία απαιτείται για την έκδοση νέων µακροχρόνιων αδειών λατοµικής εξόρρυξης 
στην περιοχή. Μετά την ολοκλήρωση στις 23 Ιουνίου 2009 της δηµόσιας 
διαβούλευσης , αναµένεται  η έκδοση απόφασης ( Record of Decision)  βάσει της 
οποίας θα κριθεί η έκδοση νέων µακροχρόνιων  αδειών  εξόρυξης  στην περιοχή. Ο 
χρόνος έκδοσης της σχετικής απόφασης δεν µπορεί να προσδιορισθεί µε ακρίβεια. 
Εκτιµάται πάντως ότι η απόφαση µπορεί να εκδοθεί περί τα τέλη του τρέχοντος έτους 
ή την αρχή του 2010, χωρίς να αποκλείεται και περαιτέρω καθυστέρηση. 
 
Συνολικά, συµπεριλαµβανοµένης και της επίδρασης των συναλλαγµατικών 
διαφορών, ο κύκλος εργασιών του Οµίλου στις ΗΠΑ µειώθηκε το Α’ Εξάµηνο του 
2009 κατά 19,3% στα € 199 εκ. έναντι της αντίστοιχης περιόδου του 2008 και τα 
λειτουργικά κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) κατά 13,1%  στα € 
23 εκ. 
 
Στην Ελλάδα, η υπερβάλλουσα προσφορά κατοικιών σε συνδυασµό µε τη γενικότερη 
κρίση της διεθνούς οικονοµίας έχουν οδηγήσει σε σηµαντική υποχώρηση της 
οικοδοµικής δραστηριότητας και ως εκ τούτου της ζήτησης για δοµικά υλικά. Είναι 
χαρακτηριστικό ότι ο όγκος της οικοδοµικής δραστηριότητας βάσει των αδειών 
οικοδοµών για την περίοδο Ιανουάριο-Μάιο 2009 µειώθηκε κατά 26% έναντι του 
2008.  
 
Ως αποτέλεσµα των ανωτέρω, ο κύκλος εργασιών στην Ελλάδα και ∆υτική Ευρώπη, 
παρουσίασε µείωση το Α’Εξάµηνο του 2009 κατά 22,8% έναντι της αντίστοιχης 
περιόδου του 2008 και ανήλθε στα € 248 εκ. Η πτώση αυτή εν µέρει µόνο 
αντισταθµίστηκε από την αύξηση των κατά πολύ µικρότερης τάξης µεγέθους 
εξαγωγών. Τα λειτουργικά κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) 
µειώθηκαν κατά 36,7% έναντι της αντίστοιχης περιόδου του 2008 και ανήλθαν στα € 
58 εκ.  
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Στη Νοτιανατολική Ευρώπη, υπήρξε σηµαντική πτώση της ζήτησης  το Α’Εξάµηνο 
του 2009 που είχε ως αποτέλεσµα τη µείωση του κύκλου εργασιών κατά 27,4% σε 
σύγκριση µε την αντίστοιχη περίοδο του 2008 στα € 98 εκ. Τα λειτουργικά κέρδη προ 
φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) µειώθηκαν κατά 35,8% σε  € 32 εκ. Η 
θέση του Οµίλου στην ευρύτερη περιοχή θα ενισχυθεί  περαιτέρω,  όταν στις αρχές 
του 2010 τεθεί σε λειτουργία το νέο εργοστάσιο τσιµέντου, δυναµικότητας 1,5 
εκατοµµυρίων τόνων που κατασκευάζεται στην Αλβανία. 
 
Τέλος, στην Ανατολική Μεσόγειο, οι εξαγορές που υλοποιήθηκαν στα µέσα του 2008 
οδήγησαν σε σηµαντική βελτίωση των οικονοµικών αποτελεσµάτων του Α΄Εξαµήνου 
2009. Ο κύκλος εργασιών στην Ανατολική Μεσόγειο αυξήθηκε κατά 124,9% το 
Α’Εξάµηνο του 2009 έναντι της αντίστοιχης περιόδου του 2008 και έφτασε τα € 138 
εκ. Τα λειτουργικά κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (EBITDA) αυξήθηκαν 
κατά 102,2% και έφτασαν τα € 48 εκ. Το τελευταίο τρίµηνο του 2009 θα τεθεί σε 
λειτουργία η δεύτερη γραµµή παραγωγής στο εργοστάσιο Beni Suef στην Αίγυπτο, 
δυναµικότητας 1,5 εκατοµµυρίων τόνων δίνοντας τη δυνατότητα στον Όµιλο να 
ανταποκριθεί στην αυξανόµενη ζήτηση της αγοράς της Αιγύπτου. 
 
Τα έξοδα διοικητικής λειτουργίας και λειτουργίας διάθεσης του Οµίλου το 
Α’Εξάµηνο 2009 µειώθηκαν κατά 9,7% έναντι της αντίστοιχης περιόδου του 2008 
φτάνοντας στα € 64 εκ., γεγονός που αντανακλά τη συνεχή προσπάθεια του Οµίλου 
για συµπίεση των δαπανών. 
 
Ο Όµιλος εξακολουθεί να εστιάζει στη µείωση του εξωτερικού δανεισµού µέσω του 
περιορισµού των επενδύσεων και της συγκράτησης του κεφαλαίου κίνησης. Ο 
καθαρός δανεισµός του Οµίλου µειώθηκε από € 1.114 εκ. το ∆εκέµβριο του 2008 σε 
€ 1.028 εκ. τον Ιούνιο του 2009. Τα έξοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας στο 
Α’Εξάµηνο 2009 ανήλθαν στα € 27 εκ., 47,3% υψηλότερα από την αντίστοιχη 
περίοδο του 2008. 
 
Ο Όµιλος κατά το έτος 2009 συνέχισε την υλοποίηση των επενδύσεων µε στόχο τη 
διεύρυνση των δραστηριοτήτων του και τον  εκσυγχρονισµό των εγκαταστάσεών του. 
Το συνολικό ύψος των επενδύσεων για το ΑΈξάµηνο του 2009 έφτασε τα € 106 εκ.. 
Oι κυριότερες από αυτές παρατίθενται στο κεφάλαιο ΕΠΕΚΤΑΣΗ 
∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΩΝ - ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ της παρούσας έκθεσης. 
 
Κατά τη διάρκεια του πρώτου τριµήνου του έτους, ο οίκος αξιολόγησης 
πιστοληπτικής ικανότητας Standard & Poor’s προέβη στην αναβάθµιση των 
προοπτικών του Οµίλου από αρνητικές (negative credit watch) σε σταθερές (stable 
outlook). Η πιστοληπτική ικανότητα του Οµίλου συνεχίζει να αξιολογείται ως BB+. 
 
Η µετοχή της Α.Ε. ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ ΤΙΤΑΝ έκλεισε στο Α’Εξάµηνο του 2009 στην 
τιµή των € 18,80 παρουσιάζοντας άνοδο 35,3% από το τέλος του προηγούµενου 
έτους. Η αύξηση αυτή ξεπερνάει την αύξηση του δείκτη Χρηµατιστηρίου Αθηνών 
(+23,7%) για την αντίστοιχη περίοδο. 
 
Η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη και η Βιώσιµη Ανάπτυξη αποτελούν βασικές 
συνιστώσες στον στρατηγικό στόχο του Οµίλου ΤΙΤΑΝ. Στο πλαίσιο αυτό, το πρώτο 
εξάµηνο του 2009 συνεχίσαµε την υλοποίηση των δεσµεύσεων που έχουµε αναλάβει 
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οικιοθελώς σε επιµέρους τοµείς µε έµφαση στις προτεραιότητές µας, που αφορούν 
στην ασφάλεια στο χώρο εργασίας και την άµβλυνση των επιπτώσεων της 
παραγωγικής δραστηριότητας στο περιβάλλον.  
 
Σε ό,τι αφορά στην Ασφάλεια στην Εργασία, συνεχίσθηκε µε εντατικούς ρυθµούς η 
υλοποίηση των σχετικών προγραµµάτων σε όλον τον Όµιλο, ενώ σε συνεργασία µε 
τα µέλη της Πρωτοβουλίας για την Βιώσιµη Ανάπτυξη στον Κλάδο Τσιµέντου 
(WBCSD/CSI) δόθηκε έµφαση στον σχεδιασµό, την ανάπτυξη και ευρύτερη διάδοση 
νέων κατευθυντήριων οδηγιών και καλών πρακτικών για τη µείωση των οδικών 
ατυχηµάτων, αλλά και των ατυχηµάτων στο προσωπικό που απασχολούν εργολάβοι. 
 
Η αύξηση της παραγωγικής δυναµικότητας του Οµίλου και η επίτευξη σε µεγάλο 
βαθµό των µεσοπρόθεσµων στόχων που είχαν τεθεί το 2006 για τον περιορισµό του 
περιβαλλοντικού αποτυπώµατος, οδήγησαν σε πλήρη αναθεώρηση των στόχων 
αυτών και την υιοθέτηση νέων για το 2015, σε τοµείς όπως η χρήση εναλλακτικών 
καυσίµων, αλλά και η κατανάλωση νερού. 
 
Ιδιαίτερα σηµαντική είναι και η εξέλιξη του προγράµµατος ευαισθητοποίησης, 
ενηµέρωσης και διάδοσης της ΕΚΕ στην εφοδιαστική αλυσίδα, που έχει ξεκινήσει 
από το 2008 και υποστηρίζεται ενεργά πλέον µε τη λειτουργία του νέου Ευρωπαϊκού 
δια-δικτυακού εργαλείου που δηµιουργήθηκε από την συνεργασία του Οµίλου 
ΤΙΤΑΝ µε άλλες ευρωπαϊκές επιχειρήσεις. Η συγκεκριµένη πρωτοβουλία επιλέχθηκε 
και παρουσιάσθηκε από τον ΟΗΕ, ως παράδειγµα καλής πρακτικής που συµβάλει 
στην επίτευξη των προτεραιοτήτων που έχουν τεθεί για την ΕΚΕ και την Βιώσιµη 
Ανάπτυξη, σε διεθνές επίπεδο. 
 
 
ΕΠΕΚΤΑΣΗ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΩΝ  -  ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ 

 

Τον Μάρτιο και Απρίλιο του 2009 πραγµατοποιήθηκε η εξαγορά του µειοψηφικού 
πακέτου 3,6529% της εταιρίας του Οµίλου TITAN CEMENTARA KOSJERIC A.D. 
στην αναπτυσσόµενη αγορά της Σερβίας, έναντι συνολικού  ποσού  € 2,6 εκ. Μετά 
την ολοκλήρωση της  εξαγοράς, ο Όµιλος κατέχει πια το 100% της  εν λόγω εταιρίας. 

Καθ’ όλη τη διάρκεια του 2009 συνεχίστηκε η   κατασκευή δύο σηµαντικών έργων,  
τα οποία αποσκοπούν στην περαιτέρω αύξηση της παραγωγικής δυναµικότητας του 
Οµίλου σε αναπτυσσόµενες χώρες µε θετικές δηµογραφικές και αναπτυξιακές 
προοπτικές.  

Το πρώτο αφορά στην ανέγερση ενός νέου εργοστασίου (δυναµικότητας 1,5 εκ. 
τόνων ετησίως) στην περιοχή Kruje στην Αλβανία,  που εκτιµάται ότι θα τεθεί σε 
λειτουργία στις αρχές του 2010. Η σωρευτική επένδυση έως το τέλος του Α’ 
Εξαµήνου του 2009 είχε ανέλθει στα € 120 εκ.  

Το δεύτερο αναφέρεται στην κατασκευή πρόσθετης δεύτερης γραµµής παραγωγής 
στο εργοστάσιο Beni Suef στην Αίγυπτο (επίσης δυναµικότητας 1,5 εκ. τόνων), που  
αναµένεται να ολοκληρωθεί µέσα στο τελευταίο τρίµηνο του 2009. Η σωρευτική 
επένδυση έως το τέλος του Α’ Εξαµήνου του 2009 είχε ανέλθει στα € 100 εκ. 
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ΣΗΜΑΝΤΙΚΑ ΓΕΓΟΝΟΤΑ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΗΜΕΡΟΜΗΝΙΑ ΤΟΥ 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ  
 
 
Στις 6 Ιουλίου 2009 η Εταιρία κατέβαλε το ποσό των  € 32 εκ. ως µέρισµα για τη 
χρήση 2008. 
 
Στις 9 Ιουλίου 2009, ολοκληρώθηκε εντός της νόµιµης τριετούς προθεσµίας από την 
ηµεροµηνία απόκτησής τους, η πώληση µέσω του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, 
συνολικού αριθµού 14.000 κοινών ιδίων µετοχών,  οι οποίες αντιπροσωπεύουν 
ποσοστό 0,017% του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου της, µε µέση τιµή 
πώλησης ευρώ € 19,43 ανά µετοχή. 
 
Στις 30 Ιουλίου 2009 ολοκληρώθηκε  η διάθεση Ευρωοµολογιών συνολικής 
ονοµαστικής αξίας € 200 εκ., τετραετούς διάρκειας και µε ετήσιο τοκοµερίδιο 6,90%, 
οι οποίες εκδόθηκαν από την  εταιρία του Οµίλου TITAN GLOBAL FINANCE PLC 
µε την εγγύηση της Α.Ε. ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ ΤΙΤΑΝ. Οι ανωτέρω Ευρωοµολογίες έχουν 
εισαχθεί προς διαπραγµάτευση στην οργανωµένη αγορά του  Χρηµατιστηρίου του 
Λουξεµβούργου. Τα κεφάλαια που αντλήθηκαν από την έκδοση των Ευρωοµολογιών 
θα διατεθούν κυρίως για την αναχρηµατοδότηση υπάρχοντος δανεισµού καθώς 
επίσης για την κάλυψη λοιπών γενικών επιχειρηµατικών αναγκών των εταιριών του 
Οµίλου. Η κίνηση αυτή πραγµατοποιήθηκε στα πλαίσια του µακροπρόθεσµου 
χρηµατοοικονοµικού σχεδιασµού του Οµίλου µε στόχο τη διαφοροποίηση των πηγών 
χρηµατοδότησής του.         
  
ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ ΓΙΑ ΤΟ Β΄ΕΞΑΜΗΝΟ ΤΟΥ 2009 
 
 
Οι προοπτικές για το υπόλοιπο του 2009 επηρεάζονται από την κρίση στο παγκόσµιο 
χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. Με εξαίρεση την αγορά της Αιγύπτου, οι υπόλοιπες 
αγορές στις οποίες δραστηριοποιείται ο Όµιλος βρίσκονται σε ύφεση, κάτι που δεν 
αναµένεται να αλλάξει για το υπόλοιπο του 2009. 
 
Οι προτεραιότητες για το 2009, εστιάζονται στην παραγωγή θετικών χρηµατικών 
ροών για τη µείωση του δανεισµού, στη µείωση του κόστους παραγωγής και 
λειτουργίας και στον περιορισµό των κεφαλαιουχικών δαπανών. Παράλληλα, ο 
Όµιλος συνεχίζει την επένδυση στην  κατασκευή των δύο σηµαντικών έργων, στην 
Αλβανία και την Αίγυπτο, η λειτουργία των οποίων θα έχει θετική επίπτωση στα 
αποτελέσµατα.  
 
Η πτώση στις τιµές των στερεών καυσίµων αναµένεται κατά το Β’ Εξάµηνο του 2009  
να έχει ευνοϊκές επιδράσεις στο κόστος παραγωγής, εκτονώνοντας εν µέρει, την 
πίεση που ασκεί η συρρίκνωση της ζήτησης επί της κερδοφορίας του Οµίλου. 
 
Στις ΗΠΑ, για το 2009 η Αµερικανική Ένωση Τσιµεντοβιοµηχανιών (Portland 
Cement Association) προβλέπει µείωση στην  κατανάλωση τσιµέντου κατά 22%. 
 
Στην Ελλάδα, προβλέπεται συνέχιση της κάµψης της ζήτησης για δοµικά υλικά λόγω 
της επιβράδυνσης της αγοράς κατοικίας. Η ενδεχόµενη αύξηση των δηµοσίων έργων 
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εν µέρει µόνο µπορεί να αντισταθµίσει την πτώση της κατά πολύ µεγαλύτερης 
στεγαστικής αγοράς. 
 
Στις αγορές της Νοτιανατολικής Ευρώπης αναµένεται να συνεχιστεί η κάµψη της 
ζήτησης για δοµικά υλικά λόγω της οικονοµικής ύφεσης στην περιοχή.  
 
Στην Αίγυπτο, εκτιµάται ότι η αγορά δοµικών υλικών θα εξακολουθήσει να  
αναπτύσσεται. Παράλληλα, προγραµµατίζεται η έναρξη λειτουργίας της 2ης γραµµής 
παραγωγής στο Beni Suef το τελευταίο τρίµηνο του 2009, δίνοντας στον Όµιλο τη 
δυνατότητα να επωφεληθεί περαιτέρω από την αύξηση της ζήτησης.  
 
Στην αγορά της Τουρκίας, προβλέπεται ότι θα συνεχιστεί για το υπόλοιπο του 2009 η 
πίεση στις τιµές πώλησης τσιµέντου. 
 
Σταθερή παραµένει η δέσµευση του Οµίλου έναντι των τεσσάρων στρατηγικών 
αξόνων που ακολουθεί και που συνίστανται στην γεωγραφική διαφοροποίηση, τη 
συνεχή βελτίωση της ανταγωνιστικότητας, την καθετοποίηση των δραστηριοτήτων 
του Οµίλου και την επικέντρωση στο ανθρώπινο δυναµικό και την Εταιρική 
Κοινωνική Ευθύνη. 
 
 
ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ ΚΑΙ ΑΒΕΒΑΙΟΤΗΤΕΣ   
 
 
Παράγοντες χρηµατοοικονοµικού κινδύνου: Οι δραστηριότητες του Οµίλου 
δηµιουργούν διάφορους χρηµατοοικονοµικούς κινδύνους, συµπεριλαµβανοµένων των 
κινδύνων συναλλαγµατικών ισοτιµιών και επιτοκίων, πιστωτικών κινδύνων και 
κινδύνων ρευστότητας. Το συνολικό πρόγραµµα διαχείρισης του κινδύνου του 
Οµίλου εστιάζεται στις διακυµάνσεις  των χρηµατοοικονοµικών αγορών και έχει 
στόχο να ελαχιστοποιήσει τις δυνητικές δυσµενείς επιπτώσεις αυτών των 
διακυµάνσεων στη χρηµατοοικονοµική απόδοσή του. Ο Όµιλος δεν εκτελεί 
συναλλαγές κερδοσκοπικού χαρακτήρα ή συναλλαγές που δεν σχετίζονται µε τις 
εµπορικές, επενδυτικές ή δανειοληπτικές δραστηριότητές του. 
 
Τα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα που χρησιµοποιεί ο Όµιλος αποτελούνται κυρίως 
από καταθέσεις σε τράπεζες, σύναψη δανείων, συναλλαγές σε ξένο νόµισµα σε 
τρέχουσες τιµές ή µε προθεσµιακά συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης, τραπεζικούς 
λογαριασµούς υπερανάληψης, λογαριασµούς εισπρακτέους και πληρωτέους, 
επενδύσεις σε χρεόγραφα, µερίσµατα πληρωτέα και υποχρεώσεις που προκύπτουν 
από συµβόλαια χρηµατοδοτικής µίσθωσης. 
 
 
Κίνδυνος Ρευστότητας: Η συνετή διαχείριση της ρευστότητας επιτυγχάνεται µε την 
ύπαρξη του κατάλληλου συνδυασµού ρευστών διαθεσίµων και εγκεκριµένων 
τραπεζικών πιστώσεων. Ο Όµιλος διαχειρίζεται τους κινδύνους που µπορεί να 
δηµιουργηθούν από έλλειψη επαρκούς ρευστότητας φροντίζοντας να υπάρχουν πάντα 
εξασφαλισµένες τραπεζικές πιστώσεις προς χρήση. Οι υπάρχουσες διαθέσιµες 
αχρησιµοποίητες εγκεκριµένες τραπεζικές πιστώσεις προς τον Όµιλο, είναι επαρκείς 
ώστε να αντιµετωπιστεί οποιαδήποτε πιθανή στενότητα ταµιακών διαθεσίµων. 
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Κίνδυνος επιτοκίου: Το γεγονός ότι 23% του συνολικού δανεισµού του Οµίλου 
βασίζεται σε σταθερά και προσυµφωνηµένα επιτόκια και ένα περαιτέρω 57% 
βασίζεται σε προσυµφωνηµένα περιθώρια επιτοκίων, έχει ως αποτέλεσµα, οι 
επιπτώσεις των διακυµάνσεων της ρευστότητας στην προσφορά χρήµατος στα 
αποτελέσµατα χρήσεως και στις ταµιακές ροές των λειτουργικών δραστηριοτήτων 
του Οµίλου να είναι µικρές.  
 
Η έκθεση σε κίνδυνο επιτοκίων των υποχρεώσεων και επενδύσεων παρακολουθείται 
σε προϋπολογιστική βάση. Η χρηµατοδότηση του Οµίλου έχει διαµορφωθεί σύµφωνα 
µε ένα προκαθορισµένο συνδυασµό σταθερών και κυµαινόµενων επιτοκίων, 
προκειµένου να µετριαστεί ο κίνδυνος µεταβολής επιτοκίων.  Η σχέση σταθερού προς 
κυµαινόµενο επιτόκιο του καθαρού δανεισµού του Οµίλου διαµορφώνεται σύµφωνα 
µε τις συνθήκες αγοράς, την στρατηγική και τις χρηµατοδοτικές του ανάγκες. Επίσης, 
υπάρχει δυνατότητα να χρησιµοποιηθούν, περιστασιακά, παράγωγα 
χρηµατοοικονοµικά προϊόντα επιτοκίου, µόνο ως µέσο για να µετριασθεί ο σχετικός 
κίνδυνος και για να αλλάξει ο παραπάνω συνδυασµός σταθερών - κυµαινόµενων 
επιτοκίων, εφόσον αυτό κριθεί απαραίτητο. Κατά τη διάρκεια του πρώτου εξαµήνου 
του 2009, ο Όµιλος δεν χρησιµοποίησε παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα 
επιτοκίου. 
 
Πολιτική του Οµίλου είναι να παρακολουθεί διαρκώς τις τάσεις των επιτοκίων, 
καθώς και τη διάρκεια των χρηµατοδοτικών αναγκών. Εποµένως, οι αποφάσεις για τη 
διάρκεια, καθώς και τη σχέση µεταξύ σταθερού και κυµαινόµενου κόστους ενός νέου 
δανείου, λαµβάνονται ξεχωριστά για κάθε περίπτωση. Ως εκ τούτου, όλα τα 
βραχυπρόθεσµα δάνεια έχουν συναφθεί µε κυµαινόµενα επιτόκια. Τα µέσο-
µακροπρόθεσµα δάνεια έχουν συναφθεί και µε σταθερά και µε κυµαινόµενα επιτόκια. 
 
 
Συναλλαγµατικός κίνδυνος: Η έκθεση του Οµίλου σε συναλλαγµατικούς κινδύνους 
προέρχεται κυρίως από υπάρχουσες ή προσδοκώµενες ταµιακές ροές σε ξένο νόµισµα 
(εισαγωγές /εξαγωγές) καθώς και από επενδύσεις σε χώρες του εξωτερικού. Ο 
κίνδυνος αυτός αντιµετωπίζεται στο πλαίσιο εγκεκριµένων πολιτικών . 
 
Η διαχείριση των διαφόρων κινδύνων αντιµετωπίζεται µε τη χρήση φυσικών 
αντισταθµιστικών µέσων και µε προθεσµιακά συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης 
σε συνάλλαγµα. Πολιτική του Οµίλου είναι να χρησιµοποιεί, για τις επενδύσεις σε 
θυγατρικές εξωτερικού, των οποίων η καθαρή θέση είναι εκτεθειµένη σε 
συναλλαγµατικό κίνδυνο µετατροπής, ως φυσικό αντισταθµιστικό µέσο, δανεισµό 
στο αντίστοιχο νόµισµα - εφόσον αυτό είναι εφικτό. Έτσι, ο συναλλαγµατικός 
κίνδυνος της καθαρής θέσης των θυγατρικών του Οµίλου στις Η.Π.Α. 
αντισταθµίζεται µερικώς  µέσω σύναψης δανείων σε δολάρια. 
 
Σε άλλες αγορές όπου δραστηριοποιείται ο Όµιλος, αξιολογούνται οι χρηµατοδοτικές 
ανάγκες της εταιρίας, και εφόσον είναι εφικτό, η χρηµατοδότηση γίνεται στο 
αντίστοιχο νόµισµα µε το στοιχείο ενεργητικού το οποίο χρηµατοδοτείται ή πρόκειται 
να χρηµατοδοτηθεί. Εξαίρεση αποτελούν η Τουρκία,  η Αίγυπτος και η Αλβανία, 
όπου η επένδυση του Οµίλου απεικονίζεται σε τουρκικές και αιγυπτιακές λίρες και 
αλβανικά λεκ ενώ  µέρος της αντίστοιχης χρηµατοδότησης εκφράζεται σε ευρώ στην 
Τουρκία και Αλβανία  και γιεν στην Αίγυπτο. Ο Όµιλος έχει αποφασίσει ότι το 
κόστος της αναχρηµατοδότησης των υποχρεώσεων από ευρώ σε τουρκικές λίρες και 
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αλβανικά λεκ καθώς και από γιεν σε αιγυπτιακές λίρες δεν είναι προς το παρόν 
οικονοµικά ελκυστικό. Το θέµα αυτό επανεξετάζεται σε τακτά χρονικά διαστήµατα. 
 
 
Πιστωτικός κίνδυνος: Ο Όµιλος δεν αντιµετωπίζει σηµαντικούς πιστωτικούς 
κινδύνους. Οι απαιτήσεις από πελάτες προέρχονται κυρίως από µια µεγάλη και ευρεία 
πελατειακή βάση. Η χρηµατοοικονοµική κατάσταση των πελατών παρακολουθείται 
διαρκώς από τις εταιρίες του Οµίλου. 
 
Όπου κρίνεται κατάλληλο, ζητείται επιπλέον ασφαλιστική κάλυψη ως εγγύηση της 
πίστωσης. Για ειδικούς πιστωτικούς κινδύνους γίνονται προβλέψεις για ζηµίες από 
απαξίωση. Στο πρώτο εξάµηνο του 2009, κρίνεται ότι δεν υπάρχει κανένας 
ουσιαστικός πιστωτικός κίνδυνος, που να µην καλύπτεται ήδη από κάποια 
ασφαλιστική κάλυψη ως εγγύηση της πίστωσης ή από πρόβλεψη επισφαλούς 
απαιτήσεως. 
 
∆υνητικός πιστωτικός κίνδυνος υπάρχει και στα διαθέσιµα και ταµιακά  ισοδύναµα, 
στις επενδύσεις και στα συµβόλαια χρηµατοοικονοµικών παραγώγων. Στις 
περιπτώσεις αυτές, ο κίνδυνος µπορεί να προκύψει από αδυναµία του 
αντισυµβαλλόµενου να ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις του προς τον Όµιλο. Για την 
ελαχιστοποίηση αυτού του πιστωτικού κινδύνου, ο Όµιλος, στο πλαίσιο 
εγκεκριµένων πολιτικών από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο, θέτει όρια στο βαθµό έκθεσης 
σε κάθε µεµονωµένο χρηµατοοικονοµικό ίδρυµα. Επίσης, όσον αφορά προϊόντα 
καταθέσεων, ο Όµιλος συναλλάσσεται µόνο µε αναγνωρισµένα χρηµατοπιστωτικά 
ιδρύµατα, υψηλής πιστοληπτικής διαβάθµισης.  
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ΣΗΜΑΝΤΙΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ ΜΕΤΑΞΥ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΚΑΙ 
ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΩΝ ΠΡΟΣΩΠΩΝ) :  
 
 
Οι σηµαντικότερες συναλλαγές της Εταιρίας µε συνδεδεµένα µε αυτή µέρη κατά την 
έννοια του ∆.Λ.Π. 24, αφορούν συναλλαγές µε  θυγατρικές της (συνδεδεµένες µε 
αυτή επιχειρήσεις κατά την έννοια του άρθρου 42ε του Κ.Ν. 2190/20) , οι οποίες 
εµφανίζονται στον κατωτέρω πίνακα:   

 
 Εταιρία

Ποσά σε χιλιάδες €
Πωλήσεις 
αγαθών και 
υπηρεσιών

Αγορές αγαθών 
και υπηρεσιών Απαιτήσεις Υποχρεώσεις

Ιντερµπετόν ∆οµικά Υλικά Α.Ε. 22.863 2.320 2.963 -
Finititan S.r.l. 5.732 - 997 -
Essex Cement Co. LLC 5.807 - - -
Antea Cement SHA 11.662 - 4.481 -
Titan Global Finance PLC - 14.775 - 634.000
Λοιπές θυγατρικές εταιρίες 13.132 5.349 3.404 4.949
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 1.918 1.595 2.245 984
∆ιευθυντικά στελέχη και µέλη της ∆ιοίκησης - 3.341 12 466

61.114 27.380 14.102 640.399

Όµιλος

Ποσά σε χιλιάδες €
Πωλήσεις 
αγαθών και 
υπηρεσιών

Αγορές αγαθών 
και υπηρεσιών Απαιτήσεις Υποχρεώσεις

Λοιπά συνδεδεµένα µέρη - 1.137 - 287
∆ιευθυντικά στελέχη και µέλη της ∆ιοίκησης - 3.437 12 466

- 4.574 12 753  
 
Αναλυτικότερα σε σχέση µε τις ανωτέρω συναλλαγές διευκρινίζονται τα ακόλουθα:  
 
Τα έσοδα που εµφαίνονται στον πίνακα αφορούν πωλήσεις ετοίµων προϊόντων της 
Εταιρίας  ( τσιµέντου και αδρανών υλικών ) προς τις ανωτέρω θυγατρικές της,   ενώ 
οι αγορές αφορούν αγορές πρώτων υλών και υπηρεσιών που πραγµατοποίησε η 
Εταιρία από τις ανωτέρω θυγατρικές της .  
 
Οι υποχρεώσεις της Εταιρίας αφορούν κυρίως τέσσερις δανειακές συµβάσεις 
ανεξόφλητου κεφαλαίου  € 634 εκ., µε λήξη το 2011, επιτόκιο βασισµένο στο Euribor 
πλέον περιθωρίου 1,35 % ετησίως, οι οποίες συνήφθησαν  µε τη θυγατρική εταιρία 
«ΤΙΤΑΝ GLOBAL FINANCE PLC», που εδρεύει στο Ηνωµένο Βασίλειο. 
 
Οι απαιτήσεις της Εταιρίας αφορούν κυρίως απαιτήσεις από πωλήσεις τσιµέντου 
προς τις ανωτέρω θυγατρικές της και την παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών. 
 
Τέλος, οι αµοιβές των διευθυντικών στελεχών και µελών της ∆ιοίκησης του Οµίλου 
ανήλθαν κατά την περίοδο 1.1-30.06.2009 σε € 3,4 εκ. έναντι  € 3,7 εκ. του 
προηγούµενου έτους. 
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ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ Α.Ε. ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ ΤΙΤΑΝ 
 
 
Το Α’Εξάµηνο του 2009 η Εταιρία πραγµατοποίησε πωλήσεις ύψους € 219 εκατ., 
µειωµένες κατά 19,3% έναντι του 2008. Τα λειτουργικά κέρδη (EBITDA), 
παρουσίασαν πτώση  31,3% και ανήλθαν σε € 54 εκ., αντικατοπτρίζοντας κυρίως τη 
µείωση των εγχώριων πωλήσεων. Τα καθαρά κέρδη µειώθηκαν κατά 66,7% στα € 22 
εκ. 



EΡΝΣΤ & ΓΙΑΝΓΚ  (ΕΛΛΑΣ) 
Ορκωτοί  Ελεγκτές – Λογιστές Α.Ε.  
11ο  χλµ. Εθνικής Οδού Αθηνών– Λαµίας  
144  51 Αθήνα 
 
 Tηλ: 210.2886.000 
Φαξ: 210.2886.905 
www.ey.com/eyse 

 

 
 
 
 
 

ΕΚΘΕΣΗ ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΗΣ ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΗΣ ΣΥΝΟΠΤΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗΣ 

 
Προς τους Μετόχους της 

ΑΝΩΝΥΜΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ ΤΙΤΑΝ 
 

Εισαγωγή 

Επισκοπήσαµε τη συνηµµένη εταιρική και ενοποιηµένη συνοπτική κατάσταση οικονοµικής 
θέσης της ΑΝΩΝΥΜΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ ΤΙΤΑΝ (η «Εταιρία») και των θυγατρικών 
της («ο Όµιλος») της 30ης Ιουνίου 2009, τις σχετικές εταιρικές και ενοποιηµένες συνοπτικές 
καταστάσεις συνολικών εσόδων και αποτελεσµάτων, µεταβολών ιδίων κεφαλαίων και 
ταµειακών ροών της εξάµηνης περιόδου που έληξε αυτή την ηµεροµηνία, καθώς και τις 
επιλεγµένες επεξηγηµατικές σηµειώσεις, που συνθέτουν την ενδιάµεση συνοπτική οικονοµική 
πληροφόρηση, η οποία αποτελεί αναπόσπαστο µέρος της εξαµηνιαίας οικονοµικής έκθεσης του 
Ν. 3556/2007. Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και παρουσίαση 
αυτής της ενδιάµεσης συνοπτικής οικονοµικής πληροφόρησης, σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή 
Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή 
Ένωση και εφαρµόζονται στην Ενδιάµεση Oικονοµική Αναφορά (∆ιεθνές Λογιστικό Πρότυπο 
«∆ΛΠ» 34). ∆ική µας ευθύνη είναι η έκφραση ενός συµπεράσµατος επί αυτής της ενδιάµεσης 
συνοπτικής οικονοµικής πληροφόρησης µε βάση την επισκόπησή µας. 

Εύρος της εργασίας επισκόπησης 
∆ιενεργήσαµε την επισκόπησή µας σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Πρότυπο Επισκόπησης 2410 
«Επισκόπηση Ενδιάµεσης Οικονοµικής Πληροφόρησης που διενεργείται από τον Ανεξάρτητο 
Ελεγκτή της Οικονοµικής Μονάδας». Η επισκόπηση της ενδιάµεσης οικονοµικής 
πληροφόρησης συνίσταται στη διενέργεια διαδικασιών για την αναζήτηση πληροφοριών, 
κυρίως από πρόσωπα που είναι υπεύθυνα για οικονοµικά και λογιστικά θέµατα και στην 
εφαρµογή κριτικής ανάλυσης και λοιπών διαδικασιών επισκόπησης. Το εύρος µίας εργασίας 
επισκόπησης είναι ουσιωδώς µικρότερο από έναν έλεγχο που διενεργείται σύµφωνα µε τα 
∆ιεθνή Πρότυπα Ελεγκτικής και εποµένως, δεν µας δίδει τη δυνατότητα να αποκτήσουµε τη 
διασφάλιση ότι έχουν περιέλθει στην αντίληψή µας όλα τα σηµαντικά θέµατα τα οποία θα 
είχαν επισηµανθεί σε έναν έλεγχο. Κατά συνέπεια, µε την παρούσα δεν διατυπώνουµε γνώµη 
ελέγχου. 



 

 

Συµπέρασµα 
Με βάση τη διενεργηθείσα επισκόπηση, δεν έχει περιέλθει στην αντίληψή µας οτιδήποτε που 
θα µας οδηγούσε στο συµπέρασµα ότι η συνηµµένη ενδιάµεση οικονοµική πληροφόρηση δεν 
έχει καταρτισθεί, από κάθε ουσιώδη άποψη, σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 34. 

Αναφορά επί Άλλων Νοµικών Θεµάτων 
Από τη διενεργηθείσα επισκόπηση διαπιστώσαµε ότι το περιεχόµενο της προβλεπόµενης από 
το άρθρο 5 του Ν.3556/2007 εξαµηνιαίας οικονοµικής έκθεσης είναι συνεπές µε τη συνηµµένη 
ενδιάµεση συνοπτική οικονοµική πληροφόρηση. 
 
 

Αθήνα, 27 Αυγούστου 2009 
Ο ΟΡΚΩΤΟΣ ΕΛΕΓΚΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΗΣ 

 
 
 
 

ΧΡΗΣΤΟΣ ΓΚΛΑΒΑΝΗΣ 
Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10371 

ΕΡΝΣΤ & ΓΙΑΝΓΚ (ΕΛΛΑΣ) ΟΡΚΩΤΟΙ ΕΛΕΓΚΤΕΣ ΛΟΓΙΣΤΕΣ Α.Ε. 
11ο ΧΛΜ ΕΘΝΙΚΗΣ Ο∆ΟΥ ΑΘΗΝΩΝ - ΛΑΜΙΑΣ, ΜΕΤΑΜΟΡΦΩΣΗ 

Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. ΕΤΑΙΡΙΑΣ 107 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Ενδιάµεσες Συνοπτικές Οικονοµικές Καταστάσεις

Ενδιάµεση Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης
(ποσά σε χιλιάδες €)

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 30/06/2009 31/12/2008 30/06/2009 31/12/2008

Ενσώµατες ακινητοποιήσεις 1.918.154 1.896.579 267.688 270.592
Επενδυτικά ακίνητα - - 6.796 6.796
Ασώµατες ακινητοποιήσεις 534.269 545.088 487 -
Συµµετοχές σε θυγατρικές - - 1.267.537 1.262.303
Συµµετοχές σε συγγενείς εταιρίες 10.773 10.178 - -
∆ιαθέσιµα προς πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 2.652 2.418 107 107
Λοιπά µακροπρόθεσµα στοιχεία ενεργητικού 22.226 39.297 3.486 3.551
Αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις 2.546 2.622 - -
Σύνολο µη κυκλοφορούντων περιουσιακών στοιχείων 2.490.620 2.496.182 1.546.101 1.543.349

Αποθέµατα 259.490 284.852 77.012 99.994
Απαιτήσεις από πελάτες 203.836 212.511 68.797 85.999
Λοιπές απαιτήσεις και προπληρωµές 81.864 103.438 8.236 10.622
Παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα 233 2.524 233 -
∆ιαθέσιµα προς πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 62 62 61 61
∆ιαθέσιµα και ταµιακά ισοδύναµα 30.589 94.521 4.366 31.263
Σύνολο κυκλοφορούντων περιουσιακών στοιχείων 576.074 697.908 158.705 227.939

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 3.066.694 3.194.090 1.704.806 1.771.288

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

Μετοχικό κεφάλαιο (84.546.774 µετοχές των € 4,00) 338.187 338.187 338.187 338.187
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο 22.826 22.826 22.826 22.826
∆ικαιώµατα προαιρέσεως αγοράς µετοχών 11.940 10.713 11.940 10.713
Ίδιες µετοχές -92.299 -92.299 -92.299 -92.299
Λοιπά αποθεµατικά 412.994 433.747 462.987 462.987
Κέρδη εις νέο 704.049 682.882 39.240 53.110
Ίδια Κεφάλαια που αναλογούν σε ιδιοκτήτες της Μητρικής Εταιρίας 1.397.697 1.396.056 782.881 795.524

∆ικαιώµατα µειοψηφίας 32.174 38.078 -     -
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων (α) 1.429.871 1.434.134 782.881 795.524

Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 795.407 945.193 634.571 759.000
Αναβαλλόµενες φορολογικές υποχρεώσεις 190.471 204.433 23.051 21.625
Υποχρεώσεις συνταξιοδοτικών παροχών 39.991 41.157 23.252 23.702
Προβλέψεις 22.270 23.235 2.323 2.182
Λοιπές µακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 11.068 14.093 6.255 6.406
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις 1.059.207 1.228.111 689.452 812.915

Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 263.056 263.145 135.324 87.580
Προµηθευτές 260.845 254.439 61.283 74.916
Μερίσµατα Πληρωτέα 32.765 410 32.264 353
Παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα 1.173 - 58 -
Υποχρεώσεις από φόρο εισοδήµατος 14.743 10.708 3.544 -
Προβλέψεις 5.034 3.143 - -
Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις 577.616 531.845 232.473 162.849

Σύνολο υποχρεώσεων (β) 1.636.823 1.759.956 921.925 975.764

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ (α+β) 3.066.694 3.194.090 1.704.806 1.771.288

'Οµιλος Εταιρία
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Ενδιάµεσες Συνοπτικές Οικονοµικές Καταστάσεις

(ποσά σε χιλιάδες €)

1/4-30/6/2009 1/4-30/6/2008 1/4-30/6/2009 1/4-30/6/2008

Κύκλος εργασιών 375.743 424.903 124.216 146.480
Κόστος πωλήσεων -243.374 -274.538 -79.416 -90.170
Μικτά κέρδη προ αποσβέσεων 132.369 150.365 44.800 56.310
Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 4.833 7.278 2.295 2.458
Συµµετοχή στα κέρδη συγγενών εταιριών 408 1.057 - -
Έξοδα διοικητικής λειτουργίας -27.093 -31.630 -9.579 -11.800
Έξοδα λειτουργίας διαθέσεως -5.445 -6.714 -277 -1.121
Άλλα έξοδα εκµετάλλευσης -8.426 -5.009 -2.283 -930
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσµάτων και αποσβέσεων 96.646 115.347 34.956 44.917
Αποσβέσεις που αναλογούν στο κόστος πωλήσεων -27.018 -25.457 -2.634 -2.405
Αποσβέσεις που αναλογούν στα έξοδα διοικητικής λειτουργίας 
και διάθεσης -1.580 -2.611 -273 -290
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών και επενδυτικών 
αποτελεσµάτων 68.048 87.279 32.049 42.222
Έσοδα συµµετοχών και χρεογράφων - 230 5.119 7.456
Έσοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας 1.003 2.248 480 290
Έξοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας -13.800 -15.213 -7.998 -5.708
(Ζηµίες)/κέρδη από χρηµατοοικονοµικά εργαλεία -1.908 -116 -2.463 447
(Ζηµίες)/κέρδη από συναλλαγµατικές διαφορές 1.396 2.100 167 -421
Κέρδη προ φόρων 54.739 76.528 27.354 44.286
Τρέχων φόρος -22.700 6.382 -9.201 -640
Αναβαλλόµενος φόρος 7.190 -7.859 -85 -1.216
Κέρδη περιόδου 39.229 75.051 18.068 42.430

Τα καθαρά κέρδη αναλογούν σε :
Ιδιοκτήτες της µητρικής 38.101 73.297 18.068 42.430
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 1.128 1.754 - -

39.229 75.051 18.068 42.430

Βασικά κέρδη ανά µετοχή (σε €) 0,4684 0,8873 0,2221 0,5145
Αποµειωµένα κέρδη ανά µετοχή (σε €) 0,4662 0,8824 0,2212 0,5121

Ενδιάµεση Κατάσταση Αποτελεσµάτων Β' Τριµήνου

'Οµιλος Εταιρία
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Ενδιάµεσες Συνοπτικές Οικονοµικές Καταστάσεις

(ποσά σε χιλιάδες €)

1/4-30/6/2009 1/4-30/6/2008 1/4-30/6/2009 1/4-30/6/2008

Κέρδη περιόδου 39.229 75.051 18.068 42.430
Λοιπά συνολικά (έξοδα)/έσοδα:

Επίδραση ισοτιµιών από την µετατροπή οικονοµικών καταστάσεων -53.786 24.616 - -
Αντισταθµίσεις ταµιακών ροών -50 - -50 -
Αναπροσαρµογή περιουσιακών στοιχείων - 128.905 - -
Φόρος εισοδήµατος επί της αναπροσαρµογής των περιουσιακών 
στοιχείων - -15.638 - -

Λοιπά συνολικά (έξοδα)/έσοδα περιόδου µετά από φόρους -53.836 137.883 -50 -
Συγκεντρωτικά συνολικά (έξοδα)/έσοδα περιόδου -14.607 212.934 18.018 42.430

Τα συγκεντρωτικά συνολικά (έξοδα)/έσοδα αναλογούν σε:
Ιδιοκτήτες της µητρικής -14.907 207.124 18.018 42.430
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 300 5.810 - -

-14.607 212.934 18.018 42.430

Ενδιάµεση Κατάσταση Συνολικών Εσόδων Β' Τριµήνου

'Οµιλος Εταιρία
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Ενδιάµεσες Συνοπτικές Οικονοµικές Καταστάσεις

(ποσά σε χιλιάδες €)

1/1-30/6/2009 1/1-30/6/2008 1/1-30/6/2009 1/1-30/6/2008

Κύκλος εργασιών 683.680 765.055 219.267 271.615
Κόστος πωλήσεων -457.577 -504.706 -148.956 -170.754
Μικτά κέρδη προ αποσβέσεων 226.103 260.349 70.311 100.861
Άλλα έσοδα εκµετάλλευσης 10.990 10.958 7.025 4.686
Συµµετοχή στα κέρδη συγγενών εταιριών 606 1.582 - -
Έξοδα διοικητικής λειτουργίας -52.644 -58.035 -18.724 -22.208
Έξοδα λειτουργίας διαθέσεως -11.036 -12.490 -952 -2.147
Άλλα έξοδα εκµετάλλευσης -12.926 -10.311 -4.112 -3.250
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσµάτων και αποσβέσεων 161.093 192.053 53.548 77.942
Αποσβέσεις που αναλογούν στο κόστος πωλήσεων -54.336 -48.289 -5.206 -4.832
Αποσβέσεις που αναλογούν στα έξοδα διοικητικής λειτουργίας 
και διάθεσης -3.189 -3.441 -548 -563
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών και επενδυτικών 
αποτελεσµάτων 103.568 140.323 47.794 72.547
Έσοδα συµµετοχών και χρεογράφων - 235 5.119 7.456
Έσοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας 7.436 4.089 1.673 293
Έξοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας -28.871 -24.909 -20.252 -6.875
(Ζηµίες)/κέρδη από χρηµατοοικονοµικά εργαλεία -3.232 273 -2.180 -117
(Ζηµίες)/κέρδη από συναλλαγµατικές διαφορές -2.073 2.391 413 249
Κέρδη προ φόρων 76.828 122.402 32.567 73.553
Τρέχων φόρος -29.435 5.268 -9.501 -6.124
Αναβαλλόµενος φόρος 12.010 -9.291 -1.426 -2.469
Κέρδη περιόδου 59.403 118.379 21.640 64.960

Τα καθαρά κέρδη αναλογούν σε :
Ιδιοκτήτες της µητρικής 59.417 115.990 21.640 64.960
∆ικαιώµατα µειοψηφίας -14 2.389 - -

59.403 118.379 21.640 64.960

Βασικά κέρδη ανά µετοχή (σε €) 0,7304 1,4012 0,2660 0,7848
Αποµειωµένα κέρδη ανά µετοχή (σε €) 0,7275 1,3946 0,2650 0,7811

Ενδιάµεση Κατάσταση Αποτελεσµάτων Εξαµήνου

'Οµιλος Εταιρία
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Ενδιάµεσες Συνοπτικές Οικονοµικές Καταστάσεις

(ποσά σε χιλιάδες €)

1/1-30/6/2009 1/1-30/6/2008 1/1-30/6/2009 1/1-30/6/2008

Κέρδη περιόδου 59.403 118.379 21.640 64.960
Λοιπά συνολικά (έξοδα)/έσοδα:

Επίδραση ισοτιµιών από την µετατροπή οικονοµικών καταστάσεων -25.785 -19.400 - -
Αναπροσαρµογή περιουσιακών στοιχείων - 128.905 - -
Φόρος εισοδήµατος επί της αναπροσαρµογής των περιουσιακών 
στοιχείων - -15.638 - -

Λοιπά συνολικά (έξοδα)/έσοδα περιόδου µετά από φόρους -25.785 93.867 - -
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα περιόδου 33.618 212.246 21.640 64.960

Τα συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα αναλογούν σε:
Ιδιοκτήτες της µητρικής 35.924 206.371 21.640 64.960
∆ικαιώµατα µειοψηφίας -2.306 5.875 - -

33.618 212.246 21.640 64.960

Ενδιάµεση Κατάσταση Συνολικών Εσόδων Εξαµήνου

'Οµιλος Εταιρία
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Ενδιάµεσες Συνοπτικές Οικονοµικές Καταστάσεις

Όµιλος

(ποσά σε χιλιάδες €)

Κοινές 
µετοχές

∆ιαφορά 
από έκδοση 

µετοχών 
υπέρ το 
άρτιο

Προνο-
µιούχες 
µετοχές

∆ικαιώ-
µατα προαι-
ρέσεως 
αγοράς 

µετοχών
Κοινές ίδιες 

µετοχές

Προνο-
µιούχες 
ίδιες 

µετοχές 
Λοιπά 

αποθεµατικά
Υπόλοιπο 
κερδών Σύνολο

∆ικαιώµατα 
Μειοψηφίας

Σύνολο ιδίων 
κεφαλαίων

Υπόλοιπο την 1η Ιανουαρίου 2008 153.927 22.826 15.138 7.016 -35.936 -9 396.997 612.868 1.172.827 22.112 1.194.939
Κέρδη περιόδου - - - - - - - 115.990 115.990 2.389 118.379
Λοιπά συνολικά έσοδα - - - - - - 92.530 -2.149 90.381 3.486 93.867
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα περιόδου - - - - - - 92.530 113.841 206.371 5.875 212.246
Αγορά ιδίων µετοχών - - - - -32.976 -12 - - -32.988 - -32.988
∆ιανεµηθέντα µερίσµατα κοινών και προνοµιούχων µετοχών - - - - - - - -63.399 -63.399 -868 -64.267
Κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών 153.927 - 15.138 - - - -166.220 -2.845 - - -
∆ικαιώµατα µειοψηφίας που προέκυψαν από την αύξηση µετοχικού 
κεφαλαίου σε  θυγατρική εταιρία του Οµίλου - - - - - - - - - 3.030 3.030
∆ικαιώµατα προαίρεσης αγοράς µετοχών - - - 1.994 - - - - 1.994 - 1.994
∆ικαιώµατα µειοψηφίας λόγω εξαγοράς θυγατρικών εταιριών - - - - - - - - - 2.670 2.670
Μεταφορά σε αποθεµατικά - - - - - - 2.234 -2.234 - - -

Υπόλοιπο στις 30 Ιουνίου 2008 307.854 22.826 30.276 9.010 -68.912 -21 325.541 658.231 1.284.805 32.819 1.317.624

Υπόλοιπο την 1η Ιανουαρίου 2009 307.911 22.826 30.276 10.713 -92.182 -117 433.747 682.882 1.396.056 38.078 1.434.134
Κέρδη περιόδου - - - - - - - 59.417 59.417 -14 59.403
Λοιπά συνολικά έσοδα - - - - - - -21.346 -2.147 -23.493 -2.292 -25.785
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα περιόδου - - - - - - -21.346 57.270 35.924 -2.306 33.618
∆ιανεµηθέντα µερίσµατα κοινών και προνοµιούχων µετοχών - - - - - - - -35.510 -35.510 -1.595 -37.105
∆ικαιώµατα προαίρεσης αγοράς µετοχών - - - 1.227 - - - - 1.227 - 1.227
∆ικαιώµατα µειοψηφίας λόγω εξαγοράς θυγατρικών εταιριών - - - - - - - - - -2.003 -2.003
Μεταφορά σε αποθεµατικά - - - - - - 593 -593 - - -

Υπόλοιπο στις 30 Ιουνίου 2009 307.911 22.826 30.276 11.940 -92.182 -117 412.994 704.049 1.397.697 32.174 1.429.871

Εταιρία

(ποσά σε χιλιάδες €)
Κοινές 
µετοχές

∆ιαφορά 
από έκδοση 

µετοχών 
υπέρ το 
άρτιο

Προνο-
µιούχες 
µετοχές

∆ικαιώ-
µατα προαι-
ρέσεως 
αγοράς 

µετοχών
Κοινές ίδιες 

µετοχές

Προνο-
µιούχες 
ίδιες 

µετοχές 
Λοιπά 

αποθεµατικά
Υπόλοιπο 
κερδών

Σύνολο ιδίων 
κεφαλαίων

Υπόλοιπο την 1η Ιανουαρίου 2008 153.927 22.826 15.138 7.016 -35.936 -9 558.753 83.844 805.559
Κέρδη περιόδου - - - - - - - 64.960 64.960
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα περιόδου - - - - - - - 64.960 64.960
Αγορά ιδίων µετοχών - - - - -32.976 -12 - - -32.988
∆ιανεµηθέντα µερίσµατα κοινών και προνοµιούχων µετοχών - - - - - - - -63.399 -63.399
∆ικαιώµατα προαίρεσης αγοράς µετοχών - - - 1.994 - - - - 1.994
Κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών 153.927 - 15.138 - - - -166.220 -2.845 -

Υπόλοιπο στις 30 Ιουνίου  2008 307.854 22.826 30.276 9.010 -68.912 -21 392.533 82.560 776.126

Υπόλοιπο την 1η Ιανουαρίου 2009 307.911 22.826 30.276 10.713 -92.182 -117 462.987 53.110 795.524
Κέρδη περιόδου - - - - - - - 21.640 21.640
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα περιόδου - - - - - - - 21.640 21.640
∆ιανεµηθέντα µερίσµατα κοινών και προνοµιούχων µετοχών - - - - - - - -35.510 -35.510
∆ικαιώµατα προαίρεσης αγοράς µετοχών - - - 1.227 - - - - 1.227

Υπόλοιπο στις 30 Ιουνίου 2009 307.911 22.826 30.276 11.940 -92.182 -117 462.987 39.240 782.881

Ενδιάµεση Κατάσταση Μεταβολών  Ιδίων Κεφαλαίων
Ίδια Κεφάλαια που αναλογούν σε ιδιοκτήτες της Μητρικής Εταιρίας
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Ενδιάµεσες Συνοπτικές Οικονοµικές Καταστάσεις

(ποσά σε χιλιάδες €)

1/1-30/6/2009 1/1-30/6/2008 1/1-30/6/2009 1/1-30/6/2008

Ταµιακές Ροές Λειτουργικών ∆ραστηριοτήτων

Κέρδη προ φόρων 76.828 122.402 32.567 73.553

Προσαρµογές του κέρδους σε σχέση µε τις εξής συναλλαγές:

Αποσβέσεις 57.525 51.730 5.754 5.395

Προβλέψεις 7.191 -1.050 926 -1.922

Συναλλαγµατικές διαφορές 2.073 -2.391 -413 -249

Έσοδα συµµετοχών και χρεογράφων - -235 -5.119 -7.456

Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 21.433 20.492 18.577 6.657

Αποτελέσµατα (έσοδα/έξοδα,κέρδη/ζηµιές) επενδυτικής δραστηριότητας 3.853 569 2.259 1.237

Προσαρµοσµένο κέρδος περιόδου πριν από τις µεταβολές του κεφαλαίου κινήσεως 168.903 191.517 54.551 77.215

Μείωση αποθεµάτων 22.784 3.596 23.133 3.720

(Αύξηση) / µείωση  απαιτήσεων από πελάτες και λοιπούς λογαριασµούς -4.865 -38.057 20.706 -23.927

Μείωση / (αύξηση) λοιπών µακροπρόθεσµων απαιτήσεων 18.106 -45 65 8

Αύξηση / (µείωση) τρεχουσών υποχρεώσεων (πλην τραπεζών) 5.011 1.842 -19.465 -1.214

Εισροές διαθεσίµων από την κύρια εκµετάλλευση 209.939 158.853 78.990 55.802

Εισπραχθέντες / (καταβεβληµένοι) φόροι 5.041 -12.562 -5.956 -12.633

Σύνολο εισροών από λειτουργικές δραστηριότητες 214.980 146.291 73.034 43.169

Ταµιακές Ροές Επενδυτικών ∆ραστηριοτήτων

Απόκτηση θυγατρικών, συγγενών, κοινοπραξιών  και εξαγορά ποσοστού 
µειοψηφίας (σηµ.17) -4.308 -383.072 -4.787 -417.000

Εισπράξεις από αύξηση δικαιωµάτων µειοψηφίας σε θυγατρικές εταιρίες - 3.030 - -

Αγορά ενσώµατων παγίων στοιχείων -105.124 -95.872 -3.057 -8.543

Αγορά άυλων παγίων στοιχείων -380 -816 -487 -

Εισπράξεις από πωλήσεις ενσώµατων και ασώµατων ακινητοποιήσεων 2.962 1.856 863 667

Μερίσµατα εισπραχθέντα - 235 4.470 9.994

Εισπράξεις από την πώληση επενδυτικών τίτλων - 523 - -

Πληρωµές για την απόκτηση επενδυτικών τίτλων -160 -659 -2 -69

Τόκοι εισπραχθέντες 7.436 3.942 1.673 149

Σύνολο εκροών από επενδυτικές δραστηριότητες -99.574 -470.833 -1.327 -414.802

Σύνολο ταµιακών ροών µετά από τις επενδυτικές δραστηριότητες 115.406 -324.542 71.707 -371.633

Ταµιακές Ροές Χρηµατοδοτικών ∆ραστηριοτήτων

Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα καταβεβληµένα -31.935 -23.727 -19.232 -5.959

Πληρωµές για αγορά ιδίων µετοχών - -32.241 - -32.241

Εισπράξεις από κρατικές επιχορηγήσεις 260 - - -

Μερίσµατα πληρωθέντα -1.199 -63.049 -48 -62.948

Εισπράξεις από εκδοθέντα / αναληφθέντα δάνεια 349.428 571.741 104.724 529.977

Εξοφλήσεις δανείων -494.556 -168.278 -184.048 -57.124

Σύνολο (εκροών)/εισροών από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες -178.002 284.446 -98.604 371.705

Καθαρή (µείωση)/αύξηση στα ταµιακά διαθέσιµα και ισοδύναµα περιόδου -62.596 -40.096 -26.897 72

Ταµιακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου 94.521 167.478 31.263 13

Επίδραση συναλλαγµατικών διαφορών -1.336 -1.512 - -

Ταµιακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 30.589 125.870 4.366 85

Εταιρία'Οµιλος

Ενδιάµεση Κατάσταση Ταµιακών Ροών
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Σηµειώσεις επί των Ενδιάµεσων Συνοπτικών Οικονοµικών Καταστάσεων

1. Γενικές πληροφορίες

Η Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν (η Εταιρία), και οι θυγατρικές επιχειρήσεις της, συνολικά «ο Όµιλος»,
δραστηριοποιούνται στην παραγωγή, εµπορία και διανοµή µιας µεγάλης ποικιλίας δοµικών υλικών, από τσιµέντο,
έτοιµο σκυρόδεµα, αδρανή, τσιµεντόλιθους, κονιάµατα, ιπτάµενη τέφρα, καθώς επίσης και επιτραπέζιων ειδών
από πορσελάνη. Ο Όµιλος δραστηριοποιείται κυρίως στην Ελλάδα, τα Βαλκάνια, την Αίγυπτο και τις Η.Π.Α.

Η Εταιρία είναι Ελληνική Ανώνυµη Εταιρία µε αριθµό µητρώου Α.Ε. 6013/06/Β/86/90, µε έδρα την Αθήνα επί της
οδού Χαλκίδος 22Α 11143 και είναι εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο Αθηνών.

Οι ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου και της Εταιρίας (εφεξής οι οικονοµικές καταστάσεις)
εγκρίθηκαν από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο στις 27 Αυγούστου 2009.

2. Βάση κατάρτισης και σύνοψη των σηµαντικών λογιστικών αρχών

Οι ενδιάµεσες συνοπτικές οικονοµικές καταστάσεις για την περίοδο που έληξε την 30 Ιουνίου 2009 (εφεξής:
Οικονοµικές Καταστάσεις) έχουν καταρτιστεί σύµφωνα µε τις διατάξεις του ∆.Λ.Π. 34 «Ενδιάµεση
Χρηµατοοικονοµική Αναφορά».

Οι ενδιάµεσες συνοπτικές οικονοµικές καταστάσεις δεν περιλαµβάνουν όλες τις πληροφορίες και σηµειώσεις που
απαιτούνται στις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις και πρέπει να διαβάζονται σε συνάρτηση µε τις οικονοµικές
καταστάσεις του Οµίλου της 31 ∆εκεµβρίου 2008.

Οι λογιστικές αρχές που εφαρµόστηκαν για την ετοιµασία των συνοπτικών ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων
είναι συνεπείς µε αυτές που ακολουθήθηκαν στην κατάρτιση των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων του Οµίλου
για τη χρήση που έληξε την 31 ∆εκεµβρίου 2008, εκτός από την υιοθέτηση των νέων προτύπων και διερµηνειών,
η εφαρµογή των οποίων έγινε υποχρεωτική για τις περιόδους µετά την 1 Ιανουαρίου 2009. Τα σηµαντικότερα
πρότυπα και διερµηνείες αναφέρονται παρακάτω.

• Τροποποιήσεις στο ∆ΠΧΑ 2, ‘Παροχές που Εξαρτώνται από την Αξία των Μετοχών’, εφαρµόζεται για ετήσιες
λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2009. Η τροποποίηση διευκρινίζει δύο θέµατα:
Τον ορισµό της ‘προϋπόθεσης κατοχύρωσης’, µε την εισαγωγή του όρου ‘µη-προϋπόθεση κατοχύρωσης’ για
όρους που δεν αποτελούν όρους υπηρεσίας ή όρους απόδοσης. Επίσης διευκρινίζεται ότι όλες οι ακυρώσεις, είτε
προέρχονται από την οντότητα είτε από τα συµβαλλόµενα µέρη, πρέπει να έχουν την ίδια λογιστική αντιµετώπιση.
Αυτή η τροποποίηση δεν είχε καµία επίπτωση στις Οικονοµικές Καταστάσεις του Οµίλου. 

• ∆ΠΧΑ 8, ‘Λειτουργικοί Τοµείς’, εφαρµόζεται για ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1
Ιανουαρίου 2009. Το ∆ΠΧΑ 8 αντικαθιστά το ∆ΛΠ 14, ‘Οικονοµικές Πληροφορίες Κατά Τοµέα’ και υιοθετεί την
προσέγγιση της διοίκησης αναφορικά µε τις οικονοµικές πληροφορίες που δίνονται κατά τοµέα. Η πληροφόρηση
που γνωστοποιείται είναι αυτή που χρησιµοποιεί η διοίκηση εσωτερικά για την αξιολόγηση της απόδοσης των
λειτουργικών τοµέων και την κατανοµή πόρων σε αυτούς τους τοµείς. Αυτή η πληροφόρηση µπορεί να διαφέρει
από αυτή που παρουσιάζεται στον ισολογισµό και την κατάσταση λογαριασµού αποτελεσµάτων και οι εταιρίες θα
πρέπει να δώσουν επεξηγήσεις και συµφωνίες αναφορικά µε τις εν λόγω διαφορές. Ο Όµιλος έχει κάνει τις
απαραίτητες αλλαγές στην παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων (περαιτέρω βλέπε σηµείωση 3).

• Τροποποιήσεις στο ∆ΛΠ 1, ‘Παρουσίαση των Οικονοµικών Καταστάσεων’, εφαρµόζεται για ετήσιες λογιστικές
περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2009. Το ∆ΛΠ 1 έχει τροποποιηθεί για να αναβαθµίσει τη
χρησιµότητα των πληροφοριών που παρουσιάζονται στις οικονοµικές καταστάσεις. Από τις πιο σηµαντικές
τροποποιήσεις είναι: η απαίτηση όπως η κατάσταση µεταβολών ιδίων κεφαλαίων περιλαµβάνει µόνο συναλλαγές
µε µετόχους, η εισαγωγή µιας καινούργιας κατάστασης συνολικών εσόδων (“comprehensive income”) που
συνδυάζει όλα τα στοιχεία εσόδων και εξόδων που αναγνωρίζονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων µε «λοιπά
συνολικά έσοδα» (“other comprehensive income”) και της απαίτησης όπως επαναδιατυπώσεις στις οικονοµικές
καταστάσεις ή αναδροµικές εφαρµογές νέων λογιστικών πολιτικών παρουσιάζονται από την αρχή της ενωρίτερης
συγκριτικής περιόδου, δηλ. σε µια τρίτη στήλη στον ισολογισµό. Ο Όµιλος έχει κάνει τις απαραίτητες αλλαγές
στην παρουσίαση των οικονοµικών του καταστάσεων για το 2009, υιοθετώντας τη πολιτική της απεικόνισης δυο
οικονοµικών καταστάσεων.
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Σηµειώσεις επί των Ενδιάµεσων Συνοπτικών Οικονοµικών Καταστάσεων

• Τροποποιήσεις στο ∆ΛΠ 23, ‘Κόστος ∆ανεισµού’, εφαρµόζονται για ετήσιες λογιστικές περιόδους που ξεκινούν
την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2009. Με βάση τις τροποποιήσεις στο ∆ΛΠ 23, καταργείται η επιλογή (που υπάρχει
στο υφιστάµενο πρότυπο) για αναγνώριση του κόστους δανεισµού που µπορεί να κατανεµηθεί άµεσα σε ένα
περιουσιακό στοιχείο που πληρεί τις προϋποθέσεις στα έξοδα περιόδου. Όλα τα κόστη δανεισµού που µπορεί να
κατανεµηθούν άµεσα στην απόκτηση, κατασκευή ή παραγωγή ενός περιουσιακού στοιχείου που πληρεί τις
προϋποθέσεις πρέπει να κεφαλαιοποιούνται. Ένα περιουσιακό στοιχείο που πληρεί τις προϋποθέσεις είναι ένα
περιουσιακό στοιχείο που κατ’ ανάγκη χρειάζεται µια σηµαντική χρονική περίοδο προετοιµασίας για τη χρήση για
την οποία προορίζεται ή για την πώλησή του.

Ο Όµιλος εφάρµοζε ήδη την επιτρεπόµενη εναλλακτική µέθοδο των ∆ΛΠ 23 (προ τροποποίησης) και κατανέµει
κόστη δανεισµού στα στοιχεία που πληρούν τις προϋποθέσεις. Κατά συνέπεια η υιοθέτηση της τροποποίησης δεν
είχε καµία επίπτωση στις οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου.
Οι διερµηνίες και οι τροποποιήσεις στα παρακάτω πρότυπα δεν έχουν καµία επίδραση στις λογιστικές αρχές, τη
χρηµατοοικονοµική θέση ή τις επιδόσεις του Οµίλου:
• ∆ιερµηνεία 15, Συµβόλαια για την Κατασκευή Ακίνητης Περιουσίας
• ∆ιερµηνεία 16, Αντισταθµίσεις καθαρής επένδυσης σε εκµετάλλευση στο εξωτερικό
• Τροποποιήσεις στο ∆ΠΧΑ 1, Πρώτη εφαρµογή των διεθνών προτύπων χρηµατοοικονοµικής αναφοράς
• Τροποποίηση στο ∆ΠΧΑ 7, Χρηµατοοικονοµικά µέσα: Γνωστοποιήσεις
• Τροποποιήσεις στο ∆ΛΠ 32, Χρηµατοοικονοµικά µέσα: Παρουσίαση
• ∆ΛΠ 32, Χρηµατοοικονοµικά εργαλεία: παρουσίαση
• ∆ιερµηνεία 13, Προγράµµατα Πιστότητας Πελατών

• Το Μάιο του 2008 το Σ∆ΛΠ εξέδωσε µια σειρά τροποποιήσεων των ∆ΠΧΑ µε σκοπό την εξάλειψη ασυνεπειών
καθώς και την παροχή διευκρινίσεων. Οι ηµεροµηνίες εφαρµογής είναι διαφορετικές για κάθε τροποποίηση, η
νωρίτερη εκ των οποίων είναι για λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2009 και δεν
έχουν ακόµη υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 

Επιπλέον των προτύπων, διερµηνειών και τροποποιήσεων που έχουν γνωστοποιηθεί στις ενοποιηµένες
οικονοµικές καταστάσεις για τη χρήση που έληξε στις 31 ∆εκεµβρίου 2008, οι παρακάτω
νέες,τροποποιήσεις/αναθεωρήσεις στα πρότυπα ή διερµηνείες έχουν εκδοθεί αλλά δεν έχουν εφαρµογή στην
λογιστική περίοδο που ξεκινά την 1 Ιανουαρίου 2009 και δεν θα εφαρµοστούν νωρίτερα  από τον Όµιλο:  

• Τροποποιήσεις στο ∆ΠΧΑ 2, ‘Παροχές που Εξαρτώνται από την Αξία των Μετοχών’, εφαρµόζεται για ετήσιες
λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιανουαρίου 2010. Η τροποποίηση αυτή διευκρινίζει τον
λογιστικό χειρισµό των συναλλαγών που εξαρτώνται από την αξία των µετοχών µεταξύ εταιριών του ιδίου οµίλου
και οι οποίες τακτοποιούνται ταµιακά και ανακαλεί τη ∆ιερµηνεία 8 καθώς και τη ∆ιερµηνεία 11. Πιο
συγκεκριµένα, διευκρινίζει τον τρόπο µε τον οποίο µία θυγατρική του οµίλου θα πρέπει να χειρίζεται στις ατοµικές
οικονοµικές καταστάσεις της τις συναλλαγές που εξαρτώνται από την αξία των µετοχών. Κατά τη διάρκει αυτών
των συναλλαγών, οι θυγατρική λαµβάνει αγαθά ή υπηρεσίες από υπαλλήλους και προµηθευτές αλλά η µητρική
εταιρεία ή κάποια άλλη εταιρεία του οµίλου υποχρεούται για την αποπληρωµή των προµηθευτών. 

Η τροποποίηση κάνει σαφές το γεγονός ότι µία εταιρεία που λαµβάνει αγαθά και υπηρεσίες σε µία συναλλαγή που
εξαρτάται από την αξία των µετοχών πρέπει να λογιστικοποιεί τα συγκεκριµένα αγαθά και υπηρεσίες ανεξάρτητα
από το ποια εταιρεία υποχρεούται για την τακτοποίηση της συναλλαγής και ανεξάρτητα από το εάν η συναλλαγή
τακτοποιείται ταµιακά ή µε µετοχές. Επίσης, διευκρινίζεται το γεγονός ότι στο ∆ΠΧΑ 2 ο «όµιλος» έχει την ίδια
έννοια µε αυτή του ∆ΛΠ 27 «Ενοποιηµένες και Ιδιαίτερες Οικονοµικές Καταστάσεις» στην οποία
περιλαµβάνονται µόνο η µητρική εταιρεία και θυγατρικές της. Η τροποποίηση έχει αναδροµική ισχύ. Η Ευρωπαϊκή
Ένωση δεν έχει ακόµη υιοθετήσει την τροποποίηση αυτή. Ο Όµιλος αναµένει ότι αυτές οι τροποποιήσεις δεν θα
επηρεάσουν τις οικονοµικές του καταστάσεις.

• Τον Απρίλιο του 2009 το Σ∆ΛΠ εξέδωσε µια σειρά τροποποιήσεων των ∆ΠΧΑ µε σκοπό την εξάλειψη
ασυνεπειών καθώς και την παροχή διευκρινίσεων. Οι ηµεροµηνίες εφαρµογής είναι διαφορετικές για κάθε
τροποποίηση, η νωρίτερη εκ των οποίων είναι για λογιστικές περιόδους που ξεκινούν την ή µετά την 1 Ιουλίου
2009. Η Ευρωπαϊκή Ένωση δεν έχει ακόµη υιοθετήσει αυτές τις αναβαθµίσεις.
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Σηµειώσεις επί των Ενδιάµεσων Συνοπτικών Οικονοµικών Καταστάσεων

(ποσά σε χιλιάδες €)

Περίοδος από 1/1-30/6 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Μικτός κύκλος εργασιών 271.395 344.853 199.338 246.840 98.070 135.117 138.023 61.366 - - 706.826 788.176

Πωλήσεις µεταξύ τοµέων -23.045 -23.020 -101 -101 - - - - - - -23.146 -23.121

Πωλήσεις σε τρίτους 248.350 321.833 199.237 246.739 98.070 135.117 138.023 61.366 - - 683.680 765.055

Μικτά κέρδη προ αποσβέσεων 84.058 126.245 49.381 54.458 40.426 56.355 52.704 26.464 -466 -3.173 226.103 260.349
Κέρδη προ φόρων, χρηµατοδοτικών, 
επενδυτικών αποτελεσµάτων και 
αποσβέσεων 58.900 91.890 23.114 26.281 32.251 51.269 47.724 23.223 -896 -610 161.093 192.053
Κέρδη/(ζηµίες) προ φόρων, 
χρηµατοδοτικών και επενδυτικών 
αποτελεσµάτων 51.455 83.174 -9.931 -2.910 24.833 43.620 38.006 16.946 -795 -507 103.568 140.323

Κέρδη/(ζηµίες) προ φόρων 34.311 75.903 -20.498 -15.846 27.982 44.602 35.464 17.759 -431 -16 76.828 122.402

(ποσά σε χιλιάδες €)

30/6/09 31/12/08 30/6/09 31/12/08 30/6/09 31/12/08 30/6/09 31/12/08 30/6/09 31/12/08 30/6/09 31/12/08

Σύνολο Ενεργητικού 2.556.329 2.626.144 1.085.266 1.162.763 630.652 601.882 991.707 928.791 -2.197.260 -2.125.490 3.066.694 3.194.090

Σύνολο Υποχρεώσεων 1.727.249 1.783.871 473.129 529.351 137.273 123.844 271.966 225.079 -972.794 -902.189 1.636.823 1.759.956

(ποσά σε χιλιάδες €)

30/6/09 31/12/08 30/6/09 31/12/08

∆ιαθέσιµα 543 302 97 5

Βραχυπρόθεσµες καταθέσεις 30.046 94.219 4.269 31.258

30.589 94.521 4.366 31.263
- - - -

Ελλάδα και ∆υτική  
Ευρώπη Σύνολο

Ανατολική 
Μεσόγειος

Bόρεια Αµερική
Νοτιοανατολική 

Ευρώπη
Ανατολική 
Μεσόγειος

Ενδοοµιλικές εγγραφές 
απαλειφών

Ενδοοµιλικές εγγραφές 
απαλειφών

3. Πληροφόρηση ανά τοµέα

Ελλάδα και ∆υτική  
Ευρώπη Bόρεια Αµερική

Νοτιοανατολική 
Ευρώπη

Για λόγους διοικητικής πληροφόρησης, ο Όµιλος είναι οργανωµένος στους εξής τέσσερις γεωγραφικούς τοµείς : Ελλάδα και ∆υτική Ευρώπη, Βόρεια Αµερική, Νοτιοανατολική Ευρώπη
και Ανατολική Μεσόγειος. Κάθε τοµέας αποτελείται από ένα σύνολο χωρών. Για την οµαδοποίηση των θυγατρικών του Οµίλου στους γεωγραφικούς τοµείς λαµβάνεται υπόψη η
δραστηριότητά τους και η εγγύτητα του οικονοµικού και πολιτικού περιβάλλοντος στις χώρες όπου δραστηριοποιούνται.
Ο επικεφαλής διευθυντής κάθε τοµέα απευθύνεται στον ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο του Οµίλου. Επιπλέον, η Οικονοµική ∆ιεύθυνση του Οµίλου είναι οργανωµένη αντίστοιχα, προκειµένου
να διενεργείται αποτελεσµατικά ο οικονοµικός έλεγχος και η παρακολούθηση της απόδοσης των τοµέων.

Η διοίκηση παρακολουθεί ανά γεωγραφικό τοµέα τα λειτουργικά αποτελέσµατα των επιχειρηµατικών µονάδων του Οµίλου, προκειµένου να λαµβάνει αποφάσεις, να κατανέµει τους
διαθέσιµους πόρους και να αξιολογεί την απόδοσή τους. Η απόδοση των τοµέων κρίνεται µε βάση τα Κέρδη προ Τόκων, Φόρων και Αποσβέσεων (EBITDA). Τέλος, η διαχείριση της
χρηµατοδότησης των τοµέων (συµπεριλαµβανοµένου των χρηµατοοικονοµικών εσόδων και εξόδων) γίνεται σε επίπεδο Οµίλου, καταλογίζεται όµως στους λειτουργικούς τοµείς.

Σύνολο

4. ∆ιαθέσιµα και ταµιακά ισοδύναµα

Οι βραχυπρόθεσµες καταθέσεις αποτελούνται από καταθέσεις όψεως και προθεσµίας. Τα πραγµατικά επιτόκια καθορίζονται σύµφωνα µε τα  Euribor επιτόκια, διαπραγµατεύονται κατά 

περίπτωση και έχουν µία µέση περίοδο λήξης επτά ηµερών.

Όµιλος Εταιρία
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Σηµειώσεις επί των Ενδιάµεσων Συνοπτικών Οικονοµικών Καταστάσεων

Άµεση Έµµεση  Άµεση Έµµεση
 Μέθοδος πλήρους ενοποίησης 
Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν Ελλάδα Παραγωγή τσιµέντου

Αχαική Ν.Ε. Ελλάδα Ναυτιλιακή 100,000 - 100,000 -

Αιολική Ν.Ε. Ελλάδα Ναυτιλιακή 100,000 - 100,000 -

Αλµπασέµ Α.Ε. Ελλάδα Εισαγωγή και ∆ιανοµή Τσιµέντου 99,996 0,004 99,996 0,004

Αρκτίας Α.Ε. (2) Ελλάδα Αδρανή - 100,000 - -

ΑΒΕΣ ΑΦΟΙ Πολυκανδριώτης Α.Ε. Ελλάδα Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000

Λατοµική ∆ωδεκανήσου Α.Ε. Ελλάδα Αδρανή - 100,000 - 100,000

∆οµική Μπετόν Α.Ε. Ελλάδα Σκυρόδεµα και Αδρανή - 100,000 - 100,000

Ζωφόροι ∆οµικά Υλικά Α.Ε. (3) Ελλάδα Αδρανή - 100,000 - -
Οικοµπετόν Α.Ε. Ελλάδα Σκυρόδεµα και Αδρανή - 100,000 - 100,000
Ιντερµπετόν ∆οµικά Υλικά Α.Ε. Ελλάδα Σκυρόδεµα και Αδρανή 99,679 0,321 99,679 0,321
Ιντερσιµέντ Α.Ε. Ελλάδα Εισαγωγή και ∆ιανοµή Τσιµέντου 99,950 0,050 99,950 0,050
Ιντερτιτάν Εµπορική ∆ιεθνής Α.Ε. Ελλάδα Εµπορική εταιρία 99,995 0,005 99,995 0,005
Ιωνία A.Β.Ε.Ε. Ελλάδα Πορσελάνη 100,000 - 100,000 -
Λάκµος Α.Ε. Ελλάδα Εµπορική εταιρία 99,950 0,050 99,950 0,050
Λατεέµ Α.Ε. Ελλάδα Αδρανή - 100,000 - 100,000
Λεεσέµ Α.Ε. Ελλάδα Εµπορική εταιρία 3,172 96,828 3,172 96,828
Ναυτιτάν Α.Ε. Ελλάδα Ναυτιλιακή 99,900 0,100 99,900 0,100
Πολικός Ν.Ε. Ελλάδα Ναυτιλιακή 100,000 - 100,000 -

Πορφυρίων Α.Ε. Ελλάδα Παραγωγή και εµπορία ηλεκτρικής 
ενέργειας - 100,000 - 100,000

Λατοµεία Γουρνών Α.Ε. Ελλάδα Αδρανή 54,930 45,070 54,930 45,070
Λατοµεία Κοινότητας Ταγαράδων Α.Ε. Ελλάδα Αδρανή - 79,928 - 79,928
Λατοµεία Θίσβης Α.Ε. Ελλάδα Αδρανή - 100,000 - 100,000
Λατοµεία Βαχού Α.Ε. Ελλάδα Αδρανή - 100,000 - 100,000
Σίγµα Μπετόν Α.Ε.Τ.Ε. Ελλάδα Αδρανή - 100,000 - 100,000
Τιτάν Τσιµέντα Ατλαντικού Α.Β.Ε.Ε. Ελλάδα Εταιρία συµµετοχών 43,947 56,053 43,947 56,053
Τιτάν ∆ιεθνής Εµπορική Α.Ε. Ελλάδα Εµπορική εταιρία 99,800 0,200 99,800 0,200
Double W & Co OOD Βουλγαρία Λιµάνι - 99,989 - 99,989
Granitoid AD Βουλγαρία Εµπορική εταιρία - 99,668 - 99,668
Gravel & Sand PIT AD Βουλγαρία Αδρανή - 99,989 - 99,989
Zlatna Panega Beton EOOD Βουλγαρία Σκυρόδεµα - 99,989 - 99,989
Zlatna Panega Cement AD Βουλγαρία Παραγωγή τσιµέντου - 99,989 - 99,989
Trojan Cem EOOD (7) Βουλγαρία Εµπορική εταιρία - 94,835 - -
Fintitan SRL Ιταλία Εισαγωγή και ∆ιανοµή Τσιµέντου 100,000 - 100,000 -
Cementi Crotone S.R.L.(4) Ιταλία Εισαγωγή και ∆ιανοµή Τσιµέντου - 100,000 - -
Separation Technologies Canada  Ltd Καναδά Μετατροπή αχρ. υλικών σε ιπτάµ.τέφρα - 100,000 - 100,000
Aemos Cement Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών 100,000 - 100,000 -
Alvacim Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Balkcem Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
East Cement Trade Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Feronia Holding Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Iapetos Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών 100,000 - 100,000 -
KOCEM Limited Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Rea Cement Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Themis Holdings Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 51,006 - 51,006
Titan Cement Cyprus Limited Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Tithys Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Alexandria Portland Cement Co. S.A.E Αίγυπτος Παραγωγή τσιµέντου - 97,717 - 97,717
Beni Suef Cement Co.S.A.E. Αίγυπτος Παραγωγή τσιµέντου - 99,886 - 99,886
Misrieen Titan Trade & Distribution Αίγυπτος Κέντρο διανοµής τσιµέντου - 98,943 - 98,943
Titan Beton & Aggregate Egypt LLC Αίγυπτος Αδρανή - 97,796 - 97,796
Separation Technologies U.K. Ltd Μ.Βρετανία Μετατροπή αχρ. υλικών σε ιπτάµ.τέφρα - 100,000 - 100,000
Titan Cement U.K. Ltd Μ.Βρετανία Εισαγωγή και ∆ιανοµή Τσιµέντου 100,000 - 100,000 -
Titan Global Finance PLC Μ.Βρετανία Χρηµατοοικονοµικές Υπηρεσίες 100,000 - 100,000 -
Alexandria Development Co.Ltd Μ.Βρετανία (Ch.Islands) Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Titan Egyptian Inv. Ltd Μ.Βρετανία (Ch.Islands) Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Central Concrete Supermix Inc. ΗΠΑ Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000
Essex Cement Co. LLC ΗΠΑ Εµπορική εταιρία - 100,000 - 100,000
Markfield America LLC ΗΠΑ Ασφαλιστική εταιρία - 100,000 - 100,000
Mechanicsville Concrete INC. ΗΠΑ Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000
Metro Redi-Mix LLC ΗΠΑ Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000
Miami Valley Ready Mix of Florida LLC ΗΠΑ Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000

30/6/2009 31/12/2008

 Όνοµα θυγατρικών, συγγενών και κοινοπραξιών

Μητρική Εταιρία Μητρική Εταιρία

5.  Κύριες θυγατρικές, συγγενείς και κοινοπραξίες

% συµµετοχής (1) Χώρα που 
δραστηριοποιείται  Αντικείµενο εργασίας

% συµµετοχής (1)
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν
Σηµειώσεις επί των Ενδιάµεσων Συνοπτικών Οικονοµικών Καταστάσεων

Άµεση Έµµεση  Άµεση Έµµεση
 Μέθοδος πλήρους ενοποίησης 
Pennsuco Cement Co. LLC ΗΠΑ Παραγωγή τσιµέντου - 100,000 - 100,000
Roanoke Cement Co. LLC ΗΠΑ Παραγωγή τσιµέντου - 100,000 - 100,000
S&W Ready Mix Concrete Co. Inc. ΗΠΑ Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000
Separation Technologies LLC ΗΠΑ Μετατροπή αχρ. υλικών σε ιπτάµ.τέφρα - 100,000 - 100,000
Standard Concrete LLC ΗΠΑ Εµπορική εταιρία - 100,000 - 100,000
Summit Ready-Mix LLC ΗΠΑ Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000
Tarmac America LLC ΗΠΑ Παραγωγή τσιµέντου - 100,000 - 100,000
Titan Virginia Ready Mix  LLC ΗΠΑ Σκυρόδεµα - 100,000 - 100,000
Τitan Αmerica LLC ΗΠΑ Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 100,000
Cementara Kosjeric AD Σερβία Παραγωγή τσιµέντου - 100,000 - 96,347
Stari Silo Copmany DOO Σερβία Εµπορική εταιρία - 100,000 - 100,000
TCK Montenegro DOO Μαυροβούνιο Εµπορική εταιρία - 100,000 - 96,347
Cement Plus LTD Π.Γ.∆.Μ. Εµπορική εταιρία - 61,643 - 61,328
Rudmark DOOEL Π.Γ.∆.Μ. Εµπορική εταιρία - 94,835 - 94,351
Usje Cementarnica AD Π.Γ.∆.Μ. Παραγωγή τσιµέντου - 94,835 - 94,351
Vesa DOOL Π.Γ.∆.Μ. Εµπορική εταιρία - 100,000 - 100,000
Alba Cemento Italia, SHPK Αλβανία Εµπορική εταιρία - 39,000 - 39,000
Antea Cement SHA Αλβανία Παραγωγή τσιµέντου - 60,000 - 60,000
Colombus Properties B.V. (5) Ολλανδία Εταιρία συµµετοχών 100,000 - 100,000 -
Holtitan BV Ολλανδία Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 96,347
Salentijn Properties1 B.V. Ολλανδία Εταιρία συµµετοχών 100,000 - 100,000 -
Titan Cement Netherlands BV Ολλανδία Εταιρία συµµετοχών - 100,000 - 99,489

Μέθοδος αναλογικής ενοποίησης 
Balkan Cement Enterprises Ltd Κύπρος Εταιρία συµµετοχών - 51,006 - 51,006
Adocim Cimento Beton Sanayi ve Ticaret A.S. Τουρκία Παραγωγή τσιµέντου - 50,000 - 50,000

Μέθοδος ενοποίησης καθαρής θέσης 
Karieri AD Βουλγαρία Αδρανή - 48,711 - 48,711
Karierni Materiali AD Βουλγαρία Αδρανή - 48,764 - 48,764
Transbeton - ∆οµική Α.Ε. Ελλάδα Σκυρόδεµα και Αδρανή - 49,900 - 49,900
Ποζολάνη Α.Ε. (6) Ελλάδα Αδρανή - 25,000 - -

31/12/200830/6/2009

(1) Ποσοστό ελέγχου και συµµετοχής στο µετοχικό κεφάλαιο.

(4) Στις 6.5.2009 ενσωµατώθηκε για πρώτη φορά στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου, µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης η ιδρυθείσα εταιρία Cementi
Crotone S.R.L.

(2) Στις 2.2.2009 ενσωµατώθηκε για πρώτη φορά στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου, µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης η ιδρυθείσα εταιρία ΑΡΚΤΙΑΣ
ΑΕ.
(3) Στις 26.5.2009 ο Όµιλος εξαγόρασε το 100% των µετοχών της εταιρίας Ζωφόροι ∆οµικά Υλικά Α.Ε, η οποία και ενσωµατώθηκε στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις
του Οµίλου µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης. 

(5) Στις 06.01.2009 η εταιρία DNJEPR Investments II B.V. µετονοµάστηκε σε Colombus Properties B.V.

5.  Κύριες θυγατρικές, συγγενείς και κοινοπραξίες

 Αντικείµενο εργασίας

(6) Στις 3.6.2009 ο Όµιλος εξαγόρασε το 25% των µετοχών της εταιρίας Ποζολάνη Α.Ε, η οποία και ενσωµατώθηκε στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου µε την
µέθοδο ενοποίησης καθαρής θέσης. 
(7) Ιδρυθείσα εταιρία πρώτου εξαµήνου 2009.

% συµµετοχής (1) Χώρα που 
δραστηριοποιείται Όνοµα θυγατρικών, συγγενών και κοινοπραξιών

% συµµετοχής (1)
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Ανώνυµη Εταιρία Τσιµέντων Τιτάν 2006-2008 Salentijn Properties1 B.V. 2007-2008
Αχαική Ν.Ε. 2000-2008 Titan Cement Cyprus Limited 2006-2008
Αιολική Ν.Ε. 2000-2008 KOCEM Limited 2007-2008
Αλµπασέµ Α.Ε. 2006-2008 Fintitan SRL (1)
Αρκτίας Α.Ε. - Cementi Crotone S.R.L. -
ΑΒΕΣ ΑΦΟΙ Πολυκανδριώτης Α.Ε. 2007-2008 Colombus Properties B.V. 2007-2008
∆οµική Μπετόν Α.Ε. 2007-2008 Holtitan BV 2007-2008
Ζωφόροι ∆οµικά Υλικά Α.Ε. 2007-2008 Titan Cement U.K. Ltd (1)
Λατοµική ∆ωδεκανήσου Α.Ε. 2007-2008 Separation Technologies U.K. Ltd (1)
Οικοµπετόν Α.Ε. 2007-2008 (3) Τitan Αmerica LLC 2004-2008
Ιντερµπετόν ∆οµικά Υλικά Α.Ε. 2005-2008 Separation Technologies Canada  Ltd 2005-2008
Ιντερσιµέντ Α.Ε. 2007-2008 Stari Silo Copmany DOO -
Ιντερτιτάν Εµπορική ∆ιεθνής Α.Ε. 2007-2008 Cementara Kosjeric AD 2004-2008
Ιωνία A.Β.Ε.Ε. 2007-2008 Adocim Cimento Beton Sanayi ve Ticaret A.S. 2005-2008
Λάκµος Α.Ε. 2007-2008 TCK Montenegro DOO 2007-2008
Λατεέµ Α.Ε. 2007-2008 Double W & Co OOD 2007-2008
Λεεσέµ Α.Ε. 2007-2008 Granitoid AD 2007-2008
Ναυτιτάν Α.Ε. 2007-2008 Gravel & Sand PIT AD 2002-2008
Πορφυρίων Α.Ε. 2008 Zlatna Panega Beton EOOD 2002-2008
Πολικός Ν.Ε. 2000-2008 Zlatna Panega Cement AD 2005-2008
Λατοµεία Βαχού Α.Ε. 2008 Cement Plus LTD 2006-2008
Λατοµεία Γουρνών Α.Ε. 2007-2008 Rudmark DOOEL 2006-2008
Λατοµεία Κοινότητας Ταγαράδων Α.Ε. 2007-2008 Usje Cementarnica AD 2006-2008
Σίγµα Μπετόν Α.Ε.Τ.Ε. 2007-2008 Titan Cement Netherlands BV -
Τιτάν Τσιµέντα Ατλαντικού Α.Β.Ε.Ε. 2007-2008 Alba Cemento Italia, SHPK 2008
Τιτάν ∆ιεθνής Εµπορική Α.Ε. 2007-2008 Antea Cement SHA 2008

(2) Aemos Cement Ltd 2003-2008 Alexandria Development Co.Ltd (1)
(2) Alvacim Ltd 2006-2008 Alexandria Portland Cement Co. S.A.E 2005-2008
(2) Balkcem Ltd 2002-2008 Balkan Cement Enterprises Ltd 2003-2008

Iapetos Ltd 2003-2008 Beni Suef Cement Co.S.A.E. 2006-2008
Rea Cement Ltd 2003-2008 East Cement Trade Ltd 2003-2008
Themis Holdings Ltd 2004-2008 Titan Beton & Aggregate Egypt LLC 2008

(2) Tithys Ltd 2003-2008 Titan Egyptian Inv. Ltd (1)
Feronia Holding Ltd 2006-2008 Misrieen Titan Trade & Distribution 2005-2008
Vesa DOOL 2007-2008

6. Ανέλεγκτες φορολογικά  χρήσεις

(3) Ο υποόµιλος της Titan America LLC περιλαµβάνει όλες τις θυγατρικές εταιρίες του Οµίλου που δραστηριοποιούνται στις Η.Π.Α., οι
οποίες αναφέρονται αναλυτικά στη σηµείωση 5.

(1) Υπόκειται σε ειδικό φορολογικό καθεστώς.
(2) Η οικονοµική χρήση του 2007 έχει ελεγχθεί προσωρινώς.
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Σημειώζεις επί ηων Ενδιάμεζων Συνοπηικών Οικονομικών Καηαζηάζεων

7. Υθιζηάμενα εμπράγμαηα βάρη

8. Αριθμός απαζτολούμενοσ προζφπικού

9. Κεθαλαιοστικές δαπάνες και εκποιήζεις

10. Κέρδη ανά μεηοτή

11. Ίδιες μεηοτές

12. Προβλέυεις

13. Σσναλλαγές με ζσνδεδεμένα με ηην Εηαιρία μέρη

Εταιρία

Ποζά ζε χιλιάδες €

Πφλήζεις 

αγαθών και 

σπηρεζιών

Αγορές αγαθών 

και σπηρεζιών Απαιηήζεις Υποτρεώζεις

Ασαφκή Ν.Δ. 3 3.650 - 3.917

Αιολική Ν.Δ. 1 1.340 - 1.032

Ινηεπμπεηόν Γομικά Υλικά Α.Δ. 22.863 2.320 2.963 -

Ινηεπηιηάν Δμποπική Γιεθνήρ Α.Δ. 3.751 - 21 -

Ιυνία Α.Β.Δ.Δ. 637 359 1.562 -

Finititan S.r.l. 5.732 - 997 -

T.C.U.K. Ltd 3.196 - 876 -

Usje Cementarnica AD 4.698 - 125 -

Essex Cement Co. LLC 5.807 - - -

Antea Cement SHA 11.662 - 4.481 -

Alexandria Portland Cement Co. S.A.E 846 - 820 -

Titan Global Finance PLC - 14.775 - 634.000

Λοιπά ζςνδεδεμένα μέπη 1.918 1.595 2.245 984

Γιεςθςνηικά ζηελέση και μέλη ηηρ Γιοίκηζηρ - 3.341 12 466

61.114 27.380 14.102 640.399

Όμιλος

Ποζά ζε χιλιάδες €

Πφλήζεις 

αγαθών και 

σπηρεζιών

Αγορές αγαθών 

και σπηρεζιών Απαιηήζεις Υποτρεώζεις

Λοιπά ζςνδεδεμένα μέπη - 1.137 - 287

Γιεςθςνηικά ζηελέση και μέλη ηηρ Γιοίκηζηρ - 3.437 12 466

- 4.574 12 753

Τα ποζά ηυν πυλήζευν και αγοπών ζυπεςηικά από ηην έναπξη ηηρ διασειπιζηικήρ πεπιόδος και ηα ςπόλοιπα ηυν απαιηήζευν

και ςποσπεώζευν ηηρ Δηαιπίαρ ζηη λήξη ηηρ ηπέσοςζαρ πεπιόδος, πος έσοςν πποκύτει από ζςναλλαγέρ ηηρ με ηα ζςνδεδεμένα

καηά ηην έννοια ηος Γ.Λ.Π. 24 ππορ αςηήν μέπη, έσοςν υρ εξήρ:

Δπί ηυν παγίυν πεπιοςζιακών ζηοισείυν ηηρ Δηαιπίαρ δεν ςθίζηανηαι εμππάγμαηα βάπη. Δπί ηυν παγίυν πεπιοςζιακών

ζηοισείυν ηος Ομίλος ςθίζηανηαι εμππάγμαηερ εξαζθαλίζειρ ποζού € 54 εκαη. ηηρ κοινοππακηικήρ εηαιπίαρ ηος Ομίλος ζηην

Τοςπκία Adocim Cimento Beton Sanayi ve Ticaret A.S. ππορ εξαζθάλιζη δανειακών ςποσπεώζευν ποζού  € 36 εκαη.

Απιθμόρ απαζσολούμενος πποζυπικού ζηο ηέλορ ηηρ ηπέσοςζαρ πεπιόδος: Όμιλορ 6.063 (30.06.2008 6.506), Δηαιπία 1.040

(30.06.2008 1.109).

Οι παγιοποιήζειρ ηος Α' εξαμήνος 2009, εξαιποςμένυν αςηών πος αποκηήθηκαν καηά ηην εξαγοπά νέυν εηαιπιών, ανέπσονηαι

ζε: Όμιλορ € 105,5 εκαη. (30.06.2008 € 96,7 εκαη.), Δηαιπία € 3,5 εκαη. (30.06.2008 € 8,5 εκαη.). Η αναπόζβεζηη αξία ηυν

παγίυν πος εκποιήθηκαν ή διαγπάθηκαν από ηον Όμιλο καηά ηο Α' εξάμηνο 2009 είναι: € 2,5 εκαη. (30.06.2008 € 1,2 εκαη.) και

είσε υρ αποηέλεζμα ηην εμθάνιζη κέπδοςρ ηηρ ηάξευρ € 0,5 εκαη. (30.06.2008 κέπδορ  € 0,7 εκαη.). 

Τα κέπδη ανά μεηοσή ςπολογίζηηκαν με ηο μέζο ζηαθμιζμένο απιθμό ηυν κοινών και ππονομιούσυν μεηοσών, αθαιποςμένος

ηος ζηαθμιζμένος μέζος όπος ηυν ιδίυν μεηοσών.

Οι λοιπέρ πποβλέτειρ (βπασςππόθεζμερ και μακποππόθεζμερ) πος έσοςν ζσημαηιζηεί ηην 30.06.2009 ανέπσονηαι για ηον Όμιλο

ζε € 27,3 εκαη., και για ηην Δηαιπία ζε € 2,3 εκαη.. Γεν ςπάπσοςν ζημανηικέρ πποβλέτειρ για ανέλεγκηερ θοπολογικά σπήζειρ,

καθώρ και για επίδικερ ή ςπό διαιηηζία διαθοπέρ ζηον  Όμιλο και ζηην Δηαιπία.

Ο ζςνολικόρ απιθμόρ ιδίυν μεηοσών πος είσε ζηην καηοσή ηηρ η Δηαιπία ζηιρ 30.06.2009 ανέπσεηαι ζε 3.193.616 ζςνολικήρ

αξίαρ € 92.299 σιλ., ποζό ηο οποίο μείυζε ηα Ίδια Κεθάλαια ηηρ Δηαιπίαρ και ηος Ομίλος. Οι ανυηέπυ ίδιερ μεηοσέρ

ανηιπποζυπεύοςν ποζοζηό 3,78% επί ηος ζςνολικού μεηοσικού κεθαλαίος ηηρ Δηαιπίαρ.
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-Η µείωση του µικτού κέρδους κατά € 34,2 εκατ., οφείλεται στη µείωση του όγκου πωλήσεων στις αγορές που
δραστηριοποιείται ο Όµιλος εξαιρουµένου του τοµέα της Ανατολικής Μεσογείου.

-Η αύξηση που εµφανίζουν οι συµµετοχές σε θυγατρικές κατά € 5,2 εκατ., οφείλεται κυρίως στην αύξηση των συµµετοχών
στις εταιρίες FINTITAN κατά € 1,0 εκατ. και ΙΩΝΙΑ κατά € 3,8 εκατ., λόγω αυξήσεων κεφαλαίου των εταιριών αυτών.

-Η αύξηση των αποσβέσεων κατά € 5,8 εκατ. προέρχεται από πρόσθετες αποσβέσεις που ενσωµατώθηκαν λόγω της
εξαγοράς νέων θυγατρικών εταιριών από τον Όµιλο.

-Η αύξηση των εσόδων χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας προέρχεται κυρίως από τον καταλογισµό επιστρεπτέων κρατικών
επιχορηγήσεων επιτοκίου επενδύσεων.

-Η µείωση των εξόδων διοίκησης και διάθεσης κατά € 6,8 εκατ. είναι αποτέλεσµα της πολιτικής µείωσης κόστους που
εφαρµόζει ο Όµιλος. 

14. Σηµαντικότερες µεταβολές στα ενοποιηµένα στοιχεία ισολογισµού και αποτελεσµάτων περιόδου

Οι σηµαντικότερες µεταβολές που εµφανίζονται στα ενοποιηµένα στοιχεία ισολογισµού και αποτελεσµάτων της περιόδου
που έληξε την 30.6.2009 έχουν ως εξής:

-Η µείωση του κονδυλίου απαιτήσεις από πελάτες κατά € 8,7 εκατ. οφείλεται αφ' ενός στην µείωση του όγκου των
πωλήσεων και αφ' ετέρου στην καλύτερη αξιοποίηση των υπαρχόντων υπολοίπων.

-Η αύξηση των ενσώµατων ακινητοποιήσεων κατά € 21,6 εκατ. οφείλεται κυρίως στις επενδύσεις που πραγµατοποιεί ο
Όµιλος ύψους € 105,1 εκατ. (κυρίως στην Αίγυπτο και την Αλβανία) συµπεριλαµβανοµένων των αρνητικών
συναλλαγµατικών διαφορών € 33,2 εκατ., που προέκυψαν από την υποτίµηση του δολαρίου, της αιγυπτιακής λίρας και του
αλβανικού λεκ έναντι του Ευρώ και των αποσβέσεων περιόδου € 48,7 εκατ..

-Η µείωση των ασώµατων ακινητοποιήσεων κατά € 10,8 εκατ. οφείλεται στις αποσβέσεις της περιόδου και στην υποτίµηση
της ισοτιµίας του δολαρίου έναντι του Ευρώ.

-Η µείωση των αποθεµάτων του Οµίλου κατά € 25,4 εκατ. είναι αποτέλεσµα της µειωµένης παραγωγής των εργοστασίων
του Οµίλου λόγω της οικονοµικής ύφεσης αλλά και της καλύτερης διαχείρισης των υφισταµένων αποθεµάτων.

Όµιλος

-Η µείωση των λοιπών µακροπρόθεσµων στοιχείων του ενεργητικού του Οµίλου κατά € 17,1 εκατ. προέρχεται από την
µείωση των προκαταβολών αγοράς παγίου εξοπλισµού για την ανέγερση του νέου εργοστασίου του Οµίλου στην Αλβανία.

-Η µείωση του κονδυλίου λοιπές απαιτήσεις και προπληρωµές κατά € 21,6 εκατ. αφορά είσπραξη απαίτησης επιστροφής
φόρου εισοδήµατος από το αµερικανικό δηµόσιο, λόγω των αρνητικών αποτελεσµάτων που εµφάνισε η θυγατρική εταιρία
του Οµίλου στην Αµερική, Titan America LLC.

-Οι συνολικές δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου µειώθηκαν κατά € 149,9 εκατ. λόγω αποπληρωµής υφισταµένων
ληξιπρόθεσµων οφειλών.

Εταιρία

-Η αύξηση των εξόδων χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας κατά € 4,0 εκατ. οφείλονται στην αύξηση του δανεισµού του
Οµίλου για τη χρηµατοδότηση δραστηριοτήτων του σε Τουρκία, Αίγυπτο και Η.Π.Α.

-Οι αναβαλλόµενες φορολογικές υποχρεώσεις του Οµίλου παρουσιάζουν µείωση κατά € 14,0 εκατ. κυρίως λόγω εσόδου
από αναβαλλόµενο φόρο εισοδήµατος, που κατέγραψε η θυγατρική εταιρία του Οµίλου στην Αµερική, Titan America LLC,
εξαιτίας των αρνητικών αποτελεσµάτων της.

-Η µείωση των αποθεµάτων κατά € 23,0 εκατ. οφείλεται κυρίως στην µείωση των αποθεµάτων κλίνκερ κατά € 7,4 εκατ.,
στα µικρότερα αποθέµατα Α' υλών, στερεών καυσίµων και υλικών - ανταλλακτικών κατά € 10,9 εκατ., καθώς και στην
εισφορά προϊόντων πορσελάνης για την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της θυγατρικής ΙΩΝΙΑΣ € 3,8 εκατ.

-Οι µακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις εµφανίζονται µικρότερες κατά € 124,4 εκατ., λόγω µεταφοράς δανείου € 125,0
εκατ. στις βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις, αφού ο χρόνος αποπληρωµής του είναι πλέον µικρότερος του
δωδεκαµήνου. Στο σηµείο αυτό αξίζει να σηµειωθεί η αποπληρωµή βραχυπρόθεσµου δανείου € 19,0 εκατ. προς την
θυγατρική ALVACIM LIM., καθώς και η µείωση των βραχυπροθέσµων τραπεζικών υποχρεώσεων κατά € 58,3 εκατ.

-Η αύξηση του λογαριασµού µερίσµατα πληρωτέα οφείλεται στην αναγνώριση της υποχρέωσης καταβολής µερίσµατος
ποσού € 32,3 εκατ. για κοινές µετοχές και ποσού € 3,2 εκατ. για προνοµιούχες µετοχές, σύµφωνα µε την απόφαση της
Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της εταιρίας της 24.6.2009. Στα ανωτέρω αναφερόµενα ποσά παρακρατήθηκε φόρος 10%.
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15. Χορήγηση δικαιωµάτων προαίρεσης αγοράς µετοχών

Η εύλογη αξία των δικαιωµάτων που παραχωρήθηκαν το 2009 από το πρόγραµµα 2007, όπως αυτή αποτιµήθηκε σύµφωνα
µε το µοντέλο αποτίµησης Black-Scholes ήταν € 8,41 ανά δικαίωµα. Τα δεδοµένα που χρησιµοποιήθηκαν για την εφαρµογή
του µοντέλου ήταν η τιµή µετοχής κατά την ηµεροµηνία παροχής του δικαιώµατος € 20,60, η τυπική απόκλιση αποδόσεων
τιµής µετοχής (standard deviation) 36,71%, η µερισµατική απόδοση 2,07% και η µέση ετήσια απόδοση των τριετών
οµολόγων του Ελληνικού ∆ηµοσίου 3,649%.

-Τα αυξηµένα έξοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας κατά € 13,4 εκατ., οφείλονται στην αύξηση του δανεισµού της
Εταιρίας για τη χρηµατοδότηση δραστηριοτήτων σε Τουρκία, Αίγυπτο και Η.Π.Α.

-Η αύξηση των άλλων εσόδων εκµετάλλευσης κατά € 2,3 εκατ. προέρχεται κυρίως από είσπραξη επιστρεπτέων κρατικών
επιχορηγήσεων.

Σύµφωνα µε το πρόγραµµα αυτό τα χορηγούµενα δικαιώµατα, έχουν µία περίοδο ωρίµανσης τριών ετών και µπορούν να
ασκηθούν µετά από το τέλος της περιόδου ωρίµανσης. Κάθε δικαίωµα πρέπει να ασκηθεί µέσα σε διάστηµα δώδεκα µηνών
από τους χρόνους ωρίµανσης της άσκησης τους. Στην περίπτωση που η προθεσµία παρέλθει τότε τα συγκεκριµένα
δικαιώµατα θα ακυρωθούν αµετάκλητα. 

Ο λογιστικός χειρισµός των δικαιωµάτων που παραχωρήθηκαν από το νέο πρόγραµµα έγινε σύµφωνα µε το ∆ΠΧΠ 2
“Παροχές που εξαρτώνται από την αξία των µετοχών”.

3) Ένα τρίτο του δικαιώµατος χορηγείται σύµφωνα µε την απόδοση της κοινής µετοχής της ΑΕ Τσιµέντων Τιτάν συγκριτικά
µε τον µέσο όρο της απόδοσης των µετοχών δώδεκα προκαθορισµένων εταιριών παραγωγής τσιµέντου διεθνώς κατά τη
διάρκεια της περιόδου των τριών χρόνων.

Για όλα τα χορηγούµενα δικαιώµατα αποτελεί βασική προϋπόθεση η συνεχής απασχόληση των δικαιούχων καθόλη τη
διάρκεια του προγράµµατος χορήγησης. Ο αριθµός των µετοχών που θα χορηγείται κάθε χρόνο προσδιορίζεται ως εξής:

1) Ένα τρίτο του δικαιώµατος χορηγείται σύµφωνα µε τα οικονοµικά αποτελέσµατα της Εταιρίας συγκριτικά µε την
απόδοση των τριετών Οµολόγων του Ελληνικού ∆ηµοσίου.

2) Ένα τρίτο του δικαιώµατος χορηγείται σύµφωνα µε την απόδοση της κοινής µετοχής της ΑΕ Τσιµέντων Τιτάν,
συγκριτικά µε τον δείκτη SMI κατά την διάρκεια της περιόδου των τριών χρόνων.

Το 2009, στα πλαίσια του τριετούς Προγράµµατος Παροχής ∆ικαιωµάτων Προαίρεσης Αγοράς Μετοχών (Πρόγραµµα
2007), η Εταιρία ενέκρινε την διάθεση 86.880 δικαιωµάτων προαίρεσης αγοράς µετοχών.

Οι πιο πάνω µεταβολές οφείλονται κυρίως στην µειωµένη παραγωγική δραστηριότητα σαν συνέπεια του µειωµένου όγκου
πωλήσεων.

Επιπροσθέτως, η πτώση του κόστους πωλήσεων προέρχεται κυρίως αφ' ενός µεν από τη µείωση του συνολικού κόστους
παραγωγής κατά € 13,3 εκατ., αφ' ετέρου δε από τα µικρότερα έξοδα διανοµής κατά € 9,9 εκατ.

-Τα µικτά κέρδη προ αποσβέσεων εµφάνισαν κάµψη κατά € 30,5 εκατ. ή ποσοστό 30,3%, αφού τα έσοδα πωλήσεων είναι
µικρότερα κατά € 52,3 εκατ. ή ποσοστό 19,3% ενώ το κόστος πωλήσεων παρουσιάζεται µειωµένο κατά € 21,8 εκατ. ή
ποσοστό 12,8%.

-Η µείωση των εσόδων πωλήσεων οφείλεται κυρίως στον χαµηλότερο όγκο πωλήσεων τσιµέντου-κλίνκερ κατά 610 χιλ. τν.
ή ποσοστό 19,0%.
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16. Ενδεχόµενες υποχρεώσεις/απαιτήσεις

(ποσά σε χιλιάδες €) 30/6/2009 31/12/2008 30/6/2009 31/12/2008
- - 770.328 903.442

96.603 84.936 26.357 30.213
Λοιπές εγγυήσεις 9.675 19.421 5.682 5.720
Σύνολο 106.278 104.357 802.367 939.375

Ενδεχόµενες απαιτήσεις
(ποσά σε χιλιάδες €) 30/6/2009 31/12/2008 30/6/2009 31/12/2008
Εγγυητικές επιστολές τραπεζών για εξασφάλιση απαιτήσεων 13.686 15.481 13.686 15.481
Σύνολο 13.686 15.481 13.686 15.481

Κεφαλαιουχικές δεσµεύσεις

(ποσά σε χιλιάδες €) 30/6/2009 31/12/2008 30/6/2009 31/12/2008
62.305 98.586 12.305 13.586

Σύνολο 62.305 98.586 12.305 13.586

(ποσά σε χιλιάδες €) 30/6/2009 31/12/2008 30/6/2009 31/12/2008
242.155 281.052 - -

Σύνολο 242.155 281.052 - -

∆εν υπάρχουν άλλες επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές δικαστικών ή διοικητικών οργάνων που ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίπτωση στην οικονοµική
κατάσταση της Εταιρίας και του Οµίλου. 

Εγγυήσεις σε τρίτα µέρη για λογαριασµό θυγατρικών
Εγγυητικές επιστολές τραπεζών για εξασφάλιση υποχρεώσεων

Η Tarmac America θεωρεί ότι η νέα ανωτέρω απόφαση του Περιφερειακού Πρωτοδικείου είναι και πάλι λανθασµένη και έχει ήδη ασκήσει έφεση κατ’
αυτής. Στο µεταξύ, έχει υπάρξει επαρκής προετοιµασία για την απρόσκοπτη συνέχιση της παραγωγής του εργοστάσιου Pennsuco και την κάλυψη των
αναγκών   των πελατών του Οµίλου ,  που είναι άλλωστε µειωµένες λόγω της συγκυρίας. 

Ο χρόνος έκδοσης της σχετικής απόφασης δεν µπορεί να προσδιορισθεί µε ακρίβεια. Εκτιµάται πάντως ότι η απόφαση µπορεί να εκδοθεί περί τα τέλη του
τρέχοντος έτους ή την αρχή του 2010, χωρίς να αποκλείεται και περαιτέρω καθυστέρηση.

Τον Ιανουάριο του 2009, το Περιφερειακό Πρωτοδικείο της Νότιας Φλόριντα εξέδωσε απόφαση µε την οποία ακυρώθηκαν µε άµεση ισχύ όλες οι άδειες
λατοµικής εξόρυξης στην περιοχή του Lake Belt. Το ίδιο δικαστήριο είχε καταστήσει ανενεργές τις ίδιες άδειες, µε άλλη προγενέστερη απόφασή του τον
Ιούλιο του 2007. Όµως , µετά από έφεση της Tarmac America , θυγατρικής της Τitan America LLC, και των λοιπών θιγοµένων εταιριών , το Οµοσπονδιακό
Εφετείο της Ατλάντα, το Μάιο 2008 είχε αναπέµψει την υπόθεση στο Περιφερειακό ∆ικαστήριο της Νότιας Φλόριντα, µε την οδηγία να κρίνει εκ νέου την
υπόθεση µε αντικειµενικότερο τρόπο. 

Εξ άλλου, την 1η Μαΐου, το Σώµα Μηχανικού του στρατού των ΗΠΑ εξέδωσε προς δηµόσια διαβούλευση την Συµπληρωµατική Έκθεση Περιβαλλοντικών
Επιπτώσεων η οποία απαιτείται για την έκδοση νέων µακροχρόνιων αδειών λατοµικής εξόρρυξης στην περιοχή. Μετά την ολοκλήρωση στις 23 Ιουνίου 2009
της δηµόσιας διαβούλευσης , αναµένεται η έκδοση απόφασης (Record of Decision) βάσει της οποίας θα κριθεί η έκδοση νέων µακροχρόνιων αδειών
εξόρυξης  στην περιοχή. 

Ενσώµατες ακινητοποιήσεις 

Στις 25.7.2007, η θυγατρική του Οµίλου στην Αλβανία Antea Cement Sh.A, υπέγραψε σύµβαση προµήθειας εξοπλισµού και ανέργεσης ενός νέου
εργοστασίου παραγωγής τσιµέντου στην περιοχή Kruje της Αλβανίας. Το συνολικό κόστος της επένδυσης, υπολογίζεται στο ποσό των € 170 εκατ. Μέχρι και
την 30.6.2009 η επένδυση είχε ανέλθει στο ποσό των € 120 εκατ.

Οι συµβατικές δεσµεύσεις για κεφαλαιουχικές δαπάνες κατά την ηµεροµηνία του ισολογισµού, οι οποίες δεν αναγνωρίστηκαν στις ενοποιηµένες οικονοµικές
καταστάσεις, έχουν ως ακολούθως:

Όµιλος Εταιρία

Η θυγατρική εταιρία του Οµίλου στην Αίγυπτο Beni Suef κατασκευάζει µια δεύτερη γραµµή παραγωγής, ετήσιας δυναµικότητας 1,5 εκ. τόνων, η οποία
αναµένεται να περατωθεί περί τα τέλη του 2009. Το συνολικό κόστος της επένδυσης, υπολογίζεται στο ποσό των € 160 εκατ. Μέχρι και την 30.6.2009 η
επένδυση είχε ανέλθει στο ποσό των € 100 εκατ.

Ενδεχόµενες υποχρεώσεις

Ανειληµµένες υποχρεώσεις

Με βάση το µειωµένο επίπεδο ζήτησης που απορρέει από την σοβούσα οικονοµική κρίση, εκτιµάται ότι η κατανοµή των δικαιωµάτων εκποµπής διοξειδίου
του άνθρακα για την περίοδο 2008-2012 δεν θα επηρεάσει ουσιωδώς την παραγωγή του Οµίλου.
Οι οικονοµικές χρήσεις των εταιριών του Οµίλου, των οποίων δεν έχει διενεργηθεί φορολογικός έλεγχος, παρατίθενται αναλυτικά στη σηµείωση 6.
Πέραν των όσων αναφέρονται στην προηγούµενη παράγραφο, δεν υπάρχουν άλλες σηµαντικές  ενδεχόµενες υποχρεώσεις.

Εκκρεµεί ενώπιον της Γαλλικής διοικητικής δικαιοσύνης αγωγή αποζηµίωσης της θυγατρικής µας Ιντερτιτάν Εµπορική ∆ιεθνής Α.Ε. κατά του Γαλλικού
∆ηµοσίου, που, πρωτοβαθµίως, έγινε δεκτή για ποσό €2,7 εκατ. πλέον τόκων. Το δευτεροβάθµιο δικαστήριο όµως ακύρωσε την πρωτοβάθµια απόφαση και
ήδη η θυγατρική µας έχει ασκήσει αναίρεση ενώπιον του Συµβουλίου Επικρατείας της Γαλλίας.

Όµιλος Εταιρία

Όµιλος Εταιρία

∆εσµεύσεις για αγορά κυκλοφορούντων στοιχείων ενεργητικού

Όµιλος Εταιρία

Σύµβαση για προµήθεια φυσικού αερίου
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(ποσά σε χιλιάδες €)

Ενεργητικό

Σύνολο παγίου ενεργητικού 69 69
Αποθέµατα 4 4
Απαιτήσεις και προπληρωµές 49 49
∆ιαθέσιµα και ταµιακά ισοδύναµα 1 1

Σύνολο ενεργητικού 123 123

Υποχρεώσεις
Μακροπρόθεσµες  υποχρεώσεις 11 11

Σύνολο υποχρεώσεων 11 11

Καθαρή θέση 112 112
Υπεραξία που προέκυψε από την εξαγορά -5
Αµοιβή που καταβλήθηκε σε µετρητά 107

Ταµιακές ροές για εξαγορά:
Τίµηµα εξαγοράς που τακτοποιήθηκε µε µετρητά 107

∆ιαθέσιµα και ταµιακά ισοδύναµα που αποκτήθηκαν κατά την εξαγορά θυγατρικής -1
Τελική ταµιακή εκροή για εξαγορά εταιρίας 106

17. Συνενώσεις επιχειρήσεων και λοιπές εξαγορές

Τα στοιχεία ενεργητικού και υποχρεώσεων της Ζωφόροι ∆οµικά Υλικά Α.Ε, όπως αυτά έχουν προσωρινά αποτιµηθεί κατά την
ηµεροµηνία απόκτησης της, παρατίθενται κατωτέρω:

Η ολοκλήρωση της αποτίµησης των ανωτέρω αποκτήσεων πραγµατοποιείται εντός δώδεκα µηνών από την ηµεροµηνία εξαγοράς τους.

Εύλογη αξία που 
αναγνωρίστηκε 
την ηµεροµηνία 

εξαγοράς

Λογιστική αξία κατά 
την ηµεροµηνία 

εξαγοράς

Ποσά κλειόµενης περιόδου 30 Ιουνίου 2009

Στις 3.6.2009 ο Όµιλος εξαγόρασε έναντι του ποσού € 0,5 εκατ. το 25% των µετοχών της εταιρίας Ποζολάνη Α.Ε, η οποία και
ενσωµατώθηκε στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου µε την µέθοδο ενοποίησης καθαρής θέσης. 

Στις 22.4.2009 ο Όµιλος ολοκλήρωσε την απόκτηση από την µειοψηφία, ποσοστού 3,6529% του µετοχικού κεφαλαίου της θυγατρικής
του εταιρίας στην Σερβία Titan Cementara Kosjeric A.D. καταβάλλοντας το ποσό των € 2,6 εκατ.. Μετά την ανωτέρω εξαγορά ο
Όµιλος κατέχει πλέον το 100% της ανωτέρω εταιρίας.

Στις 26.5.2009 ο Όµιλος υπέγραψε συµφωνητικό εξαγοράς του 100% των µετοχών της εταιρίας Ζωφόροι ∆οµικά Υλικά Α.Ε, η οποία
και  ενσωµατώθηκε στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου, µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης. 
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(ποσά σε χιλιάδες €)

Ενεργητικό

Σύνολο παγίου ενεργητικού 231.140 102.067 48.219 39.232 4.783 4.783
Αποθέµατα 14.526 14.526 4.386 4.386 684 684
Απαιτήσεις και προπληρωµές 7.689 7.689 11.109 11.109 5.348 5.348
∆ιαθέσιµα και ταµιακά ισοδύναµα 25.494 25.494 86 86 132 132

Σύνολο ενεργητικού 278.849 149.776 63.800 54.813 10.947 10.947

Υποχρεώσεις
Μακροπρόθεσµες  υποχρεώσεις 49.058 33.564 37.947 36.449 286 286
Λοιπές υποχρεώσεις και φόροι 
πληρωτέοι 33.395 33.395 17.757 17.757 8.443 8.443

Σύνολο υποχρεώσεων 82.453 66.959 55.704 54.206 8.729 8.729

Καθαρή θέση 196.396 82.817 8.096 607 2.218 2.218

Υπεραξία που προέκυψε από την 
εξαγορά 112.848 77.550 11.676
Αµοιβή που καταβλήθηκε σε 
µετρητά 309.244 85.646 13.894

Ταµιακές ροές για εξαγορά:
Τίµηµα εξαγοράς που 
τακτοποιήθηκε µε µετρητά 309.244 85.646 13.894

∆ιαθέσιµα και ταµιακά ισοδύναµα 
που αποκτήθηκαν κατά την 
εξαγορά θυγατρικής -25.494 -86 -132
Τελική ταµιακή εκροή για 
εξαγορά εταιρίας 283.750 85.560 13.762

Ποσά προηγούµενης περιόδου 30 Ιουνίου 2008

Στις 17.4.2008 ο Όµιλος προέβη στην εξαγορά του 50% της Adocim Cimento Beton Sanayi ve Ticaret A.S στην Τουρκία η οποία ενσωµατώθηκε στις
οικονοµικές του καταστάσεις µε την µέθοδο της αναλογικής ενοποίησης την ανωτέρω ηµεροµηνία.

Lafarge Titan Egyptian Inv. Group
Adocim Cimento Beton Sanayi ve 

Ticaret A.S. Λοιπές Εταιρίες
Εύλογη αξία που 
αναγνωρίστηκε 
την ηµεροµηνία 

εξαγοράς

Λογιστική αξία 
κατά την 

ηµεροµηνία 
εξαγοράς

17. Αποκτήσεις θυγατρικών (συνέχεια)

Στις 21.12.2007 ο Όµιλος υπέγραψε συµφωνητικό εξαγοράς του 100% των µετοχών της εταιρίας ∆οµική Μπετόν Α.Ε. η οποία από τις 15.1.2008
ενσωµατώθηκε στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου, µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης. 

Λογιστική αξία 
κατά την 

ηµεροµηνία 
εξαγοράς

Εύλογη αξία που 
αναγνωρίστηκε 
την ηµεροµηνία 

εξαγοράς

Λογιστική αξία 
κατά την 

ηµεροµηνία 
εξαγοράς

Εύλογη αξία που 
αναγνωρίστηκε 
την ηµεροµηνία 

εξαγοράς

Στις 6.5.2008 ο Όµιλος προέβη στην εξαγορά του 65% της Alba Cemento Italia SHPK στην Αλβανία. Η εταιρία ενσωµατώθηκε στις οικονοµικές καταστάσεις
του Οµίλου µε την µέθοδο της πλήρους ενοποίησης την ανωτέρω ηµεροµηνία.

Τέλος, στις 14.5.2008 ο Όµιλος εξαγόρασε το 100% της εταιρίας Λατοµεία Βαχού Α.Ε. η οποία ενσωµατώθηκε στις οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου µε
την µέθοδο της πλήρους ενοποίησης την ανωτέρω ηµεροµηνία.

Τα στοιχεία ενεργητικού και υποχρεώσεων των ανωτέρω εταιριών, όπως αυτά είχαν προσωρινά αποτιµηθεί κατά την ηµεροµηνία απόκτησή τους, παρατίθενται
κατωτέρω:

Στις 6.5.2008 ο Όµιλος απέκτησε το υπόλοιπο 50% της κοινοπρακτικής εταιρίας Lafarge Titan Egyptian Inv. Ltd µε τις θυγατρικές της εταιρίες Alexandria
Portland Cement Co. S.A.E , Beni Suef Cement Company S.A.E., Four M Titan Silo Co. LLC, Misrieen Titan Trade & Distribution, East cement Trade Ltd,
Alexandria Development Co. Ltd.  
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20. Κύριες ισοτιµίες ισολογισµού και αποτελεσµάτων

Ισολογισµού 30/06/2009 31/12/2008 30/6/2009 vs 31/12/2008

€1 = USD 1,41 1,39 1,6%
€1 = EGP 7,91 7,68 3,0%
€1 = TRY 2,16 2,15 0,6%

1USD=EGP 5,59 5,52 1,4%
€1 = RSD 93,44 88,60 5,5%

1USD = JPY 95,88 90,64 5,8%

Αποτελεσµάτων M.O. Εξαµήνου 09 M.O. Εξαµήνου 08
Μ.Ο. Εξαµήνου 09 vs Μ.Ο. 

Εξαµήνου 08

€1 = USD 1,34 1,54 -13,4%
€1 = EGP 7,50 8,40 -10,7%
€1 = TRY 2,16 1,91 13,0%

1USD=EGP 5,61 5,43 3,2%
€1 = RSD 94,35 81,68 15,5%

1USD = JPY 95,95 104,29 -8,0%

18. Γεγονότα µετά την ηµεροµηνία του Ισολογισµού

19. Αναταξινοµήσεις

Στις 9.7.2009 ολοκληρώθηκε εντός της νόµιµης τριετούς προθεσµίας από την ηµεροµηνία απόκτησής τους, η πώληση µέσω του
Χρηµατιστηρίου Αθηνών, συνολικού αριθµού 14.000 κοινών ιδίων µετοχών, οι οποίες αντιπροσωπεύουν ποσοστό 0,017% του
καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου της, µε µέση τιµή πώλησης ευρώ € 19,43 ανά µετοχή.

Ο λογαριασµός "άλλα έξοδα εκµετάλλευσης" µειώθηκε µε τα ποσά των € 1.032 χιλ.και € 846 χιλ., για τον Όµιλο και την Εταιρία
αντίστοιχα, τα οποία µεταφέρθηκαν στον λογαριασµό "έξοδα χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας" στην ενδιάµεση κατάσταση
αποτελεσµάτων περιόδου 1.1-30.06.2008 έτσι ώστε να είναι συγκρίσιµη µε την ενδιάµεση κατάσταση αποτελεσµάτων περιόδου 1.1-
30.06.2009. Τα παραπάνω ποσά αφορούσαν χρηµατοοικονοµικό κόστος συνταξιοδοτικών παροχών.

Στις 30.7.2009 ο Όµιλος ολοκληρώσε τη διάθεση Ευρωοµολογιών συνολικής ονοµαστικής αξίας 200 εκατοµµυρίων Ευρώ, τετραετούς
διάρκειας και µε ετήσιο τοκοµερίδιο 6,90%, οι οποίες εκδόθηκαν από τη θυγατρική εταιρία του Οµίλου TITAN GLOBAL FINANCE
PLC µε την εγγύηση της Α.Ε. ΤΣΙΜΕΝΤΩΝ ΤΙΤΑΝ. Οι ανωτέρω Ευρωοµολογίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση στην
οργανωµένη αγορά του Χρηµατιστηρίου του Λουξεµβούργου. Τα κεφάλαια που αντλήθηκαν από την έκδοση των Ευρωοµολογιών θα
διατεθούν κυρίως για την αναχρηµατοδότηση υπάρχοντος δανεισµού καθώς επίσης για την κάλυψη λοιπών γενικών επιχειρηµατικών
αναγκών των εταιριών του Οµίλου. Η κίνηση αυτή πραγµατοποιήθηκε στα πλαίσια του µακροπρόθεσµου χρηµατοοικονοµικού
σχεδιασµού του Οµίλου µε στόχο τη διαφοροποίηση των πηγών χρηµατοδότησής του.  

Ποσό ύψους € 2.138 χιλ. που στην ενδιάµεση ενοποιηµένη και εταιρική χρηµατοοικονοµική αναφορά της 31.3.2009 είχε ταξινοµηθεί ως
έσοδο χρηµατοοικονοµικής λειτουργίας, αναταξινοµήθηκε στα άλλα έσοδα εκµετάλλευσης.

Στις 6.7.2009 η Εταιρία κατέβαλε το ποσό των  € 32,0 εκατ. ως µέρισµα για τα κέρδη της χρήσης 2008.
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