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ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ 
 
ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΠΡΟΣ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ ΣΤΗΝ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ΜΕΣΑΙΑΣ ΚΑΙ ΜΙΚΡΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΠΟΙΗΣΗΣ 

ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ ΑΞΙΩΝ ΤΟΥ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟΥ ΑΘΗΝΩΝ 101.678.119 ΝΕΩΝ, ΚΟΙΝΩΝ, ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΩΝ 
ΜΕΤΟΧΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΠΟΥ ΠΡΟΗΛΘΑΝ ΑΠΟ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΤΟΥ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΤΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΜΕ 

ΕΙΣΦΟΡΑ ΕΙΣ ΕΙ∆ΟΣ ΣΥΜΦΩΝΑ ΜΕ ΤΙΣ ΑΠΟΦΑΣΕΙΣ ΤΗΣ ΕΚΤΑΚΤΗΣ ΓΕΝΙΚΗΣ ΣΥΝΕΛΕΥΣΗΣ ΤΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ 
ΤΗΣ 20 ΜΑΪΟΥ 2010 

 
Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας αυξήθηκε (α) κατά το ποσό των € 12.844.503, µε έκδοση 21.407.505 νέων 

µετοχών ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστης µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας SCIENS DE HOLDINGS 
LLC, (β) κατά το ποσό των € 11.353.057,20 µε έκδοση 18.921.762 νέων µετοχών ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστης 
µε εισφορά εις είδος του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield Finance Corporation, (γ) κατά το ποσό των € 

7.639.390,80 µε έκδοση 12.732.318 νέων µετοχών ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστης µε εισφορά εις είδος των 
µετοχών της εταιρίας Plainfield SP SECS Holdco III SECS, (δ) κατά το ποσό των € 13.693.186,20 µε έκδοση 
22.821.977 νέων µετοχών ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστης µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS, (ε) κατά το ποσό των € 4.053.390 µε έκδοση 6.755.650 νέων µετοχών 

ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστης µε εισφορά εις είδος του 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας Κλαµπ 
Οτέλ Λουτράκι Καζίνο-Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Α.Ε., (στ) κατά το ποσό των € 6.525.034,20 µε 
έκδοση 10.875.057 νέων µετοχών ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστης µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας 
ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε., (ζ) κατά το ποσό των € 4.898.310 µε 
έκδοση 8.163.850 νέων κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστης µε 

εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ 
ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε. σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο κ.ν. 2190/1920 (άρθρο 9). 

 
ΤΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑΣ ΕΝΕΚΡΙΝΕ ΤΟ ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΟ ΤΟΥ 

ΠΑΡΟΝΤΟΣ ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟΥ ∆ΕΛΤΙΟΥ, ΜΟΝΟΝ ΟΣΟΝ ΑΦΟΡΑ ΤΗΝ ΚΑΛΥΨΗ ΤΩΝ ΑΝΑΓΚΩΝ 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗΣ ΤΟΥ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΚΟΙΝΟΥ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΤΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΠΡΟΣ 

∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΘΗΝΩΝ ΟΠΩΣ ΑΥΤΕΣ ΚΑΘΟΡΙΖΟΝΤΑΙ ΑΠΟ ΤΙΣ ∆ΙΑΤΑΞΕΙΣ ΤΟΥ 
Ν. 3401/2005 ΚΑΙ ΤΟΥ ΚΑΝΟΝΙΣΜΟΥ (ΕΚ) 809/2004 ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ 
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1. ΠΕΡΙΛΗΠΤΙΚΟ ΣΗΜΕΙΩΜΑ 
 
Το παρόν ενηµερωτικό δελτίο (εφεξής «Ενηµερωτικό ∆ελτίο») αφορά στην εισαγωγή προς διαπραγµάτευση των 
νέων µετοχών της ανώνυµης εταιρίας µε την επωνυµία «SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 
ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» (εφεξής η «Sciens» ή η «Εταιρία») οι οποίες προήλθαν από αύξηση του µετοχικού της 
κεφαλαίου (εφεξής «Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου») µε εισφορά εις είδος του συνόλου των µετοχών ή εταιρικών 
µεριδίων των εταιριών: SCIENS DE HOLDINGS LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS, Plainfield SP SECS Holdco I SECS, ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ 
Α.Ε., ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε. (εφεξής οι έξι παραπάνω 
εταιρίες θα αναφέρονται µαζί ως οι «Νέες Θυγατρικές»), καθώς και µετοχών που αντιστοιχούν στο 1,038% του 
µετοχικού κεφαλαίου της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο-Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Α.Ε. (εφεξής οι 
εν λόγω µετοχές από κοινού µε τις µετοχές των Νέων Θυγατρικών εταιριών θα αναφέρονται ως οι «Εισφερόµενες 
Μετοχές» ή οι «Εισφερόµενες Επενδύσεις»).  
 
Το παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο έχει συνταχθεί σύµφωνα µε την ισχύουσα ελληνική νοµοθεσία και έχει εγκριθεί από 
το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς µόνον όσον αφορά στην κάλυψη των αναγκών 
πληροφόρησης του επενδυτικού κοινού, όπως αυτές καθορίζονται από τις διατάξεις του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 
της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. 
 
Το παρόν περιληπτικό σηµείωµα (εφεξής το «Περιληπτικό Σηµείωµα») αποτελεί εισαγωγή του 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου και περιλαµβάνει µια συνοπτική περιγραφή των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων, 
των διοικητικών, διαχειριστικών, εποπτικών οργάνων και των ανώτερων διοικητικών στελεχών, της 
µετοχικής σύνθεσης, των πληροφοριών σχετικά µε τις µετοχές, των συνοπτικών χρηµατοοικονοµικών 
πληροφοριών και των τάσεων της Εταιρίας και των θυγατρικών της (εφεξής ο «Όµιλος» ή ο «Όµιλος 
Sciens»), όπως επίσης των όρων της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου καθώς και των παραγόντων 
κινδύνου. Συνεπώς, κάθε επενδυτής θα πρέπει να βασίσει οποιαδήποτε απόφασή του για επένδυση σε 
κινητές αξίες της Εταιρίας στην εξέταση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου ως σύνολο. 
 
Σε περίπτωση που αξίωση σχετική µε τις πληροφορίες που περιέχονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο ασκείται ενώπιον 
αλλοδαπού δικαστηρίου, ο ενάγων επενδυτής ενδέχεται να επιβαρυνθεί µε τα έξοδα µετάφρασης µέρους ή του 
συνόλου του Ενηµερωτικού ∆ελτίου πριν από την έναρξη της παραπάνω διαδικασίας. Αστική ευθύνη αποδίδεται 
στα πρόσωπα εκείνα που υπέβαλαν το Περιληπτικό Σηµείωµα, συµπεριλαµβανοµένης οποιασδήποτε µετάφρασής 
του και ζήτησαν την κοινοποίησή του σύµφωνα µε το άρθρο 18 του Ν. 3401/2005, µόνον εφόσον το εν λόγω 
σηµείωµα είναι παραπλανητικό, ανακριβές ή δεν παρουσιάζει συνάφεια όταν διαβάζεται σε συνδυασµό µε τα 
υπόλοιπα µέρη του Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
 

1.1. Γενικές πληροφορίες  
Η Sciens ∆ιεθνής Ανώνυµη Εταιρία Επενδύσεων και Συµµετοχών Α.Ε. συστάθηκε µε τη µορφή της ανώνυµης 
εταιρίας το 1990 µε την επωνυµία «Ηλέκτρα Ανώνυµη Εµπορική Εισαγωγική και Βιοµηχανική Εταιρία 
Ηλεκτρολογικού Υλικού Α.Ε.». Η εταιρική επωνυµία τροποποιήθηκε σε «Πειραιώς, Ανάπτυξη, ∆ιαχείριση και 
Εκµετάλλευση Ακινήτων Α.Ε.» το 2003, σε «Solvency ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε.» το 2005 και τελικά σε «Sciens 
∆ιεθνής Ανώνυµη Εταιρία Επενδύσεων και Συµµετοχών Α.Ε.» το 2006. Οι µετοχές της Εταιρίας εισήχθησαν στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών το 1999.   
Η Εταιρία έχει ως αντικείµενο δραστηριότητας τη συµµετοχή στο µετοχικό κεφάλαιο άλλων εταιριών, καθώς και την 
παροχή υπηρεσιών επιχειρηµατικού σχεδιασµού, οργάνωσης και χρηµατοοικονοµικής διαχείρισης. Στόχος της 
Εταιρίας είναι η διαρκής επίτευξη των επιδιωκόµενων αποδόσεων αποφεύγοντας την εξάρτηση από τη συσχέτιση 
µε τις αποδόσεις που παρατηρούνται στις παγκόσµιες χρηµατοοικονοµικές αγορές. Η στρατηγική της Εταιρίας για 
την επίτευξη του στόχου της επικεντρώνεται σε επενδύσεις σε ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity), σε 
επενδύσεις σε εταιρίες διαχείρισης περιουσιακών στοιχείων και στην ανάληψη εναλλακτικών µορφών επενδύσεων 
(alternative assets). Σε αυτό το πλαίσιο, η Εταιρία εξετάζει προσεκτικά τις επιλογές νέων επενδύσεων, καθώς 
επίσης και τις δυνατότητες αποδοτικής αναδιάρθρωσης των υφιστάµενων επενδυτικών της θέσεων µε στόχο τη 
συνεχή βελτίωση των αποτελεσµάτων και της περιουσίας του Οµίλου. 
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Το Νοέµβριο του 2005, ορισµένοι εκ των µετόχων και στελεχών της Sciens Management LLC (εφεξής «Sciens 
Management»), εταιρίας διαχείρισης εναλλακτικών µορφών επενδύσεων, η οποία διαχειρίζεται εναλλακτικές 
επενδύσεις από το 1994, µε έδρα τη Νέα Υόρκη, απέκτησαν µέσω της Sciens Hellenic Capital Ltd., σηµαντική 
συµµετοχή στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας. Η Sciens Management και οι συνδεδεµένες µε αυτήν επιχειρήσεις 
έχουν ουσιαστική εµπειρία στην διενέργεια επενδύσεων και στη διαχείριση εναλλακτικών µορφών επενδύσεων, 
ενώ τα υπό διαχείριση κεφάλαια ανέρχονταν σε περίπου 4,5 δισ. ∆ολάρια Η.Π.Α. κατά την 31.12.2009. Η Sciens 
Capital Limited (πρώην Atlas Capital Limited), η οποία είναι συνδεδεµένη εταιρία µε τη Sciens Management, έχει 
συσταθεί σύµφωνα µε το δίκαιο του Ηνωµένου Βασιλείου και υπόκειται σε εποπτεία από το FSA, έχει συνάψει 
σύµβαση παροχής υπηρεσιών µε την Εταιρία στο πλαίσιο της οποίας µεταξύ άλλων υποστηρίζει την Εταιρία στην 
ανεύρεση επενδυτικών ευκαιριών. 
 

1.2. Λόγοι της πραγµατοποιηθείσας Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου  
Η Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου εντάσσεται στο πλαίσιο της ευρύτερης στρατηγικής της ∆ιοίκησης για ενίσχυση 
του επενδυτικού χαρτοφυλακίου της Εταιρίας µε υψηλής ποιότητας στοιχεία ενεργητικού στο χώρο των άµεσων και 
έµµεσων ιδιωτικών συµµετοχών (Private Equity). Η ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου ενισχύει και 
διαφοροποιεί το επενδυτικό χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας, ενώ τα καθαρά ίδια κεφάλαια προσεγγίζουν πλέον τα € 
300 εκατ. περίπου και το σύνολο του ενεργητικού τα € 400 εκατ. περίπου.  
Οι νέες επενδύσεις έχουν επικεντρωθεί σε εταιρίες που συνδυάζουν ισχυρές ταµειακές ροές, σηµαντικές 
προοπτικές ανάπτυξης και υψηλή αναγνωρισιµότητα των προϊόντων και υπηρεσιών που προσφέρουν τόσο στην 
Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό. Η Εταιρία µε την προσθήκη των νέων επενδύσεων ισχυροποιεί τον αµυντικό 
χαρακτήρα του χαρτοφυλακίου της, µε γεωγραφική διασπορά, καθώς δηµιουργεί και ενισχύει την παρουσία της σε 
τοµείς όπως, τα Αµυντικά Συστήµατα, η Ενέργεια, τα Καζίνο & Ψυχαγωγία, το Asset Management και το Real 
Estate, γεγονός απολύτως αναγκαίο λαµβάνοντας υπόψη το σηµερινό µακροοικονοµικό περιβάλλον και τις 
τρέχουσες συνθήκες των αγορών. 
Ειδικότερα, ο Όµιλος, µέσω της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, απέκτησε επενδυτική παρουσία: 
 Στον τοµέα των αµυντικών συστηµάτων, µέσω της συµµετοχής κατά 14,7% στην Colt Defense LLC, εταιρία 

αµυντικών συστηµάτων µε έδρα τις ΗΠΑ και την συµµετοχή κατά 18,6% στην Advanced Interactive Systems 
Inc, εταιρία εξειδικευµένων υπηρεσιών security training, επίσης µε έδρα τις ΗΠΑ.  

 Στον τοµέα της ενέργειας, µέσω της συµµετοχής κατά 11,4% στην Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε., ελληνική 
εταιρία η οποία έχει αναπτύξει το πρώτο εργοστάσιο παραγωγής φωτοβολταϊκών πάνελ τεχνολογίας Λεπτού 
Υµενίου (Thin Film) στην Ελλάδα, ετήσιας παραγωγικής δυναµικότητας 60 MW.  

Επίσης, ο Όµιλος, µέσω της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, ενίσχυσε την επενδυτική του παρουσία: 
 Στον τοµέα των ιδιωτικών επιχειρηµατικών συµµετοχών αποκτώντας επιπλέον 29.014,87 µετοχές κλάσης C, 

που αντιστοιχούσαν σε ποσοστό συµµετοχής 14% την 01.01.2009 και 10% την 30.06.2010 της Sciens Special 
Situations Master Fund καθώς και 1,038% της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 

 Στον τοµέα της ανάπτυξης ακινήτων στην Ελλάδα, αποκτώντας, µέσω του 100% των εταιριών Πειραιώς 
Developer A.E. και Πειραιώς Property A.E., την ιδιοκτησία δύο ακινήτων στη Θεσσαλονίκη και τη 
Ν.Φιλαδέλφεια Αττικής.  

 

1.3. Όροι της πραγµατοποιηθείσας Αύξησης του Μετοχικού Κεφαλαίου 
Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010 αποφάσισε µεταξύ άλλων:  
α)  την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά το συνολικό ποσό των € 61.006.871,40, µε εισφορά σε 

είδος των µετοχών / εταιρικών µεριδίων των Εισφερόµενων Επενδύσεων, µε έκδοση 101.678.119 νέων, κοινών, 
άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών, ονοµαστικής αξίας € 0,60 και τιµή έκδοσης € 1,08 εκάστης µε 
εισφορά εις είδος (εφεξής η «Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου»), σύµφωνα µε την διενεργηθείσα Αποτίµηση (κατά 
το άρθρο 9 του Κ.Ν. 2190/20) αξίας των µετοχών των Εισφερόµενων Επενδύσεων.  

β)  την τροποποίηση του άρθρου 5 του καταστατικού της Εταιρίας αναφορικά µε το µετοχικό κεφάλαιο αυτής.  
Αναλυτικά η εν λόγω Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου πραγµατοποιήθηκε ως εξής:  
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(α) αύξηση κατά το ποσό των € 12.844.503 µε έκδοση 21.407.505 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου 
µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας SCIENS DE 
HOLDINGS LLC, σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9),  
(β) αύξηση κατά το ποσό των € 11.353.057,20 µε έκδοση 18.921.762 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος του συνόλου των µετοχών της εταιρίας 
Plainfield Finance Corporation, σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9), 
(γ) αύξηση κατά το ποσό των € 7.639.390,80 µε έκδοση 12.732.318 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP 
SECS Holdco III SECS, σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9),  
(δ) αύξηση κατά το ποσό των € 13.693.186,20 µε έκδοση 22.821.977 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP 
SECS Holdco I SECS, σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9),  
(ε) αύξηση κατά το ποσό των € 4.053.390 µε έκδοση 6.755.650 νέων κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου 
µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος του 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της 
εταιρίας Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο-Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Α.Ε., σύµφωνα µε εκτίµηση 
των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9), 
(στ) αύξηση κατά το ποσό των € 6.525.034,20 µε έκδοση 10.875.057 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε., σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως 
ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9), 
(ζ) αύξηση κατά το ποσό των € 4.898.310 µε έκδοση 8.163.850 νέων κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου 
µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε., σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών 
όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9). 
 
Συνοπτικά οι όροι της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου παρουσιάζονται στον ακόλουθο πίνακα: 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΟΙΝΩΝ ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ ΠΡΟ ΤΗΣ ΑΥΞΗΣΗΣ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ  163.054.482 

ΕΚ∆ΟΣΗ ΝΕΩΝ ΚΟΙΝΩΝ ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ KAI ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΤΟΥΣ ΣΤΟ Χ.Α 101.678.119 
Με εισφορά εις είδος και ειδικότερα µε εισφορά του συνόλου των µετοχών / εταιρικών µεριδίων των 
εταιριών SCIENS DE HOLDINGS LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS, Plainfield SP SECS Holdco I SECS, ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ 
ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε., ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε., 
καθώς και του 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο – 
Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρεία 

 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΩΝ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 264.732.601 

Ονοµαστική αξία µετοχής € 0,60 

Μονάδα διαπραγµάτευσης στο Χ.Α. µια (1) µετοχή 
 
Τυχόν προσαρµογή της τιµής των µετοχών εξαιτίας της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου θα γίνει σύµφωνα µε τον 
Κανονισµό του Χρηµατιστηρίου Αθηνών σε συνδυασµό µε την υπ΄αριθµ. 26 απόφαση του ∆.Σ. του Χ.Α., όπως 
ισχύει.  
Την 21.06.2010 καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών του Υπουργείου Οικονοµίας, Ανταγωνιστικότητας 
και Ναυτιλίας η µε αριθµό Κ2-4784/18.06.2010 εγκριτική απόφαση για την τροποποίηση του άρθρου 5 του 
Καταστατικού της Εταιρίας, σχετικά µε το µετοχικό της κεφάλαιο, σύµφωνα µε την απόφαση της από 20.05.2010 
Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας.  
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας στη συνεδρίαση του της 24.09.2010 προέβη στην πιστοποίηση της 
καταβολής του συνόλου της Αυξήσεως του Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας δια εισφοράς εις είδος η οποία 
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καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών του Υπουργείου Οικονοµίας, Ανταγωνιστικότητας και Ναυτιλίας 
την 28.09.2010 και εκδόθηκε η υπ’αριθµ. πρωτ. Κ2-8938/28.09.2010 ανακοίνωση προς το Εθνικό Τυπογραφείο.  
Όλες οι νέες µετοχές που προήλθαν από την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας θα έχουν δικαίωµα 
µερίσµατος από τα κέρδη της χρήσης 2010 και εφεξής, εφόσον η οικεία Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της 
Εταιρίας αποφασίσει τη διανοµή µερίσµατος για τη χρήση αυτή. Οι νέες µετοχές αποτελούν αντικείµενο αίτησης 
εισαγωγής για διαπραγµάτευση στο Χ.Α. και µετά την ολοκλήρωση της εισαγωγής τους θα είναι άυλες, ελεύθερα 
διαπραγµατεύσιµες και µεταβιβάσιµες.  
 

1.4. Καθορισµός της Αξίας των Εισφερόµενων Μετοχών  
Στo πλαίσιο των διατάξεων του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920, η Εταιρία όρισε ως ανεξάρτητους ορκωτούς ελεγκτές 
- λογιστές για τη διενέργεια αποτίµησης (εφεξής η «Αποτίµηση») µε σκοπό την εξακρίβωση της αξίας των εταιρικών 
εισφορών, κατά τα οριζόµενα στο άρθρο 9 του Κ.Ν. 2190/1920, τους κ.κ. Μιχάλη Χατζηπαύλου (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 
12511) και ∆ηµήτριο Κουτσό Κουτσόπουλο (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της ελεγκτικής εταιρίας «Deloitte - Χατζηπαύλου 
Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε.» (εφεξής «Deloitte»). 
Οι ως άνω ανεξάρτητοι ορκωτοί ελεγκτές - λογιστές συνέταξαν σχετική «Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών 
Εισφορών σε Είδος», σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 (εφεξής «Έκθεση 
Εξακρίβωσης») µε ηµεροµηνία 26.04.2010. 
Η εξακρίβωση της αξίας των µετοχών που εισφέρθηκαν πραγµατοποιήθηκε ανά εταιρία της οποίας οι µετοχές 
εισφέρθηκαν (καθώς και για τις θυγατρικές ή συµµετοχές αυτών) µε τις ακόλουθες κοινώς αποδεκτές µεθόδους 
αποτίµησης:  

 Μέθοδος ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς 
 Μέθοδος Συγκρίσιµων Συναλλαγών 
 Μέθοδος Προεξοφληµένων Ταµειακών Ροών 
 Μέθοδος Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης 

 
Πιο συγκεκριµένα οι µέθοδοι που εφαρµόσθηκαν από τους ορκωτούς ελεγκτές λογιστές είναι ως ακολούθως: 
 
Εισφερόµενη Εταιρία  
(Υποκείµενη Συµµετοχή) 

Μέθοδος 
∆εικτών 

Κεφαλαιαγοράς 

Μέθοδος 
Συγκρίσιµων 
Συναλλαγών 

Μέθοδος 
Προεξοφληµένων 
Ταµειακών Ροών 

Μέθοδος 
Αναπρ/νης 

Καθαρής Θέσης 
1. Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι     
2. Πειραιώς Developer     
3. Πειραιώς Property     
4. Sciens DE Holdings LLC     
       α. AIS     
       β. Colt     
5. Plainfield Finance Corporation      
       Colt     
6. Plainfield SP SECS Holdco I SECS     
       SSSMF     
7. Plainfield SP SECS Holdco III SECS     
       α. Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε.     
       β. Ηλιόσφαιρα Α.Ε.     
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Τα αποτελέσµατα της Αποτίµησης (µε ηµεροµηνία 26.04.2010) της εµπορικής αξίας του συνόλου των 
Εισφερόµενων Μετοχών παρατίθενται συνοπτικά στον κατωτέρω πίνακα:  
 
Εισφερόµενη Επένδυση  Αξία Εισφοράς (σε €) 
Sciens DE Holdings LLC (100%) 23.120.105 
Plainfield Finance Corporation (100%) 20.435.503 
Plainfield SP SECS Holdco III SECS (100%) 13.823.156 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS (100%) 24.647.735 
Πειραιώς Developer Κτηµατική Τουριστική Αναπτυξιακή Α.Ε. (100%) 11.745.062 
Πειραιώς Property Κτηµατική Τουριστική και Ξενοδοχειακή Α.Ε. (100%) 8.816.958 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. (1,038%) 7.296.102 
Σύνολο 109.884.621 
Πηγή: Έκθεση ∆ιοικητικού Συµβουλίου προς την Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010, σύµφωνα µε τις παραγράφους 
4.1.4.1.4 και 4.1.4.1.3 του Κανονισµού του Χρηµατιστηρίου Αθηνών  
 
Σηµειώνεται ότι το ποσό αύξησης σε σχέση µε την εισφορά εταιρικών µεριδίων της Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS (100%) συµφωνήθηκε µε την εισφέρουσα εταιρία σε µικρότερο ποσό από αυτό της ως άνω αξίας εισφοράς, 
όπως αποτιµήθηκε από την Deloitte. Συγκεκριµένα, το ποσό αξίας εισφοράς ανέρχεται µε βάση των ως άνω πίνακα 
σε € 13.823.156, ενώ το ποσό αύξησης σε € 13.750.903. 
 

1.5. Καθορισµός της αξίας αποτίµησης των µετοχών της Sciens 
Σύµφωνα µε τις δεσµευτικές συµφωνίες τις οποίες είχε συνάψει η Εταιρία µε τα πρόσωπα που κατείχαν τις 
Εισφερόµενες Μετοχές η Εταιρία θα προέβαινε σε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της έως του ποσού των € 
111.042.784, µε εισφορά «εις είδος» των Εισφερόµενων Μετοχών, έναντι της έκδοσης µέχρι 102.817.393 νέων 
κοινών µετοχών της, ονοµαστικής αξίας € 0,60 και τιµής έκδοσης € 1,08 ανά µετοχή προς τα πρόσωπα που 
κατείχαν τις Εισφερόµενες Μετοχές, υπό την προϋπόθεση της επιβεβαίωσης των ανωτέρω από την προβλεπόµενη 
κατά άρθρο 9 του Κ.Ν. 2190/1920 διαδικασία. 
Στο αντικείµενο της Έκθεσης Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε Είδος σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 η οποία διενεργήθηκε από τους ανεξάρτητους ορκωτούς ελεγκτές – λογιστές κ.κ. 
Μιχάλη Χατζηπαύλου (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12511) και ∆ηµήτριο Κουτσό Κουτσόπουλο (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της Deloitte 
περιλαµβανόταν, εκτός από την αποτίµηση για την εξακρίβωση της αξίας των Εισφερόµενων Μετοχών και η 
πιστοποίηση για το εάν οι αξίες που προκύπτουν από την εφαρµογή των µεθόδων αποτίµησης που 
χρησιµοποιήθηκαν, αντιστοιχούν στον αριθµό και την αξία των µετοχών της Sciens που θα εκδίδοντο έναντι των 
εισφορών αυτών.   
Η εξακρίβωση της αξίας της Sciens, ως αποδέκτριας των µετοχών και εταιρικών µεριδίων των εισφερόµενων 
εταιριών (Εισφερόµενων Μετοχών), πραγµατοποιήθηκε µε τις ακόλουθες κοινώς αποδεκτές µεθόδους αποτίµησης:  

 Μέθοδος Χρηµατιστηριακής Αξίας 
 Μέθοδος Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης 

Η αξία αποτίµησης της Sciens εκτιµήθηκε σε € 176.505.305.  
Με βάση τον αριθµό των εν κυκλοφορία µετοχών της Εταιρίας πριν την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου, ήτοι 
163.054.482 µετοχές, η αξία αποτίµησης ανά µετοχή της Sciens διαµορφώθηκε σε € 176.505.305 / 163.054.482 
µετοχές: € 1,08 ανά µετοχή. Η αξία των εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων στο πλαίσιο της Αύξησης 
Μετοχικού Κεφαλαίου, όπως εκτιµήθηκε µε βάση την «Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε 
Είδος» σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920, διαµορφώθηκε, όπως έχει ήδη αναφερθεί σε € 
109.884.621. Ωστόσο, το ποσό της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου σε σχέση µε την εισφορά εταιρικών µεριδίων 
της Plainfield SP SECS Holdco III SECS (100%) συµφωνήθηκε µε την εισφέρουσα εταιρία σε µικρότερο ποσό (€ 
13.750.903) από αυτό της αξίας εισφοράς, όπως αποτιµήθηκε από την Deloitte (€13.823.156). Κατά συνέπεια το 
ποσό της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου διαµορφώθηκε συνολικά σε € 109.812.368 και ο αριθµός των Νέων 
Μετοχών που εκδόθηκαν από την Εταιρία στο πλαίσιο της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου ανήλθε σε € 
109.812.368,52 / € 1,08: 101.678.119 µετοχές.   
Σηµειώνεται ότι στην Έκθεση Εξακρίβωσης της 26.04.2010, αναφέρονται τα ακόλουθα:   
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«Θεωρούµε ότι οι ανώτερες τιµές και η σχέση ανταλλαγής που προέκυψε είναι δίκαιες και εύλογες και 
αντικατοπτρίζουν τις αξίες των µετοχών και εταιρικών µεριδίων των εισφερόµενων εταιριών µε βάση τις 
προβλέψεις και παραδοχές που χρησιµοποιήθηκαν στη κάθε περίπτωση. Επίσης, οι µέθοδοι οι οποίες 
εφαρµόσθηκαν για να καταλήξουµε στο συµπέρασµά µας κρίνονται κατάλληλες για τη συγκεκριµένη περίπτωση, 
ενώ κατά την εφαρµογή των µεθόδων αυτών δεν παρουσιάστηκαν ιδιαίτερες δυσχέρειες ή δυσκολίες.» (Πηγή: 
Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε Είδος που συντάχθηκε σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 από τους ανεξάρτητους ορκωτούς ελεγκτές - λογιστές κ.κ. Μιχάλη Χατζηπαύλου 
(Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12511) και ∆ηµήτριο Κουτσό Κουτσόπουλο (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της ελεγκτικής εταιρίας «Deloitte - 
Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε.». Η Εταιρία βεβαιώνει ότι οι ανωτέρω πληροφορίες έχουν αναπαραχθεί 
πιστά από την πρωτότυπη Έκθεση Εξακρίβωσης Εταιρικών Εισφορών εις Είδος και ότι εξ όσων γνωρίζει και είναι 
σε θέση να βεβαιώσει δεν υπήρξαν παραλείψεις που θα καθιστούσαν τις αναπαραγόµενες στο Ενηµερωτικό 
∆ελτίο πληροφορίες ανακριβείς ή παραπλανητικές. 
 

1.6. Επιχειρηµατική ∆ραστηριότητα 
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση του επενδυτικού χαρτοφυλακίου του Οµίλου ανά επιχειρηµατικό 
τοµέα την 31.12.2009 και την 30.06.2010:  

Επιχειρηµατικός τοµέας / Επένδυση  
(ποσά σε € χιλ.) 

Κόστος 
επένδυσης 

εως την 
31.12.2009 

Λογιστική 
Αξία 

31.12.2009 

% επί του 
χαρτοφυλακίου 

(31.12.2009) 

Κόστος 
επένδυσης 

εως την  
30.06.2010 

 

Λογιστική 
Αξία 

30.06.2010 
 

% επί του 
χαρτοφυλακίου  

30.06.2010 
 

Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές 
(Α)       

Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 109.586 115.276 46,26% 109.586 115.276 40,15% 
Sciens Special Situations Master Fund 94.128 103.330 41,47% 110.832 135.052 47,03% 
Σύνολο (Α) 203.714 218.606 87,74% 220.418 250.328 87,18% 
Αντασφαλίσεις (Β)       
Oceanus Reinsurance A.I 11.478 6.270 2,52% 11.478 7.677 2,67% 
Σύνολο (Β) 11.478 6.270 2,52% 11.478 7.677 2,67% 
∆ιαχείριση και εµπορία 
περιουσιακών στοιχείων του τοµέα 
αεροµεταφορών (Γ) 

      

Apollo Aviation Holdings Ltd 14.056 13.927 5,59% 14.056 17.127 5,96% 
Σύνολο (Γ) 14.056 13.927 5,59% 14.056 17.127 5,96% 
Εκµετάλλευση Ακινήτων (∆)       
SREO Management Holding Ltd 986 636 0,26% 1.096 818 0,28% 
∆ίολκος Real Estate Management 
Holding Ltd 249 50 0,02% 249 37 0,01% 

Σύνολο (∆) 1.235 686 0,28% 1.345 855 0,30% 
∆ιαχείριση Επενδυτικών 
Κεφαλαίων (Ε)       

Sciens Fund of Funds Management 
Holdings Ltd 8.222 8.325 3,34% 8.222 9.625 3,35% 

Σύνολο (Ε) 8.222 8.325 3,34% 8.222 9.625 3,35% 
Επενδυτικά Κεφάλαια (ΣΤ)       
Sciens International Fund of Funds 2.739 1.338 0,54% 2.739 1.520 0,53% 
Σύνολο (ΣΤ) 2.739 1.338 0,54% 2.739 1.520 0,53% 
Σύνολο Επενδυτικού 
Χαρτοφυλακίου (Α+Β+Γ+∆+Ε+ΣΤ) 241.444 249.152 100,00% 258.258 287.132 100,00% 

Πηγή: Εταιρία 
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Ειδικότερα, ο Όµιλος δραστηριοποιείται στους ακόλουθους επιχειρηµατικούς τοµείς:  
 Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt) 

Ο Όµιλος συµµετέχει µε 17,438% στο µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας «Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο - Τουριστικές 
και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρία» (εφεξής «Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.») και µε 50% (την 
30.06.2010) στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund.  
H Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. διαχειρίζεται, µέσω σχετικής κοινοπραξίας στην οποία συµµετέχει µε 86%, ένα από 
τα µεγαλύτερα καζίνο στην Ευρώπη, το οποίο φιλοξένησε περίπου 1,1 εκατοµµύριο επισκέπτες για το 2009, καθώς 
και ένα συγκρότηµα που αποτελείται από ξενοδοχείο πολυτελείας 5 αστέρων µε 275 δωµάτια και συνεδριακό χώρο 
στο ∆ήµο Λουτρακίου. Η άδεια του καζίνο λήγει το 2045.  
Το Sciens Special Situations Master Fund είναι επενδυτικό κεφάλαιο ανοιχτού τύπου και, ουσιαστικά το ενεργητικό 
του προσοµοιάζει µε το ενεργητικό αµοιβαίου κεφαλαίου, µε αποτέλεσµα τα ποσοστά συµµετοχής των µετόχων του 
να αυξάνονται ή να µειώνονται ανάλογα µε την εκροή ή εισροή κεφαλαίων αντίστοιχα, που πραγµατοποιούν οι 
υφιστάµενοι ή/ και νέοι µέτοχοί του. Επενδύει σε µετοχικούς και δανειακούς τίτλους εταιριών µη εισηγµένων σε 
χρηµατιστηριακές αγορές, αποκτώντας µειοψηφικές θέσεις και ακολουθώντας ένα εύρος διαφορετικών 
επενδυτικών στρατηγικών. Κατά την 31.12.2009 το Sciens Special Situations Master Fund κατείχε 18 επενδυτικές 
θέσεις σε εταιρίες µε έδρα την Ευρώπη και τις ΗΠΑ. Ειδικότερα, το 27,2% του επενδυτικού του χαρτοφυλακίου 
αφορούσε επενδύσεις σε εταιρίες µε έδρα τις ΗΠΑ και το υπόλοιπο 72,8% επενδύσεις σε εταιρίες µε έδρα στην 
Ευρώπη. Επίσης, το 72,3% του επενδυτικού του χαρτοφυλακίου αφορούσε επενδύσεις σε δανειακούς τίτλους και 
το 27,7% επενδύσεις σε µετοχικούς τίτλους .   
 Αντασφαλίσεις 

Ο Όµιλος δραστηριοποιείται στον τοµέα της αντασφάλισης µέσω της 100% θυγατρικής εταιρίας Oceanus 
Reinsurance A.I. (εφεξής η «Oceanus»), η οποία έχει συσταθεί στο Πουέρτο Ρίκο και είναι η πρώτη εταιρία που 
έλαβε άδεια αντασφαλιστικών δραστηριοτήτων στο Πουέρτο Ρίκο, στο πλαίσιο νοµοθετικής πράξης για την 
δηµιουργία ενός διεθνούς κέντρου ασφαλίσεων. Η Oceanus παρέχει υπηρεσίες αντασφάλισης όσον αφορά 
ασφαλιστικά συµβόλαια που συνάπτουν ασφαλιστικές εταιρίες των Η.Π.Α. µε εµπόρους αυτοκινήτων στις Η.Π.Α. ή 
µε συνδεδεµένες εταιρίες αυτών.  
 ∆ιαχείριση και εµπορία περιουσιακών στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών  

Ο Όµιλος δραστηριοποιείται στον ευρύτερο τοµέα εκµετάλλευσης αεροσκαφών µέσω της συµµετοχής του µε 
ποσοστό 50% στο µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας Apollo Aviation Holdings Ltd. (εφεξής «Apollo»). 
Στις 30.06.2010, η Apollo κατείχε ένα χαρτοφυλάκιο 87 αεροσκαφών υπό διαχείριση συµπεριλαµβανοµένων και 31 
αεροσκαφών που είχαν µισθωθεί σε διεθνείς αεροπορικές εταιρείες.  
Η Apollo δραστηριοποιείται στις αγοραπωλησίες, µισθώσεις και διαχείριση επιβατικών αεροσκαφών, κινητήρων 
και εξαρτηµάτων αεροσκαφών, µέσω δικής της εξειδικευµένης οµάδας στελεχών µε ειδικότητα στις πωλήσεις και 
την προώθηση αεροσκαφών, καθώς και σε νοµικά και χρηµατοοικονοµικά θέµατα που σχετίζονται µε τα 
αεροσκάφη. Το πελατολόγιο της Apollo περιλαµβάνει τόσο αεροπορικές εταιρίες µεταφοράς επιβατών, όσο και 
αεροπορικές εταιρίες µεταφοράς φορτίου, τράπεζες, φυσικά πρόσωπα ιδιοκτήτες αεροσκαφών, εµπόρους 
αεροσκαφών και εταιρίες χρηµατοδοτικών µισθώσεων.  
 Εκµετάλλευση ακινήτων 

O Όµιλος δραστηριοποιείται στον τοµέα του real estate µέσω της συγγενούς εταιρίας SREO Management Holding 
Ltd, της θυγατρικής ∆ίολκος Real Estate Management S.A., καθώς επίσης και των Νέων Θυγατρικών εταιριών 
Πειραιώς Developer Κτηµατική Τουριστική Αναπτυξιακή Α.Ε. και Πειραιώς Property Κτηµατική Τουριστική και 
Ξενοδοχειακή Α.Ε. 
Η SREO Management Holding Ltd δραστηριοποιείται στην αγορά ακινήτων στις Νοτιοανατολικές ΗΠΑ. Η ∆ίολκος 
δραστηριοποιείται στην εγχώρια αγορά διαχείρισης ακίνητης περιουσίας ως διαχειριστής ακίνητων για 
λογαριασµό επενδυτών. Η Πειραιώς Developer Α.Ε. έχει στην κυριότητα ένα εντός σχεδίου οικόπεδο στο ∆ήµο 
Θεσσαλονίκης, επιφάνειας 8.830 τ.µ. περίπου και η Πειραιώς Property Α.Ε. έχει στην κυριότητα της το ακίνητο 
«Μπριτάνια», που περιλαµβάνει οικόπεδο συνολικής επιφάνειας 6.980 τ.µ., µετά παλαιού εργοστασίου, επί της 
οδού Λυκούργου 80, στη Νέα Φιλαδέλφεια Αττικής. 
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 ∆ιαχείριση επενδυτικών κεφαλαίων  

Ο Όµιλος έχει επενδύσει στον τοµέα της διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων µέσω της συµµετοχής του στην 
εταιρία Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, η οποία αποτελεί µία διεθνή εταιρία διαχείρισης 
κεφαλαίων µε υπό διαχείριση κεφάλαια  $ 4,5 δισ. και ενεργό παρουσία στις αγορές των ΗΠΑ, της Μ. Βρετανίας 
και της Ιαπωνίας, κατά κύριο λόγο. Προήλθε από τη συγχώνευση της Sciens Hedge Fund Management LLC, µε 
έδρα τη Νέα Υόρκη και της Atlas Fund of Funds Management Company, µε έδρα το Λονδίνο.  
 
Επιπλέον, ο Όµιλος, µέσω της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, απέκτησε επενδυτική παρουσία: 
 Στον τοµέα των αµυντικών συστηµάτων, µέσω της συµµετοχής κατά 14,7% στην Colt Defense LLC, εταιρία 

αµυντικών συστηµάτων µε έδρα τις Η.Π.Α. και την συµµετοχή κατά 18,6% στην Advanced Interactive Systems 
Inc, εταιρία εξειδικευµένων υπηρεσιών security training, επίσης µε έδρα τις Η.Π.Α..  

 Στον τοµέα της ενέργειας, µέσω της συµµετοχής κατά 11,4% στην Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε., ελληνικής 
εταιρίας η οποία έχει αναπτύξει το πρώτο εργοστάσιο παραγωγής φωτοβολταϊκών πάνελ τεχνολογίας Λεπτού 
Υµενίου (Thin Film) στην Ελλάδα, ετήσιας παραγωγικής δυναµικότητας 60 MW. 

 

1.7. Πληροφορίες για τις τάσεις  
Τάσεις διεθνών αγορών και ελληνικής οικονοµίας 

Η κατάσταση των διεθνών κεφαλαιαγορών παρουσιάζεται σηµαντικά βελτιωµένη σε σχέση µε τα τέλη του 2008 και 
τις αρχές του 2009, αντανακλώντας ουσιαστικά τις πρώτες ενδείξεις πως τα µέτρα που ελήφθησαν για τις 
οικονοµίες των περισσότερων χωρών κατάφεραν να ισορροπήσουν το άσχηµο οικονοµικό και επενδυτικό κλίµα και 
να δηµιουργήσουν προσδοκίες για σταδιακή ανάκαµψη των ανεπτυγµένων οικονοµιών. 
Σε αντίθεση µε την τάση εξοµάλυνσης των συνθηκών λειτουργίας των ανεπτυγµένων οικονοµιών, η Ελλάδα, από τα 
τέλη του 2009 και µέχρι σήµερα, ήρθε αντιµέτωπη µε τα χρόνια δηµοσιονοµικά της προβλήµατα που σε συνδυασµό 
µε τη διεθνή κρίση δηµιούργησαν συνθήκες έντονης πιστωτικής στενότητας για τους ιδιώτες και τις επιχειρήσεις, µε 
αποτέλεσµα τη σηµαντική µείωση βασικών παραγωγικών δεικτών της ελληνικής οικονοµίας και τη δηµιουργία 
ιδιαίτερα αρνητικής ψυχολογίας στην εγχώρια αγορά. Εποµένως, η ανάκαµψη της ελληνικής οικονοµίας και η 
επιστροφή της σε αναπτυξιακή πορεία είναι αλληλένδετη µε την ανάπτυξη της επιχειρηµατικής δραστηριότητας και 
τη βελτίωση της κερδοφορίας των επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται και εδρεύουν στην χώρα. 
 
Τάσεις στην αγορά καζίνο και αναψυχής 

Μετά από αρκετά έτη αύξησης εσόδων και αποτελεσµάτων της αγοράς καζίνο και αναψυχής καθώς και σηµαντικών 
επενδύσεων στην ποιοτική αναβάθµιση των υπηρεσιών τους, από τις αρχές του 2009 και µέχρι σήµερα η 
συγκεκριµένη αγορά παρουσιάζεται επηρεασµένη από τις εξελίξεις της ελληνικής οικονοµίας, την αρνητική 
ψυχολογία των καταναλωτών και το περιορισµό του διαθέσιµου εισοδήµατος παρά τη διατήρηση της 
επισκεψιµότητας και της ποιότητας υπηρεσιών σε επίπεδα ανάλογα των προηγούµενων ετών. Επίσης η θέσπιση 
νέου ή οι µεταβολές του κανονιστικού πλαισίου αναφορικά µε τον τρόπο λειτουργίας της αγοράς στοιχηµάτων και 
τυχερών παιγνίων (ηλεκτρονικών και µη) στην Ελλάδα θα επιφέρει µεταβολές στην συγκεκριµένη αγορά οι οποίες 
θα δύνανται να προσδιορισθούν σαφέστερα όταν τελικώς οριστικοποιηθούν οι µεταβολές του κανονιστικού 
πλαισίου και αποτιµηθεί επιχειρηµατικά η επίδρασή του στην υφιστάµενη αγορά καζίνο και αναψυχής. Σε γενικές 
γραµµές ο κύκλος εργασιών και τα αποτελέσµατα της αγοράς καζίνο και εποµένως και του Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι 
Α.Ε. αναµένεται πως θα βελτιώνονται καθώς θα βελτιώνεται η οικονοµική κατάσταση της χώρας και µαζί της η 
ψυχολογία των καταναλωτών. 
 

Τάσεις στην αγορά επενδυτικών κεφαλαίων ιδιωτικών συµµετοχών (private equity) 

Η αγορά των private equity επενδυτικών κεφαλαίων διεθνώς αντιµετώπισε το 2008 και το 2009 τις επιπτώσεις της 
παγκόσµιας κρίσης µε κύρια χαρακτηριστικά την πιστωτική στενότητα, την πτώση των αποτιµήσεων περιουσιακών 
στοιχείων, τη µείωση των επενδυµένων κεφαλαίων (redemptions) καθώς και τη µειωµένη προσέλκυση επενδυτών. 
 Οι παραπάνω τάσεις φαίνεται σταδιακά να ισορροπούν καθώς η ρευστότητα για νέες επενδύσεις αρχίζει να 
αυξάνεται ενώ οι επενδυτές που παραδοσιακά επενδύουν σε αυτά τα επενδυτικά προϊόντα αρχίζουν, έστω και 
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επιφυλακτικά, να δηµιουργούν επενδυτικές θέσεις ιδιαίτερα στα επενδυτικά κεφάλαια και τους διαχειριστές τους 
που ανταποκρίθηκαν καλύτερα στην παγκόσµια κρίση. 
Εποµένως οι προοπτικές βελτίωσης των αποδόσεων από επενδύσεις σε επενδυτικά κεφάλαια ιδιωτικών 
συµµετοχών εµφανίζονται αρκετά θετικές.  
 

Τάσεις στην αγορά αεροµεταφορών 

Οι τάσεις που επικρατούν στην αεροπορική αγορά επηρεάζονται από: 
 την αυξανόµενη ζήτηση για αεροπορικά ταξίδια,  
 την ανανέωση και αναδιάρθρωση των στόλων αεροσκαφών που πραγµατοποιούν µεγάλες αεροπορικές 

εταιρίες, 
 την ανισορροπία µεταξύ προσφοράς και ζήτησης για αεροσκάφη, κινητήρες και εξαρτήµατα αεροσκαφών µε 

αντίστοιχες επιδράσεις στις αξίες τους,  
 τη στροφή των αεροπορικών εταιρειών στην επιλογή των λειτουργικών µισθώσεων προκειµένου να καλύψουν 

τις χρηµατοδοτικές τους ανάγκες και παράλληλα να µειώσουν τις ανάγκες για κεφάλαια. 
Οι παραπάνω παράγοντες καθώς και η στροφή της Apollo Aviation Holdings στην αγορά διαχείρισης και 
λειτουργικών µισθώσεων µεταχειρισµένων αεροσκαφών και συναφών µερών αναµένεται πως θα δώσουν 
σταθερότερες πηγές εσόδων για την εταιρία και θα µπορούσαν να οδηγήσουν σε αυξανόµενους κύκλους εργασιών 
και βελτίωση αποτελεσµάτων. 
 
Τάσεις στην αγορά διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων 

Η παγκόσµια χρηµατοοικονοµική κρίση των ετών 2008-2009 ήταν από τις πιο δύσκολες περιόδους της αγοράς 
διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων και ιδιαίτερα αυτή των funds of funds στην οποία δραστηριοποιείται η Sciens 
FoF Management Holdings. Καθώς η ισορροπία και η επενδυτική διάθεση στις διεθνείς αγορές κεφαλαίων φαίνεται 
να επανέρχεται, οι εταιρίες που επιβίωσαν και µεγάλωσαν µέσα από την κρίση, όπως η Sciens FoF Management 
Holdings, αναµένεται να αυξάνουν σταδιακά τα υπό διαχείριση κεφάλαια τους και να βελτιώνουν τις κερδοφορίες 
τους.   
 

Τάσεις στην αγορά ακίνητης περιουσίας  

Στην Ελλάδα τα σηµάδια της κρίσης στην αγορά ακίνητης περιουσίας άργησαν να εµφανιστούν καθώς η ελληνική 
κτηµαταγορά άρχισε να αντιλαµβάνεται τα πρώτα προβλήµατα στα τέλη του 2009 και µετέπειτα. Η δηµοσιονοµική 
κρίση, η ύφεση της ελληνικής οικονοµίας, η αρνητική καταναλωτική και επενδυτική ψυχολογία καθώς και ο 
περιορισµός της διαθέσιµης ρευστότητας έχει επηρεάσει ιδιαίτερα έντονα την αγορά ακίνητης περιουσίας στην 
Ελλάδα από τις αρχές του 2010 και µετέπειτα ενώ αναµένεται να συνεχισθεί για το διάστηµα που τα παραπάνω 
προβλήµατα θα συνεχίσουν να ταλαιπωρούν το ίδιο έντονα την παραγωγική ανάπτυξη της χώρας. Εποµένως, και 
ειδικά για τα ακίνητα των εταιριών που εισφέρονται, δεν αναµένεται να προκύψουν σηµαντικές υπεραξίες τα 
επόµενα έτη ενώ το βάρος θα δοθεί στην αποδοτικότερη από πλευράς εσόδων εκµετάλλευσή τους. 
 

Τάσεις στην αγορά αµυντικών συστηµάτων 

Οι τάσεις στην αγορά ελαφρών αµυντικών συστηµάτων, στην οποία δραστηριοποιείται η Colt, προσδιορίζονται 
κυρίως από τις αµυντικές δαπάνες που πραγµατοποιούν οι Η.Π.Α., οι χώρες σύµµαχοι των Η.Π.Α. καθώς και οι 
υπηρεσίες ασφαλείας αυτών των χωρών. Την τελευταία δεκαετία υπήρξε µια σηµαντική αύξηση των αµυντικών 
δαπανών των Η.Π.Α. και των περισσότερων συµµάχων τους. Παρά τα δηµοσιονοµικά µέτρα περιστολής δαπανών 
που λαµβάνουν οι περισσότερες χώρες, οι δαπάνες για ελαφριά αµυντικά συστήµατα που αφορούν τον εξοπλισµό 
του ένοπλου προσωπικού αναµένεται να διατηρηθούν στα υφιστάµενα επίπεδα λόγω της ιδιαίτερης σηµασίας που 
προσδίδεται στην επίτευξη εθνικής ασφάλειας και την ανάγκη εκσυγχρονισµού των ενόπλων δυνάµεων των 
περισσότερων κρατών. Λαµβάνοντας υπόψη τις παραπάνω τάσεις αλλά και τις ιδιοµορφίες της συγκεκριµένης 
αγοράς (συγκέντρωση πελατών, συµβάσεις που εκτελούνται σε µακροχρόνιο ορίζοντα) αναµένεται πως τα έσοδα 
και αποτελέσµατα της Colt θα παραµείνουν στα υφιστάµενα επίπεδα σε µεσοπρόθεσµο ορίζοντα. 
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Τάσεις στην αγορά ανανεώσιµων πηγών ενέργειας 

Η παραγωγή φωτοβολταϊκών πάνελ, αγορά στην οποία δραστηριοποιείται η Ηλιόσφαιρα, αναπτύσεται ιδιαίτερα 
από τα τέλη του 2009 και µέχρι σήµερα, µετά από µια µικρή περίοδο κάµψης που προκάλεσε η παγκόσµια κρίση 
το 2008 και µέχρι τα µέσα του 2009. Η τάση των περισσότερων αναπτυγµένων χωρών να ενισχύσουν τις 
ανανεώσιµες πηγές ενέργειας αλλά µε µικρότερες και πιο ορθολογικές επιδοτήσεις τιµών αγοράς ρεύµατος ή/και 
επενδύσεων σε σχέση µε το παρελθόν και η πτώση των τιµών σε αρκετές α’ ύλες απαραίτητες για την παραγωγή 
των φωτοβολταϊκών πάνελ οδήγησε σε µειώσεις τιµών των περισσότερων προϊόντων που σχετίζονται µε την 
παραγωγή ανανεώσιµων πηγών ενέργειας και εποµένως και των φωτοβολταϊκών πάνελ που αποτελούν το 
σηµαντικότερο µέρος της επένδυσης σε µια εγκατάσταση παραγωγής ηλιακής ενέργειας. 
 Η Ηλιόσφαιρα στέκεται ανταγωνιστικά µέσα σ’ αυτό το περιβάλλον και µε δεδοµένο πως βρίσκεται στο στάδιο 
έναρξης των πωλήσεών της αναµένεται πως αυτές θα αυξάνονται τα επόµενα έτη και αντίστοιχη πορεία αναµένεται 
να ακολουθήσουν και τα αποτελέσµατα της εταιρίας. 
  
1.8. ∆ιοικητικά, ∆ιαχειριστικά, Εποπτικά Όργανα και Ανώτερα ∆ιοικητικά Στελέχη  
Σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας, το ανώτατο όργανό της είναι η Γενική Συνέλευση, η οποία εκλέγει το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο που αποτελεί και το µόνο διοικητικό και διαχειριστικό όργανο της Εταιρίας. Εποπτικά όργανα 
της Εταιρίας αποτελούν η Επιτροπή Ελέγχου και ο Εσωτερικός Ελεγκτής. Επίσης, ανώτερο διοικητικό στέλεχος της 
Εταιρίας αποτελεί ο Γενικός ∆ιευθυντής και CFO καθώς και ο Υπεύθυνος Επενδυτικών Σχέσεων και Εξυπηρέτησης 
Μετόχων . 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας (εφεξής το «∆.Σ.») έχει τη γενική διαχείριση και εκπροσώπηση της Εταιρίας 
και αποφασίζει γενικά για κάθε ζήτηµα που αφορά την Εταιρία και ενεργεί κάθε πράξη εκτός από εκείνες που είτε 
από τον Νόµο, είτε από το Καταστατικό, έχει αρµοδιότητα η Γενική Συνέλευση των Μετόχων.  
Σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας το ∆.Σ. αποτελείται από πέντε έως δεκαπέντε µέλη, τα οποία εκλέγονται 
από τη Γενική Συνέλευση και έχουν τριετή θητεία, που παρατείνεται αυτόµατα µέχρι την πρώτη Τακτική Γενική 
Συνέλευση που θα εγκρίνει τις οικονοµικές καταστάσεις του έτους λήξης της θητείας τους, η οποία δεν µπορεί όµως 
να υπερβεί την τετραετία. ∆εν υπάρχουν, σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας, ειδικά δικαιώµατα διορισµού 
µελών του ∆.Σ. υπέρ µετόχων. 
Σύµφωνα µε την απόφαση της από 23.07.2010 Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας, εξελέγη 
νέο ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας το οποίο αποτελείται από 9 (εννέα) µέλη και το οποίο συγκροτήθηκε σε 
σώµα την ίδια µέρα, ως ακολούθως :   

Ονοµατεπώνυµο Θέση στο ∆.Σ. 

Ιωάννης Ρήγας  Πρόεδρος & ∆ιευθύνων Σύµβουλος  - Εκτελεστικό Μέλος 
Lord Charles Ronald Guthrie Αντιπρόεδρος ∆.Σ. – Μη Εκτελεστικό Μέλος 
Θεόδωρος Ρήγας Εκτελεστικό Μέλος 
Γεώργιος Μελάς Εκτελεστικό Μέλος  
Daniel J. Standen  Εκτελεστικό Μέλος  
Σταύρος Σιώκος Μη Εκτελεστικό Μέλος  
Paolo Vagnone Μη Εκτελεστικό Μέλος  
Thomas Pierre Leon Pompidou  Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος  
∆ιονύσιος Στεριώτης Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος  
 

H θητεία του ως άνω ∆ιοικητικού Συµβουλίου είναι τριετής ήτοι έως τις 23.07.2013, παρατεινοµένης αυτής µέχρι την 
Τακτική Γενική Συνέλευση που θα εγκρίνει τις οικονοµικές καταστάσεις του έτους λήξης της θητείας τους, µη 
δυνάµενης να υπερβεί την τετραετία, σύµφωνα µε το άρθρο 8 του καταστατικού της Εταιρίας. 
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1.9. Μετοχική Σύνθεση 
 
Η µετοχική σύνθεση της Εταιρίας πριν (µε ηµεροµηνία 21.09.2010) και µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου που 
πιστοποιήθηκε την 24.09.2010 (συνυπολογιζόµενων των µετοχών που ανελήφθησαν στο πλαίσιο της Αύξησης 
Μετοχικού Κεφαλαίου και εφόσον οι παρατιθέµενοι µέτοχοι δεν προβούν σε άλλες συναλλαγές µέχρι την έναρξη 
διαπραγµάτευσης των νέων µετοχών στο Χ.Α.) διαµορφώνεται ως εξής: 

Πριν την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου Μετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου 

Μέτοχος 
Αριθµός 
Μετοχών 

% 
Αριθµού 
Μετοχών 

Αριθµός 
∆ικ. Ψήφου 

% 
Αριθµού 

∆ικ. 
Ψήφου 

Αριθµός 
Μετοχών 

% 
Αριθµού 
Μετοχών 

Αριθµός 
∆ικ. Ψήφου 

% 
Αριθµού 

∆ικ. 
Ψήφου 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε. 48.588.437 29,80% 48.588.437 30,79% 74.382.994 28,10% 74.382.994 28,66% 

SCIENS HELLENIC CAPITAL LTD 43.628.772 26,76% 43.628.772 27,64% 43.628.772 16,48% 43.628.772 16,81% 
PLAINFIELD SPECIAL SITUATIONS 
MASTER FUND 16.146.079 9,90% 16.146.079 10,23% 38.968.056 14,72% 38.968.056 15,02% 

Z.MAN CYPRUS LIMITED 15.587.684 9,56% 15.587.684 9,88% 15.587.684 5,89% 15.587.684 6,01% 

SCP Share Exchange Co 0 0,00% 0 0,00% 21.407.505 8,09% 21.407.505 8,25% 

Plainfield Direct LLC(2) 0 0,00% 0 0,00% 18.921.762 7,15% 18.921.762 7,29% 

Plainfield Luxemburg Sar.L. 0 0,00% 0 0,00% 12.732.318 4,81% 12.732.318 4,91% 

Ίδιες Μετοχές 5.226.396 3,21% 0 0,00% 5.226.396 1,97% 0 0,00% 

Λοιποί Μέτοχοι (<5%) 33.877.114 20,78% 33.877.114 21,46% 33.877.114 12,80% 33.877.114 13,05% 

Σύνολο 163.054.482 100,00% 157.828.086 100,00% 264.732.601 100,00% 259.506.205 100,00% 
Πηγή: Εταιρία 
(1) Σύµφωνα µε το Ν. 3556/2007. Επιπλέον, παρατίθενται όλα τα πρόσωπα που απέκτησαν µετοχές της Εταιρίας κατά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου µε 
εισφορά εις είδος.   
(2): Κατόπιν σχετικής ενηµέρωσης προς την Εταιρία, η Plainfield Direct Inc. µετονοµάσθηκε στις 02.09.2010 σε Plainfield Direct LLC.  

 
Οι εταιρίες SCIENS HELLENIC CAPITAL LTD, Z. MAN CYPRUS LIMITED, SCP Share Exchange Co ελέγχονται 
άµεσα ή έµµεσα από τον κ. Ιωάννη Ρήγα. Σε σχέση µε τους λοιπούς ως άνω µετόχους-εταιρίες δεν είναι γνωστό 
στην Εταιρία εάν και από ποιόν ελέγχονται. 
 

1.10. Πληροφορίες σχετικά µε τις µετοχές της Εταιρίας 
Κατά την 01.01.2009 καθώς και µέχρι την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου, ο συνολικός αριθµός µετοχών της 
Εταιρίας ανερχόταν σε 163.054.482 µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 0,60 η κάθε µία. Μετά την ολοκλήρωση της 
Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, η οποία πιστοποιήθηκε στις 24.09.2010, ο συνολικός αριθµός µετοχών της 
Εταιρίας διαµόρφωθηκε σε 264.732.601 µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 0,60 η κάθε µία.  
Οι µετοχές της Εταιρίας είναι άυλες κοινές ονοµαστικές, οι οποίες διαπραγµατεύονται στην Κατηγορία Μεσαίας και 
Μικρής Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς Αξιών του Χ.Α. και έχουν εκδοθεί βάσει των διατάξεων του Κ.Ν. 2190/1920, 
σε συνδυασµό µε τις διατάξεις του Ν. 1297/1972 και του Καταστατικού της Sciens. Εισήχθησαν στο Χρηµατιστήριο 
Αθηνών το 1999. Ο κωδικός ISIN (International Security Identification Number) των µετοχών της Sciens είναι ο εξής: 
(σύµβολο ΟΑΣΗΣ – ΣΙΕΝΣ): GRS325003002. Σηµειώνεται ότι οι 101.678.119 νέες κοινές ονοµαστικές µε δικαίωµα 
ψήφου µετοχές της Εταιρίας, που εκδόθησαν στο πλαίσιο της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου αποτελούν 
αντικείµενο αίτησης εισαγωγής για διαπραγµάτευση στο Χ.Α. και µετά την ολοκλήρωση της εισαγωγής τους θα 
είναι άϋλες και ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες και µεταβιβάσιµες. 
Η Εταιρία έχει συνάψει σύµβαση ειδικής διαπραγµάτευσης των µετοχών της µε την MERIT XAΕΠΕΥ. 
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1.11. Αναµενόµενο Χρονοδιάγραµµα 
Το αναµενόµενο ενδεικτικό χρονοδιάγραµµα για τη διαδικασία εισαγωγής στην Αγορά Αξιών του Χ.Α., των Νέων 
Μετοχών, που προήλθαν από την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας, παρατίθεται στη συνέχεια:  

Ηµεροµηνία Γεγονός 
24.09.2010 Ολοκλήρωση της εισφοράς σε είδος προς την Εταιρία και πιστοποίηση από το ∆.Σ. της Εταιρίας της 

Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά εις είδος 
Τ Έγκριση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου από το ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 
Τ+2 ∆ηµοσίευση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου  
Τ+2 ∆ηµοσίευση της ανακοίνωσης για τη διάθεση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου  
Τ+2 Υποβολή δικαιολογητικών προς το Χ.Α. για την έγκριση εισαγωγής των Νέων Μετοχών της Εταιρίας  
Τ+8 Έγκριση από το Χ.Α. της εισαγωγής προς διαπραγµάτευση των Νέων Μετοχών της Εταιρίας  
Τ+14 Έναρξη διαπραγµάτευσης των Νέων Μετοχών της Εταιρίας στην κατηγορία Μεσαίας και Μικρής 

Κεφαλαιοποίησης στην Αγορά Αξιών του Χ.Α.  
Πηγή: Εταιρία 
 
Σηµειώνεται ότι το παραπάνω χρονοδιάγραµµα εξαρτάται από αρκετούς αστάθµητους παράγοντες και ενδέχεται να 
τροποποιηθεί. Σε κάθε περίπτωση θα υπάρξει ενηµέρωση του επενδυτικού κοινού µε σχετική ανακοίνωση, όπως 
προβλέπεται.  
 

1.12. ∆απάνες Έκδοσης 
Οι συνολικές δαπάνες της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου ανήλθαν σε € 2.902 χιλ περίπου και θα καλυφθούν εξ’ 
ολοκλήρου από την Εταιρία. Ποσό € 2.012 χιλ. αφορά αµοιβές ορκωτών ελεγκτών – λογιστών και νοµικών 
συµβούλων στην Ελλάδα και το εξωτερικό, ποσό € 610 χιλ. φόρο συγκέντρωσης κεφαλαίου, ποσό € 140χιλ. 
φόρους, τέλη και δικαιώµατα και ποσό € 140 χιλ. διάφορα έξοδα.  
 

1.13. Καταστατικό 
Στο Καταστατικό της Εταιρίας δεν περιέχονται ρυθµίσεις που αφορούν τη λειτουργία της, αποκλίνουσες από τις 
διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920.  

Η Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας είναι το ανώτατο όργανό της και δικαιούται να αποφασίζει για κάθε 
υπόθεση που αφορά την Εταιρία. Σύµφωνα µε το Καταστατικό και τον Κ.Ν. 2190/1920, οι νόµιµες αποφάσεις της 
δεσµεύουν και τους µετόχους που απουσιάζουν ή διαφωνούν.  
 

1.14. Συνοπτικές Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες 
 

1.14.1 Συνοπτικές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες χρήσεων 2007 – 2009 
Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές 
καταστάσεις της Εταιρίας των χρήσεων που έληξαν στις 31.12.2007, 31.12.2008 και 31.12.2009, οι οποίες έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο 
Μιχαλάτο (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία 
Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
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Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία των ενοποιηµένων αποτελεσµάτων της Εταιρίας για 
τις χρήσεις 2007 – 2009: 

ΕΠΙΛΕΓΜΕΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 2007 - 2009 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 13.576 (37.984) (4.361) 

Κέρδη/(ζηµιές) από πώληση συµµετοχών & επενδύσεων 1.991 285 21 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 5.669 3.767 1.943 
Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών 361 437 358 
Λοιπά έσοδα 3.108 9.519 4.345 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 24.704 (23.976) 2.305 
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (4.879) (8.405) (4.519) 
Κέρδος / (ζηµιά)  εκµετάλλευσης 19.825 (32.381) (2.213) 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος (14.432) (12.867) (3.071) 
Κέρδος / (ζηµιά) προ φόρων 5.393 (45.248) (5.284) 
Φόροι (128) (41) 474 
Κέρδη / (ζηµιές) περιόδου  5.265 (45.289) (4.810) 
Αποδοτέα σε:    
Μετόχους της µητρικής 4.328 (37.549) (8.437) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 936 (7.739) 3.627 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 

Ο σηµαντικός περιορισµός των ζηµιών του Οµίλου κατά τη χρήση 2009 σε σχέση µε τη χρήση 2008 οφείλεται κατά 
κύριο λόγο:  

 στην ουσιαστική αποεπένδυση του Οµίλου από τη δραστηριότητα των δοµηµένων επενδυτικών κεφαλαίων 
(fund of funds) και ιδιαίτερα το Sciens CFO I, το οποίο δεν συµµετέχει στις οικονοµικές καταστάσεις της 
χρήσεως του 2009 ενώ κατά την προηγούµενη χρήση είχε παρουσιάσει ζηµιές για τους µετόχους του Οµίλου 
ύψους €33.970 χιλ.,  

 στη σηµαντική µείωση των λειτουργικών και χρηµατοοικονοµικών εξόδων του Οµίλου, ως αποτέλεσµα: α) της 
αποεπένδυσης από το Sciens CFO I, και της επακόλουθης µη επιβάρυνσης των αποτελεσµάτων της χρήσης 
2009 µε τα χρηµατοοικονοµικά και λειτουργικά έξοδά του που για τη χρήση του 2008 ανέρχονταν σε € 11.120 
χιλ. και β) της γενικότερης προσπάθειας µείωσης των λειτουργικών εξόδων του Οµίλου,  

 στον περιορισµό των ζηµιών της Oceanus Reinsurance που ανήλθαν σε € 339 χιλ. έναντι ζηµιών € 3.883 χιλ. 
που εµφάνισε το 2008 λόγω κυρίως της απόδοσης των επενδυτικών της προϊόντων,  

 στα κέρδη € 511 χιλ. του Sciens International Fund of Funds έναντι ζηµιών € 1.964 χιλ. το 2008, 

Αντίθετα, αρνητική επίδραση στα αποτελέσµατα του Οµίλου, σε σχέση µε την προηγούµενη χρήση, επέφεραν: 
 η µείωση, κατά 4% περίπου και ποσό € 4.478 χιλ., της εύλογης αξίας της επένδυσης του Οµίλου στην Κλάµπ 

Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. έναντι κέρδους αποτίµησης σε εύλογες αξίες € 2.348 χιλ., που προέκυψε τη χρήση του 
2008, καθώς και τα µειωµένα, σε σχέση µε τη χρήση 2009, έσοδα µερισµάτων από την Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι 
Α.Ε., τα οποία ανήλθαν συνολικά σε € 1.997 χιλ. έναντι € 3.080 χιλ. το 2008, λόγω του χαµηλότερου ποσοστού 
διανοµής κερδών της χρήσης 2008 από την Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. προκειµένου να χρηµατοδοτηθεί 
κυρίως η ανάπτυξη της νέας επένδυσής της στο καζίνο Βελιγραδίου, 

 η εµφάνιση ζηµιών € 672 χιλ. του επενδυτικού κεφαλαίου Sciens Special Situation Master Fund έναντι των 
κερδών € 2.737 χιλ. για το 2008, λόγω των χαµηλότερων κερδών από τις αποτιµήσεις των επενδύσεών του. 
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 η µείωση των εσόδων από τόκους, λόγω αφενός της επένδυσης των σηµαντικών διαθεσίµων που εµφάνιζε ο 
Όµιλος κατά το Α΄ εξάµηνο του 2008 και αφετέρου του σηµαντικού περιορισµού των καταθετικών αποδόσεων 
κατά το 2009, 

 η µη εµφάνιση εσόδων από αναλογία κερδών της Πειραιώς ΑΕΕΑΠ για το 2009, λόγω της µεταβίβασής της 
από τον Ιούνιο του 2008 ενώ τα συγκεκριµένα έσοδα είχαν ανέλθει σε € 891 χιλ. για την προηγούµενη χρήση. 

Η ζηµιά αποδοτέα στους µετόχους του Οµίλου € 37.549 χιλ. τη χρήση 2008 έναντι κερδών € 4.328 χιλ. τη χρήση 
2007 οφείλεται κατά, κύριο λόγο, στις ζηµιές της Sciens CFO I που ανήλθαν σε € 33.970 χιλ., έναντι ζηµιών € 2.110 
χιλ. της προηγούµενης χρήσεως. Επιπλέον, υπήρξαν ζηµιές της Oceanus Reinsurance ύψους € 3.883 χιλ., λόγω 
κυρίως της εµφάνισης ζηµιών στις επενδύσεις της σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία, έναντι κέρδους € 2 χιλ. το 2007 
και ζηµιές € 1.964 χιλ. του Sciens International Fund of Funds έναντι κέρδους € 158 χιλ. το 2007. Επίσης, τη χρήση 
2008 ενσωµατώθηκε αναλογία κερδών από τη Πειραιώς ΑΕΕΑΠ µόνο για το Α΄ τρίµηνο του 2008, (ύψους € 891 
χιλ.) λόγω της µεταβίβασής της, έναντι αναλογίας κερδών € 3.411 χιλ. που περιλαµβανόταν στο αποτέλεσµα του 
Οµίλου το 2007.  

Αντίθετα, θετική επίδραση στα αποτελέσµατα του Οµίλου το 2008, έναντι του 2007, επέφεραν τα αυξηµένα έσοδα 
µερισµάτων από την Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. που ανήλθαν σε € 3.080 χιλ. έναντι € 2.165 χιλ. το 2007 καθώς και 
το κέρδος € 2.348 χιλ. από την αποτίµηση του 16,4% της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε., όπως επίσης και τα αυξηµένα 
έσοδα από τόκους λόγω της υψηλής ρευστότητας που είχε ο Όµιλος κατά το 2008, ως αποτέλεσµα της αύξησης του 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας που ολοκληρώθηκε το ∆εκέµβριο του 2007. 

 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων ισολογισµών της Εταιρίας για τις 
χρήσεις 2007-2009: 
 

ΕΠΙΛΕΓΜΕΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 2007 - 2009 
(€ '000)*  31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ     
Επενδύσεις σε συµµετοχές  57.363 23.279 22.888 
Χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση  50.318 31 100 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 284.478 240.822 225.232 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα  98.801 12.200 37.432 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  495.785 281.154 291.146 
     

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ     
Ίδια Κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους (1) 226.777 193.490 179.271 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας  11.599 2.964 4.812 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  238.375 196.453 184.084 
     

Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  227.816 56.693 54.743 
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  10.097 3.496 22.441 
Σύνολο Υποχρεώσεων  257.409 84.701 107.062 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 495.785 281.154 291.146 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
(1) Περιλαµβάνει το άθροισµα των λογαριασµών: «Μετοχικό κεφάλαιο», «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο», «Αποθεµατικά», «Αποθεµατικό από 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση», «Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής» και «Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέον», αφαιρουµένου του 
υπολοίπου του λογαριασµού «Ίδιες µετοχές».  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 
Εντός του 2008 οι συµµετοχές του Οµίλου ως αποτέλεσµα της µεταβίβασης της συµµετοχής στην Πειραιώς ΑΕΕΑΠ, 
µειώθηκαν, παρά τις επενδύσεις € 8.222 χιλ. για το 19% της Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd και € 
502 χιλ. για το 50% της SREO Management Holding Ltd. 
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H σηµαντική µείωση του υπολοίπου των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων προς πώληση στη χρήση 
2008 οφείλεται στη µεταφορά της επένδυσης στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. στον λογαριασµό 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων». 
Η µείωση του υπολοίπου των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων την 
31.12.2009, σε σχέση µε την 31.12.2008, οφείλεται, κατά κύριο λόγο στη ρευστοποίηση της επένδυσης της 
θυγατρικής εταιρίας αντασφαλίσεων στην Oceanus Reinsurance A.I. σε Rabobank Bonds, παρά την αύξηση της 
επένδυσης του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund.  
Η µείωση του υπολοίπου των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων την 
31.12.2008, σε σχέση µε την 31.12.2007, οφείλεται στη µη ενσωµάτωση των αντίστοιχων χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων της Sciens CFO I Limited λόγω της από 31.10.2008 και 
µετέπειτα, απώλειας της επένδυσης του Οµίλου στη συγκεκριµένη εταιρία, που είχε ως αποτέλεσµα την 
επακόλουθη απώλεια του ελέγχου του Οµίλου στη διοίκηση της Sciens CFO I Limited. Το γεγονός αυτό 
αντιστάθµισε, όσον αφορά το υπόλοιπο του εν λόγω λογαριασµού, τις σηµαντικές αυξήσεις των επενδύσεων του 
Οµίλου στη Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε (κατά το ποσό των € 67,6 εκατ. για την απόκτηση πρόσθετου 9,4% του 
µετοχικού κεφαλαίου της) και στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund κατά το ποσό των € 
39,2 εκατ., καθώς και την αναταξινόµηση της επένδυσης στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. στο συγκεκριµένο 
λογαριασµό (από το λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση» που παρακολουθείτο 
µέχρι την 31.12.2007).   
Η αύξηση των ταµειακών διαθεσίµων την 31.12.2009 σε σχέση µε την 31.12.2008 οφείλεται κυρίως στη 
ρευστοποίηση επενδύσεων (Rabobank bonds) που πραγµατοποιήθηκε από τη θυγατρική Oceanus Reinsurance 
A.I., ενώ η µείωση των ταµειακών διαθεσίµων κατά 88% την 31.12.2008 σε σχέση µε την 31.12.2007 οφείλεται 
στην διάθεση σηµαντικού τµήµατος των κεφαλαίων που είχαν συγκεντρωθεί από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 
της Εταιρίας η οποία είχε ολοκληρωθεί τον ∆εκέµβριο του 2007.  
Στις 31.12.2009 τα ίδια κεφάλαια των µετόχων του Οµίλου, σε σχέση µε την 31.12.2008 εµφανίζονται µειωµένα 
κατά 7,35%, λόγω των ζηµιών χρήσης 2009, της µείωσης του αποθεµατικού από συναλλαγµατικές διαφορές (µη 
πραγµατοποιηθείσες), που προέρχονται από τις επενδύσεις του Οµίλου σε θυγατρικές του µε νόµισµα λειτουργίας 
το δολάριο ΗΠΑ και της απόκτησης επιπλέον ιδίων µετοχών. Την 31.12.2008 τα ίδια κεφάλαια των µετόχων του 
Οµίλου εµφανίζονται µειωµένα κατά 14,68%, λόγω κυρίως των ζηµιών που εµφάνισε το επενδυτικό κεφάλαιο 
Sciens CFO I (έχει παύσει να ενσωµατώνεται στις οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου από 31.10.2008) παρά την 
υπερκάλυψη στη χρήση του 2008 των αρνητικών, (µη πραγµατοποιηθέντων) συναλλαγµατικών διαφορών της 
χρήσεως 2007, που προέρχονται από τις επενδύσεις του Οµίλου σε θυγατρικές του µε νόµισµα λειτουργίας το 
δολάριο ΗΠΑ. Ως αποτέλεσµα, η εσωτερική αξία (NAV) της µετοχής της Εταιρίας, αφαιρουµένου του συνολικού 
αριθµού των ίδιων µετοχών, διαµορφώθηκε την 31.12.2009 σε € 1,13 ανά µετοχή, έναντι € 1,20 την 31.12.2008 και 
€ 1,39 την 31.12.2007.  
Η σηµαντική µείωση του µακροπρόθεσµου δανεισµού του Οµίλου την 31.12.2008 σε σχέση µε την 31.12.2007 
οφείλεται στην µη ενσωµάτωση των στοιχείων ισολογισµού της Sciens CFO I στις ενοποιηµένες οικονοµικές 
καταστάσεις της 31.12.2008, καθώς και στην µείωση του µακροπρόθεσµου δανεισµού της Εταιρίας κατά € 25.000 
χιλ. Η αύξηση των βραχυπρόθεσµων δανειακών υποχρεώσεων την 31.12.2009 σε σχέση µε την 31.12.2008 
οφείλεται στη σύναψη σύµβασης πίστωσης µέσω αλληλόχρεου λογαριασµού ποσού € 20.000 χιλ. 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων καταστάσεων ταµειακών ροών της 
Εταιρίας για τις χρήσεις 2007-2009: 

(€ '000)* 2007 2008 2009 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 2.970 (9.540) 2.018 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (36.954) (75.053) 6.943 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ) 121.826 (2.007) 16.271 
Καθαρή αύξηση / µείωση στα ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα περιόδου 
(α)+(β)+(γ) 87.842 (86.600) 25.232 

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου 10.960 98.801 12.200 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 98.801 12.200 37.432 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ    
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ  

 21 

 
Κύρια πηγή ρευστότητας του Οµίλου κατά τη χρήση 2007 αποτέλεσε η αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας η 
οποία ολοκληρώθηκε το ∆εκέµβριο του 2007. Κατά τη χρήση 2008 αξιοποιήθηκε σηµαντικό τµήµα της αυξηµένης 
ρευστότητας του Οµίλου η οποία είχε προκύψει ως αποτέλεσµα της προαναφερθείσας αύξησης µετοχικού 
κεφαλαίου, µε αποτέλεσµα την εµφάνιση σχετικά υψηλών εκροών από επενδυτικές δραστηριότητες. Οι καθαρές 
ταµειακές εκροές από λειτουργικές δραστηριότητες κατά τη χρήση του 2008 προέρχονται κυρίως από την πληρωµή 
χρηµατοικονοµικών και λειτουργικών εξόδων του Sciens CFO I. Κατά τη χρήση 2009 κύρια πηγή ρευστότητας του 
Οµίλου αποτέλεσε η σύναψη νέου δανεισµού € 20.000 χιλ., ενώ, παράλληλα, υπήρξαν ταµειακές εισροές τόσο από 
επενδυτικές, όσο και από λειτουργικές δραστηριότητες µε δεδοµένη και την αποεπένδυση από το Sciens CFO I, το 
οποίο και παρουσίασε τη χρήση του 2008 τις µεγαλύτερες χρηµατοικονοµικές και λειτουργικές εκροές για τον 
Όµιλο. 
 

1.14.2 Συνοπτικές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες περιόδου 01.01 – 30.06.2010 
Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις δηµοσιευµένες συνοπτικές, ενδιάµεσες 
εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για την εξάµηνη περίοδο που έληξε την 
30.06.2010 οι οποίες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από 
Ορκωτό Ελεγκτή – Λογιστή.  
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία των ενοποιηµένων αποτελεσµάτων της Εταιρίας για 
την εξαµηνιαία περίοδο που έληξε την 30.06.2010: 

(€ '000) 01.01-30.06.2009 01.01-30.06.2010 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 1.543 (4.564) 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 1.650 534 
Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών 161 100 
Λοιπά έσοδα 2.512 2.199 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 5.866 (1.731) 
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (2.075) (2.305) 
Κέρδος / (ζηµιά) εκµετάλλευσης 3.791 (4.037) 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος (1.705) (1.643) 
Κέρδος / (ζηµιά) προ φόρων 2.086 (5.679) 
Φόροι 20 0 
ΚΕΡ∆Η / (ΖΗΜΙΕΣ) ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ 2.106 (5.679) 
   
Κέρδη / (ζηµίες) αποδοτέα σε:   
Μετόχους της µητρικής 46 (7.573) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 2.060 1.894 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Η εµφάνιση ζηµιών Οµίλου € 5.679 χιλ. έναντι κερδών € 2.106 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009 και ζηµιών 
αποδοτέων στους µετόχους της µητρικής € 7.573 χιλ. το Α’ εξάµηνο του 2010 έναντι κερδών € 46 χιλ. την αντίστοιχη 
περίοδο του 2009 οφείλεται κατά κύριο λόγο:  
 Στην εµφάνιση ζηµιών από χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, έναντι κερδών 

της αντίστοιχης περιόδου της προηγούµενης χρήσης, η οποία προέρχεται κατά κύριο λόγο από την αποτίµηση 
της επένδυσης του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο ιδιωτικών συµµετοχών Sciens Special Situations Master 
Fund.  

 Στη µη διανοµή µερισµάτων από την Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. για τη χρήση του 2009 και εποµένως τη µη 
εµφάνιση αντίστοιχου εσόδου για τον Όµιλο κατά το α’ εξάµηνο του 2010, έναντι εσόδων από µερίσµατα € 
1.904 χιλ. που έλαβε ο Όµιλος από την Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. την αντίστοιχη περίοδο της προηγούµενης 
χρήσης 
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Σηµειώνεται ότι η δραστηριότητα των αεροσκαφών της Apollo Aviation Holdings παρουσίασε κατά το Α’ εξάµηνο 
του 2010 κέρδη € 718 χιλ. έναντι ζηµιών € 39 χιλ. κατά την αντίστοιχη περίοδο της προηγούµενης χρήσης.  
 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων ισολογισµών της Εταιρίας κατά την 
30.06.2010 και την 31.12.2009: 

(€ '000)*  31.12.2009 30.06.2010 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ    
Επενδύσεις σε συµµετοχές  22.888 27.569 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 225.232 256.730 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα  37.432 52.301 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  291.146 342.865 
    

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ    
Ίδια Κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους (1) 179.271 197.127 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας  4.812 5.666 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  184.084 202.794 
    

Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  54.743 56.768 
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  22.441 46.052 
Σύνολο Υποχρεώσεων  107.062 140.071 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 291.146 342.865 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
(1) Περιλαµβάνει το άθροισµα των λογαριασµών: «Μετοχικό κεφάλαιο», «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο», «Αποθεµατικά», «Αποθεµατικό από 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση», «Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής» και «Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέον», αφαιρουµένου του 
υπολοίπου του λογαριασµού «Ίδιες µετοχές».  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Η αύξηση στο υπόλοιπο του λογαριασµού «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων» 
σε € 256.730 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 225.232 χιλ. την 31.12.2009 προήλθε κυρίως από την αύξηση των 
επενδύσεων του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund κατά το ποσό των € 16,7 
εκατ.. 
Η αύξηση των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου σε € 202.794 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 184.084 χιλ. την 31.12.2009, 
παρά τις ζηµιές περιόδου, οφείλεται στην σηµαντική αύξηση του αποθεµατικού από συναλλαγµατικές διαφορές (µη 
πραγµατοποιηθείσες) που προέρχονται από τις επενδύσεις του Οµίλου σε θυγατρικές του µε νόµισµα λειτουργίας 
το δολλάριο ΗΠΑ.    
Η αύξηση των βραχυπρόθεσµων δανειακών υποχρεώσεων σε € 46.052 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 22.441 χιλ. την 
31.12.2009 οφείλεται στην εκταµιέυση € 25.000 στο πλαίσιο νέας σύµβασης πίστωσης µε ανοικτό αλληλόχρεο 
λογαριασµό της Εταιρίας.  
 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων καταστάσεων ταµειακών ροών της 
Εταιρίας για την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 και την περίοδο 01.01 – 30.06.2010: 

(€ '000)* 01.01.- 30.06.2009 01.01.- 30.06.2010 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 4.071 5.224 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (61) (14.427) 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ) 35 24.072 
Καθαρή αύξηση / µείωση στα ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα περιόδου  
(α)+(β)+(γ) 

4.044 14.869 

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου 12.200 37.432 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 16.245 52.301 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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Κύρια πηγή ρευστότητας του Οµίλου κατά τη περίοδο 01.01 – 30.06.2010 αποτέλεσε η σύναψη νέου 
βραχυπρόθεσµου δανεισµού ύψους € 25.000. Επιπλέον, ο Όµιλος είχε καθαρές ταµειακές εισροές από 
λειτουργικές δραστηριότητες ύψους € 5.224 χιλ. Οι καθαρές ταµειακές εκροές από επενδυτικές δραστηριότητες 
προήλθαν κυρίως από την αύξηση της επένδυσης του Οµίλου στο Sciens Special Situations Master Fund κατά το 
ποσό των € 16,7 εκατ.. 
 

1.14.3 Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες χρήσεων 2007 – 2009 και περιόδου 01.01 – 30.06.2010 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται ορισµένοι βασικοί χρηµατοοικονοµικοί δείκτες ρευστότητας και 
δανειακής επιβάρυνσης του Οµίλου µε βάση τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των 
χρήσεων 2007 – 2009, καθώς και της περιόδου 01.01 – 30.06.2010.  

(€ '000) 2007 2008 2009 30.06.2010 
∆είκτες Ρευστότητας    
Γενική Ρευστότητα 29,2 30,9 19,0 8,3
Άµεση Ρευστότητα 29,2 30,9 19,0 8,3
∆είκτες ∆ανειακής Επιβάρυνσης    
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια 1,4 0,8 0,5 0,6
Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια 1,4 0,7 0,4 0,5
∆είκτης Μόχλευσης 50,9% 30,1% 18,7% 18,9%
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι 
χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος 
Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, καθώς και από τις δηµοσιευµένες συνοπτικές ενδιάµεσες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις για τη 
περίοδο 01.01 – 30.06.2010 που συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και οι οποίες έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή.   

 

Στον ακόλουθο πίνακα παρουσιάζεται ο υπολογισµός των ως άνω δεικτών:   

(€ '000)  
∆είκτες Ρευστότητας  

Γενική Ρευστότητα Μ.Ο. Κυκλοφορούντος Ενεργητικού /  
Μ.Ο. Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

Άµεση Ρευστότητα Μ.Ο. [Κυκλοφορούντος Ενεργητικού – Αποθέµατα] /  
Μ.Ο. Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

∆είκτες ∆ανειακής Επιβάρυνσης  
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια Μ.Ο. Συνόλου Υποχρεώσεων / Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων 
∆ανειακές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια Μ.Ο. ∆ανειακών Υποχρεώσεων / Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων 

∆είκτης Μόχλευσης 
Μ.Ο. [∆ανειακών Υποχρεώσεων – Ταµειακών ∆ιαθεσίµων και Ισοδυνάµων] / 

[Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων +  
Μ.Ο.  [∆ανειακών Υποχρεώσεων – Ταµειακών ∆ιαθεσίµων και Ισοδυνάµων]]  
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1.14.4 Συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη  

Η Εταιρία δηλώνει ότι δεν υπάρχουν άλλες συναλλαγές µε συνδεόµενα µέρη, όπως αυτά ορίζονται από τον 
Κανονισµό 1606/2002 και ορίζονται εννοιολογικά στις διατάξεις του σχετικού Προτύπου (∆.Λ.Π. 24), εκτός αυτών 
που παρατίθενται ακολούθως, σύµφωνα µε την Ενότητα 19 του Παραρτήµατος Ι του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. Επιπλέον, οι συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη πραγµατοποιούνται σε 
όρους αγοράς. 
 
Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη περίοδο 01.01 – 
30.06.2010:  

 30.06.2010 01.01 – 30.06.2010 
(€ '000) Απαιτήσεις Υποχρεώσεις Έσοδα Έξοδα 
Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 33.153 77.958 11 2.474 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 2 1 0 681 
Σύνολα 33.155 77.959 11 3.155 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 

Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη χρήση 2009: 

 2009 

(€ '000) Απαιτήσεις 
(31.12.2009) 

Υποχρεώσεις 
(31.12.2009) Έσοδα Έξοδα 

Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 26.636 77.769 86 5.553 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 1 1 0 1.396 
Σύνολα 26.638 77.770 86 6.949 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 

Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη χρήση 2008: 

 2008 

(€ '000) Απαιτήσεις 
(31.12.2008) 

Υποχρεώσεις 
(31.12.2008) Έσοδα Έξοδα 

Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 22.639 60.731 1.034 7.453 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 0 0 0 1.517 
Σύνολα 22.639 60.731 1.034 8.970 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
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Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη χρήση 2007: 

 2007 

(€ '000) Απαιτήσεις 
(31.12.2007) 

Υποχρεώσεις 
(31.12.2007) Έσοδα Έξοδα 

Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 85.467 51.529 0 2.485 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 9 2 0 677 
Σύνολα 85.476 51.531 0 3.162 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2007 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 

Σε σχέση µε τις επενδύσεις του Οµίλου σηµειώνονται τα εξής: Την 30.06.2010 ο Όµιλος είχε επενδύσει € 141.454 
χιλ. σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται 
εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας. Η σηµαντικότερη από αυτές τις επενδύσεις για τους µετόχους 
του Οµίλου είναι η επένδυση € 135.052 χιλ. στο Sciens Special Situation Master Fund, τις επενδύσεις του οποίου 
διαχειρίζεται, όπως έχει ήδη αναφερθεί η SSDH Management Ltd (η οποία ελέγχεται από τον Πρόεδρο και ∆/νοντα 
Σύµβουλο της Εταιρίας κ. Ι. Ρήγα), ενώ εκ των υπολοίπων επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του 
∆.Σ. της Εταιρίας, επενδύσεις ύψους € 4.882 χιλ., αφορούσαν επενδύσεις που πραγµατοποιήθηκαν µέσω της 
θυγατρικής εταιρίας Oceanus Reinsurance A.I.  
Επίσης, η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, στην οποία η κατά 100% θυγατρική Sciens 
International Holdings 2 Ltd συµµετέχει από το γ΄ τρίµηνο του 2008 µε 19% και ποσό € 8.222 χιλ., ελέγχεται από 
µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας.  
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1.14.5 Συνοπτικές Pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες 
Οι Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010 έχουν 
προετοιµασθεί, για επεξηγηµατικούς λόγους µόνο, για να παρέχουν τις πληροφορίες για το πώς θα 
διαµορφώνονταν τα οικονοµικά µεγέθη του Οµίλου της SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. εάν η Αύξηση του 
Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά σε είδος των µετοχών επτά (7) εταιριών είχε πραγµατοποιηθεί στην αρχή της 
περιόδου που καλύπτουν οι pro forma ενοποιηµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες (δηλ. την 02.01.2009). Οι 
µετοχές των επτά (7) εταιριών που εισφέρονται είναι: 
1) το 100% του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY A.E. (Ελλάς), 
2) το 100% του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER Α.Ε. (Ελλάς),  
3) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield Finance Corporation Delaware, Η.Π.Α.), 
4) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP SECS Holdco I SECS (Λουξεµβούργο), 
5) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP SECS Holdco IΙΙ SECS (Λουξεµβούργο), 
6) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Sciens DE Holdings LLC Delaware, Η.Π.Α.) 
7) το 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. (Ελλάς),  
 
Για την απόκτηση των παραπάνω εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων, η από 20.05.2010 Έκτακτη Γενική 
Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας αποφάσισε την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της κατά του ποσού των 
εξήντα ενός εκατοµµυρίων έξι χιλιάδων οκτακοσίων εβδοµήντα ενός Ευρώ και σαράντα λεπτών του Ευρώ (€ 
61.006.871,40) µε την έκδοση εκατόν ένα εκατοµµυρίων εξακοσίων εβδοµήντα οκτώ χιλιάδων εκατόν δέκα εννέα 
(101.678.119) νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών, ονοµαστικής αξίας εξήντα λεπτών του 
Ευρώ (€ 0,60) εκάστης, χωρίς δικαίωµα προτίµησης των παλαιών µετόχων της. 
Λόγω της φύσης τους οι pro forma ενοποιηµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες αφορούν µια υποθετική 
κατάσταση και συνεπώς δεν αντικατοπτρίζουν την πραγµατική χρηµατοοικονοµική κατάσταση ή τα πραγµατικά 
αποτελέσµατα του Οµίλου, όπως αυτός διαµορφώνεται µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου. 

Σηµειώνεται πως δεν παρατίθονται Pro Forma οικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2008 καθώς οι εταιρίες 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS , Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS και Sciens DE Holdings LLC συστάθηκαν 
και απέκτησαν τα περιουσιακά τους στοιχεία το ∆εκέµβριο του 2009 ενώ η εταιρία Plainfield Finance Corporation 
διαµόρφωσε την περιουσιακή της κατάσταση, ως εισφέρεται, επίσης τον ∆εκέµβριο του 2009.  

Οι άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες συντάχθηκαν από την Εταιρία για τους σκοπούς του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων βάσει των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆ΠΧΑ) 
και ελέχθηκαν από τον ορκωτό ελεγκτή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας 
Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία του pro forma ενοποιηµένου ισολογισµού της 
31.12.2009:  

PRO FORMA 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
31.12.2009 
(€ '000) 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens DE 
Holdings 

LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**   

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 

Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Ισολογισµός 

31.12.2009 

        Μητρική Όµιλος  
Μη κυκλοφορούντα          
περιουσιακά στοιχεία        

    
 

Επενδύσεις σε ακίνητα 0  0  0  0  0  11.506  8.456  0  10  19.972  
Επενδύσεις σε 
συµµετοχές 22.888  0  0  0  0  0  0  38.918  (38.918) 22.888  

Σύνολο µη 
κυκλοφορούντων 
περιουσιακών 
στοιχείων 

23.611  0  0  0  0  11.506  8.456  38.918  (38.908) 43.583  

Κυκλοφορούντα                
περιουσιακά στοιχεία        0 0    

Πελάτες και λοιπές 
απαιτήσεις 2.219  0  2.582  0  3.291  10  221  0  0  8.324  

Χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία σε εύλογες 
αξίες µέσω 
αποτελεσµάτων 

225.232  23.090  10.667  24.648  10.461  0  0  7.296  10.468  311.862  

Ταµειακά διαθέσιµα και 
ισοδύναµα 37.432  0  0  0  0  17  11  0  1.108  38.568  

Σύνολο 
κυκλοφορούντων 
περιουσιακών 
στοιχείων 

267.534  23.090  13.249  24.648  13.752  27  232  7.296  11.576  361.404  

ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 291.146  23.090  13.249  24.648  13.752  11.533  8.688  46.214  (27.332) 404.988  

Σύνολο ιδίων 
κεφαλαίων 184.084 23.090 10.068 24.648 13.752 7.239 5.313 46.214 (20.440)  293.969 

             
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ             
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις           
∆ανειακές υποχρεώσεις 54.743 0  0  0  0  0  0  0  0  54.743 
Υποχρεώσεις από 
αντασφαλιστικές 
δραστηριότητες 

29.041 0  0  0  0  0  0  0  0  29.041 

Σύνολο 
µακροπρόθεσµων 
υποχρεώσεων 

83.820 0  0  0  0  0  600 0  0  84.420 

Βραχυπρόθεσµες 
υποχρεώσεις            

∆ανειακές υποχρεώσεις 22.441 0  0  0  0  4.168 2.724 0  (6.892)  22.441 
Προµηθευτές και λοιπές 
υποχρεώσεις 800 0  3.181 0 0 126 51 0  0  4.158 

Σύνολο 
βραχυπρόθεσµων 
υποχρεώσεων 

23.242 0  3.181 0  0  4.294 2.775 0  (6.892)  26.599 

Σύνολο υποχρεώσεων 107.062 0  3.181 0  0  4.294 3.375 0  (6.892)  111.019 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

291.146 23.090 13.249 24.648 13.752 11.533 8.688 46.214 (27.332)  404.988 

Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
*Οι προσθήκες των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στις Pro Forma οικονοµικές καταστάσεις προέκυψαν λόγω του γεγονότος πως οι εταιρίες που εµφανίζονται ως προσθήκες Pro Forma στα χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία σε εύλογες αξίες αποτελούν περιουσιακά στοιχεία των εταιριών που εισφέρονται. Πιο συγκεκριµένα: 
α) Το 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. που θα εισφερθεί στη Sciens θα ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, όπως και η 
υφιστάµενη επένδυση του Οµίλου στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.. 
β) Οι 29.014,87 µετοχές κλάσης C του Sciens Special Situation Master Fund που κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco I SECS, η οποία θα εισφερθεί κατά 100% στη Sciens, θα ταξινοµηθούν ως 
χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, όπως και η υφιστάµενη επένδυση του Οµίλου στο Sciens Special Situation Master Fund. 
γ) το 14,73% της Colt Defense LLC που κατέχεται κατά 7,95% από τη Plainfield Finance Corporation και κατά 6,78% από τη Sciens DE Holdings LLC , οι οποίες εισφέρονται κατά 100% στη Sciens θα ταξινοµηθεί 
ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
δ) το 16,48% των εταιρικών µεριδίων της Solarfield Ventures S.ar.L που κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS, η οποία εισφέρεται κατά 100% στη Sciens θα ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο 
σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
ε) το 18,1% των δικαιωµάτων ψήφου της AIS, που αντιπροσωπεύεται από τις µετοχές της AIS που κατέχει η Sciens DE Holdings LLC η οποία θα εισφερθεί κατά 100% στη Sciens, θα ταξινοµηθεί ως 
χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία του Ισολογισµού τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσεως 2009 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,4406 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία της pro forma κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης 2009:  
PRO FORMA 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ 
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
ΧΡΗΣΗΣ 2009 
(€ '000)* 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens DE 
Holdings 

LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**   

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 

Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Κατάσταση    

Αποτελεσµάτων 
    

        Μητρική Όµιλος  

Κέρδη/ (ζηµιές) 
χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη 
αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 

(4.361)  0  0  (273)  0  0  0  0  0  (4.634)  

Κέρδη/ (ζηµιές) από 
αποτίµηση επενδυτικών 
ακινήτων 

0  0  0  0  0  1.099 867 0  0  1.966 

Κέρδη/ (ζηµιές) από 
πώληση              
συµµετοχών & 
επενδύσεων 

21 0  0  0  0  0  0  0  0  21 

Έσοδα από µερίσµατα 
& αναλογία κερδών 
συγγενών εταιρειών 

1.943 0  0  0  0  0  0  0  0  1.943 

Κέρδη από απόκτηση 
περιουσιακών 
στοιχείων 

0  0  0  0  0  0  0  4.526 66.053 70.579 

Έσοδα από παροχή 
συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 

358 0  0  0  0  0  0  0  0  358 

Λοιπά έσοδα 4.345 0  0  0  1 32 0  0  0  4.378 

Σύνολο Λειτουργικών 
Εσόδων 2.305 0  0  (273)  1 1.130 867 4.526 66.053 74.610 

Σύνολο Λειτουργικών 
Εξόδων (4.519)  0  0  0  0  (113)  (641)  0  0  (5.272)  

Κέρδος/ (ζηµία) 
Εκµετάλλευσης (2.213)  0  0  (273)  1 1.017 226 4.526 66.053 69.338 

Κέρδος/ (ζηµία) προ 
φόρων (5.284)  0  0  (273)  1 874 138 4.526 66.053 66.035 

ΚΕΡ∆Η/ (ΖΗΜΙΕΣ) 
ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ (4.810)  0  0  (273)  1 597 (41)  4.526 66.053 66.053 

Κέρδη/ (ζηµίες) 
αποδοτέα σε:             

Μετόχους της µητρικής (8.437)            62.426 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας 3.627           3.627 

 (4.810)  0  0  0  0  0  0      66.053 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις  
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία των 
αποτελεσµάτων τους ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσεως 2009 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,4406 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις 
του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία του pro forma ενοποιηµένου ισολογισµού της 
30.06.2010:  

PRO FORMA  
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
30.6.2010 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens 
DE 

Holdings 
LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**  

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Ισολογισµός 

30.06.2010 

(ποσά σε χιλ. €)*        Μητρική Όµιλος  

Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία            

Επενδύσεις σε ακίνητα 0  0  0  0  0  11.506  8.456  0  10  19.972  
Επενδύσεις σε συµµετοχές 27.569  0  0  0  0  0  0  38.918  (38.918) 27.569  
Σύνολο µη κυκλοφορούντων 
περιουσιακών στοιχείων 28.291  0  0  0  0  11.506  8.456  38.918  (38.908) 48.264  

Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία                              

Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις 2.955  0  3.031  0  3.325  13  223  0  0  9.546  

Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε 
εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 256.730  27.108  12.522  27.984  10.461  0  0  7.296  12.277  354.378  

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 52.301  0  0  0  0  338  770  0  0  53.409  
Σύνολο κυκλοφορούντων 
περιουσιακών στοιχείων 314.574  27.108  15.554  27.984  13.786  351  993  7.296  12.277  419.922  

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 342.865  27.108  15.554  27.984  13.786  11.857  9.449  46.214  (26.631) 468.186  
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 202.794 27.108 11.820 27.984 13.786 11.671 8.823 46.214 (26.631) 323.569 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ             
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις             
∆ανειακές υποχρεώσεις 56.768 0  0  0  0  0  0  0  0  56.768 
Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές 
δραστηριότητες 36.142 0  0  0  0  0  0  0  0  36.142 

Σύνολο Μακροπρόθεσµων 
Υποχρεώσεων 92.946 0  0  0  0  0  600 0  0  93.546 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις          0    
∆ανειακές υποχρεώσεις 46.052 0  0  0  0  0  0  0  0  46.052 
Προµηθευτές και λοιπές 
υποχρεώσεις 1.073 0  3.734   186 25 0  0  5.019 

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων  
Υποχρεώσεων 47.125 0  3.734 0  0  186 25 0  0  51.071 

Σύνολο υποχρεώσεων 140.071 0  3.734 0  0  186 625 0  0  144.617 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 342.865 27.108 15.554 27.984 13.786 11.857 9.449 46.214 (26.631)  468.186 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία του Ισολογισµού τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της 1.1. – 30.6.2010 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,2271. 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία της pro forma ενοποιηµένης κατάστασης αποτελεσµάτων 
της περιόδου 01.01 - 30.06.2010:  

PRO FORMA  
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ  
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
01.01.–30.06.2010 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens 
DE 

Holdings 
LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**  

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Κατάσταση 

Αποτελεσµάτων    

(ποσά σε χιλ. €)*        Μητρική Όµιλος  

Κέρδη/ (ζηµιές) 
χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε 
εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

(4.564)  0  0  (952) 0  0  0  0  0  (5.516)  

Κέρδη/ (ζηµιές) από αποτίµηση 
επενδυτικών ακινήτων 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  

Κέρδη/ (ζηµιές) από πώληση    
συµµετοχών & επενδύσεων 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 534 0  0  0  0  0  0  0  0  534 

Κέρδη από απόκτηση 
περιουσιακών στοιχείων 0  0  0  0  0  0  0  0 0 0 

Έσοδα από παροχή 
συµβουλευτικών υπηρεσιών 100 0  0  0  0  0  0  0  0  100 

Λοιπά έσοδα 2.199 0  0  0  33 14 0  0  0  2.247 
Σύνολο Λειτουργικών Εσόδων (1.731)  0  0  (952)  33 14 0  0 0 (2.636) 
Σύνολο Λειτουργικών Εξόδων (2.305)  0  0  0  0  (97)  (5)  0  0  (2.407)  
Κέρδος/ (ζηµία) Εκµετάλλευσης (4.037)  0  0  (952)  33 (83)  (5)  0 0 (5.043) 
Κέρδος/ (ζηµία) προ φόρων (5.679)  0  0  (952)  33 (101)  (16)  0 0 (6.716) 
ΚΕΡ∆Η/ (ΖΗΜΙΕΣ) ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ (5.679)  0  0  (952)  33 (66)  10 0 0 (6.654) 
             
Κέρδη/ (ζηµίες) 
 αποδοτέα σε:             

Μετόχους της µητρικής (7.573)            (8.548) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 1.894           1.894 
 (5.679)  0  0  0  0  0  0      (6.654) 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία των αποτελεσµάτων τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της 01.01. -30.06.2010 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,2271. 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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1.15. Έγγραφα στη ∆ιάθεση του Κοινού 
Κατά τη διάρκεια ισχύος του Ενηµερωτικού ∆ελτίου, ήτοι 12 µήνες από την ηµεροµηνία δηµοσίευσής του, τα 
ακόλουθα έγγραφα θα βρίσκονται στη διάθεση του επενδυτικού κοινού στα γραφεία της Εταιρίας, Σόλωνος 10, 
Κολωνάκι, Τ.Κ. 106 73, Αθήνα: 

 Το Καταστατικό της Εταιρίας.  
 Η Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας της 26.04.2010, σύµφωνα µε τις παραγράφους 

4.1.4.1.4 και 4.1.4.1.3 του Κανονισµού του Χ.Α. προς την Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της 
Εταιρίας της 20.05.2010. 

 Το Πρακτικό της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010, η οποία 
αποφάσισε την Αύξηση του Μετοχικού Κεφαλαίου.  

 Η «Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε Είδος», µε ηµεροµηνία 26.04.2010, η οποία 
συντάχθηκε σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 από τους ανεξάρτητους ορκωτούς 
ελεγκτές – λογιστές κ.κ. Μιχάλη Χατζηπαύλου (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12511) και ∆ηµήτριο Κουτσό Κουτσόπουλο 
(Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της ελεγκτικής εταιρίας «Deloitte - Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε.». 

 Οι οικονοµικές καταστάσεις της θυγατρικής εταιρίας Oceanus Reinsurance A.I. για τη χρήση που έληξε την 
31.12.2009 και τη χρήση που έληξε την 31.12.2008, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. 
καθώς επίσης και οι αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου, οι οποίες θα είναι επίσης διαθέσιµες και στις 
ηλεκτρονικές διευθύνσεις της Εταιρίας:  
http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f958_1.pdf και http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f499_1.pdf αντίστοιχα 

 Οι οικονοµικές καταστάσεις της θυγατρικής εταιρίας ∆ιόλκος ΑΚΤΕ για τη χρήση που έληξε την 31.12.2009 
και τη χρήση που έληξε την 31.12.2008, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των Ε.Γ.Λ.Π. καθώς επίσης και οι 
αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου, οι οποίες θα είναι επίσης διαθέσιµες και στις ηλεκτρονικές διευθύνσεις της 
Εταιρίας:  
http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f1010_1.pdf και http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f1009_1.pdf αντίστοιχα. 
Τα ελεγµένα οικονοµικά στοιχεία (Ενεργητικό, Υποχρεώσεις, Έσοδα, Αποτελέσµατα) της 31.12.2008 και 
31.12.2009, των θυγατρικών εταιριών Sciens Protective Holdings Ltd, Sciens International Holdings 2 Ltd, 
Sciens International Holdings 3 Ltd, Sciens International Holdings 4 Ltd, SCHL Holdings Ltd, SCHL Limited, 
Sciens International SREO Management Holding Ltd, Sciens International Structured Finance Holdings 
Ltd., οι οποίες δεν εκδίδουν ξεχωριστές οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζονται διακριτά στη σηµείωση 
9 των εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας για τις χρήσεις που έληξαν την 
31.12.2008 και 31.12.2009 και ελέγχθηκαν από Ορκωτό Ελεγκτή – Λογιστή. 

 Οι οικονοµικές καταστάσεις των Νέων Θυγατρικών εταιριών ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ 
ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε. και ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ 
ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε., για τις χρήσεις που έληξαν την 31.12.2008 και την 31.12.2009, οι οποίες 
συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. καθώς επίσης και οι αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου.  

 Οι οικονοµικές καταστάσεις των Νέων Θυγατρικών εταιριών SCIENS DE HOLDINGS LLC, Plainfield SP 
SECS Holdco I SECS και Plainfield SP SECS Holdco III SECS, για τη χρήση που έληξε την 31.12.2009, οι 
οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. καθώς επίσης και οι αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου.  

 Ο ισολογισµός της Νέας Θυγατρικής εταιρίας Plainfield Finance Corporation µε ηµεροµηνία 01.12.2009 ο 
οποίος συντάχθηκε βάσει των Γενικά Παραδεκτών Λογιστικών Αρχών των Η.Π.Α. (U.S. GAAP) καθώς 
επίσης και η αντίστοιχη Έκθεση Ελέγχου.  

 Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικες πληροφοριες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 
30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 
της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων καθώς επίσης και η αντίστοιχη Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή.  
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1.16. Παράγοντες Κινδύνου 
Εκτός από τις πληροφορίες που περιέχονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο για την Εταιρία και τον Όµιλό της, οι 
επενδυτές πρέπει να λάβουν υπόψη τους και τους ακόλουθους επενδυτικούς κινδύνους, προτού λάβουν 
οποιαδήποτε απόφαση επένδυσης στις µετοχές της Εταιρίας. Εάν επέλθει οποιοδήποτε από τα γεγονότα που 
περιγράφονται παρακάτω, ενδέχεται να υπάρξουν ουσιωδώς δυσµενείς επιπτώσεις για την Εταιρία και τον Όµιλό 
της, τη χρηµατοοικονοµική θέση τους και τα αποτελέσµατά τους και, ανά περίπτωση, ενδέχεται να µειωθεί η αξία 
και η τιµή πώλησης των µετοχών της, µε συνέπεια την απώλεια µέρους ή και του συνόλου οποιασδήποτε 
επένδυσης σε αυτές. Επιπρόσθετα, είναι πιθανό οι ακόλουθοι κίνδυνοι και αβεβαιότητες να µην είναι οι µόνοι που 
ενδέχεται να αντιµετωπίσει η Εταιρία και o Όµιλος. Πρόσθετοι κίνδυνοι και αβεβαιότητες που επί του παρόντος δεν 
είναι γνωστοί ή θεωρούνται λιγότερο σηµαντικοί, ενδέχεται να επιδράσουν δυσµενώς στις επιχειρηµατικές 
δραστηριότητες της Εταιρίας και του Οµίλου της. 
 

1.16.1 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε την Εταιρία & τις επενδύσεις της 
 Η Εταιρία άρχισε από το 2007 να επικεντρώνεται στην επένδυση και διαχείριση εναλλακτικών µορφών 

επενδύσεων και δεν µπορεί να υπάρξει διαβεβαίωση ότι θα επιτύχει τους επενδυτικούς της στόχους. 
 Η ικανότητα της Εταιρίας να επιτύχει τις επιθυµητές αποδόσεις θα εξαρτηθεί από την ικανότητα συγκρότησης 

και διαχείρισης ενός διαφοροποιηµένου χαρτοφυλακίου επενδύσεων καθώς και την ικανότητά της να 
ανταπεξέλθει στον δυνητικά έντονο ανταγωνισµό. 

 Η ικανότητα της Εταιρίας για επίτευξη των επιδιωκόµενων αποδόσεων θα εξαρτηθεί από την ικανότητά της να 
επεκτείνει το εύρος των επενδύσεών της και να εξισορροπεί διαρκώς το χαρτοφυλάκιό της.  

 Η Εταιρία ενδέχεται να µην είναι σε θέση να αντλήσει πρόσθετα κεφάλαια όποτε τα χρειάζεται ή µε ευνοϊκούς 
όρους και συνεπώς ενδέχεται να αντιµετωπίσει δυσκολίες όσον αφορά την υλοποίηση της αναπτυξιακής 
στρατηγικής της και την επίτευξη των στόχων της που σχετίζονται µε τη διάρθρωση και τη διαφοροποίηση του 
χαρτοφυλακίου της. 

 Η ικανότητα της Εταιρίας για την επίτευξη των επιδιωκόµενων αποδόσεων εξαρτάται από την ικανότητά της να 
εµπλακεί επιτυχώς σε διαδικασία δυναµικής κατανοµής του χαρτοφυλακίου της.  

 Τα λειτουργικά αποτελέσµατα καθώς και η αύξηση της αξίας των στοιχείων του ενεργητικού της Εταιρίας θα 
εξαρτηθούν από την ικανότητα και την κρίση των µελών του ∆ιοικητικού της Συµβουλίου και της ∆ιοίκησής της 
όσον αφορά την επίτευξη µελλοντικής ανάπτυξης.  

 Οι µέτοχοι της Εταιρίας δε θα γνωρίζουν εκ των προτέρων ποιες επενδύσεις έχουν επιλεχθεί και πρέπει να 
βασίζονται στο ότι το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και η διοίκηση της Εταιρίας θα λαµβάνουν τις κατάλληλες 
αποφάσεις. 

 Αποχώρηση σηµαντικών στελεχών της Εταιρίας δύναται να επηρεάσει δυσµενώς την επιχειρηµατική της 
δραστηριότητα και τα λειτουργικά αποτελέσµατά της. 

 Η Εταιρία είναι εκτεθειµένη σε κινδύνους φήµης που σχετίζονται µε την επιχειρηµατική της δραστηριότητα και 
τον κλάδο δραστηριοποίησής της. 

 Η Εταιρία είναι εκτεθειµένη στον κίνδυνο ζηµιών ως αποτέλεσµα αµέλειας, κακής διαχείρισης ή ανάρµοστων 
πρακτικών των υπαλλήλων της. 

 Τυχόν δυσχερείς συνθήκες αγοράς ενδέχεται να επηρεάσουν δυσµενώς µε πολλούς τρόπους την 
επιχειρηµατική δραστηριότητα της Εταιρίας, περιλαµβανοµένων της µείωσης της αξίας ή της απόδοσης των 
επενδύσεών της και του περιορισµού της ικανότητας άντλησης ή διάθεσης κεφαλαίων. Κάθε ένας από τους 
τρόπους αυτούς θα µπορούσε επίσης να µειώσει ουσιαστικά τα έσοδα και τις ταµειακές ροές της Εταιρίας και 
να επηρεάσει δυσµενώς τη χρηµατοοικονοµική της κατάσταση. 

 Οι επενδύσεις της Εταιρίας ενδέχεται να µην παρουσιάσουν ανατίµηση στην αξία τους, ή να µην 
δηµιουργήσουν εισοδήµατα ή κέρδη. 

 Η Εταιρία δεν µπορεί να προσφέρει καµία διασφάλιση για το ότι η αποτίµηση των επενδύσεων που αναφέρει 
στον ισολογισµό της θα είναι αυτή που όντως θα επιτύχει σε τυχόν πώληση των επενδύσεων αυτών. 
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 Η Εταιρία δε µπορεί να προσφέρει καµία διαβεβαίωση ότι θα είναι σε θέση να προβλέπει µε ακρίβεια ή να 
αντιδρά µε αποτελεσµατικότητα σε µελλοντικές µεταβολές στην αξία των επενδύσεων. 

 Οι ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity) της Εταιρίας πιθανότατα είναι βραδέως ρευστοποιήσιµες.  
 Η διαδικασία ενδελεχούς ελέγχου που σκοπεύει να διενεργεί η Εταιρία, ή τρίτα µέρη σε σχέση µε τις 

επενδύσεις της ενδέχεται να µην αποκαλύπτει όλα τα σχετικά δεδοµένα. 
 Οι αγοραίες αξίες µετοχών εισηγµένων σε οργανωµένη αγορά µπορεί να παρουσιάζουν µεγάλες διακυµάνσεις. 
 Η έκθεση της Εταιρίας στους κινδύνους της αγοράς, και η διαχείριση της έκθεσης αυτής, ενδέχεται να έχει 

αρνητικές επιπτώσεις στην απόδοση των επενδύσεων της Εταιρίας. 
 Η εξάρτηση από σηµαντικό δανεισµό συνδεόµενο µε τις επενδύσεις της Εταιρίας δύναται να επηρεάσει 

αρνητικά την ικανότητά της να επιτύχει ελκυστικές αποδόσεις στις επενδύσεις αυτές.  
 Σηµαντικές εισροές κεφαλαίων στις αγορές της ακίνητης περιουσίας και των ιδιωτικών επενδυτικών 

συµµετοχών (private equity) θα µπορούσαν να οδηγήσουν σε αύξηση του τιµήµατος των σχετικών 
συναλλαγών και σε µείωση αποδόσεων.  

 Οι επενδύσεις της Εταιρίας µπορεί να περιλαµβάνουν σηµαντικό ποσοστό επενδύσεων σε εταιρίες τις οποίες 
δεν ελέγχει άµεσα. 

 Η Εταιρία ενδεχοµένως πραγµατοποιήσει επενδύσεις σε εταιρίες οι οποίες εδρεύουν εκτός Ευρώπης και 
Η.Π.Α., οι οποίες πιθανώς να εκθέσουν την Εταιρία σε επιπρόσθετους κινδύνους, που συνήθως δε συνδέονται 
µε επενδύσεις στις προαναφερθείσες περιοχές. 

 Υπάρχει ο κίνδυνος η Εταιρία ή µία ή περισσότερες από τις επενδύσεις της να επηρεασθούν άµεσα ή έµµεσα 
από τροµοκρατικές επιθέσεις ή άλλα καταστροφικά γεγονότα. 

 Λειτουργικοί κίνδυνοι ενδέχεται να διακόψουν τις επιχειρηµατικές δραστηριότητες της Εταιρίας, να επιφέρουν 
ζηµιές και να περιορίσουν την ανάπτυξή της.  

 Οι επενδύσεις της Εταιρίας µπορεί να κατατάσσονται µε κατώτερη προτεραιότητα σε σύγκριση µε επενδύσεις 
που έχουν πραγµατοποιήσει άλλοι. 

 

1.16.2 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε επενδύσεις σε συγκεκριµένους τοµείς  
Τοµέας Ιδιωτικών Επενδυτικών Συµµετοχών (Private Equity Funds) 
 Οι επιτυγχανόµενες αποδόσεις του επενδυτικού χαρτοφυλακίου του Sciens Special Situations Master Fund 

ενδέχεται να διαφέρουν σε σηµαντικό βαθµό από τις επιδιωκόµενες. 
 Οι αποδόσεις της Εταιρίας από την επένδυσή της στο SSSMF εξαρτώνται σε µεγάλο βαθµό από την επίδοση 

του διαχειριστή επενδύσεων) του SSSMF. 
 Οι αποτιµήσεις των επενδύσεων του χαρτοφυλακίου της SSSMF, και συνεπώς η αποτίµηση της επένδυσης 

της Εταιρίας στο SSSMF, υπολογίζονται µε τη χρήση τεχνικών αποτίµησης. 
Τοµέας Τυχερών Παιγνίων. 
 Ο κλάδος των τυχερών παιχνιδιών στον οποίο δραστηριοποιείται η ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ ΑΕ είναι 

ιδιαίτερα ανταγωνιστικός.  
 Η αγορά των τυχερών παιγνίων διέπεται από εκτεταµένο ρυθµιστικό πλαίσιο και αλλαγές στη νοµοθεσία 

µπορεί να επηρεάσουν ουσιωδώς δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα της CHL. 
Τοµέας Επενδύσεων σε Ακίνητη Περιουσία  
 Οι επενδύσεις σε ακίνητη περιουσία υπόκεινται σε κινδύνους εγγενείς στην ιδιοκτησία, ανάπτυξη και 

λειτουργία ακινήτων. 
 Η αποτίµηση των επενδυτικών ακινήτων είναι από τη φύση της υποκειµενική και αβέβαια.  
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Τοµέας Αντασφαλίσεων 
 Η αντασφαλιστική θυγατρική εταιρία, Oceanus Reinsurance A.I., ήταν ο πρώτος αντασφαλιστής που 

δραστηριοποιήθηκε υπό το νέο καθεστώς για την λειτουργία διεθνούς ασφαλιστικού κέντρου στο Πουέρτο 
Ρίκο. Ωστόσο, η Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει ότι η θυγατρική της δεν θα αντιµετωπίσει περισσότερο 
ανταγωνισµό στο µέλλον. 

 Η Oceanus ίσως δεν επιτύχει να εφαρµόσει την επιχειρησιακή της στρατηγική. 
 Η Oceanus µπορεί να υποστεί µεγαλύτερες από τις αναµενόµενες ζηµίες από τα αντασφαλιστικά συµβόλαια 

στα οποία εισέρχεται. 
 Τα προερχόµενα από την Oceanus κέρδη της Sciens εξαρτώνται κυρίως από τις αποδόσεις του επενδυτικού 

χαρτοφυλακίου της πρώτης. 

Τοµέας Αεροπλοΐας 
 Η αγορά για την πώληση και µίσθωση εµπορικών αεροσκαφών, κινητήρων και συναφών εξαρτηµάτων έχει 

ιστορικά διανύσει παρατεταµένες περιόδους υπερπροσφοράς κατά τις οποίες τα µισθώµατα και οι αξίες των 
αεροσκαφών σηµείωσαν πτώση. Μια µελλοντική υπερπροσφορά θα µπορούσε να επηρεάσει ουσιαστικά 
δυσµενώς τα χρηµατοοικονοµικά αποτελέσµατα και τις προοπτικές ανάπτυξης της εταιρίας Apollo Aviation 
(εφεξής «Apollo»), στην οποία η Εταιρία µέσω της εταιρίας «SCIENS INTERNATIONAL HOLDINGS 2 LTD.», η 
οποία είναι κατά 100% θυγατρική της, κατέχει ποσοστό 50%. 

 Η εισαγωγή υψηλότερης τεχνολογίας αεροσκαφών και κινητήρων θα µπορούσε να καταστήσει το 
χαρτοφυλάκιο αεροσκαφών και κινητήρων της Apollo ξεπερασµένο και εποµένως λιγότερο επιθυµητό, γεγονός 
που θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις προοπτικές ανάπτυξής της. 

 Η αθέτηση συµβολαίου µίσθωσης, εκ µέρους του µισθωτή µπορεί να έχει ουσιαστικά δυσµενή επίπτωση επί 
των λειτουργικών αποτελεσµάτων και τις προοπτικές ανάπτυξης της Apollo. 

 Ο ανταγωνισµός από άλλους εκµισθωτές αεροσκαφών και κινητήρων, µε περισσότερους πόρους και 
χαµηλότερο κόστος κεφαλαίου, θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις 
προοπτικές ανάπτυξης της Apollo. 

 Τυχόν ανεπαρκής ασφαλιστική κάλυψη των µισθωτών, θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα λειτουργικά 
αποτελέσµατα και τις προοπτικές ανάπτυξης της Apollo. 

 Σε συγκεκριµένες χώρες η προσθήκη ενός κινητήρα σε ένα αεροσκάφος µπορεί να θεωρηθεί παρακολούθηµα 
του αεροσκάφους και η Apollo να µην µπορεί να εξασκήσει τα ιδιοκτησιακά της δικαιώµατα επί του κινητήρα.  

Τοµέας Ενέργειας 
 Η Heliosphera S.A. (πρώην Next Solar, εφεξής «Heliosphera») είναι νεοϊδρυθείσα εταιρία µε περιορισµένη 

δραστηριότητα στο παρελθόν. 
 Η τεχνολογία λεπτού υµενίου έχει µικρό παρελθόν και ενδέχεται να αποδώσει χαµηλότερα του αναµενοµένου. 
 Αδυναµία να τελειοποιήσει την τεχνολογία και να αναπτύξει και να εισάγει βελτιωµένα φωτοβολταϊκά προϊόντα 

θα µπορούσε να καταστήσει τα ηλιακά πάνελ της Heliosphera µη ανταγωνιστικά ή απαρχαιωµένα και να 
µειώσει τις πωλήσεις και το µερίδιο αγοράς της. 

 Αν η τεχνολογία φωτοβολταϊκών δεν είναι κατάλληλη για ευρεία εφαρµογή, ή αν δεν αναπτυχθεί ικανοποιητική 
ζήτηση για ηλιακά πάνελ ή χρειαστεί περισσότερος χρόνος για να αναπτυχθεί από όσο προσδοκά η 
Heliosphera, τότε ίσως οι πωλήσεις της µείνουν στάσιµες ή µειωθούν και η κερδοφορία θα είναι αµφίβολη.  

 Η Heliosphera ίσως χρειαστεί να αναζητήσει πρόσθετη χρηµατοδότηση προκειµένου να συνεχίσει τις 
δραστηριότητές της. 
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Τοµέας Αµυντικών Συστηµάτων και Υπηρεσιών Ασφάλειας 
 Σηµαντικό ποσοστό των πωλήσεων της Colt Defence LLC (εφεξής και «Colt Defence») απευθύνεται σε 

περιορισµένο αριθµό πελατών και πιθανή µείωση των πωλήσεων προς αυτούς θα έχει σηµαντικές δυσµενείς 
επιπτώσεις στη δραστηριότητά της. 

 Η Colt Defence LLC υπόκειται σε κινδύνους εξαιτίας της έλλειψης διαφοροποίησης των εσόδων της. 
 Η εξάρτηση της Colt Defense LLC από κρατικούς πελάτες µπορεί να προκαλέσει σηµαντικές διακυµάνσεις στις 

επιδόσεις της διαχρονικά. 
 Τα δικαιώµατα πνευµατικής ιδιοκτησίας της Colt Defence LLC είναι σηµαντικής αξίας και πιθανή αδυναµία να 

προστατευθούν θα µπορούσε να οδηγήσει σε µείωση της αξίας των προϊόντων, υπηρεσιών και του brand της 
εταιρίας. 

 Η ανάληψη κρατικών συµβάσεων προϋποθέτει συµµετοχή σε διαδικασίες ανταγωνιστικών προσφορών, 
γεγονός που ενδεχοµένως επιβαρύνει την Colt Defence µε πρόσθετα έξοδα. 

 Η Colt Defence LLC ενδεχοµένως ζηµιωθεί από τα συµβόλαια µε σταθερή τιµή µονάδας και οι τιµές των 
συµβολαίων της ίσως προσαρµοστούν ώστε να αντικατοπτρίζουν τις µειώσεις ή εκπτώσεις που ζητούν οι 
πελάτες της. 

 Ορισµένες συµβάσεις µε κυβερνήσεις εκτός Η.Π.Α. µπορεί να απαιτούν αντισταθµιστικά οφέλη ή υποχρέωση 
βιοµηχανικής συνεργασίας κάτι το οποίο θέτει επιπρόσθετο κόστος στην Colt Defense LLC και πιθανόν να µην 
µπορεί να ικανοποιηθεί εµπρόθεσµα µε αποτέλεσµα ποινές ή ακόµη και αποκλεισµό από µελλοντικές 
συνεργασίες µε την εκάστοτε κυβέρνηση. 

 Οι συµβάσεις της Colt Defense LLC µε τις κυβερνήσεις των Η.Π.Α. και του Καναδά είναι συνήθως πολυετείς 
και χρηµατοδοτούνται από κυβερνητικά κονδύλια ετησίως. Μία µείωση των αµυντικών δαπανών των κρατικών 
πελατών της εταιρίας θα έχει σηµαντικές αρνητικές συνέπειες στη δραστηριότητα της. 

 Ο έντονος ανταγωνισµός που υπάρχει στην αµυντική βιοµηχανία ενδέχεται να µετριάσει τη δυνατότητα της 
Colt Defense LLC να κερδίσει και να διατηρήσει κρατικές συµβάσεις. 

 Η σύµβαση µε την κυβέρνηση των Η.Π.Α., όπως και άλλες συµβάσεις περιέχουν ρήτρες τερµατισµού σύµφωνα 
µε τις οποίες είναι στη διακριτική ευχέρεια της κυβέρνησης να ακυρώσουν τις συµβάσεις οποτεδήποτε. 

 Το µακροπρόθεσµο πλάνο επιχειρηµατικής ανάπτυξης της Colt Defence LLC περιλαµβάνει την περαιτέρω 
επέκταση των δραστηριοτήτων της σε παγκόσµια κλίµακα. Αυτού του είδους η επέκταση µπορεί να µην 
αποδειχθεί επιτυχής και ενδέχεται να απορροφήσει σηµαντικούς κεφαλαιακούς και λοιπούς πόρους καθώς 
επίσης και την προσοχή και τον χρόνο της διοίκησης της Colt Defence LLC και να επηρεάσει δυσµενώς τις 
υφιστάµενες δραστηριότητές της.  

 Αν και η επιδίωξη εξαγορών στρατηγικού χαρακτήρα εντάσσεται στην στρατηγική της Colt Defense LLC, η 
εταιρία µπορεί να µην είναι σε θέση να εντοπίσει επιχειρήσεις τις οποίες να µπορεί να αποκτήσει µε 
αποδεκτούς όρους, να µην έχει πρόσβαση στην απαιτούµενη χρηµατοδότηση ή να αντιµετωπίσει κινδύνους 
ως αποτέλεσµα αύξησης της χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης και η στρατηγική εξαγορών της µπορεί να 
συνοδεύεται από σηµαντικά κόστη ή να εκθέσει την εταιρία σε ουσιαστικούς κινδύνους εγγενείς στην 
δραστηριότητα της εξαγοραζόµενης επιχείρησης.  

 Η σύµβαση µε την κυβέρνηση των Η.Π.Α., όπως και άλλες συµβάσεις περιέχουν ρήτρες τερµατισµού σύµφωνα 
µε τις οποίες είναι στη διακριτική ευχέρεια της κυβέρνησης να ακυρώσουν τις συµβάσεις οποτεδήποτε. 

 Το µακροπρόθεσµο πλάνο επιχειρηµατικής ανάπτυξης της Colt Defence LLC περιλαµβάνει την περαιτέρω 
επέκταση των δραστηριοτήτων της σε παγκόσµια κλίµακα. Αυτού του είδους η επέκταση µπορεί να µην 
αποδειχθεί επιτυχής και ενδέχεται να απορροφήσει σηµαντικούς κεφαλαιακούς και λοιπούς πόρους καθώς 
επίσης και την προσοχή και τον χρόνο της διοίκησης της Colt Defence LLC και να επηρεάσει δυσµενώς τις 
υφιστάµενες δραστηριότητες της. 

 Αν και η επιδίωξη εξαγορών στρατηγικού χαρακτήρα εντάσσεται στην στρατηγική της Colt Defense LLC, η 
εταιρία µπορεί να µην είναι σε θέση να εντοπίσει επιχειρήσεις τις οποίες να µπορεί να αποκτήσει µε 
αποδεκτούς όρους, να µην έχει πρόσβαση στην απαιτούµενη χρηµατοδότηση ή να αντιµετωπίσει κινδύνους 
ως αποτέλεσµα αύξησης της χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης και η στρατηγική εξαγορών της µπορεί να 
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συνοδεύεται από σηµαντικά κόστη ή να εκθέσει την εταιρία σε ουσιαστικούς κινδύνους εγγενείς στην 
δραστηριότητα της εξαγοραζόµενης επιχείρησης. 

 Η Colt Defence LLC σκοπεύει να αναλάβει πρόσθετα κόστη σχετικά µε την ανάπτυξη νέων προϊόντων και 
παραλλαγών προϊόντων µε στόχο την διαφοροποίηση του προϊόντικού της χαρτοφυλακίου και ενδέχεται να 
µην είναι σε θέση να ανακτήσει τα εν λόγω κόστη.   

 Απώλεια σηµαντικών διοικητικών στελεχών ή αδυναµία προσέλκυσης και διατήρησης καταρτισµένου 
προσωπικού που είναι απαραίτητο για τη δραστηριότητα της Colt Defence LLC, ενδέχεται να έχει ως 
αποτέλεσµα τη χειροτέρευση των λειτουργικών αποτελεσµάτων και της ανάπτυξης της εταιρίας.  

 Οι παραγωγικές εγκαταστάσεις της Colt Defense LLC ενδέχεται να αντιµετωπίσουν δυσλειτουργίες οι οποίες 
να επηρεάσουν δυσµενώς την οικονοµική θέση και τα λειτουργικά αποτελέσµατα της εταιρίας.  

 Η Colt Defence LLC ενδέχεται να µην είναι σε θέση να λαµβάνει ή να διατηρεί συγκεκριµένες άδειες ή 
εξουσιοδοτήσεις που απαιτούνται για την πώληση των προϊόντων της σε αγορές εκτός ΗΠΑ και Καναδά.   

 Τα συµβόλαια της Colt Defence LLC µε τις κυβερνήσεις των ΗΠΑ και του Καναδά υπόκεινται σε ελέγχους και η 
επιχειρηµατική δραστηριότητα της εταιρίας ενδεχοµένως επιβαρυνθεί ως αποτέλεσµα αρνητικού ελέγχου από 
κυβερνητικές υπηρεσίες.  

 Τυχόν αδυναµία της Colt Defence LLC να συµµορφωθεί µε τους ισχύοντες νόµους και κανονισµούς αναφορικά 
µε τα πυροβόλα όπλα στις Η.Π.Α. και τον Καναδά θα µπορούσε να επιφέρει ουσιωδώς δυσµενή επιδράση 
στην επιχειρηµατική της δραστηριότητα. 

 Η Colt Defence LLC ως προµηθευτής των Η.Π.Α. και του Καναδά υπόκειται σε κανόνες και κανονισµούς 
σχετικούς µε τις διαδικασίες προµηθειών. 

 Κακοδιαχείριση από τους υπαλλήλους ή συνεργάτες της Colt Defence LLC µπορεί να βλάψει την εταιρία και 
είναι δύσκολο να ανακαλυφθεί και να αποτραπεί. 

 Η αγορά για τα προϊόντα και τις υπηρεσίες της Advanced Interactive Systems Inc. (εφεξής και «AIS») είναι 
περιορισµένη και είναι δύσκολο για την εταιρία να κάνει ακριβείς εκτιµήσεις για τη ζήτηση των προϊόντων και 
υπηρεσιών της. 

 Η επιτυχία των προϊόντων και των υπηρεσιών της AIS είναι ευάλωτη σε απαιτήσεις που προκύπτουν από 
αλλαγές της τεχνολογίας. 

 Στις προηγούµενες χρήσεις η Advanced Interactive Systems («AIS») έχει υποστεί λειτουργικές ζηµιές.  
 Η AIS εξαρτάται από την τεχνολογία για την οποία έχει κατοχυρώσει πνευµατικά δικαιώµατα και πιθανή 

τυποκλοπία ή απειλή τυποκλοπίας των πνευµατικών της δικαιωµάτων θα µπορούσε να έχει δυσµενείς 
επιπτώσεις για την εταιρία. 

Τοµέας ∆ιαχείρισης Κεφαλαίων 
 ∆υσχερείς συνθήκες στην αγορά ενδέχεται να επηρεάσουν σηµαντικά τα αποτελέσµατα της Sciens Fund of 

Fund Management Holdings Ltd. (εφεξής και «Sciens FoF Management Holdings»). 
 Πολλά από τα υπό διαχείριση funds ενδέχεται να εξαρτώνται σε µεγάλο βαθµό από τη χρηµατοοικονοµική 

µόχλευση προκειµένου να κάνουν επενδύσεις. 
 Το εκτεταµένο ρυθµιστικό πλαίσιο ενδέχεται να επηρεάσει τις επενδυτικές επιλογές του διαχειριστή 

επενδυτικών κεφαλαίων (fund manager). 
 Η Sciens FoF Management εξαρτάται από τον ιδρυτή της. 
 Η Sciens FoF Management διατηρεί µειοψηφικές θέσεις σε εταιρίες στις οποίες δεν µπορεί να ασκήσει 

σηµαντική επιρροή ή έλεγχο. 
 H Sciens FoF Management είναι εκτεθειµένη σε έναν αριθµό λειτουργικών κινδύνων. 
 Η Sciens FoF Management δραστηριοποιείται σε ένα διαρκώς µεταβαλλόµενο κλάδο µε έντονο ανταγωνισµό. 
 Επενδύσεις σε κινητές αξίες εκδοτών εκτός Η.Π.Α. 
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1.16.3 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε θέµατα ρυθµιστικού πλαισίου και νοµικά θέµατα 
 Τυχόν αλλαγές στις φορολογικές, λογιστικές και ρυθµιστικές αρχές µπορεί να έχουν δυσµενείς επιπτώσεις στα 

κέρδη µετά φόρων ή στις δραστηριότητες της Εταιρίας. 
 Το κανονιστικό πλαίσιο του κλάδου διαχείρισης επενδύσεων στις αγορές στις οποίες δραστηριοποιείται η 

Εταιρία διευρύνεται και αναµένεται να συνεχίσει να διευρύνεται. Μη ευνοϊκές αλλαγές στους νόµους και τους 
κανόνες που διέπουν την λειτουργία της, µπορεί να την αναγκάσουν να εισάγει αλλαγές στις δραστηριότητές 
της και να αυξήσει τα κόστη κανονιστικής συµµόρφωσης. Η κυβερνητική επιβολή και η διεξαγωγή ερευνών 
στον κλάδο θα είχε δυνητικά την ίδια επίδραση και µπορεί ενδεχοµένως να προκαλούσε οικονοµικές 
κυρώσεις. 

 Η Εταιρία είναι εκτεθειµένη σε νοµικούς κινδύνους που µπορεί να προκύψουν κατά την άσκηση της 
δραστηριότητάς της και το αποτέλεσµα των νοµικών απαιτήσεων που µπορεί να προκύψουν είναι δύσκολο να 
προβλεφθεί. 

 
1.16.4 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε τη µετοχική και εταιρική δοµή 

 Η Εταιρία θα µπορούσε να επηρεαστεί από τους κύριους µετόχους της, Sciens Hellenic Capital Ltd. και 
Τράπεζα Πειραιώς, των οποίων οι προτιµήσεις και τα συµφέροντα ενδέχεται να διαφέρουν από αυτά των 
υπολοίπων µετόχων της Εταιρίας. 

 Ο κ. Ιωάννης Ρήγας, κατέχει έµµεσα σηµαντικό ποσοστό των µετοχών της Εταιρίας, και συνεπώς, οι 
αποφάσεις της ∆ιοίκησης της Εταιρίας µπορεί να επηρεαστούν από τις προτιµήσεις και τα συµφέροντα του. 

 Η Εταιρία στηρίζεται στην Sciens Capital Limited (πρώην "Atlas Capital Limited") για την αναζήτηση 
επενδυτικών ευκαιριών , αρχικά, και την µετέπειτα υποστήριξη στη καθηµερινή διαχείριση συγκεκριµένων 
επενδύσεων. 

 Η σύµβαση παροχής υπηρεσιών µε την Sciens Capital Limited ενδέχεται να δηµιουργήσει κίνητρο για αυτή και 
τους υπαλλήλους της να ευνοήσουν προτάσεις για µεγαλύτερες σε µέγεθος επενδύσεις έναντι άλλων µε 
ευνοϊκότερες προοπτικές αλλά µικρότερου µεγέθους. 

 
1.16.5 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε τις µετοχές της Εταιρίας  

 Η ολοκλήρωση της εισαγωγής των Νέων Μετοχών στο Χρηµατιστήριο Αθηνών εξαρτάται σε µεγάλο βαθµό από 
την λήψη εγκρίσεων από συγκεκριµένες ρυθµιστικές αρχές στην Ελλάδα.  

 Η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής της Εταιρίας ενδέχεται να παρουσιάσει σηµαντικές διακυµάνσεις.  
 Η ικανότητα της Εταιρίας να διανείµει µερίσµατα στους µετόχους της είναι αβέβαιη. 
 Μελλοντικές πωλήσεις από τους µετόχους ή αυξήσεις µετοχικού κεφαλαίου από την Εταιρία, ίσως επηρεάσουν 

τη χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής ή τα δικαιώµατα επί των µετοχών. 
 Το Χρηµατιστήριο Αθηνών (Χ.Α.) παρουσιάζει χαµηλότερη ρευστότητα σε σχέση µε άλλα µεγάλα 

χρηµατιστήρια. 
 Μεταβολές στις συναλλαγµατικές ισοτιµίες ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίδραση επί της αξίας των µετοχών 

της Εταιρίας. 
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2. ΠΑΡΑΓΟΝΤΕΣ ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ 

Εκτός από τις πληροφορίες που περιέχονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο για την Εταιρία και τον Όµιλό της, οι 
επενδυτές πρέπει να λάβουν υπόψη τους και τους ακόλουθους επενδυτικούς κινδύνους, προτού λάβουν 
οποιαδήποτε απόφαση επένδυσης στις µετοχές της Εταιρίας. Εάν επέλθει οποιοδήποτε από τα γεγονότα που 
περιγράφονται παρακάτω, ενδέχεται να υπάρξουν ουσιωδώς δυσµενείς επιπτώσεις για την Εταιρία και τον Όµιλό 
της, τη χρηµατοοικονοµική θέση τους και τα αποτελέσµατά τους και, ανά περίπτωση, ενδέχεται να µειωθεί η αξία 
και η τιµή πώλησης των µετοχών της, µε συνέπεια την απώλεια µέρους ή και του συνόλου οποιασδήποτε 
επένδυσης σε αυτές. Επιπρόσθετα, είναι πιθανό οι ακόλουθοι κίνδυνοι και αβεβαιότητες να µην είναι οι µόνοι που 
ενδέχεται να αντιµετωπίσει η Εταιρία και o Όµιλος. Πρόσθετοι κίνδυνοι και αβεβαιότητες που επί του παρόντος δεν 
είναι γνωστοί ή θεωρούνται λιγότερο σηµαντικοί, ενδέχεται να επιδράσουν δυσµενώς στις επιχειρηµατικές 
δραστηριότητες της Εταιρίας και του Οµίλου της. 
 

2.1. ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ ΠΟΥ ΣΧΕΤΙΖΟΝΤΑΙ ΜΕ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΙΑ & ΤΙΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΤΗΣ 
 
Η Εταιρία άρχισε από το 2007 να επικεντρώνεται στην επένδυση και διαχείριση εναλλακτικών µορφών 
επενδύσεων και δεν µπορεί να υπάρξει διαβεβαίωση ότι θα επιτύχει τους επενδυτικούς της στόχους. 
Η Εταιρία από το 2007 µετέβαλε το επίκεντρο της επιχειρηµατικής της δραστηριότητας προς την επένδυση και 
διαχείριση εναλλακτικών µορφών επενδύσεων. Με δεδοµένο το περιορισµένο ιστορικό δραστηριοποίησης της 
Εταιρίας στο συγκεκριµένο τοµέα είναι δύσκολο να εκτιµηθούν οι µελλοντικές της προοπτικές. Τα λειτουργικά 
αποτελέσµατα της Εταιρίας θα εξαρτηθούν από πολλούς παράγοντες, περιλαµβανοµένων, ενδεικτικά και όχι 
περιοριστικά, της διαθεσιµότητας ευκαιριών για την απόκτηση περιουσιακών στοιχείων, το επίπεδο και τη 
διακύµανση των επιτοκίων, την αµεσότητα πρόσβασης σε εναλλακτικές πηγές βραχυπρόθεσµης και 
µακροπρόθεσµης χρηµατοδότησης, τις συνθήκες στις χρηµατοοικονοµικές αγορές και τις γενικότερες οικονοµικές 
συνθήκες. Η επένδυση στις µετοχές της Εταιρίας υπόκειται κατά συνέπεια σε όλους τους κινδύνους και τις 
αβεβαιότητες που συνδέονται µε κάθε νέα επιχειρηµατική δραστηριότητα, συµπεριλαµβανοµένου του κινδύνου της 
µη επίτευξης των επενδυτικών της στόχων και εποµένως η αξία της επένδυσης στις µετοχές της Εταιρίας θα 
µπορούσε να µειωθεί σηµαντικά. 
 
Η ικανότητα της Εταιρίας να επιτύχει τις επιθυµητές αποδόσεις θα εξαρτηθεί από την ικανότητα 
συγκρότησης και διαχείρισης ενός διαφοροποιηµένου χαρτοφυλακίου επενδύσεων καθώς και την 
ικανότητά της να ανταπεξέλθει στον δυνητικά έντονο ανταγωνισµό. 
Η αποτελεσµατική εφαρµογή της επενδυτικής στρατηγικής και η επίτευξη των επιθυµητών επενδυτικών αποδόσεων 
της Εταιρίας θα εξαρτηθεί από την ικανότητά της να εντοπίζει και να συµµετέχει σε επενδυτικές ευκαιρίες που 
προσφέρουν ελκυστικές αποδόσεις. Στο πλαίσιο αυτό, η Εταιρία θα ανταγωνιστεί έναν αριθµό άλλων οντοτήτων. 
Αναλόγως της επένδυσης, η Εταιρία αναµένει ότι θα αντιµετωπίσει ανταγωνισµό προερχόµενο κυρίως από 
κεφάλαια ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών (private equity funds), κεφάλαια που επενδύουν σε ακίνητη 
περιουσία (real estate funds) και άλλα εξειδικευµένα επενδυτικά κεφάλαια, οργανισµούς προώθησης 
αντισταθµιστικών κεφαλαίων (hedge funds sponsors), χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, στρατηγικούς επενδυτές και 
λοιπά πρόσωπα, περιλαµβανοµένων επενδυτικών οχηµάτων «µονίµου» κεφαλαίου (permanent capital vehicles) ή 
διαχειριστές επενδύσεων, όπως η Εταιρία. 
Πολλοί εκ των ανωτέρω ανταγωνιστών ενδέχεται να έχουν σηµαντικά µεγαλύτερο µέγεθος και να διαθέτουν 
αισθητά περισσότερους πόρους σε οικονοµικό και τεχνικό επίπεδο, καθώς και σε θέµατα µάρκετινγκ, σε σχέση µε 
την Εταιρία. Αρκετοί εκ των ανωτέρω ανταγωνιστών µπορεί να έχουν πρόσφατα αντλήσει, ή αναµένεται να 
αντλήσουν, σηµαντικά κεφάλαια και ενδέχεται να έχουν παρόµοιους επενδυτικούς στόχους µε την Εταιρία, γεγονός 
που µπορεί να δηµιουργήσει επιπρόσθετο ανταγωνισµό σε σχέση µε επενδυτικές ευκαιρίες. Επίσης, µερικοί από 
αυτούς τους ανταγωνιστές ενδέχεται να έχουν χαµηλότερο κόστος κεφαλαίου και πρόσβαση σε χρηµατοδοτικές 
πηγές που δεν είναι διαθέσιµες στην Εταιρία, γεγονός που µπορεί να δηµιουργήσει ανταγωνιστικά µειονεκτήµατα 
για την Εταιρία, σε σχέση µε επενδυτικές ευκαιρίες. Επιπροσθέτως, µερικοί από τους ανταγωνιστές µπορεί να 
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αποδέχονται την ανάληψη υψηλότερων κινδύνων, να πραγµατοποιούν διαφορετικές εκτιµήσεις κινδύνου ή να 
θέτουν χαµηλότερες απαιτούµενες αποδόσεις, στοιχεία που θα τους επέτρεπαν να εξετάσουν ένα µεγαλύτερο εύρος 
επενδύσεων και να «πλειοδοτήσουν» µε περισσότερο «επιθετικό» τρόπο έναντι της Εταιρίας για επενδύσεις που 
θα επιθυµούσε η Εταιρία να υλοποιήσει. Περαιτέρω η διάθεση αυξανόµενων κεφαλαίων σε εναλλακτικές 
επενδυτικές στρατηγικές από θεσµικούς ή µεµονωµένους επενδυτές θα µπορούσε κάλλιστα να οδηγήσει στη 
µείωση του εύρους και της διάρκειας εµφάνισης επενδυτικών ευκαιριών µε µη αποτελεσµατική τιµολόγηση (pricing 
inefficiencies), τις οποίες η Εταιρία συχνά προσπαθεί να εκµεταλλευτεί. 
Η Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει ότι: α) οι ανταγωνιστικές πιέσεις που θα αντιµετωπίσει δε θα έχουν 
ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στην επιχειρηµατική δραστηριότητα, τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση, και τα 
λειτουργικά αποτελέσµατά της, ή ότι β) θα είναι σε θέση να εντοπίσει και να πραγµατοποιήσει επενδύσεις που 
συνάδουν µε τους επενδυτικούς της στόχους, ή που προσφέρουν ελκυστικές αποδόσεις για τους µετόχους της 
Εταιρίας. Η Εταιρία ενδέχεται να απωλέσει επενδυτικές ευκαιρίες µελλοντικά σε περιπτώσεις κατά τις οποίες δεν 
µπορέσει να προσφέρει τίµηµα, όρους και διάρθρωση συναλλαγής παρόµοια µε εκείνα που προσφέρονται από 
τους ανταγωνιστές της. Εναλλακτικά, η Εταιρία µπορεί να έχει µειωµένες αποδόσεις και να αναλάβει υψηλότερο 
κίνδυνο ζηµιών, σε περιπτώσεις κατά τις οποίες προσφέρει τίµηµα, όρους και διάρθρωση συναλλαγής παρόµοια 
µε εκείνα που προσφέρονται από τους ανταγωνιστές της. 
 
Η ικανότητα της Εταιρίας για επίτευξη των επιδιωκόµενων αποδόσεων θα εξαρτηθεί από την ικανότητά της 
να επεκτείνει το εύρος των επενδύσεών της και να εξισορροπεί διαρκώς το χαρτοφυλάκιό της.  
Προκειµένου να επιτυγχάνονται µελλοντικά οι στόχοι της Εταιρίας, όσον αφορά τη διάρθρωση και τη 
διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου της, η Εταιρία θα πρέπει να επεκτείνει το εύρος και το αντικείµενο των 
επενδύσεών της και να εξισορροπεί διαρκώς το χαρτοφυλάκιο της, κατά τέτοιο τρόπο ώστε να διατηρεί τη βέλτιστη 
σύνθεση µεταξύ των διαφορετικών µορφών επενδύσεων και περιουσιακών στοιχείων. Η µεγέθυνση των 
περιουσιακών στοιχείων της Εταιρίας, προκειµένου να επιτευχθούν οι ανωτέρω στόχοι, θα απαιτήσει 
χρηµατοδότηση και χρόνο. Περιορισµοί όσον αφορά το µέγεθος, τη ρευστότητα και τη διαφοροποίηση των 
περιουσιακών στοιχείων της Εταιρίας, και των διαθέσιµων διαχειριστικών πόρων της, ενδεχοµένως να 
περιορίσουν την ικανότητα της Εταιρίας να αποκτά και να διαθέτει µε ταχύτητα περιουσιακά στοιχεία και µπορεί 
να προκαλέσουν καθυστερήσεις όσον αφορά την επίτευξη της βέλτιστης ισορροπίας του χαρτοφυλακίου της. Η 
διατήρηση της ισορροπίας του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας, καθώς αυξάνονται τα περιουσιακά στοιχεία της, 
απαιτεί ικανότητες διαχείρισης και επενδυτική πειθαρχία. Σε περίπτωση κατά την οποία η Εταιρία είτε δεν 
επιτυγχάνει, είτε καθυστερεί να επιτύχει ή να διατηρήσει τους στόχους της αναφορικά µε τη διάρθρωση και τη 
διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου της, τότε οι πραγµατοποιούµενες αποδόσεις της µπορεί να διαφέρουν 
σηµαντικά από τις στοχευόµενες βάσει των επενδυτικών της κατευθύνσεων.   
 
Η Εταιρία ενδέχεται να µην είναι σε θέση να αντλήσει πρόσθετα κεφάλαια όποτε τα χρειάζεται ή µε 
ευνοϊκούς όρους και συνεπώς ενδέχεται να αντιµετωπίσει δυσκολίες όσον αφορά την υλοποίηση της 
αναπτυξιακής στρατηγικής της και την επίτευξη των στόχων της που σχετίζονται µε τη διάρθρωση και τη 
διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου της. 
Η Εταιρία σκοπεύει µελλοντικά να αναζητήσει περαιτέρω χρηµατοδότηση προκειµένου να αυξήσει το µέγεθος και 
τον αριθµό των επενδύσεών της. Οποιαδήποτε πρόσθετη χρηµατοδότηση µε ίδια κεφάλαια µπορεί να µειώσει το 
ποσοστό συµµετοχής των µετόχων της Εταιρίας. Επίσης, οποιαδήποτε χρηµατοδότηση µε δανειακά κεφάλαια, 
εφόσον είναι διαθέσιµη, ενδέχεται να επιφέρει περαιτέρω περιορισµούς στις χρηµατοδοτικές και λειτουργικές 
δραστηριότητες της Εταιρίας, καθώς και στις διανοµές κερδών προς τους µετόχους της. Επιπρόσθετα, δεν µπορεί 
να υπάρξει διαβεβαίωση ότι η Εταιρία θα είναι σε θέση να αντλήσει πρόσθετα κεφάλαια όποτε τα χρειάζεται ή ότι 
τα πρόσθετα κεφάλαια θα είναι διαθέσιµα µε ευνοϊκούς όρους για την Εταιρία. Σε περίπτωση κατά την οποία η 
Εταιρία δεν είναι σε θέση να αντλήσει περαιτέρω χρηµατοδότηση όποτε απαιτείται, τότε ενδέχεται να 
αντιµετωπίσει δυσχέρειες στην επίτευξη των στόχων της σχετικά µε τη διάρθρωση και τη διαφοροποίηση του 
χαρτοφυλακίου της και µπορεί να απαιτηθεί µεταβολή στον στρατηγικό σχεδιασµό της. 
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Η ικανότητα της Εταιρίας για την επίτευξη των επιδιωκόµενων αποδόσεων εξαρτάται από την ικανότητά της 
να εµπλακεί επιτυχώς σε διαδικασία δυναµικής κατανοµής του χαρτοφυλακίου της.  
Τµήµα της επενδυτικής στρατηγικής της Εταιρίας είναι η βελτιστοποίηση των αποδόσεών της µέσω της εφαρµογής 
µιας διαδικασίας δυναµικής κατανοµής του χαρτοφυλακίου της. Η εν λόγω διαδικασία απαιτεί από την Εταιρία την 
αξιολόγηση των τάσεων του οικονοµικού κύκλου και τη συνεχή προσαρµογή της κατανοµής του επενδυτικού της 
χαρτοφυλακίου και των επενδυτικών στρατηγικών µε βάση την τρέχουσα φάση του οικονοµικού κύκλου. Σε 
περίπτωση κατά την οποία οι εκτιµήσεις της Εταιρίας για τις εν λόγω τάσεις αποδειχθούν λανθασµένες, ή οι 
δυναµικές προσαρµογές στο χαρτοφυλάκιο δεν πραγµατοποιούνται έγκαιρα, εξαιτίας για παράδειγµα περιορισµών 
ρευστότητας ή άλλων περιορισµών στη διάθεση στοιχείων ενεργητικού, τότε οι πραγµατοποιούµενες αποδόσεις 
της Εταιρίας ενδέχεται να διαφέρουν σηµαντικά και προς το χειρότερο από τις επιδιωκόµενες αποδόσεις της.  
 
Τα λειτουργικά αποτελέσµατα καθώς και η αύξηση της αξίας των στοιχείων του ενεργητικού της Εταιρίας θα 
εξαρτηθούν από την ικανότητα και την κρίση των µελών του ∆ιοικητικού της Συµβουλίου και της ∆ιοίκησής 
της όσον αφορά την επίτευξη µελλοντικής ανάπτυξης.  
Η ικανότητα της Εταιρίας να επιτύχει τους επενδυτικούς της στόχους θα εξαρτηθεί από την ικανότητά της να 
αναπτύξει την επενδυτική της βάση και να προσαρµόσει την κατανοµή των στοιχείων του ενεργητικού της. Η 
επίτευξη των ανωτέρω θα εξαρτηθεί από την ικανότητα του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και της ∆ιοίκησης της Εταιρίας, 
καθώς και τρίτων µερών, συµπεριλαµβανοµένης της Sciens Management, που τους επικουρούν, να εντοπίζουν, να 
υλοποιούν και να διαχειρίζονται µε επιτυχία τις κατάλληλες επενδύσεις. 
Η Εταιρία στην παρούσα φάση, αλλά πιθανόν και στο µέλλον, βασίζεται σε τρίτα µέρη για τον αρχικό εντοπισµό 
και στη συνέχεια για την υποβοήθηση στην καθηµερινή διαχείριση συγκεκριµένων επενδύσεων.  
Η επίτευξη ανάπτυξης θα είναι σε µεγάλο βαθµό συνάρτηση της ικανότητας µε την οποία το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 
και η ∆ιοίκηση της Εταιρίας: α) θα δοµήσουν την επενδυτική διαδικασία, β) θα παρέχουν, µαζί µε τυχόν τρίτα µέρη 
που τους επικουρούν, επιµελείς και αποτελεσµατικές υπηρεσίες και γ) θα επιλέγουν και θα διαχειρίζονται τα τρίτα 
µέρη που θα τους επικουρούν. Επιπλέον, η ικανότητα του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και της ∆ιοίκησης της Εταιρίας 
να επιτύχουν συγκριτικά υψηλότερες αποδόσεις θα εξαρτηθεί από την ικανότητά τους να εκτιµήσουν µε ακρίβεια 
µελλοντικές επενδυτικές αξίες σε συνδυασµό µε την πραγµατοποίηση νέων επενδύσεων και την έξοδο από παλαιές 
επενδύσεις. Τυχόν αδυναµία των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και της ∆ιοίκησης της Εταιρίας, καθώς και 
των τρίτων µερών που τους επικουρούν, να επιτύχουν τα απαιτούµενα επίπεδα απόδοσης θα µπορούσε να έχει 
ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στην επιχειρηµατική δραστηριότητα, τη φήµη, τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τη 
χρηµατοοικονοµική κατάσταση της Εταιρίας. 
 
Οι µέτοχοι της Εταιρίας δε θα γνωρίζουν εκ των προτέρων ποιες επενδύσεις έχουν επιλεχθεί και πρέπει να 
βασίζονται στο ότι το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και η διοίκηση της Εταιρίας θα λαµβάνουν τις κατάλληλες 
αποφάσεις. 
Οι µέτοχοι θα πρέπει να στηρίζονται στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο και στην ∆ιοίκηση της Εταιρίας, οι οποίοι 
κατευθύνουν τις επενδυτικές δραστηριότητες αυτής, για την επιλογή και τη διενέργεια κατάλληλων επενδύσεων. 
Γενικά, οι µέτοχοι δε θα συµµετέχουν στην αξιολόγηση των επενδυτικών ευκαιριών ή σε στρατηγικής σηµασίας 
αποφάσεις. Οι µέτοχοι εποµένως δε θα έχουν τη δυνατότητα να αξιολογήσουν την οικονοµική αξία συγκεκριµένων 
επενδύσεων πριν από την υλοποίησή τους και παροµοίως δε θα έχουν τη δυνατότητα να επηρεάσουν τη 
στρατηγική της Εταιρίας όσον αφορά τη διαχείριση επενδύσεων, την απόφαση για τη διατήρηση ή την έξοδο από 
συγκεκριµένες επενδύσεις ή τους προτεινόµενους όρους της εν λόγω εξόδου. 
 
Αποχώρηση σηµαντικών στελεχών της Εταιρίας δύναται να επηρεάσει δυσµενώς την επιχειρηµατική της 
δραστηριότητα και τα λειτουργικά αποτελέσµατά της. 
Η φήµη και οι επιχειρηµατικές σχέσεις που έχουν τα ανώτερα στελέχη της Εταιρίας είναι από τους βασικούς 
παράγοντες της επιχειρηµατικής δραστηριότητας της Εταιρίας. Η Εταιρία αντιµετωπίζει έντονο ανταγωνισµό στην 
αγορά εργασίας από άλλες εταιρίες, για την προσέλκυση των κατάλληλων στελεχών. Η Εταιρία θεωρεί ότι ο 
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αριθµός των διαθέσιµων κατάλληλων στελεχών στην αγορά είναι περιορισµένος. Η µελλοντική επιτυχία της 
Εταιρίας βασίζεται, σε ένα σηµαντικό βαθµό, στη συνέχιση της παροχής των υπηρεσιών των ανώτερων 
διοικητικών στελεχών της. Το ενδεχόµενο αποχώρησης ενός ή περισσοτέρων από τα ανώτερα διοικητικά στελέχη 
της Εταιρίας, ενδεχοµένως να επηρέαζε δυσµενώς την επιχειρηµατική δραστηριότητα και τα λειτουργικά 
αποτελέσµατά της. 
 
Η Εταιρία είναι εκτεθειµένη σε κινδύνους φήµης που σχετίζονται µε την επιχειρηµατική της δραστηριότητα 
και τον κλάδο δραστηριοποίησής της. 
Η Εταιρία βασίζεται στην εµπιστοσύνη των τρίτων προς αυτή και στους εργαζόµενούς της για την επιτυχία στην 
επιχειρηµατική της δραστηριότητα και η φήµη της θα µπορούσε να επηρεαστεί δυσµενώς εάν οι επενδύσεις της δεν 
αποδώσουν τα αναµενόµενα. Η Εταιρία είναι επίσης εκτεθειµένη στον κίνδυνο, µεταξύ άλλων, κακής διαχείρισης, 
λειτουργικών αδυναµιών, δικαστικών διαφορών, αρνητικής δηµοσιότητας και δηµοσιογραφικών εκτιµήσεων που, 
ανεξάρτητα από την ορθότητά τους, θα βλάψουν τη φήµη της Εταιρίας.  
Επιπρόσθετα, η φήµη της Εταιρίας µπορεί να επηρεαστεί δυσµενώς από τη συµπεριφορά τρίτων µερών επί των 
οποίων η Εταιρία δεν ασκεί κανένα έλεγχο. Επιπλέον, αν µια από τις επενδύσεις της Εταιρίας σχετιστεί µε 
οικονοµικά σκάνδαλα ή µε ευρύτερα δηµοσιοποιηµένη ανάρµοστη συµπεριφορά, η φήµη της Εταιρίας θα 
µπορούσε να επηρεαστεί.  
Επίσης, η Εταιρία είναι εκτεθειµένη σε αρνητική δηµοσιότητα σε σχέση µε τον κλάδο δραστηριοποίησής της 
συνολικά. Οικονοµικά σκάνδαλα που δεν σχετίζονται µε την Εταιρία ή ηθικά αµφιλεγόµενη συµπεριφορά από 
ανταγωνιστή της, ενδεχοµένως να βλάψουν τη φήµη του κλάδου δραστηριοποίησης της Εταιρίας και να 
επηρεάσουν την αντίληψη των επενδυτών, την κοινή γνώµη και τη συµπεριφορά των ρυθµιστικών αρχών.  
Οποιαδήποτε βλάβη στη φήµη της Εταιρίας, ή στη φήµη των εργαζοµένων της ή των κλάδων δραστηριοποίησής 
της, θα µπορούσε να βλάψει σοβαρά τη χρηµατοοικονοµική θέση καθώς επίσης και τις τρέχουσες και µελλοντικές 
επιχειρηµατικές σχέσεις της Εταιρίας. Επιπρόσθετα, τυχόν αρνητική δηµοσιότητα µπορεί να προκαλέσει αυξηµένη 
διερεύνηση των δραστηριοτήτων της Εταιρίας και του κλάδου της γενικότερα από τις ρυθµιστικές αρχές. 
Οποιαδήποτε από τις ανωτέρω εξελίξεις θα µπορούσε να έχει ουσιωδώς δυσµενείς επιδράσεις στην επιχειρηµατική 
δραστηριότητα, τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τη χρηµατοοικονοµική θέση της Εταιρίας.  
 
Η Εταιρία είναι εκτεθειµένη στον κίνδυνο ζηµιών ως αποτέλεσµα αµέλειας, κακής διαχείρισης ή 
ανάρµοστων πρακτικών των υπαλλήλων της. 
Αµέλεια, κακή διαχείριση ή ανάρµοστες πρακτικές από πλευράς οποιουδήποτε εργαζοµένου της Εταιρίας θα 
µπορούσε να την εκθέσει στον κίνδυνο άµεσης ή έµµεσης οικονοµικής ζηµιάς και βλάβης της φήµης της. Τέτοια 
παραδείγµατα αµέλειας, κακής διαχείρισης ή ανάρµοστες πρακτικές θα µπορούσαν να αφορούν την εµπλοκή 
εργαζοµένων της Εταιρίας σε διεφθαρµένες ή παράνοµες πρακτικές για την ανεύρεση επενδυτικών ευκαιριών, 
σκόπιµη ή ακούσια διοχέτευση εµπιστευτικών πληροφοριών ή µη συµµόρφωση µε τις εσωτερικές διαδικασίες. 
Τέτοιου είδους ενέργειες από εργαζόµενους στην Εταιρία θα µπορούσαν να εκθέσουν την Εταιρία σε οικονοµικές 
ζηµιές ως αποτέλεσµα αποζηµιώσεων προς πελάτες ή άλλους επιχειρηµατικούς συνεργάτες ή ως αποτέλεσµα 
προστίµων ή άλλων κυρώσεων από ρυθµιστικές αρχές και θα µπορούσαν επίσης να βλάψουν τη φήµη της 
Εταιρίας.  
 
Τυχόν δυσχερείς συνθήκες αγοράς ενδέχεται να επηρεάσουν δυσµενώς µε πολλούς τρόπους την 
επιχειρηµατική δραστηριότητα της Εταιρίας, περιλαµβανοµένων της µείωσης της αξίας ή της απόδοσης των 
επενδύσεών της και του περιορισµού της ικανότητας άντλησης ή διάθεσης κεφαλαίων. Κάθε ένας από τους 
τρόπους αυτούς θα µπορούσε επίσης να µειώσει ουσιαστικά τα έσοδα και τις ταµειακές ροές της Εταιρίας 
και να επηρεάσει δυσµενώς τη χρηµατοοικονοµική της κατάσταση. 
Η επιχειρηµατική δραστηριότητα της Εταιρίας επηρεάζεται ουσιωδώς από τις συνθήκες της ελληνικής και της 
παγκόσµιας χρηµατοοικονοµικής αγοράς, καθώς και τις οικονοµικές συνθήκες παγκοσµίως, οι οποίες είναι 
ανεξάρτητες του ελέγχου της Εταιρίας, όπως τα επιτόκια, η διαθεσιµότητα πιστοδοτήσεων, ο πληθωρισµός, η 
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οικονοµική αβεβαιότητα, οι µεταβολές στους νόµους (περιλαµβανοµένων των φορολογικών νόµων), οι φραγµοί στο 
εµπόριο, οι τιµές των εµπορευµάτων, οι συναλλαγµατικές ισοτιµίες και έλεγχοι, καθώς επίσης και οι εθνικές και 
διεθνείς πολιτικές περιστάσεις (περιλαµβανοµένων πολέµων, τροµοκρατικών ενεργειών ή επιχειρήσεων για την 
ασφάλεια). Οι εν λόγω παράγοντες ενδέχεται να επηρεάσουν το επίπεδο και τη διακύµανση των τιµών των κινητών 
αξιών και την αξία των επενδύσεων της Εταιρίας και ενδεχοµένως η Εταιρία να µην είναι σε θέση να διαχειριστεί 
την έκθεσή της στις προαναφερθείσες συνθήκες αγοράς.  
Χαρακτηριστικό παράδειγµα του πως οι συνθήκες της παγκόσµιας χρηµατοοικονοµικής αγοράς µπορούν να 
επηρεάσουν την επιχειρηµατική δραστηριότητα και τις επενδύσεις της Εταιρίας αποτελεί η πρόσφατη περίπτωση 
της διεθνούς πιστωτικής κρίσης µε αποκορύφωµα την περίοδο Σεπτεµβρίου – Νοεµβρίου 2008 κατά την οποία η 
επένδυση στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens CFO I Limited εµφάνισε υψηλές ζηµιές από την αποτίµηση των 
επενδύσεών του µε αποτέλεσµα να εκµηδενισθεί για την Εταιρία η αξία της επένδυσής της. 
Επίσης η παρούσα κατάσταση της ελληνικής οικονοµίας και η επίδραση που έχει επιφέρει στο διαθέσιµο 
εισόδηµα και στη ψυχολογία των καταναλωτών επηρεάζει την πορεία των εργασιών και την αξία των επενδύσεων 
της Εταιρίας στην Ελλάδα, όπως για παράδειγµα την επιχειρηµατική δραστηριότητα της ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ 
Α.Ε., που είχε ως αποτέλεσµα την αντίστοιχη αρνητική προσαρµογή της αξίας της επένδυσης της Εταιρίας. 
Τµήµα της επενδυτικής στρατηγικής της Εταιρίας αποτελεί η διαδικασία δυναµικής κατανοµής του χαρτοφυλακίου 
της. Ωστόσο, µεταβολές στις γενικότερες οικονοµικές συνθήκες και τις συνθήκες αγοράς στην παγκόσµια οικονοµία 
ή σε τοπικές οικονοµίες, όπως ανοδικές, καθοδικές ή υψηλά ευµετάβλητες οργανωµένες αγορές µετοχών, επιτόκια 
και συναλλαγµατικές ισοτιµίες, ενδεχοµένως να επηρεάσουν την αξία των επενδύσεων της Εταιρίας, σε µεγαλύτερο 
του αναµενοµένου βαθµό, όπως επίσης και τη διαθεσιµότητα επενδυτικών ευκαιριών. Ακόµα και αν οι 
προσπάθειες της Εταιρίας, σχετικά µε τη δυναµική ανακατανοµή του χαρτοφυλακίου της και την επίτευξη 
υπεραπόδοσης έναντι των χρηµατοοικονοµικών αγορών (σε προσαρµοσµένη για τον αναλαµβανόµενο κίνδυνο 
βάση) είναι συγκριτικά επιτυχείς, οι πραγµατικές αποδόσεις της Εταιρίας µπορεί να αποδειχθούν µικρότερες των 
αναµενόµενων αποδόσεων, ως αποτέλεσµα µιας γενικότερης κάµψης στις οικονοµικές συνθήκες και τις συνθήκες 
των χρηµατοοικονοµικών αγορών.  
Σε περίπτωση καθοδικής κίνησης της αγοράς, η Εταιρία ενδεχοµένως να διαθέτει λιγότερες ευκαιρίες εξόδου από 
τις επενδύσεις της και ρευστοποίησης αυτών και ενδεχοµένως να µην είναι σε θέση να εντοπίσει κατάλληλες 
επενδύσεις ούτως ώστε να διαθέσει αποτελεσµατικά νέα κεφάλαια. Κατά την διάρκεια περιόδων µε δυσχερείς 
συνθήκες αγοράς ή συνθήκες επιβράδυνσης σε ένα συγκεκριµένο τοµέα, εταιρίες στις οποίες η Εταιρία έχει 
επενδύσει µπορεί να υποστούν µείωση των εσόδων, οικονοµικές ζηµιές, δυσκολία στην απόκτηση πρόσβασης σε 
χρηµατοδότηση και αυξηµένες δαπάνες χρηµατοδότησης. Κατά τη διάρκεια τέτοιων περιόδων, οι εν λόγω εταιρίες 
ενδέχεται επίσης να αντιµετωπίσουν δυσχέρειες στην επέκταση των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων τους και των 
λειτουργιών τους και µπορεί να µην είναι σε θέση να ανταποκριθούν σε υποχρεώσεις εξυπηρέτησης χρέους ή 
άλλων δαπανών, που καθίστανται ληξιπρόθεσµες, περιλαµβανοµένων δαπανών πληρωτέων στην Εταιρία. 
Επιπρόσθετα, κατά τη διάρκεια περιόδων δυσµενών οικονοµικών συνθηκών, η Εταιρία ενδεχοµένως να 
αντιµετωπίσει δυσχέρειες πρόσβασης στις χρηµατοοικονοµικές αγορές, γεγονός που θα µπορούσε να καταστήσει 
τη χρηµατοδότηση για πρόσθετες επενδύσεις περισσότερο δύσκολη ή αδύνατη για την Εταιρία και να επηρεάσει 
δυσµενώς τα υπό διαχείριση στοιχεία ενεργητικού και τα λειτουργικά αποτελέσµατά της. Μια γενική καθοδική 
κίνηση της αγοράς ή συνθήκες αποδιοργάνωσης ή απορρύθµισης της αγοράς θα µπορούσαν να προκαλέσουν 
χαµηλότερες επενδυτικές αποδόσεις για την Εταιρία, γεγονός που θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα έσοδά 
της. 
Τέλος, η Εταιρία χρηµατοδοτεί ένα σηµαντικό τµήµα των υφιστάµενων επενδύσεων της, καθώς επίσης και των 
αναγκών της σε κεφάλαιο κίνησης, µέσω δανειακών κεφαλαίων διαφορετικών επιτοκίων. Ουσιαστικές αυξήσεις 
στα επιτόκια θα µπορούσαν κατά συνέπεια να αυξήσουν το κόστος χρηµατοδότησης της Εταιρίας γεγονός που θα 
µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατά της.  
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Οι επενδύσεις της Εταιρίας ενδέχεται να µην παρουσιάσουν ανατίµηση στην αξία τους, ή να µην 
δηµιουργήσουν εισοδήµατα ή κέρδη. 
Η Εταιρία προτίθεται να προβεί σε επενδύσεις που θα δηµιουργήσουν µακροπρόθεσµη αξία για τους µετόχους της. 
Ωστόσο, οι επενδύσεις ενδέχεται να µην παρουσιάσουν ανατίµηση της αξίας τους και, µάλιστα, ενδέχεται να 
σηµειώσουν πτώση της αξίας τους, είτε ως αποτέλεσµα µιας γενικότερης ύφεσης στις αγορές ή την οικονοµία, είτε 
µιας πτώσης στις αξίες συγκεκριµένων κατηγοριών περιουσιακών στοιχείων ή επενδύσεων, είτε για άλλους 
λόγους. Η Εταιρία δεν µπορεί να προσφέρει καµία διασφάλιση ότι οι επενδύσεις της θα παρουσιάσουν κέρδη ή 
εισοδήµατα ή ότι τα κέρδη ή τα εισοδήµατα που θα προκύψουν από συγκεκριµένες επενδύσεις θα είναι επαρκή για 
να αντισταθµίσουν τυχόν απώλειες που µπορεί να επέλθουν.  
 
Η Εταιρία δεν µπορεί να προσφέρει καµία διασφάλιση για το ότι η αποτίµηση των επενδύσεων που 
αναφέρει στον ισολογισµό της θα είναι αυτή που όντως θα επιτύχει σε τυχόν πώληση των επενδύσεων 
αυτών. 
Η Εταιρία αναµένει ότι ένα σηµαντικό ποσοστό των επενδύσεών της θα έχει τη µορφή επενδύσεων για τις οποίες 
δεν υπάρχουν άµεσα διαθέσιµες τιµές προσφοράς στην αγορά. Συνεπώς θα απαιτηθεί από την Εταιρία να 
προσδιορίσει, καλή τη πίστη, την εύλογη αξία των επενδύσεων στο πλαίσιο της κατάρτισης των οικονοµικών της 
καταστάσεων. ∆εν υπάρχει ένα µοναδικό πρότυπο για τον καλόπιστο καθορισµό της εύλογης αξίας µιας 
επένδυσης, και σε πολλές περιπτώσεις, η εύλογη αξία εκφράζεται ορθότερα ως εύρος εύλογων αξιών από το οποίο 
µπορεί να προκύψει εκτίµηση µιας αξίας.  
Οι παράγοντες που µπορεί να ληφθούν υπόψη για τον καθορισµό της εύλογης αξίας της επένδυσης σε µία 
συγκεκριµένη εταιρία περιλαµβάνουν ιστορικά και προβλεπόµενα οικονοµικά στοιχεία για την εταιρία, αποτιµήσεις 
συγκρίσιµων εταιριών, το µέγεθος και το εύρος των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων της εταιρίας, τα 
πλεονεκτήµατα και τα αδύναµα σηµεία της εταιρίας, τις προσδοκίες που σχετίζονται µε την ανταπόκριση των 
επενδυτών σε ενδεχόµενη προσφορά κινητών αξιών της εταιρίας, το µέγεθος της συµµετοχής της Εταιρίας στην 
εταιρία και ο σχετιζόµενος βαθµός ελέγχου που προκύπτει εξ αυτής, πληροφορίες που αφορούν συναλλαγές ή 
προσφορές για τις κινητές αξίες της εταιρίας (συµπεριλαµβανοµένης της συναλλαγής µε την οποία 
πραγµατοποιήθηκε η σχετική επένδυση της Εταιρίας και της χρονικής περιόδου που παρήλθε από την ηµεροµηνία 
της επένδυσης έως την ηµεροµηνία αποτίµησης), τους ισχύοντες περιορισµούς για µεταβιβάσεις, πληροφορίες, 
τάσεις και υποθέσεις για το σχετικό τοµέα δραστηριότητας, τις γενικές συνθήκες της οικονοµίας και της αγοράς, τη 
φύση και τη δυνητικά ανακτήσιµη αξία εγγυήσεων ή πιστωτικών εξασφαλίσεων και άλλους σχετικούς παράγοντες.  
Οι εύλογες αξίες µπορούν να καθορισθούν µε τη χρήση πολλαπλάσιων αποτίµησης (trading multiples) που 
βασίζονται σε ένα συγκεκριµένο οικονοµικό µέγεθος (όπως το EBITDA, το προσαρµοσµένο EBITDA, οι ταµειακές 
ροές, τα καθαρά κέρδη, τα έσοδα ή η καθαρή αξία στοιχείων ενεργητικού) ή, σε ορισµένες περιπτώσεις, στην 
ανάλυση κόστους ή στην προεξόφληση ταµειακών ροών ή στην ανάλυση της ρευστοποιήσιµης αξίας.  
Καθώς οι αποτιµήσεις, και ιδιαίτερα οι αποτιµήσεις επενδύσεων για τις οποίες δεν υπάρχουν άµεσα διαθέσιµες οι 
τιµές προσφοράς της αγοράς, είναι εγγενώς αβέβαιες, µπορεί να παρουσιάζουν διακυµάνσεις σε βραχυπρόθεσµη 
βάση και να βασίζονται σε εκτιµήσεις. 
Επιπλέον, η προκύπτουσα εύλογη αξία µπορεί να διαφέρει ουσιαστικά από την αξία που θα προέκυπτε αν οι 
υποκείµενες κινητές αξίες διαπραγµατεύονταν σε οργανωµένη αγορά. Ακόµη κι αν τιµές προσφοράς της αγοράς 
είναι διαθέσιµες για τις επενδύσεις της Εταιρίας, αυτές οι τιµές ενδεχοµένως να µην αντικατοπτρίζουν την τιµή που 
τελικά θα πραγµατοποιούνταν η συναλλαγή λόγω διαφόρων παραγόντων, συµπεριλαµβανοµένης της πιθανής 
δυσκολίας ρευστοποίησης που συνδέεται µε την κατοχή µεγάλων ποσοστών συµµετοχής, την έλλειψη ρευστότητας 
στην αγορά για τις µετοχές της εταιρίας, τη µελλοντική µεταβλητότητα των τιµών στην αγορά, τις διακυµάνσεις 
συναλλαγµατικών ισοτιµιών ή την πιθανότητα µελλοντικής απώλειας της εµπορικής αξίας λόγω δυσµενών 
συνθηκών στον κλάδο ή την άποψη της αγοράς για τη συνολική απόδοση της εταιρίας και της διοίκησής της. 
Τα λειτουργικά αποτελέσµατα της Εταιρίας και η τιµή της µετοχής της, µπορεί να επηρεασθούν αρνητικά αν οι 
αποτιµήσεις που έχει εγγράψει στις οικονοµικές καταστάσεις της η Εταιρία για αυτές τις επενδύσεις είναι 
ουσιαστικά υψηλότερες από τις αξίες που θα λάβει η Εταιρία, όταν αυτές οι επενδύσεις πωληθούν. Επιπλέον, οι 
µεταβολές στις αξίες που αποδίδονται κατά περιόδους στις επενδύσεις µπορεί να οδηγήσουν σε µεταβλητότητα 
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στην αξία του καθαρού ενεργητικού και τα λειτουργικά αποτελέσµατα της Εταιρίας που αναφέρονται στις 
οικονοµικές καταστάσεις της. Η Εταιρία δεν µπορεί να προσφέρει καµία διασφάλιση για το ότι οι αξίες των 
επενδύσεων που καταγράφονται στις οικονοµικές καταστάσεις της θα είναι όντως αυτές που θα λάβει όταν αυτές οι 
επενδύσεις τελικά πωληθούν.  
 
Η Εταιρία δε µπορεί να προσφέρει καµία διαβεβαίωση ότι θα είναι σε θέση να προβλέπει µε ακρίβεια ή να 
αντιδρά µε αποτελεσµατικότητα σε µελλοντικές µεταβολές στην αξία των επενδύσεων. 
Η ικανότητα της Εταιρίας να επιτυγχάνει ελκυστικές αποδόσεις για τους µετόχους της θα εξαρτηθεί από την 
ικανότητά της να πραγµατοποιεί ορθές εκτιµήσεις σχετικά µε τις µελλοντικές αξίες των επενδύσεών της. Η 
ικανότητα της Εταιρίας να εκτιµά µε ακρίβεια τις µελλοντικές αξίες των επενδύσεών της, είτε στο πλαίσιο της 
πραγµατοποίησης µιας επένδυσης είτε στο πλαίσιο της «εξόδου» από µια επένδυση, ενδέχεται να είναι ιδιαίτερα 
σηµαντική στην περίπτωση επιπρόσθετων επενδύσεων για τις οποίες η Εταιρία έχει περιορισµένο ή καθόλου 
έλεγχο. Οι αγορές κινητών αξιών είναι εγγενώς απρόβλεπτες και η Εταιρία δεν µπορεί να παρέχει διασφάλιση ότι: 
α) θα είναι ακριβής στις εκτιµήσεις της αναφορικά µε τις µελλοντικές τάσεις των τιµών, περιλαµβανοµένων 
εκτιµήσεων για το χρόνο των µεταβολών των τιµών, β) θα είναι σε θέση να αντιδράσει αποτελεσµατικά σε 
οποιεσδήποτε τέτοιες µεταβολές ή γ) θα επιτύχει κέρδη στις επενδύσεις της.  
 
Οι ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity) της Εταιρίας πιθανότατα είναι βραδέως 
ρευστοποιήσιµες.  
Ένα σηµαντικό ποσοστό των επενδύσεων της Εταιρίας είναι σε ιδιωτικές µη εισηγµένες σε οργανωµένη αγορά 
εταιρίες όπως το Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. και απαιτεί µακροπρόθεσµη δέσµευση κεφαλαίων. Ένα σηµαντικό 
µέρος των επενδύσεων της Εταιρίας µπορεί να υπόκειται σε νοµικούς και άλλους περιορισµούς για τη µεταπώληση 
ή µπορεί κατά άλλον τρόπο να είναι δυσκολότερα ρευστοποιήσιµο από µετοχές εισηγµένες σε οργανωµένη αγορά. 
Η δυσχέρεια ρευστοποίησης αυτών των επενδύσεων µπορεί να καταστήσει δύσκολη την πώληση µιας επένδυσης 
αν προκύψει τέτοια ανάγκη ή αν η Εταιρία αποφασίσει ότι µια τέτοια πώληση θα συνιστούσε το βέλτιστο 
συµφέρον της. 
Επιπλέον, η εύλογη αξία των κινητών αξιών και άλλων επενδύσεων που δεν είναι εισηγµένες σε οργανωµένη 
αγορά ενδέχεται να µην είναι άµεσα προσδιορίσιµη και αν η Εταιρία χρειαζόταν να ρευστοποιήσει σε σύντοµο 
χρονικό διάστηµα το σύνολο ή µέρος µιας επένδυσης, µπορεί να λάµβανε πολύ µικρότερο ποσό από την αξία στην 
οποία εµφάνιζε προηγουµένως την επένδυση στις οικονοµικές καταστάσεις, κάτι που ενδεχοµένως να προκαλούσε 
µείωση στην τιµή της µετοχής της Εταιρίας. 
  
Η διαδικασία ενδελεχούς ελέγχου που σκοπεύει να διενεργεί η Εταιρία, ή τρίτα µέρη σε σχέση µε τις 
επενδύσεις της ενδέχεται να µην αποκαλύπτει όλα τα σχετικά δεδοµένα. 
Η Εταιρία (ή τρίτα µέρη που την επικουρούν) πριν από την πραγµατοποίηση επενδύσεων σκοπεύει να διενεργεί 
ενδελεχή έλεγχο στο βαθµό που κρίνει εύλογο και κατάλληλο βάσει των ισχυόντων δεδοµένων και περιστάσεων 
κάθε επένδυσης. Κατά τη διενέργεια του ενδελεχούς ελέγχου, η Εταιρία ενδεχοµένως να χρειαστεί να αξιολογήσει 
µια σειρά σηµαντικών και περίπλοκων επιχειρηµατικών, χρηµατοοικονοµικών, φορολογικών, λογιστικών, 
περιβαλλοντικών και νοµικών θεµάτων. 
Εξωτερικοί σύµβουλοι, νοµικοί σύµβουλοι, λογιστές και επενδυτικές τράπεζες ενδεχοµένως θα συµµετέχουν στη 
διαδικασία ενδελεχούς ελέγχου σε βαθµό που ποικίλλει ανάλογα µε τον τύπο της επένδυσης. Παρόλα αυτά, κατά 
τη διεξαγωγή του ενδελεχούς ελέγχου και αξιολογώντας µια επένδυση, η Εταιρία στηρίζεται σε διαθέσιµες πηγές 
συµπεριλαµβανοµένων πληροφοριών που παρέχονται από τον στόχο της επένδυσης και σε ορισµένες περιστάσεις 
από διερευνήσεις τρίτων. Η διαδικασία ενδελεχούς ελέγχου που θα διεξάγει η Εταιρία, ή τρίτα µέρη, ενδέχεται να 
µην µπορέσει να αποκαλύψει ή να επισηµάνει όλα τα σχετικά δεδοµένα που µπορεί να απαιτούνται ή να είναι 
χρήσιµα για την αξιολόγηση της εν λόγω επενδυτικής ευκαιρίας. Τυχόν αδυναµία της Εταιρίας να εντοπίσει σχετικά 
γεγονότα µέσω της διαδικασίας ενδελεχούς ελέγχου µπορεί να οδηγήσει σε ακατάλληλες επενδυτικές αποφάσεις οι 
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οποίες θα µπορούσαν να έχουν ουσιωδώς δυσµενή επίπτωση στην επιχειρηµατική λειτουργία, τα λειτουργικά 
αποτελέσµατα και τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση της Εταιρίας. 
 
Οι αγοραίες αξίες µετοχών εισηγµένων σε οργανωµένη αγορά µπορεί να παρουσιάζουν µεγάλες 
διακυµάνσεις. 
Οι επενδύσεις της Εταιρίας µπορεί να περιλαµβάνουν επενδύσεις σε µετοχές εισηγµένες σε οργανωµένη αγορά. Οι 
τιµές αγοράς και οι αξίες κινητών αξιών εισηγµένων σε οργανωµένη αγορά εταιριών στις οποίες έχει επενδύσει η 
Εταιρία µπορεί να είναι ασταθείς και πιθανόν να παρουσιάζουν διακυµάνσεις λόγω διαφόρων παραγόντων εκτός 
του ελέγχου της Εταιρίας, συµπεριλαµβανοµένων πραγµατικών ή αναµενόµενων διακυµάνσεων στα τριµηνιαία και 
ετήσια οικονοµικά αποτελέσµατα των εταιριών στις οποίες έχουν γίνει οι επενδύσεις καθώς και άλλων εταιριών 
στους κλάδους που δραστηριοποιούνται, αντιλήψεων της αγοράς που αφορούν τη διαθεσιµότητα πρόσθετων 
κινητών αξιών προς πώληση, γενικών οικονοµικών, κοινωνικών ή πολιτικών εξελίξεων, αλλαγών στις συνθήκες του 
κλάδου, αλλαγών στο κρατικό ρυθµιστικό πλαίσιο, µη επίτευξης των αποτελεσµάτων που προβλέπονταν από 
αναλυτές, της γενικής κατάστασης των αγορών κινητών αξιών και άλλων σηµαντικών συµβάντων, όπως σηµαντικές 
µεταβολές στην διοίκηση, αναχρηµατοδοτήσεις, αγορές και πωλήσεις. Οι αλλαγές στις αξίες αυτών των 
επενδύσεων µπορεί να έχουν αρνητική επίπτωση στα λειτουργικά αποτελέσµατα της Εταιρίας και να προκαλέσουν 
διακυµάνσεις στην τιµή της µετοχής της. 
 
Η έκθεση της Εταιρίας στους κινδύνους της αγοράς, και η διαχείριση της έκθεσης αυτής, ενδέχεται να έχει 
αρνητικές επιπτώσεις στην απόδοση των επενδύσεων της Εταιρίας. 
Κατά τη διαχείριση της έκθεσής της σε κινδύνους της αγοράς, η Εταιρία και οι εταιρίες στις οποίες έχει επενδύσει, 
ενδέχεται να χρησιµοποιήσουν προθεσµιακές συµβάσεις, δικαιώµατα προαίρεσης, συµφωνίες ανταλλαγής, 
ανώτατα και κατώτατα όρια επιτοκίων, ή να επιδιώξουν άλλες στρατηγικές ή να χρησιµοποιήσουν άλλες µορφές 
παραγώγων µέσων για να περιορίσουν την έκθεσή τους σε µεταβολές στις σχετικές αξίες επενδύσεων που µπορεί 
να προκληθούν από τις εξελίξεις της αγοράς, συµπεριλαµβανοµένων µεταβολών στα ισχύοντα επιτόκια και στις 
συναλλαγµατικές ισοτιµίες. Η Εταιρία αναµένει ότι η έκταση των δραστηριοτήτων διαχείρισης κινδύνου που 
αναλαµβάνει θα ποικίλει ανάλογα µε το επίπεδο και την διακύµανση των επιτοκίων, τις ισχύουσες 
συναλλαγµατικές ισοτιµίες, τους τύπους επενδύσεων που πραγµατοποιούνται και άλλες µεταβαλλόµενες συνθήκες 
αγοράς. Η χρήση συναλλαγών αντιστάθµισης κινδύνων και άλλων παραγώγων µέσων για τη µείωση των 
επιπτώσεων της πτώσης της αξίας µιας επενδυτικής θέσης δεν εξαλείφει την πιθανότητα διακυµάνσεων στην αξία 
της εν λόγω θέσης ούτε αποτρέπει τις ζηµιές αν η αξία της θέσης µειωθεί. Ωστόσο, η εν λόγω δραστηριότητα 
µπορεί να δηµιουργεί άλλη επενδυτική θέση η οποία έχει σχεδιαστεί για την άντληση κέρδους από τις ίδιες 
εξελίξεις, αντισταθµίζοντας κατ’ αυτόν τον τρόπο τη µείωση στην αξία της θέσης. Τέτοιες συναλλαγές ενδέχεται 
επίσης να µειώσουν την πιθανότητα κέρδους αν αυξηθεί η αξία µιας θέσης. Επίσης, ενδέχεται να µην είναι δυνατόν 
να µειωθεί η έκθεση σε µία εξέλιξη της αγοράς που αναµένεται κατά τέτοιο γενικό τρόπο, ώστε µια συναλλαγή 
αντιστάθµισης κινδύνου ή άλλης πράξης επί παραγώγων δεν µπορεί να συναφθεί σε αποδεκτή τιµή. Για 
παράδειγµα, µια αναµενόµενη µεγάλη αύξηση της αξίας του ευρώ έναντι του αµερικάνικου δολαρίου µπορεί να µην 
επιτρέψει στην Εταιρία σε δεδοµένη χρονική στιγµή να προχωρήσει σε συναλλαγή αντιστάθµισης κινδύνου µε 
ευνοϊκούς όρους.  
Η επιτυχία οποιασδήποτε συναλλαγής αντιστάθµισης κινδύνου ή άλλης πράξης επί παραγώγων σε γενικές 
γραµµές εξαρτάται από την ικανότητα της Εταιρίας να προβλέψει σωστά τις αλλαγές της αγοράς. Κατά συνέπεια, 
παρότι η Εταιρία µπορεί να προβεί στις εν λόγω συναλλαγές προκειµένου να µειώσει την έκθεση σε κινδύνους της 
αγοράς, απρόβλεπτες αλλαγές της αγοράς µπορεί να οδηγήσουν σε χαµηλότερη συνολική απόδοση της επένδυσης 
απ’ ότι αν η συναλλαγή αντιστάθµισης κινδύνου ή άλλης πράξης επί παραγώγων δεν είχε εκτελεστεί. 
Επιπρόσθετα, ο βαθµός συσχέτισης µεταξύ των διακυµάνσεων τιµής των µέσων που χρησιµοποιήθηκαν σε σχέση 
µε τις αντισταθµιστικές δραστηριότητες και των διακυµάνσεων τιµής σε µία θέση που αντισταθµίζεται µπορεί να 
ποικίλει. Επίσης, για διαφόρους λόγους, η Εταιρία µπορεί να µην αναζητά ή να µην είναι επιτυχής στην επίτευξη 
ενός τέλειου συσχετισµού µεταξύ των µέσων που χρησιµοποιήθηκαν για συναλλαγή αντιστάθµισης κινδύνου ή 
άλλης πράξης επί παραγώγων και της θέσης που αντισταθµίζεται. Ένας ατελής συσχετισµός θα µπορούσε να 
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εµποδίσει την Εταιρία από την επίτευξη του επιθυµητού αποτελέσµατος και να επιφέρει ζηµιές. Τέλος, ενδέχεται να 
µην είναι δυνατόν να περιορισθεί πλήρως ή απόλυτα η έκθεση σε όλες τις αλλαγές στην αξία των επενδύσεων της 
Εταιρίας, διότι η αξία των επενδύσεων είναι πιθανόν να διακυµανθεί λόγω διαφόρων παραγόντων, ορισµένοι από 
τους οποίους είναι εκτός ελέγχου της. 
 
Η εξάρτηση από σηµαντικό δανεισµό συνδεόµενο µε τις επενδύσεις της Εταιρίας δύναται να επηρεάσει 
αρνητικά την ικανότητά της να επιτύχει ελκυστικές αποδόσεις στις επενδύσεις αυτές.  
∆εδοµένου ότι µερικές από τις επενδύσεις της Εταιρίας ενδέχεται να βασισθούν σε µεγάλο βαθµό στη χρήση 
δανειακών κεφαλαίων (π.χ µέσω τραπεζικού δανεισµού ή έκδοσης χρεογράφων), η ικανότητα της Εταιρίας να 
επιτύχει ελκυστικές αποδόσεις στις επενδύσεις αυτές θα εξαρτηθεί από την ικανότητά της να έχει πρόσβαση σε 
επαρκείς πηγές δανειακών κεφαλαίων και σε ελκυστικά επιτόκια. Αυξήσεις είτε των γενικών επιπέδων των 
επιτοκίων ή του περιθωρίου κινδύνου (risk spread) που απαιτείται από τους παρόχους των δανειακών κεφαλαίων 
θα είχαν ως αποτέλεσµα την αύξηση του κόστους χρηµατοδότησης τέτοιων επενδύσεων. Επίσης οι αυξήσεις των 
επιτοκίων θα καθιστούσαν δυσκολότερο τον εντοπισµό και την ολοκλήρωση επενδύσεων, καθώς άλλοι δυνητικοί 
επενδυτές είναι πιθανόν να έχουν τη δυνατότητα να «πλειοδοτήσουν» για κάποια επένδυση στο βαθµό που έχουν 
συνολικά χαµηλότερο κόστος κεφαλαίων. 
Επενδύσεις σε εταιρίες µε υψηλό δανεισµό είναι εγγενώς πιο ευαίσθητες σε µειώσεις εσόδων, αυξήσεις εξόδων και 
επιτοκίων και δυσµενείς εξελίξεις στις συνθήκες της οικονοµίας, της αγοράς και του κλάδου που 
δραστηριοποιούνται. 
Η ανάληψη σηµαντικού µεγέθους χρέους από µια εταιρία ενδέχεται µεταξύ άλλων: 
 να οδηγεί στην ανάληψη δεσµεύσεων για υποχρεωτικές προπληρωµές χρέους µε τη χρήση πλεοναζόντων 

ταµειακών ροών, η οποία µπορεί να περιορίσει την ικανότητα της εταιρίας να αντιδράσει στις µεταβαλλόµενες 
συνθήκες του κλάδου, στο βαθµό που τα επιπλέον ταµειακά διαθέσιµα θα απαιτούνταν για την εν λόγω 
αντίδραση, καθώς και να προβεί σε απρογραµµάτιστες αλλά αναγκαίες δαπάνες κεφαλαίου ή να εκµεταλλευτεί 
ευκαιρίες ανάπτυξης, 

 να περιορίσει την ικανότητα της εταιρίας να προσαρµοσθεί σε µεταβαλλόµενες συνθήκες αγοράς, θέτοντάς την 
σε µειονεκτική θέση σε σύγκριση µε τους ανταγωνιστές της που έχουν σχετικά µικρότερο χρέος, 

 να περιορίσει την ικανότητα της εταιρίας να εµπλακεί σε στρατηγικές εξαγορές που µπορεί να απαιτούνται για 
την επίτευξη ελκυστικών αποδόσεων ή περαιτέρω ανάπτυξης, και  

 να περιορίσει την ικανότητα της εταιρίας να αποκτήσει περαιτέρω χρηµατοδότηση ή να αυξήσει το κόστος 
απόκτησής της, για σκοπούς που περιλαµβάνουν δαπάνες κεφαλαίου, κεφάλαιο κίνησης ή γενικούς εταιρικούς 
σκοπούς. 

Ως αποτέλεσµα, ο κίνδυνος ζηµιάς που σχετίζεται µε εταιρίες οι οποίες έχουν υψηλό δανεισµό είναι µεγαλύτερος 
από ότι σε εταιρίες µε συγκριτικά µικρότερο δανεισµό. 
 
Σηµαντικές εισροές κεφαλαίων στις αγορές της ακίνητης περιουσίας και των ιδιωτικών επενδυτικών 
συµµετοχών (private equity) θα µπορούσαν να οδηγήσουν σε αύξηση του τιµήµατος των σχετικών 
συναλλαγών και σε µείωση αποδόσεων.  
Οι αγορές ακίνητης περιουσίας και ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών (private equity) έχουν αναπτυχθεί µε πολύ 
γρήγορους ρυθµούς τα τελευταία χρόνια, γεγονός που έχει οδηγήσει σε σηµαντική αύξηση στις αξίες των 
περιουσιακών στοιχείων. Αν και τα επενδυτικά κεφάλαια και οι διαχειριστές επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία και 
ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity) παγκοσµίως έχουν διευρύνει το φάσµα των επενδύσεών τους σε 
σχέση µε µεγέθη συναλλαγών, κλάδους και γεωγραφικές περιοχές, σε κάθε δεδοµένη χρονική στιγµή υφίσταται ένα 
πεπερασµένο σύνολο διαθέσιµων επενδυτικών ευκαιριών. Ένας αυξανόµενος αριθµός διαχειριστών, που διαθέτει 
ένα αυξανόµενο µέγεθος κεφαλαίων προς επένδυση επιδιώκει την υλοποίηση των πλέον ελκυστικών επενδυτικών 
ευκαιριών.  
Ως αποτέλεσµα, η αξιολόγηση συναλλαγών στους τοµείς της ακίνητης περιουσίας και των ιδιωτικών επενδυτικών 
συµµετοχών (private equity) µπορεί να καταστεί λιγότερο «αυστηρή» µε αποτέλεσµα να προσφέρονται υψηλότερα 
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τιµήµατα από ότι προσφέρονταν στο παρελθόν για συγκρίσιµες συναλλαγές. Εάν αυτό συµβεί, οι αποδόσεις της 
Εταιρίας στις επενδύσεις στους τοµείς της ακίνητης περιουσίας και των ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών 
(private equity) πιθανότατα θα µειωθούν. Η συγκεκριµένη τάση είναι ήδη, κατά κάποιο τρόπο ορατή, σε 
συγκεκριµένους τοµείς των αγορών ακίνητης περιουσίας και ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών (private equity). 
Ενδεχόµενη µείωση των αποδόσεων στις αγορές ακίνητης περιουσίας και ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών 
(private equity) σε βάθος χρόνου, θα µπορούσε να έχει δυσµενή επίδραση στη δραστηριότητα και τα 
αποτελέσµατα της λειτουργίας της Εταιρίας.  
 
Οι επενδύσεις της Εταιρίας µπορεί να περιλαµβάνουν σηµαντικό ποσοστό επενδύσεων σε εταιρίες τις 
οποίες δεν ελέγχει άµεσα. 
Οι επενδύσεις της Εταιρίας µπορεί να περιλαµβάνουν επενδύσεις σε µετοχικούς τίτλους εταιριών στις οποίες δεν 
ασκεί άµεσο έλεγχο, όπως η συµµετοχή στην εταιρία Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. Επίσης, η Εταιρία ενδεχοµένως εν 
καιρώ να προχωρήσει στην πώληση συµµετοχών της σε εταιρίες του επενδυτικού της χαρτοφυλακίου µε τρόπο 
που να οδηγήσει στη διατήρηση επενδύσεων µειοψηφίας. Αυτές οι επενδύσεις θα υπόκεινται στον κίνδυνο ότι: α) η 
εταιρία στην οποία διατηρείται η επένδυση µπορεί να λάβει επιχειρηµατικές, οικονοµικές, ή διαχειριστικές 
αποφάσεις µε τις οποίες η Εταιρία δε συµφωνεί και β) οι µέτοχοι πλειοψηφίας ή η διοίκηση της εταιρίας ενδέχεται 
να αναλάβουν κινδύνους ή να ενεργήσουν κατά τρόπο που δεν εξυπηρετεί τα συµφέροντα της Εταιρίας. Οι 
µετοχικές επενδύσεις της Εταιρίας στις εν λόγω εταιρίες µπορούν επίσης να µειωθούν περαιτέρω αν η Εταιρία δε 
συµµετάσχει σε µελλοντικές αυξήσεις κεφαλαίων ή άλλες µεθόδους χρηµατοδότησης µέσω ιδίων κεφαλαίων. Σε 
οποιαδήποτε από τις προαναφερθείσες περιπτώσεις, η αξία των επενδύσεων της Εταιρίας ενδέχεται να µειωθεί και 
η Εταιρία πιθανόν να επιλέξει να διαθέσει τις επενδύσεις αυτές σε ακατάλληλη χρονική στιγµή ή σε µη 
συµφέρουσα τιµή, γεγονός που θα µπορούσε να έχει αρνητική επίπτωση στα αποτελέσµατα της λειτουργίας της 
και στην τιµή της µετοχής της. 
  
Η Εταιρία ενδεχοµένως πραγµατοποιήσει επενδύσεις σε εταιρίες οι οποίες εδρεύουν εκτός Ευρώπης και 
Η.Π.Α., οι οποίες πιθανώς να εκθέσουν την Εταιρία σε επιπρόσθετους κινδύνους, που συνήθως δε 
συνδέονται µε επενδύσεις στις προαναφερθείσες περιοχές. 
Μελλοντικά, η Εταιρία ενδέχεται να επενδύσει ένα τµήµα του ενεργητικού της σε κινητές αξίες εταιριών µε έδρα 
εκτός της Ευρώπης και των Η.Π.Α. Επενδύσεις σε αυτές τις κινητές αξίες εµπεριέχουν ορισµένους κινδύνους που 
συνήθως δεν συνδέονται µε επενδύσεις σε ευρωπαϊκές ή αµερικανικές κινητές αξίες, περιλαµβανοµένων κινδύνων 
που σχετίζονται µε:  

 συναλλαγµατικά θέµατα, περιλαµβανοµένων διακυµάνσεων στις συναλλαγµατικές ισοτιµίες και δαπάνες 
που σχετίζονται µε τη µετατροπή του κεφαλαίου και του εισοδήµατος της επένδυσης από µία ισοτιµία σε 
άλλη,  

 λιγότερο αναπτυγµένες ή αποτελεσµατικές χρηµατοοικονοµικές αγορές, οι οποίες ενδεχοµένως οδηγήσουν 
σε διακυµάνσεις τιµών και σχετική αδυναµία ρευστοποίησης, 

 απουσία οµοιόµορφων προτύπων, πρακτικών και υποχρεώσεων γνωστοποίησης σε θέµατα λογιστικής, 
ελεγκτικής και χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης και µικρότερος βαθµός κρατικής εποπτείας και 
ρύθµισης,  

 διαφορές στο θεσµικό και κανονιστικό πλαίσιο,  
 λιγότερη δηµόσια διαθέσιµη πληροφόρηση, 
 ορισµένους κινδύνους οικονοµικής και πολιτικής φύσεως, περιλαµβανοµένων πιθανών κανονισµών 

ελέγχου συναλλάγµατος, περιορισµών στις επενδύσεις και τον επαναπατρισµό των κερδών από τις 
επενδύσεις ή του επενδυµένου κεφαλαίου, των κινδύνων πολιτικής, οικονοµικής ή κοινωνικής αστάθειας, 
της πιθανότητας δήµευσης ή «εθνικοποίησης» περιουσίας µέσω επιβολής φορολογικών µέτρων και 
δυσµενών οικονοµικών και πολιτικών συνθηκών, 

 πιθανή επιβολή φόρων ή παρακρατήσεων στο εισόδηµα και τα κέρδη που αναγνωρίζονται σε σχέση µε 
αυτές τις κινητές αξίες.  
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∆εν µπορεί να υπάρξει διαβεβαίωση ότι δυσµενείς εξελίξεις σε σχέση µε αυτούς τους κινδύνους δεν θα 
επηρεάσουν δυσµενώς τις επενδύσεις που διατηρεί η Εταιρία σε ορισµένες χώρες ή τις αποδόσεις επί αυτών των 
επενδύσεων, οι οποίες θα µπορούσαν να επιβαρύνουν τα αποτελέσµατα της λειτουργίας της και την τιµή της 
µετοχής της.  
 
Υπάρχει ο κίνδυνος η Εταιρία ή µία ή περισσότερες από τις επενδύσεις της να επηρεασθούν άµεσα ή 
έµµεσα από τροµοκρατικές επιθέσεις ή άλλα καταστροφικά γεγονότα. 
Υπάρχει κίνδυνος η Εταιρία ή µία ή περισσότερες από τις επενδύσεις της να επηρεασθούν άµεσα ή έµµεσα από 
γεγονότα ανωτέρας βίας όπως πόλεµος, εξέγερση ή ένοπλη σύγκρουση, µόλυνση από ραδιενέργεια, χηµικές ή 
βιολογικές ουσίες και τροµοκρατικές ενέργειες που είναι υπεράνω του ελέγχου τους και σε γενικές γραµµές δεν 
καλύπτονται από ασφάλιση. Τα εν λόγω γεγονότα θα µπορούσαν να έχουν διάφορες αρνητικές επιπτώσεις στην 
Εταιρία, µεταξύ των οποίων κόστη που σχετίζονται µε την καταστροφή περιουσιακού στοιχείου που κατείχε ή 
χρησιµοποιούσε µια εταιρία στην οποία έχει επενδύσει η Εταιρία, µείωση εισοδήµατος ή αξίας περιουσιακού 
στοιχείου (και συνεπώς επένδυσης), τραυµατισµούς ή απώλεια ζωής, καθώς και συνεπαγόµενες δικαστικές 
διαµάχες.  
Σε ευρύτερη βάση, τροµοκρατικές ενέργειες και συνεχιζόµενες στρατιωτικές και συναφείς ενέργειες στο Ιράκ και 
αλλού θα µπορούσαν να επιφέρουν σηµαντικές δυσµενείς επιπτώσεις στην παγκόσµια οικονοµία, τις αγορές 
κινητών αξιών, και υποδοµών και στη διαθεσιµότητα και το κόστος ασφάλισης.  
 
Λειτουργικοί κίνδυνοι ενδέχεται να διακόψουν τις επιχειρηµατικές δραστηριότητες της Εταιρίας, να 
επιφέρουν ζηµιές και να περιορίσουν την ανάπτυξή της.  
Η Εταιρία βασίζεται σε χρηµατοοικονοµικά, λογιστικά και άλλα συστήµατα επεξεργασίας πληροφοριών ενώ 
εξαρτάται τόσο άµεσα, όσο και έµµεσα, µέσω των επενδύσεων της, από πληροφοριακά συστήµατα και τεχνολογικά 
µέσα. Αν οποιοδήποτε από τα εν λόγω συστήµατα δε λειτουργήσει όπως πρέπει ή τεθεί εκτός λειτουργίας, η 
Εταιρία θα µπορούσε να υποστεί οικονοµική ζηµιά, διακοπή στις επιχειρηµατικές της δραστηριότητες, βλάβη στη 
φήµη της, όπως επίσης να δηµιουργηθούν ευθύνες της έναντι τρίτων µερών και να υπάρξουν παρεµβάσεις 
ρυθµιστικών αρχών. Τα πληροφοριακά συστήµατα της Εταιρίας ενδεχοµένως να µην είναι σε θέση να 
υποστηρίξουν την ανάπτυξη της Εταιρίας και το κόστος διατήρησης τέτοιων συστηµάτων µπορεί να αυξηθεί σε 
σχέση µε το υφιστάµενο επίπεδο. Τυχόν αδυναµία των πληροφοριακών συστηµάτων της Εταιρίας να 
υποστηρίξουν την ανάπτυξή της, ή ενδεχόµενη αύξηση στο κόστος που σχετίζεται µε αυτά, θα µπορούσε να έχει 
ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στην Εταιρία.  
Επιπλέον, ένα καταστροφικό γεγονός ή µια διακοπή στη λειτουργία της υποδοµής υποστήριξης των 
επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων της Εταιρίας, περιλαµβανοµένης διακοπής λειτουργίας των ηλεκτρονικών 
επικοινωνιών ή άλλων υπηρεσιών που χρησιµοποιούνται από την Εταιρία, ή από τρίτα µέρη µε τα οποία η Εταιρία 
συναλλάσσεται, ή που επηρεάζουν την έδρα της Εταιρίας, θα µπορούσε να έχει ουσιωδώς δυσµενή επίδραση 
στην ικανότητα της Εταιρίας να συνεχίζει απρόσκοπτα την επιχειρηµατική της δραστηριότητα. Τα προγράµµατα 
ανάκτησης από καταστροφικά γεγονότα της Εταιρίας ενδεχοµένως να µην είναι επαρκή για τον περιορισµό των 
ζηµιών που µπορούν να προκληθούν από ένα τέτοιο καταστροφικό γεγονός ή διακοπή. Επιπρόσθετα, ασφάλειες 
και άλλες ασφαλιστικές δικλείδες ενδεχοµένως να αποζηµιώσουν µερικά ή και καθόλου την Εταιρία για τις ζηµιές 
της. 
Τέλος, η Εταιρία βασίζεται σε τρίτους παρόχους υπηρεσιών για ορισµένες πλευρές της επιχειρηµατικής της 
δραστηριότητας, περιλαµβανοµένων ορισµένων πληροφοριακών συστηµάτων. Οποιαδήποτε διακοπή ή 
επιδείνωση στην απόδοση των εν λόγω τρίτων µερών ή αδυναµίες των πληροφοριακών συστηµάτων τους θα 
µπορούσε να επιβαρύνει την ποιότητα των υπηρεσιών της και θα µπορούσε να βλάψει τη φήµη της Εταιρίας και 
κατ’ επέκταση να επηρεάσει δυσµενώς τις επιχειρηµατικές της δραστηριότητες.  
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Οι επενδύσεις της Εταιρίας µπορεί να κατατάσσονται µε κατώτερη προτεραιότητα σε σύγκριση µε 
επενδύσεις που έχουν πραγµατοποιήσει άλλοι. 
Η Εταιρία ενδέχεται να προβεί σε ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity) και σε σύνθετες 
χρηµατοοικονοµικές επενδύσεις σε εταιρίες που έχουν χρέη ή προνοµιούχες µετοχές, ή ενδέχεται να µπορούν να 
αναλάβουν χρέος ή να εκδίδουν µετοχές που κατατάσσονται προνοµιακά σε σχέση µε την επένδυση της Εταιρίας. 
Σε περίπτωση αδυναµίας εξόφλησης χρεών, εκκαθάρισης, διάλυσης, εξυγίανσης ή χρεοκοπίας µιας εταιρίας, στην 
οποία έχει επενδύσει η Εταιρία, οι κάτοχοι κινητών αξιών που κατατάσσονται προνοµιακά σε σύγκριση µε την 
επένδυση της Εταιρίας δικαιούνται συνήθως να εισπράξουν την πλήρη αξία των τίτλων που κατέχουν πριν την 
πραγµατοποίηση διανοµών σε σχέση µε την εν λόγω επένδυση της Εταιρίας.  
Μετά την αποπληρωµή των κινητών αξιών που κατατάσσονται προνοµιακά, η εταιρία στην οποία έχει 
πραγµατοποιηθεί η επένδυση ενδέχεται να µην έχει εναποµείναντα στοιχεία ενεργητικού για την αποπληρωµή 
ποσών που σχετίζονται µε την επένδυση της Εταιρίας. Στο βαθµό που υπάρχουν εναποµείναντα στοιχεία 
ενεργητικού, οι δικαιούχοι απαιτήσεων που κατατάσσονται µε ίδια προτεραιότητα µε την επένδυση της Εταιρίας θα 
δικαιούνται να µοιραστούν σε ισότιµη αναλογική βάση τις διανοµές που γίνονται από τα εναποµείναντα στοιχεία. 
 

2.2. ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ ΠΟΥ ΣΧΕΤΙΖΟΝΤΑΙ ΜΕ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΣΕ ΣΥΓΚΕΚΡΙΜΕΝΟΥΣ ΤΟΜΕΙΣ  
Ακολούθως περιγράφονται ορισµένοι κίνδυνοι που σχετίζονται µε τοµείς στους οποίους η Εταιρία διατηρεί σήµερα 
επενδύσεις. Η αναφορά ενός συγκεκριµένου τοµέα στην ενότητα που ακολουθεί δεν σηµαίνει ότι η Εταιρία θα 
επενδύει σε αυτόν τον τοµέα στο µέλλον και η απουσία ενός συγκεκριµένου τοµέα από αυτή την ενότητα δεν 
σηµαίνει ότι η Εταιρία δεν θα επενδύει σε αυτόν τον τοµέα. Οι παρακάτω πληροφορίες δεν προορίζονται να 
περιγράψουν µε εξαντλητική λεπτοµέρεια τους κινδύνους που σχετίζονται µε επενδύσεις σε οποιονδήποτε από 
αυτούς τους τοµείς. 
 
Τοµέας Ιδιωτικών Επενδυτικών Συµµετοχών (Private Equity Funds) 
 
Η κυριότερη επένδυση της Sciens International στον τοµέα των ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών είναι αυτή στο 
Sciens Special Situations Master Fund (εφεξής «SSSMF»). Το SSSMF κατέχει περίπου 18 επενδυτικές 
τοποθετήσεις σε µετοχικούς και δανειακούς τίτλους επιχειρήσεων µεσαίου µεγέθους, οι οποίες δραστηριοποιούνται 
σε διαφορετικούς επιχειρηµατικούς τοµείς, κυρίως στις Η.Π.Α. και την Ευρώπη. ∆ιατηρεί ένα διαφοροποιηµένο 
χαρτοφυλάκιο µε στόχο την επίτευξη ελκυστικών κεφαλαιακών υπεραξιών, µετριάζοντας τους εγγενείς κινδύνους. 
∆εν υπάρχει καµία βεβαιότητα πως η ιδέα ή η εκτέλεση της συγκεκριµένης στρατηγικής θα αποδειχθεί επιτυχής. 
 
Οι επιτυγχανόµενες αποδόσεις του επενδυτικού χαρτοφυλακίου του Sciens Special Situations Master Fund 
ενδέχεται να διαφέρουν σε σηµαντικό βαθµό από τις επιδιωκόµενες. 
Οι επενδύσεις του SSSMF σε µετοχικούς και δανειακούς τίτλους υπόκεινται σε διάφορους κινδύνους.  
Ειδικότερα, ένα ποσοστό των επενδυτικών αποδόσεων του SSSMF µπορεί να σχετίζεται µε την διαδικασία 
εξυγίανσης εταιριών που βρίσκονται σε δυσχερή χρηµατοοικονοµική θέση, όπως προκύπτει από τις οικονοµικές 
τους καταστάσεις. Η επίτευξη της εξυγίανσης εξαρτάται από σειρά ενδογενών και εξωγενών παραγόντων, όπως α) 
οι γενικότερες οικονοµικές συνθήκες, β) οι συνθήκες στις συγκεκριµένες αγορές στις οποίες οι εν λόγω εταιρίες 
διεξάγουν τις δραστηριότητες τους, γ) η διαθεσιµότητα κεφαλαίων για την απρόσκοπτη χρηµατοδότηση των 
λειτουργιών που απαιτείται κατά την περίοδο αναδιάρθρωσης και, δ) την ικανότητα της διοίκησης να κατανοεί και 
να επιλύει παλαιότερες και τρέχουσες προβληµατικές καταστάσεις στην λειτουργία της εταιρίας, µε στόχο την 
µετατροπή της σε ένα βιώσιµο και κερδοφόρο οργανισµό.  
Επιπλέον, ένα ποσοστό των επενδυτικών αποδόσεων του SSSMF µπορεί να σχετίζεται µε µετοχικές επενδύσεις σε 
αναπτυσσόµενες εταιρίες που δραστηριοποιούνται σε εξειδικευµένους ή νέους τοµείς της αγοράς. Οι αποδόσεις 
από αυτές τις επενδύσεις ενδέχεται να εξαρτάται από την εισαγωγή, παραγωγή ή προώθηση νέων ή τεχνολογικά 
εξελιγµένων προϊόντων και υπηρεσιών. Εκτός από τις γενικότερες οικονοµικές συνθήκες, οι κυριότεροι κίνδυνοι σε 
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επενδύσεις αυτού του είδους σχετίζονται µε την διαθεσιµότητα κεφαλαίου, κατά κύριο λόγο πριν την έναρξη 
λειτουργίας της εταιρίας, τον κατάλληλο συγχρονισµό στην εισαγωγή των προϊόντων ή των υπηρεσιών στην 
αγορά, τον σχεδιασµό και την αποτελεσµατική εφαρµογή εµπορικής πολιτικής µε στόχο την επίτευξη του µεριδίου 
αγοράς που είναι αναγκαίο για την επίτευξη, εν καιρώ, των επιδιωκόµενων αποδόσεων, τον ανταγωνισµό από 
υφιστάµενους ή νέους ανταγωνιστές, την ταχύτητα και τον βαθµό ενσωµάτωσης τεχνολογικών καινοτοµιών σε 
ανταγωνιστικά προϊόντα. Γενικά, οι κίνδυνοι που σχετίζονται µε µετοχικές επενδύσεις σε αναπτυσσόµενες εταιρίες 
δηµιουργούν αβεβαιότητα για το αν οι εν λόγω επενδύσεις θα αποβούν επιτυχείς ή για το αν θα αποφευχθούν 
ζηµιές ίσες προς µέρος ή και το συνολικό ύψος των εν λόγω επενδύσεων.  
Επίσης, αν και το SSSMF δεν έχει χρησιµοποιήσει χρηµατοοικονοµική µόχλευση στο πλαίσιο των επενδύσεων 
του, οι εταιρίες στις οποίες επενδύει ενδέχεται να χρησιµοποιούν χρηµατοοικονοµική µόχλευση στο πλαίσιο της 
επιχειρηµατικής στρατηγικής τους. Οι εν λόγω εταιρίες ενδέχεται να χρησιµοποιούν διάφορες µεθόδους και µέσα 
δανεισµού, όπως οµολογιακά δάνεια, µετατρέψιµα οµολογιακά δάνεια, δάνεια τακτής λήξης, ενδιάµεσες 
χρηµατοδοτήσεις, συµβάσεις εγγυήσεων χρηµατοδοτήσεων και άλλες µορφές δανεισµού. Αν και η χρήση 
χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης υποβοηθά την επίτευξη των επιχειρηµατικών στόχων, ενδέχεται επίσης να αυξήσει 
τον κίνδυνο ζηµιών. Το επίπεδο των επιτοκίων γενικότερα και τα επιτόκια στα οποία αυτές οι εταιρίες ενδέχεται να 
δανείζονται θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα αποτελέσµατα του SSSMF.     
Στο επενδυτικό χαρτοφυλάκιο του SSSMF ενδέχεται να περιλαµβάνονται επενδύσεις σε δανειακούς και µετοχικούς 
τίτλους εταιριών τις οποίες δεν ελέγχει άµεσα το SSSMF. Η επιτυχής έκβαση της επένδυσης της Εταιρίας µπορεί να 
προσδιοριστεί σε µεγάλο βαθµό από την ικανότητα της διοίκησης αυτών των εταιριών. Οι αποφάσεις και οι 
ενέργειες των µετόχων πλειοψηφίας σε αυτές τις εταιρίες ενδέχεται να επηρεάσουν δυσµενώς την αξία των 
αντίστοιχων επενδύσεων του SSSMF. 
 
Οι αποδόσεις της Εταιρίας από την επένδυσή της στο SSSMF εξαρτώνται σε µεγάλο βαθµό από την επίδοση 
του διαχειριστή επενδύσεων του SSSMF. 
Η Εταιρία δεν διαχειρίζεται η ίδια το SSSMF. Καθήκοντα διαχειριστή έχει αναλάβει, µέσω σύµβασης, η SSDH 
Management Ltd. Ο διαχειριστής είναι υπεύθυνος για i) την εξεύρεση νέων επενδυτικών ευκαιριών, ii) την 
αποεπένδυση από δανειακές και µετοχικές θέσεις, iii) την παρακολούθηση της επίδοσης των επενδύσεων του 
SSSMF και iv) το µηνιαίο υπολογισµό, προετοιµασία και απεικόνιση της απόδοσης και της καθαρής αξίας των 
επενδύσεων του SSSMF. Αν η αντίληψη της επιχειρηµατικής δραστηριότητας και οι αποφάσεις του διαχειριστή 
αποδειχθούν ανεπιτυχείς, το SSSMF θα δεσµευθεί σε µη αποδοτικές επενδύσεις, θα αναγκασθεί να αποεπενδύσει 
σε ακατάλληλες χρονικές στιγµές ή τιµές ή θα αποτύχει να αναγνωρίσει και να αποτυπώσει τη σωστή αξία των 
επενδύσεών του αναγκαζόµενο σε µειωµένα αποτελέσµατα και καθαρή αξία επενδύσεων. 
 
Οι αποτιµήσεις των επενδύσεων του χαρτοφυλακίου της SSSMF, και συνεπώς η αποτίµηση της επένδυσης 
της Εταιρίας στο SSSMF, υπολογίζονται µε τη χρήση τεχνικών αποτίµησης. 
Το SSSMF δεν διαπραγµατεύεται σε κάποια ενεργή αγορά και ως εκ τούτου η αξία του για την Εταιρία καθορίζεται 
από τον ∆ιαχειριστή Επενδύσεων του SSSMF µε χρήση µεθόδων αποτίµησης οι οποίες για κάθε µία από τις 
επενδύσεις του SSSMF συνδυάζουν τα παρακάτω δεδοµένα: 

 το κόστος κτήσης της επένδυσης, 
 συναλλαγές που ακολούθησαν την αρχική εξαγορά, 
 αποτιµήσεις επενδύσεων που έγιναν από τρίτους, 
 τις ιστορικές και την τρέχουσα απόδοση της επένδυσης, 
 το επιχειρηµατικό πλάνο αναφορικά µε την αγορά κάθε επένδυσης, 
 τις προεξοφληµένες καθαρές ταµειακές ροές της επένδυσης, µε επιτόκια προεξόφλησης συµβατά µε τη 

φύση κάθε επένδυσης, 
 τη φύση και την αξία των περιουσιακών στοιχείων σε κάθε επένδυση, 
 σηµαντικές αλλαγές στη σύνθεση του επενδυτικού χαρτοφυλακίου, 
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 συγκρίσιµες διεθνείς και εγχώριες συναλλαγές, 
 δείκτες συγκρίσιµων κεφαλαιαγορών και 
 τη µετοχική σύνθεση και το ποσοστό ελέγχου σε κάθε επένδυση. 

Οι αξίες που υπολογίζονται µε τη χρήση των πιο πάνω τεχνικών µπορεί να επηρεαστούν από εσφαλµένους 
υπολογισµούς και υποθέσεις διότι τέτοιες επενδύσεις δεν διαπραγµατεύονται σε ενεργή αγορά. Συνεπώς οι αξίες 
αυτές ενδέχεται να διαφέρουν από αξίες που έχουν προκύψει από αγοραίες συναλλαγές. Επιπλέον, οι αποτιµήσεις 
επενδύσεων υπόκεινται σε ενδογενείς αβεβαιότητες, περιλαµβανοµένων και διακυµάνσεων της αγοράς µετά την 
ηµεροµηνία αποτίµησης. Παρ’ όλα αυτά, η αµοιβή που καταβάλλεται στο διαχειριστή του SSSMF θα βασίζεται σε 
αυτές τις αποτιµήσεις.  
 
Τοµέας Τυχερών Παιγνίων. 
 
Ο κλάδος των τυχερών παιχνιδιών στον οποίο δραστηριοποιείται η ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ ΑΕ είναι 
ιδιαίτερα ανταγωνιστικός  
Η Εταιρία κατέχει σήµερα µερίδιο 17,438% στην εταιρία «ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ Α.Ε.» (εφεξής «CHL»), η 
οποία δραστηριοποιείται στον κλάδο τυχερών παιχνιδιών στην Ελλάδα και το εξωτερικό. Ο εν λόγω κλάδος είναι 
ιδιαίτερα ανταγωνιστικός και πολλοί από τους ανταγωνιστές της CHL κατέχουν περισσότερους πόρους και 
διαθέτουν µεγαλύτερες οικονοµίες κλίµακας από ότι η CHL. Η CHL µπορεί να απωλέσει µερίδιο αγοράς αν οι 
εγκαταστάσεις των ανταγωνιστών της αποδώσουν καλύτερα ή αν επιπλέον ξενοδοχεία και καζίνο λειτουργήσουν 
στις αγορές που ήδη δραστηριοποιείται. Συγκεκριµένα, η δώδεκα ετών άδεια για αποκλειστική λειτουργία στη 
γεωγραφική περιοχή του Λουτρακίου έληξε τον Σεπτέµβριο του 2007. Συνεπώς, η CHL ίσως αντιµετωπίσει 
επιπλέον ανταγωνισµό στην περιοχή, που θα επηρεάσει δυσµενώς τα έσοδα και τα λειτουργικά της αποτελέσµατα. 
Ακόµα και σε αγορές τυχερών παιγνίων, όπου το µέγιστο των διαθέσιµων αδειών έχει εκδοθεί, η CHL αντιµετωπίζει 
τον κίνδυνο ότι υπάρχοντες ανταγωνιστές µε άδειες καζίνο θα επεκτείνουν την δραστηριότητα τους. Επιπλέον, η 
CHL αντιµετωπίζει ανταγωνισµό από άλλους τύπους ψυχαγωγίας. Τυχόν αδυναµία της CHL να ανταγωνιστεί στην 
αγορά των τυχερών παιγνίων γενικά ή σε οποιαδήποτε από τις αγορές στις οποίες δραστηριοποιείται θα έχει 
ουσιώδη δυσµενή επίδραση στις δραστηριότητες της. 
Τα αποτελέσµατα της CHL, επηρεάζονται επίσης από τις αλλαγές στις οικονοµικές συνθήκες. Σε περιόδους είτε 
εσωτερικής είτε διεθνούς οικονοµικής ύφεσης, ο αριθµός των επισκεπτών και ο τζίρος των στοιχηµάτων ανά 
επισκέπτη ίσως µειωθεί, επηρεάζοντας δυσµενώς τα λειτουργικά της αποτελέσµατα.  
 
Η αγορά των τυχερών παιγνίων διέπεται από εκτεταµένο ρυθµιστικό πλαίσιο και αλλαγές στη νοµοθεσία 
µπορεί να επηρεάσουν ουσιωδώς δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα της CHL. 
Τα καζίνο υπόκεινται σε εκτενές ρυθµιστικό πλαίσιο σύµφωνα µε τους νόµους, κανόνες και κανονισµούς της 
δικαιοδοσίας στην οποία υπάγονται. Αυτοί οι νόµοι, κανόνες και κανονισµοί αφορούν στην ευθύνη, οικονοµική 
σταθερότητα και στα χαρακτηριστικά των ιδιοκτητών, της διοίκησης και των φυσικών προσώπων µε οικονοµικά 
συµφέροντα στο τοµέα των τυχερών παιγνίων. Ωστόσο, ορισµένες δικαιοδοσίες εξουσιοδοτούν τις αρµόδιες 
ρυθµιστικές αρχές τους να ερευνούν τη συµµετοχή των κατόχων αδειών σε τυχερά παιχνίδια εκτός της 
δικαιοδοσίας τους και να απαιτούν πρόσβαση και περιοδική αναφορά για τις δραστηριότητές τους σε τυχερά 
παιχνίδια. Τυχόν παραβίαση των νόµων σε µια δικαιοδοσία θα µπορούσε να επιφέρει πειθαρχικές κυρώσεις σε 
άλλη δικαιοδοσία. Μέχρι σήµερα, η CHL και η διοίκηση της έχουν λάβει όλες τις απαιτούµενες άδειες και 
εξουσιοδοτήσεις για την λειτουργία του καζίνο. Ωστόσο, τυχόν αδυναµία να διατηρήσει τις απαραίτητες άδειες για 
την λειτουργία του καζίνο, θα επιφέρει ουσιαστικές δυσµενείς επιπτώσεις στις δραστηριότητες της. Επιπλέον, η 
θέσπιση νέου κανονιστικού πλαισίου στις δικαιοδοσίες στις οποίες λειτουργεί η CHL, θα µπορούσε να επιβάλει 
περιορισµούς ή κόστη τα οποία θα είχαν σηµαντικές δυσµενείς επιπτώσεις στις δραστηριότητες της. 
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Τοµέας Επενδύσεων σε Ακίνητη Περιουσία  
 
Οι επενδύσεις σε ακίνητη περιουσία υπόκεινται σε κινδύνους εγγενείς στην ιδιοκτησία, ανάπτυξη και 
λειτουργία ακινήτων. 
Οι επενδύσεις σε ακίνητη περιουσία υπόκεινται σε κινδύνους εγγενείς στην ιδιοκτησία, ανάπτυξη και λειτουργία 
ακινήτων. Οι κίνδυνοι αυτοί περιλαµβάνουν τις επιβαρύνσεις επί της ιδιοκτησίας σε ακίνητη περιουσία, τις γενικές 
και τοπικές οικονοµικές συνθήκες, τις αλλαγές στα επίπεδα προσφοράς και ζήτησης των ακινήτων σε µια περιοχή 
(π.χ. σαν αποτέλεσµα της υπερβολικής δόµησης), τους οικονοµικούς πόρους και την αξιοπιστία των µισθωτών, τις 
αλλαγές στους οικοδοµικούς-πολεοδοµικούς, περιβαλλοντικούς και άλλους νόµους, τις διαφορές για τους τίτλους 
ιδιοκτησίας, τις πιθανές ενεργειακές ελλείψεις, διάφορους κινδύνους που δεν δύναται να ασφαλιστούν, τις φυσικές 
καταστροφές, τις αλλαγές στην κρατική νοµοθεσία (π.χ. συµβάσεις µισθώσεων), τις αλλαγές στη φορολόγηση 
ακινήτων, τις αλλαγές στα επιτόκια, τη µείωση των δανειακών κεφαλαίων (που ίσως καταστήσουν την πώληση και 
την αναχρηµατοδότηση των ακινήτων δύσκολη ή µη συµφέρουσα), τις περιβαλλοντικές υποχρεώσεις, τις 
τροµοκρατικές επιθέσεις, τους πολέµους και γενικά άλλους ανεξέλεγκτους παράγοντες. Γενικά, η Εταιρία αναµένει 
ότι η ζήτηση για εµπορικά ακίνητα θα είναι µεγαλύτερη σε περιόδους συνεχούς οικονοµικής ανάπτυξης οι οποίες 
συνοδεύονται από χαµηλό πληθωρισµό και χαµηλά επιτόκια. Αντίθετα, η Εταιρία αναµένει ότι η ζήτηση για 
γραφεία και άλλα εµπορικά ακίνητα θα είναι χαµηλή σε περιόδους οικονοµικής ύφεσης, είτε σε συγκεκριµένους 
τοµείς είτε στην οικονοµία γενικά. 
Επιπλέον, αν οι επενδύσεις της Εταιρίας σε ακίνητα περιλαµβάνουν άµεσα ή έµµεσα συµφέροντα σε µη 
αναπτυγµένα οικόπεδα και υπό ανάπτυξη ακίνητα, τα οποία συχνά δεν παράγουν εισόδηµα, τότε οι επενδύσεις 
αυτές θα υπόκεινται σε συνήθεις για τις εν λόγω κατηγορίες κινδύνους, όπως τη διαθεσιµότητα και τη λήψη όλων 
των χωροταξικών, νοµοθετικών και περιβαλλοντικών εγκρίσεων, το αναµενόµενο κόστος ανάπτυξης, που µπορεί να 
διαφέρει σηµαντικά από το τελικό απαιτούµενο κόστος και την έγκαιρη ολοκλήρωση των κατασκευών 
(συµπεριλαµβανοµένων του κινδύνου του καιρού, των εργατικών συνθηκών, και της έλλειψης υλικών) και τη 
διαθεσιµότητα ευνοϊκών όρων κατασκευής και χρηµατοδότησης. 
 
Η αποτίµηση των επενδυτικών ακινήτων είναι από τη φύση της υποκειµενική και αβέβαια.  
Η Εταιρία είναι υποχρεωµένη να προβαίνει, κατά καιρούς, σε εκτιµήσεις και υποθέσεις σχετικά µε την αξία των 
επενδύσεών της και πιο συγκεκριµένα των επενδύσεων σε ακίνητα. Η αποτίµηση των επενδυτικών ακινήτων είναι 
από τη φύση της υποκειµενική, εξαιτίας της ιδιαίτερης φύσης κάθε ακινήτου. Συνεπώς, οι αποτιµήσεις στις οποίες 
προβαίνει η Εταιρία, συµπεριλαµβανοµένων και αυτών που ανατέθηκαν σε τρίτα µέρη για αυτό το σκοπό, 
υπόκεινται σε αβεβαιότητα και γίνονται βάσει υποθέσεων, οι οποίες µπορεί να αποδειχθεί ότι ίσως δεν 
αντικατοπτρίζουν την πραγµατικότητα. Η Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει, ότι αυτές οι αποτιµήσεις θα 
αντανακλούν τις πραγµατικές τιµές πώλησης των ακινήτων, ακόµα και αν τέτοιες πωλήσεις πραγµατοποιούνται 
αµέσως µετά την ηµεροµηνία της σχετικής αποτίµησης. 
 
Τοµέας Αντασφαλίσεων 
 
Η αντασφαλιστική θυγατρική εταιρία, Oceanus Reinsurance A.I., ήταν ο πρώτος αντασφαλιστής που 
δραστηριοποιήθηκε υπό το νέο καθεστώς για την λειτουργία διεθνούς ασφαλιστικού κέντρου στο Πουέρτο 
Ρίκο. Ωστόσο, η Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει ότι η θυγατρική της δεν θα αντιµετωπίσει περισσότερο 
ανταγωνισµό στο µέλλον. 
Η αντασφαλιστική θυγατρική εταιρία, Oceanus Reinsurance A.I. (εφεξής «Oceanus») είναι η πρώτη εταιρία που 
αδειοδοτήθηκε στο Πουέρτο Ρίκο για να λειτουργήσει σύµφωνα µε το «Νόµο για την ∆ηµιουργία ∆ιεθνούς 
Ασφαλιστικού Κέντρου». Η Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει ότι άλλοι αντασφαλιστές δεν θα αδειοδοτηθούν 
και δεν θα ανταγωνίζονται µε την Oceanus επί ασφαλιστικών προϊόντων τα οποία προτίθεται να αντασφαλίσει. 
Τέτοιος ανταγωνισµός µπορεί να µειώσει την ελκυστικότητα της επένδυσης της Εταιρίας, να κάνει πιο δύσκολη την 
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προσέλκυση και διασφάλιση πελατών για την Oceanus και να επηρεάσει δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατά 
της. 
 
Η Oceanus ίσως δεν επιτύχει να εφαρµόσει την επιχειρησιακή της στρατηγική. 
Η Oceanus ξεκίνησε τις δραστηριότητες της τον Μάρτιο του 2006. Γενικά, οι αντασφαλιστικές εταιρίες στα πρώτα 
στάδια της ανάπτυξης τους πρέπει να αναπτύξουν επιχειρηµατικές σχέσεις και λειτουργικές διαδικασίες, καθώς και 
να ολοκληρώσουν διάφορες εργασίες που είναι απαραίτητες για τις σκοπούµενες επιχειρηµατικές τους 
δραστηριότητες. Πιο συγκεκριµένα, η ικανότητα της Oceanus να διεισδύσει στην αντασφαλιστική αγορά θα 
εξαρτηθεί, µεταξύ άλλων από: 

 την ικανότητα να συνάψει και να διατηρήσει σχέσεις µε ασφαλιστικές εταιρίες, που συµφωνούν να 
εκχωρήσουν την αντασφάλιση συµβολαίων τους στην Oceanus, καθώς και µε πωλητές αυτοκινήτων οι 
οποίοι πωλούν τις ασφάλειες των συγκεκριµένων ασφαλιστικών εταιρειών, 

 την ικανότητα να συνάψει και να διατηρήσει σχέσεις µε χρηµατοοικονοµικούς οργανισµούς, οι οποίοι 
συµφωνούν να παράσχουν τις απαραίτητες εγγυητικές επιστολές και άλλα συναφή επικουρικά προϊόντα 
προκειµένου να ενισχύσουν το αντασφαλιστικό πρόγραµµα της εταιρίας και 

 την ικανότητα να προσελκύσει και να διατηρήσει προσωπικό µε ανάλογη εµπειρία στον τοµέα των 
ασφαλιστικών και χρηµατοοικονοµικών προϊόντων. 

Η Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει ότι θα υπάρχει επαρκής ζήτηση για αντασφαλιστικά προϊόντα της Oceanus, 
ή ότι η Oceanus θα καταφέρει να ολοκληρώσει τις ενέργειες εκείνες που είναι απαραίτητες για την επίτευξη την 
επιχειρησιακής της στρατηγικής. Συγκεκριµένα, δεν υπάρχει διαβεβαίωση ότι κάποια από τις ασφαλιστικές εταιρίες 
µε τις οποίες η Oceanus έχει συνάψει αντασφαλιστικές συµφωνίες, θα συνεχίσει να δέχεται τις αντασφαλιστικές 
υπηρεσίες της Oceanus ή θα συνεχίσει να διατηρεί τις σχέσεις της µε την Oceanus υπό αποδεκτούς 
αντασφαλιστικούς όρους και κόστη. Εάν µια ασφαλιστική εταιρία τερµατίσει τη συνεργασία της µε την Oceanus, η 
Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει ότι η Oceanus θα µπορέσει να βρει άµεσα κατάλληλο αντικαταστάτη. 
 
Η Oceanus µπορεί να υποστεί µεγαλύτερες από τις αναµενόµενες ζηµίες από τα αντασφαλιστικά συµβόλαια 
στα οποία εισέρχεται. 
Τα λειτουργικά αποτελέσµατα και η οικονοµική κατάσταση της Oceanus εξαρτώνται µερικώς από την ικανότητα της 
να αξιολογεί ακριβώς την πιθανή ζηµία από τους κινδύνους που αντασφαλίζει. Οι εκτιµήσεις για ζηµίες βασίζονται 
σε γεγονότα και καταστάσεις ήδη γνωστές, προβλέψεις µελλοντικών γεγονότων, εκτιµήσεις για τις µελλοντικές 
τάσεις επί της σοβαρότητας των απαιτήσεων και άλλους µεταβλητούς παράγοντες. Όντας σχετικά νέος 
αντασφαλιστής, οι εκτιµήσεις της για ζηµίες ίσως είναι λιγότερο αξιόπιστες από τις εκτιµήσεις ενός αντασφαλιστή 
µε µεγαλύτερο όγκο εργασιών και προηγούµενο ιστορικό σε ζηµίες. Συνεπώς, οι πραγµατικές ζηµίες και τα έξοδα 
αναπροσαρµογής των ζηµιών ίσως απέχουν πολύ από τις αρχικές εκτιµήσεις.  
 
Τα προερχόµενα από την Oceanus κέρδη της Sciens εξαρτώνται κυρίως από τις αποδόσεις του επενδυτικού 
χαρτοφυλακίου της πρώτης. 
Το τµήµα των κερδών που λαµβάνει η Sciens από την Oceanus αποτελείται από α) µια µικρή προµήθεια επί των 
αντασφάλιστρων β) από το ένα τρίτο του επενδυτικού εισοδήµατος από τα αντασφάλιστρα και γ) από το 100% του 
επενδυτικού εισοδήµατος από επενδύσεις που δεν χρηµατοδοτούνται από αντασφάλιστρα. Η Oceanus επενδύει 
ένα µέρος του χαρτοφυλακίου της σε χρηµατοοικονοµικά µέσα, τα οποία διαχειρίζεται η SO Management Ltd., µία 
συνδεδεµένη εταιρία µε τον Πρόεδρο και ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο της Sciens, κ. Ιωάννη Ρήγα. ∆εν µπορεί να 
υπάρξει διαβεβαίωση ότι οι πραγµατικές αποδόσεις των εν λόγω επενδύσεων θα είναι οι αναµενόµενες και ότι η 
Oceanus δεν θα παρουσιάσει ζηµιές από το επενδυτικό χαρτοφυλάκιο της. 
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Τοµέας Αεροπλοΐας 
 
Η αγορά για την πώληση και µίσθωση εµπορικών αεροσκαφών, κινητήρων και συναφών εξαρτηµάτων έχει 
ιστορικά διανύσει παρατεταµένες περιόδους υπερπροσφοράς κατά τις οποίες τα µισθώµατα και οι αξίες των 
αεροσκαφών σηµείωσαν πτώση. Μια µελλοντική υπερπροσφορά θα µπορούσε να επηρεάσει ουσιαστικά 
δυσµενώς τα χρηµατοοικονοµικά αποτελέσµατα και τις προοπτικές ανάπτυξης της εταιρίας Apollo Aviation 
(εφεξής «Apollo»), στην οποία η Εταιρία µέσω της εταιρίας «SCIENS INTERNATIONAL HOLDINGS 2 LTD.», η 
οποία είναι κατά 100% θυγατρική της, κατέχει ποσοστό 50%. 
Κατά το παρελθόν, οι επιχειρήσεις αγοραπωλησιών και µισθώσεων κινητήρων και αεροσκαφών είχαν διανύσει 
παρατεταµένες περιόδους υπερπροσφοράς. Η υπερπροσφορά ενός συγκεκριµένου είδους αεροσκάφους ή 
κινητήρα είναι πολύ πιθανό να πιέσει τα µισθώµατα και τις αξίες των συγκεκριµένων αεροσκαφών και κινητήρων 
προς τα κάτω. Η προσφορά και η ζήτηση αεροσκαφών και κινητήρων επηρεάζεται από τους ακόλουθους κυκλικούς 
και µη παράγοντες µεταξύ των οποίων: 

 ζήτηση επιβατική και εµπορική-µεταφορική (Cargo), 
 κόστος καυσίµων και γενικές οικονοµικές συνθήκες,  
 γεωπολιτικά γεγονότα συµπεριλαµβανοµένων πολέµων, µακροχρόνιων ένοπλων συγκρούσεων και 

τροµοκρατικών πράξεων, 
 εκδήλωση επιδηµιών και φυσικές καταστροφές, 
 κρατικό ρυθµιστικό πλαίσιο, 
 επιτόκια, 
 ικανότητα πίστωσης, 
 αναδιοργανώσεις και χρεοκοπίες αεροπορικών εταιριών, 
 επίπεδα κατασκευαστικής παραγωγής και τεχνολογικές καινοτοµίες, 
 συγχώνευση κατασκευαστών ή έξοδός τους από τον κλάδο ή διακοπή παραγωγής συγκεκριµένων τύπων 

αεροσκαφών, 
 απόσυρση ή απαρχαίωση µοντέλων αεροσκαφών, 
 επαναλειτουργία αεροσκαφών που είχαν αποθηκευτεί, και 
 περιορισµοί στην υποδοµή των αεροδροµίων και στο έλεγχο της εναέριας κυκλοφορίας. 

 
Οι ανωτέρω παράγοντες µπορεί να προκαλέσουν έντονες και παρατεταµένες µειώσεις στα µισθώµατα και στην 
αξία αεροσκαφών και κινητήρων και ενδέχεται να προκαλέσουν ουσιαστικά δυσµενή επίδραση στην ικανότητα της 
Apollo να επανεκµισθώσει τα αεροσκάφη και τους κινητήρες της και/ή να πουλήσει τους κινητήρες αεροσκαφών της 
ή άλλα εξαρτήµατα σε αποδεκτές τιµές. Οποιοσδήποτε από αυτούς τους παράγοντες θα µπορούσε να επηρεάσει 
ουσιαστικά δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις αναπτυξιακές προοπτικές της. 
Επιπλέον των παραγόντων που αφορούν αποκλειστικά στο γενικότερο κλάδο της αεροπλοΐας, πολλοί άλλοι 
παράγοντες µπορούν να επηρεάσουν την αξία και τα µισθώµατα των αεροσκαφών και των κινητήρων της Apollo. 
Μερικοί από αυτούς τους παράγοντες, είναι µεταξύ άλλων: 

 ο τρόπος συντήρησης, η λειτουργία της κατά το παρελθόν, και τα καταγεγραµµένα στοιχεία για κάθε 
κινητήρα ή αεροσκάφος, 

 ο αριθµός των εταιριών που χρησιµοποιούν το συγκεκριµένο τύπο αεροσκάφους ή κινητήρα, 
 η ρυθµιστική αρχή σύµφωνα µε την οποία λειτουργεί το αεροσκάφος ή ο κινητήρας, 
 εάν ο κινητήρας ή το αεροσκάφος έχουν µισθωθεί, και αν ναι, το κατά πόσο οι όροι µίσθωσης είναι 

ευνοϊκοί για τον εκµισθωτή, 
 κάθε επαναδιαπραγµάτευση του µισθώµατος υπό λιγότερο ευνοϊκούς όρους, 
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 η διαπραγµατευσιµότητα µε καθαρούς τίτλους ιδιοκτησίας επί αεροσκάφους ή εξαρτηµάτων του, 
ελεύθερων από συναφή βάρη και υποχρεώσεις , 

 ρυθµιστικοί και νοµικοί περιορισµοί οι οποίοι πρέπει να ικανοποιηθούν πριν το αεροσκάφος αγορασθεί, 
πωληθεί ή επαναµισθωθεί, 

 η συµβατότητα των τεχνικών προδιαγραφών των αεροσκαφών της Apollo µε αυτές άλλων αεροσκαφών 
που ανήκουν σε άλλες αεροπορικές εταιρίες, 

 η συγκριτική αξία βάσει προσφάτως κατασκευασµένων ανταγωνιστικών αεροσκαφών και κινητήρων, και 
 η διαθεσιµότητα µεµονωµένων ανταλλακτικών. 

Οποιαδήποτε µείωση στην αξία και τα µισθώµατα των αεροσκαφών και των κινητήρων ως αποτέλεσµα των 
ανωτέρω παραγόντων, θα µπορούσε να έχει ουσιαστικά δυσµενή επίπτωση επί των λειτουργικών αποτελεσµάτων 
και των αναπτυξιακών προοπτικών της Apollo. 
 
Η εισαγωγή υψηλότερης τεχνολογίας αεροσκαφών και κινητήρων θα µπορούσε να καταστήσει το 
χαρτοφυλάκιο αεροσκαφών και κινητήρων της Apollo ξεπερασµένο και εποµένως λιγότερο επιθυµητό, 
γεγονός που θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις προοπτικές 
ανάπτυξής της. 
Καθώς οι κατασκευαστές αεροσκαφών και κινητήρων εισάγουν τεχνολογικές καινοτοµίες και καινούριους τύπους 
αεροσκαφών και κινητήρων, κάποια από τα αεροσκάφη και τους κινητήρες που κατέχει η Apollo θα καταστούν 
λιγότερο επιθυµητά από τους πιθανούς µισθωτές ή αγοραστές. Επιπλέον, η επιβολή αυστηρότερου κανονιστικού 
πλαισίου και νοµοθεσίας για τον περιορισµό της παραγωγής θορύβου ή καυσαερίων µπορεί να καταστήσουν 
µερικά από τα αεροσκάφη και τους κινητήρες της Apollo λιγότερο επιθυµητά στην αγορά. Οποιοσδήποτε από τους 
παραπάνω κινδύνους µπορεί να επηρεάσει δυσµενώς την ικανότητα της Apollo να µισθώνει ή και να θέτει προς 
πώληση τα αεροσκάφη και τους κινητήρες της υπό ευνοϊκούς όρους, γεγονός που θα µπορούσε να έχει ουσιαστικά 
δυσµενή επίπτωση επί των λειτουργικών αποτελεσµάτων και των προοπτικών ανάπτυξής της. 
 
Η αθέτηση συµβολαίου µίσθωσης, εκ µέρους του µισθωτή µπορεί να έχει ουσιαστικά δυσµενή επίπτωση επί 
των λειτουργικών αποτελεσµάτων και τις προοπτικές ανάπτυξης της Apollo. 
Αν η Apollo υποχρεωθεί να επαναποκτήσει αεροσκάφος ή κινητήρα µετά από αθέτηση του συµβολαίου εκ µέρους 
του µισθωτή, τότε ίσως υποστεί σηµαντικές έκτακτες ζηµίες. Αυτά τα κόστη περιλαµβάνουν νοµικά ή άλλα 
δικαστικά έξοδα ή έξοδα αγωγών, συµπεριλαµβανοµένου του κόστους για την παροχή χρεογράφου εξασφάλισης ή 
εγγυητικής επιστολής προκειµένου να επανακτήσει ένα αεροσκάφος ή κινητήρα, ιδιαίτερα σε περίπτωση που ο 
µισθωτής αντιτίθεται των γεγονότων ή βρίσκεται σε διαδικασία πτώχευσης. Επιπρόσθετα, κατά την διάρκεια αυτών 
των γεγονότων, τα εν λόγω αεροσκάφη και κινητήρες δεν παράγουν εισόδηµα. Επίσης, η Apollo ίσως υποστεί 
σηµαντικά κόστη συντήρησης ανακαίνισης και επισκευής, που ο µισθωτής απέτυχε να πληρώσει, και τα οποία 
είναι απαραίτητα για να επαναφέρουν το αεροσκάφος ή τον κινητήρα σε κατάλληλη κατάσταση προκειµένου να 
µπορεί να επανεκµισθωθεί ή να πωληθεί. Η Apollo ίσως πρέπει να πληρώσει εµπράγµατες ασφάλειες, που 
ενδέχεται να αφορούν και βάρη που ο µισθωτής έχει συνάψει σε σχέση µε κάποιο άλλο αεροσκάφος της κατοχής 
του, φόρους και άλλες κρατικές χρεώσεις ώστε να επανακτήσει την καθαρή κατοχή των αεροσκαφών ή κινητήρων, 
ώστε να δύναται να τα επαναπροωθήσει στην αγορά. Η Apollo µπορεί επίσης να χρεωθεί µε άλλα έξοδα σχετικά µε 
τη φυσική κατοχή των αεροσκαφών και των κινητήρων. 
Επιπλέον, η Apollo ενδέχεται να υποστεί άλλες αρνητικές συνέπειες ως αποτέλεσµα τυχόν αθέτησης συµβολαίου 
από την πλευρά του µισθωτή και της συνακόλουθης λήξης της µίσθωσης και επανάκτησης του αεροσκάφους ή 
κινητήρα. Τα δικαιώµατα της Apollo σε περίπτωση αθέτησης του συµβολαίου εκ µέρους του µισθωτή διαφέρουν 
ανάλογα µε το κράτος / την περιοχή και την ισχύουσα νοµοθεσία, συµπεριλαµβανοµένης της ανάγκης για δικαστική 
απόφαση επανακατοχής του αεροσκάφους ή / και συγκατάθεση για διαγραφή από τα µητρώα ή την επανεξαγωγή 
του αεροσκάφους. Σε περίπτωση που ο µισθωτής βρίσκεται σε διαδικασία πτώχευσης ή σε παρόµοιες 
διαδικασίες, µπορεί να ανακύψουν επιπρόσθετοι περιορισµοί. Συγκεκριµένες νοµοθετικές ρυθµίσεις δίνουν το 
δικαίωµα στο διαχειριστή της πτώχευσης ή σε αντίστοιχο όργανο να δεχτεί ή να απορρίψει τη µίσθωση ή να τη 
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µεταβιβάσει σε τρίτο µέρος, ή δίνουν την δυνατότητα στον µισθωτή ή άλλο τρίτο µέρος να διατηρήσει την κατοχή 
του αεροσκάφους ή του κινητήρα χωρίς να πληρώνει τα µισθώµατα ή να εκπληρώνει το σύνολο ή µέρος των 
υποχρεώσεων που προβλέπει το µισθωτήριο. Επιπλέον κάποια από τα αεροσκάφη ή κινητήρες της Apollo µπορεί 
να έχουν µισθωθεί από κρατικές εταιρίες καθιστώντας τις προσπάθειες για επανακατοχή αυτών των αεροσκαφών 
και κινητήρων πιο περίπλοκες. Συνεπώς, η Apollo µπορεί να καθυστερείται ή να εµποδίζεται από το να ασκήσει τα 
δικαιώµατα της σύµφωνα µε τους όρους µιας µίσθωσης και από το να επανεκµισθώσει τα εν λόγω αεροσκάφη ή 
κινητήρες. 
Αν η Apollo επανακτήσει κάποιο αεροσκάφος ή κινητήρα, δεν σηµαίνει απαραίτητα ότι θα µπορεί να εξάγει, να 
διαγράψει από τα µητρώα και να χρησιµοποιήσει επικερδώς αυτό το αεροσκάφος ή τον κινητήρα. Επί 
παραδείγµατι, εφόσον ο µισθωτής εκτελεί αποκλειστικά δροµολόγια εσωτερικού στη δικαιοδοσία στην οποία το 
αεροσκάφος έχει καταχωρηθεί, η επανάκτησή του ενδέχεται να αποδειχθεί δυσκολότερη, ειδικά εάν η συγκεκριµένη 
δικαιοδοσία επιτρέπει στο µισθωτή να αντιτεθεί της διαγραφής του αεροσκάφους από τα σχετικά µητρώα. Η Apollo 
µπορεί επίσης να υποστεί σηµαντικά κόστη από την επανάκτηση ή αναδηµιουργία των αρχείων των αεροσκαφών 
και των κινητήρων, που απαιτούνται για την εγγραφή των αεροσκαφών και των κινητήρων στα µητρώα, καθώς και 
για την απόκτηση πιστοποιητικού αξιοπλοΐας. Σε περίπτωση που η Apollo υποστεί σηµαντικά κόστη για την 
επαναπόκτηση των αεροσκαφών και των κινητήρων της, ή υποστεί καθυστερήσεις για την επαναπόκτηση των 
αεροσκαφών και των κινητήρων της, ή αν δεν είναι σε θέση να θέσει πάλι υπό την κυριότητα της τα αεροσκάφη και 
τους κινητήρες ως αποτέλεσµα αθέτησης της σύµβασης από τον µισθωτή, ενδέχεται να επηρεαστούν ουσιαστικά 
δυσµενώς τα λειτουργικά της αποτελέσµατα και οι προοπτικές ανάπτυξης της. 
 
Ο ανταγωνισµός από άλλους εκµισθωτές αεροσκαφών και κινητήρων, µε περισσότερους πόρους και 
χαµηλότερο κόστος κεφαλαίου, θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις 
προοπτικές ανάπτυξης της Apollo. 
Ο κλάδος µίσθωσης αεροσκαφών και κινητήρων είναι εξαιρετικά ανταγωνιστικός. Η Apollo θα αντιµετωπίσει 
ανταγωνισµό από άλλες εταιρίες όπως: 

 αεροπορικές εταιρίες, 
 κατασκευαστές, συντηρητές και επισκευαστές αεροσκαφών, 
 χρηµατοοικονοµικά ιδρύµατα, συµπεριλαµβανοµένων και εκείνων που επιδιώκουν να πουλήσουν 

αεροσκάφη που έχουν επανακτήσει σε χαµηλές τιµές, 
 µεσίτες (brokers) αεροσκαφών, 
 δηµόσιες και ιδιωτικές κοινοπραξίες, επενδυτές και επενδυτικά κεφάλαια µε µεγαλύτερα κεφάλαια για 

επένδυση σε αεροσκάφη και κινητήρες, και 
 λοιπές εταιρίες εκµίσθωσης αεροσκαφών και κινητήρων. 

Πολλοί από αυτούς τους ανταγωνιστές διαθέτουν µεγαλύτερους λειτουργικούς και οικονοµικούς πόρους και 
πρόσβαση σε χαµηλότερο κόστος κεφαλαίου από την Apollo. Συνεπώς, η Apollo, ενδέχεται να µην είναι πάντα σε 
θέση να ανταγωνιστεί επιτυχώς µε τους εν λόγω ανταγωνιστές, γεγονός που µπορεί να επηρεάσει ουσιαστικά και 
δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις προοπτικές ανάπτυξης της. 
 
Τυχόν ανεπαρκής ασφαλιστική κάλυψη των µισθωτών, θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς τα 
λειτουργικά αποτελέσµατα και τις προοπτικές ανάπτυξης της Apollo. 
Αν και η Apollo δεν ελέγχει άµεσα την λειτουργία κανενός από τα αεροσκάφη ή τους κινητήρες που εκµισθώνει, 
κατέχοντας τίτλο ιδιοκτησίας, άµεσα ή έµµεσα, σε ορισµένες δικαιοδοσίες καθίσταται υπόχρεη για απώλειες ως 
αποτέλεσµα της λειτουργίας αυτών των αεροσκαφών και κινητήρων της ή για σχετικές απώλειες σε άλλες σύµφωνα 
µε άλλες νοµικές αντιλήψεις. H ασφάλιση ή άλλη κάλυψη από τους µισθωτές ίσως δεν επαρκεί να καλύψει όλες τις 
απαιτήσεις που εγείρονται εις βάρος της Apollo. Ανεπαρκής ασφαλιστική κάλυψη ή ανικανότητα των µισθωτών να 
αποπληρώσουν την αποζηµίωση ή τις ασφαλιστικές τους υποχρεώσεις θα µειώσει τα έσοδα που θα λάβει η 
Apollo, καθώς σε περίπτωση που εγείρονται αγωγές εναντίον της και υποχρεωθεί να πληρώσει τις απαιτήσεις 
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αυτές, θα έχει ουσιαστικές και δυσµενείς επιπτώσεις επί των λειτουργικών αποτελεσµάτων της και των 
προοπτικών ανάπτυξής της. 
 
Σε συγκεκριµένες χώρες η προσθήκη ενός κινητήρα σε ένα αεροσκάφος µπορεί να θεωρηθεί 
παρακολούθηµα του αεροσκάφους και η Apollo να µην µπορεί να εξασκήσει τα ιδιοκτησιακά της δικαιώµατα 
επί του κινητήρα  
Σε ορισµένες δικαιοδοσίες, η εγκατάσταση ενός κινητήρα σε ένα αεροσκάφος θεωρείται παρακολούθηµα του 
αεροσκάφους και τα ιδιοκτησιακά δικαιώµατα του ιδιοκτήτη του αεροσκάφους επί του κινητήρα υπερισχύουν 
έναντι των ιδιοκτησιακών δικαιωµάτων του ιδιοκτήτη του κινητήρα. Σε περίπτωση που ένα αεροσκάφος ενέχει θέση 
εξασφάλισης έναντι υποχρεώσεων του ιδιοκτήτη του προς τρίτους, τότε η εν λόγω εξασφάλιση επί του 
αεροσκάφους υπερισχύει του ιδιοκτησιακού δικαιώµατος του ιδιοκτήτη του κινητήρα. Αυτή η νοµική αρχή θα 
µπορούσε να περιορίσει την δυνατότητα της Apollo να επανακτήσει έναν κινητήρα σε παρόµοιες περιπτώσεις, 
γεγονός που θα επηρέαζε ουσιαστικά δυσµενώς τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις προοπτικές ανάπτυξης της. 
 
Τοµέας Ενέργειας 
 
Η Heliosphera S.A. (πρώην Next Solar, εφεξής «Heliosphera») είναι νεοϊδρυθείσα εταιρία µε περιορισµένη 
δραστηριότητα στο παρελθόν. 
 Η Heliosphera είναι µια σχετικά νέα εταιρία µε περιορισµένη δραστηριότητα στο παρελθόν. Ως εκ τούτου 
υπάρχουν περιορισµένες διαθέσιµες πληροφορίες για τη χρηµατοοικονοµική κατάστασή της και τη δραστηριότητά 
της στο παρελθόν οι οποίες θα βοηθούσαν να αξιολογηθούν οι επιδόσεις της. Μια εταιρία στα πρώτα στάδια 
λειτουργίας και ανάπτυξής της χαρακτηρίζεται από σηµαντικούς λειτουργικούς και επενδυτικούς κινδύνους και 
µπορεί να υποστεί σηµαντικές ζηµιές. Μια νέα εταιρία πρέπει επιτυχώς να αναπτύξει επιχειρηµατικές σχέσεις, να 
καθιερώσει λειτουργικές διαδικασίες, να προσλάβει προσωπικό, να εγκαταστήσει πληροφοριακά και άλλα 
συστήµατα, να δηµιουργήσει εγκαταστάσεις, να αποκτήσει άδειες και να προβεί σε όλες τις απαραίτητες 
διαδικασίες οι οποίες θα της επιτρέψουν να διενεργήσει τις επιχειρηµατικές δραστηριότητές της. Σαν αποτέλεσµα 
των παραπάνω δεδοµένων, είναι πιθανό η Heliosphera να µην καταφέρει να εφαρµόσει την επιχειρηµατική της 
στρατηγική. Επιπλέον, εξαιτίας της µικρής σε διάρκεια δραστηριότητας της εταιρίας, δεν είναι δυνατό µε βάση τα 
ιστορικά οικονοµικά στοιχεία της Heliosphera να προβλεφθούν µε ακρίβεια οι µελλοντικές επιδόσεις της. Η 
δραστηριότητα της Heliosphera είναι επικεντρωµένη σε έναν πολύ συγκεκριµένο τοµέα και για το λόγο αυτό τα 
αποτελέσµατά της είναι πολύ ευαίσθητα σε µεταβολές ή πιθανή ύφεση στον κλάδο της ή σε συγκεκριµένους 
παράγοντες. Είναι πιθανό η Heliosphera να χρειαστεί να αλλάξει την επιχειρηµατική στρατηγική της 
συµπεριλαµβανοµένων και των κινδύνων που αναλαµβάνει. 

 

Η τεχνολογία λεπτού υµενίου έχει µικρό παρελθόν και ενδέχεται να αποδώσει χαµηλότερα του 
αναµενοµένου. 
Οι ερευνητές άρχισαν να αναπτύσσουν την τεχνολογία ηµιαγωγών λεπτού υµενίου πριν από περισσότερα από 20 
χρόνια αλλά δεν είχαν κατορθώσει µέχρι πρόσφατα να την ενσωµατώσουν στην παραγωγή µε οικονοµικά 
αποτελεσµατικό τρόπο. Ως εκ τούτου, η τεχνολογία λεπτού υµενίου και τα ηλιακά πάνελ δεν έχουν αρκετή 
προϊστορία λειτουργίας ώστε να εξασφαλιστεί πως τα ηλιακά πάνελ της Heliosphera θα αποδώσουν κατά τα 25 
χρόνια της προβλεπόµενης ωφέλιµης ζωής τους. Στην περίπτωση που η απόδοσή τους είναι κατώτερη της 
αναµενόµενης, η εταιρία ενδέχεται να χάσει πελάτες και να αντιµετωπίσει σηµαντικά έξοδα εγγυήσεων που 
σχετίζονται µε την απόδοση των προοϊόντών της. 
 
Αδυναµία να τελειοποιήσει την τεχνολογία και να αναπτύξει και να εισάγει βελτιωµένα φωτοβολταϊκά 
προϊόντα θα µπορούσε να καταστήσει τα ηλιακά πάνελ της Heliosphera µη ανταγωνιστικά ή απαρχαιωµένα 
και να µειώσει τις πωλήσεις και το µερίδιο αγοράς της. 
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Η Heliosphera θα χρειαστεί να επενδύσει σηµαντικά ποσά σε έρευνα και ανάπτυξη για να διατηρήσει την επαφή 
της µε τις τεχνολογικές εξελίξεις στη βιοµηχανία ηλιακής ενέργειας. Τα αποτελέσµατα όµως των δραστηριοτήτων 
έρευνας και ανάπτυξης είναι εγγενώς αβέβαια και υπάρχει ενδεχόµενο να αντιµετωπίσει πρακτικές δυσκολίες κατά 
τη διαδικασία εµπορικής αξιοποίησης των αποτελεσµάτων αυτών. Οι σηµαντικές επενδύσεις στις δραστηριότητες 
αυτές ενδέχεται να µην επιφέρουν τα ανάλογα αποτελέσµατα. Άλλες εταιρίες αναπτύσσουν ποικιλία 
ανταγωνιστικών φωτοβολταϊκών τεχνολογιών για την παραγωγή φωτοβολταϊκών πάνελ τα οποία θα µπορούσαν να 
αποδειχτούν ότι κοστίζουν λιγότερο ή έχουν καλύτερη απόδοση από τα αντίστοιχα της. Ως εκ τούτου, ενδέχεται τα 
φωτοβολταϊκά πάνελ της Heliosphera να ξεπεραστούν εξαιτίας των τεχνολογικών εξελίξεων άλλων, κάτι που θα 
µείωνε τις καθαρές πωλήσεις και το µερίδιο αγοράς. 
 
Αν η τεχνολογία φωτοβολταϊκών δεν είναι κατάλληλη για ευρεία εφαρµογή, ή αν δεν αναπτυχθεί 
ικανοποιητική ζήτηση για ηλιακά πάνελ ή χρειαστεί περισσότερος χρόνος για να αναπτυχθεί από όσο 
προσδοκά η Heliosphera, τότε ίσως οι πωλήσεις της µείνουν στάσιµες ή µειωθούν και η κερδοφορία θα 
είναι αµφίβολη.  
Η αγορά ηλιακής ενέργειας βρίσκεται σε πρώιµο στάδιο ανάπτυξης και το εύρος αποδοχής της οποίας θα τύχουν 
τα ηλιακά πάνελ είναι ακόµη αβέβαιο. Αν η τεχνολογία φωτοβολταϊκών αποδειχθεί ακατάλληλη για ευρεία 
υιοθέτηση ή αν η ζήτηση για ηλιακά πάνελ δεν αναπτυχθεί επαρκώς, η Heliosphera ενδέχεται να µην µπορεί να 
αναπτύξει τις δραστηριότητές της ή να επιτύχει ικανοποιητικές καθαρές πωλήσεις ώστε να καταστεί κερδοφόρα. 
Επιπλέον, η ζήτηση για ηλιακά πάνελ στις αγορές που στοχεύει ενδέχεται να µην αναπτυχθεί ή να αναπτυχθεί σε 
µικρότερο βαθµό από ότι η εταιρία προσδοκά. Παρακάτω παρουσιάζονται κάποιοι από τους παράγοντες που είναι 
πιθανόν να επηρεάσουν την ευρεία αποδοχή της τεχνολογίας φωτοβολταϊκών και τη ζήτηση ηλιακών πάνελ: 

 αποτελεσµατικότητα κόστους των ηλιακών πάνελ συγκριτικά µε συµβατικές και άλλες µη ηλιακές 
ανανεώσιµες πηγές ενέργειας και προϊόντα, 

 επιδόσεις και αξιοπιστία των ηλιακών πάνελ και της τεχνολογίας λεπτού υµενίου σε σχέση µε συµβατικές 
και άλλες µη ηλιακές ανανεώσιµες πηγές ενέργειας και προϊόντα, 

 διαθεσιµότητα και µορφή κρατικών επιχορηγήσεων και κινήτρων για την ανάπτυξη της βιοµηχανίας 
ηλιακής ενέργειας, 

 επιτυχία άλλων τεχνολογιών παραγωγής ενέργειας από ανανεώσιµες πηγές όπως η υδροηλεκτρική, 
αιολική, γεωθερµική, ηλιοθερµική, ηλιακή µε φωτοβολταϊκά συγκέντρωσης ακτινοβολίας και βιοµάζα, 

 διακυµάνσεις των συνθηκών της οικονοµίας και της αγοράς οι οποίες επηρεάζουν τη βιωσιµότητα των 
συµβατικών και µη ηλιακών ανανεώσιµων πηγών ενέργειας, όπως για παράδειγµα οι αυξήσεις ή µειώσεις 
στις τιµές του πετρελαίου και άλλων ορυκτών καυσίµων, 

 διακυµάνσεις στην ανάληψη επενδύσεων των τελικών χρηστών ηλιακών πάνελ, οι οποίες τείνουν να 
µειώνονται όταν η οικονοµία επιβραδύνει και τα επιτόκια αυξάνονται, και 

 απελευθέρωση της αγοράς ηλεκτρικής ενέργειας και γενικότερα της αγοράς ενέργειας. 
 
Η Heliosphera ίσως χρειαστεί να αναζητήσει πρόσθετη χρηµατοδότηση προκειµένου να συνεχίσει τις 
δραστηριότητές της. 
Στο βαθµό που η Heliosphera δεν δηµιουργεί επαρκείς ταµειακές ροές προκειµένου να καλύπτει τις µελλοντικές της 
ανάγκες σε ρευστό, είναι πιθανό να χρειαστεί πρόσθετη χρηµατοδότηση. ∆εν υπάρχει βεβαιότητα ότι αυτή η 
χρηµατοδότηση θα είναι διαθέσιµη ή αν θα είναι διαθέσιµη µε ευνοϊκούς για την εταιρία όρους. Για να αντλήσει 
πρόσθετα κεφάλαια, η Heliosphera ίσως υποχρεωθεί να εκδώσει πρόσθετους δανειακούς ή µετοχικούς τίτλους. 
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Τοµέας Αµυντικών Συστηµάτων και Υπηρεσιών Ασφάλειας 
 
Σηµαντικό ποσοστό των πωλήσεων της Colt Defence LLC (εφεξής και «Colt Defence») απευθύνεται σε 
περιορισµένο αριθµό πελατών και πιθανή µείωση των πωλήσεων προς αυτούς θα έχει σηµαντικές 
δυσµενείς επιπτώσεις στη δραστηριότητά της. 
Ένα σηµαντικό ποσοστό των καθαρών πωλήσεων της εταιρίας προέρχεται από ένα µικρό αριθµό πελατών όπως 
το υπουργείο άµυνας των Η.Π.Α., τα υπουργεία άµυνας συµµάχων των Η.Π.Α καθώς και άλλες κυβερνητικές 
υπηρεσίες των Η.Π.Α. όπως το υπουργείο εσωτερικής ασφάλειας. Περισσότερο από το 50% των πωλήσεων της 
Colt πραγµατοποιείται άµεσα ή έµµεσα προς το υπουργείο άµυνας των Η.Π.Α.. Αν και αναµένεται οι πωλήσεις 
προς τους µεγαλύτερους πελάτες της να µειωθούν ως ποσοστό επί του συνόλου των καθαρών πωλήσεων, η 
εταιρία πιστεύει ότι ένα σηµαντικό κοµµάτι του κύκλου εργασιών της θα συνεχίσει να προέρχεται από αυτούς. Αν η 
Colt έχανε έναν ή περισσότερους από τους µεγάλους πελάτες της ή αν κάποιοι µείωναν σηµαντικά τις παραγγελίες 
τους τότε η εταιρία θα είχε σηµαντικές δυσµενείς επιπτώσεις στη δραστηριότητά της. 
 
Η Colt Defence LLC υπόκειται σε κινδύνους εξαιτίας της έλλειψης διαφοροποίησης των εσόδων της 
Ένα σηµαντικό ποσοστό των καθαρών πωλήσεων της εταιρίας προέρχεται από έναν περιορισµένο αριθµό 
προϊόντων, ειδικότερα την M4 αραβίδα και συναφή ελαφρά οπλικά συστήµατα, και αυτό αναµένεται να συνεχιστεί 
και στο άµεσο µέλλον. Εποµένως, η συνεχιζόµενη αποδοχή των συγκεκριµένων προϊόντων από την αγορά είναι 
σηµαντική για την επιτυχία της εταιρίας. ∆εν µπορεί να προβλεφθεί µε ακρίβεια για πόσο ακόµη η αραβίδα M4 και 
τα άλλα σχετιζόµενα προϊόντα θα παραµείνουν ως το βασικό ελαφρό οπλικό σύστηµα επιλογής της κυβέρνησης 
των Η.Π.Α. και άλλων πελατών της Colt Defense. Η δραστηριότητα, τα αποτελέσµατα, η χρηµατοοικονοµική 
κατάσταση και οι ταµειακές ροές της Colt θα µπορούσαν να επηρεαστούν αρνητικά από: 

 πιθανή µείωση της ζήτησης για την αραβίδα M4 και τα συναφή ελαφρά οπλικά συστήµατα, 
 αδυναµία στην επίτευξη διαρκούς αποδοχής από την αγορά των βασικών προϊόντων της, 
 περιορισµούς των εξαγωγών ή άλλες κανονιστικές, νοµικές ή διεθνείς ρυθµίσεις οι οποίες θα µπορούσαν 

να περιορίσουν τη δυνατότητα πώλησης των προϊόντων αυτών σε σηµαντικούς πελάτες ή τοµείς της 
αγοράς, ιδιαίτερα σε υπάρχοντες ή δυνητικούς διεθνείς πελάτες, 

 βελτιωµένα, ανταγωνιστικά προς εκείνα της εταιρίας, προϊόντα τα οποία θα τύχουν µεγαλύτερης 
αποδοχής από τις αγορές στις οποίες δραστηριοποιείται η εταιρία, 

 αυξηµένη πίεση από τους ανταγωνιστές οι οποίοι προσφέρουν ευρύτερη γκάµα προϊόντων, 
 τεχνολογικές αλλαγές τις οποίες δεν κατορθώνει να ενσωµατώσει η εταιρία στα προϊόντα της, 
 αδυναµία να παρουσιάσει έγκαιρα νέες ή βελτιωµένες εκδόσεις των προϊόντων της στους στρατιωτικούς ή 

σε άλλους πελάτες της. 
Η επέλευση οποιουδήποτε από τα ανωτέρω γεγονότα θα µπορούσε να επιδράσει στην ικανότητα της εταιρίας να 
διατηρήσει ή και να επεκτείνει την επιχειρηµατική δραστηριότητά της µε συγκεκριµένους πελάτες. Επιπρόσθετα, η 
υποχρέωση του αµερικανικού στρατού να αγοράζει την αραβίδα M4 αποκλειστικά από την Colt έληξε την 30 
Ιουνίου 2009. Η εταιρία δεν µπορεί να εγγυηθεί ότι ο αµερικανικός στρατός δεν θα επιλέξει κάποιους άλλους 
κατασκευαστές ελαφρών οπλικών συστηµάτων για να του παρέχουν την αραβίδα M4 στο µέλλον ή ότι αυτοί οι 
κατασκευαστές δεν θα χρησιµοποιήσουν αυτή τη θέση τους ώστε να προσπαθήσουν να ανταγωνιστούν την 
εταιρία και σε άλλες αγορές. Επίσης η εταιρία δεν είναι βέβαιη ότι ο αµερικανικός στρατός στο µέλλον δεν θα 
αγοράσει άλλα οπλικά συστήµατα αντί της M4 από άλλους κατασκευαστές. 
 
Η εξάρτηση της Colt Defense LLC από κρατικούς πελάτες µπορεί να προκαλέσει σηµαντικές διακυµάνσεις 
στις επιδόσεις της διαχρονικά. 
Τα λειτουργικά αποτελέσµατα και οι ταµειακές ροές της εταιρίας εξαρτώνται ουσιωδώς από το συγχρονισµό της 
κατασκευής και της παράδοσης των προϊόντων σύµφωνα µε τα κυβερνητικά συµβόλαια και τον προγραµµατισµό 
των πελατών. Πιθανή αβεβαιότητα ή µεταβλητότητα όσον αφορά το χρόνο των παραγγελιών µπορεί να επηρεάσει 
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τις καθαρές πωλήσεις. Η εταιρία δεν αναγνωρίζει πωλήσεις µέχρι την παράδοση των προϊόντων ή την παροχή 
υπηρεσίας στον πελάτη καθώς και τη µεταβίβαση της ιδιοκτησίας και του κινδύνου απωλειών στον πελάτη, ο 
οποίος µπορεί να βρίσκεται εκτός Η.Π.Α.. Το γεγονός αυτό µπορεί να επιµηκύνει το διάστηµα διατήρησης 
αποθεµάτων και να οδηγήσει σε άνιση κατανοµή των πωλήσεων από τα συµβόλαια µεταξύ διαφορετικών 
περιόδων. Ως εκ τούτου, οι επιδόσεις µεταξύ των περιόδων ενδέχεται να εµφανίζουν σηµαντικές διακυµάνσεις και 
γι’ αυτό οι επιδόσεις κάποιας συγκεκριµένης περιόδου δεν πρέπει να θεωρούνται ενδεικτικές των 
µακροπρόθεσµων αποτελεσµάτων. 
 
Τα δικαιώµατα πνευµατικής ιδιοκτησίας της Colt Defence LLC είναι σηµαντικής αξίας και πιθανή αδυναµία 
να προστατευθούν θα µπορούσε να οδηγήσει σε µείωση της αξίας των προϊόντων, υπηρεσιών και του 
brand της εταιρίας. 
Η Colt Defence LLC χρησιµοποιεί τα σήµατα κατατεθέντα και τα σήµατα υπηρεσιών «Colt» µε την άδεια της New 
Colt Holding Corp. (“New Colt”), εταιρίας συνδεδεµένης µε έναν εκ των χρηµατοδοτών µετόχων την οποία η Colt 
Defense δεν ελέγχει. Υπάρχουν γεγονότα πέρα από τον έλεγχο της Colt Defence LLC τα οποία θέτουν κινδύνους σε 
αυτά τα δικαιώµατα πνευµατικής ιδιοκτησίας, όπως πτώχευση της New Colt, αδειοδότηση των σηµάτων σε 
κατασκευαστές οι οποίοι βλάπτουν την ποιότητα, τη φήµη και την αξία των σηµάτων αυτών, πράξεις και 
παραλείψεις της New Colt µε τις οποίες χάνονται όλα ή κάποια από τα δικαιώµατα επί των σηµάτων αυτών, 
αδυναµία της New Colt να αποτρέψει τυποκλοπία των σηµάτων αυτών, καθώς και αθέτηση από τη New Colt των 
όρων της συµφωνίας βάση της οποίας χρησιµοποιούνται αυτά τα σήµατα από την Colt Defence. Οποιοδήποτε από 
τα προαναφερθέντα γεγονότα ή παραλείψεις θα µπορούσε να εµποδίσει τη χρήση των σηµάτων Colt από την 
εταιρία και να επιδράσει αρνητικά στη δραστηριότητα της.  
Παρά τις προσπάθειες της Colt Defence για προστασία της τεχνολογίας της που καλύπτεται από δικαιώµατα 
ευρεσιτεχνίας, είναι πιθανό κάποιοι να καταφέρουν να την αντιγράψουν ή να την υποκλέψουν. Είναι επίσης 
πιθανό πως κάποιοι θα κατασκευάσουν και θα διαθέσουν στην αγορά προϊόντα παρόµοιας ή και καλύτερης 
τεχνολογίας µε σκοπό να ανταγωνιστούν την Colt Defense. 
Επιπλέον, η υφιστάµενη νοµοθεσία για την προστασία πνευµατικής περιουσίας ενδέχεται να παρέχει 
περιορισµένη προστασία και οι νόµοι κάποιων χωρών δεν προστατεύουν τεχνολογία µε πνευµατικά δικαιώµατα 
τόσο καλά όσο οι Η.Π.Α.. Για τους λόγους αυτούς, η εταιρία πιθανόν να αντιµετωπίσει δυσκολίες στο να 
προστατέψει την τεχνολογία της από µη εξουσιοδοτηµένη αντιγραφή και χρήση και ίσως τα µέτρα που έχει λάβει ή 
πρόκειται να λάβει να µην αποδειχθούν επαρκή και αποτελεσµατικά. Τυχόν σηµαντική αδυναµία προστασίας των 
δικαιωµάτων πνευµατικής ιδιοκτησίας θα µπορούσε να επηρεάσει αρνητικά τη δραστηριότητα της Colt και τη 
δυνατότητά της να αντιµετωπίζει τον ανταγωνισµό. 
Η προστασία των πνευµατικών δικαιωµάτων της εταιρίας αποτελεί µια διαδικασία δαπανηρή, χρονοβόρα και όχι 
πάντα επιτυχή. Επιπρόσθετα, η διεκδίκηση αξιώσεων εξαρτάται εν µέρει και από τη συνεργασία της New Colt, 
πιθανή καθυστέρηση ή άρνηση της οποίας για συµµετοχή σε πιθανή διαµάχη µπορεί να βλάψει τα δικαιώµατα της 
εταιρίας. Τα πνευµατικά δικαιώµατα της Colt Defence είναι σηµαντικά και πιθανή αδυναµία να προστατευθούν 
ενδέχεται να µειώσει την αξία των προϊόντων, υπηρεσιών και του brand της εταιρίας.  
 
Η ανάληψη κρατικών συµβάσεων προϋποθέτει συµµετοχή σε διαδικασίες ανταγωνιστικών προσφορών, 
γεγονός που ενδεχοµένως επιβαρύνει την Colt Defence πρόσθετα έξοδα. 
Η Colt Defense αναµένει ότι µελλοντικά, ένα µεγαλύτερο ποσοστό από τις κρατικές συµβάσεις των Η.Π.Α. και 
άλλων χωρών τις οποίες θα επιτύχει να αναλάβει, θα προκύπτουν µέσα από συµµετοχή σε διαδικασίες 
ανταγωνιστικών προσφορών, σε σχέση µε το πρόσφατο παρελθόν, αφού την 30 Ιουνίου 2009 έληξε η σύµβαση της 
µε τον αµερικανικό στρατό για αποκλειστική προµήθεια της αραβίδας M4 από την εταιρία. Είναι πιθανό να µην 
κερδίσει όλες τις συµβάσεις που διεκδικεί αλλά ακόµη και αν τα καταφέρει, οι συµβάσεις αυτές µπορεί να µην 
αποφέρουν κέρδη. Από τη διαδικασία αυτή γεννιούνται πρόσθετοι κίνδυνοι σχετικοί µε τα έξοδα, το χρόνο και την 
προσπάθεια που απαιτούνται για να προετοιµαστούν οι προσφορές και οι προτάσεις για συµβάσεις που πιθανόν 
δεν θα δοθούν στην εταιρία. Επιπλέον, οι πελάτες ίσως θέτουν όρους µε βάση τους οποίους η εταιρία πρέπει να 
µειώσει την τιµή ή να προσφέρει πιο ευνοϊκούς όρους, εάν παρέχει χαµηλότερη τιµή ή ευνοϊκότερους όρους σε 
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οποιαδήποτε άλλη σύµβαση για το ίδιο προϊόν. Τέτοιου είδους ρήτρες θα µπορούσαν να περιορίσουν την 
ικανότητα της εταιρίας να ανταγωνίζεται για κρατικά και άλλα συµβόλαια, αποκοµίζοντας κέρδη.    
 
Η Colt Defence LLC ενδεχοµένως ζηµιωθεί από τα συµβόλαια µε σταθερή τιµή µονάδας και οι τιµές των 
συµβολαίων της ίσως προσαρµοστούν ώστε να αντικατοπτρίζουν τις µειώσεις ή εκπτώσεις που ζητούν οι 
πελάτες της. 
Η Colt Defense παρέχει τα προϊόντα και τις υπηρεσίες της κυρίως µέσω συµβάσεων σταθερής τιµής µονάδας. Σε 
µία τέτοια σύµβαση, τα προϊόντα και οι υπηρεσίες παρέχονται σε µία προκαθορισµένη τιµή, ανεξαρτήτως του 
κόστους που αναλαµβάνει η εταιρία. Η εταιρία πρέπει να απορροφήσει τις πιθανές αυξήσεις στο κόστος της που 
συµβαίνουν κατά τη διάρκεια της σύµβασης, ενώ παράλληλα πρέπει να λαµβάνεται υπόψη η δυσκολία εκτίµησης 
του κόστους εκτέλεσης των συµβάσεων και του ύψους των πωλήσεων. 
Πιθανή αδυναµία να εκτιµηθεί µε ακρίβεια το κόστος, εξαιτίας διακυµάνσεων στις τιµές των πρώτων υλών ή 
τεχνικών προβληµάτων µιας σύµβασης σταθερής τιµής µονάδας, µπορεί να µειώσει την κερδοφορία της εταιρίας ή 
να επιφέρει ζηµιά. Επίσης, περιοδικά, η εταιρία έχει αποδεχθεί αιτήµατα των πελατών της για µειώσεις τιµών ή 
εκπτώσεις και πελάτες ενδέχεται να συνεχίσουν να υποβάλλουν τέτοιου είδους αιτήµατα στο µέλλον.  
 
Ορισµένες συµβάσεις µε κυβερνήσεις εκτός Η.Π.Α. µπορεί να απαιτούν αντισταθµιστικά οφέλη ή 
υποχρέωση βιοµηχανικής συνεργασίας κάτι το οποίο θέτει επιπρόσθετο κόστος στην Colt Defense LLC και 
πιθανόν να µην µπορεί να ικανοποιηθεί εµπρόθεσµα µε αποτέλεσµα ποινές ή ακόµη και αποκλεισµό από 
µελλοντικές συνεργασίες µε την εκάστοτε κυβέρνηση. 
Κάποιες χώρες στις οποίες δραστηριοποιείται ή σκοπεύει να δραστηριοποιηθεί η Colt Defense απαιτούν 
αντισταθµιστικά οφέλη ή βιοµηχανική συνεργασία σαν ανταπόδοση στην αγορά των προϊόντων και υπηρεσιών της 
εταιρίας. Οι υποχρεώσεις αυτές ποικίλουν από χώρα σε χώρα και απαιτούν από την εταιρία να επενδύσει στην 
τοπική οικονοµία ένα ποσό το οποίο καθορίζεται επί της αξίας της σύµβασης µε βάση έναν πολλαπλασιαστή. Κάθε 
αντισταθµιστικό πρόγραµµα πρέπει να υλοποιείται εντός συγκεκριµένης περιόδου. Μερικές χώρες ζητούν άµεσες 
επενδύσεις, συχνά µέσω ίδρυσης στη χώρα µιας βιοµηχανίας που θα παράγει µέρη ή το σύνολο των προϊόντων, 
µεταφορά τεχνογνωσίας ή και τα δύο. Άλλες επιτρέπουν τα αντισταθµιστικά οφέλη να καλύπτονται έµµεσα µέσω 
αγοράς µη σχετιζόµενων προϊόντων που κατασκευάζονται στη χώρα. Σε ορισµένες περιπτώσεις τα 
αντισταθµιστικά οφέλη µπορούν να ανταλλαγούν µε άλλα ενδιαφερόµενα µέρη αλλά στις περιπτώσεις αυτές 
υπάρχει κόστος συναλλαγής το οποίο ανέρχεται σε 5-7% της υποχρέωσης. Σε άλλες περιπτώσεις τα 
αντισταθµιστικά οφέλη δεν µπορούν να ανταλλαχθούν και θα πρέπει να πραγµατοποιηθούν. 
Αδυναµία να ικανοποιηθούν τα αντισταθµιστικά οφέλη συνεπάγεται ποινές και βλάβη της φήµης. Η εταιρία έχει 
πληρώσει ποινές που έχουν επιβληθεί από ξένες κυβερνήσεις κατά το παρελθόν και ενδέχεται να της επιβληθούν 
και στο µέλλον.  
 
Οι συµβάσεις της Colt Defense LLC µε τις κυβερνήσεις των Η.Π.Α. και του Καναδά είναι συνήθως πολυετείς 
και χρηµατοδοτούνται από κυβερνητικά κονδύλια ετησίως. Μία µείωση των αµυντικών δαπανών των 
κρατικών πελατών της εταιρίας θα έχει σηµαντικές αρνητικές συνέπειες στη δραστηριότητά της. 
Οι κύριες συµβάσεις µε την κυβέρνηση των Η.Π.Α. δεν προσδιορίζουν τις ηµεροµηνίες παράδοσης και την 
ποσότητα των συµβάσεων και αφήνουν στη διακριτική ευχέρεια των πελατών να προβούν σε παραγγελίες. Αν και 
σε γενικές γραµµές οι συγκεκριµένες συµβάσεις έχουν τετραετή διάρκεια, χρηµατοδοτούνται ετησίως από 
κυβερνητικά κονδύλια και υπόκεινται σε ετήσιες διαπραγµατεύσεις για την τιµολόγηση. Επιπλέον, οι συµβάσεις µε 
την καναδική κυβέρνηση χρηµατοδοτούνται επίσης ετησίως από κονδύλια της καναδικής κυβέρνησης. Συµφωνίες 
µε άλλες ξένες κυβερνήσεις, περιλαµβανοµένων και των συµβάσεων που διαπραγµατεύεται η εταιρία µε την 
κυβέρνηση της Μαλαισίας ίσως έχουν παρόµοιους όρους ή εναλλακτικά εξαρτώνται από την αρχική ή διαρκή 
χρηµατοδότηση από τις κυβερνήσεις. Συνεπώς, οι καθαρές πωλήσεις της εταιρίας όσον αφορά αυτή την κατηγορία 
πελατών από έτος σε έτος εξαρτώνται από τα ετήσια κονδύλια και είναι αβέβαιες. Η αµερικανική και η καναδική 
κυβέρνηση ενδέχεται να αποφασίσουν τη µείωση των κρατικών αµυντικών δαπανών στα προγράµµατα στα οποία 
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η εταιρία συµµετέχει. Κατάργηση, ή σηµαντική µείωση των κρατικών δαπανών, σε κάποιο πρόγραµµα στο οποίο 
συµµετέχει η εταιρία θα µπορούσε να επιφέρει ουσιωδώς δυσµενείς επιδράσεις στις πωλήσεις και τα κέρδη της 
εταιρίας και να επηρεάσει αρνητικά τις δραστηριότητες της. 
 
Ο έντονος ανταγωνισµός που υπάρχει στην αµυντική βιοµηχανία ενδέχεται να µετριάσει τη δυνατότητα της 
Colt Defense LLC να κερδίσει και να διατηρήσει κρατικές συµβάσεις. 
Η Colt Defense αντιµετωπίζει έντονο ανταγωνισµό για κρατικές συµβάσεις τόσο στο εσωτερικό των Η.Π.Α. όσο και 
διεθνώς. Ορισµένοι εκ των ανταγωνιστών της έχουν περισσότερους πόρους (οικονοµικούς, τεχνικούς, 
κατασκευαστικούς, διανοµής, marketing) στη διάθεσή τους. Η δυνατότητα λοιπόν να ανταγωνιστεί για κρατικές 
συµβάσεις εξαρτάται από την ευχέρεια και τη δυναµική των εγκαταστάσεων, του εξοπλισµού και του προσωπικού 
της να παράξουν πιο ποιοτικά προϊόντα σε σχέση µε τους ανταγωνιστές, µε χαµηλότερο κόστος, συνέπεια και 
χρονική αποτελεσµατικότητα.  
 
Η σύµβαση µε την κυβέρνηση των Η.Π.Α., όπως και άλλες συµβάσεις περιέχουν ρήτρες τερµατισµού 
σύµφωνα µε τις οποίες είναι στη διακριτική ευχέρεια της κυβέρνησης να ακυρώσουν τις συµβάσεις 
οποτεδήποτε 
Η Colt Defense υπόκειται σε κινδύνους κοινούς για όλες τις εταιρίες που ασχολούνται µε την προµήθεια αµυντικού 
εξοπλισµού και υπηρεσιών στην αµερικανική και σε άλλες κυβερνήσεις. Στους κινδύνους αυτούς περιλαµβάνεται η 
δυνατότητα των κυβερνήσεων να αναστέλουν ή να µαταιώνουν τη σύναψη νέων συµβάσεων ή την παράταση 
υφιστάµενων, στηριζόµενες σε υπαρκτές ή πιθανολογούµενες παραβιάσεις νόµων για προµήθειες ή κανονισµών, 
να καταγγέλλουν ενεργές συµβάσεις και να µην αγοράζουν το συµφωνηµένο αριθµό ελαφρών οπλικών 
συστηµάτων ή άλλων προϊόντων. 
Η αµερικανική κυβέρνηση όπως και άλλες µπορούν να καταγγείλουν τις συµβάσεις µε την εταιρία είτε κατ’επιλογή 
είτε µε κριτήριο τη µη εκπλήρωση των συµβατικών υποχρεώσεων της εταιρίας. Η κατ’επιλογή καταγγελία των 
συµβάσεων επιτρέπει στην εταιρία να ανακτήσει όλο το κόστος, τα έξοδα και το πιθανό κέρδος για το στάδιο 
υλοποίησης στο οποίο έχει προχωρήσει πριν τη καταγγελία. Αν η καταγγελία γίνει για λόγους µη εκπλήρωσης των 
υποχρεώσεων τότε η εταιρία δεν µπορεί να ανακτήσει τα έξοδα που έχει πραγµατοποιήσει και καθίσταται υπόχρεη 
για τα επιπλέον έξοδα που θα αναλάβει η κυβέρνηση των Η.Π.Α. ή άλλη κυβέρνηση ως αποτέλεσµα της 
προµήθειας των µη παραδοθέντων προϊόντων από άλλη πηγή. Επιπλέον, ενδεχόµενη καταγγελία εξαιτίας 
αθέτησης υποχρεώσεων από την εταιρία θα είχε αρνητικά αποτελέσµατα σε µελλοντικούς διαγωνισµούς για 
συµβάσεις και παραγγελίες. 
 
Το µακροπρόθεσµο πλάνο επιχειρηµατικής ανάπτυξης της Colt Defence LLC περιλαµβάνει την περαιτέρω 
επέκταση των δραστηριοτήτων της σε παγκόσµια κλίµακα. Αυτού του είδους η επέκταση µπορεί να µην 
αποδειχθεί επιτυχής και ενδέχεται να απορροφήσει σηµαντικούς κεφαλαιακούς και λοιπούς πόρους καθώς 
επίσης και την προσοχή και τον χρόνο της διοίκησης της Colt Defence LLC και να επηρεάσει δυσµενώς τις 
υφιστάµενες δραστηριότητές της.  
Η εταιρία σκοπεύει να συνεχίσει την επέκταση της διεθνούς της παρουσίας, η οποία και αναµένεται να εξελιχθεί µε 
υψηλότερους ρυθµούς σε σχέση µε τις πωλήσεις της στις Η.Π.Α. Η εφαρµογή αυτής της στρατηγκής θα απαιτήσει 
αφοσίωση και χρόνο από τη ∆ιοίκηση της εταιρίας και ενδέχεται να επηρεαστεί δυσµενώς η δραστηριότητα και τα 
λειτουργικά αποτελέσµατα της εταιρίας στις Η.Π.Α. και σε άλλες υφιστάµενες αγορές της εταιρίας. Τα προϊόντα της 
εταιρίας και η στρατηγική προώθησης τους σε αυτές τις αγορές µπορεί να µη γίνουν αποδεκτά στο βαθµό που 
απαιτείται για να συνεχιστεί η κερδοφορία των διεθνών δραστηριοτήτων της εταιρίας. Οποιαδήποτε περαιτέρω 
διεύρυνση της διεθνούς παρουσίας της εταιρίας πιθανότατα θα ενισχύσει το ενδεχόµενο επέλευσης κινδύνων που 
συσχετίζονται µε διεθνείς δραστηριότητες της εταιρίας, περιλαµβανοµένων: 
- αυξηµένων απαιτήσεων ρευστότητας ως αποτέλεσµα των απαιτήσεων από δανεισµό ή έκδοσης εγγυητικών 
επιστολών  
- µη αναµενόµενων µεταβολών στις απαιτήσεις του ρυθµιστικού πλαισίου  
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- µεταβολών στη νοµοθεσία ξένων χωρών 
- διεθνών συµφωνιών που περιορίζουν το διεθνές εµπόριο ελαφρών οπλικών συστηµάτων 
- ενδεχόµενων περιορισµών στην κίνηση των διεθνών κεφαλαίων, διακυµάνσεων ή υποτιµήσεων συναλλαγµατικών 
ισοτιµιών 
- δασµών 
- δυσχερειών στην επάνδρωση και την διοίκηση δραστηριοτήτων στο εξωτερικό 
- δυσχερειών στην ανεύρεση προµηθευτών και διανοµέων 
- ενδεχόµενων αρνητικών φορολογικών επιπτώσεων 
- σχετικά µεγαλύτερων δυσχερειών όσον αφορά στην προστασία των δικαιωµάτων πνευµατικής ιδιοκτησίας 
- δυσχερειών όσον αφορά στην είσπραξη και διαχείριση των εµπορικών απαιτήσεων 
Οι γενικότερες οικονοµικές και πολιτικές συνθήκες στις συγκεκριµένες διεθνείς αγορές ενδέχεται επίσης να 
επηρεάσουν τις διεθνείς πωλήσεις, καθώς µπορεί να προκαλέσουν µείωση στη ζήτηση ή να επηρεάσουν την 
δυνατότητα της εταιρίας να εισπράτει απαιτήσεις. Οι ανωτέρω, καθώς και άλλοι παράγοντες ενδέχεται να 
επιφέρουν ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στις διεθνείς πωλήσεις της εταιρίας µελλοντικά.    
 
Αν και η επιδίωξη εξαγορών στρατηγικού χαρακτήρα εντάσσεται στην στρατηγική της Colt Defense LLC, η 
εταιρία µπορεί να µην είναι σε θέση να εντοπίσει επιχειρήσεις τις οποίες να µπορεί να αποκτήσει µε 
αποδεκτούς όρους, να µην έχει πρόσβαση στην απαιτούµενη χρηµατοδότηση ή να αντιµετωπίσει κινδύνους 
ως αποτέλεσµα αύξησης της χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης και η στρατηγική εξαγορών της µπορεί να 
συνοδεύεται από σηµαντικά κόστη ή να εκθέσει την εταιρία σε ουσιαστικούς κινδύνους εγγενείς στην 
δραστηριότητα της εξαγοραζόµενης επιχείρησης.  
 
Η στρατηγική εξαγορών της εταιρίας µπορεί να επηρεαστεί δυσµενώς από διάφορους κινδύνους, 
περιλαµβανοµένων των ακολούθων:   
 
- Η εταιρία µπορεί να µην εντοπίζει µε επιτυχία εταιρίες οι οποίες να διαθέτουν συµπληρωµατικά προϊόντα ή 

τεχνολογικές ικανότητες ή να επιφέρουν διαφοροποίηση στην σύνθεση των εσόδων της ή να ενισχύουν την 
ικανότητά της να εφαρµόζει την επιχειρηµατική της στρατηγική, 

- Η εταιρία µπορεί να µην ολοκληρώνει επιτυχώς εξαγορές αν δεν είναι σε θέση να αποκτά πρόσβαση στην 
απαιτούµενη χρηµατοδότηση ή να διαπραγµατευτεί την υλοποίηση της συναλλαγής µε αποδεκτούς όρους, ή 
για άλλους συναφείς λόγους, 

- Η εταιρία µπορεί να επιβαρυνθεί µε πρόσθετα έξοδα στο πλαίσιο της διαδικασίας ενδελεχούς ελέγχου κατά 
την εξαγορά, συµπεριλαµβανοµένων νοµικών εξόδων, 

- Αµοιβές λογιστών και λοιπών επαγγελµατιών. Τέτοιου είδους αµοιβές µπορεί να είναι σηµαντικού ύψους και 
να αυξάνουν το συνολικό κόστος της εξαγοράς. 

- Η εξαγορά οποιασδήποτε εταιρίας θα εκθέσει την Colt Defence LLC στους κινδύνους που είναι εγγενείς στη 
δραστηριότητα της εξαγοραζόµενης εταιρίας και θα έχει ως αποτέλεσµα και την ανάληψη των υποχρεώσεων 
αυτής. Αν και η διοίκηση της Colt Defence LLC θα αναµένει και θα αξιολογήσει κινδύνους αυτού του είδους, 
µπορεί να µην είναι σε θέση να διαπιστώσει και να αξιολογήσει όλους τους κινδύνους που είναι σηµαντικοί,  

- Η εταιρία µπορεί να χρειαστεί επιπρόσθετη χρηµατοδότηση σε σχέση µε οποιαδήποτε µελλοντική εξαγορά. 
Αυτού του είδους η χρηµατοδότηση µπορεί να επηρεάσει δυσµενώς την κεφαλαιακή διάρθρωση της εταιρίας ή 
να περιορίζεται από την κεφαλαιακή διάρθρωση της εταιρίας και την ικανότητα της για αποπληρωµή 
ληξιπρόθεσµων δόσεων κεφαλαίου. Η αύξηση του βαθµού χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης της εταιρίας θα 
µπορούσε να αυξήσει τον κίνδυνο επέλευσης γεγονότων καταγγελίας που θα επέτρεπαν στους δανειστές να 
κηρύξουν ληξιπρόθεσµο το σύνολο ή τµήµα του συγκεκριµένου δανεισµού της εταιρίας καθώς επίσης και τον 
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κίνδυνο καταγγελίας άλλων δανειακών συµβάσεων µε βάση σχετικούς όρους που µπορεί να περιλαµβάνονται 
σε αυτές.  

- Η επίτευξη των προσδοκώµενων δυνητικών ωφελειών µιας εξαγοράς στρατηγικού χαρακτήρα θα εξαρτηθεί εν 
µέρει από την επιτυχή ενσωµάτωση των λειτουργιών, των διοικητικών υποδοµών και του προσωπικού της 
εξαγοραζόµενης εταιρίας ή εταιριών κατά τρόπο έγκαιρο και αποτελεσµατικό. Ορισµένες από τις προκλήσεις 
που περιλαµβάνει µια διαδικασία αυτού του είδου είναι: 

› Η απόδειξη στους πελάτες της εξαγοραζόµενης εταιρίας ότι η εν λόγω συναλλαγή δεν θα οδηγήσει σε 
δυσµενείς µεταβολές στην ποιότητα και στα πρότυπα εξυπηρέτησης των πελατών. 

› Η διατήρηση σηµαντικών σχέσων της εξαγοραζόµενης εταιρίας. 
› Ο συντονισµός των λειτουργιών πωλήσεων και προώθησης στην αγορά ώστε να γνωστοποιηθούν µε 

επιτυχία οι διευρυµένες συνδυασµένες δυνατότητες των εταιριών.  
› Ο συντονισµός της αλυσίδας προµηθευτών. 

Κάθε διαδικασία ενσωµάτωσης εξαγοραζόµενων εταιριών αναµένεται ότι θα είναι σύνθετη, χρονοβόρα και 
κοστοβόρα και ενδεχοµένως να βλάψει την επιχειρηµατική δραστηριότητα, τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση και τα 
αποτελέσµατα λειτουργίας της νεοαποκτηθείσας εταιρίας.  
 
Η Colt Defence LLC σκοπεύει να αναλάβει πρόσθετα κόστη σχετικά µε την ανάπτυξη νέων προϊόντων και 
παραλλαγών προϊόντων µε στόχο την διαφοροποίηση του προϊόντικού της χαρτοφυλακίου και ενδέχεται να 
µην είναι σε θέση να ανακτήσει τα εν λόγω κόστη.   
Η ανάπτυξη νέων προϊόντων και παραλλαγών προϊόντων συνοδεύεται από το αντίστοιχο επιχειρηµατικό κίνδυνο 
επιτυχίας και ενδέχεται να απαιτεί πρόσθετα και, σε ορισµένες περιπτώσεις, σηµαντικά έξοδα για την προώθηση 
στην αγορά, την έρευνα και ανάπτυξη και τον µεταποιητικό εξοπλισµό. Τα νέα προϊόντα ή οι παραλλαγές 
προϊόντων τα οποία εισάγει στην αγορά η εταιρία ενδέχεται να µην αποδειχθούν επιτυχή, η να µη επιτύχουν 
επίπεδο πωλήσεων το οποίο να καλύπτει πλήρως τα πρόσθετα έξοδα που αναλήφθηκαν για την ανάπτυξή τους. 
Επιπρόσθετα, η εταιρία µπορεί να µη αναπτύξει µε επιτυχία τεχνικές λύσεις για τα νέα προϊόντα ή παραλλαγές 
προϊόντων κατέχοντας τα δικαιώµατα πνευµατικής ιδιοκτησίας, τα οποία να είναι ανώτερα προϊόντων που 
προσφέρονται από άλλες εταιρίες.  

 

Απώλεια σηµαντικών διοικητικών στελεχών ή αδυναµία προσέλκυσης και διατήρησης καταρτισµένου 
προσωπικού που είναι απαραίτητο για τη δραστηριότητα της Colt Defence LLC, ενδέχεται να έχει ως 
αποτέλεσµα τη χειροτέρευση των λειτουργικών αποτελεσµάτων και της ανάπτυξης της εταιρίας.  
Ο Πρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Colt Defence LLC και ο Εκτελεστικός Αντιπρόεδρος, αρµόδιος για την 
ανάπτυξη των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων καθώς και άλλα µέλη της διοικητικής οµάδας της εταιρίας έχουν 
υπηρετήσει µε διακρίσεις στο Σώµα Πεζοναυτών των Η.Π.Α. Τα συγκεκριµένα άτοµα είναι ιδιαίτερα εξοικειωµένα 
µε τα ελαφρά οπλικά συστήµατα της εταιρίας καθώς και αυτά που προσφέρονται από τους ανταγωνιστές της, 
όπως επίσης και µε τις συνθήκες µάχης και επιβολή της τάξης στις οποίες χρησιµοποιούνται ελαφρά οπλικά 
συστήµατα. Η εταιρία θεωρεί ότι το παρελθόν, οι γνώσεις και η εµπειρία αυτών των στελεχών της προσδίδουν 
αξιοπιστία στις σχέσεις της µε τους πελάτες της, συστατικό σηµαντικό για την επιτυχία της εταιρίας. Η απώλεια των 
υπηρεσιών αυτών ή άλλων διοικητικών στελεχών της εταιρίας, ιδιαίτερα δε στην περίπτωση που µετά την 
αποχώρηση τους από την εταιρία ενταχθούν σε ανταγωνιστική εταιρία, θα µπορούσε να βλάψει την επιχειρηµατική 
δραστηριότητα της εταιρίας και την προσπάθεια επέκτασής της. Η λειτουργία της εταιρίας εξαρτάται από τη 
δυνατότητα της να προσλαµβάνει και να διατηρεί τεχνικά καταρτισµένο προσωπικό. Ο ανταγωνισµός για 
καταρτισµένους εργαζόµενους, όπως για µηχανικούς, είναι έντονος και µπορεί να εντατικοποιηθεί περαιτέρω στο 
µέλλον. Αν η εταιρία δεν κατορθώνει να προσελκύει και να διατηρεί καταρτισµένο προσωπικό, τα λειτουργικά 
αποτελέσµατά της, η ανάπτυξη της και η δυνατότητά της να αποκτά µελλοντικά συµβόλαια θα χειροτερεύσει.   
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Οι παραγωγικές εγκαταστάσεις της Colt Defense LLC ενδέχεται να αντιµετωπίσουν δυσλειτουργίες οι 
οποίες να επηρεάσουν δυσµενώς την οικονοµική θέση και τα λειτουργικά αποτελέσµατα της εταιρίας.  
Η Colt Defence LLC κατασκευάζει τα προϊόντα της στις εγκαταστάσεις της στο West Hartford, Connecticut των 
Η.Π.Α. και στο Kitchener, Ontario στον Καναδά. Φυσικές καταστροφές ή άλλες σοβαρές δυσλειτουργίες αυτών των 
εγκαταστάσεων ως αποτέλεσµα πυρκαγιάς ή διακοπής παροχής ηλεκτρικής ενέργειας θα µπορούσε να επιφέρει 
ζηµιές στον κεφαλαιουχικό εξοπλισµό ή στις υποδοµές υποστήριξης ή να διαταράξει τη δυνατότητα της εταιρίας να 
αποστέλει τα προϊόντα της από ή να παραλαµβάνει προµήθειες σε αυτές τις εγκαταστάσεις. Κάθε τέτοιο γεγονός 
θα µπορούσε να επηρεάσει δυσµενώς την ικανότητα της εταιρίας να κατασκευάζει και να παραδίδει τα προϊόντα 
της. Ακόµα και µια σύντοµη δυσλειτουργία στην παραγωγή θα µπορούσε να επιφέρει καθυστερήσεις στις 
παραδόσεις προϊόντων και να ζηµιώσει τις σχέσεις µε τους πελάτες µε αποτέλεσµα την µείωση ή και τον 
µηδενισµό των παραγγελιών τους. Κάθε τέτοια δυσλειτουργία θα µπορούσε να προκαλέσει απώλεια πωλήσεων, 
αυξηµένα κόστη και µειωµένα κέρδη.  
Η εταιρία µισθώνει τις εγκαταστάσεις της στο West Hartford, Connecticut των Η.Π.Α. από εταιρία συνδεδεµένη µε 
ένα εκ των µετόχων της. Η διάρκεια της µίσθωσης λήγει την 25.10.2012. Η συγκεκριµένη σύµβαση µίσθωσης δεν 
προβλέπει ανανέωση και µετά την ολοκλήρωσή της η εταιρία ενδέχεται να µην είναι σε θέση να διατηρήσει τη 
χρήση αυτών των εγκαταστάσεων µε αποδεκτούς όρους ή να βρει κατάλληλες εναλλακτικές εγκαταστάσεις µε 
ικανοποιητικούς όρους. Στην περίπτωση που απαιτηθεί η ανεύρεση νέων εγκαταστάσεων η εταιρία ενδέχεται να 
υποβληθεί σε κατασκευαστικά και συναφή κόστη, όπως αρχιτεκτονικά, νοµικά και άλλα έξοδα, τα οποία µπορεί να 
είναι σηµαντικά, σε διαδικασία αποκατάστασης περιβαλλοντικών συνθηκών η οποία µπορεί να περιλαµβάνει 
µεταξύ άλλων µέτρων την καταβολή αποζηµιώσεων και την παροχή συναφών εξασφαλίσεων. Επιπρόσθετα, σε 
περίπτωση που τελικά απαιτηθεί η µετεγκατάσταση σε σηµαντική απόσταση από τις υφιστάµενες εγκαταστάσεις η 
εταιρία µπορεί να απωλέσει τις υπηρεσίες διοικητικού προσωπικού καθώς και προσωπικού παραγωγής το οποίο 
είναι εξοικοιωµένο µε τη δραστηριότητά της και ενδεχοµένως να αντιµετωπίσει δυσκολίες στην προσέλκυση 
καταρτισµένου προσωπικού. Οποιαδήποτε δυσλειτουργία στην επιχειρηµατική δραστηριότητα ή στην µεταποιητική 
λειτουργία της εταιρίας, ως αποτέλεσµα της µετεγκατάστασης από το West Hartford ή από άλλη αιτία θα µπορούσε 
να οδηγήσει σε απώλεια πωλήσεων, αυξηµένα κόστη (περιλαµβανοµένων αυξηµένων πληρωµών για µισθώσεις) 
και µειωµένα κέρδη.   
 
Η Colt Defence LLC ενδέχεται να µην είναι σε θέση να λαµβάνει ή να διατηρεί συγκεκριµένες άδειες ή 
εξουσιοδοτήσεις που απαιτούνται για την πώληση των προϊόντων της σε αγορές εκτός ΗΠΑ και Καναδά.   
Η εξαγωγή των προϊόντων της εταιρίας από τις ΗΠΑ και τον Καναδά και η έκδοση εξαγωγικών αδειών υπόκειται 
στην διακριτική ευχέρεια της εκδότρια αρχής. Στις ΗΠΑ, σχεδόν όλες οι εξαγωγικές άδειες εκδίδονται από το  
Department of Defense Trade Controls (“DDTC”) το οποίο υπάγεται στο U.S. Department of State. Στην περίπτωση 
µεγάλων συναλλαγών το DDTC είναι υποχρεωµένο να ενηµερώνει το Κονγκρέσσο πριν την έκδοση της σχετικής 
άδειας. Το Κονγκρέσσο δύναται να λάβει µέτρα που να εµποδίζουν την πραγµατοποίηση της προτεινόµενης 
πώλησης. Ως αποτέλεσµα, η εταιρία µπορεί να µην λαµβάνει άδειες ή να ολοκληρώνει κερδοφόρα συµβόλαια 
εξαιτίας πολιτικών ή άλλων λόγων (εντός των ΗΠΑ) πέρα από τον έλεγχο της. Η εταιρία δεν µπορεί να 
διαβεβαιώσει ότι θα διαθέτει τη δυνατότητα να λαµβάνει οποιαδήποτε απαιτούµενη άδεια για την εξαγωγή των 
προϊόντων της ή ότι θα λαµβάνει τις απαραίτητες εξουσιοδοτήσεις από τις αρµόδιες υπηρεσίες για την 
πραγµατοποίηση πωλήσεων σε ξένες κυβερνήσεις. Επιπλέον, οι κυβερνήσεις των ΗΠΑ και του Καναδά µπορούν 
να καταργήσουν ή να αναστείλουν τις εξαγωγικές άδειες σε οποιαδήποτε στιγµή µετά από την λήψη τους. 
Ενδεχόµενη αδυναµία της εταιρίας να λάβει τις απαιτούµενες άδειες ή εξουσιοδοτήσεις ή η κατάργηση ή η 
αναστολή των εξαγωγικών προνοµίων της θα µπορούσε να έχει ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στη 
χρηµατοοικονοµική κατάσταση, τα λειτουργικά αποτελέσµατα και τις ταµειακές ροές της εταιρίας.  
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Τα συµβόλαια της Colt Defence LLC µε τις κυβερνήσεις των ΗΠΑ και του Καναδά υπόκεινται σε ελέγχους 
και η επιχειρηµατική δραστηριότητα της εταιρίας ενδεχοµένως επιβαρυνθεί ως αποτέλεσµα αρνητικού 
ελέγχου από κυβερνητικές υπηρεσίες.  
Η εταιρία µε την ιδιότητα του αναδόχου έργων για λογαριασµό των κυβερνήσεων των ΗΠΑ και του Καναδά 
υπόκειται σε οικονοµικούς και λοιπούς ελέγχους από τις εν λόγω κυβερνήσεις, αναφορικά µε το κόστος, την 
απόδοσή της, τις λογιστικές και άλλες επιχειρηµατικές πρακτικές της, σε σχέση µε συγκεκριµένα σηµαντικά 
συµβόλαια µε τις κυβερνήσεις των ΗΠΑ και του Καναδά. Οι έλεγχοι πραγµατοποιούνται σε διαρκή βάση. Με βάση 
τα αποτελέσµατα των εν λόγω ελέγχων οι κυβερνήσεις των ΗΠΑ και του Καναδά µπορεί να αµφισβητήσουν τις 
τιµές που έχει διαπραγµατευτεί η εταιρία για τα προϊόντα της, καθώς και τις πρακτικές της. Αν και σχετικές 
προσαρµογές που να προκύπτουν από κρατικούς ελέγχους δεν έχουν επιφέρει ουσιώδη κάµψη στα αποτελέσµατα 
λειτουργίας της εταιρίας στο παρελθόν, σχετικοί µελλοντικοί έλεγχοι µπορεί να επιφέρουν τέτοια αποτελέσµατα. 
Επιπρόσθετα σύµφωνα µε τους κανονισµούς προµηθειών των ΗΠΑ και του Καναδά, ορισµένα από τα κόστη της 
εταιρίας, όπως το µεγαλύτερο τµήµα του κόστους χρηµατοδότησης, η απόσβεση των άυλων περιουσιακών 
στοιχείων, τµήµα των εξόδων έρευνας και ανάπτυξης καθώς και ορισµένα έξοδα προώθησης ενδέχεται να µην 
περιλαµβάνονται στην διαπραγµάτευση των συµβολαίων σταθερού τιµήµατος. Επίσης, η εταιρία ως ανάδοχος 
έργων για λογαριασµό των κυβερνήσεων των Η.Π.Α. και του Καναδά υπόκειται σε µεγαλύτερο κίνδυνο 
διερευνήσεων, ποινικών διώξεων, αστικών αγωγών και άλλων νοµικών ενεργειών και υποχρεώσεων σε σχέση µε 
εταιρίες που δραστηριοποιούνται αποκλειστικά στον ιδιωτικό τοµέα, τα αποτελέσµατα των οποίων θα µπορούσαν 
να επιβαρύνουν τα λειτουργικά αποτελέσµατά της.   
 
Τυχόν αδυναµία της Colt Defence LLC να συµµορφωθεί µε τους ισχύοντες νόµους και κανονισµούς 
αναφορικά µε τα πυροβόλα όπλα στις Η.Π.Α. και τον Καναδά θα µπορούσε να επιφέρει ουσιωδώς δυσµενή 
επιδράση στην επιχειρηµατική της δραστηριότητα. 
Η εταιρία, ως κατασκευαστής πυροβόλων όπλων που δραστηριοποιείται στις Η.Π.Α. και τον Καναδά υπόκειται 
στους σχετικούς κανονισµούς των χωρών (National Firearms Act, Gun Control Act των Η.Π.Α. και Firearms Act 
στον Καναδά), όπως και σε άλλους οµοσπονδιακούς, πολιτειακούς, περιφερειακούς ή τοπικούς νόµους και 
κανονισµούς που ισχύουν αναφορικά µε την κατασκευή, πώληση και διανοµή πυροβόλων όπλων στις και από τις 
Η.Π.Α, και τον Καναδά. Για να είναι σε θέση η εταιρία να κατασκευάζει πυροβόλα όπλα και εκρηκτικές συσκευές 
στις Η.Π.Α. θα πρέπει να εκδίδεται σχετική άδεια από τις οµοσπονδιακές αρχές (Federal Firearms License) και να 
καταβάλλεται σχετικός φόρος στις αρµόδιες υπηρεσίες του υπουργείου δικαιοσύνης των Η.Π.Α. Παροµοίως, στον 
Καναδά απαιτείται η έκδοση σχετικής άδειας από τις αρµόδιες αρχές της χώρας. Οι εν λόγω οµοσπονδιακές 
υπηρεσίες απαιτούν επίσης τη χρήση αναλυτικής καταχώρησης των πυροβόλων όπλων της εταιρίας και την 
τήρηση αρχείων για την παραγωγή και τις πωλήσεις. Οι εγκαταστάσεις της εταιρίας υπόκεινται σε επιθεωρήσεις 
συµµόρφωσης από τις συγκεκριµένες υπηρεσίες. Ενδεχόµενη αδυναµία συµµόρφωσης της εταιρίας που θα 
συνιστούσε παραβίαση νόµων και κανονισµών θα µπορούσε να οδηγήσει στην επιβολή προστίµων και ποινών, 
περιλαµβανοµένης της αναστολής αδειών. Τυχόν περιστολή των δικαιωµάτων της εταιρίας αναφορικά µε την 
κατασκευή, πώληση και διανοµή των προϊόντων της θα µπορούσε να έχει ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στην 
επιχειρηµατική δραστηριότητα της εταιρίας.    
 
Η Colt Defence LLC ως προµηθευτής των Η.Π.Α. και του Καναδά υπόκειται σε κανόνες και κανονισµούς 
σχετικούς µε τις διαδικασίες προµηθειών. 
Η εταιρία οφείλει να συµµορφώνεται µε τους νόµους και τους κανονισµούς σχετικά µε την ανάθεση, διαχείριση και 
εκτέλεση συµβολαίων µε τις κυβερνήσεις των Η.Π.Α. και του Καναδά. Οι νόµοι και κανονισµοί που διέπουν τα 
κυβερνητικά συµβόλαια επηρεάζουν τις συναλλαγές της εταιρίας µε τους πελάτες και τους προµηθευτές της και, σε 
ορισµένες περιπτώσεις, επιβάλλουν πρόσθετα κόστη στην επιχειρηµατική δραστηριότητα της. Σε πολλές 
περιπτώσεις απαιτείται από την εταιρία να αναφέρει η ίδια τυχόν παραβιάσεις των εν ισχύ κανονισµών οι οποίες 
εµπίπτουν στην αντίληψή της. Επιπρόσθετα, η εταιρία έχει αποτελέσει και αναµένει ότι θα συνεχίσει να αποτελεί 
αντικείµενο ελέγχων και διερευνήσεων από κυβερνητικές υπηρεσίες αναφορικά µε την συµµόρφωση της µε τους 
ισχύοντες κανονισµούς. Τυχόν παραβίαση συγκεκριµένων νόµων και κανονισµών θα µπορούσε να οδηγήσει στην 
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επιβολή προστίµων και ποινών ή στην καταγγελία των συµβολαίων της εταιρίας ή τον αποκλεισµό υποβολής 
ανταγωνιστικών προσφορών για µελλοντικά συµβόλαια. Τα συγκεκριµένα πρόστιµα και ποινές θα µπορούσαν να 
επιβληθούν για αδυναµία συµµόρφωσης µε τους κανόνες σχετικά µε τις ανταγωνιστικές διαδικασίες, τη 
χρησιµοποίηση ανάρµοστων πρακτικών τιµολόγησης, ή την αδυναµία συµµόρφωσης µε τα πρότυπα της 
λογιστικής κοστολόγησης, την αποδοχή ή την πληρωµή δωροδοκιών, την υποβολή ανυπόστατων αιτηµάτων, ή την 
αδυναµία συµµόρφωσης µε άλλους κανονισµούς προµηθειών. Επιπλέον, η αδυναµία συµµόρφωσης της εταιρίας 
µε τους όρους των κυβερνητικών συµβολαίων της θα µπορούσε να βλάψει την επιχειρηµατική της φήµη και θα 
µπορούσε επίσης να έχει ως αποτέλεσµα την παρακράτηση οφειλόµενων πληρωµών προς την εταιρία. Τυχόν 
παραβίαση συγκεκριµένων νόµων και κανονισµών θα µπορούσε να έχει ως αποτέλεσµα την επιβολή προστίµων 
και ποινών ή την καταγγελία των συµβολαίων της εταιρίας ή τον αποκλεισµό από συµµετοχές σε διαδικασίες 
ανταγωνιστικών προσφορών, τα οποία θα µπορούσαν να επιφέρουν ουσιωδώς δυσµενείς επιδράσεις στις 
πωλήσεις και τα λειτουργικά αποτελέσµατα της εταιρίας. Οι συµβάσεις της εταιρίας µε ξένες κυβερνήσεις συχνά 
περιλαµβάνουν προϋποθέσεις «ηθικής» συµµόρφωσης και άλλες προϋποθέσεις που υποβάλλουν την εταιρία σε 
ορισµένους παρόµοιους κινδύνους. Τυχόν παραβίαση των συγκεκριµένων συµβατικών όρων θα µπορούσε να 
εµποδίσει την δυνατότητα είσπραξης των απαιτήσεων της εταιρίας βάσει της σύµβασης. Επιπλέον, η εταιρία και οι 
αντιπρόσωποι της υποχρεούνται στη συµµόρφωση µε σειρά κανονισµών, περιλαµβανοµένου του U.S. Foreign 
Corrupt Practices Act. 
 
Κακοδιαχείριση από τους υπαλλήλους ή συνεργάτες της Colt Defence LLC µπορεί να βλάψει την εταιρία και 
είναι δύσκολο να ανακαλυφθεί και να αποτραπεί. 
Οι υπάλληλοι ή οι συνεργάτες της εταιρίας ενδέχεται να εµπλακούν σε κακοδιαχείριση, απάτη ή άλλες ανάρµοστες 
πράξεις οι οποίες ενδέχεται να έχουν δυσµενείς συνέπειες στις προοπτικές και τα λειτουργικά αποτελέσµατα της 
εταιρίας, περιλαµβανοµένων τυχόν παραβιάσεων των σχετικών κανονισµών U.S. Arms Export Control Act και 
Foreign Corrupt Practices Act ή πολυάριθµων άλλων κρατικών και οµοσπονδιακών νόµων και κανονισµών. 
Περιστατικά κακοδιαχείρισης από τους υπαλλήλους ή συνεργάτες της εταιρίας, περιλαµβανοµένων των 
αντιπροσώπων του εξωτερικού, θα µπορούσαν να αφορούν εξαγωγή οπλικών αντικειµένων ή τεχνικών 
πληροφοριών χωρίς άδεια εξαγωγής, δωροδοκίες για την επίτευξη συµφωνιών συνεργασίας, την αποτυχία 
συµµόρφωσης µε τις ισχύουσες κρατικές διατάξεις περί προµηθειών, την παραβίαση των απαιτήσεων του κράτους 
αναφορικά µε την διαφύλαξη εµπιστευτικής πληροφόρησης και την υπεξαίρεση περιουσίας ή πληροφοριών του 
κράτους ή τρίτων µερών. Οποιοδήποτε από τα παραπάνω γεγονότα θα µπορούσε να οδηγήσει στην αναστολή ή 
απαγόρευση της δυνατότητας σύναψης συµβάσεων µε την κρατικές υπηρεσίες προµηθειών, καθώς και στην 
επιβολή προστίµων και ποινών, τα οποία θα µπορούσαν να επιφέρουν σηµαντικές ζηµιές στην επιχειρηµατική 
δραστηριότητα της εταιρίας. ∆εν είναι πάντα δυνατό να αποτραπεί η κακοδιαχείριση από πλευράς συνεργατών και 
υπαλλήλων και τα µέτρα προφύλαξης που λαµβάνει η εταιρία για να αποτρέψει κάτι τέτοιο ενδέχεται να µην είναι 
αποτελεσµατικά σε όλες τις περιπτώσεις. 
 
Η αγορά για τα προϊόντα και τις υπηρεσίες της Advanced Interactive Systems Inc. (εφεξής και «AIS») είναι 
περιορισµένη και είναι δύσκολο για την εταιρία να κάνει ακριβείς εκτιµήσεις για τη ζήτηση των προϊόντων 
και υπηρεσιών της. 
Η ικανότητα της AIS να προβλέψει το επίπεδο και το χρονισµό της ζήτησης για τα προϊόντα και τις υπηρεσίες της 
είναι περιορισµένη, ενώ οι αγορές προϊόντων και υπηρεσιών στις οποίες απευθύνεται η εταιρία είναι σε µεγάλο 
βαθµό µη ανεπτυγµένες. Πιθανή καθυστέρηση ή αδυναµία της εταιρίας σχετικά µε επίτευξη συµφωνίας µε έναν ή 
περισσότερους πελάτες µεγάλου µεγέθους θα µπορούσε να επιφέρει ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στα 
λειτουργικά αποτελέσµατα και τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση της εταιρίας και να προκαλέσει διακυµάνσεις στα 
λειτουργικά αποτελέσµατά της.    
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Η επιτυχία των προϊόντων και των υπηρεσιών της AIS είναι ευάλωτη σε απαιτήσεις που προκύπτουν από 
αλλαγές της τεχνολογίας. 
Η αγορά για τα προϊόντα και υπηρεσίες της AIS χαρακτηρίζεται από ραγδαίες αλλαγές της τεχνολογίας, εξέλιξη των 
προτύπων και συχνές καινοτοµίες. Η επιτυχία της εταιρίας εξαρτάται από την επίτευξη διαρκούς αποδοχής των 
προϊόντων και υπηρεσιών της και τη δυνατότητά της να βελτιώνει καθώς και να εισάγει νέα προϊόντα και 
υπηρεσίες, ώστε να ανταποκρίνεται στις νέες απαιτήσεις των πελατών της. Η AIS θα επηρεαστεί αρνητικά από 
πιθανές καθυστερήσεις στη βελτίωση των προϊόντων της ή αν οι βελτιώσεις αυτές ή τα χαρακτηριστικά των νέων 
προϊόντων της δεν τύχουν ευρείας αποδοχής από την αγορά. Επίσης υπάρχει η πιθανότητα, προϊόντα και 
υπηρεσίες που θα αναπτυχθούν από άλλους, να καταστήσουν τα προϊόντα της AIS µη ανταγωνιστικά και 
ξεπερασµένα. 
 
Στις προηγούµενες χρήσεις η Advanced Interactive Systems («AIS») έχει υποστεί λειτουργικές ζηµιές.  
Για τις χρήσεις που έληξαν την 30.09.2007 και την 30.09.2008 η AIS έχει υποστεί λειτουργικές ζηµιές $ 5.358.801 
και 8.242.797 αντίστοιχα. Συνεχιζόµενες λειτουργικές ζηµιές θα µπορούσαν να επηρεάσουν ουσιωδώς δυσµενώς 
την αξία των επενδύσεων στην Εταιρία, ανεξάρτητα από το αν οι επενδυτές κατέχουν συµµετοχή στην AIS.   
Η AIS εξαρτάται από συνδεδεµένες µε την Sciens Capital Management εταιρίες, όπως το Sciens Special Situations 
Master Fund, για τη χρηµατοδότηση υφιστάµενων και ενδεχόµενων µελλοντικών ζηµιών. Σε περίπτωση κατά την 
οποία οι εν λόγω εταιρίες δεν χρηµατοδοτήσουν αυτές τις ζηµιές η επιχειρηµατική δραστηριότητα της AIS ενδέχεται 
να επηρεαστεί ουσιωδώς δυσµενώς. Επιπλέον, η AIS δεν µπορεί να παρέχει διαβεβαίωση ότι σε αυτό το 
ενδεχόµενο θα είναι σε θέση να αποκτήσει πρόσβαση σε χρηµατοδότηση µε αποδεκτούς όρους, ή σε 
χρηµατοδότηση εν γένει.   
 
Η AIS εξαρτάται από την τεχνολογία για την οποία έχει κατοχυρώσει πνευµατικά δικαιώµατα και πιθανή 
τυποκλοπία ή απειλή τυποκλοπίας των πνευµατικών της δικαιωµάτων θα µπορούσε να έχει δυσµενείς 
επιπτώσεις για την εταιρία. 
Η AIS έχει κατοχυρώσει δικαιώµατα πνευµατικής ιδιοκτησίας και σήµατα κατατεθέντα για τον τίτλο, το λογότυπο 
και τις ευρεσιτεχνίες της. Παρ’ όλα αυτά, η υπάρχουσα σχετική νοµοθεσία παρέχει περιορισµένη µόνο προστασία 
για τα προϊόντα της εταιρίας και δεν εξασφαλίζει προστασία για µελλοντική τεχνολογία που πιθανόν αναπτυχθεί 
από την AIS ή ότι η προστασία αυτή θα είναι αρκετή ώστε να αποτρέψει άλλες εταιρίες να δηµιουργήσουν 
ανταγωνιστικά προϊόντα. Η AIS υποστηρίζει ότι για τα προϊόντα και τις υπηρεσίες της δεν τίθεται θέµα τυποκλοπής 
πνευµατικής ιδιοκτησίας άλλων αλλά κάτι τέτοιο δεν εξασφαλίζει πως στο µέλλον κάποιοι δεν θα προβάλουν 
τέτοιες αξιώσεις. 
 
Τοµέας ∆ιαχείρισης Κεφαλαίων 
 
∆υσχερείς συνθήκες στην αγορά ενδέχεται να επηρεάσουν σηµαντικά τα αποτελέσµατα της Sciens Fund of 
Fund Management Holdings Ltd (εφεξής και «Sciens FoF Management Holdings»). 
Ο κλάδος της διαχείρισης κεφαλαίων επηρεάζεται σηµαντικά από τις συνθήκες των παγκόσµιων 
χρηµατοοικονοµικών αγορών και από τις οικονοµικές συνθήκες ανά τον κόσµο, συνθήκες οι οποίες δεν είναι στον 
έλεγχο της Sciens FoF Management Holdings και της 100% θυγατρικής της Sciens FoF Management, όπως τα 
επιτόκια, η διαθεσιµότητα πιστώσεων, οι δείκτες πληθωρισµού, η οικονοµική αβεβαιότητα, οι αλλαγές στη 
νοµοθεσία (περιλαµβανοµένων και των νόµων περί φορολογίας), οι φραγµοί στο εµπόριο, οι τιµές των 
εµπορευµάτων, οι συναλλαγµατικές ισοτιµίες και οι διεθνείς πολιτικές περιστάσεις (όπως πόλεµοι και 
τροµοκρατικές επιθέσεις). Οι παράγοντες αυτοί ενδέχεται να επηρεάσουν τις τιµές και τη µεταβλητότητα των τιµών 
των χρεογράφων καθώς και τη ρευστότητα και αξία των επενδύσεων. Η Sciens FoF Management ίσως να µην είναι 
σε θέση να διαχειριστεί ή να επιλέξει να µη διαχειριστεί την έκθεσή της σε αυτές τις συνθήκες της αγοράς. Οι 
συνθήκες αυτές ήταν αρκετά ευνοϊκές για το συγκεκριµένο κλάδο για αρκετά χρόνια µέχρι την πρόσφατη ύφεση 
των αγορών. Αν η ύφεση αυτή διατηρηθεί για αρκετό διάστηµα, η δραστηριότητα της Sciens FoF Management θα 
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µπορούσε να επηρεαστεί µε διάφορους τρόπους. Η κερδοφορία της Sciens FoF Management µπορεί να 
επηρεαστεί δυσµενώς από τα πάγια κόστη της και την πιθανότητα να µην µπορέσει να µειώσει τα άλλα έξοδά της 
εντός εύλογου χρονικού διαστήµατος ώστε να συµπέσουν µε τη µείωση των εσόδων που θα προκύψουν από τις 
αλλαγές στις συνθήκες των αγορών και τις οικονοµικές συνθήκες. 
Τα επενδυτικά κεφάλαια της Sciens FoF Management ενδέχεται να επηρεαστούν από τις µειωµένες δυνατότητες να 
εξέλθουν από τις επενδύσεις τους και από την αδυναµία να βρουν κατάλληλες επενδύσεις ώστε να επενδύσουν τα 
κεφάλαιά τους αποτελεσµατικά, κάτι το οποίο θα είχε αρνητική επίδραση στη δυνατότητα να αντλούν νέα 
κεφάλαια. Κατά τη διάρκεια περιόδων µε δύσκολες συνθήκες στην αγορά ή ύφεση σε κάποιο συγκεκριµένο κλάδο, 
εταιρίες ή χρεόγραφα στα οποία η Sciens FoF Management επενδύει ενδέχεται να αντιµετωπίσουν µειωµένα 
έσοδα, χρηµατοοικονοµικές ζηµιές, δυσκολία στην ανεύρεση χρηµατοδότησης και αυξηµένα έξοδα 
χρηµατοδότησης, γεγονότα τα οποία µπορεί να επηρεάσουν αρνητικά την αξία των χρεογράφων. Επιπλέον, σε 
περιόδους δύσκολων οικονοµικών συγκυριών όπως η τρέχουσα, η Sciens FoF Management ίσως δυσκολευτεί να 
αντλήσει κεφάλαια για περαιτέρω επενδύσεις κάτι που θα επηρεάσει τις υπό διαχείριση επενδύσεις της και τα 
λειτουργικά αποτελέσµατά της. Η γενική ύφεση της αγοράς, ή δυσµενείς συνθήκες σε επιµέρους τµήµατα αυτής, 
µπορεί να οδηγήσει σε χαµηλότερες επενδυτικές αποδόσεις για τα επενδυτικά κεφάλαια της Sciens FoF 
Management, κάτι που θα επηρέαζε αρνητικά τα έσοδα της. Επιπλέον, τέτοιες καταστάσεις µπορεί να αυξήσουν 
τον κίνδυνο χρεοκοπίας όσον αφορά τις επενδύσεις των επενδυτικών κεφαλαίων τα οποία έµµεσα κατέχουν 
σηµαντικές επενδύσεις σε δανειακούς τίτλους. 
 
Πολλά από τα υπό διαχείριση funds ενδέχεται να εξαρτώνται σε µεγάλο βαθµό από τη χρηµατοοικονοµική 
µόχλευση προκειµένου να κάνουν επενδύσεις. 
Τα επενδυτικά κεφάλαια που διαχειρίζεται η Sciens FoF Management, 100% θυγατρική της Sciens FoF 
Management Holdings, και πολλά από τα κερδοσκοπικά κεφάλαια (hedge funds) στα οποία αυτά επενδύουν ίσως 
επιλέξουν να χρησιµοποιήσουν χρηµατοοικονοµική µόχλευση στο πλαίσιο του επενδυτικού τους προγραµµατισµού 
και να χρησιµοποιούν διαρκώς δανειακά κεφάλαια, ως ένα σηµαντικό ποσοστό των συνολικών τους κεφαλαίων. Η 
χρήση µόχλευσης αυξάνει τον κίνδυνο και την πιθανότητα σηµαντικών ζηµιών στην αξία του επενδυτικού 
χαρτοφυλακίου. Τα επενδυτικά κεφάλαια της Sciens FoF Management ενδέχεται κατά διαστήµατα να δανειστούν 
για να αγοράσουν χρεόγραφα. Τα έξοδα τόκων και τα λοιπά συναφή µε το δανεισµό έξοδα ενδέχεται να µην 
καλυφθούν από την ανατίµηση των χρεογράφων αυτών και να χαθούν (ενώ η χρονική στιγµή και το µέγεθος των 
ζηµιών µπορεί να επισπευσθεί ή επιδεινωθεί) στην περίπτωση µείωσης της αξίας αγοράς αυτών των χρεογράφων. 
Κέρδη που πραγµατοποιούνται µε δανειακά κεφάλαια ενδέχεται να αυξήσουν την καθαρή αξία των επενδυτικών 
κεφαλαίων της Sciens FoF Management µε ταχύτερο ρυθµό σε σχέση µε την περίπτωση που δεν θα 
χρησιµοποιούνταν δανειακά κεφάλαια. Όµως, αν τα επενδυτικά αποτελέσµατα δεν καταφέρουν να καλύψουν το 
κόστος του δανεισµού, τα έσοδα της Εταιρίας θα µειωθούν ταχύτερα από ό,τι χωρίς δανεισµό. Οποιαδήποτε από 
τις προαναφερθείσες καταστάσεις θα µπορούσε να έχει ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στη χρηµατοοικονοµική 
κατάσταση της Sciens FoF Management, τα λειτουργικά της αποτελέσµατα και τις ταµειακές ροές της. 
 
Το εκτεταµένο ρυθµιστικό πλαίσιο ενδέχεται να επηρεάσει τις επενδυτικές επιλογές του διαχειριστή 
επενδυτικών κεφαλαίων (fund manager). 
Η δραστηριότητα της Sciens FoF Management, 100% θυγατρική της Sciens FoF Management Holdings, υπόκειται 
σε εκτεταµένο ρυθµιστικό πλαίσιο το οποίο περιλαµβάνει περιοδικούς ελέγχους από κρατικούς και ανεξάρτητους 
οργανισµούς στις δικαιοδοσίες στις οποίες δραστηριοποιείται ανά τον κόσµο. Πολλοί από αυτούς τους νοµοθέτες, 
περιλαµβανοµένων αµερικανικών και µη κρατικών υπηρεσιών, ανεξάρτητες ρυθµιστικές αρχές και πολιτειακές 
αρχές κεφαλαιαγορών στις Η.Π.Α. έχουν την δικαιοδοσία να διενεργούν έρευνες και διοικητικές διαδικασίες οι 
οποίες µπορεί να επιφέρουν πρόστιµα, διαθεσιµότητες υπαλλήλων ή άλλες ποινές, ή ακόµα και την ποινή και 
διαγραφή κάποιου χρηµατιστή ή επενδυτικού συµβούλου. Ακόµα και αν η έρευνα ή η δίωξη δεν καταλήξει σε ποινή 
ή οι ποινές προς τη Sciens FoF Management ή το προσωπικό της είναι µικρού χρηµατικού ύψους, η αρνητική 
δηµοσιότητα που θα επιφέρουν τα γεγονότα αυτά, θα µπορούσε να βλάψει τη φήµη της εταιρίας και να προκαλέσει 
την απώλεια υπαρχόντων πελατών ή και να εµποδίσει την απόκτηση νέων. Επιπλέον, η Sciens FoF Management 
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εµπίπτει σε εξαιρέσεις από διάφορες προϋποθέσεις/όρους της U.S. Securities Exchange Act και U.S. Investment 
Company Act όσον αφορά τη δραστηριότητά της. Οι εξαιρέσεις αυτές είναι αρκετά σύνθετες µερικές φορές και σε 
κάποιες περιπτώσεις εξαρτώνται από την συµµόρφωση τρίτων τους οποίους δεν ελέγχει η Sciens FoF 
Management. Αν για οποιοδήποτε λόγο οι εξαιρέσεις αυτές έπαυαν να ισχύουν για τη Sciens FoF Management, θα 
υπόκειτο σε ρυθµιστικές πράξεις ή απαιτήσεις από τρίτους και οι δραστηριότητές της ενδεχοµένως να 
επηρεάζονταν ουσιωδώς δυσµενώς. Οι απαιτήσεις των νοµοθετών µε τις οποίες πρέπει να συµµορφωθεί η Sciens 
FoF Management έχουν σχεδιαστεί για να εξασφαλίσουν την ακέραια λειτουργία των χρηµατοοικονοµικών αγορών 
και για να προστατευθούν οι επενδυτές που επενδύουν στα επενδυτικά κεφάλαια της εταιρίας και δεν έχουν 
σχεδιαστεί για να προστατευθούν οι κάτοχοι των κοινών µετοχών της εταιρίας. Συνεπώς, το συγκεκριµένο 
κανονιστικό πλαίσιο αυτή συχνά οδηγεί σε περιορισµό των δραστηριοτήτων της εταιρίας. 
Το ρυθµιστικό πλαίσιο στο οποίο λειτουργεί η Sciens FoF Management υπόκειται σε περαιτέρω διεύρυνση. Η 
Sciens FoF Management ενδέχεται να επηρεαστεί δυσµενώς από εισαγωγή νέας ή την αναθεώρηση της 
υφιστάµενης νοµοθεσίας ή των κανόνων που επιβάλλονται από τη SEC, τη UK Financial Services Authority (FSA), 
άλλες κρατικές ή ανεξάρτητες ρυθµιστικές αρχές στις Η.Π.Α. ή εκτός των Η.Π.Α οι οποίες εποπτεύουν τις 
χρηµατοοικονοµικές αγορές. Η Sciens FoF Management ενδέχεται επίσης να επηρεαστεί αρνητικά από αλλαγές 
στην ερµηνεία ή την εφαρµογή υπαρχόντων νόµων και κανόνων από τις ίδιες κρατικές ή ανεξάρτητες ρυθµιστικές 
αρχές. Είναι αδύνατο να προσδιοριστεί µε ακρίβεια η επίδραση νέων νόµων, κανονισµών και πρωτοβουλιών που 
πιθανόν να προταθούν, ή αν αυτές οι προτάσεις θα γίνουν νόµοι. Η συµµόρφωση µε νέους νόµους η κανονισµούς 
ενδέχεται να είναι δυσκολότερη και πιο δαπανηρή και να επηρεάσει τον τρόπο µε τον οποίο δραστηριοποιείται η 
εταιρία. 
 
Η Sciens FoF Management εξαρτάται από τον ιδρυτή της. 
Η Sciens FoF Management, 100% θυγατρική της Sciens FoF Management Holdings, εξαρτάται από την 
προσπάθεια, την ικανότητα, τη φήµη και τις επιχειρηµατικές επαφές του ιδρυτή της, κ. Ιωάννη Ρήγα, την 
πληροφόρηση και τις επενδυτικές ευκαιρίες τις οποίες εκείνος και τα λοιπά µέλη της ανώτατης διοίκησης 
προσφέρουν και αξιοποιούν καθώς και από τις συνέργιες ανάµεσα σε άλλους τοµείς εξειδίκευσης και γνώσης των 
επαγγελµατιών που στελεχώνουν την εταιρία. Συνεπώς, η επιτυχία της Sciens FoF Management εξαρτάται από τις 
υπηρεσίες των στελεχών αυτών, τα οποία δεν είναι όµως υποχρεωµένα να παραµείνουν στην εταιρία. Μελλοντικά, 
ενδέχεται να υπάρξουν αποχωρήσεις σηµαντικών ανώτατων στελεχών και η εταιρία δεν είναι σε θέση να 
προβλέψει την επίδραση τέτοιων αποχωρήσεων στη δυνατότητα επίτευξης των επενδυτικών της στόχων. Απώλεια 
των υπηρεσιών τέτοιων στελεχών θα µπορούσε να έχει αρνητική επίδραση στα έσοδα, το καθαρό εισόδηµα και τις 
ταµειακές ροές και θα δυσχέραινε τη δυνατότητα της εταιρίας να διατηρήσει ή να αυξήσει τα υπό διαχείριση 
περιουσιακά στοιχεία σε σχέση µε τα υπάρχοντα κεφάλαια ή να αντλήσει πρόσθετα κεφάλαια στο µέλλον. 
Ο κ. Ιωάννης Ρήγας, η ανώτατη διοίκηση και άλλα σηµαντικά στελέχη διαθέτουν σηµαντική πείρα, εξειδίκευση και 
δυνατούς επιχειρηµατικούς δεσµούς µε πελάτες, επενδυτές στα κεφάλαια της Sciens FoF Management και µε άλλα 
µέλη της επιχειρηµατικής κοινότητας. Συνεπώς, απώλεια κάποιων από τα συγκεκριµένα στελέχη θα µπορούσε να 
θέσει σε κίνδυνο τις σχέσεις της Sciens FoF Management µε τους επενδυτές στα κεφάλαιά της, τους πελάτες της 
και µέλη της επιχειρηµατικής κοινότητας και να οδηγήσει σε µείωση των υπό διαχείριση περιουσιακών στοιχείων ή 
σε µείωση επενδυτικών ευκαιριών. Παραδείγµατος χάριν, αν κάποια από τα ανώτατα διευθυντικά στελέχη της 
Sciens FoF Management αποφάσιζαν να στελεχώσουν ή να ιδρύσουν µία ανταγωνιστική εταιρία, η κίνηση αυτή 
θα είχε σηµαντικά αρνητικά αποτελέσµατα στις δραστηριότητες, τα αποτελέσµατα και τη χρηµατοοικονοµική 
κατάσταση της Sciens FoF Management. 
 
Η Sciens FoF Management διατηρεί µειοψηφικές θέσεις σε εταιρίες στις οποίες δεν µπορεί να ασκήσει 
σηµαντική επιρροή ή έλεγχο. 
Μεγάλο µέρος των επενδύσεων της Sciens FoF Management, 100% θυγατρική της Sciens FoF Management 
Holdings, περιλαµβάνει δανειακούς και µετοχικούς τίτλους εταιριών στις οποίες δεν ασκεί τον έλεγχο. Τα 
επενδυτικά της κεφάλαια ενδέχεται να αποκτούν τέτοιους τίτλους µέσω συναλλαγών στην αγορά ή µέσω αγορών 
από τον εκδότη. Οι επενδύσεις αυτές ενέχουν τον κίνδυνο η διοίκηση της εταιρίας να αναλάβει κινδύνους ή δράσεις 
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οι οποίες δεν εξυπηρετούν τα συµφέροντα της Sciens FoF Management ή να προβούν σε επιχειρηµατικές, 
χρηµατοοικονοµικές και διοικητικές αποφάσεις µε τις οποίες η Sciens FoF Management δεν είναι σύµφωνη. Αν 
συµβεί οτιδήποτε από τα ανωτέρω, η αξία των επενδύσεων της Sciens FoF Management θα µειωθεί και συνεπώς 
θα επηρεαστούν αρνητικά η χρηµατοοικονοµική της θέση, τα λειτουργικά της αποτελέσµατα και οι ταµειακές ροές 
της. 
 
H Sciens FoF Management είναι εκτεθειµένη σε έναν αριθµό λειτουργικών κινδύνων. 
Η Sciens FoF Management, 100% θυγατρική της Sciens FoF Management Holdings, βασίζεται σε 
χρηµατοοικονοµικά, λογιστικά και άλλα συστήµατα επεξεργασίας πληροφοριών ενώ εξαρτάται τόσο άµεσα, όσο 
και έµµεσα, µέσω των επενδύσεών της, από πληροφοριακά συστήµατα και τεχνολογικά µέσα. Αν οποιοδήποτε 
από τα εν λόγω συστήµατα δε λειτουργήσει όπως πρέπει ή τεθεί εκτός λειτουργίας, η Εταιρία θα µπορούσε να 
υποστεί οικονοµική ζηµιά, διακοπή στις επιχειρηµατικές της δραστηριότητες, βλάβη στη φήµη της, όπως επίσης να 
δηµιουργηθούν ευθύνες της έναντι τρίτων µερών και να υπάρξουν παρεµβάσεις ρυθµιστικών αρχών. Τα 
πληροφοριακά συστήµατα της εταιρίας ενδεχοµένως να µην είναι σε θέση να υποστηρίξουν την ανάπτυξη της 
εταιρίας και το κόστος διατήρησης τέτοιων συστηµάτων µπορεί να αυξηθεί σε σχέση µε το υφιστάµενο επίπεδο. 
Τυχόν αδυναµία των πληροφοριακών συστηµάτων της εταιρίας να υποστηρίξουν την ανάπτυξή της, ή ενδεχόµενη 
αύξηση στο κόστος που σχετίζεται µε αυτά, θα µπορούσε να έχει ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στην εταιρία.  
Επιπλέον, ένα καταστροφικό γεγονός ή µια διακοπή στη λειτουργία της υποδοµής υποστήριξης των 
επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων της εταιρίας, περιλαµβανοµένης διακοπής λειτουργίας των ηλεκτρονικών 
επικοινωνιών ή άλλων υπηρεσιών που χρησιµοποιούνται από την εταιρία, ή από τρίτα µέρη µε τα οποία η εταιρία 
συναλλάσσεται, ή που επηρεάζουν την έδρα της εταιρίας, θα µπορούσε να έχει ουσιωδώς δυσµενή επίδραση στην 
ικανότητα της εταιρίας να συνεχίζει απρόσκοπτα την επιχειρηµατική της δραστηριότητα. Τα προγράµµατα 
ανάκτησης από καταστροφικά γεγονότα της εταιρίας ενδεχοµένως να µην είναι επαρκή για τον περιορισµό των 
ζηµιών που µπορούν να προκληθούν από ένα τέτοιο καταστροφικό γεγονός ή διακοπή. Επιπρόσθετα, ασφάλειες 
και άλλες ασφαλιστικές δικλείδες ενδεχοµένως να αποζηµιώσουν µερικά ή και καθόλου την εταιρία για τις ζηµιές 
της. 
Η Sciens FoF Management έχει χρηµατοδοτήσει µε δανειακά κεφάλαια την εξαγορά κάποιων περιουσιακών 
στοιχείων της. Σηµαντικές διακοπές της δραστηριότητάς της µπορεί να θέσουν σε κίνδυνο τη δυνατότητα 
συµµόρφωσης µε τους όρους και τις διαδικασίες αποπληρωµής των εν λόγω δανείων. 
Τέλος, η εταιρία βασίζεται σε τρίτους παρόχους υπηρεσιών για ορισµένες πλευρές της επιχειρηµατικής της 
δραστηριότητας, περιλαµβανοµένων ορισµένων πληροφοριακών συστηµάτων. Οποιαδήποτε διακοπή ή 
επιδείνωση στην απόδοση των εν λόγω τρίτων µερών ή αδυναµίες των πληροφοριακών συστηµάτων τους θα 
µπορούσε να επιβαρύνει την ποιότητα των υπηρεσιών της και θα µπορούσε να βλάψει τη φήµη της εταιρίας και 
κατ’ επέκταση να επηρεάσει δυσµενώς τις επιχειρηµατικές της δραστηριότητες.  
 
Η Sciens FoF Management δραστηριοποιείται σε ένα διαρκώς µεταβαλλόµενο κλάδο µε έντονο 
ανταγωνισµό. 
Ο κλάδος διαχείρισης κεφαλαίων είναι ιδιαίτερα ανταγωνιστικός. Ο ανταγωνισµός βασίζεται σε ποικιλία 
παραγόντων όπως η απόδοση των επενδύσεων, η ποιότητα των προσφερόµενων υπηρεσιών στους πελάτες, η 
αναγνωρισιµότητα και η επιχειρηµατική φήµη του παρόχου υπηρεσιών διαχείρισης. Η δραστηριότητα διαχείρισης 
κεφαλαίων της Sciens FoF Management, 100% θυγατρική της Sciens FoF Management Holdings, αντιµετωπίζει 
ανταγωνισµό από εξειδικευµένα επενδυτικά κεφάλαια, hedge funds (κερδοσκοπικά κεφάλαια), παραδοσιακούς 
διαχειριστές κεφαλαίων, εµπορικές τράπεζες, επενδυτικές τράπεζες και άλλα χρηµατοοικονοµικά ιδρύµατα. Οι 
παράγοντες που παρατίθενται κατωτέρω ενδέχεται να εντείνουν τους κινδύνους που προκύπτουν από τον 
ανταγωνισµό που αντιµετωπίζει η Sciens FoF Management: 

 Ορισµένοι εκ των ανταγωνιστών της σε κάποιους τοµείς δραστηριοποίησης της διαθέτουν περισσότερους 
χρηµατοοικονοµικούς, τεχνικούς, διαφηµιστικούς και άλλους πόρους και περισσότερο προσωπικό από 
την εταιρία. 
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 Αρκετοί από τους ανταγωνιστές της έχουν αντλήσει πρόσφατα, ή αναµένεται να αντλήσουν, σηµαντικό 
ύψος κεφαλαίων και πολλοί εξ αυτών έχουν παρόµοιους επενδυτικούς στόχους µε τη Sciens International, 
γεγονός που µπορεί να δηµιουργήσει περαιτέρω ανταγωνισµό για επενδυτικές ευκαιρίες και ενδέχεται να 
µειώσει το µέγεθος και τη διάρκεια των αναποτελεσµατικοτήτων στις αποτιµήσεις τις οποίες προσπαθούν 
να εκµεταλλευθούν. 

 Μερικοί από τους ανταγωνιστές της ενδέχεται επίσης να έχουν χαµηλότερο κόστος κεφαλαίου ή 
πρόσβαση σε πηγές χρηµατοδότησης οι οποίες δεν είναι διαθέσιµες για τη Sciens FoF Management κάτι 
που µπορεί να δηµιουργήσει µειονέκτηµα στην τελευταία όσον αφορά τις επενδυτικές ευκαιρίες σε σχέση 
µε τον ανταγωνισµό. 

 Μερικοί ανταγωνιστές µπορεί να έχουν υψηλότερο επίπεδο ανοχής προς τον κίνδυνο, διαφορετική 
αξιολόγηση κινδύνου ή χαµηλότερα ελάχιστα επιδιωκόµενα επίπεδα αποδόσεων, τα οποία θα τους 
επέτρεπαν να εξετάσουν µία ευρύτερη ποικιλία επενδύσεων και να υποβάλουν πιο «επιθετικές» 
προσφορές από τη Sciens FoF Management για επενδύσεις που επιδιώκει να πραγµατοποιήσει.  

 Άλλοι ανταγωνιστές που δραστηριοποιούνται στον κλάδο προσπαθούν κατά καιρούς να προσλάβουν 
στελέχη και άλλους επαγγελµατίες της Sciens FoF Management. 

 
Προτού προβεί σε επενδύσεις, η Sciens FoF Management διενεργεί ενδελεχή έλεγχο στον βαθµό τον οποίο κρίνει 
σκόπιµο και απαραίτητο µε βάση τα στοιχεία και την κατάσταση κάθε hedge fund. Κατά τη διενέργεια του ελέγχου 
ενδέχεται να απαιτηθεί να κάνει εκτιµήσεις για σύνθετα επιχειρηµατικά, χρηµατοοικονοµικά, φορολογικά, 
λογιστικά, περιβαλλοντικά και νοµικά θέµατα. Εξωτερικοί σύµβουλοι, νοµικοί σύµβουλοι και λογιστές ενδέχεται να 
συµµετέχουν στη διαδικασία ελέγχου ανάλογα µε το είδος της επένδυσης. Παρ’ όλα αυτά, κατά τη διενέργεια του 
ενδελεχούς ελέγχου και την αξιολόγηση µίας επένδυσης, η Sciens FoF Management βασίζεται στους διαθέσιµους 
πόρους της περιλαµβανοµένων και αναλύσεων από τρίτα µέρη. Η διαδικασία ενδελεχούς ελέγχου στην οποία 
προβαίνει η Sciens FoF Management για οποιαδήποτε επένδυση ενδέχεται να µην αποκαλύψει ή επισηµάνει όλα 
τα δεδοµένα τα οποία είναι απαραίτητα για την αξιολόγηση της επένδυσης αυτής. Επιπλέον, µία τέτοια διαδικασία 
δεν προεξοφλεί ότι η επένδυση θα είναι επιτυχής. 
 
Επενδύσεις σε κινητές αξίες εκδοτών εκτός Η.Π.Α. 
Πολλές από τις επενδύσεις της Sciens FoF Management, 100% θυγατρικής της Sciens FoF Management Holdings, 
διατηρούν σηµαντικό τµήµα του ενεργητικού τους σε µετοχικούς ή δανειακούς τίτλους, δάνεια ή άλλα χρεόγραφα 
εκδοτών µε έδρα εκτός Η.Π.Α.. Επενδύσεις σε µη αµερικανικές κινητές αξίες εµπεριέχουν ορισµένους κινδύνους 
που συνήθως δεν συνδέονται µε επενδύσεις σε αµερικανικές κινητές αξίες, περιλαµβανοµένων κινδύνων που 
σχετίζονται µε:  

 συναλλαγµατικά θέµατα, περιλαµβανοµένων διακυµάνσεων στις συναλλαγµατικές ισοτιµίες και δαπάνες 
που σχετίζονται µε τη µετατροπή του κεφαλαίου και του εισοδήµατος της επένδυσης από µία ισοτιµία σε 
άλλη,  

 λιγότερο αναπτυγµένες ή αποτελεσµατικές χρηµατοοικονοµικές αγορές σε σχέση µε αυτές των Η.Π.Α., οι 
οποίες ενδεχοµένως οδηγήσουν σε διακυµάνσεις τιµών και σχετική αδυναµία ρευστοποίησης, 

 απουσία οµοιόµορφων προτύπων, πρακτικών και υποχρεώσεων γνωστοποίησης σε θέµατα λογιστικής, 
ελεγκτικής και χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης και µικρότερος βαθµός κρατικής εποπτείας και 
ρύθµισης,  

 διαφορές στο θεσµικό και κανονιστικό πλαίσιο,  
 λιγότερη δηµόσια διαθέσιµη πληροφόρηση στις αγορές εκτός Η.Π.Α, 
 ορισµένους κινδύνους οικονοµικής και πολιτικής φύσεως, περιλαµβανοµένων πιθανών κανονισµών 

ελέγχου συναλλάγµατος, περιορισµών στις µη αµερικανικές επενδύσεις και τον επαναπατρισµό των 
κερδών από τις επενδύσεις ή του επενδυµένου κεφαλαίου, των κινδύνων πολιτικής, οικονοµικής ή 
κοινωνικής αστάθειας, της πιθανότητας δήµευσης ή «εθνικοποίησης» περιουσίας µέσω επιβολής 
φορολογικών µέτρων και δυσµενών οικονοµικών και πολιτικών συνθηκών, 
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 πιθανή επιβολή µη αµερικανικών φόρων ή παρακρατήσεων στο εισόδηµα και τα κέρδη που 
αναγνωρίζονται σε σχέση µε αυτές τις κινητές αξίες.  

∆εν µπορεί να υπάρξει διαβεβαίωση ότι δυσµενείς εξελίξεις σε σχέση µε αυτούς τους κινδύνους δεν θα 
επηρεάσουν δυσµενώς τις επενδύσεις που διατηρεί η Sciens FoF Management σε ορισµένες χώρες ή τις 
αποδόσεις επί αυτών των επενδύσεων. 
 

2.3. ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ ΠΟΥ ΣΧΕΤΙΖΟΝΤΑΙ ΜΕ ΘΕΜΑΤΑ ΡΥΘΜΙΣΤΙΚΟΥ ΠΛΑΙΣΙΟΥ ΚΑΙ ΝΟΜΙΚΑ ΘΕΜΑΤΑ 
 
Τυχόν αλλαγές στις φορολογικές, λογιστικές και ρυθµιστικές αρχές µπορεί να έχουν δυσµενείς επιπτώσεις 
στα κέρδη µετά φόρων ή στις δραστηριότητες της Εταιρίας. 
Σε περίπτωση που η φορολογική νοµοθεσία ή η ερµηνεία της αλλάξει ή οι υφιστάµενες παρούσες πρακτικές γίνουν 
πιο περιοριστικές σε κάποια από τις δικαιοδοσίες που δραστηριοποιείται η Εταιρία, ενδέχεται τα κέρδη µετά από 
φόρους να επηρεαστούν δυσµενώς και οι επενδύσεις της Εταιρίας να καταστούν λιγότερο ελκυστικές. Ο 
συγκεκριµένος κίνδυνος αφορά ιδιαίτερα το φορολογικό καθεστώς στην Ελλάδα, όπου η Εταιρία 
δραστηριοποιείται, διαθέτει την πλειονότητα των επενδύσεων της και φορολογείται. Για παράδειγµα, αλλαγές στην 
ελληνική φορολογική νοµοθεσία σχετικά µε: τη µη διπλή φορολόγηση των µερισµάτων, τη µη επιβολή 
παρακράτησης έναντι φόρου επί των εισοδηµάτων από πηγές εκτός ελληνικής επικράτειας (εφόσον δεν 
πραγµατοποιείται επαναπατρισµός τους), το φορολογικό συντελεστή (τρέχων συντελεστής 24%) και το τρόπο 
φορολόγησης των κεφαλαιουχικών κερδών, θα µπορούσαν να επηρεάσουν δυσµενώς τη δραστηριότητα και τις 
επενδύσεις της Εταιρίας. 
Παροµοίως, ρυθµιστικές και λογιστικές αλλαγές εφαρµοστέες σε οποιαδήποτε δικαιοδοσία στην οποία 
δραστηριοποιείται ή επενδύει η Εταιρία, θα µπορούσαν να επηρεάσουν δυσµενώς την δραστηριότητα της, 
συµπεριλαµβανοµένου και του τρόπου µε το οποίο παρουσιάζονται τα έσοδα και θα µπορούσαν να καταστήσουν 
τις επενδύσεις της λιγότερο ελκυστικές. Οι δραστηριότητες της Εταιρίας και η πλειοψηφία των επενδύσεων της 
λαµβάνουν χώρα στην Ελλάδα και, κατά συνέπεια, η Εταιρία επηρεάζεται σε µεγάλο βαθµό από αλλαγές στο 
ρυθµιστικό πλαίσιο περί κεφαλαιαγοράς στην Ελλάδα.    

 
Το κανονιστικό πλαίσιο του κλάδου διαχείρισης επενδύσεων στις αγορές στις οποίες δραστηριοποιείται η 
Εταιρία διευρύνεται και αναµένεται να συνεχίσει να διευρύνεται. Μη ευνοϊκές αλλαγές στους νόµους και 
τους κανόνες που διέπουν την λειτουργία της, µπορεί να την αναγκάσουν να εισάγει αλλαγές στις 
δραστηριότητές της και να αυξήσει τα κόστη κανονιστικής συµµόρφωσης. Η κυβερνητική επιβολή και η 
διεξαγωγή ερευνών στον κλάδο θα είχε δυνητικά την ίδια επίδραση και µπορεί να ενδεχοµένως να 
προκαλούσε οικονοµικές κυρώσεις. 
Η Εταιρία δραστηριοποιείται σε διαφορετικές δικαιοδοσίες, από τις οποίες καθεµία διέπεται από διαφορετικά 
κανονιστικά πλαίσια. Οι κανονισµοί στους οποίους υπόκειται η Εταιρία µπορεί να µην είναι οµοιόµορφοι και 
εναρµονισµένοι. Επιπλέον η Εταιρία µπορεί να υπόκειται σε αυστηρότερους κανόνες στο µέλλον. Είναι επίσης 
πιθανό οι νόµοι και οι κανονισµοί να τροποποιηθούν ή να ερµηνευτούν κατά τρόπο δυσµενή για την Εταιρία και τις 
τρέχουσες δραστηριότητές της. 
Τα τελευταία χρόνια, οι κυβερνήσεις, οι νοµοθετικές και ρυθµιστικές αρχές και οι εκπρόσωποι διαφορετικών 
κλάδων στην Ευρώπη και τις Η.Π.Α. έχουν εισέλθει σε διάλογο και αξιολογούν κατά πόσο τα κεφάλαια ιδιωτικών 
επενδυτικών συµµετοχών (private equity), τα κερδοσκοπικά κεφάλαια (hedge funds) ή άλλα κεφάλαια θεσµικών 
επενδυτών θα πρέπει να υπόκεινται σε εκτενέστερο νοµοθετικό έλεγχο αναφορικά µε θέµατα που αφορούν τη 
δηµοσιοποίηση πληροφοριών, την εταιρική διακυβέρνηση και τη σχετική αδειοδότηση των επενδυτικών κεφαλαίων 
και των στελεχών τους. ∆εδοµένου ότι η γενική παγκόσµια τάση είναι προς την ενίσχυση της διάθεσης των 
πληροφοριών και της προστασίας των επενδυτών και των χρηµαταγορών, η Εταιρία µπορεί να αντιµετωπίζει την 
πιθανότητα συνεχιζόµενου ή αυξηµένου ελέγχου των δραστηριοτήτων της από τις εποπτικές αρχές των αγορών 
στις οποίες διαθέτει επενδύσεις ή δραστηριοποιείται. 
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Αν το κανονιστικό πλαίσιο γίνει πιο αυστηρό και περιορίζει τις δραστηριότητες της Εταιρίας ή επηρεάζει αρνητικά 
την απόδοση των επενδύσεων της, τότε οι δραστηριότητες και τα έσοδα της µπορεί να επηρεαστούν δυσµενώς. 
Ένα πιο αυστηρό κανονιστικό καθεστώς µπορεί να συνεπάγεται υψηλότερα κόστη κανονιστικής συµµόρφωσης, 
επηρεάζοντας τα λειτουργικά αποτελέσµατα της Εταιρίας και εν τέλει µπορεί να αποτρέψει την Εταιρία από το να 
προχωρήσει σε επενδύσεις ή από το να δραστηριοποιηθεί σε συγκεκριµένες δικαιοδοσίες. 
Αν η Εταιρία αποτύχει να συµµορφωθεί µε το υφιστάµενο ή το µελλοντικό κανονιστικό πλαίσιο, µπορεί να ληφθούν 
µέτρα εναντίον της. Εξαιτίας της κατακερµατισµένης µορφής του κανονιστικού πλαισίου της διαχείρισης 
επενδύσεων και της πολυπλοκότητας συγκεκριµένων επενδύσεών της, η Εταιρία δεν µπορεί να µετριάσει 
απολύτως τον κίνδυνο παράβασης σχετικών νόµων και κανόνων, παρά τις προσπάθειες κανονιστικής 
συµµόρφωσης που καταβάλλει. Στο ακραίο ενδεχόµενο σοβαρής παραβίασης ή επαναλαµβανόµενων 
παραβάσεων του κανονιστικού πλαισίου, σε κάποια δικαιοδοσία το αποτέλεσµα µπορεί να είναι η αναστολή ή η 
αποποµπή της δραστηριότητας της Εταιρίας ή σηµαντικών στελεχών της από τη συγκεκριµένη δικαιοδοσία ή 
αγορά, η επιβολή προστίµων και επιπλήξεων στα στελέχη της ή την Εταιρία και η επιβολή επιπρόσθετων κανόνων 
και βλάβη της φήµης της. 

 

Η Εταιρία είναι εκτεθειµένη σε νοµικούς κινδύνους που µπορεί να προκύψουν κατά την άσκηση της 
δραστηριότητάς της και το αποτέλεσµα των νοµικών απαιτήσεων που µπορεί να προκύψουν είναι δύσκολο 
να προβλεφθεί. 
Η Εταιρία αντιµετωπίζει νοµικούς κινδύνους από τις δραστηριότητές της, όπως και οι εταιρίες στις οποίες επενδύει. 
Ο όγκος και το ύψος των αξιώσεων σε δίκες, κανονιστικές διαδικασίες και άλλες διαδικασίες εναντίον παρόχων 
οικονοµικών υπηρεσιών ολοένα και αυξάνεται. Οι κίνδυνοι δυνητικά θα µπορούσαν να αφορούν αµφισβήτηση των 
όρων των συναλλαγών στις οποίες συµµετέχει η Εταιρία σαν εντολέας, ενδιάµεσος κτλ. 
Οι εταιρίες που δραστηριοποιούνται στον κλάδο της Sciens εκτίθενται διαρκώς σε διεκδικήσεις (µε ή χωρίς βάση) 
σχετικές µε επενδυτικές προτάσεις οι οποίες δεν συνάδουν µε τους επενδυτικούς στόχους του πελάτη, παρέχοντας 
ανεπαρκείς πληροφορίες ή διενεργώντας µη εξουσιοδοτηµένες ή αδικαιολόγητο αριθµό συναλλαγών. Σε µία έντονα 
καθοδική πορεία των αγορών στις οποίες η Εταιρία δραστηριοποιείται, οι απαιτήσεις αυτές ενδέχεται να αυξηθούν. 
Επιπλέον, σε αρκετές περιπτώσεις, η δοµή των επενδύσεων της Εταιρίας στοχεύει στη διασφάλιση ευνοϊκής 
φορολογικής µεταχείρισης. Αν και η Εταιρία πιστεύει ότι αυτές οι δοµές θα ανταπεξέλθουν στον αυστηρό έλεγχο 
των φορολογικών αρχών, µια δυσµενής απόφαση δικαστηρίου ή φορολογικής αρχής σε σχέση µε µία ή 
περισσότερες από τις φορολογικές δοµές των επενδύσεών της, θα µπορούσε να οδηγήσει σε δικαστικές αξιώσεις 
εναντίον της, που µε τη σειρά τους θα µπορούσαν να οδηγήσουν σε οικονοµικές ζηµιές και ζηµιές στη φήµη της 
Εταιρίας. 
 

2.4. ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ ΠΟΥ ΣΧΕΤΙΖΟΝΤΑΙ ΜΕ ΤΗ ΜΕΤΟΧΙΚΗ ΚΑΙ ΕΤΑΙΡΙΚΗ ∆ΟΜΗ 
 

Η Εταιρία θα µπορούσε να επηρεαστεί από τους κύριους µετόχους της, Sciens Hellenic Capital Ltd. και 
Τράπεζα Πειραιώς, των οποίων οι προτιµήσεις και τα συµφέροντα ενδέχεται να διαφέρουν από αυτά των 
υπολοίπων µετόχων της Εταιρίας. 
Η Sciens Hellenic Capital Ltd. κατέχει ποσοστό περίπου 16,48% και η Τράπεζα Πειραιώς ποσοστό περίπου 
28,10% επί του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας  κατά την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Ως 
αποτέλεσµα, οι ανωτέρω µέτοχοι είναι σε θέση να εξασκήσουν σηµαντική επιρροή στην εκλογή των µελών του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου και σε άλλες εταιρικές αποφάσεις και πράξεις για τις οποίες απαιτείται η έγκριση των 
µετόχων. Ενδέχεται επίσης, να έχουν συµφέροντα τα οποία διαφέρουν από εκείνα των υπόλοιπων µετόχων. 
Επιπρόσθετα, η Sciens Hellenic Capital Ltd. και η Τράπεζα Πειραιώς µπορεί να διαφωνήσουν σε διοικητικές 
αποφάσεις σχετικά µε την στρατηγική, την ανάπτυξη, τις επενδύσεις, τις σχέσεις µε τρίτα µέρη και άλλα σηµαντικά 
ζητήµατα, για τα οποία απαιτείται έγκριση των µετόχων της Εταιρίας. Στο βαθµό που οι λοιποί µέτοχοι της Εταιρίας 
δεν συµµετέχουν στις Γενικές Συνελεύσεις για να ψηφίσουν επί των ανωτέρω θεµάτων, τέτοιες διαφωνίες µεταξύ  
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της Sciens Hellenic Capital Ltd. και της Τράπεζας Πειραιώς µπορεί να έχουν σαν αποτέλεσµα τη µη εκµετάλλευση 
επενδυτικών ευκαιριών ή να επιφέρουν ουσιωδώς δυσµενείς επιπτώσεις στις δραστηριότητες και τις προοπτικές 
της Εταιρίας. 
 

Ο κ. Ιωάννης Ρήγας, κατέχει έµµεσα σηµαντικό ποσοστό των µετοχών της Εταιρίας, και συνεπώς, οι 
αποφάσεις της ∆ιοίκησης της Εταιρίας µπορεί να επηρεαστούν από τις προτιµήσεις και τα συµφέροντα του. 
Ο κ Ιωάννης Ρήγας, είναι Πρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας και 
κατέχει ποσοστό ελέγχου στη Sciens Hellenic Capital Ltd.στη SCP Share Exchange Co και ποσοστό 100% στη 
Z.Man (Cyprus) Ltd. Επί του παρόντος, οι Sciens Hellenic Capital Ltd., SCP Share Exchange Co και Z.Man 
(Cyprus) Ltd. κατέχουν από κοινού ποσοστό περίπου 30,45% επί του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας. Συνεπώς, 
οι αποφάσεις του κ. Ιωάννη Ρήγα ως µέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, Πρόεδρου του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και 
∆ιευθύνοντος Συµβούλου της Εταιρίας, µπορεί να επηρεάζονται άµεσα ή έµµεσα από τα συµφέροντα του ως 
µέτοχος και, από την άλλη πλευρά, οι αποφάσεις του ως µέτοχος µπορεί να επηρεάζονται άµεσα ή έµµεσα από τα 
συµφέροντα του ως Πρόεδρου του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και ∆ιευθύνοντος Συµβούλου της Εταιρίας.  
 

Η Εταιρία στηρίζεται στην Sciens Capital Limited (πρώην "Atlas Capital Limited") για την αναζήτηση 
επενδυτικών ευκαιριών, αρχικά, και την µετέπειτα υποστήριξη στη καθηµερινή διαχείριση συγκεκριµένων 
επενδύσεων. 
Η Εταιρία έχει συνάψει σύµβαση παροχής υπηρεσιών µε την Sciens Capital Limited (πρώην "Atlas Capital Limited" 
- εταιρία ρυθµιζόµενη από το FSA) ως ανεξάρτητο σύµβουλο, µε σκοπό την υποβολή προτάσεων για επενδυτικές 
ευκαιρίες προς το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας και την παροχή λοιπών υπηρεσιών διοικητικής υποστήριξης. 
Η Sciens Capital Limited λαµβάνει αµοιβή για τις υπηρεσίες και ορισµένες άλλες αµοιβές βάσει της σύµβασης 
παροχής υπηρεσιών. Επιπρόσθετα, η Εταιρία έχει συµφωνήσει να αποζηµιώσει την Sciens Capital Limited, τις 
συνδεδεµένες εταιρίες, τους υπαλλήλους της και ορισµένα άλλα συνδεδεµένα πρόσωπα έναντι οιασδήποτε 
ευθύνης (συµπεριλαµβανοµένων νοµικών αµοιβών). 
 
Η σύµβαση παροχής υπηρεσιών µε την Sciens Capital Limited ενδέχεται να δηµιουργήσει κίνητρο για αυτή 
και τους υπαλλήλους της να ευνοήσουν προτάσεις για µεγαλύτερες σε µέγεθος επενδύσεις έναντι άλλων µε 
ευνοϊκότερες προοπτικές αλλά µικρότερου µεγέθους. 
Η Sciens Capital Limited δικαιούται την λήψη προµηθειών στο πλαίσιο της σύµβασης παροχής υπηρεσιών της 
Εταιρίας, εν µέρει βάσει του ύψους των επενδύσεων της Εταιρίας σε επενδυτικά «οχήµατα» ή άλλα 
χρηµατοοικονοµικά µέσα τα οποία συστήνονται ή σχεδιάζονται από την Sciens Management, µε την οποία η Atlas 
Capital Limited είναι συνδεδεµένο µέρος, ή µε κάποιο άλλο από τα συνδεδεµένα µέρη της. Αυτές οι προµήθειες 
υπηρεσιών καθίστανται πληρωτέες από την Εταιρία ανεξάρτητα από την απόδοση της κάθε επένδυσης και 
ενδέχεται να δηµιουργήσουν κίνητρο στην Sciens Capital Limited ή την Sciens Management και στους υπαλλήλους 
τους να ευνοήσουν την πρόταση προς την Εταιρία µεγαλύτερου µεγέθους επενδύσεων έναντι επενδύσεων µε 
ευνοϊκότερες προοπτικές αλλά µικρότερου µεγέθους. 
 

2.5. ΚΙΝ∆ΥΝΟΙ ΠΟΥ ΣΧΕΤΙΖΟΝΤΑΙ ΜΕ ΤΙΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ  
 

Η ολοκλήρωση της εισαγωγής των Νέων Μετοχών στο Χρηµατιστήριο Αθηνών εξαρτάται σε µεγάλο βαθµό 
από την λήψη εγκρίσεων από συγκεκριµένες ρυθµιστικές αρχές στην Ελλάδα.  
Η έγκριση της εισαγωγής και της έναρξης διαπραγµάτευσης των Νέων Μετοχών στο Χ.Α. εξαρτάται από την 
έγκριση από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς του Ενηµερωτικού ∆ελτίου για την εισαγωγή των Νέων Μετοχών και 
την έγκριση του ∆.Σ. του Χρηµατιστηρίου Αθηνών συγκεκριµένων εγγράφων και δικαιολογητικών που θα 
υποβληθούν προς αυτό. Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας δεν µπορεί να διαβεβαιώσει τους επενδυτές ότι η εισαγωγή των 
Νέων Μετοχών στο Χ.Α. και η έναρξη διαπραγµάτευσης θα λάβει χώρα σύµφωνα µε το αναµενόµενο 
χρονοδιάγραµµα.  
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Η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής της Εταιρίας ενδέχεται να παρουσιάσει σηµαντικές διακυµάνσεις.  
Η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής της Εταιρίας έχει παρουσιάσει διακυµάνσεις στο παρελθόν και ενδέχεται να 
παρουσιάσει εκτεταµένη διακύµανση µελλοντικά, ως αποτέλεσµα πλήθους παραγόντων, πολλοί από τους οποίους 
είναι εκτός του ελέγχου της Εταιρίας.   
Μεταξύ των παραγόντων αυτών περιλαµβάνονται, ενδεικτικά και όχι περιοριστικά, οι ακόλουθοι:  

 οι πραγµατικές ή αναµενόµενες διακυµάνσεις στα λειτουργικά αποτελέσµατα της Εταιρίας ή στους 
ρυθµούς ανάπτυξης, 

 η επιτυχής εφαρµογή της στρατηγικής και πολιτικής της Εταιρίας, 
 οι πραγµατικές ή εκτιµώµενες µεταβολές στο επίπεδο δανεισµού της Εταιρίας, 
 τα αποτελέσµατα ανταγωνιστών,  
 οι συνθήκες της Ελληνικής οικονοµίας καθώς και άλλων οικονοµιών στην Ευρώπη, ή αλλού, όπου η 

Εταιρία διαθέτει επενδύσεις, 
 η πιθανή ή πραγµατική πώληση µεγάλου αριθµού µετοχών της Εταιρίας στην αγορά, 
 η θέση των ανταγωνιστών της στην αγορά,  
 οι µεταβολές στις χρηµατοοικονοµικές εκτιµήσεις των αναλυτών ή αδυναµία της Εταιρίας να εκπληρώσει 

τις προσδοκίες των αναλυτών,  
 νοµοθετικές και δικαστικές πράξεις, 
 οι συνθήκες και προοπτικές του κλάδου επενδυτικών συµµετοχών στην Ελλάδα και στην Ευρώπη, 
 πολιτική αστάθεια, συγκρούσεις και τροµοκρατικές ενέργειες στην Ελλάδα ή το εξωτερικό, 
 η γενικότερη κατάσταση των κεφαλαιαγορών διεθνώς και, ειδικότερα στην Ελλάδα. 

 
Η ικανότητα της Εταιρίας να διανείµει µερίσµατα στους µετόχους της είναι αβέβαιη. 
Η ικανότητα της Εταιρίας να διανείµει µερίσµατα στους µετόχους της θα εξαρτηθεί από την επάρκεια κερδών προς 
διάθεση. Η Εταιρία δεν µπορεί να διαβεβαιώσει ότι θα έχει κέρδη προς διάθεση σε κάθε χρήση. Ακόµα και αν 
υπάρχουν κέρδη προς διάθεση, η Εταιρία ενδέχεται να µην τα διανείµει στους µετόχους της για ποικίλους λόγους. 
Η διανοµή µερισµάτων µελλοντικά θα εξαρτηθεί από τα κέρδη της Εταιρίας, τη στρατηγική της, τη µελλοντική 
προοπτική της, τις οικονοµικές συνθήκες, συµπεριλαµβανοµένου του κανονιστικού πλαισίου, τις ανάγκες 
ρευστότητας, καθώς επίσης από φορολογικούς και άλλους νοµικούς παράγοντες.  
 
Μελλοντικές πωλήσεις από τους µετόχους ή αυξήσεις µετοχικού κεφαλαίου από την Εταιρία, ίσως 
επηρεάσουν τη χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής ή τα δικαιώµατα επί των µετοχών. 
Μελλοντικές πωλήσεις σηµαντικού αριθµού µετοχών από τους µετόχους ή αυξήσεις µετοχικού κεφαλαίου από την 
Εταιρία ή ακόµα η αίσθηση ότι µια τέτοια πώληση ή αύξηση επίκειται να συµβεί στο µέλλον, ίσως επηρεάσει 
δυσµενώς τη χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής. Συγκεκριµένα, η περιορισµένη αγορά διαπραγµάτευσης των 
µετοχών της Εταιρίας, καθιστά πιο πιθανή µια σηµαντική αλλαγή της χρηµατιστηριακής τιµής της µετοχής από 
πώληση πακέτου µετοχών. Τέλος, σε περίπτωση µελλοντικής αύξησης µετοχικού κεφαλαίου από την Εταιρία, ίσως 
µειωθεί το ποσοστό συµµετοχής των υπαρχόντων µετόχων.  
 
Το Χρηµατιστήριο Αθηνών (Χ.Α.) παρουσιάζει χαµηλότερη ρευστότητα σε σχέση µε άλλα µεγάλα 
χρηµατιστήρια. 
Η µόνη αγορά διαπραγµάτευσης των κοινών µετοχών της Εταιρίας είναι το Χρηµατιστήριο Αθηνών. Το 
Χρηµατιστήριο Αθηνών έχει χαµηλότερη ρευστότητα σε σχέση µε άλλες σηµαντικές αγορές στην ∆υτική Ευρώπη 
και τις Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής. Ως εκ τούτου, οι κάτοχοι των κοινών µετοχών της Εταιρίας ίσως να 
αντιµετωπίσουν κάποιες δυσκολίες στο να αξιολογήσουν την παρελθούσα απόδοση των µετοχών της Εταιρίας.  
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Επιπλέον, µε δεδοµένο ότι η κεφαλαιοποίηση της Εταιρίας είναι σχετικά µικρή και οι µετοχές της δεν 
παρουσιάζουν µεγάλη εµπορευσιµότητα, ενδέχεται η αγορά για τις µετοχές της Εταιρίας να είναι ή να καταστεί 
σχετικά λιγότερο ρευστή. Επιπλέον, ένα δυσανάλογα µεγάλο ποσοστό της συνολικής κεφαλαιοποίησης της αγοράς 
και του όγκου συναλλαγών αποτελείται από έναν µικρό αριθµό εισηγµένων εταιριών. ∆ιακυµάνσεις στις τιµές των 
µετοχών αυτών των εταιριών ενδέχεται να επηρεάζει τις τιµές άλλων εισηγµένων εταιριών, συµπεριλαµβανοµένης 
και της Εταιρίας. 
 
Μεταβολές στις συναλλαγµατικές ισοτιµίες ενδέχεται να έχουν σηµαντική επίδραση επί της αξίας των 
µετοχών της Εταιρίας. 
Ορισµένες από τις επενδύσεις της Εταιρίας έχουν πραγµατοποιηθεί σε δολάρια Η.Π.Α., ειδικότερα αυτές που 
αφορούν τους τοµείς της αντασφάλισης, των αεροµεταφορών και των σύνθετων επενδυτικών κεφαλαίων, ενώ και 
µελλοντικές επενδύσεις της Εταιρίας µπορεί να πραγµατοποιηθούν σε δολάρια Η.Π.Α. ή και σε άλλα νοµίσµατα 
εκτός του ευρώ. Η αποτίµηση από την Εταιρία των επενδύσεων της σε νόµισµα διαφορετικό του ευρώ, απαιτεί την 
µετατροπή της αξίας των επενδύσεων σε ευρώ, µε βάση στις ισχύουσες συναλλαγµατικές ισοτιµίες κατά το τέλος 
της αντίστοιχης λογιστικής περιόδου. Συνεπώς, αυξήσεις και µειώσεις στην αξία του ευρώ έναντι άλλων 
νοµισµάτων, θα επηρεάσουν την αξία αυτών των επενδύσεων στις οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας, ακόµα 
και εάν η αξία αυτών των επενδύσεων εκπεφρασµένη στο λειτουργικό τους νόµισµα δεν έχει µεταβληθεί. Για 
παράδειγµα, αύξηση στην αξία του ευρώ µπορεί να οδηγήσει στην µείωση της αξίας των επενδύσεων σε άλλα 
νοµίσµατα, όπως αυτή απεικονίζεται στις οικονοµικές κατάστασεις της Εταιρίας.  
Επιπλέον, οι εισηγµένες στο Χ.Α. µετοχές της Εταιρίας διαπραγµατεύονται σε ευρώ. ∆ιακυµάνσεις στις 
συναλλαγµατικές ισοτιµίες µεταξύ Ευρώ και άλλων νοµισµάτων, µπορεί να επηρεάσουν την αξία των µετοχών της 
Εταιρίας στο τοπικό νόµισµα των επενδυτών από χώρες που δεν έχουν υιοθετήσει το ευρώ. Επιπλέον, τα 
µερίσµατα σε µετρητά της Εταιρίας πληρώνονται σε ευρώ και συνεπώς υπόκεινται σε κίνδυνο συναλλαγµατικών 
ισοτιµιών όταν µετατρέπονται στο τοπικό νόµισµα των επενδυτών. 
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3. ΕΓΓΡΑΦΟ ΑΝΑΦΟΡΑΣ 

3.1. Επιλεγµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες  
 

3.1.1 Επιλεγµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες χρήσεων 2007 – 2009 
Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές 
καταστάσεις της Εταιρίας των χρήσεων που έληξαν στις 31.12.2007, 31.12.2008 και 31.12.2009, οι οποίες έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο 
Μιχαλάτο (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία 
Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία των ενοποιηµένων αποτελεσµάτων της Εταιρίας για 
τις χρήσεις 2007 – 2009: 

ΕΠΙΛΕΓΜΕΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 2007 - 2009 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 13.576 (37.984) (4.361) 

Κέρδη/(ζηµιές) από πώληση συµµετοχών & επενδύσεων 1.991 285 21 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 5.669 3.767 1.943 
Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών 361 437 358 
Λοιπά έσοδα 3.108 9.519 4.345 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 24.704 (23.976) 2.305 
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (4.879) (8.405) (4.519) 
Κέρδος / (ζηµιά) εκµετάλλευσης 19.825 (32.381) (2.213) 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος (14.432) (12.867) (3.071) 
Κέρδος / (Ζηµιά) προ φόρων 5.393 (45.248) (5.284) 
Φόροι (128) (41) 474 
Κέρδη / (Ζηµιές) περιόδου  5.265 (45.289) (4.810) 
Αποδοτέα σε    
Μετόχους της µητρικής 4.328 (37.549) (8.437) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 936 (7.739) 3.627 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

Ο σηµαντικός περιορισµός των ζηµιών του Οµίλου κατά τη χρήση 2009 σε σχέση µε τη χρήση 2008 οφείλεται κατά 
κύριο λόγο:  

 στην ουσιαστική αποεπένδυση του Οµίλου από τη δραστηριότητα των δοµηµένων επενδυτικών κεφαλαίων 
(fund of funds) και ιδιαίτερα το Sciens CFO I, το οποίο δεν συµµετέχει στις οικονοµικές καταστάσεις της 
χρήσεως του 2009 ενώ κατά την προηγούµενη χρήση είχε παρουσιάσει ζηµιές για τους µετόχους του Οµίλου 
ύψους €33.970 χιλ.,  

 στη σηµαντική µείωση των λειτουργικών και χρηµατοοικονοµικών εξόδων του Οµίλου, ως αποτέλεσµα: α) της 
αποεπένδυσης από το Sciens CFO I, και της επακόλουθης µη επιβάρυνσης των αποτελεσµάτων της χρήσης 
2009 µε τα χρηµατοοικονοµικά και λειτουργικά έξοδά του που για τη χρήση του 2008 ανέρχονταν σε € 11.120 
χιλ. και β) της γενικότερης προσπάθειας µείωσης των λειτουργικών εξόδων του Οµίλου,  

 στον περιορισµό των ζηµιών της Oceanus Reinsurance που ανήλθαν σε € 339 χιλ. έναντι ζηµιών € 3.883 χιλ. 
που εµφάνισε το 2008 λόγω κυρίως της απόδοσης των επενδυτικών της προϊόντων,  

 στα κέρδη € 511 χιλ. του Sciens International Fund of Funds έναντι ζηµιών € 1.964 χιλ. το 2008, 
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Αντίθετα, αρνητική επίδραση στα αποτελέσµατα του Οµίλου, σε σχέση µε την προηγούµενη χρήση, επέφεραν: 
 η µείωση, κατά 4% περίπου και ποσό € 4.478 χιλ., της εύλογης αξίας της επένδυσης του Οµίλου στην Κλάµπ 

Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. έναντι κέρδους αποτίµησης σε εύλογες αξίες € 2.348 χιλ., που προέκυψε τη χρήση του 
2008, καθώς και τα µειωµένα, σε σχέση µε τη χρήση 2009, έσοδα µερισµάτων από την Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι 
Α.Ε., τα οποία ανήλθαν συνολικά σε € 1.997 χιλ. έναντι € 3.080 χιλ. το 2008, λόγω του χαµηλότερου ποσοστού 
διανοµής κερδών της χρήσης 2008 από την Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. προκειµένου να χρηµατοδοτηθεί 
κυρίως η ανάπτυξη της νέας επένδυσής της στο καζίνο Βελιγραδίου, 

 η εµφάνιση ζηµιών € 672 χιλ. του επενδυτικού κεφαλαίου Sciens Special Situation Master Fund έναντι των 
κερδών € 2.737 χιλ. για το 2008, λόγω των χαµηλότερων κερδών από τις αποτιµήσεις των επενδύσεών του, 

 η µείωση των εσόδων από τόκους, λόγω αφενός της επένδυσης των σηµαντικών διαθεσίµων που εµφάνιζε ο 
Όµιλος κατά το Α΄ εξάµηνο του 2008 και αφετέρου του σηµαντικού περιορισµού των καταθετικών αποδόσεων 
κατά το 2009, 

 η µη εµφάνιση εσόδων από αναλογία κερδών της Πειραιώς ΑΕΕΑΠ για το 2009, λόγω της µεταβίβασής της 
από τον Ιούνιο του 2008 ενώ τα συγκεκριµένα έσοδα είχαν ανέλθει σε € 891 χιλ. για την προηγούµενη χρήση. 

Η ζηµιά αποδοτέα στους µετόχους του Οµίλου € 37.549 χιλ. τη χρήση 2008 έναντι κερδών € 4.328 χιλ. τη χρήση 
2007 οφείλεται κατά, κύριο λόγο, στις ζηµιές της Sciens CFO I που ανήλθαν σε € 33.970 χιλ., έναντι ζηµιών € 2.110 
χιλ. της προηγούµενης χρήσεως. Επιπλέον, υπήρξαν ζηµιές της Oceanus Reinsurance ύψους € 3.883 χιλ., λόγω 
κυρίως της εµφάνισης ζηµιών στις επενδύσεις της σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία, έναντι κέρδους € 2 χιλ. το 2007 
και ζηµιές € 1.964 χιλ. του Sciens International Fund of Funds έναντι κέρδους € 158 χιλ. το 2007. Επίσης, τη χρήση 
2008 ενσωµατώθηκε αναλογία κερδών από τη Πειραιώς ΑΕΕΑΠ µόνο για το Α΄ τρίµηνο του 2008, (ύψους € 891 
χιλ.) λόγω της µεταβίβασής της, έναντι αναλογίας κερδών € 3.411 χιλ. που περιλαµβανόταν στο αποτέλεσµα του 
Οµίλου το 2007.  
Αντίθετα, θετική επίδραση στα αποτελέσµατα του Οµίλου το 2008, έναντι του 2007, επέφεραν τα αυξηµένα έσοδα 
µερισµάτων από την Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. που ανήλθαν σε € 3.080 χιλ. έναντι € 2.165 χιλ. το 2007 καθώς και 
το κέρδος € 2.348 χιλ. από την αποτίµηση του 16,4% της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε., όπως επίσης και τα αυξηµένα 
έσοδα από τόκους λόγω της υψηλής ρευστότητας που είχε ο Όµιλος κατά το 2008, ως αποτέλεσµα της αύξησης του 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας που ολοκληρώθηκε το ∆εκέµβριο του 2007. 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων ισολογισµών της Εταιρίας για τις 
χρήσεις 2007-2009: 

ΕΠΙΛΕΓΜΕΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΩΝ ΧΡΗΣΕΩΝ 2007 - 2009 
(€ '000)*  31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ     
Επενδύσεις σε συµµετοχές  57.363 23.279 22.888 
Χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση  50.318 31 100 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 284.478 240.822 225.232 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα  98.801 12.200 37.432 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  495.785 281.154 291.146 
Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ     
Ίδια Κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους (1) 226.777 193.490 179.271 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας  11.599 2.964 4.812 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  238.375 196.453 184.084 
Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  227.816 56.693 54.743 
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  10.097 3.496 22.441 
Σύνολο Υποχρεώσεων  257.409 84.701 107.062 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 495.785 281.154 291.146 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
(1) Περιλαµβάνει το άθροισµα των λογαριασµών: «Μετοχικό κεφάλαιο», «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο», «Αποθεµατικά», «Αποθεµατικό από 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση», «Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής» και «Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέον», αφαιρουµένου του 
υπολοίπου του λογαριασµού «Ίδιες µετοχές».  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
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Εντός του 2008 οι συµµετοχές του Οµίλου ως αποτέλεσµα της µεταβίβασης της συµµετοχής στην Πειραιώς ΑΕΕΑΠ, 
µειώθηκαν, παρά τις επενδύσεις € 8.222 χιλ. για το 19% της Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd και € 
502 χιλ. για το 50% της SREO Management Holding Ltd. 
H σηµαντική µείωση του υπολοίπου των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων προς πώληση στη χρήση 
2008 οφείλεται στη µεταφορά της επένδυσης στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. στον λογαριασµό 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων». 
Η µείωση του υπολοίπου των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων την 
31.12.2009, σε σχέση µε την 31.12.2008, οφείλεται, κατά κύριο λόγο στη ρευστοποίηση της επένδυσης της 
θυγατρικής εταιρίας αντασφαλίσεων στην Oceanus Reinsurance A.I. σε Rabobank Bonds, παρά την αύξηση της 
επένδυσης του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund.  
Η µείωση του υπολοίπου των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων την 
31.12.2008, σε σχέση µε την 31.12.2007, οφείλεται στη µη ενσωµάτωση των αντίστοιχων χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων της Sciens CFO I Limited λόγω της από 31.10.2008 και 
µετέπειτα, απώλειας της επένδυσης του Οµίλου στη συγκεκριµένη εταιρία, που είχε ως αποτέλεσµα την 
επακόλουθη απώλεια του ελέγχου του Οµίλου στη διοίκηση της Sciens CFO I Limited. Το γεγονός αυτό 
αντιστάθµισε, όσον αφορά το υπόλοιπο του εν λόγω λογαριασµού, τις σηµαντικές αυξήσεις των επενδύσεων του 
Οµίλου στη Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε (κατά το ποσό των € 67,6 εκατ. για την απόκτηση πρόσθετου 9,4% του 
µετοχικού κεφαλαίου της) και στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund κατά το ποσό των € 
39,2 εκατ., καθώς και την αναταξινόµηση της επένδυσης στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. στο συγκεκριµένο 
λογαριασµό (από το λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση» που παρακολουθείτο 
µέχρι την 31.12.2007).   
Η αύξηση των ταµειακών διαθεσίµων την 31.12.2009 σε σχέση µε την 31.12.2008 οφείλεται κυρίως στη 
ρευστοποίηση επενδύσεων (Rabobank bonds) που πραγµατοποιήθηκε από τη θυγατρική Oceanus Reinsurance 
A.I., ενώ η µείωση των ταµειακών διαθεσίµων κατά 88% την 31.12.2008 σε σχέση µε την 31.12.2007 οφείλεται 
στην διάθεση σηµαντικού τµήµατος των κεφαλαίων που είχαν συγκεντρωθεί από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 
της Εταιρίας η οποία είχε ολοκληρωθεί τον ∆εκέµβριο του 2007.  
Στις 31.12.2009 τα ίδια κεφάλαια των µετόχων του Οµίλου, σε σχέση µε την 31.12.2008 εµφανίζονται µειωµένα 
κατά 7,35%, λόγω των ζηµιών χρήσης 2009, της µείωσης του αποθεµατικού από συναλλαγµατικές διαφορές (µη 
πραγµατοποιηθείσες), που προέρχονται από τις επενδύσεις του Οµίλου σε θυγατρικές του µε νόµισµα λειτουργίας 
το δολάριο Η.Π.Α. και της απόκτησης επιπλέον ιδίων µετοχών. Την 31.12.2008 τα ίδια κεφάλαια των µετόχων του 
Οµίλου εµφανίζονται µειωµένα κατά 14,68%, λόγω κυρίως των ζηµιών που εµφάνισε το επενδυτικό κεφάλαιο 
Sciens CFO I (έχει παύσει να ενσωµατώνεται στις οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου από 31.10.2008) παρά την 
υπερκάλυψη στη χρήση του 2008 των αρνητικών, (µη πραγµατοποιηθέντων) συναλλαγµατικών διαφορών της 
χρήσεως 2007, που προέρχονται από τις επενδύσεις του Οµίλου σε θυγατρικές του µε νόµισµα λειτουργίας το 
δολάριο Η.Π.Α.. Ως αποτέλεσµα, η εσωτερική αξία (NAV) της µετοχής της Εταιρίας, αφαιρουµένου του συνολικού 
αριθµού των ίδιων µετοχών, διαµορφώθηκε την 31.12.2009 σε € 1,13 ανά µετοχή, έναντι € 1,20 την 31.12.2008 και 
€ 1,39 την 31.12.2007.  
Η σηµαντική µείωση του µακροπρόθεσµου δανεισµού του Οµίλου την 31.12.2008 σε σχέση µε την 31.12.2007 
οφείλεται στην µη ενσωµάτωση των στοιχείων ισολογισµού της Sciens CFO I στις ενοποιηµένες οικονοµικές 
καταστάσεις της 31.12.2008, καθώς και στην µείωση του µακροπρόθεσµου δανεισµού της Εταιρίας κατά € 25.000 
χιλ. Η αύξηση των βραχυπρόθεσµων δανειακών υποχρεώσεων την 31.12.2009 σε σχέση µε την 31.12.2008 
οφείλεται στη σύναψη σύµβασης πίστωσης µέσω αλληλόχρεου λογαριασµού ποσού € 20.000 χιλ. 
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Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων καταστάσεων ταµειακών ροών της 
Εταιρίας για τις χρήσεις 2007-2009: 

(€ '000)* 2007 2008 2009 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 2.970 (9.540) 2.018 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (36.954) (75.053) 6.943 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ) 121.826 (2.007) 16.271 
Καθαρή αύξηση / µείωση στα ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα περιόδου 
(α)+(β)+(γ) 87.842 (86.600) 25.232 

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου 10.960 98.801 12.200 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 98.801 12.200 37.432 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 
Κύρια πηγή ρευστότητας του Οµίλου κατά τη χρήση 2007 αποτέλεσε η αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας η 
οποία ολοκληρώθηκε το ∆εκέµβριο του 2007. Κατά τη χρήση 2008 αξιοποιήθηκε σηµαντικό τµήµα της αυξηµένης 
ρευστότητας του Οµίλου η οποία είχε προκύψει ως αποτέλεσµα της προαναφερθείσας αύξησης µετοχικού 
κεφαλαίου, µε αποτέλεσµα την εµφάνιση σχετικά υψηλών εκροών από επενδυτικές δραστηριότητες. Οι καθαρές 
ταµειακές εκροές από λειτουργικές δραστηριότητες κατά τη χρήση του 2008 προέρχονται κυρίως από την πληρωµή 
χρηµατοικονοµικών και λειτουργικών εξόδων του Sciens CFO I. Κατά τη χρήση 2009 κύρια πηγή ρευστότητας του 
Οµίλου αποτέλεσε η σύναψη νέου δανεισµού € 20.000 χιλ., ενώ, παράλληλα, υπήρξαν ταµειακές εισροές τόσο από 
επενδυτικές, όσο και από λειτουργικές δραστηριότητες µε δεδοµένη και την αποεπένδυση από το Sciens CFO I, το 
οποίο και παρουσίασε τη χρήση του 2008 τις µεγαλύτερες χρηµατοικονοµικές και λειτουργικές εκροές για τον 
Όµιλο. 
 

3.1.2 Επιλεγµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες περιόδου 01.01 – 30.06.2010 
Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις δηµοσιευµένες συνοπτικές, ενδιάµεσες 
εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για την εξάµηνη περίοδο που έληξε την 
30.06.2010 οι οποίες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και δεν έχουν ελεγχθεί από Ορκωτό 
Ελεγκτή – Λογιστή.  
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία των ενοποιηµένων αποτελεσµάτων της Εταιρίας για 
την εξαµηνιαία περίοδο που έληξε την 30.06.2010: 

(€ '000) 01.01-30.06.2009 01.01-30.06.2010 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 1.543 (4.564) 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 1.650 534 
Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών 161 100 
Λοιπά έσοδα 2.512 2.199 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 5.866 (1.731) 
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (2.075) (2.305) 
Κέρδος / (ζηµιά) εκµετάλλευσης 3.791 (4.037) 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος (1.705) (1.643) 
Κέρδος / (ζηµιά) προ φόρων 2.086 (5.679) 
Φόροι 20 0 
ΚΕΡ∆Η / (ΖΗΜΙΕΣ) ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ 2.106 (5.679) 
Κέρδη / (ζηµίες) αποδοτέα σε:   
Μετόχους της µητρικής 46 (7.573) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 2.060 1.894 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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Η εµφάνιση ζηµιών Οµίλου € 5.679 χιλ. έναντι κερδών € 2.106 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009 και ζηµιών 
αποδοτέων στους µετόχους της µητρικής € 7.573 χιλ. το Α’ εξάµηνο του 2010 έναντι κερδών € 46 χιλ. την αντίστοιχη 
περίοδο του 2009 οφείλεται κατά κύριο λόγο:  
 Στην εµφάνιση ζηµιών από χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, έναντι κερδών 

της αντίστοιχης περιόδου της προηγούµενης χρήσης, η οποία προέρχεται κατά κύριο λόγο από την αποτίµηση 
της επένδυσης του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο ιδιωτικών συµµετοχών Sciens Special Situations Master 
Fund.  

 Στη µη διανοµή µερισµάτων από την Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. για τη χρήση του 2009 και εποµένως τη µη 
εµφάνιση αντίστοιχου εσόδου για τον Όµιλο κατά το α’ εξάµηνο του 2010, έναντι εσόδων από µερίσµατα € 
1.904 χιλ. που έλαβε ο Όµιλος από την Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. την αντίστοιχη περίοδο της προηγούµενης 
χρήσης 

Σηµειώνεται ότι η δραστηριότητα των αεροσκαφών της Apollo Aviation Holdings παρουσίασε κατά το Α’ εξάµηνο 
του 2010 κέρδη € 718 χιλ. έναντι ζηµιών € 39 χιλ. κατά την αντίστοιχη περίοδο της προηγούµενης χρήσης.  
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων ισολογισµών της Εταιρίας κατά την 
30.06.2010 και την 31.12.2009: 

(€ '000)*  31.12.2009 30.06.2010 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ    
Επενδύσεις σε συµµετοχές  22.888 27.569 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 225.232 256.730 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα  37.432 52.301 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  291.146 342.865 
Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ    
Ίδια Κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους (1) 179.271 197.127 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας  4.812 5.666 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  184.084 202.794 
Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  54.743 56.768 
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  22.441 46.052 
Σύνολο Υποχρεώσεων  107.062 140.071 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 291.146 342.865 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
(1) Περιλαµβάνει το άθροισµα των λογαριασµών: «Μετοχικό κεφάλαιο», «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο», «Αποθεµατικά», «Αποθεµατικό από 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση», «Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής» και «Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέον», αφαιρουµένου του 
υπολοίπου του λογαριασµού «Ίδιες µετοχές».  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Η αύξηση στο υπόλοιπο του λογαριασµού «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων» 
σε € 256.730 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 225.232 χιλ. την 31.12.2009 προήλθε κυρίως από την αύξηση των 
επενδύσεων του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund κατά το ποσό των € 16,7 
εκατ.. 
Η αύξηση των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου σε € 202.794 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 184.084 χιλ. την 31.12.2009, 
παρά τις ζηµιές περιόδου, οφείλεται στην σηµαντική αύξηση του αποθεµατικού από συναλλαγµατικές διαφορές (µη 
πραγµατοποιηθείσες) που προέρχονται από τις επενδύσεις του Οµίλου σε θυγατρικές του µε νόµισµα λειτουργίας 
το δολλάριο ΗΠΑ.    
Η αύξηση των βραχυπρόθεσµων δανειακών υποχρεώσεων σε € 46.052 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 22.441 χιλ. την 
31.12.2009 οφείλεται στην εκταµιέυση € 25.000 στο πλαίσιο νέας σύµβασης πίστωσης µε ανοικτό αλληλόχρεο 
λογαριασµό της Εταιρίας.  
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Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία ενοποιηµένων καταστάσεων ταµειακών ροών της 
Εταιρίας για την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 και την περίοδο 01.01 – 30.06.2010: 

(€ '000)* 01.01.- 30.06.2009 01.01.- 30.06.2010 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 4.071 5.224 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (61) (14.427) 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ) 35 24.072 
Καθαρή αύξηση / µείωση στα ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα περιόδου  
(α)+(β)+(γ) 

4.044 14.869 

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου 12.200 37.432 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 16.245 52.301 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Κύρια πηγή ρευστότητας του Οµίλου κατά τη περίοδο 01.01 – 30.06.2010 αποτέλεσε η σύναψη νέου 
βραχυπρόθεσµου δανεισµού ύψους € 25.000. Επιπλέον, ο Όµιλος είχε καθαρές ταµειακές εισροές από 
λειτουργικές δραστηριότητες ύψους € 5.224 χιλ. Οι καθαρές ταµειακές εκροές από επενδυτικές δραστηριότητες 
προήλθαν κυρίως από την αύξηση της επένδυσης του Οµίλου στο Sciens Special Situations Master Fund κατά το 
ποσό των € 16,7 εκατ.. 
 

3.1.3 Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες χρήσεων 2007 – 2009 και περιόδου 01.01 – 30.06.2010 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται ορισµένοι βασικοί χρηµατοοικονοµικοί δείκτες ρευστότητας και 
δανειακής επιβάρυνσης του Οµίλου µε βάση τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των 
χρήσεων 2007 – 2009, καθώς και της περιόδου 01.01 – 30.06.2010.  

(€ '000) 2007 2008 2009 30.06.2010 

∆είκτες Ρευστότητας    
Γενική Ρευστότητα 29,2 30,9 19,0 8,3 
Άµεση Ρευστότητα 29,2 30,9 19,0 8,3
∆είκτες ∆ανειακής Επιβάρυνσης    
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια 1,4 0,8 0,5 0,6
Τραπεζικές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια 1,4 0,7 0,4 0,5
∆είκτης Μόχλευσης 50,9% 30,1% 18,7% 18,9%
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι 
χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος 
Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, καθώς και από τις δηµοσιευµένες συνοπτικές ενδιάµεσες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις για τη 
περίοδο 01.01 – 30.06.2010 που συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και οι οποίες έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή.   
 

Στον ακόλουθο πίνακα παρουσιάζεται ο υπολογισµός των ως άνω δεικτών:   

(€ '000)  
∆είκτες Ρευστότητας  

Γενική Ρευστότητα Μ.Ο. Κυκλοφορούντος Ενεργητικού /  
Μ.Ο. Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

Άµεση Ρευστότητα Μ.Ο. [Κυκλοφορούντος Ενεργητικού – Αποθέµατα] /  
Μ.Ο. Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 

∆είκτες ∆ανειακής Επιβάρυνσης  
Ξένα / Ίδια Κεφάλαια Μ.Ο. Συνόλου Υποχρεώσεων / Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων 
∆ανειακές Υποχρεώσεις / Ίδια Κεφάλαια Μ.Ο. ∆ανειακών Υποχρεώσεων / Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων 

∆είκτης Μόχλευσης 
Μ.Ο. [∆ανειακών Υποχρεώσεων – Ταµειακών ∆ιαθεσίµων και Ισοδυνάµων] / 

[Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων +  
Μ.Ο.  [∆ανειακών Υποχρεώσεων – Ταµειακών ∆ιαθεσίµων και Ισοδυνάµων]]  
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3.1.4 Επιλεγµένες Pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες  

Οι Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010 έχουν 
προετοιµασθεί, για επεξηγηµατικούς λόγους µόνο, για να παρέχουν τις πληροφορίες για το πώς θα 
διαµορφώνονταν τα οικονοµικά µεγέθη του Οµίλου της SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. εάν η Αύξηση του 
Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά σε είδος των µετοχών επτά (7) εταιριών είχε πραγµατοποιηθεί στην αρχή της 
περιόδου που καλύπτουν οι pro forma ενοποιηµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες (δηλ. την 02.01.2009 ). Οι 
µετοχές των επτά (7) εταιριών που εισφέρονται είναι: 
 

1) το 100% του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY A.E. (Ελλάς), 
2) το 100% του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER Α.Ε. (Ελλάς),  
3) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield Finance Corporation Delaware, Η.Π.Α.), 
4) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP SECS Holdco I SECS (Λουξεµβούργο), 
5) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP SECS Holdco IΙΙ SECS (Λουξεµβούργο), 
6) το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Sciens DE Holdings LLC Delaware, Η.Π.Α.) 
7) το 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. (Ελλάς),  
 

Για την απόκτηση των παραπάνω εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων, η από 20.05.2010 Έκτακτη Γενική 
Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας αποφάσισε την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της κατά του ποσού των 
εξήντα ενός εκατοµµυρίων έξι χιλιάδων οκτακοσίων εβδοµήντα ενός Ευρώ και σαράντα λεπτών του Ευρώ (€ 
61.006.871,40) µε την έκδοση εκατόν ένα εκατοµµυρίων εξακοσίων εβδοµήντα οκτώ χιλιάδων εκατόν δέκα εννέα 
(101.678.119) νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών, ονοµαστικής αξίας εξήντα λεπτών του 
Ευρώ (€ 0,60) εκάστης, χωρίς δικαίωµα προτίµησης των παλαιών µετόχων της. 
Λόγω της φύσης τους οι pro forma ενοποιηµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες αφορούν µια υποθετική 
κατάσταση και συνεπώς δεν αντικατοπτρίζουν την πραγµατική χρηµατοοικονοµική κατάσταση ή τα πραγµατικά 
αποτελέσµατα του Οµίλου, όπως αυτός διαµορφώνεται µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου. 
Σηµειώνεται πως δεν παρατίθονται Pro Forma οικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2008 καθώς οι εταιρίες 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS , Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS και Sciens DE Holdings LLC συστάθηκαν 
και απέκτησαν τα περιουσιακά τους στοιχεία το ∆εκέµβριο του 2009 ενώ η εταιρία Plainfield Finance Corporation  
διαµόρφωσε την περιουσιακή της κατάσταση, ως εισφέρεται, επίσης τον ∆εκέµβριο του 2009.  
Οι άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες συντάχθηκαν από την Εταιρία για τους σκοπούς του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων βάσει των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆ΠΧΑ) 
και ελέχθηκαν από τον ορκωτό ελεγκτή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας 
Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία του pro forma ενοποιηµένου ισολογισµού της 
31.12.2009:  

PRO FORMA 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
31.12.2009 
(€ '000) 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens DE 
Holdings 

LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**   

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 

Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Ισολογισµός 

31.12.2009 

        Μητρική Όµιλος  
Μη κυκλοφορούντα          
περιουσιακά στοιχεία        

    
 

Επενδύσεις σε ακίνητα 0  0  0  0  0  11.506  8.456  0  10  19.972  
Επενδύσεις σε 
συµµετοχές 22.888  0  0  0  0  0  0  38.918  (38.918) 22.888  

Σύνολο µη 
κυκλοφορούντων 
περιουσιακών 
στοιχείων 

23.611  0  0  0  0  11.506  8.456  38.918  (38.908) 43.583  

Κυκλοφορούντα                
περιουσιακά στοιχεία        0 0    

Πελάτες και λοιπές 
απαιτήσεις 2.219  0  2.582  0  3.291  10  221  0  0  8.324  

Χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία σε εύλογες 
αξίες µέσω 
αποτελεσµάτων 

225.232  23.090  10.667  24.648  10.461  0  0  7.296  10.468  311.862  

Ταµειακά διαθέσιµα και 
ισοδύναµα 37.432  0  0  0  0  17  11  0  1.108  38.568  

Σύνολο 
κυκλοφορούντων 
περιουσιακών 
στοιχείων 

267.534  23.090  13.249  24.648  13.752  27  232  7.296  11.576  361.404  

ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 291.146  23.090  13.249  24.648  13.752  11.533  8.688  46.214  (27.332) 404.988  

Σύνολο ιδίων 
κεφαλαίων 184.084 23.090 10.068 24.648 13.752 7.239 5.313 46.214 (20.440)  293.969 
             

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ             
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις           
∆ανειακές υποχρεώσεις 54.743 0  0  0  0  0  0  0  0  54.743 
Υποχρεώσεις από 
αντασφαλιστικές 
δραστηριότητες 

29.041 0  0  0  0  0  0  0  0  29.041 

Σύνολο 
µακροπρόθεσµων 
υποχρεώσεων 

83.820 0  0  0  0  0  600 0  0  84.420 

Βραχυπρόθεσµες 
υποχρεώσεις            

∆ανειακές υποχρεώσεις 22.441 0  0  0  0  4.168 2.724 0  (6.892)  22.441 
Προµηθευτές και λοιπές 
υποχρεώσεις 800 0  3.181 0 0 126 51 0  0  4.158 

Σύνολο 
βραχυπρόθεσµων 
υποχρεώσεων 

23.242 0  3.181 0  0  4.294 2.775 0  (6.892)  26.599 

Σύνολο υποχρεώσεων 107.062 0  3.181 0  0  4.294 3.375 0  (6.892)  111.019 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

291.146 23.090 13.249 24.648 13.752 11.533 8.688 46.214 (27.332)  404.988 

Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
*Οι προσθήκες των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στις Pro Forma οικονοµικές καταστάσεις προέκυψαν λόγω του γεγονότος πως οι εταιρίες που εµφανίζονται ως προσθήκες 
Pro Forma στα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες αποτελούν περιουσιακά στοιχεία των εταιριών που εισφέρονται. Πιο συγκεκριµένα: 
α) Το 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. που θα εισφερθεί στη Sciens θα ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία 
µέσω αποτελεσµάτων, όπως και η υφιστάµενη επένδυση του Οµίλου στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.. 
β) Οι 29.014,87 µετοχές κλάσης C του Sciens Special Situation Master Fund που κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco I SECS, η οποία θα εισφερθεί κατά 100% στη Sciens, 
θα ταξινοµηθούν ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, όπως και η υφιστάµενη επένδυση του Οµίλου στο Sciens Special Situation Master 
Fund. 
γ) το 14,73% της Colt Defense LLC που κατέχεται κατά 7,95% από τη Plainfield Finance Corporation και κατά 6,78% από τη Sciens DE Holdings LLC , οι οποίες εισφέρονται 
κατά 100% στη Sciens θα ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
δ) το 16,48% των εταιρικών µεριδίων της Solarfield Ventures S.ar.L που κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS, η οποία εισφέρεται κατά 100% στη Sciens θα 
ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
ε) το 18,1% των δικαιωµάτων ψήφου της AIS, που αντιπροσωπεύεται από τις µετοχές της AIS που κατέχει η Sciens DE Holdings LLC η οποία θα εισφερθεί κατά 100% στη 
Sciens, θα ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία του Ισολογισµού τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσεως 2009 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,4406 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία της pro forma κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσης 2009:  
PRO FORMA 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ 
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
ΧΡΗΣΗΣ 2009 
(€ '000) 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens DE 
Holdings 

LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**   

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 

Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Κατάσταση    

Αποτελεσµάτων 
    

        Μητρική Όµιλος  

Κέρδη/ (ζηµιές) 
χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη 
αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 

(4.361)  0  0  (273)  0  0  0  0  0  (4.634)  

Κέρδη/ (ζηµιές) από 
αποτίµηση επενδυτικών 
ακινήτων 

0  0  0  0  0  1.099 867 0  0  1.966 

Κέρδη/ (ζηµιές) από 
πώληση              
συµµετοχών & 
επενδύσεων 

21 0  0  0  0  0  0  0  0  21 

Έσοδα από µερίσµατα 
& αναλογία κερδών 
συγγενών εταιρειών 

1.943 0  0  0  0  0  0  0  0  1.943 

Κέρδη από απόκτηση 
περιουσιακών στοιχείων 0  0  0  0  0  0  0  4.526 66.053 70.579 

Έσοδα από παροχή 
συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 

358 0  0  0  0  0  0  0  0  358 

Λοιπά έσοδα 4.345 0  0  0  1 32 0  0  0  4.378 

Σύνολο Λειτουργικών 
Εσόδων 2.305 0  0  (273)  1 1.130 867 4.526 66.053 74.610 

Σύνολο Λειτουργικών 
Εξόδων (4.519)  0  0  0  0  (113)  (641)  0  0  (5.272)  

Κέρδος/ (ζηµία) 
Εκµετάλλευσης (2.213)  0  0  (273)  1 1.017 226 4.526 66.053 69.338 

Κέρδος/ (ζηµία) προ 
φόρων (5.284)  0  0  (273)  1 874 138 4.526 66.053 66.035 

ΚΕΡ∆Η/ (ΖΗΜΙΕΣ) 
ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ (4.810)  0  0  (273)  1 597 (41)  4.526 66.053 66.053 

Κέρδη/ (ζηµίες) 
αποδοτέα σε:             

Μετόχους της µητρικής (8.437)            62.426 

∆ικαιώµατα µειοψηφίας 3.627           3.627 

 (4.810)  0  0  0  0  0  0      66.053 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις  
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία των αποτελεσµάτων τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσεως 2009 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,4406 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία του pro forma ενοποιηµένου ισολογισµού της 
30.06.2010:  

PRO FORMA  
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
30.6.2010 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens 
DE 

Holdings 
LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**  

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Ισολογισµός 

30.06.2010 

(ποσά σε χιλ. €)        Μητρική Όµιλος  

Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία            

Επενδύσεις σε ακίνητα 0  0  0  0  0  11.506  8.456  0  10  19.972  
Επενδύσεις σε συµµετοχές 27.569  0  0  0  0  0  0  38.918  (38.918) 27.569  
Σύνολο µη κυκλοφορούντων 
περιουσιακών στοιχείων 28.291  0  0  0  0  11.506  8.456  38.918  (38.908) 48.264  

Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία                              

Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις 2.955  0  3.031  0  3.325  13  223  0  0  9.546  

Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε 
εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 256.730  27.108  12.522  27.984  10.461  0  0  7.296  12.277  354.378  

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 52.301  0  0  0  0  338  770  0  0  53.409  
Σύνολο κυκλοφορούντων 
περιουσιακών στοιχείων 314.574  27.108  15.554  27.984  13.786  351  993  7.296  12.277  419.922  

ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 342.865  27.108  15.554  27.984  13.786  11.857  9.449  46.214  (26.631) 468.186  
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 202.794 27.108 11.820 27.984 13.786 11.671 8.823 46.214 (26.631) 323.569 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ             
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις             
∆ανειακές υποχρεώσεις 56.768 0  0  0  0  0  0  0  0  56.768 
Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές 
δραστηριότητες 36.142 0  0  0  0  0  0  0  0  36.142 

Σύνολο Μακροπρόθεσµων 
Υποχρεώσεων 92.946 0  0  0  0  0  600 0  0  93.546 

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις          0    
∆ανειακές υποχρεώσεις 46.052 0  0  0  0  0  0  0  0  46.052 
Προµηθευτές και λοιπές 
υποχρεώσεις 1.073 0  3.734   186 25 0  0  5.019 

Σύνολο Βραχυπρόθεσµων  
Υποχρεώσεων 47.125 0  3.734 0  0  186 25 0  0  51.071 

Σύνολο υποχρεώσεων 140.071 0  3.734 0  0  186 625 0  0  144.617 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 342.865 27.108 15.554 27.984 13.786 11.857 9.449 46.214 (26.631)  468.186 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία του Ισολογισµού τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της 1.1. – 30.6.2010 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,2271. 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται επιλεγµένα στοιχεία της pro forma κατάστασης αποτελεσµάτων περιόδου 
01.01 – 30.06.2010:  

PRO FORMA  
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ  
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
1.1.–30.6.2010 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens 
DE 

Holdings 
LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**  

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  

Pro Forma    
Κατάσταση    

Αποτελεσµάτων    

(ποσά σε χιλ. €)*        Μητρική Όµιλος  

Κέρδη/ (ζηµιές) 
χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε 
εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

(4.564)  0  0  (952) 0  0  0  0  0  (5.516)  

Κέρδη/ (ζηµιές) από αποτίµηση 
επενδυτικών ακινήτων 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  

Κέρδη/ (ζηµιές) από πώληση    
συµµετοχών & επενδύσεων 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 534 0  0  0  0  0  0  0  0  534 

Κέρδη από απόκτηση 
περιουσιακών στοιχείων 0  0  0  0  0  0  0  0 0 0 

Έσοδα από παροχή 
συµβουλευτικών υπηρεσιών 100 0  0  0  0  0  0  0  0  100 

Λοιπά έσοδα 2.199 0  0  0  33 14 0  0  0  2.247 
Σύνολο Λειτουργικών Εσόδων (1.731)  0  0  (952)  33 14 0  0 0 (2.636) 
Σύνολο Λειτουργικών Εξόδων (2.305)  0  0  0  0  (97)  (5)  0  0  (2.407)  
Κέρδος/ (ζηµία) Εκµετάλλευσης (4.037)  0  0  (952)  33 (83)  (5)  0 0 (5.043) 
Κέρδος/ (ζηµία) προ φόρων (5.679)  0  0  (952)  33 (101)  (16)  0 0 (6.716) 
ΚΕΡ∆Η/ (ΖΗΜΙΕΣ) ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ (5.679)  0  0  (952)  33 (66)  10 0 0 (6.654) 
             
Κέρδη/ (ζηµίες) 
 αποδοτέα σε:             

Μετόχους της µητρικής (7.573)            (8.548) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 1.894           1.894 
 (5.679)  0  0  0  0  0  0      (6.654) 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία των αποτελεσµάτων τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της 01.01. -30.06.2010 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,2271. 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικ;ές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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3.2. Πληροφορίες για τη σύνταξη του Ενηµερωτικού ∆ελτίου και τους ελεγκτές της Εταιρίας 
 

3.2.1 Γενικά Πληροφοριακά Στοιχεία - Υπεύθυνα Πρόσωπα 
Στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο περιέχονται και παρουσιάζονται µε εύληπτο και κατανοητό τρόπο όλες οι 
πληροφορίες που είναι απαραίτητες προκειµένου οι επενδυτές να µπορούν µε εµπεριστατωµένο τρόπο να 
αξιολογούν τα περιουσιακά στοιχεία, τις υποχρεώσεις, τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση, τα αποτελέσµατα και τις 
προοπτικές της εταιρίας «SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ Α.Ε. ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ», καθώς και τα δικαιώµατα 
που απορρέουν από τις κοινές ονοµαστικές µετοχές της. 
Το παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο αποτελείται από: α) το Περιληπτικό Σηµείωµα, β) τους Παράγοντες Κινδύνου, γ) το 
Έγγραφο Αναφοράς και δ) το Σηµείωµα Μετοχικού Τίτλου.  
Οι µέτοχοι και οι επενδυτές που ενδιαφέρονται για περισσότερες πληροφορίες µπορούν να απευθύνονται τις 
εργάσιµες ηµέρες και ώρες στα γραφεία της Sciens, Σόλωνος 10, Κολωνάκι, 106 73, τηλ.:210 3392760, αρµόδιος: 
κ. Γεώργιος Βεντουράτος, Υπεύθυνος Επενδυτικών Σχέσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων της Εταιρίας. 
Η σύνταξη και η διάθεση του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου έγινε σύµφωνα µε τις διατάξεις της ισχύουσας 
νοµοθεσίας. Το παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο, όπως αυτό εγκρίθηκε από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς στις 07.10.2010 θα είναι διαθέσιµο στο επενδυτικό κοινό, σύµφωνα µε το άρθρο 14, παρ. 2 του Ν. 
3401/2005 ως ισχύει, σε ηλεκτρονική µορφή στην ηλεκτρονική διεύθυνση του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, 
www.ase.gr, της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς www.hcmc.gr και στην ιστοσελίδα της Εταιρίας, www.sciens.gr, καθώς 
και σε έγχαρτη µορφή, στα γραφεία της Εταιρίας. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς ενέκρινε 
το περιεχόµενο του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου µόνον όσον αφορά την κάλυψη των αναγκών πληροφόρησης 
του επενδυτικού κοινού, όπως αυτές καθορίζονται από τις διατάξεις του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής 
των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. 
Το Ενηµερωτικό ∆ελτίο περιέχει κάθε πληροφορία της οποίας η δηµοσιοποίηση προβλέπεται από τον Κανονισµό 
(ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και η οποία αφορά την Εταιρία και την εισαγωγή των 
νέων µετοχών της στην Αγορά Αξιών του Χ.Α.  
Τα φυσικά πρόσωπα που επιµελήθηκαν της σύνταξης του Ενηµερωτικού ∆ελτίου είναι τα εξής:  

 Ο κ. Ιωάννης Ρήγας, Πρόεδρος ∆.Σ. και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας  
 Ο κ. Θεόδωρος Ρήγας, εκτελεστικό µέλος ∆.Σ. και Γενικός ∆ιευθυντής της Εταιρίας  
 Ο κ. Χρήστος Τσάµης, Γενικός ∆ιευθυντής και CFO της Εταιρίας   

Η επαγγελµατική διεύθυνση των ανωτέρω προσώπων είναι η διεύθυνση της Εταιρίας: Σόλωνος 10, Κολωνάκι, 106 
73, Αθήνα, τηλ: 210 3392760. 
Η Εταιρία, τα µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας και τα φυσικά πρόσωπα που επιµελήθηκαν της σύνταξης του 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου είναι υπεύθυνα για το περιεχόµενο του Ενηµερωτικού ∆ελτίου που καθίσταται διαθέσιµο 
στο επενδυτικό κοινό.  
Οι δηµοσιευµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις για τις χρήσεις που έληξαν την 31.12.2007, 
31.12.2008 και 31.12.2009, συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π., έχουν εγκριθεί από τις 
Ετήσιες Τακτικές Γενικές Συνελεύσεις των µετόχων της Εταιρίας και έχουν ελεγχθεί (όσον αφορά τις οικονοµικές 
καταστάσεις των χρήσεων που έληξαν την 31.12.2007 και 31.12.2008) από τον Τακτικό Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή κ. 
Βασίλειο Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική 
Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές και (όσον αφορά τις οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης που έληξε την 
31.12.2009) από τον Τακτικό Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) επίσης της 
ελεγκτικής εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  
Οι δηµοσιευµένες συνοπτικές ενδιάµεσες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις για την εξάµηνη 
περίοδο που έληξε την 30.06.2010 συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π., έχουν επισκοπηθεί 
από τον Τακτικό Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) της ελεγκτικής εταιρίας 
ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές και έχουν εγκριθεί από το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας.  
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Οι pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 οι οποίες 
συντάχθηκαν από την Εταιρία για τους σκοπούς του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, όπως προβλέπεται από τις 
διατάξεις της ενότητας 20.2 του Παραρτήµατος Ι του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών 
Κοινοτήτων εγκρίθηκαν µε την από 09.07.2010 απόφαση του ∆.Σ. της Εταιρίας. Επί αυτών έχει συνταχθεί Έκθεση 
Βεβαίωσης από τον Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή Κωνσταντίνο Μιχαλάτο (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) της ελεγκτικής 
εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, Λ. Κηφισίας 268, 
15232 Αθήνα (Α.Μ. ΣΟΕΛ 113). 
Η Εταιρία, τα µέλη του ∆ιοικητικού της Συµβουλίου και τα φυσικά πρόσωπα που επιµελήθηκαν τη σύνταξη του 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου βεβαιώνουν ότι το Ενηµερωτικό ∆ελτίο έχει συνταχθεί σύµφωνα µε τον Κανονισµό (ΕΚ) 
809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων.   
Τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας και τα φυσικά πρόσωπα που επιµελήθηκαν της σύνταξης του 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου δηλώνουν ότι έχουν λάβει γνώση και συµφωνούν µε το περιεχόµενο του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου και βεβαιώνουν υπεύθυνα ότι, αφού έλαβαν κάθε εύλογο µέτρο για το σκοπό αυτό, οι 
πληροφορίες και τα στοιχεία που περιέχονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο είναι, καθόσον γνωρίζουν, αληθή και δεν 
υπάρχουν παραλείψεις που να αλλοιώνουν το περιεχόµενό του. 
 

3.2.2 Νόµιµοι Ελεγκτές 
Η Εταιρία ελέγχεται από τακτικούς ορκωτούς ελεγκτές – λογιστές. Ουδείς από τους τακτικούς ορκωτούς ελεγκτές - 
λογιστές έχει παραιτηθεί ή ανακληθεί από την άσκηση των καθηκόντων του για την περίοδο που καλύπτουν οι 
ιστορικές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες (χρήσεις 2007 – 2009 και εξάµηνη περίοδος 01.01 – 30.06.2010) 
καθώς και µέχρι την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
Τον τακτικό έλεγχο των δηµοσιευµένων εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας των 
χρήσεων που έληξαν την 31.12.2007 και την 31.12.2008, οι οποίες συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. 
/ ∆.Π.Χ.Π., διενήργησε ο Ορκωτός Ελεγκτής – Λογιστής κ. Βασίλειος Γούτης (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής 
εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, Λ. Κηφισίας 268, 
Χαλάνδρι, τηλ: 210 6874400.  
Τον τακτικό έλεγχο των δηµοσιευµένων εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας της 
χρήσης που έληξε την 31.12.2009, οι οποίες συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π., 
διενήργησε ο Ορκωτός Ελεγκτής – Λογιστής κ. Κωνσταντίνος Μιχαλάτος (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) της ελεγκτικής 
εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, Λ. Κηφισίας 268, 
Χαλάνδρι, τηλ: 210 6874400. 
Την επισκόπηση των δηµοσιευµένων εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας της 
περιόδου 01.01 -  30.06.2009, οι οποίες συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π., διενήργησε ο 
Ορκωτός Ελεγκτής – Λογιστής κ. Κωνσταντίνος Μιχαλάτος (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) της ελεγκτικής εταιρίας 
ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, Λ. Κηφισίας 268, Χαλάνδρι, 
τηλ: 210 6874400. 
 
Έκθεση Ελέγχου χρήσης 2007 
Ακολούθως παρατίθεται αυτούσια η από 31.03.2008 Έκθεση Ελέγχου του Ορκωτού Ελεγκτή – Λογιστή κ. 
Βασίλειου Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική 
Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές επί των δηµοσιευµένων εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών 
καταστάσεων της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε την 31.12.2007, η οποία και αποτελεί αναπόσπαστο µέρος 
τους.  
 
«Εκθεση επί των οικονοµικών καταστάσεων 
Ελέγξαµε τις συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις της SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. (η «Εταιρεία»), 
καθώς και τις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της εταιρείας και των θυγατρικών της (ο «Οµιλος») οι οποίες 
αποτελούνται από τον εταιρικό και ενοποιηµένο ισολογισµό της 31ης ∆εκεµβρίου 2007, και τις καταστάσεις 
αποτελεσµάτων, µεταβολών ιδίων κεφαλαίων και ταµειακών ροών της Εταιρείας και του Οµίλου της χρήσεως που 
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έληξε την ηµεροµηνία αυτή καθώς και περίληψη των σηµαντικών λογιστικών πολιτικών και λοιπές επεξηγηµατικές 
σηµειώσεις. 
 
Ευθύνη ∆ιοίκησης για τις οικονοµικές καταστάσεις 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρείας έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και εύλογη  παρουσίαση αυτών των οικονοµικών 
καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί  
από την Ευρωπαϊκή Ένωση. Η ευθύνη αυτή περιλαµβάνει το σχεδιασµό, την εφαρµογή και τη διατήρηση 
συστήµατος εσωτερικού ελέγχου σχετικά µε την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση οικονοµικών καταστάσεων, 
απαλλαγµένων από ουσιώδη ανακρίβεια, που οφείλεται σε απάτη ή λάθος. Η  ευθύνη αυτή περιλαµβάνει επίσης  
την επιλογή και εφαρµογή κατάλληλων λογιστικών πολιτικών και τη διενέργεια λογιστικών εκτιµήσεων που είναι 
λογικές για τις περιστάσεις. 
 
Ευθύνη Ελεγκτή 
∆ική µας ευθύνη είναι η έκφραση γνώµης επί αυτών των οικονοµικών καταστάσεων, µε βάση τον έλεγχό µας. 
∆ιενεργήσαµε τον έλεγχο σύµφωνα  µε τα Ελληνικά Ελεγκτικά Πρότυπα, που είναι εναρµονισµένα µε τα ∆ιεθνή 
Ελεγκτικά Πρότυπα. Τα Πρότυπα αυτά απαιτούν τη συµµόρφωσή µας µε τους κανόνες δεοντολογίας και το 
σχεδιασµό και διενέργεια του ελέγχου µας µε σκοπό την αποκόµιση εύλογης διασφάλισης ότι οι οικονοµικές 
καταστάσεις είναι απαλλαγµένες από ουσιώδη ανακρίβεια.   
 
Ο έλεγχος περιλαµβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για τη συγκέντρωση ελεγκτικών τεκµηρίων, σχετικά µε τα ποσά 
και τις πληροφορίες που περιλαµβάνονται στις οικονοµικές καταστάσεις. Οι διαδικασίες επιλέγονται  κατά την 
κρίση του ελεγκτή  και περιλαµβάνουν την εκτίµηση του κινδύνου ουσιώδους ανακρίβειας των οικονοµικών 
καταστάσεων, λόγω απάτης ή λάθους. Για την εκτίµηση του κινδύνου αυτού, ο ελεγκτής λαµβάνει υπόψη το 
σύστηµα εσωτερικού ελέγχου σχετικά µε την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων, µε 
σκοπό το σχεδιασµό ελεγκτικών διαδικασιών για τις περιστάσεις και όχι για την έκφραση γνώµης επί της 
αποτελεσµατικότητας του συστήµατος εσωτερικού ελέγχου της Εταιρείας. Ο έλεγχος περιλαµβάνει επίσης την 
αξιολόγηση της καταλληλότητας των λογιστικών πολιτικών που εφαρµόσθηκαν και του εύλογου των εκτιµήσεων 
που έγιναν από τη ∆ιοίκηση, καθώς και αξιολόγηση της συνολικής παρουσίασης  των οικονοµικών καταστάσεων. 
 
Πιστεύουµε ότι τα ελεγκτικά τεκµήρια που έχουµε συγκεντρώσει είναι  επαρκή και κατάλληλα για τη θεµελίωση της 
γνώµης µας. 
 
Γνώµη 
Κατά τη γνώµη µας, οι συνηµµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις  παρουσιάζουν εύλογα 
από κάθε ουσιώδη άποψη την οικονοµική κατάσταση της Εταιρείας και του Οµίλου κατά την 31 ∆εκεµβρίου 2007, 
καθώς και τη χρηµατοοικονοµική τους επίδοση και τις Ταµειακές τους Ροές για τη χρήση που έληξε την 
ηµεροµηνία αυτή σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης, όπως αυτά υιοθετήθηκαν 
από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 
 
Αναφορά επί άλλων νοµικών και  κανονιστικών θεµάτων 
Η Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου  περιλαµβάνει τις πληροφορίες που προβλέπονται από τα άρθρα 43α 
παράγραφος 3 και 107 παράγραφος 3 και 16 παράγραφος 9 του Κ.Ν. 2190/20 καθώς και από το άρθρο 11α του 
Ν.3371/2005 και το περιεχόµενό  της  είναι συνεπές µε τις συνηµµένες  οικονοµικές καταστάσεις.» 
 
Έκθεση Ελέγχου χρήσης 2008 
Ακολούθως παρατίθεται αυτούσια η από 31.03.2009 Έκθεση Ελέγχου του Ορκωτού Ελεγκτή – Λογιστή κ. 
Βασίλειου Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική 
Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές επί των δηµοσιευµένων εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών 
καταστάσεων της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε την 31.12.2008, η οποία και αποτελεί αναπόσπαστο µέρος 
τους.  
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«Έκθεση επί των Οικονοµικών Καταστάσεων 
Ελέγξαµε τις συνηµµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. (η Εταιρεία), που αποτελούνται από τον εταιρικό και ενοποιηµένο ισολογισµό της 31 
∆εκεµβρίου 2008 και τις καταστάσεις αποτελεσµάτων, µεταβολών ιδίων κεφαλαίων και ταµειακών ροών της 
χρήσεως που έληξε την ηµεροµηνία αυτή, καθώς και περίληψη των σηµαντικών λογιστικών πολιτικών και λοιπές 
επεξηγηµατικές σηµειώσεις. 
 
Ευθύνη ∆ιοίκησης για τις Οικονοµικές Καταστάσεις 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρείας έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση αυτών των οικονοµικών 
καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από 
την Ευρωπαϊκή Ένωση.  Η ευθύνη αυτή περιλαµβάνει το σχεδιασµό, την εφαρµογή και διατήρηση συστήµατος 
εσωτερικού ελέγχου που αφορά στην κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση οικονοµικών καταστάσεων, απαλλαγµένων 
από ουσιώδη ανακρίβεια, που οφείλεται σε απάτη ή λάθος.  Η ευθύνη αυτή περιλαµβάνει επίσης την επιλογή και 
εφαρµογή κατάλληλων λογιστικών πολιτικών και τη διενέργεια λογιστικών εκτιµήσεων, που είναι λογικές για τις 
περιστάσεις.  
 
Ευθύνη Ελεγκτή 
∆ική µας ευθύνη είναι η έκφραση γνώµης επί αυτών των οικονοµικών καταστάσεων, µε βάση τον  έλεγχό µας.  
∆ιενεργήσαµε τον έλεγχο σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Ελεγκτικά Πρότυπα.  Τα πρότυπα αυτά απαιτούν τη συµµόρφωσή 
µας µε τους κανόνες δεοντολογίας και το σχεδιασµό και διενέργεια του ελέγχου µας µε σκοπό την απόκτηση 
εύλογης διασφάλισης για το κατά πόσο οι οικονοµικές καταστάσεις είναι απαλλαγµένες από ουσιώδη  ανακρίβεια. 
 
Ο έλεγχος περιλαµβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για τη συγκέντρωση ελεγκτικών τεκµηρίων, σχετικά µε τα ποσά 
και τις πληροφορίες που περιλαµβάνονται στις οικονοµικές καταστάσεις.  Οι διαδικασίες επιλέγονται κατά την 
κρίση του ελεγκτή και περιλαµβάνουν την εκτίµηση του κινδύνου  ουσιώδους ανακρίβειας των οικονοµικών 
καταστάσεων, λόγω απάτης ή λάθους.  Για την εκτίµηση του κινδύνου αυτού, ο ελεγκτής λαµβάνει υπόψη το 
σύστηµα εσωτερικού ελέγχου που αφορά στην  κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων, 
µε σκοπό το σχεδιασµό κατάλληλων ελεγκτικών διαδικασιών για τις περιστάσεις, αλλά όχι για την έκφραση γνώµης 
επί της  αποτελεσµατικότητας του συστήµατος εσωτερικού ελέγχου της Εταιρείας.  Ο έλεγχος περιλαµβάνει επίσης 
την αξιολόγηση της καταλληλότητας των λογιστικών πολιτικών που εφαρµόστηκαν και του εύλογου των εκτιµήσεων 
που έγιναν από τη ∆ιοίκηση, καθώς και αξιολόγηση της συνολικής παρουσίασης των οικονοµικών καταστάσεων. 
Πιστεύουµε ότι τα ελεγκτικά τεκµήρια που έχουµε συγκεντρώσει είναι επαρκή και κατάλληλα για τη θεµελίωση της 
γνώµης µας. 
 
Γνώµη 
Κατά τη γνώµη µας, οι συνηµµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζουν εύλογα 
από κάθε ουσιώδη άποψη την οικονοµική κατάσταση της Εταιρείας και του Οµίλου κατά την 31 ∆εκεµβρίου 2008, 
τη χρηµατοοικονοµική τους επίδοση και τις ταµειακές τους ροές για τη χρήση που έληξε την ηµεροµηνία αυτή 
σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή 
Ένωση.  
 
Αναφορά επί Άλλων Νοµικών Θεµάτων 
Επαληθεύσαµε τη συµφωνία και την αντιστοίχηση του περιεχοµένου της Έκθεσης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου µε 
τις συνηµµένες οικονοµικές καταστάσεις, στα πλαίσια των οριζόµενων από τα άρθρα 43α, 107 και 37 του Κ.Ν. 
2190/1920.» 
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Έκθεση Ελέγχου χρήσης 2009 
Ακολούθως παρατίθεται αυτούσια η από 31.03.2010 Έκθεση Ελέγχου του Ορκωτού Ελεγκτή – Λογιστή κ. 
Κωνσταντίνου Μιχαλάτου (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) της ελεγκτικής εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη 
Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές επί των δηµοσιευµένων εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών 
καταστάσεων της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε την 31.12.2009, η οποία και αποτελεί αναπόσπαστο µέρος 
τους.  
«Έκθεση επί των Εταιρικών και Ενοποιηµένων Οικονοµικών Καταστάσεων 
 
Ελέγξαµε τις συνηµµένες εταιρικές και τις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Ανώνυµης Εταιρείας 
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. και των θυγατρικών της, που αποτελούνται από την εταιρική και 
ενοποιηµένη κατάσταση χρηµατοοικονοµικής θέσης της 31 ∆εκεµβρίου 2009, τις εταιρικές και ενοποιηµένες 
καταστάσεις αποτελεσµάτων χρήσεως και συνολικού εισοδήµατος, µεταβολών ιδίων κεφαλαίων και ταµειακών 
ροών της χρήσεως που έληξε την ηµεροµηνία αυτή, καθώς και περίληψη σηµαντικών λογιστικών πολιτικών και 
λοιπές επεξηγηµατικές πληροφορίες. 
 
Ευθύνη της ∆ιοίκησης για τις Εταιρικές και Ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις 
Η διοίκηση είναι υπεύθυνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση αυτών των εταιρικών και ενοποιηµένων 
οικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν 
υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση, όπως και για εκείνες τις εσωτερικές δικλείδες, που η διοίκηση καθορίζει ως 
απαραίτητες, ώστε να καθίσταται δυνατή η κατάρτιση εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων 
απαλλαγµένων από ουσιώδη ανακρίβεια, που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος. 
 
Ευθύνη του Ελεγκτή 
Η δική µας ευθύνη είναι να εκφράσουµε γνώµη επί αυτών των εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών 
καταστάσεων µε βάση τον έλεγχό µας.  ∆ιενεργήσαµε τον έλεγχό µας σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Ελέγχου. 
Τα πρότυπα αυτά απαιτούν να συµµορφωνόµαστε µε κανόνες δεοντολογίας, καθώς και να σχεδιάζουµε και 
διενεργούµε µε τον έλεγχο µε σκοπό την απόκτηση εύλογης διασφάλισης για το εάν οι εταιρικές και ενοποιηµένες 
οικονοµικές καταστάσεις είναι απαλλαγµένες από ουσιώδη ανακρίβεια. 
 
Ο έλεγχος περιλαµβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για την απόκτηση ελεγκτικών τεκµηρίων, σχετικά µε τα ποσά και 
τις γνωστοποιήσεις στις εταιρικές και τις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις.  Οι επιλεγόµενες διαδικασίες 
βασίζονται στην κρίση του ελεγκτή περιλαµβανοµένης της εκτίµησης των κινδύνων ουσιώδους ανακρίβειας των 
εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων, που  οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος.  Κατά τη 
διενέργεια αυτών των εκτιµήσεων κινδύνου, ο ελεγκτής εξετάζει τις εσωτερικές δικλείδες που σχετίζονται µε την 
κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων της εταιρείας, µε 
σκοπό το σχεδιασµό ελεγκτικών διαδικασιών κατάλληλων για τις περιστάσεις, αλλά όχι µε σκοπό την έκφραση 
γνώµης επί της αποτελεσµατικότητας των εσωτερικών δικλείδων της εταιρείας.  Ο έλεγχος περιλαµβάνει επίσης την 
αξιολόγηση της καταλληλότητας των λογιστικών πολιτικών που χρησιµοποιήθηκαν και του εύλογου των εκτιµήσεων 
που έγιναν από τη διοίκηση, καθώς και αξιολόγηση της συνολικής παρουσίασης των εταιρικών και ενοποιηµένων 
οικονοµικών καταστάσεων. 
 
Πιστεύουµε ότι τα ελεγκτικά τεκµήρια που έχουµε συγκεντρώσει είναι επαρκή και κατάλληλα για τη θεµελίωση της 
ελεγκτικής µας γνώµης. 
 
Γνώµη 
Κατά τη γνώµη µας, οι συνηµµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζουν εύλογα, 
από κάθε ουσιώδη άποψη, την οικονοµική θέση της Ανώνυµης Εταιρείας SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. 
και των θυγατρικών αυτής κατά την 31 ∆εκεµβρίου 2009 και τη χρηµατοοικονοµική τους επίδοση και τις ταµειακές 
τους ροές για τη χρήση που έληξε την ηµεροµηνία αυτή σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής 
Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση. 
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Έκθεση επί Άλλων Νοµικών και Κανονιστικών Θεµάτων 
Επαληθεύσαµε τη συµφωνία και την αντιστοίχηση του περιεχοµένου της Έκθεσης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου µε 
τις συνηµµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις, στα πλαίσια των οριζόµενων από τα άρθρα 
43α, 107 και 37 του Κ.Ν. 2190/1920.» 
 
 
Έκθεση Επισκόπησης Ενδιάµεσης Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης  
Ακολούθως παρατίθεται αυτούσια η από 27.08.2010 Έκθεση Επισκόπησης Ενδιάµεσης Χρηµατοοικονοµικής 
Πληροφόρησης του Ορκωτού Ελεγκτή – Λογιστή κ. Κωνσταντίνου Μιχαλάτου (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) της ελεγκτικής 
εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές επί των 
δηµοσιευµένων εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας για τη περίοδο 01.01 - 
30.06.2010, η οποία και αποτελεί αναπόσπαστο µέρος τους.  
 
«Εισαγωγή 
Επισκοπήσαµε τη συνηµµένη συνοπτική εταιρική και ενοποιηµένη κατάσταση χρηµατοοικονοµικής θέσης της 
Ανώνυµης Εταιρείας SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. και των θυγατρικών της, της 30ης Ιουνίου 2010 και 
τις σχετικές συνοπτικές εταιρικές και ενοποιηµένες καταστάσεις συνολικού εισοδήµατος, µεταβολών καθαρής θέσης 
και ταµειακών ροών της εξάµηνης περιόδου που έληξε αυτήν την ηµεροµηνία, καθώς και τις επιλεγµένες 
επεξηγηµατικές σηµειώσεις, που συνθέτουν την ενδιάµεση χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση, η οποία αποτελεί 
αναπόσπαστο µέρος της εξαµηνιαίας οικονοµικής έκθεσης του άρθρου 5 του Ν.3556/2007.  Η ∆ιοίκηση έχει την 
ευθύνη για την κατάρτιση και παρουσίαση αυτής της ενδιάµεσης συνοπτικής χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης, 
σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή 
Ένωση και εφαρµόζονται στην Ενδιάµεση Χρηµατοοικονοµική Αναφορά (∆ιεθνές Λογιστικό Πρότυπο «∆ΛΠ» 34). 
∆ική µας ευθύνη είναι να εκφράσουµε συµπέρασµα επί αυτής της ενδιάµεσης συνοπτικής χρηµατοοικονοµικής 
πληροφόρησης µε βάση την επισκόπησή µας. 
 
Εύρος Επισκόπησης 
∆ιενεργήσαµε την επισκόπησή µας σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Πρότυπο Επισκόπησης 2410 «Επισκόπηση 
ενδιάµεσης χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης που διενεργείται από τον ανεξάρτητο ελεγκτή της οντότητας». Η 
επισκόπηση της ενδιάµεσης οικονοµικής πληροφόρησης συνίσταται στη διενέργεια διερευνητικών ερωτηµάτων 
κυρίως προς πρόσωπα που είναι υπεύθυνα για χρηµατοοικονοµικά και λογιστικά θέµατα και στην εφαρµογή 
αναλυτικών και άλλων διαδικασιών επισκόπησης. Το εύρος της επισκόπησης είναι ουσιωδώς µικρότερο από αυτό 
του ελέγχου που διενεργείται σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Ελέγχου και συνεπώς, δεν µας δίδει τη δυνατότητα 
να αποκτήσουµε τη διασφάλιση ότι έχουν περιέλθει στην αντίληψή µας όλα τα σηµαντικά θέµατα τα οποία θα 
µπορούσαν να εντοπιστούν σε έναν έλεγχο. Κατά συνέπεια, µε την παρούσα δεν διατυπώνουµε γνώµη ελέγχου. 
 
Συµπέρασµα 
Με βάση την επισκόπησή µας, δεν έχει περιέλθει στην αντίληψή µας οτιδήποτε που θα µας οδηγούσε στο 
συµπέρασµα ότι η συνηµµένη ενδιάµεση χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση δεν έχει καταρτισθεί, από κάθε 
ουσιώδη άποψη, σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 34. 
 
Αναφορά επί Άλλων Νοµικών και Κανονιστικών Θεµάτων 
Η επισκόπησή µας δεν εντόπισε οποιαδήποτε ασυνέπεια ή αναντιστοιχία των λοιπών στοιχείων της 
προβλεπόµενης από το άρθρο 5 του Ν.3556/2007 εξαµηνιαίας οικονοµικής έκθεσης, µε τη συνηµµένη 
χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση.» 
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3.3. Φορολογικός Έλεγχος 
Σύµφωνα µε τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας, µε δεδοµένο πως η Εταιρία εµφανίζει φορολογικές ζηµιές, λόγω της φύσης 
των εσόδων της, ενώ και οι εταιρίες του Οµίλου της δεν υπάγονται σε ιδιαίτερες φορολογικές υποχρεώσεις, δεν 
έχουν διενεργηθεί σχετικές προβλέψεις για φορολογικές εκκρεµότητες ανέλεγκτων χρήσεων σε επίπεδο Οµίλου.  
Σύµφωνα µε τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας, τα αποτελέσµατα του φορολογικού ελέγχου για τις ανέλεγκτες φορολογικά 
χρήσεις δεν αναµένεται να επηρεάσουν ουσιωδώς την οικονοµική θέση, την κερδοφορία και τις ταµειακές ροές της 
Εταιρίας και του Οµίλου. 
 

3.3.1 Φορολογικός Έλεγχος της Εταιρίας  
Η Εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά µε τακτικούς φορολογικούς ελέγχους έως και τη χρήση 2007, τα δε οικονοµικά 
της στοιχεία κρίθηκαν ακριβή, ειλικρινή και οριστικά. Ο τελευταίος φορολογικός έλεγχος διενεργήθηκε τον Απρίλιο 
του 2009 από το ∆ιαπεριφερειακό Ελεγκτικό Κέντρο Αθηνών (∆.Ε.Κ. Αθηνών) και αφορούσε τις χρήσεις 2005, 
2006 και 2007. Ο εν λόγω φορολογικός έλεγχος αφορούσε τον προσδιορισµό πάσης φύσεως φορολογικών 
υποχρεώσεων (φόρο εισοδήµατος, Φ.Π.Α., φόρο µισθωτών υπηρεσιών, φόρο αµοιβής ελευθέρων επαγγελµατιών, 
φόρο επί τόκων, φόρο αµοιβών ∆.Σ., φόρο µεταβίβασης µετοχών). 
Ο ανωτέρω φορολογικός έλεγχος αναγνώρισε για την Εταιρία συνολικές ζηµιές φορολογίας εισοδήµατος για τις 
παραπάνω οικονοµικές χρήσεις ύψους € 5.297 χιλ. έναντι ζηµιών φορολογίας εισοδήµατος, που είχε υποβάλει µε 
τις δηλώσεις της η Εταιρία, ύψους € 5.816 χιλ. και ζηµιών φορολογίας εισοδήµατος, που λήφθηκαν υπόψη από την 
Εταιρία κατά τον σχετικό υπολογισµό της απαίτησης από αναβαλλόµενη φορολογία, για τις συγκεκριµένες 
οικονοµικές χρήσεις, ύψους € 5.305 χιλ.. Ως εκ τούτου και µε δεδοµένο πως η Εταιρία και για τη χρήση του 2008 
είχε υπολογίσει αναβαλλόµενη φορολογική απαίτηση σε ποσό ζηµίας χαµηλότερης της φορολογικής της δήλωσης, 
δεν υπήρξε καµία σχετική πρόσθετη επιβάρυνση των αποτελεσµάτων της Εταιρίας. Με βάση τον προαναφερθέντα 
φορολογικό έλεγχο καταλογίστηκε στην Εταιρία διαφορά ΦΠΑ προς καταβολή, πλέον προσαυξήσεων, ύψους € 116 
χιλ. ποσό το οποίο και επιβάρυνε τα αποτελέσµατα της χρήσης 2009. 
 

3.3.2 Φορολογικός έλεγχος των εταιριών που περιλαµβάνονται στις Ενοποιηµένες Οικονοµικές 
Καταστάσεις του Οµίλου Sciens 

Οι υπόλοιπες, πλην Sciens, εταιρίες του Οµίλου δραστηριοποιούνται κυρίως σε χώρες που δεν υφίσταται 
φορολογία εισοδήµατος και ως εκ τούτου ο Όµιλος δεν έχει προβεί σε πρόβλεψη για ανέλεγκτες χρήσεις διότι 
εκτιµά ότι οποιοσδήποτε πρόσθετος φόρος δεν θα είναι σηµαντικός.  
Οι έως σήµερα µη ελεγµένες φορολογικά χρήσεις των εταιριών που περιλαµβάνονται στις ενοποιηµένες 
οικονοµικές καταστάσεις της Sciens της χρήσης που έληξε την 31.12.2009 παρατίθενται στον ακόλουθο πίνακα:  

Επωνυµία εταιρίας Έδρα % συµµετοχής Ανέλεγκτες 
φορολογικά χρήσεις 

Sciens Protective Holdings Ltd  Cayman Islands 100,00% 2006 – 2009 
Oceanus Reinsurance A.I  Πουέρτο Ρίκο 100,00% 2006 – 2009 
Sciens International Holdings 2 Ltd.  Cayman Islands 100,00% 2007 – 2009 
Sciens International Holdings 3 Ltd.  Cayman Islands 100,00% 2008 – 2009 
Sciens International Holdings 4 Ltd.  Cayman Islands 100,00% 2008 – 2009 
SCHL Holdings Ltd  Cayman Islands 100,00% 2008 – 2009 
SCHL Limited  Cayman Islands 100,00% 2008 – 2009 
Sciens International SREO Management Holding Ltd HΠA 100,00% 2008 – 2009 
SREO Management Holding Ltd  Η.Π.Α. 50,00% 2008 – 2009 
Apollo Aviation Holdings Ltd Bermuda 50,00% 2007 – 2009 
Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd Cayman Islands 19,00% 2008 – 2009  
Sciens International Structured Finance Holdings Ltd.  Cayman Islands 100,00% 2006 – 2009 
∆ίολκος Α.Ε. Ελλάδα 47,70% 2007 - 2009 
Πηγή: Εταιρία 
Σηµ.: Οι ανωτέρω εταιρίες, εκτός της ∆ίολκος Α.Ε., δεν υπόκεινται σε φορολογικό έλεγχο από τις αρµόδιες ελληνικές φορολογικές αρχές γιατί η έδρα τους είναι 
στην αλλοδαπή. 
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3.3.3 Φορολογικός έλεγχος των Νέων Θυγατρικών εταιριών  

Οι έως σήµερα µη ελεγµένες φορολογικά χρήσεις των Νέων Θυγατρικών εταιριών παρατίθενται στον ακόλουθο 
πίνακα:  

Επωνυµία εταιρίας Έδρα % 
συµµετοχής 

Ανέλεγκτες 
φορολογικά 
χρήσεις 

Πειραιώς Developer Κτηµατική Τουριστική Αναπτυξιακή A.E.  Ελλάδα  100%  2006 – 2009 
Πειραιώς Property Κτηµατική Τουριστική και Ξενοδοχειακή A.Ε.  Ελλάδα  100%  2006 – 2009 
Sciens DE Holdings LLC  Η.Π.Α.  100%  2009 
Plainfield Finance Corporation  Η.Π.Α. 100% 2005 - 2009  
Plainfield SP SECS Holdco I SECS Λουξεµβούργο  100%  2009 
Plainfield SP SECS Holdco III SECS Λουξεµβούργο  100%  2009 
Πηγή: Εταιρία 

 
Οι Νέες Θυγατρικές εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield SP SECS Holdco I SECS και Plainfield SP SECS 
Holdco IΙΙ SECS, που συστάθηκαν τα τέλη του 2009, όπως και η Plainfield Finance Corporation, η οποία έχει 
εκπληρώσει νοµίµως τις φορολογικές της υποχρεώσεις δεν έχουν ελεγχθεί φορολογικά ενώ δεν έχουν δηµιουργηθεί 
σχετικές προβλέψεις καθώς δεν αναµένεται να προκύψουν σηµαντικές σχετικές φορολογικές υποχρεώσεις. 
Οι Νέες Θυγατρικές εταιρίες Πειραιώς Developer A.E. και Πειραιώς Property Α.Ε. δεν έχουν ελεχθεί φορολογικά 
από την πρώτη φορολογική τους χρήση το έτος 2006 ενώ δεν έχουν διενεργηθεί σχετικές προβλέψεις λόγω της 
εµφάνισης συσσωρευµένων φορολογικών ζηµιών. 
 
3.4. Πληροφορίες µέσω Παραποµπής 

 Οι δηµοσιευµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε 
την 31.12.2007, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και ελέγχθηκαν από Ορκωτό Ελεγκτή – 
Λογιστή, καθώς επίσης και η αντίστοιχη Έκθεση Ελέγχου είναι διαθέσιµες στα γραφεία της Εταιρίας: 
Σόλωνος 10, Κολωνάκι, Τ.Κ. 106 73, Αθήνα και στην ηλεκτρονική διεύθυνση της Εταιρίας:  
http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f426_1.pdf 

 Οι δηµοσιευµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε 
την 31.12.2008, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και ελέγχθηκαν από Ορκωτό Ελεγκτή – 
Λογιστή, καθώς επίσης και η αντίστοιχη Έκθεση Ελέγχου, είναι διαθέσιµες στα γραφεία της Εταιρίας: 
Σόλωνος 10, Κολωνάκι, Τ.Κ. 106 73, Αθήνα και στην ηλεκτρονική διεύθυνση της Εταιρίας:  
http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f677_1.pdf  

 Οι δηµοσιευµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε 
την 31.12.2009, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και ελέγχθηκαν από Ορκωτό Ελεγκτή – 
Λογιστή, καθώς επίσης και η αντίστοιχη Έκθεση Ελέγχου, είναι διαθέσιµες στα γραφεία της Εταιρίας: 
Σόλωνος 10, Κολωνάκι, Τ.Κ. 106 73, Αθήνα και στην ηλεκτρονική διεύθυνση της Εταιρίας:  

http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f954_1.pdf 
 Οι δηµοσιευµένες εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για την εξάµηνη 

περίοδο που έληξε την 30.06.2010, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και επισκοπήθηκαν 
από Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή, καθώς και η αντίστοιχη Έκθεση Επισκόπησης, είναι διαθέσιµες στα 
γραφεία της Εταιρίας: Σόλωνος 10, Κολωνάκι, Τ.Κ. 106 73, Αθήνα και στην ηλεκτρονική διεύθυνση της 
Εταιρίας:  

http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f1107_1.pdf  
 

Άλλες πληροφορίες στο διαδικτυακό τόπο της Εταιρίας (www.sciens.gr), πλην των πληροφοριών που είναι 
διαθέσιµες στις ανωτέρω ηλεκτρονικές διευθύνσεις δεν αποτελούν µέρος του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
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3.5. Έγγραφα στη ∆ιάθεση του Κοινού 
Κατά τη διάρκεια ισχύος του Ενηµερωτικού ∆ελτίου, ήτοι 12 µήνες από την ηµεροµηνία δηµοσίευσής του, τα 
ακόλουθα έγγραφα θα βρίσκονται στη διάθεση του επενδυτικού κοινού στα γραφεία της Εταιρίας, Σόλωνος 10, 
Κολωνάκι, Τ.Κ. 106 73, Αθήνα: 

 Το Καταστατικό της Εταιρίας.  
 Η Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας της 26.04.2010, σύµφωνα µε τις παραγράφους 

4.1.4.1.4 και 4.1.4.1.3 του Κανονισµού του Χ.Α. προς την Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της 
Εταιρίας της 20.05.2010. 

 Το Πρακτικό της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010, η οποία 
αποφάσισε την Αύξηση του Μετοχικού Κεφαλαίου.  

 Η «Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε Είδος», µε ηµεροµηνία 26.04.2010, η οποία 
συντάχθηκε σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 από τους ανεξάρτητους ορκωτούς 
ελεγκτές – λογιστές κ.κ. Μιχάλη Χατζηπαύλου (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12511) και ∆ηµήτριο Κουτσό Κουτσόπουλο 
(Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της ελεγκτικής εταιρίας «Deloitte - Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε.».  

 Οι οικονοµικές καταστάσεις της θυγατρικής εταιρίας Oceanus Reinsurance A.I. για τη χρήση που έληξε την 
31.12.2009 και τη χρήση που έληξε την 31.12.2008, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. 
καθώς επίσης και οι αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου, οι οποίες θα είναι επίσης διαθέσιµες και στις 
ηλεκτρονικές διευθύνσεις της Εταιρίας:  
http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f958_1.pdf και http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f499_1.pdf αντίστοιχα 

 Οι οικονοµικές καταστάσεις της θυγατρικής εταιρίας ∆ιόλκος ΑΚΤΕ για τη χρήση που έληξε την 31.12.2009 
και τη χρήση που έληξε την 31.12.2008, οι οποίες συντάχθηκαν βάσει των Ε.Γ.Λ.Π. καθώς επίσης και οι 
αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου, οι οποίες θα είναι επίσης διαθέσιµες και στις ηλεκτρονικές διευθύνσεις της 
Εταιρίας:  
http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f1010_1.pdf και http://www.sciens.gr/as/artfl/art_f1009_1.pdf αντίστοιχα. 
Τα ελεγµένα οικονοµικά στοιχεία (Ενεργητικό, Υποχρεώσεις, Έσοδα, Αποτελέσµατα) της 31.12.2008 και 
31.12.2009, των θυγατρικών εταιριών Sciens Protective Holdings Ltd, Sciens International Holdings 2 Ltd, 
Sciens International Holdings 3 Ltd, Sciens International Holdings 4 Ltd, SCHL Holdings Ltd, SCHL Limited, 
Sciens International SREO Management Holding Ltd, Sciens International Structured Finance Holdings 
Ltd., οι οποίες δεν εκδίδουν ξεχωριστές οικονοµικές καταστάσεις παρουσιάζονται διακριτά στη σηµείωση 
9 των εταιρικών και ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρίας για τις χρήσεις που έληξαν την 
31.12.2008 και 31.12.2009 και ελέγχθηκαν από Ορκωτό Ελεγκτή – Λογιστή. 

 Οι οικονοµικές καταστάσεις των Νέων Θυγατρικών εταιριών ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ 
ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε. και ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ 
ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε., για τις χρήσεις που έληξαν την 31.12.2008 και την 31.12.2009, οι οποίες 
συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. καθώς επίσης και οι αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου.  

 Οι οικονοµικές καταστάσεις των Νέων Θυγατρικών εταιριών SCIENS DE HOLDINGS LLC, Plainfield SP 
SECS Holdco I SECS και Plainfield SP SECS Holdco III SECS, για τη χρήση που έληξε την 31.12.2009, οι 
οποίες συντάχθηκαν βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. καθώς επίσης και οι αντίστοιχες Εκθέσεις Ελέγχου.  

 Ο ισολογισµός της Νέας Θυγατρικής εταιρίας Plainfield Finance Corporation µε ηµεροµηνία 01.12.2009 ο 
οποίος συντάχθηκε βάσει των Γενικά Παραδεκτών Λογιστικών Αρχών των Η.Π.Α. (U.S. GAAP) καθώς 
επίσης και η αντίστοιχη Έκθεση Ελέγχου.  

 Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 
30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 
της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων καθώς επίσης και η αντίστοιχη Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή.  
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3.6. Πληροφορίες για τη Sciens ∆ιεθνής Ανώνυµη Εταιρία Επενδύσεων και Συµµετοχών  
 

3.6.1 Γενικές Πληροφορίες  
Η Sciens ∆ιεθνής Ανώνυµη Εταιρία Επενδύσεων και Συµµετοχών συστάθηκε µε τη µορφή της ανώνυµης εταιρίας 
το 1990 µε την επωνυµία «Ηλέκτρα Ανώνυµη Εµπορική Εισαγωγική και Βιοµηχανική Εταιρία Ηλεκτρολογικού 
Υλικού Α.Ε.». Συγκεκριµένα, η Εταιρία συστάθηκε µε τη συγχώνευση των εταιριών «Ηλέκτρα Ανώνυµη Εµπορική 
Εισαγωγική και Βιοµηχανική Εταιρία Ηλεκτρολογικού Υλικού Α.Ε» και «Ηλεκτριών Ε.Π.Ε.» µε τη 
συµβολαιογραφική πράξη υπ’ αριθµ. 9008/23.02.1990 και τη διορθωτική συµβολαιογραφική πράξη υπ’ αριθµ. 
9110/20.02.1990 της συµβολαιογράφου Ειρήνης Μαντζαβελάκη-Βασιλοπούλου. Η εταιρική επωνυµία 
τροποποιήθηκε σε «Πειραιώς, Ανάπτυξη, ∆ιαχείριση και Εκµετάλλευση Ακινήτων Α.Ε.» δυνάµει της από 
29.12.2003 απόφασης της Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων, η οποία εγκρίθηκε µε την υπ’ αριθµ. K2-
638/28.01.2004 απόφαση του Υπουργού Ανάπτυξης και δηµοσιεύτηκε στο Φ.Ε.Κ. υπ’ αριθµ. 827/30.01.2004. Η 
εταιρική επωνυµία τροποποιήθηκε περαιτέρω σε «Solvency ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε.» δυνάµει της από 
30.05.2005 απόφασης της Γενικής Συνέλευσης, η οποία εγκρίθηκε µε την υπ’ αριθµ. K2-7523/13.07.2005 απόφαση 
του Υπουργού Ανάπτυξης και δηµοσιεύτηκε στο Φ.Ε.Κ. υπ’ αριθµ. 7636/14.07.2005 και τελικά σε «Sciens ∆ιεθνής 
Ανώνυµη Εταιρία Επενδύσεων και Συµµετοχών Α.Ε.» δυνάµει της από 02.06.2006 απόφασης της Γενικής 
Συνέλευσης, η οποία εγκρίθηκε µε την απόφαση υπ’ αριθµ. K2-8957/07.07.2006 του Υπουργού Ανάπτυξης και 
δηµοσιεύτηκε στο Φ.Ε.Κ. υπ’ αριθµ. 7084/10.07.2006. 
Η Εταιρία έχει καταχωρηθεί στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών µε την πράξη υπ’ αριθµ. EM 1319/23.02.1990 της 
Νοµαρχίας Ανατολικής Αττικής µε Αριθµό Μητρώου 21240/06/Β/90/16.  
Η έδρα της Εταιρίας είναι στην Αθήνα, Σόλωνος 10, Κολωνάκι, 106 73 Αθήνα, τηλ.: 210 3392760. Η διάρκειά της 
είναι 49 έτη και λήγει το 2039 και δύναται να παραταθεί µε απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της. Ως 
προς τη λειτουργία της υπάγεται στην Ελληνική νοµοθεσία και ειδικότερα στις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, όπως 
τροποποιήθηκε και ισχύει, και στις ειδικότερες διατάξεις περί ανωνύµων εταιριών εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο 
Αθηνών. Οι µετοχές της Εταιρίας εισήχθησαν στο Χρηµατιστήριο Αθηνών το 1999.   
 

3.6.2 Ιστορικό  
Οι σηµαντικότεροι σταθµοί στην εξέλιξη των δραστηριοτήτων της Εταιρίας παρατίθενται στην συνέχεια:  
1999 
Εισαγωγή της Εταιρίας στην Παράλληλη Αγορά του Χ.Α., µε αύξηση του µετοχικού της κεφαλαίου κατά € 
295.818,05 και έκδοση 504.000 νέων κοινών ανώνυµων µετοχών υπέρ το άρτιο, αντλώντας κεφάλαια ύψους € 
2.440.499 (βάσει των από 21.08.1998, 02.11.1998 και 29.12.1998 αποφάσεις των Έκτακτων Γενικών Συνελεύσεων 
των µετόχων της Εταιρίας). Τα αντληθέντα κεφάλαια χρησιµοποιήθηκαν κυρίως για τη µείωση των 
βραχυπρόθεσµων τραπεζικών υποχρεώσεων της Εταιρίας και την ενίσχυση του κεφαλαίου κίνησης, καθώς επίσης 
και για την απόκτηση του 48% των µετοχών της εταιρίας «ΗΛΕΚΤΡΟΕΙΣΑΓΩΓΙΚΗ Α.Ε.», που δραστηριοποιείτο 
στην εισαγωγή και χονδρική πώληση ηλεκτρολογικού υλικού.  
2000 
Βασικός µέτοχος της Εταιρίας καθίσταται η «ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε.». 
2001 
Αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά € 7.499.691,86, µε έκδοση 12.777.600 νέων κοινών ανώνυµων 
µετοχών υπέρ το άρτιο και άντληση συνολικών κεφαλαίων ύψους € 54.372.765,96 (βάσει της από 31.08.2001 
απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας). Το παραπάνω αντληθέν ποσό, µετά την 
αφαίρεση των εξόδων έκδοσης € 703.327,48, χρησιµοποιήθηκε εξ’ ολοκλήρου µέχρι την 31.12.2002 για την 
απόκτηση του 100% της εταιρίας «ΡΟΜΠΟΠΟΥΛΟΣ Α.Ε.», που µετονοµάσθηκε σε ΠΕΛΑ Α.Ε. Η εν λόγω εταιρία 
ήταν εταιρία µε µικρή εµπορική δραστηριότητα, που είχε ως κύριο περιουσιακό στοιχείο την κατά 100% συµµετοχή 
της στην εταιρία «ANTIUM A.E.» (µετέπειτα «ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΑΕΕΑΠ»), ιδιοκτήτρια οκτώ (8) ακίνητων σηµαντικής 
εµπορικής προβολής, µισθωµένων στην «ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε.» για την στέγαση καταστηµάτων και λοιπών 
υπηρεσιών της. 
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2002 
Συγχώνευση µε απορρόφηση της «ΠΕΛΑ Α.Ε.» (πρώην «ΡΟΜΠΟΠΟΥΛΟΣ Α.Ε.») από την «ΗΛΕΚΤΡΑ Ανώνυµη 
Εµπορική Εισαγωγική και Βιοµηχανική Εταιρία Ηλεκτρολογικού Υλικού» (υπ’ αριθµ. Κ2-16041/13.12.2002 έγκριση 
του Υπ. Ανάπτυξης).  
2003 

 Μετατροπή της «ANTIUM A.E.» σε εταιρία επενδύσεων ακίνητης περιουσίας του Ν. 2778/99, µε την 
επωνυµία «ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΑΕΕΑΠ» (υπ΄ αριθµ. 5/266/14.03.2003 απόφαση του ∆.Σ. της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς). 

 Ανάπτυξη δραστηριότητας στην παροχή υπηρεσιών ακίνητης περιουσίας. 
 Απόσχιση του ηλεκτρολογικού κλάδου της εταιρίας και εισφορά του στην κατά 100% θυγατρική 

«ΗΛΕΚΤΡΑ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε.» (Εγκριτική Απόφαση της Νοµαρχίας Αθηνών, Τοµέας Ανατολικής 
Αττικής Ε.Μ.-467/20.02.2004). Μετά την ολοκλήρωση της απόσχισης του ηλεκτρολογικού κλάδου η 
ΗΛΕΚΤΡΑ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ Α.Ε. µετονοµάσθηκε σε «ΗΛΕΚΤΡΑ Α.Ε.». 

2004 
Μετονοµασία της Εταιρίας σε «ΠΕΙΡΑΙΩΣ REAL ESTATE Α.Ε.». 
2005  

 Μεταβολή σκοπού µε δραστηριότητες µόνο στο χώρο των επενδύσεων σε συµµετοχές και στην παροχή 
συµβουλευτικών υπηρεσιών. 

 Μετονοµασία της Εταιρίας από «ΠΕΙΡΑΙΩΣ REAL ESTATE Α.Ε.» σε «SOLVENCY ∆ΙΕΘΝΗΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε.». 

 Εισαγωγή της «ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε.Ε.Α.Π.» στο Χ.Α. και µείωση του ποσοστού συµµετοχής της Εταιρίας από 
58,36% σε 37,20%. 

 Εξαγορά του 7% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας «ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ Α.Ε.». 
 Βασικός µέτοχος µε 45% καθίσταται η «Sciens Hellenic Capital Ltd.». 

2006  
 Απόκτηση συµµετοχής και άδειας αντασφαλιστικής εταιρίας στο Puerto Rico για την OCEANUS 

REINSURANCE A.I., µέσω της εταιρίας «Sciens Protective Holdings Ltd.», η οποία είναι 100% θυγατρική 
της Εταιρίας. 

 Μετονοµασία της Εταιρίας από «SOLVENCY ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε.» σε «SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε.». 

 Έκδοση Οµολογιακού ∆ανείου ύψους € 50.000 χιλ. για την αποπληρωµή του υφιστάµενου τραπεζικού 
δανεισµού και την αύξηση συµµετοχής στην εταιρία «OCEANUS REINSURANCE A.I.», µέσω της εταιρίας 
«Sciens Protective Holdings Ltd.», η οποία είναι κατά 100% θυγατρική της Εταιρίας. 

 Συγχώνευση µε απορρόφηση της ανώνυµης εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου «∆ΙΟΛΚΟΣ Α.Ε.Ε.Χ.». 
 Απόκτηση συµµετοχής 79,2% στην εταιρία Sciens CFO I Ltd (εφεξής «Sciens CFO I») µέσω της εταιρίας 

«SCIENS INTERNATIONAL STRUCTURED FINANCE HOLDINGS LTD.», η οποία είναι 100% θυγατρική 
της Εταιρίας. 

2007 
 Απόκτηση (στις 06.08.2007) ποσοστού 47,70%, ήτοι 8.300 ονοµαστικές µετοχές, στην εταιρία µε την 

επωνυµία «∆ΙΟΛΚΟΣ ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ ΑΚΙΝΗΤΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΚΑΙ ΤΕΧΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» και 
διακριτικό τίτλο «∆ΙΟΛΚΟΣ REAL ESTATE MANAGEMENT S.A.», µέσω της εταιρίας «SCIENS 
INTERNATIONAL HOLDINGS 2 LTD», η οποία είναι 100% θυγατρική της Εταιρίας. 

 Απόκτηση (στις αρχές του Οκτωβρίου) µέσω της «SCIENS INTERNATIONAL HOLDINGS 2 LTD.», η 
οποία είναι 100% θυγατρική της Εταιρίας, ποσοστού 50% της εταιρίας «Apollo Aviation Holdings Ltd». 
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 Λήψη απόφασης από την Α’ Επαναληπτική Γενική Συνέλευση της 13.07.2007 για την αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά ποσό € 68.490.996,00 µε έκδοση 114.151.660 νέων κοινών 
ονοµαστικών µετοχών, µε µερικό περιορισµό του δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων. Η εν 
λόγω αύξηση ξεκίνησε στις 23.11.2007 και ολοκληρώθηκε στις 07.12.2007. Σύµφωνα µε τους όρους της 
αύξησης 68.491.000 από τις νέες µετοχές, οι οποίες αντιστοιχούσαν σε ποσοστό περίπου 60% της 
έκδοσης και των νέων µετοχών, αναλογούσαν στους παλαιούς µετόχους µε τιµή διάθεσης € 1,30 ανά 
µετοχή και 45.660.660 από τις νέες µετοχές, οι οποίες αντιστοιχούσαν σε ποσοστό περίπου 40% της 
έκδοσης και των νέων µετοχών, αντίστοιχα, θα διατίθεντο µε ιδιωτική τοποθέτηση (i) σε "ειδικούς 
επενδυτές" (κατά την έννοια του άρθρου 2 παρ. 1 εδ. στ ν. 3401/2005) στην Ελλάδα και (ii) σε 
κατάλληλους διεθνείς επενδυτές σε τιµή διάθεσης € 1,50 ανά µετοχή ή όποια µεγαλύτερη προέκυπτε από 
τη διαδικασία της ιδιωτικής τοποθέτησης. Η εν λόγω αύξηση καλύφθηκε κατά 83%, το δε συνολικό ποσό 
των αντληθέντων κεφαλαίων ανήλθε σε € 128.147 χιλ. περίπου, µε την έκδοση 94.563.482 νέων κοινών 
ονοµαστικών µετοχών, ονοµαστικής αξίας € 0,60 η κάθε µία. Ειδικότερα:  
- Το σύνολο των νέων µετοχών προς διάθεση στους παλαιούς µετόχους, δηλαδή 68.491.000 από τις 

νέες µετοχές διατέθηκαν στους παλαιούς µετόχους, στους αποκτήσαντες και ασκήσαντες δικαιώµατα 
προτίµησης κατά την περίοδο διαπραγµάτευσής τους στο Χρηµατιστήριο Αθηνών (στο εξής το "Χ.Α."), 
καθώς και στους ασκήσαντες δικαιώµατα προεγγραφής σε τιµή διάθεσης € 1,30 ανά µετοχή, και 
αντλήθηκαν συνολικά € 89.038.300. Συγκεκριµένα: (α) 50.389.622 από τις νέες µετοχές προς διάθεση 
στους παλαιούς µετόχους, οι οποίες αντιστοιχούσαν σε ποσοστό 74% αυτής της κατηγορίας των 
νέων µετοχών, καλύφθηκαν από τους ασκήσαντες δικαιώµατα προτίµησης, και (β) 18.101.378 από τις 
νέες µετοχές προς διάθεση στους παλαιούς µετόχους, οι οποίες αντιστοιχούσαν σε ποσοστό 26% 
αυτής της κατηγορίας των νέων µετοχών, καλύφθηκαν από τους ασκήσαντες δικαιώµατα 
προεγγραφής.  

- 14.561.463 από τις συνολικά 45.660.660 νέες µετοχές προς διάθεση στους ειδικούς και διεθνείς 
επενδυτές, οι οποίες αντιστοιχούσαν σε ποσοστό 13% της έκδοσης και σε ποσοστό 32% του 
συνόλου των νέων µετοχών προς διάθεση στους ειδικούς και διεθνείς επενδυτές, διατέθηκαν µέσω 
της Ιδιωτικής Τοποθέτησης σε τιµή διάθεσης € 1,50 ανά µετοχή, ενώ αντλήθηκαν συνολικά € 
21.842.194,50.  

- Τέλος, σύµφωνα µε την από 10.12.2007 απόφαση του ∆.Σ. της Εταιρίας 11.511.019 από τις συνολικά 
31.099.197 νέες µετοχές που παρέµειναν αδιάθετες, διατέθηκαν κατόπιν αιτήµατός της στην εκ των 
µετόχων της Εταιρίας, Τράπεζα Πειραιώς, της οποίας το δικαίωµα προεγγραφής δεν είχε 
ικανοποιηθεί πλήρως, στην τιµή των € 1,50 ανά µετοχή, αντλώντας επιπροσθέτως € 17.266.528,50.  

2008 
 Μεταβίβαση του συνόλου των µετοχών που κατείχε η Εταιρία στην εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο Αθηνών, 

Πειραιώς ΑΕΕΑΠ (37,08% του µετοχικού κεφαλαίου ή 20.353.776 µετοχές) έναντι του ποσού των € 42.336 
χιλ. ή € 2,08 ανά µετοχή, προς την επίσης εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο Αθηνών εταιρία, Pasal 
Development. 

 Εξαγορά του 9,4% του µετοχικού κεφαλαίου της «Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο - Τουριστικές και 
Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρία» (εφεξής "Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.") από την «Τράπεζα 
Πειραιώς Ανώνυµος Εταιρεία». Το συνολικό τίµηµα ανήλθε σε € 67.587 χιλ. και χρηµατοδοτήθηκε τόσο 
από ιδία κεφάλαια όσο και από τραπεζικό δανεισµό. Με την ολοκλήρωση της συγκεκριµένης συναλλαγής 
το ποσοστό της Εταιρίας, εµµέσως και αµέσως, στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. διαµορφώθηκε σε 16,4%, 
καθιστώντας την το δεύτερο µεγαλύτερο µέτοχο της εταιρίας. 

 Επαύξηση της επένδυσης του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο ιδιωτικών συµµετοχών Sciens Special 
Situations Master Fund κατά το ποσό των € 39,2 εκατ. περίπου και στην θυγατρική εταιρία 
αντασφαλίσεων Oceanus Reinsurance A.I. κατά το ποσό των € 4,1 εκατ. περίπου,  

 Συµµετοχή µε € 8,2 εκατ. περίπου και κατά 19% στο µετοχικό κεφάλαιο της Sciens Fund of Funds 
Management Ltd, που δραστηριοποιείται στον κλάδο της διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων (funds of 
funds) και στοχεύει στη διαχείριση επενδυτικών κεφαλαίων µε σηµαντικό εύρος επενδυτικών στρατηγικών 
(πολυθεµατικά, µονοθεµατικά κ.ά.). Η Sciens Fund of Funds Management Ltd διαχειρίζεται επενδυτικά 
κεφάλαια ύψους άνω των $ 5 δις.  
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 Ίδρυση και συµµετοχή κατά 50%, µε αρχικό ποσό συµµετοχής € 0,5 εκατ., σε εταιρία διαχείρισης ακίνητης 
περιουσίας µε την επωνυµία SREO Management Holding LLC, από κοινού µε την Αµερικάνικη εταιρία 
διαχείρισης ακίνητης περιουσίας Palmetto REO Advisors, µε στόχο την εκµετάλλευση της συγκυρίας στην 
αγορά ακινήτων των Η.Π.Α..  

 Αποεπένδυση του Οµίλου από το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens CFO I Limited και ουσιαστικά από τη 
δραστηριότητα των δοµηµένων επενδυτικών κεφαλαίων (hedge funds), µετά την παγκόσµια αναταραχή 
των αγορών την περίοδο Σεπτεµβρίου – Νοεµβρίου 2008, που προκάλεσε την εµφάνιση υψηλών ζηµιών 
για το Sciens CFO I Limited. Συγκεκριµένα, µε βάση την έκθεση των αποτελεσµάτων του επενδυτικού 
κεφαλαίου Sciens CFO I Limited για τον Οκτώβριο του 2008, οι ζηµιές που παρουσιάστηκαν το 
συγκεκριµένο µήνα είχαν ως αποτέλεσµα οι σωρευτικές ζηµιές από την ίδρυση του Sciens CFO I Limited 
να υπερβούν την αξία της επένδυσης του Οµίλου γεγονός που δεν αντιστράφηκε κατά τους επόµενους 
µήνες και επέφερε την απώλεια ελέγχου της διοίκησης του συγκεκριµένου επενδυτικού κεφαλαίου, η οποία 
ασκείται πλέον από κατόχους δανειακών χρεογράφων υψηλότερης διαβάθµισης σύµφωνα µε το 
καταστατικό λειτουργίας του Sciens CFO I Limited. Μετά την παραπάνω εξέλιξη, ο Όµιλος δεν 
ενσωµατώνει, από 31.10.2008 και µετέπειτα, στις ενοποιηµένες οικονοµικές του καταστάσεις τα στοιχεία 
Ισολογισµού του Sciens CFO I Limited ενώ τα στοιχεία των αποτελεσµάτων (ζηµιών) έως την 31.10.2008 
ενσωµατώθηκαν µέχρι την εξάντληση της αξίας της επένδυσης του Οµίλου.   

2009 
 Τον Φεβρουάριο του 2009, η θυγατρική Sciens International Holdings 3 Ltd, κάτοχος του 79,2 % των 

χρεογράφων ιδίων κεφαλαίων (Junior Notes) του Sciens CFO I Limited, ενηµερώθηκε από το 
θεµατοφύλακα του Sciens CFO I Limited, Deutsche Bank, ότι η τελευταία, κατόπιν οδηγιών που έλαβε 
από κατόχους άνω του 50% των δανειακών χρεογράφων της κατηγορίας Α (Class A Notes) του Sciens 
CFO I Limited και συνεπεία των ζηµιών του δ’ τριµήνου 2008, οι οποίες οδήγησαν σε παρέκλιση από τα 
κριτήρια γεγονότων ρευστοποίησης περιουσιακών στοιχείων, εξέδωσε οδηγία σύµφωνα µε την οποία 
κάθε κατηγορία χρεογράφων που έχει εκδοθεί από το Sciens CFO I Limited είναι άµεσα απαιτητή και 
πληρωτέα. Με δεδοµένο πως οι σωρευτικές ζηµιές του Οµίλου από την ίδρυση του Sciens CFO I Limited 
υπερβαίνουν την αξία της επένδυσής του, ο Όµιλος δεν αναµένει να λάβει µέρος των παραπάνω 
περιουσιακών στοιχείων ενώ αντίστοιχα ουδεµία υποχρέωση του Οµίλου υφίσταται ή γεννάται προς 
οποιαδήποτε κατηγορία χρεωγράφων του Sciens CFO Ι Limited. 

 Ενίσχυση της κεφαλαιακής βάσης της Εταιρίας µέσω της άντλησης βραχυπρόθεσµου δανεισµού € 20.000 
χιλ. και της σύναψης σύµβασης πίστωσης µε ανοιχτό αλληλόχρεο λογαριασµό µέχρι του ποσού των € 
25.000 χιλ.. 

 Επαύξηση της επένδυσης του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο ιδιωτικών συµµετοχών Sciens Special 
Situations Master Fund κατά το ποσό των € 15 εκατ. περίπου.  

2010 
 Άντληση εντός του α’ τριµήνου του 2010 ποσού € 25.000 χιλ. στα πλαίσια της σύµβασης πίστωσης µε 

ανοιχτό αλληλόχρεο λογαριασµό που συνάφθηκε τη χρήση του 2009. 
 Επαύξηση της επένδυσης του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο ιδιωτικών συµµετοχών Sciens Special 

Situations Master Fund κατά το ποσό των € 16,7 εκατ. περίπου.  
 Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά εις είδος του 100% των µετοχών-εταιρικών µεριδίων των 

εταιριών SCIENS DE HOLDINGS LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS, Plainfield SP SECS Holdco I SECS, ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ 
ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε., ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε. και 
του 1,038% της εταιρίας Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο-Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Α.Ε. Η 
Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου πραγµατοποιήθηκε µε την έκδοση 101.678.119 νέων µετοχών ενώ η 
συνολική αξία των εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων διαµορφώνεται σε € 109.812 χιλ. περίπου.  
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3.6.3 ∆ραστηριότητα του Οµίλου Sciens 

3.6.3.1 Γενικά 
Η SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. έχει ως αντικείµενο δραστηριότητας τη συµµετοχή στο µετοχικό 
κεφάλαιο άλλων εταιριών, καθώς και την παροχή υπηρεσιών επιχειρηµατικού σχεδιασµού, οργάνωσης και 
χρηµατοοικονοµικής διαχείρισης. Στόχος της Εταιρίας είναι η διαρκής επίτευξη των επιδιωκόµενων αποδόσεων 
αποφεύγοντας την εξάρτηση από τη συσχέτιση µε τις αποδόσεις που παρατηρούνται στις παγκόσµιες 
χρηµατοοικονοµικές αγορές. Η στρατηγική της Εταιρίας για την επίτευξη του στόχου της επικεντρώνεται σε 
επενδύσεις σε ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity), σε επενδύσεις σε εταιρίες διαχείρισης 
περιουσιακών στοιχείων και στην ανάληψη εναλλακτικών µορφών επενδύσεων (alternative assets). Σε αυτό το 
πλαίσιο, η Εταιρία εξετάζει προσεκτικά τις επιλογές νέων επενδύσεων, καθώς επίσης και τις δυνατότητες 
αποδοτικής αναδιάρθρωσης των υφιστάµενων επενδυτικών της θέσεων µε στόχο τη συνεχή βελτίωση των 
αποτελεσµάτων και της περιουσίας του Οµίλου. 
Το Νοέµβριο του 2005, ορισµένοι εκ των µετόχων και στελεχών της Sciens Management LLC (εφεξής «Sciens 
Management»), εταιρίας διαχείρισης εναλλακτικών µορφών επενδύσεων, η οποία διαχειρίζεται εναλλακτικές 
επενδύσεις από το 1994, µε έδρα τη Νέα Υόρκη, απέκτησαν µέσω της Sciens Hellenic Capital Ltd, σηµαντική 
συµµετοχή στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας (βλέπε ενότητα 3.6.2 «Ιστορικό» του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου). Η Sciens Management και οι συνδεδεµένες µε αυτήν επιχειρήσεις έχουν ουσιαστική εµπειρία στην 
διενέργεια επενδύσεων και στη διαχείριση εναλλακτικών µορφών επενδύσεων, ενώ τα υπό διαχείριση κεφάλαια 
ανέρχονταν σε περίπου 4,5 δισ. ∆ολάρια Η.Π.Α. κατά την 31.12.2009.  
∆υνάµει της από 03.08.2007 σύµβασης παροχής υπηρεσιών, όπως τροποποιήθηκε την 01.06.2009, που σύναψε 
µε την Εταιρία, η Sciens Capital Limited (πρώην Atlas Capital Limited), συνδεδεµένη εταιρία της Sciens 
Management, συµφώνησε, µεταξύ άλλων, να υποστηρίζει την Εταιρία στην ανεύρεση επενδυτικών ευκαιριών. Για 
περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τη σύµβαση παροχής υπηρεσιών και τη σχέση της Εταιρίας µε τη Sciens 
Capital Limited βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του 
Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Σηµειώνεται ότι η Sciens Capital Limited έχει συσταθεί σύµφωνα µε 
το δίκαιο του Ηνωµένου Βασιλείου και υπόκειται σε εποπτεία από το FSA.   
 

3.6.3.2 Επισκόπηση Επενδυτικού Χαρτοφυλακίου 
Ο Όµιλος δραστηριοποιείται στους ακόλουθους επιχειρηµατικούς τοµείς:  

 ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt),  
 αντασφαλίσεις,  
 διαχείριση και εµπορία περιουσιακών στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών,  
 εκµετάλλευση ακινήτων, 
 διαχείριση επενδυτικών κεφαλαίων  
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Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση του επενδυτικού χαρτοφυλακίου ανά επιχειρηµατικό τοµέα την 
31.12.2009 και την 30.06.2010:  

Επιχειρηµατικός τοµέας / Επένδυση  
(ποσά σε € χιλ.) 

Κόστος 
επένδυσης 

εως την 
31.12.2009 

Λογιστική 
Αξία 

31.12.2009 

% επί του 
χαρτοφυλακίου 

(31.12.2009) 

Κόστος 
επένδυσης 

εως την  
30.06.2010 

Λογιστική 
Αξία  

30.06.2010 

% επί του 
χαρτοφυλακίου 

(30.06.2010) 

Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (Α)       
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 109.586 115.276 46,26% 109.586 115.276 40,15% 
Sciens Special Situations Master Fund 94.128 103.330 41,47% 110.832 135.052 47,03% 
Σύνολο (Α) 203.714 218.606 87,74% 220.418 250.328 87,18% 
Αντασφαλίσεις (Β)       
Oceanus Reinsurance A.I 11.478 6.270 2,52% 11.478 7.677 2,67% 
Σύνολο (Β) 11.478 6.270 2,52% 11.478 7.677 2,67% 
∆ιαχείριση και εµπορία περιουσιακών 
στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών (Γ)       

Apollo Aviation Holdings Ltd 14.056 13.927 5,59% 14.056 17.127 5,96% 
Σύνολο (Γ) 14.056 13.927 5,59% 14.056 17.127 5,96% 
Εκµετάλλευση Ακινήτων (∆)       
SREO Management Holding Ltd 986 636 0,26% 1.096 818 0,28% 
∆ίολκος Real Estate Management Holding 
Ltd 249 50 0,02% 249 37 0,01% 

Σύνολο (∆) 1.235 686 0,28% 1.345 855 0,30% 
∆ιαχείριση Επενδυτικών Κεφαλαίων (Ε)       
Sciens Fund of Funds Management 
Holdings Ltd 8.222 8.325 3,34% 8.222 9.625 3,35% 

Σύνολο (Ε) 8.222 8.325 3,34% 8.222 9.625 3,35% 
Επενδυτικά Κεφάλαια (ΣΤ)       
Sciens International Fund of Funds 2.739 1.338 0,54% 2.739 1.520 0,53% 
Σύνολο (ΣΤ) 2.739 1.338 0,54% 2.739 1.520 0,53% 
Σύνολο Επενδυτικού Χαρτοφυλακίου 
(Α+Β+Γ+∆+Ε+ΣΤ) 241.444 249.152 100,00% 258.258 287.132 100,00% 

Πηγή: Εταιρία 

3.6.3.3 Νέες δραστηριότητες  
Οι νέες επενδυτικές θέσεις του Οµίλου που αποκτήθηκαν ως αποτέλεσµα της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, 
έχουν επικεντρωθεί σε εταιρίες που συνδυάζουν ισχυρές ταµειακές ροές, σηµαντικές προοπτικές ανάπτυξης και 
υψηλή αναγνωρισιµότητα των προϊόντων και υπηρεσιών που προσφέρουν, τόσο στην Ελλάδα όσο και στο 
εξωτερικό.  
Ειδικότερα, ο Όµιλος, µέσω της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, απέκτησε επενδυτική παρουσία: 
 Στον τοµέα των αµυντικών συστηµάτων, µέσω της συµµετοχής κατά 14,7% στην Colt Defense LLC, εταιρία 

αµυντικών συστηµάτων µε έδρα τις Η.Π.Α. και της συµµετοχής κατά 18,6% στην Advanced Interactive Systems 
Inc, εταιρία εξειδικευµένων υπηρεσιών security training, επίσης µε έδρα τις Η.Π.Α.. Για περισσότερες 
πληροφορίες σχετικά µε τις εν λόγω νέες επενδυτικές θέσεις του Οµίλου βλέπε ενότητα 3.6.3.9 «Αµυντικά 
Συστήµατα» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 

 Στον τοµέα της ενέργειας, µέσω της συµµετοχής κατά 11,4% στην Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε., ελληνική 
εταιρία η οποία έχει αναπτύξει το πρώτο εργοστάσιο παραγωγής φωτοβολταϊκών πάνελ τεχνολογίας Λεπτού 
Υµενίου (Thin Film) στην Ελλάδα, ετήσιας παραγωγικής δυναµικότητας 60 MW. Για περισσότερες 
πληροφορίες σχετικά µε την εν λόγω νέα επενδυτική θέση του Οµίλου βλέπε ενότητα 3.6.3.10 «Ενέργεια» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 

Επιπλέον, ο Όµιλος, µέσω της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, ενίσχυσε την επενδυτική του παρουσία: 
 Στον τοµέα των ιδιωτικών επιχειρηµατικών συµµετοχών αποκτώντας επιπλέον 29.014,87 µετοχές κλάσης C, 

που αντιστοιχούσαν σε ποσοστό συµµετοχής 14% την 01.01.2009 και 10% την 30.06.2010 της Sciens Special 
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Situations Master Fund καθώς και 1,038% της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. Για περισσότερες πληροφορίες 
σχετικά µε τις εν λόγω επενδυτικές θέσεις του Οµίλου, βλέπε ενότητα 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές 
συµµετοχές (private equity & private debt)» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 

 Στον τοµέα της ανάπτυξης ακινήτων στην Ελλάδα, αποκτώντας, µέσω του 100% των εταιριών Πειραιώς 
Developer A.E. και Πειραιώς Property A.E., την ιδιοκτησία δύο ακινήτων στη Θεσσαλονίκη και τη 
Ν.Φιλαδέλφεια Αττικής. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τις εν λόγω επενδυτικές θέσεις του Οµίλου, 
βλέπε ενότητα 3.6.3.7 «Εκµετάλλευση Ακινήτων» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  

3.6.3.4 Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt) 
Ο Όµιλος, κατά την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, διατηρεί µια άµεση επένδυση στον τοµέα των 
ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών (private equity) και ειδικότερα, την συµµετοχή µε 17,438% στο µετοχικό 
κεφάλαιο της εταιρίας «Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο - Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος 
Εταιρία» (εφεξής «Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.»). Επιπλέον, συµµετέχει µε 50% την 30.06.2010 στο επενδυτικό 
κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund το οποίο διατηρεί θέσεις σε δανειακούς και µετοχικούς τίτλους µη 
εισηγµένων εταιριών. 
 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 

Αρχικά, η Εταιρία απέκτησε τον Ιούνιο του 2005 ποσοστό 7% (6.221.250 µετοχές) της Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 
από την Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε. έναντι τιµήµατος € 42 εκατ. (€ 6,75 ανά µετοχή). Επίσης, η Εταιρία, προέβη 
ταυτόχρονα στην σύναψη συµφωνίας προαιρέσεως µε την Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε. µε βάση την οποία τα 
συµβαλλόµενα µέρη αποκτούσαν το δικαίωµα προαίρεσης αγοράς και πώλησης (put and call option) για τη 
µεταβίβαση ενός πρόσθετου 3% (ήτοι 2.666.250 µετοχές) του µετοχικού κεφαλαίου της Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε 
µε τους ίδιους όρους. Ως περίοδος άσκησης του δικαιώµατος, όπως τροποποιήθηκε µε πρόσθετη πράξη στην 
προαναφερθείσα συµφωνία, ορίστηκε η περίοδος µέχρι την 31.03.2008. 
Στις 20.03.2008 το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας αποφάσισε την αύξηση της επένδυσης του Οµίλου κατά 
ποσοστό 9,4% (8.353.100 κοινών ονοµαστικών µετοχών) µε αποτέλεσµα την διαµόρφωση του ποσοστού 
συµµετοχής του Οµίλου σε 16,4%. Την 01.07.2008 ο Όµιλος ολοκλήρωσε την εξαγορά του 9,4% του µετοχικού 
κεφαλαίου της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. από την Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε. Η συµφωνία (για την οποία είχε 
υπογραφεί στις 21.03.2008 προσύµφωνο µεταβίβασης µετοχών µε την Τράπεζα Πειραιώς) ολοκληρώθηκε µετά τη 
λήψη, από την Επιτροπή Εποπτείας Λειτουργίας των Καζίνο, άδειας καταλληλότητας της Εταιρίας για την 
απόκτηση των µετοχών, σύµφωνα µε το Ν. 2206/1994. Το συνολικό τίµηµα για τη µεταβίβαση του 9,4% του 
µετοχικού κεφαλαίου ανήλθε σε € 67,6 εκατ. και χρηµατοδοτήθηκε από ίδια κεφάλαια και τραπεζικό δανεισµό.  
Τέλος, µετά την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, η οποία πιστοποιήθηκε την 24.09.2010 η Εταιρία 
απέκτησε από την Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε. επιπλέον ποσοστό 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της Κλαµπ Οτέλ 
Λουτράκι Α.Ε. (δηλαδή 922.950 µετοχές) εκτιµώµενης αξίας € 7.296.102, µε αντάλλαγµα την έκδοση 6.755.650 
νέων µετοχών της Εταιρίας. Με την ολοκλήρωση της συγκεκριµένης συναλλαγής το ποσοστό του Οµίλου στην 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. διαµορφώθηκε σε 17,438%, καθιστώντας τον Όµιλο το δεύτερο µεγαλύτερο µέτοχο 
αυτής. 
H Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. ιδρύθηκε το 1995 και σήµερα διαχειρίζεται, µέσω σχετικής κοινοπραξίας στην οποία 
συµµετέχει µε 86%, ένα από τα µεγαλύτερα καζίνο στην Ευρώπη, καθώς και ένα συγκρότηµα που αποτελείται από 
ξενοδοχείο πολυτελείας και συνεδριακό χώρο στο ∆ήµο Λουτρακίου.  
Ειδικότερα, η Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε., ως µέλος της κοινοπραξίας «∆ηµοτική Ανώνυµη Εταιρία Τουρισµού Α.Ε. 
- Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρία», από το 1995 έχει 
αναλάβει τη διαχείριση του συγκροτήµατος «Κλάµπ Οτέλ Καζίνο Λουτράκι». Σηµειώνεται ότι η εταιρία ∆ηµοτική 
Ανώνυµη Εταιρία Τουρισµού Α.Ε. είναι εταιρία (100%) του ∆ήµου Λουτρακίου.  
Σύµφωνα µε τους όρους του συµφώνου της κοινοπραξίας η Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. έχει τη διαχείριση της 
κοινοπραξίας και αναλαµβάνει τη συµβατική υποχρέωση πραγµατοποίησης επενδύσεων (κατασκευή και 
συντήρηση του καζίνο, του ξενοδοχείου, των συνεδριακών χώρων, των χώρων στάθµευσης και της µαρίνας), 
σύµφωνα µε την άδεια του καζίνο η οποία λήγει το 2045, ενώ η ∆ηµοτική Ανώνυµη Εταιρία Τουρισµού Α.Ε. 
συνεισφέρει τη γη για περίοδο 50 χρόνων. Η εταιρία Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. αποτελεί τον εταίρο πλειοψηφίας 
της κοινοπραξίας από την ίδρυση της µέχρι σήµερα µε ποσοστό 86% έναντι ποσοστού 14% της ∆ηµοτικής 
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Ανώνυµης Εταιρίας Τουρισµού Α.Ε. Σηµειώνεται ότι η περίοδος της γεωγραφικής αποκλειστικής άδειας του καζίνο 
Λουτρακίου έληξε τον Σεπτέµβριο του 2007. 
Το «Κλάµπ Οτέλ Καζίνο Λουτράκι» αποτελεί ένα από τα µεγαλύτερα καζίνο στην Ευρώπη, διαθέτοντας παράλληλα 
ένα πολυτελές παραλιακό ξενοδοχείο 5 αστέρων µε 275 δωµάτια (συµπεριλαµβανοµένων 20 σουιτών) µε όλες τις 
συµπληρωµατικές χρήσεις και χώρους που απαιτούνται για ένα υψηλού επιπέδου κατάλυµα συµπληρωµατικό ενός 
καζίνο. Το «Κλάµπ Οτέλ Καζίνο Λουτράκι» είναι ένα από τα δυο καζίνο που λειτουργούν σήµερα στην ευρύτερη 
περιοχή των Αθηνών φιλοξενώντας περίπου 1,1 εκατοµµύριο επισκέπτες για το 2009 και κατέχοντας σηµαντικό 
µερίδιο της εγχώριας αγοράς τυχερών παιχνιδιών βάσει των εσόδων από τυχερά παιχνίδια.  Στους χώρους του 
καζίνο υπάρχουν σήµερα 80 τραπέζια τυχερών παιχνιδιών (ρουλέτα, µπλάκ-τζάκ, πόκερ, κ.α.), 1.000 ηλεκτρονικά 
µηχανήµατα τυχερών παιχνιδιών, καθώς και 20 θέσεις ηλεκτρονικής ρουλέτας. Στον ακόλουθο πίνακα 
παρατίθενται βασικά οικονοµικά και λειτουργικά µεγέθη της κοινοπραξίας «∆ηµοτική Ανώνυµη Εταιρία Τουρισµού 
Α.Ε. - Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρία» κατά την 
περίοδο 2007 – 2009: 

 (εκατ. €) 2007 2008 2009 
Αριθµός επισκεπτών 1.124.985 1.165.938 1.131.852 
Έσοδα  192,64 178,67 142,91 
Έσοδα ανά πελάτη (€) 171,24 153,24 126,26 
Μικτό Κέρδος 151,25 131,21 98,14 
% περιθώριο 78,51% 73,44% 68,67% 
EBITDA 95,92 78,04 45,02 
% περιθώριο 49,79% 43,68% 31,50% 
Καθαρό Κέρδος 59,94 52,27 19,26 
% περιθώριο 31,11% 29,26% 13,48% 

Πηγή: Εταιρία   

Στρατηγική της Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. είναι τόσο η διατήρηση και περαιτέρω βελτίωση της θέσης της στην 
εγχώρια αγορά, όσο και η παράλληλη σταδιακή επέκταση σε γειτονικές χώρες µε στόχο να αποκτήσει 
πρωταγωνιστικό ρόλο στα Βαλκάνια και στην ευρύτερη περιοχή της Νοτιοανατολικής Μεσογείου γενικότερα. Στο 
πλαίσιο αυτής της αναπτυξιακής στρατηγικής εντάσσεται η συνεργασία µε την Casino Austria το 2006 µε σκοπό 
την αποκλειστική διαχείριση καζίνο στο Βελιγράδι της Σερβίας για περίοδο 10 χρόνων. Ειδικότερα, η Κλαµπ Οτέλ 
Λουτράκι Α.Ε. συµµετέχει µε ποσοστό 90% στην εταιρία Grand Casino d.o.o η οποία λειτουργεί από το 2ο εξάµηνο 
του 2007 το Καζίνο του Βελιγραδίου στη Σερβία. Σηµειώνεται ότι το εν λόγω ποσοστό συµµετοχής διαµορφώθηκε 
στο τέλος του 2008 όταν η Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι συµφώνησε στην εξαγορά επιπλέον ποσοστού συµµετοχής 51% 
στην Grand Casino d.o.o από την Casino Austria International, αυξάνοντας το ποσοστό της από 39% σε 90%.   
Επιπρόσθετα, η Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι συµµετέχει µε ποσοστό 100% στην Κυπριακή εταιρία διαχείρισης ακινήτων 
CHL Management Services Ltd, στην οποία ανήκει ακίνητο το οποίο µισθώνεται στην εταιρία που λειτουργεί το 
Καζίνο Βελιγραδίου (Grand Casino d.o.o). Η Κλαµπ Οτελ Λουτράκι συµµετέχει  µε ποσοστό συµµετοχής 100% στην 
Ανώνυµη Εταιρία Κατασκευής και ∆ιαχείρισης Ακινήτων Εύµετρον, η οποία κατέχει 2 οικόπεδα στην περιοχή 
Λειβαδάκι του ∆ήµου Λουτρακίου – Περαχώρας.  
Η επένδυση του Οµίλου στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. απεικονίζεται από 01.01.2008 στο λογαριασµό 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων» των οικονοµικών καταστάσεων του Οµίλου, 
ενώ µέχρι την 01.01.2008 απεικονίζονταν στον λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση». 
Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την αναταξινόµηση της εν λόγω επένδυσης βλέπε ενότητα 3.11.2 
«Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 2007-2009» του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου.    
 
Sciens Special Situations Master Fund 

Το επενδυτικό κεφάλαιο ιδιωτικών συµµετοχών ανοιχτού τύπου Sciens Special Situations Master Fund προέκυψε 
το Α’ τρίµηνο του 2008 ως αποτέλεσµα της συγχώνευσης των επενδυτικών κεφαλαίων Sciens Structured Debt 
Holdings II και Sciens Structured Debt Holdings III. Το ποσοστό συµµετοχής του Οµίλου στο Sciens Special 
Situations Master Fund ανερχόταν σε 76% την 31.12.2009, σε 60% την 01.01.2010 και σε 50% την 30.06.2010. 
Μέσω της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου ο Όµιλος απέκτησε επιπλέον 29.014,87 µετοχές κλάσης C, που 
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αντιστοιχούσαν σε ποσοστό συµµετοχής 14% την 01.01.2009 και 10% την 30.06.2010, µε αποτέλεσµα, το 
υφιστάµενο ποσοστό συµµετοχής του Οµίλου στο Sciens Special Situations Master Fund να έχει διαµορφωθεί σε 
60%. Σηµειώνεται ότι µε δεδοµένο ότι το Sciens Special Situations Master Fund είναι επενδυτικό κεφάλαιο ανοιχτού 
τύπου ουσιαστικά το Ενεργητικό του προσοµοιάζει µε το Ενεργητικό αµοιβαίου κεφαλαίου, µε αποτέλεσµα τα 
ποσοστά συµµετοχής των µετόχων του να αυξάνονται ή να µειώνονται ανάλογα µε την εκροή ή εισροή κεφαλαίων 
αντίστοιχα, που πραγµατοποιούν οι υφιστάµενοι ή/ και νέοι µέτοχοί του.  
Το Sciens Special Situations Master Fund επενδύει σε µετοχικούς και δανειακούς τίτλους εταιριών µη εισηγµένων 
σε χρηµατιστηριακές αγορές, αποκτώντας µειοψηφικές θέσεις και ακολουθώντας ένα εύρος διαφορετικών 
επενδυτικών στρατηγικών. Επιδιώκει την επίτευξη ελκυστικών αποδόσεων στο πλαίσιο του υφισταµένου 
επενδυτικού κλίµατος στις διεθνείς κεφαλαιαγοράς, στο οποίο οι επενδυτές που προσφέρουν δανειακά και ίδια 
κεφάλαια σε εταιρίες µεσαίου µεγέθους προσδοκούν αυξηµένες αποδόσεις. Σηµειώνεται ότι οι περισσότεροι 
δανειακοί τίτλοι συνδέονται µε δικαιώµατα εξαγοράς ή µετατροπής σε µετοχικούς τίτλους. 
Κατά την 31.12.2009 το Sciens Special Situations Master Fund κατείχε 18 επενδυτικές θέσεις σε εταιρίες µε έδρα 
την Ευρώπη και τις Η.Π.Α.. Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση του επενδυτικού χαρτοφυλακίου του 
Sciens Special Situations Master Fund ανά γεωγραφική περιοχή και είδος επένδυσης:  

Ποσά σε χιλ. $ 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
Η.Π.Α.    

∆ανειακοί Τίτλοι 26.328 25.437 38.965 
Μετοχικοί Τίτλοι 6.867 7.319 24.852 

Σύνολο επενδύσεων στις Η.Π.Α. 33.195 32.757 63.817 
% συνόλου επενδύσεων 35,1% 20,3% 27,2% 
    
Ευρώπη    

∆ανειακοί Τίτλοι 49.178 80.159 130.834 
Μετοχικοί Τίτλοι 12.067 48.620 40.329 
Σύνολο επενδύσεων στην Ευρώπη 61.245 128.779 171.163 
% συνόλου επενδύσεων 64,9% 79,7% 72,8% 

    
Σύνολο επενδύσεων σε ∆ανειακούς Τίτλους  75.506 105.596 169.799 
 % συνόλου επενδύσεων 80,0% 65,4% 72,3% 
Σύνολο επενδύσεων σε Μετοχικούς Τίτλους 18.934 55.939 65.181 
 % συνόλου επενδύσεων 20,0% 34,6% 27,7% 
Σύνολο επενδύσεων 94.440 161.535 234.980 
 Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν 
συνταχθεί από το Sciens Special Situations Master Fund βάσει US GAAP και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές της Deloitte & Touche 
Οι κυριότερες επενδύσεις του Sciens Special Situations Master Fund κατά την 31.12.2009 παρατίθενται στον 
ακόλουθο πίνακα:  

Επωνυµία Εταιρίας Είδος 
επένδυσης 

Κλάδος 
∆ραστηριότητας  

Χώρα Λογιστική αξία 
31.12.2009  

(USD εκατ.) 

Ως % της 
Συνολικής Αξίας 

Asprey International 
Limited Χρεόγραφα Luxury Retail Μ. Βρετανία 38,67 23,59% 

Net One S.A. Χρεόγραφα, 
Μετοχές 

Alternative 
Telecommunication 

Services 
Λουξεµβούργο 32,71 19,95% 

Fleming Funding 
Corp. 

Χρεόγραφα, 
Μετοχές Renewable energy Η.Π.Α. 28,75 17,53% 

Advanced Interactive 
Systems, Inc. 

Χρεόγραφα, 
Warrants 

Defense & Security 
Training 

Technologies 
Η.Π.Α. 14,80 9,03% 

Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί 
από το Sciens Special Situations Master Fund βάσει US GAAP. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές της Deloitte & Touche 
Ο Όµιλος κατατάσσει και παρακολουθεί την επένδυση στο Sciens Special Situations Master Fund στα 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων». Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά 
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βλέπε ενότητα 3.11.2 «Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 2007-
2009» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε το Sciens Special 
Situations Master Fund βλέπε ενότητα 3.10.1.4 «Sciens Special Situations Master Fund Ltd» του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 

3.6.3.5 Αντασφαλίσεις  
Ο Όµιλος δραστηριοποιείται στον τοµέα της αντασφάλισης µέσω της 100% θυγατρικής εταιρίας Oceanus 
Reinsurance A.I. (εφεξής η «Oceanus») η οποία έχει συσταθεί στο Πουέρτο Ρίκο και είναι η πρώτη εταιρία που 
έλαβε άδεια αντασφαλιστικών δραστηριοτήτων στο Πουέρτο Ρίκο, στο πλαίσιο νοµοθετικής πράξης για την 
δηµιουργία ενός διεθνούς κέντρου ασφαλίσεων. Η Oceanus παρέχει υπηρεσίες αντασφάλισης όσον αφορά 
ασφαλιστικά συµβόλαια που συνάπτουν ασφαλιστικές εταιρίες των Η.Π.Α. µε εµπόρους αυτοκινήτων στις Η.Π.Α. ή 
µε συνδεδεµένες εταιρίες αυτών. Τα ανωτέρω ασφαλιστικά συµβόλαια αφορούν την παροχή τεχνικής υποστήριξης 
οχηµάτων και εγγυήσεων περιορισµένης και εκτενούς ασφάλισης για τα οχήµατα και τα µέρη των οχηµάτων. Η 
Oceanus παρέχει υπηρεσίες αντασφάλισης σε επιλεγµένες ασφαλιστικές εταιρίες, όπως οι Zurich Financial 
Services Group και η Dealers Assurance Company µε τις οποίες έχει συνάψει συµβάσεις αντασφάλισης. Για 
περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την Oceanus Reinsurance A.I. βλέπε ενότητα 3.10.1.9 «Oceanus 
Reinsurance A.I.» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
Περιγραφή της αντασφαλιστικής δραστηριότητας  

Ως αντασφάλιση νοείται η παροχή ασφαλιστικών υπηρεσιών σε ασφαλιστικές εταιρίες. Πρακτικά, µια ασφαλιστική 
εταιρία «αγοράζει» υπηρεσίες αντασφάλισης για να αντισταθµίσει ένα συγκεκριµένο ποσοστό των ασφαλιστικών 
κινδύνων που φέρει. Για παράδειγµα, στην απλούστερη µορφή της αντασφάλισης, µια ασφαλιστική εταιρία 
αποδίδει στον αντασφαλιστή ένα ποσοστό των ασφαλίστρων που εισπράττει από όλα τα νέα ασφαλιστήρια 
συµβόλαια που συνάπτει µέσα σε ένα χρόνο (µείον το κόστος σύναψης των ασφαλίστρων) και η αντασφαλιστική 
εταιρία συµφωνεί να καταβάλλει το ίδιο ποσοστό επί των ζηµιών που επέρχονται στα συγκεκριµένα ασφαλιστήρια. 
Τα ασφάλιστρα εισπράττονται προκαταβολικά ενώ οι τυχόν σχετιζόµενες ζηµιές αποζηµιώνονται, καθώς 
προκύπτουν, σταδιακά.  
Με την καταβολή των αποζηµιώσεων από την αντασφαλιστική στην ασφαλιστική εταιρία να πραγµατοποιείται 
σταδιακά, η αντασφαλιστική εταιρία επενδύει, στο πλαίσιο της επιλεχθείσας επενδυτικής στρατηγικής της, το 
τµήµα των ασφαλίστρων που της αποδίδονται προκαταβολικά, τα αποθεµατικά, καθώς και τα ίδια κεφάλαια της (τα 
οποία λειτουργούν ως περιθώριο ασφαλείας έναντι υπερβαλλουσών ζηµιών). Συνήθως τα επενδυόµενα κεφάλαια 
που προέρχονται από ασφάλιστρα και αποθεµατικά είναι πολλαπλάσια των ιδίων κεφαλαίων της αντασφαλιστικής 
εταιρίας. Σε αυτό το πλαίσιο η αντασφαλιστική δραστηριότητα είναι συγκρίσιµη µε την δραστηριότητα διαχείρισης 
περιουσιακών στοιχείων, καθώς αντλεί κέρδη από την διαχείριση και την επένδυση των επενδυόµενων 
ασφαλίστρων και αποθεµατικών. 
Η προαναφερθείσα δυναµική ενισχύεται στην περίπτωση κατά την οποία τελικά το συνολικό ύψος των ζηµιών 
αποβεί χαµηλότερο από τα αποδοθέντα στην αντασφαλιστική εταιρία ασφάλιστρα. Σε αυτή την περίπτωση η 
απόδοση στα ίδια κεφάλαια της αντασφαλιστικής εταιρίας αυξάνεται, κατά το προκύπτων κέρδος από την αναδοχή 
του ασφαλιστικού κινδύνου. Αντίθετα, εάν οι αντασφαλιστικές ζηµιές υπερβαίνουν τα αποδοθέντα ασφάλιστρα, 
τότε η ζηµιά από την αναδοχή του ασφαλιστικού κινδύνου µειώνει τις όποιες αποδόσεις από τα επενδυµένα 
στοιχεία ενεργητικού.  
Σε αυτό το πλαίσιο, οι βασικές προϋποθέσεις για ένα αποδοτικό επιχειρηµατικό µοντέλο αντασφαλιστικής 
δραστηριότητας είναι: 
 Η στόχευση σε τµήµατα της αγοράς που χαρακτηρίζονται από σχετικά χαµηλά όσο και σχετικά προβλέψιµα 

επίπεδα ζηµιών.  
 Η βελτιστοποίηση της απόδοσης στα επενδυµένα κεφάλαια, µε παράλληλη εξισορρόπηση των αναγκών σε 

όρους ρευστότητας για την αποπληρωµή των απαιτήσεων (ζηµιών) που προκύπτουν.  
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Περιγραφή της δραστηριότητας της Oceanus 

Στόχος του Οµίλου όσον αφορά τη δραστηριότητα της αντασφάλισης στην αγορά των Η.Π.Α., µέσω της Oceanus, 
είναι η επίτευξη υψηλών και σταθερών αποδόσεων, ελαχιστοποιώντας την έκθεση σε ασφαλιστικό κίνδυνο και 
µεγιστοποιώντας την απόδοση επί της επένδυσης των αποδιδόµενων ασφαλίστρων και των αποθεµατικών. Η 
∆ιοίκηση του Οµίλου εκτιµά ότι η επιχειρηµατική δραστηριότητα της αντασφάλισης µπορεί να είναι επιτυχής µόνο 
στο βαθµό κατά τον οποίο βασίζεται σε αποτελεσµατικές στρατηγικές για τη διαχείριση του αναδεχόµενου 
ασφαλιστικού κινδύνου. Η αποτελεσµατικότητα των στρατηγικών διαχείρισης του αναδεχόµενου ασφαλιστικού 
κινδύνου δεν είναι δεδοµένη, καθώς ο ασφαλιστικός κλάδος ακίνητης περιουσίας και ζηµιών στις Η.Π.Α. έχει να 
επιδείξει φτωχές ιστορικές επιδόσεις κερδοφορίας από την αναδοχή ασφαλιστικού κινδύνου.  
Σε αυτό το πλαίσιο o Όµιλος βασίζεται σε µια στοχευµένη προσέγγιση σε επιµέρους εξειδικευµένα τµήµατα της 
αγοράς τα οποία παράγουν ασφαλιστικούς κινδύνους µε σχετιζόµενα επίπεδα ζηµιών σταθερά χαµηλότερα από 
τους κλαδικούς µέσους όρους και αποφεύγει τοµείς δραστηριότητας στους οποίους ενδέχεται να παρουσιαστούν 
καταστροφικές ζηµιές. Η ∆ιοίκηση του Οµίλου εκτιµά ότι η εναλλακτική επενδυτική της στρατηγική, η οποία και 
περιγράφεται στη συνέχεια, διαθέτει ιδανικά χαρακτηριστικά όσον αφορά το επιχειρηµατικό µοντέλο της 
αντασφάλισης και, µε την επιλεκτική προσφορά εξειδικευµένων αντασφαλιστικών λύσεων σε επιµέρους 
εξειδικευµένα τµήµατα της αγοράς στα οποία η διαθέσιµη προσφορά και οι εναλλακτικές λύσεις είναι 
περιορισµένες, ο Όµιλος µπορεί να δηµιουργήσει µια σταθερή βάση επενδυµένων κεφαλαίων.  
Ειδικότερα, µετά από εκτεταµένη έρευνα και µε βάση την εµπειρία σε σχετικές αγορές, ο Όµιλος εντόπισε 
συγκεκριµένα τµήµατα στις αγορές ασφαλίσεων περιουσίας και ζηµιών των Η.Π.Α. τα οποία έχουν διαχρονικά 
παράγει σταθερά κέρδη από την αναδοχή ασφαλιστικού κινδύνου και έχουν επιδείξει σχετικά χαµηλή διακύµανση 
στα επίπεδα ζηµιών, όπως η αγορά των ασφαλιστικών συµβολαίων που αφορούν την παροχή υποστήριξης 
οχηµάτων και εγγυήσεων περιορισµένης και εκτενούς ασφάλισης, στο πλαίσιο της δραστηριότητας εταιριών 
εµπορίας αυτοκινήτων στις Η.Π.Α.. Σε αυτό το πλαίσιο, ο Όµιλος έχει αναπτύξει ένα εύρος αντασφαλιστικών 
προϊόντων και προγραµµάτων ειδικά σχεδιασµένων ώστε να είναι ελκυστικά για τους µετέχοντες στις στοχευόµενες 
αγορές, ενώ και οι συµβατικές σχέσεις µε τους συµµετέχοντες ασφαλιστικούς φορείς είναι προσεκτικά 
διαρθρωµένες µε στόχο την ευθυγράµµιση των οικονοµικών τους συµφερόντων µε αυτά του Οµίλου.  
Με δεδοµένο το χαµηλό κίνδυνο των ασφαλιστικών προϊόντων που αντασφαλίζει η Oceanus, οι πωλητές των 
ασφαλιστικών προϊόντων (δηλαδή οι εταιρίες εµπορίας αυτοκινήτων) ζητούν να συµµετέχουν στα κέρδη από την 
αναδοχή του ασφαλιστικού κινδύνου και τα έσοδα επενδύσεων που προέρχονται από την αναλαµβανόµενη 
δραστηριότητα. Η συγκεκριµένη δοµή ορίζεται ως «συµµετοχική» αντασφάλιση και επιτυγχάνεται µέσω της 
αντασφάλισης συµβολαίων εκτενούς ασφάλισης όπου οι αντασφαλιστές σχετίζονται µε τις εταιρίες εµπορίας 
αυτοκινήτων, οι οποίες ουσιαστικά δηµιουργούν τα ασφαλιστικά προϊόντα κατά την πώληση των αυτοκίνητων 
στους πελάτες τους. Ωστόσο, λόγω των περιορισµών που υπάρχουν στις Η.Π.Α. για τις εταιρίες που 
χαρακτηρίζονται ως Passive Foreign Investment Company (PFIC) και Controlled Foreign Company (CFC), οι 
εταιρίες εµπορίας αυτοκινήτων δεν µπορούν να συµµετάσχουν στο µετοχικό κεφάλαιο µη ελεγχόµενων ξένων 
εταιριών αντασφάλισης µε ποσοστό άνω του 9,9%, δηµιουργώντας περιπλοκές όσον αφορά τη διαχείριση 
επενδύσεων και τον επιµερισµό των ζηµιών.  
Το προσφερόµενο «προϊόν» της Oceanus ξεπερνά το κύριο µειονέκτηµα που συνδέεται µε τη σύσταση 
αντασφαλιστικών εταιριών από τις εταιρίες εµπορίας αυτοκινήτων, ενώ η κεφαλαιακή διάρθρωσή της διατηρεί τη 
«συµµετοχική» φύση των παρεχόµενων αντασφαλιστικών υπηρεσιών της. Ειδικότερα, υφίσταται µετοχικό 
κεφάλαιο κοινών µετοχών, το οποίο κατέχεται κατά ποσοστό 100% από τον Όµιλο καθώς και προνοµιούχες 
µετοχές, άνευ δικαιώµατος ψήφου, οι οποίες κατέχονται από κάθε εταιρία εµπορίας αυτοκινήτων χωριστά, 
αναλογικά µε το µέγεθος των εργασιών που η κάθε µία αντασφαλίζει. Οι προνοµιούχες, άνευ δικαιώµατος ψήφου, 
µετοχές κάθε εταιρίας εµπορίας αυτοκινήτων µπορεί να είναι διαχωρισµένες από αυτές των υπολοίπων εταιριών, 
σε µια δοµή «προστατευόµενων τµηµάτων» (protected cell). Με τη δοµή αυτή η Oceanus υπολογίζει και καταγράφει 
ξεχωριστά τα κέρδη, τις ζηµιές, τις απαιτήσεις και τις υποχρεώσεις που αφορούν το «προστατευόµενο τµήµα» που 
αφορά την συµµετοχή στο προνοµιούχο κεφάλαιο κάθε εµπόρου / πωλητή. Επίσης η δοµή αυτή επιτρέπει στις 
εταιρίες εµπορίας αυτοκινήτων να εισέρχονται και να εξέρχονται στο κεφάλαιο της Oceanus, κατά τη βούληση τους, 
θωρακίζοντάς τις παράλληλα από τυχόν απώλειες των άλλων εταιριών εµπορίας αυτοκινήτων, που επίσης 
συµµετέχουν στο προνοµιούχο κεφάλαιο της Oceanus. 
Σε σχέση µε τη συµµετοχή τους στην Oceanus, οι εταιρίες εµπορίας αυτοκινήτων δικαιούνται το σύνολο των 
κερδών που προέρχονται από την αναδοχή του ασφαλιστικού κινδύνου (µείον φόρους και διοικητικά έξοδα) πλέον 
των δύο τρίτων (2/3) των εσόδων από την επένδυση των ασφαλίστρων, µείον µιας πρόβλεψης της τάξεως του 2% 
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για τον σχηµατισµό αποθεµατικού ζηµιών, όπως περιγράφεται στη συνέχεια. Ο Όµιλος λαµβάνει επίσης 
προµήθεια της τάξεως του 2% επί των ασφαλίστρων, καθώς επίσης και το 35% του εισοδήµατος που προέρχεται 
από την επένδυση των ασφαλίστρων, όπως επίσης και το 100% των εσόδων της επένδυσης του κεφαλαίου που 
δεν προέρχεται από ασφάλιστρα. Οι ζηµιές από την πώληση ασφαλιστικών προϊόντων επιβαρύνουν κατ’ αρχήν το 
προνοµιούχο µετοχικό κεφάλαιο που κατέχεται από την εταιρία εµπορίας αυτοκινήτων που έχει διαθέσει το 
συγκεκριµένο, ζηµιογόνο, ασφαλιστικό προϊόν, ενώ για την απορρόφηση τυχόν υπερβάλλουσας ζηµιάς έχει 
σχηµατιστεί κοινό αποθεµατικό κεφάλαιο ζηµιών το οποίο σχηµατίζεται από ένα µικρό ποσοστό επί των 
ασφαλίστρων που προέρχονται από τις πωλήσεις ασφαλιστικών προϊόντων κάθε εταιρίας εµπορίας αυτοκινήτων. 
Παράλληλα µε τη δηµιουργία µιας δοµής προστατευόµενων τµηµάτων, η οποία είναι ιδιαίτερη στην αγορά, η 
Oceanus, µε δεδοµένο ότι έχει συσταθεί στο Πουέρτο Ρίκο, προσφέρει συγκεκριµένα φορολογικά πλεονεκτήµατα, 
αφού η περιοδική διανοµή κεφαλαίων στους µετόχους-κατοίκους των Η.Π.Α. αντιµετωπίζεται ως κατηγορία ειδικών 
µερισµάτων (qualified dividends) και κατά συνέπεια υπόκειται σε φορολογικό συντελεστή µερισµάτων στις Η.Π.Α., 
µόλις 15%. Σηµειώνεται ότι τα µερίσµατα που λαµβάνουν οι εταιρίες εµπορίας αυτοκινήτων (που είναι φορολογικοί 
κάτοικοι των Η.Π.Α.) από υπεράκτιες εταιρίες αντασφάλισης υπόκεινται σε οµοσπονδιακό φόρο εισοδήµατος 35%. 
Σύµφωνα µε τη ∆ιοίκηση του Οµίλου και µε βάση τα προαναφερθέντα, η Oceanus αποτελεί ανώτερη επιλογή σε 
σχέση µε τους άλλους πάροχους αντασφαλιστικών προϊόντων διαθέσιµων στις εταιρίες εµπορίας αυτοκινήτων 
καθώς, προσφέρει δυνητικά υψηλότερες επενδυτικές αποδόσεις, αποφυγή υπεράκτιων εταιρικών δοµών και τη 
δυνατότητα αποφυγής των εταιρικών φόρων εισοδήµατος των Η.Π.Α. που επιβάλλονται σε εταιρίες µε ξένη έδρα 
και στους µετόχους τους, περιλαµβανοµένων των CFC, PFIC και των φόρων που σχετίζονται µε τον 
επαναπατρισµό των µερισµάτων.  
Η Oceanus Reinsurance A.I. πραγµατοποιούσε το κύριο µέρος των επενδύσεών της µέσω οµολόγων έκδοσης της 
Cooperative Centrale Raiffeisen – Boeerenleenbank B.A. (Rabobank Nederland) τα οποία ήταν συνδεδεµένα µε την 
αξία των επενδύσεων του Sciens Global Opportunity Fund of Funds. Επίσης η εταιρία πραγµατοποιούσε και 
άµεσες επενδύσεις στο Sciens Global Opportunity Fund of Funds. Ως συνέπεια της παγκόσµιας αναταραχής των 
αγορών το 2008, η Rabobank αποφάσισε να τερµατίσει τη δραστηριοποίησή της σε προϊόντα επενδυτικών 
κεφαλαίων και εποµένως η Oceanus Reinsurance A.I. θα έπρεπε να αναζητήσει εναλλακτικές λύσεις που θα 
υποστήριζαν τις επενδύσεις της. Σταδιακά, από τον Ιούλιο εως τον Αύγουστο του 2009, η εταιρία ρευστοποίησε τις 
επενδύσεις της στην Rabobank και τηρούσε τα διαθέσιµα που πρόεκυψαν από την παραπάνω ρευστοποίηση σε 
καταπιστευµατικούς λογαριασµούς (trust accounts) χαµηλού κινδύνου αλλά και χαµηλής επενδυτικής απόδοσης. 
Στην παρούσα φάση η Oceanus Reinsurance A.I. βρίσκεται σε διαπραγµατεύσεις µε γνωστή ευρωπαϊκή τράπεζα 
προκειµένου να δηµιουργηθεί αντίστοιχη, µε αυτή της Rabobank, επενδυτική πλατφόρµα για την επανεπένδυση 
των διαθεσίµων της.   
Σηµειώνεται ότι η Oceanus Reinsurance A.I. έχει συνάψει σύµβαση διαχείρισης επενδύσεων µε την Sciens 
Offshore Management Ltd. Για περισσότερες πληροφορίες βλέπε ενότητα 3.6.4.1.2 «Συµβάσεις ∆ιαχείρισης» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 

3.6.3.6 ∆ιαχείριση και εµπορία περιουσιακών στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών 
Ο Όµιλος δραστηριοποιείται στον ευρύτερο επιχειρηµατικό τοµέα εκµετάλλευσης αεροσκαφών µέσω της 
συµµετοχής του µε ποσοστό 50% στο µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας Apollo Aviation Holdings Ltd. (εφεξής 
«Apollo»). Η Apollo συστάθηκε το 2007 και ο Όµιλος ολοκλήρωσε στις 03.10.2007 την απόκτηση του 50% του 
µετοχικού κεφαλαίου της, µέσω συµµετοχής µε € 14 εκατ. περίπου στην αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου που 
πραγµατοποίησε η Apollo και η οποία ολοκληρώθηκε µε την ως άνω εισφορά κεφαλαίου από την πλευρά του 
Οµίλου και την εισφορά περιουσιακών στοιχείων (συµβόλαια αγοράς αεροσκαφών, αεροσκάφη, ανταλλακτικά 
κλπ) από τους λοιπούς µετόχους και διαχειριστές της. Ειδικότερα, το υπόλοιπο 50% της Apollo ανήκει σε οµάδα 
προσώπων µε µεγάλη διεθνή εµπειρία, ήδη από το 2002, στη διαχείριση και εµπορία περιουσιακών στοιχείων του 
τοµέα αεροµεταφορών.  
Στις 30.06.2010, η Apollo κατείχε ένα χαρτοφυλάκιο 87 αεροσκαφών υπό διαχείριση συµπεριλαµβανοµένων και 31 
αεροσκαφών που είχαν µισθωθεί σε διεθνείς αεροπορικές εταιρίες. Οι τύποι των αεροσκαφών του χαρτοφυλακίου 
της Apollo είναι Boeing 737-300, Boeing 737-400, Boeing 737-500, Boeing 737-700, Boeing 757-200, Boeing 767-
300, Airbus A300-600 και Airbus A310-300. Επίσης εντός του 2009 η Apollo πραγµατοποίησε 
αποσυναρµολογήσεις 20 αεροσκαφών των τύπων Boeing 737-300, Airbus A310, Airbus A320 και Airbus A340, ενώ 
εντός του 2010 πρόκειται να αποκτηθούν επιπλέον 54 αεροσκάφη των τύπων, Boeing 737-300, Boeing 747-400, 
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Boeing 767-200, Boeing 777-200, Airbus A300-600, Airbus A320-200, Airbus A340-300 και Bombardier CRJ-200LR 
για αποσυναρµολόγηση και µελλοντική πώληση. 
Η Apollo δραστηριοποιείται στην αγορά, επισκευή, προώθηση και πώληση επιβατικών αεροσκαφών, κινητήρων 
και εξαρτηµάτων αεροσκαφών, µέσω δικής της εξειδικευµένης οµάδας στελεχών µε ειδικότητα στις πωλήσεις και 
την προώθηση αεροσκαφών, καθώς και σε νοµικά και χρηµατοοικονοµικά θέµατα που σχετίζονται µε τα 
αεροσκάφη.  
Το πελατολόγιο της Apollo περιλαµβάνει τόσο αεροπορικές εταιρίες µεταφοράς επιβατών (όπως η Air France, η 
American Airlines, η Gulf Air, η US Airways, η Delta Air Lines και η Gol Transportes ) όσο και χρηµατοοικονοµικούς 
οργανισµούς, φυσικά πρόσωπα ιδιοκτήτες αεροσκαφών, εµπόρους αεροσκαφών και εταιρίες χρηµατοδοτικών 
µισθώσεων.  
Οι επιχειρηµατικές δραστηριότητες της Apollo περιλαµβάνουν:  
 Αγοραπωλησίες αεροσκαφών και κινητήρων  

 Εκµίσθωση κινητήρων αεροσκαφών 

 Εµπορία εξαρτηµάτων αεροσκαφών 

 Επισκευή Κινητήρων  

 Συναλλαγές Λειτουργικής Μίσθωσης  

 Επιλεκτική παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών (Selective Consulting)  

Οι δραστηριότητες αυτές αναλύονται στη συνέχεια:   
 Αγοραπωλησίες αεροσκαφών και κινητήρων  

Οι λοιποί, πλην της Εταιρίας, µέτοχοι και διαχειριστές της Apollo, µέσω εταιρίας στην οποία συµµετείχαν, έχουν 
πραγµατοποιήσει στο παρελθόν σηµαντικό αριθµό αγοραπωλησιών αεροσκαφών και κινητήρων αποκτώντας 
σηµαντική εµπειρία και δίκτυο πελατών και προµηθευτών. Κατά συνέπεια, η Apollo διαθέτει σηµαντική εξειδίκευση 
σε αγορές αεροπλάνων και κινητήρων απ’ ευθείας από αεροπορικές εταιρίες, τράπεζες καθώς και εταιρίες 
χρηµατοδοτικών µισθώσεων οι οποίες επιδιώκουν τις πωλήσεις σχετικών περιουσιακών στοιχείων για λόγους 
ρευστότητας, επίτευξης στόχων κερδοφορίας, αποφυγής διαχείρισης περιουσιακών στοιχείων µετά τη λήξη των 
περιόδων µίσθωσης τους, καθώς και για διάφορους άλλους συναφείς λόγους. Η Apollo παρέχει λύσεις στις 
παραπάνω περιπτώσεις πωλητών αεροσκαφών και κινητήρων, ενώ παράλληλα δηµιουργεί αξία για την ίδια µέσω 
της µεσολάβησής της και της προώθησης αυτών των περιουσιακών στοιχείων σε νέους αγοραστές.   
 Εκµίσθωση κινητήρων αεροσκαφών  

Η Apollo αποκτά κινητήρες αεροσκαφών µε υπολειπόµενη περίοδο επιχειρησιακής λειτουργίας. Οι κινητήρες 
καθίστανται λειτουργικοί µετά την εκτέλεση των απαιτούµενων εργασιών και λαµβάνουν τις απαραίτητες 
πιστοποιήσεις προκειµένου να µπορούν να εκµισθωθούν στους πελάτες που θα τους χρησιµοποιήσουν για 
βραχυπρόθεσµο (1 – 5 µήνες) ή για µακροπρόθεσµο (6 µήνες και περισσότερο) χρονικό ορίζοντα. Η συνήθης 
µίσθωση σ’ αυτές τις περιπτώσεις περιλαµβάνει ένα βασικό µίσθωµα πλέον επιπρόσθετων χρεώσεων για κάθε 
ώρα λειτουργίας του κινητήρα, ενώ το κέρδος από τη µίσθωση του κινητήρα υπερβαίνει την απώλεια αξίας από τη 
µελλοντική πώλησή του ως εξαρτήµατος.   
 Εµπορία εξαρτηµάτων αεροσκαφών 

Η Apollo αποκτά επίσης αεροσκάφη και κινητήρες µε σκοπό την πώληση των εξαρτηµάτων τους. Η στρατηγική 
αυτής της δραστηριότητας στηρίζεται στη παραδοχή πως το σύνολο των εξαρτηµάτων ενός αεροσκάφους αξίζει 
περισσότερο από το αεροσκάφος ως ενιαία µονάδα. Τα συγκεκριµένα περιουσιακά στοιχεία αγοράζονται, 
αποστέλλονται στους κύριους διανοµείς εξαρτηµάτων αεροσκαφών και στη συνέχεια αποσυναρµολογούνται και 
τοποθετούνται ως αποθέµατα προς πώληση. Η Apollo παρακολουθεί ενεργητικά τη διαδικασία των πωλήσεων, των 
εισπράξεων και της γενικότερης ρευστοποίησης των αποθεµάτων της ενώ πραγµατοποιεί και συχνές συναντήσεις 
µε τους διανοµείς των συγκεκριµένων εξαρτηµάτων προκειµένου να επιτύχει την καλύτερη επίτευξη πωλήσεων. 
 Επισκευή κινητήρων  

Η Apollo συµµετέχει ενεργά στην επισκευή των κινητήρων που κατέχει η ίδια. Μέσω της ενεργής διαχείρισης του 
κέντρου επισκευών καθώς και της διαδικασίας προµηθειών και τιµολόγησης εξαρτηµάτων, η Apollo έχει επιτύχει 
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σηµαντική κερδοφορία ενώ προτεραιότητα σ’ αυτή τη διαδικασία δίνεται στα εξαρτήµατα που κατέχει η ίδια η 
εταιρία στους χώρους της ή σε χώρους τρίτων. Οι κινητήρες που ανακατασκευάζονται προέρχονται από αγορές 
κινητήρων που δεν καλύπτονται από συντήρηση ή αυτών που καταλήγουν να µην καλύπτονται από συντήρηση 
λόγω της λήξης της περιόδου µίσθωσής τους.  
 Συναλλαγές λειτουργικών µισθώσεων 

Η Apollo δραστηριοποιείται επιλεκτικά σε συναλλαγές λειτουργικών µισθώσεων αεροσκαφών και κινητήρων τα 
οποία αγοράζονται µε εν ισχύ λειτουργικές µισθώσεις και εν συνεχεία είτε θα επεκτείνονται οι µισθώσεις είτε θα 
πραγµατοποιούνται νέες µισθώσεις. Η Apollo διαχειρίζεται αυτές τις µισθώσεις είτε µέχρι τη λήξη τους είτε µέχρι 
του σηµείου που οι συνθήκες της αγοράς επιτρέπουν την πραγµατοποίηση ενός ικανοποιητικού, κατά την 
αξιολόγηση της εταιρίας, κέρδους. Στις περιπτώσεις που η διαχείριση της µίσθωσης γίνεται µέχρι τη λήξη της, τα 
συγκεκριµένα περιουσιακά στοιχεία είτε επαναµισθώνονται είτε αποσυναρµολογούνται, επισκευάζονται και 
µετέπειτα πωλούνται.  
 
Η Στρατηγική της Apollo 
Η στρατηγική της Apollo στηρίζεται στην περαιτέρω ανάπτυξη των εργασιών της µέσα από την αποτελεσµατική 
εκµετάλλευση της νέας κεφαλαιακής της δοµής που της παρέχει τη δυνατότητα άµεσης εκµετάλλευσης τόσο 
βραχυπρόθεσµων όσο και µακροπρόθεσµων επιχειρηµατικών ευκαιριών που εµφανίζονται στην αγορά των 
αεροµεταφορών.  
Η Apollo στοχεύει στην επίτευξη κερδοφορίας για τους µετόχους της µέσω των αγοραπωλησιών αεροσκαφών, 
κινητήρων και εξαρτηµάτων αεροσκαφών που θα πραγµατοποιούνται µε αξιολόγηση των κύκλων της αγοράς και 
εκµετάλλευση των ευκαιριών που της παρουσιάζονται χωρίς απαραίτητα αυτό να συµβαδίζει µε αντίστοιχη 
ανάπτυξη του µεγέθους του ενεργητικού της αν αυτό δεν κρίνεται συµφέρον για τους µετόχους της.  
Παράλληλα η Apollo θα συνεχίσει να αναπτύσσει τις δραστηριότητές της κυρίως στο χώρο των αγοραπωλησιών 
αεροσκαφών και κινητήρων, αξιοποιώντας την υφιστάµενη τεχνογνωσία της, ενώ σκοπεύει να εκµεταλλευτεί και τις 
ευκαιρίες που παρουσιάζονται στο χώρο της λειτουργικής µίσθωσης συναφών περιουσιακών στοιχείων 
(εξαρτήµατα, ανταλλακτικά κλπ).  
Επίσης, η Apollo σχεδιάζει να επεκτείνει την παρουσία της στις διεθνή αγορά των αεροµεταφορών ενώ σηµαντικό 
µέρος της ανάπτυξής της θα πραγµατοποιηθεί εκτός του χώρου της Β. Αµερικής.  
Οι δραστηριότητες της Αpollο θα στηριχθούν στο υφιστάµενο εξειδικευµένο προσωπικό της καθώς και στην 
επιλογή και αξιοποίηση νέου προσωπικού έχοντας σαν στόχο την επίτευξη χαµηλού ποσοστού ανακύκλωσης του 
ανθρώπινου δυναµικού της, προκειµένου να διατηρείται και να αναπτύσσεται το επιστηµονικό και τεχνικό επίπεδο 
της Apollo.   
Τέλος οι σχέσεις της Apollo µε πελάτες και προµηθευτές είναι σηµαντικό κεφάλαιο για την επιτυχία της. Στα 
πλαίσια αυτά η Apollo σκοπεύει να αναπτύξει και εκµεταλλευτεί τόσο τις σηµαντικές σχέσεις που έχουν αναπτύξει 
οι παλιότεροι µέτοχοι της στο χώρο των αεροµεταφορών όσο και τις σχέσεις και την εµπειρία των νέων µετόχων 
της στη διαχείριση κεφαλαίων. 
 
Επενδυτικό κεφάλαιο αεροσκαφών 
Εντός του 2009 η Apollo προχώρησε στη δηµιουργία ενός επενδυτικού κεφαλαίου αεροσκαφών (Sciens Aviation 
Special Opportunities Fund) αποκλειστικά µε στόχο την απόκτηση, αποσυναρµολόγηση και εκµετάλλευση 
αεροσκαφών ή µερών αεροσκαφών Boeing και Airbus. Τα κεφάλαια που προσφέρθηκαν για το συγκεκριµένο 
επενδυτικό κεφάλαιο, κατά την πρώτη φάση των προσφορών που έληξε τον Ιανουάριο του 2010, ανήλθαν σε $ 50 
εκατ. ενώ η προσπάθεια προσέλκυσης κεφαλαίων συνεχίζεται µε στόχο τη συγκέντρωση $ 150 εκατ. εντός του 
2010. Ως διαχειριστής του επενδυτικού κεφαλαίου, η Apollo θα λαµβάνει αµοιβή διαχείρισης και θα δικαιούται 
επιπλέον έσοδα, µέσω συµµετοχής στα κέρδη. Η Apollo στοχεύει στη δηµιουργία και άλλων επενδυτικών 
κεφαλαίων µέσω της προσέλκυσης τρίτων επενδυτών.  
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3.6.3.7 Εκµετάλλευση Ακινήτων 
O Όµιλος δραστηριοποιείται στον τοµέα του real estate µέσω της θυγατρικής Sciens International SREO 
Management Holding Ltd, της ∆ίολκος Real Estate Management S.A., καθώς επίσης και των Νέων Θυγατρικών 
εταιριών Πειραιώς Developer Κτηµατική Τουριστική Αναπτυξιακή Α.Ε. και Πειραιώς Property Πειραιώς Developer 
Κτηµατική Τουριστική και Ξενοδοχειακή Α.Ε.. 
Ειδικότερα, ο Όµιλος προέβη το Μάιο του 2008, µέσω της 100% θυγατρικής Sciens International SREO 
Management Holding Ltd, από κοινού µε την αµερικάνικη εταιρία διαχείρισης ακίνητης περιουσίας Palmetto REO 
Advisors, LLC (εφεξής «Palmetto») στην ίδρυση και συµµετοχή κατά 50% στο µετοχικό κεφάλαιο µε αρχικό ποσό 
συµµετοχής $ 0,5 εκατ. εταιρίας συµµετοχών µε την επωνυµία SREO Management Holding Ltd και έδρα το 
Ντέλαγουεαρ των Η.Π.Α. Σηµειώνεται ότι η Palmetto δραστηριοποιείται στις πολιτείες της Νότιας και Βόρειας 
Καρολίνας, της Γεωργίας και της Φλόριντα των Η.Π.Α..  
Η SREO Management Holding Ltd συµµετέχει µε ποσοστό 100% στο µετοχικό κεφάλαιο εταιρίας διαχείρισης 
ακίνητης περιουσίας µε την επωνυµία Sciens Real Estate Management LLC η οποία συστάθηκε τον Μάιο του 
2008. Η Sciens Real Estate Management LLC προέβη στη σύσταση του επενδυτικού κεφαλαίου Sciens 
Southeastern U.S. Real Estate Recovery Fund, L.P µε έδρα το Ντέλαγουεάρ των Η.Π.Α. Το εν λόγω επενδυτικό 
κεφάλαιο συστάθηκε µε σκοπό την απόκτηση οικιστικών ακινήτων στις Νοτιοανατολικές Η.Π.Α., την 
επανατοποθέτησή τους στην αγορά και τη συγκρότηση και διαχείριση ενός χαρτοφυλακίου ακινήτων µε στόχο την 
επίτευξη, για λογαριασµό των επενδυτών στο κεφάλαιο, υψηλών αποδόσεων µέσω άµεσων εσόδων καθώς και 
προοπτικής σηµαντικών υπεραξιών, αξιοποιώντας τις επενδυτικές ευκαιρίες που έχουν δηµιουργηθεί ως 
αποτέλεσµα της παρατηρούµενης διόρθωσης στις αγορές ακινήτων και πίστης.     
Συγκεκριµένα, η στρατηγική του επενδυτικού κεφαλαίου Sciens Southeastern U.S. Real Estate Recovery Fund, L.P 
συνίσταται στην επανατοποθέτηση των αποκτηθέντων ακινήτων στην αγορά µέσω της εκµίσθωσης τους και στην 
ενίσχυση της αγοραίας αξίας τους, µε απώτερο στόχο τη ρευστοποίηση των επενδύσεων µελλοντικά και την 
επίτευξη υψηλών επενδυτικών αποδόσεων. ∆ιαχειρίστρια εταιρία του επενδυτικού κεφαλαίου είναι η Sciens Real 
Estate Management LLC, η οποία επιδιώκει τον εντοπισµό ποιοτικών επενδυτικών ευκαιριών και παρέχει 
συνολικές υπηρεσίες διαχείρισης των επενδύσεων από την αγορά µέχρι και τη ρευστοποίηση τους. Το επενδυτικό 
κεφάλαιο Sciens Southeastern U.S. Real Estate Recovery Fund, L.P θα καταβάλλει στη διαχειρίστρια εταιρία 
Sciens Real Estate Management LLC τριµηνιαία προµήθεια διαχείρισης 0,5% (ήτοι 2% ετησίως) επί των 
συνολικών, υπό διαχείριση περιουσιακών στοιχείων.  
Η Sciens Real Estate Management LLC βρίσκεται στο στάδιο προώθησης του επενδυτικού κεφαλαίου και 
συγκεντρωσης κεφαλαίων από δυνητικούς επενδυτές, έχοντας ολοκληρώσει τις σχετικές νοµικές διαδικασίες που 
ήταν απαραίτητες. Κατά τη διάρκεια του 2009, η Sciens Real Estate Management LLC προώθησε τη συγκεκριµένη 
επενδυτική στρατηγική σε επενδυτές µε έδρα τη Νέα Υόρκη, το Λος Άντζελες και την Ευρωπη. Αν και γενικά, οι 
υποψήφιοι επενδυτές για επενδυτικά κεφάλαια ακινήτων αυτού του τύπου είναι σχετικά περιορισµένοι σε αριθµό, η 
Sciens Real Estate Management LLC έχει λάβει εκδήλωση ενδιαφέροντος από διάφορους επενδυτές εντός και 
εκτός Η.Π.Α. και διαµορφώνει τις προσφερόµενες επενδυτικές ευκαιρίες ώστε να ταιριάζουν µε τις επενδυτικούς 
στόχους αυτών των επενδυτών.  
Παράλληλα µε τις διαδικασίες προώθησης του επενδυτικού κεφαλαίου, η Sciens Real Estate Management LLC έχει 
ενεργοποιηθεί και για τον εντοπισµό επενδυτικών ευκαιριών συµβατών µε τους στόχους του Sciens Southeastern 
U.S. Real Estate Recovery Fund, L.P. Μέχρι στιγµής η Sciens Real Estate Management LLC έχει εντοπίσει άνω 
των 300 πιθανών επενδυτικών στόχων, διαδικασία που βρίσκεται υπό εξέλιξη.  
Επίσης, ο Όµιλος κατέχει από τον Αύγουστο του 2007 το 47,7% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ∆ίολκος 
Real Estate Management S.A. (εφεξής η «∆ίολκος») έναντι τιµήµατος € 0.25 εκατ. Η ∆ίολκος δραστηριοποιείται 
στην εγχώρια αγορά διαχείρισης ακίνητης περιουσίας ως διαχειριστής ακίνητων για λογαριασµό επενδυτών.  
Επιπλέον, ο Όµιλος, µέσω της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου απέκτησε το 100% των εταιριών Πειραιώς 
Developer Κτηµατική Τουριστική Αναπτυξιακή Α.Ε. (εφεξής «Πειραιώς Developer Α.Ε.») και Πειραιώς Property 
Κτηµατική Τουριστική και Ξενοδοχειακή Α.Ε. (εφεξής «Πειραιώς Property Α.Ε.»).  
Η Πειραιώς Developer Α.Ε. έχει στην κυριότητα ένα οικόπεδο στο ∆ήµο Θεσσαλονίκης, στην οδό 26ης Οκτωβρίου 
& Αχελώου. Το οικόπεδο είναι εντός σχεδίου, έχει επιφάνεια 8.830 τ.µ. περίπου, και σύµφωνα µε τους εκτιµητές 
θεωρείται άρτιο και οικοδοµήσιµο. Η δοµήσιµη επιφάνεια ανέρχεται σε 21.193,20 τ.µ. Οι επιτρεπόµενες χρήσεις 
γης περιλαµβάνουν: κατοικία, ξενοδοχεία, εµπορικά καταστήµατα γραφεία και εστιατόρια. Επί του οικοπέδου 
υφίσταται διατηρητέο κτίσµα ισογείου & Α’ ορόφου συνολικής επιφάνειας περίπου 2.300 τ.µ. καθώς και νεότερο 
κτίσµα ισογείου & Α’ ορόφου συνολικής επιφάνειας περίπου 2.080 τ.µ. Σύµφωνα µε την από 03.02.2010 
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τεχνοοικονοµική έκθεση αποτίµησης µηχανικού της ανεξάρτητης εταιρίας εκτιµητών ακινήτων CB Richard Ellis 
Χατζητσόλης & Συνεργάτες η εµπορική αξία του ακινήτου ανέρχεται σε € 11.512 χιλ. (Πηγή: «Έκθεση Εξακρίβωσης 
Εταιρικών Εισφορών εις Είδος» της ελεγκτικής εταιρίας Deloitte, µε σκοπό την εξακρίβωση της αξίας των 
Εισφερόµενων Μετοχών, της 26.04.2010). Η Εταιρία βεβαιώνει ότι οι ανωτέρω πληροφορίες έχουν αναπαραχθεί 
πιστά από την πρωτότυπη Έκθεση Εξακρίβωσης Εταιρικών Εισφορών εις Είδος» και ότι εξ όσων γνωρίζει και 
είναι σε θέση να βεβαιώσει δεν υπήρξαν παραλείψεις που θα καθιστούσαν τις αναπαραγόµενες στο Ενηµερωτικό 
∆ελτίο πληροφορίες ανακριβείς ή παραπλανητικές. 
Η Πειραιώς Property Α.Ε. έχει στην κυριότητα της το ακίνητο «Μπριτάνια», που περιλαµβάνει οικόπεδο µετά 
παλαιού εργοστασίου επί της οδού Λυκούργου 80, στη Νέα Φιλαδέλφεια Αττικής. Το ακίνητο αποτελείται από 
οικόπεδο συνολικής επιφάνειας 6.980 τ.µ. επί του οποίου υφίσταται βιοµηχανοστάσιο επιφάνειας 4.800 τ.µ., µετά 
των υπογείων του συνολικής επιφάνειας 1.200 τ.µ. Επιπρόσθετα επί του οικοπέδου βρίσκονται: µηχανουργείο 
επιφάνειας 430 τ.µ., λεβητοστάσιο επιφάνειας 110 τ. µ., πρατήριο επιφάνειας 30 τ.µ. και φυλάκιο επιφάνειας 50 
τ.µ.. Σύµφωνα µε την από 12.04.2010 τεχνοοικονοµική έκθεση αποτίµησης που διενεργήθηκε από µηχανικούς των 
ανεξάρτητων ορκωτών εκτιµητών CB Richard Ellis Χατζητσόλης & Συνεργάτες η αγοραία αξία του ακινήτου 
ανέρχεται σε € 8.460 χιλ. (Πηγή: «Έκθεση Εξακρίβωσης Εταιρικών Εισφορών εις Είδος» της ελεγκτικής εταιρίας 
Deloitte, µε σκοπό την εξακρίβωση της αξίας των Εισφερόµενων Μετοχών, της 26.04.2010). Η Εταιρία βεβαιώνει 
ότι οι ανωτέρω πληροφορίες έχουν αναπαραχθεί πιστά από την πρωτότυπη Έκθεση Εξακρίβωσης Εταιρικών 
Εισφορών εις Είδος» και ότι εξ όσων γνωρίζει και είναι σε θέση να βεβαιώσει δεν υπήρξαν παραλείψεις που θα 
καθιστούσαν τις αναπαραγόµενες στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο πληροφορίες ανακριβείς ή παραπλανητικές. 
Αµφότερα ακίνητα των Πειραιώς Developer Α.Ε. και Πειραιώς Property Α.Ε. βρίσκονται σε εξαιρετικές περιοχές για 
εκµετάλλευση καθώς προσφέρονται για πολλαπλές χρήσεις, δηµιουργώντας έτσι σηµαντικές προοπτικές 
ανάπτυξης για την Εταιρία.  
 

3.6.3.8 ∆ιαχείριση Επενδυτικών Κεφαλαίων  
Ο Όµιλος έχει επενδύσει στον τοµέα της διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων µέσω της συµµετοχής του στην 
εταιρία Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd. Συγκεκριµένα, ο Όµιλος µετείχε στην αύξηση µετοχικού 
κεφαλαίου της Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd που πραγµατοποιήθηκε εντός του Γ’ τριµήνου του 
2008, αποκτώντας το 19,9% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας έναντι € 8,4 εκατ.  
Η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, αποτελεί µία διεθνή εταιρία διαχείρισης κεφαλαίων µε υπό 
διαχείριση κεφάλαια $4,5 δισ. και ενεργό παρουσία στις αγορές των Η.Π.Α., της Μ. Βρετανίας και της Ιαπωνίας, 
κατά κύριο λόγο. Προήλθε από τη συγχώνευση της Sciens Hedge Fund Management LLC, µε έδρα τη Νέα Υόρκη 
και της Atlas Fund of Funds Management Company, µε έδρα το Λονδίνο. Σηµειώνεται ότι η Sciens Fund of Funds 
Management έχει αξιολογηθεί από τον οίκο αξιολόγησης Fitch µε βαθµό "Μ2- Strong" και ήταν µία από τις λίγες 
εταιρίες διαχείρισης κεφαλαίων που κατόρθωσαν το 2009 να αυξήσουν τα υπό διαχείριση κεφάλαιά τους. 
Η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd στοχεύει στη διαχείριση επενδυτικών κεφαλαίων µε σηµαντικό 
εύρος επενδυτικών στρατηγικών (πολυθεµατικά, µονοθεµατικά κ.ά.), στη διατήρηση καλών ιστορικών αποδόσεων 
διαχείρισης, στα επίπεδα τουλάχιστον του µέσου όρου των σχετικών διεθνών δεικτών διαχείρισης επενδυτικών 
κεφαλαίων, ενώ επιδιώκει µέσω επενδυτικών παρουσιάσεων και ενεργειών προσέγγισης επενδυτών να διατηρήσει 
και να επεκτείνει την υπάρχουσα βάση επενδυτών της. 
Τον Απρίλιο του 2010 η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd ολοκλήρωσε την εξαγορά του τοµέα 
διαχείρισης Hedge Funds του Ελβετικού επενδυτικού οίκου Partners Group. Με την εν λόγω επιχειρηµατική κίνηση, 
απέκτησε τον έλεγχο του συστήµατος διαχειριζόµενων επενδυτικών λογαριασµών (managed accounts) της 
Partners Group, καθώς και σηµαντικά υπό διαχείριση κεφάλαια. Μέσα από την εξαγορά του συστήµατος αυτού, 
ενισχύει την τεχνογνωσία της στον τοµέα των διαχειριζόµενων επενδυτικών λογαριασµών και αναδεικνύεται σε 
έναν από τους µεγαλύτερους επενδυτικούς οίκους στον τοµέα αυτό, αποκτώντας έτσι σηµαντικό πλεονέκτηµα στην 
προσέλκυση µεγάλων θεσµικών επενδυτών. Ο τοµέας των διαχειριζόµενων επενδυτικών λογαριασµών (managed 
accounts) γνωρίζει το τελευταίο διάστηµα µεγάλη ανάπτυξη, ο ρυθµός της οποίας αναµένεται να ενταθεί σηµαντικά 
στο µέλλον, καθώς θεωρείται από τους ειδικούς ως ο πλέον ασφαλής τρόπος επένδυσης λόγω του ότι παρέχει 
στους πελάτες αυξηµένες δυνατότητες διαφάνειας και ελέγχου.  
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Η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του 
Οµίλου µε την µέθοδο της καθαρής θέσης, λόγω της σηµαντικής επιρροής του Οµίλου, µέσω της συµµετοχής µελών 
του ∆.Σ. της Εταιρίας στα διοικητικά όργανα της Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd.  
 

3.6.3.9 Αµυντικά Συστήµατα 
Ο Όµιλος απέκτησε επενδυτική παρουσία στον τοµέα των αµυντικών συστηµάτων, αποκτώντας, µέσω της Αύξησης 
Μετοχικού Κεφαλαίου, το 14,7% της Colt Defense LLC και το 18,6% της Advanced Interactive Systems Inc.  
Colt Defense LLC 

Η Colt Defense LLC (εφεξής «Colt Defense») είναι διεθνώς αναγνωρισµένη εταιρία παραγωγής αµυντικών 
συστηµάτων, υπεύθυνη για την ανάπτυξη και κατασκευή κυρίως ελαφρών αµυντικών συστηµάτων του 
αµερικανικού στρατού και των συµµάχων του, καθώς επίσης και των οµοσπονδιακών και τοπικών αστυνοµικών 
υπηρεσιών. Στα προϊόντα της Colt Defense περιλαµβάνονται γνωστά οπλικά συστήµατα, όπως η στρατιωτική 
αραβίδα Μ4 και η προκάτοχός της, M16, υποστηρικτικά οπλικά συστήµατα, όπως ο εκτοξευτής χειροβοµβίδων 
Μ203 και τυφέκια που προορίζονται για υπηρεσίες επιβολής του νόµου σε παγκόσµια κλίµακα. Επίσης, η εταιρία 
παρέχει υπηρεσίες επισκευής και επαναφοράς σε λειτουργική κατάσταση για τα ανωτέρω οπλικά συστήµατα και 
παραγωγή επιµέρους τµηµάτων αυτών. Επιπλέον, παρέχει υπηρεσίες εκπαίδευσης και κεντροποιηµένων 
προµηθειών. Η Colt Defense έχει παράγει και πουλήσει (περιλαµβανοµένων και των εν ισχύ παραγγελιών) 
περίπου 7.000.000 M16 και 340.000 M4.   
Το M4 αποτελεί την «τυπική» αραβίδα για τον στρατό των Η.Π.Α καθώς και για τις υπόλοιπες υπηρεσίες του 
Υπουργείο Άµυνας (Department of Defence) των Η.Π.Α και είναι το όπλο το οποίο θα διαδεχθεί τα τυφέκια M16 
που χρησιµοποιούνται σήµερα από τον στρατό των Η.Π.Α. Είναι ένα από τα πλέον σηµαντικά προγράµµατα 
οπλικών συστηµάτων του αµερικανικού στρατού και αποτελεί ήδη ένα «οπλικό σύστηµα επιλογής» µε 
αποδεδειγµένες δυνατότητες σε συνθήκες µάχης. Χρησιµοποιείται ευρύτατα από όλο το φάσµα των αµερικανικών 
ενόπλων δυνάµεων συµπεριλαµβανοµένων και επίλεκτων µονάδων. Η Colt Defense είναι επίσης ο αποκλειστικός 
προµηθευτής των ενόπλων δυνάµεων του Καναδά όσον αφορά ελαφρύ οπλισµό και ο κύριος προµηθευτής 
στρατιωτικών τυφεκίων για αρκετές χώρες του ΝΑΤΟ.  
Η Colt Defense και οι προκάτοχοί της παρέχουν ελαφριά οπλικά συστήµατα για τον στρατό των Η.Π.Α. από το 
1847 και για τον ελληνικό στρατό από το 1995. Μετά την απόσχιση της από την προηγούµενη µητρική της εταιρία, 
Colt’s Manufacturing Company, το 2002 η Colt Defense έχει πραγµατοποιήσει πωλήσεις αποκλειστικά σε 
στρατιωτικές υπηρεσίες και υπηρεσίες επιβολής του νόµου των Η.Π.Α. και των συµµάχων τους.  
Τα προϊόντα της Colt Defense διαθέτουν υψηλή φήµη και αναγνωρισιµότητα στην αγορά και έχουν αποδειχθεί 
αξιόπιστα υπό τις πιο δύσκολες συνθήκες µάχης. Η εξειδίκευση της Colt Defense στον σχεδιασµό και την 
κατασκευή εξελιγµένων ατοµικών οπλικών συστηµάτων της παρέχει τη δυνατότητα να προωθεί νέες τεχνολογικές 
λύσεις και χαρακτηριστικά σε µια µεγάλη εγκατεστηµένη βάση πελατών, καθώς επίσης να προωθεί παρεµφερή 
προϊόντα και υπηρεσίες και να διατηρεί ηγετική θέση στην αγορά επενδύοντας σε νέες τεχνολογίες.   
 
Advanced Interactive Systems Inc 

Η Advanced Interactive Systems Inc. (εφεξής «AIS»), µε έδρα το Delaware, είναι µια από τις µεγαλύτερες και πλέον 
προεξάρχουσες αµερικανικές επιχειρήσεις του ευρύτερου κλάδου της ασφάλειας, που προσφέρει τεχνολογικές 
λύσεις και εξειδικευµένες υπηρεσίες σε θέµατα security training σε στελέχη της αστυνοµίας, του σωφρονιστικού 
συστήµατος, του στρατού, της αεροπορίας καθώς επίσης και σε σχολεία. Τα προϊόντα και οι υπηρεσίες που 
παρέχει η AIS συνδυάζουν συστήµατα προσοµοίωσης βασισµένα στη χρήση βίντεο και έξυπνων γραφικών, 
προηγµένες µεθόδους εκπαίδευσης και κατάρτισης στελεχών, καθώς επίσης και διορατικότητα στις τεχνικές για την 
επιβολή ασφάλειας, µε στόχο την προσφορά ενός ολοκληρωµένου συνόλου εκπαιδευτικών εργαλείων και 
υπηρεσιών µε στόχο τη βελτίωση των επιδόσεων του προσωπικού ασφαλείας, όσον αφορά τη βέλτιστη 
αξιολόγηση επιχειρησιακών συνθηκών, τη λήψη αποφάσεων και την ανάληψη ενεργειών.   
Από την ίδρυση της, το 2003, η AIS έχει διευρύνει τα προσφερόµενα προϊόντα και τις υπηρεσίες της µε στόχο την 
παροχή ολοκληρωµένων πακέτων εκπαίδευσης στον τοµέα των υπηρεσιών ασφαλείας (security training). Η 
ανάπτυξη της AIS στηρίχθηκε στα διαδραστικά συστήµατα προσοµοίωσης βασισµένων στη χρήση βίντεο και 
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έξυπνων γραφικών κυρίως προς τις αγορές υπηρεσιών επιβολής τάξης και σωφρονισµού στις Η.Π.Α. Επίσης, η 
AIS έχει πραγµατοποιήσει σειρά εξαγορών µε στόχο την ενίσχυση και διαφοροποίηση της γκάµας των 
προσφερόµενων προϊόντων της, περιλαµβανοµένων της εξαγοράς της Nitor, εταιρίας µε έδρα το Λονδίνο, η οποία 
σχεδιάζει εγκαταστάσεις για παροχή υπηρεσιών εκπαίδευσης ασφαλείας (security training) και της εξαγοράς της 
Reality By Design, εταιρίας µε έδρα στο Ορλάντο της Φλόριδα (Η.Π.Α) η οποία παρέχει συστήµατα προσοµοίωσης 
µε χρήση βίντεο και έξυπνων γραφικών στη στρατιωτική αγορά. Επιπλέον, η AIS έχει καταστεί ένας από τους 
κορυφαίους παρόχους υπηρεσιών εκπαίδευσης ασφαλείας (security training) στην αγορά των αεροµεταφορών, 
ενώ έχει, επίσης, εισέλθει στην αγορά υπηρεσιών ασφαλείας στα σχολεία και στην αγορά υπηρεσιών ετοιµότητας 
έναντι επιθέσεων µε βιολογικά και χηµικά όπλα.  
Η AIS παρέχει τις υπηρεσίες και τα προϊόντα της στην παγκόσµια αγορά υπηρεσιών ασφαλείας, επιβολής της 
τάξης και αντίδρασης σε επείγουσες συνθήκες, διατηρώντας γραφεία στο Σηάτλ (Η.Π.Α) το Μοντερέυ (Μεξικό) το 
Ορλάντο (Η.ΠΑ), την Ουάσινγκτον (Η.Π.Α.), το Ηνωµένο Βασίλειο, τη Σιγκαπούρη, τη Μαλαισία και το Αµπού 
Ντάµπι. 
 

3.6.3.10 Ενέργεια 
Ο Όµιλος απέκτησε επενδυτική παρουσία στον τοµέα της ενέργειας, αποκτώντας, µέσω της Αύξησης Μετοχικού 
Κεφαλαίου, το 11,4% της Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. H Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. είναι εταιρία συµµετοχών 
της οποίας η µόνη συµµετοχή ή δραστηριότητα είναι η συµµετοχή κατά 99,98% στο µετοχικό κεφάλαιο της 
Ηλιόσφαιρα Α.Ε.. Η Ηλιόσφαιρα Α.Ε. είναι µια ελληνική εταιρία, η οποία ιδρύθηκε το 2007 και έχει αναπτύξει το 
πρώτο εργοστάσιο στην Ελλάδα παραγωγής φωτοβολταϊκών πάνελ, χρησιµοποιώντας την καινοτόµο τεχνολογία 
Λεπτού Υµενίου (Thin Film) της ελβετικής εταιρίας Oerlikon Solar, ετήσιας παραγωγικής δυναµικότητας 60 MWp 
που αντιστοιχεί σε ετήσια παραγωγή 500.000 πάνελ περίπου. Η συγκεκριµένη τεχνολογία συνδυάζει ενεργειακή 
απόδοση (efficiency) περίπου 9,3% µε ενέργεια 130 Wp ανά πάνελ και θεωρείται εξαιρετική για φωτοβολταϊκά 
πάρκα καθώς παρέχει τη δυνατότητα παραγωγής ηλιακής ενέργειας ακόµα και σε συνθήκες χαµηλής ηλιοφάνειας, 
µερικών σκιάσεων και υψηλών θερµοκρασιών. H µονάδα εκτείνεται σε µια περιοχή συνολικής έκτασης 27.000 τ.µ. 
µε το χώρο παραγωγής να καλύπτει 17.000 τ.µ. περίπου στη ΒΙ.ΠΕ. Τρίπολης. Η συνολική επένδυση ύψους € 185 
εκατ., µία από τις σηµαντικότερες βιοµηχανικές επενδύσεις που έχουν γίνει στην Ελλάδα, έχει υπαχθεί στον 
αναπτυξιακό νόµο και έχει επιδοτηθεί. H παραγωγή των πάνελ ξεκίνησε από το φθινόπωρο του 2009 ενώ η πλήρης 
εξέλιξη της παραγωγής θα έχει ολοκληρωθεί µέχρι τα τέλη του 2010. 
Στην παρούσα φάση η HelioSphera Α.Ε. απασχολεί 180 άτοµα, συµπεριλαµβανοµένων ατόµων µε διεθνή εµπειρία 
και εκπαίδευση υψηλού επιπέδου στην παραγωγή ηλιακών πάνελ. Επίσης η εταιρία έχει αναπτύξει και σηµαντικές 
συνεργασίες στο σχετικό τοµέα της έρευνας και ανάπτυξης µε Ελληνικά πανεπιστήµια και ευρωπαϊκά τεχνολογικά 
ιδρύµατα.   
Σηµειώνεται ότι το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund, στο οποίο ο Όµιλος µετείχε µε 
ποσοστό 50% κατά την 30.06.2010 διαθέτει έµµεσα συµµετοχή 16,4% στο µετοχικό κεφάλαιο της Ηλιόσφαιρα 
Συµµετοχών Α.Ε. 
 

3.6.4 Συµβάσεις  
Στην παρούσα ενότητα παρατίθενται οι σηµαντικές συµβάσεις, εντός και εκτός βασικού πλαισίου δραστηριότητας, 
στις οποίες η Εταιρία ή οι λοιπές εταιρίες του Οµίλου αποτελούν συµβαλλόµενο µέρος. 
Η Εταιρία δηλώνει ότι ο Όµιλος δεν έχει εξάρτηση από εµπορικές, βιοµηχανικές ή χρηµατοοικονοµικές συµβάσεις, 
η ύπαρξη των οποίων θα επηρέαζε τις επιχειρηµατικές δραστηριότητες του Οµίλου πλην αυτών που παρατίθενται 
στην υποενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του Οµίλου» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Περαιτέρω, ούτε η Εταιρία, ούτε οποιοδήποτε άλλο µέλος του Οµίλου έχει συνάψει σύµβαση (εκτός του συνήθους 
πλαισίου των δραστηριοτήτων του) δυνάµει διατάξεων της οποίας έχει αναλάβει υποχρέωση ή δέσµευση που είναι 
σηµαντική για το Όµιλο κατά την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
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3.6.4.1 Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του Οµίλου 
 

3.6.4.1.1 Χρηµατοοικονοµικές Συµβάσεις  
Στον πίνακα κατωτέρω παρατίθενται πληροφορίες για τις δανειακές συµβάσεις του Οµίλου που ήταν εν ισχύ την 
30.06.2010:  

Τράπεζα Τύπος ∆ανείου 
Ύψος 
ορίου 

(€’000) 

Ύψος 
υπολοίπου 

(€’000) 
∆ιάρκεια Επιτόκιο  

Τράπεζα Πειραιώς Οµολογιακό - 24.975 Μέχρι 
08.2011 Euribor 3 µηνών πλέον 3,00% 

Τράπεζα Πειραιώς Μακροπρόθεσµο - 31.793 Μέχρι 
08.2013 Euribor 1 έτους πλέον 3,00% 

Τράπεζα Πειραιώς Αλληλόχρεος 20.000 20.000 Αόριστη Euribor 3 µηνών πλέον 3,00% 
Proton Bank Αλληλόχρεος 25.000 24.956 Αόριστη Euribor 3 µηνών πλέον 3,00% 

Πηγή: Εταιρία 

 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας δηλώνει ότι τηρούνται οι όροι των ανωτέρω δανειακών συµβάσεων.  
Για την εξασφάλιση των παραπάνω δανειακών συµβάσεων του Οµίλου έχει παρασχεθεί ενέχυρο επί του συνόλου 
των µετοχών που κατέχει ο Όµιλος στις εταιρίες Κλαµπ Οτελ Λουτρακι Καζινο - Τουριστικες και Ξενοδοχειακές 
Επιχειρήσεις Α.Ε.και Apollo Aviation Holdings Limited. 
Επίσης έχει παρασχεθεί ενέχυρο επί του 77% περίπου του συνόλου των µετοχών που κατείχε ο Όµιλος στις 
30.06.2010 στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund. . 
Το µέσο σταθµικό επιτόκιο µε το οποίο επιβαρύνθηκαν οι δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου για τη χρήση 2009 
ανήλθε σε 4,7%. Το µέσο σταθµικό επιτόκιο µε το οποίο επιβαρύνθηκαν οι δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου για 
τη περίοδο 01.01 – 30.06.2010 ανήλθε σε 3,4%. Το σύνολο των δανείων του Οµίλου είναι σε ευρώ. 
Σύµφωνα µε δήλωση της Εταιρίας, δεν υφίστανται ενέχυρα ή άλλα βάρη επί των περιουσιακών στοιχείων του 
Οµίλου, εκτός αυτών που αναφέρονται ανωτέρω. Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας δηλώνει ότι τηρούνται οι όροι των 
ανωτέρω δανειακών συµβάσεων.  
Κατά την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου δεν υπήρχαν σηµαντικές συµβάσεις χρηµατοδοτικής 
µίσθωσης. Οι υπάρχουσες συµβάσεις leasing του Οµίλου αφορούν τη µίσθωση αυτοκινήτων µε µηδενικό ύψος 
υποχρέωσης κατά την 30.06.2010.  
 

3.6.4.1.2 Συµβάσεις ∆ιαχείρισης 
Ι. Σύµβαση παροχής υπηρεσιών της Εταιρίας µε την Sciens Capital Limited (πρώην Atlas Capital Limited) 
συνδεδεµένης εταιρίας µε την Sciens Management  
H Sciens έχει συνάψει µε την αλλοδαπή εταιρία Sciens Capital Limited (πρώην «Atlas Capital Limited» - o 
«Σύµβουλος»), η οποία είναι συνδεδεµένη εταιρία µε την «Sciens Management LLC», στην οποία ο κ. Ιωάννης 
Ρήγας είναι µέτοχος και διευθυντικό στέλεχος, σύµβαση παροχής υπηρεσιών (εφεξής η «Σύµβαση»), οι βασικοί 
όροι της οποίας είχαν εγκριθεί δυνάµει της Α΄ Επαναληπτικής Γενικής Συνέλευσης της από 28.06.2007 Γενικής 
Συνέλευσης των µετόχων της Sciens, που πραγµατοποιήθηκε την 13.07.2007, σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
άρθρου 23α του κ.ν. 2190/1920.  
Ο σκοπός της Σύµβασης συνίσταται στην παροχή συγκεκριµένων υπηρεσιών, υποστήριξης της Εταιρίας στη 
διερεύνηση επενδυτικών ευκαιριών, στη διαµόρφωση σχετικών µη δεσµευτικών προτάσεων προς το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο της Εταιρίας, καθώς και παροχής προς την Εταιρία λοιπών υπηρεσιών διοικητικής υποστήριξης που 
σχετίζονται µε τις επενδύσεις της Sciens (κυρίως στο εξωτερικό) έναντι αµοιβής, η οποία περιλαµβάνει την 
καταβολή (i) αµοιβής εφαρµογής επένδυσης που θα ισούται µε ποσοστό ένα τοις εκατό (1%) της συνολικής αξίας 
κάθε επένδυσης που έγινε από τη Sciens κατόπιν συστάσεων ή ξεκίνησε από το Σύµβουλο ("Αµοιβή Εφαρµογής 
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(Σύστασης) Επένδυσης"), (ii) ετήσιας αµοιβής υπηρεσιών που θα ισούται µε ποσοστό ένα τοις εκατό (1%) της 
συνολικής αξίας κάθε επένδυσης που έγινε από τη Sciens κατόπιν συστάσεων ("Ετήσια Αµοιβή Υπηρεσιών") και 
(iii) αµοιβής-retainer fee κάθε ηµερολογιακό έτος ποσού € 750.000 σε σχέση µε τις υπηρεσίες που παρασχέθηκαν 
από το Σύµβουλο. Η Σύµβαση παροχής υπηρεσιών λήγει την 31.12.2014. 
Επίσης, σηµειώνεται ότι η Sciens Capital Limited έχει συσταθεί σύµφωνα µε το δίκαιο του Ηνωµένου Βασιλείου και 
υπόκειται σε υποχρεωτική εποπτεία του FSA. 
 
ΙΙ. Σύµβαση διαχείρισης επενδύσεων του Sciens Special Situations Master Fund 
Η επίτευξη του επενδυτικού σκοπού της Sciens Special Situations Master Fund (εφεξής SSSMF) έχει ανατεθεί στην 
εταιρία SSDH Management Ltd (εφεξής ∆ιαχειριστής Επενδύσεων) σύµφωνα µε σχετική σύµβαση διαχείρισης 
επενδύσεων που έχει συναφθεί µεταξύ του SSSMF και του ∆ιαχειριστή Επενδύσεων, την 31.12.2007. Η 
παραπάνω σύµβαση διαχείρισης επενδύσεων είναι διάρκειας 3 ετών και µετά τη λήξη της ανανεώνεται αυτόµατα 
ετησίως. Σηµειώνεται ότι ο κ. Ιωάννη Ρήγας είναι ο µοναδικός σύµβουλος και µέτοχος της SSDH Management Ltd. 
Η Αµοιβή Υπηρεσιών (Management Fees) υπολογίζεται ως ποσοστό επί της Αξίας του Καθαρού Ενεργητικού που 
αντιστοιχεί σε κάθε τάξη µετοχών ως εξής: 

 2% ανά έτος για τις µετοχές τάξεων Α και Β 
 1% ανά έτος για τις µετοχές τάξεων Α-1 ∆ολλαρίων και Α-1 Ευρώ 
 0,5% ανά έτος για τις µετοχές τάξεων Α-1.5 ∆ολλαρίων και Α-1.5 Ευρώ 

Οι µετοχές τάξεως Α χρεώνονται µε τριµηνιαία αµοιβή κινήτρου 20%, οι µετοχές τάξεως Α-1 χρεώνονται µε 
τριµηνιαία αµοιβή κινήτρου 10%, ενώ οι µετοχές τάξεως Α-1.5 χρεώνονται µε τριµηνιαία αµοιβή κινήτρου 5%, επί 
της αύξησης στην Αξία του Καθαρού Ενεργητικού που αντιστοιχεί στην συγκεκριµένη τάξη µετοχών, σε σχέση µε 
την αµέσως προηγούµενη περίοδο που χρεώθηκε αµοιβή κινήτρου, αφού πρώτα αφαιρεθούν η αµοιβή υπηρεσιών 
και τα λοιπά έξοδα και αµοιβές που αντιστοιχούν στην τάξη µετοχών. Οι µετοχές τάξεως S χρεώνονται αµοιβή 
κινήτρου που αντιστοιχεί στο µερίδιο µετοχών που αρχικά κατείχε ο µέτοχος. Η αµοιβή κινήτρου εξαρτάται από την 
επίτευξη επενδυτικών στόχων. Κατά την 31.12.2009, ο ∆ιαχειριστής Επενδύσεων παραιτήθηκε από το δικαίωµα 
του στην αµοιβή κινήτρου για όλες τις µετοχές τάξεως Α. Οι µετοχές τάξεως C δεν χρεώνονται µε αµοιβή υπηρεσιών 
ή αµοιβή κινήτρου.  
Σηµειώνεται ότι κατά την 31.12.2009 η Sciens Special Situations Master Fund είχε εκδώσει 6.935.700 µετοχές 
Κλάσης Α, 122.839.665 µετοχές Κλάσης Α-1 και 31.413.613 µετοχές Κλάσης C. Για περισσότερες πληροφορίες 
σχετικά µε τα χαρακτηριστικά των διαφορετικών κλάσεων µετοχών της SSSMF βλέπε ενότητα 3.10.1.4 «Sciens 
Special Situations Master Fund Ltd».   
 
ΙΙΙ. Σύµβαση διαχείρισης επενδύσεων της Oceanus Reinsurance A.I.   
Η 100% θυγατρική της Εταιρίας, Sciens Protective Holdings Ltd (για περισσότερες πληροφορίες βλέπε ενότητα 
3.10.1.8 «Sciens Protective Holdings Ltd» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου) διατηρεί συµµετοχή 100% στην 
Oceanus Reinsurance A.I, η οποία έχει συνάψει σύµβαση διαχείρισης επενδύσεων µε την Sciens Offshore 
Μanagement Ltd (εφεξής «SO Management Ltd»). Η ηµεροµηνία ανανέωσης ισχύος της σύµβασης ήταν η 
01.03.2010. Η σύµβαση ∆ιαχείρισης Επενδύσεων είναι διάρκειας 3 ετών που µετά τη λήξη της ανανεώνεται 
αυτόµατα ετησίως εκτός αν ένα από τα µέρη δηλώσει εγγράφως, 90 ηµέρες πριν τη λήξη της, πως δεν επιθυµεί την 
ανανέωσή της. Η SO Management Ltd. διαχειρίζεται τα επενδυµένα κεφάλαια της εταιρίας σύµφωνα µε την 
επενδυτική στρατηγική που θέτει το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της και λαµβάνει: 
- Αµοιβή διαχείρισης 1% ετησίως επί των διαχειριζόµενων κεφαλαίων  
- Αµοιβή κινήτρου 10% ετησίως επί της αύξησης της αξίας των επενδεδυµένων κεφαλαίων πάνω από ένα 
επίπεδο, το οποίο προσδιορίζεται µηνιαίως επί της υπεραξίας της καθαρής θέσης των επενδύσεων από την 
ελάχιστα απαιτούµενη, για τη διανοµή µερίσµατος, καθαρή θέση.  
Σε περιπτώσεις που τέτοιες αµοιβές χρεώνονται από συνδεδεµένες µε τη SO Management Ltd επιχειρήσεις στο 
επίπεδο των επενδύσεων που πραγµατοποιεί η Oceanus Reinsurance A.I., η SO Management Ltd δεν θα την 
επιβαρύνει µε αµοιβές υπηρεσιών για οποιαδήποτε από αυτές τις επενδύσεις. Σηµειώνεται ότι µέχρι και τον 
Αύγουστο του 2009 οι αµοιβές υπηρεσιών της SO Management Ltd επιβάρυναν κυρίως τους προνοµιούχους 
µετόχους (µετόχους µειοψηφίας) της Oceanus Reinsurance A.I. καθώς οι χρεώσεις της πραγµατοποιούνταν στο 
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επίπεδο του επενδυτικού σχήµατος (Rabobank bonds) µέσω του οποίου γινόταν η παρακολούθηση των 
επενδύσεων των περιουσιακών στοιχείων των προνοµιούχων µετόχων. Η SO Management Ltd είναι 100% 
θυγατρική της Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, στην οποία η Εταιρία συµµετέχει µε 19%.  
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθενται οι αµοιβές και τα έξοδα διαχείρισης ανά επένδυση του Οµίλου κατά τις 
χρήσεις 2007 – 2009 και την περίοδο 01.01 – 30.06.2010:  

  01.01. - 31.12.2007 01.01. - 31.12.2008 01.01. - 31.12.2009 01.01. - 30.06.2010 

(€ '000)* Επενδύσεις - Εταιρίες 
Αµοιβές  
διαχείρισης/ 
υπηρεσιών  

Sciens 
CFO I 

Σύνολο Sciens 
CFO I 

SSSMF Σύνολο SSSMF Oceanus  Sciens Σύνολο SSSMF Oceanus  Sciens Σύνολο 

Αµοιβές προς Sciens  
CFO I Management Ltd 

2.402 2.402 1.901 0 1.901 0 0 0 0 0 0 0 0 

Αµοιβές προς SSDΗ  
Management Ltd 

0 0 0 814 814 963 0 0 963 592 0 0 592 

Αµοιβές προς SO  
Management Ltd 

0 0 0 0 0 0 229 0 229 0 0 0 0 

Αµοιβές προς  
SciensCapital Ltd 

0 0 0 0 0 0 0 989 989 0 0 558 558 

Σύνολα 2.402 2.402 1.901 814 2.715 963 229 989 2.181 592 0 558 1.150 
Πηγή: Εταιρία 
 

Οι παραπάνω αµοιβές επιβαρύνουν ισόποσα τις τιµές των µεριδίων ή τα αποτελέσµατα των εταιριών που 
δηµοσιεύονται. 
 

3.6.5 Επενδύσεις  

3.6.5.1 Επενδύσεις χρήσεων 2007 - 2009  
Οι επενδύσεις του Οµίλου κατά τις χρήσεις 2007-2009 έχουν ως εξής: 
 

(ποσά σε € ‘000) 2007 2008 2009 Σύνολο 
Άυλα περιουσιακά στοιχεία 29 125 4 158 
Εγκ/σεις σε ακίνητα τρίτων 190 60 19 269 
Μεταφορικά µέσα 0 0 0 0 
Έπιπλα & λοιπός εξοπλισµός 145 63 17 225 
Επενδύσεις σε συµµετοχές 15.475 8.724 485 24.684 
Χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση 9 0 0 9 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω 
αποτελεσµάτων 48.237 128.072 14.995 191.304 

Σύνολο 64.085 137.044 15.520 216.649 
Πηγή: Εταιρία 

 
Οι επενδύσεις σε άυλα περιουσιακά στοιχεία του Οµίλου αφορούν αγορά λογισµικού και υπεραξία. Η υπεραξία 
προέκυψε κατά την απόκτηση των περιουσιακών στοιχείων της θυγατρικής Oceanus Reinsurance A.I. και αφορά 
τη λήψη της απεριόριστης διάρκειας άδειας αντασφαλιστικής εταιρίας στο Πουέρτο Ρίκο.  
Κατά τη χρήση 2008 η αύξηση των επενδύσεων σε συµµετοχές αφορούσε κατά το ποσό των € 8.222 χιλ. τη 
συµµετοχή κατά 19% στην εταιρία διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων Sciens Fund of Funds Management 
Holdings Ltd και κατά το ποσό των € 502 χιλ. τη συµµετοχή κατά 50% στην εταιρία διαχείρισης ακίνητης 
περιουσίας SREO Management Holding Ltd. Η αύξηση των επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε 
εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων προήλθε κυρίως από την απόκτηση του 9,4% του µετοχικού κεφαλαίου της 
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Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. έναντι € 67,6 εκατ. και από την επένδυση ύψους € 39,2 εκατ. του Οµίλου στο 
επενδυτικό κεφάλαιο ανοιχτού τύπου (open-end fund) Sciens Special Situations Master Fund.  
Κατά τη χρήση 2009 η αύξηση των επενδύσεων σε συµµετοχές αφορούσε την συµµετοχή στην κατά 100% 
θυγατρική Sciens International SREO Management Holding Ltd. H αύξηση των επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων αφορούσε την αύξηση των επενδύσεων στο επενδυτικό κεφάλαιο 
Sciens Special Situations Master Fund.   
 

3.6.5.2 Επενδύσεις περιόδου 01.01 – 30.06.2010  
Οι επενδύσεις του Οµίλου κατά την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 έχουν ως εξής: 

(€ ‘000) 01.01 – 30.06.2010 
Άυλα περιουσιακά στοιχεία 2 
Εγκ/σεις σε ακίνητα τρίτων 39 
Μεταφορικά µέσα 0
Έπιπλα & λοιπός εξοπλισµός 24
Επενδύσεις σε συµµετοχές 110 
Χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση 0 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 16.704 
Σύνολο 16.879 
Πηγή: Εταιρία 

 

3.6.5.3 Επενδύσεις κατά την τρέχουσα χρήση – Επενδύσεις που βρίσκονται στο στάδιο της 
υλοποίησης- Μελλοντικές επενδύσεις  

∆εν υφίστανται κατά την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου επενδύσεις οι οποίες να βρίσκονται στο 
στάδιο υλοποίησης ή πρόκειται να υλοποιηθούν στο µέλλον και για τις οποίες τα διοικητικά όργανα της Εταιρίας 
να έχουν αναλάβει ισχυρές δεσµεύσεις.  
 

3.6.5.4 Χρήση αντληθέντων κεφαλαίων της τελευταίας αύξησης µετοχικού κεφαλαίου 
Από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας που πραγµατοποιήθηκε µε βάση την από 13.07.2007 απόφαση 
της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας αντλήθηκαν κεφάλαια συνολικού ύψους € 128.147 χιλ. 
όπως πιστοποιήθηκε µε την από 11.12.2007 απόφαση του ∆.Σ. της Εταιρίας. Το καθαρό ποσό προς διάθεση, µετά 
την αφαίρεση των σχετικών δαπανών έκδοσης € 4.829 χιλ. διαµορφώθηκε σε € 123.318 χιλ.  
Κατά την από 05.02.2008 Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας αποφασίσθηκε η τροποποίηση της 
διάθεσης των κεφαλαίων, που προήλθαν από την αύξηση του µετοχικού της κεφαλαίου που αποφασίσθηκε από 
την Α΄ Επαναληπτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων της στις 13.07.2007 και ολοκληρώθηκε στις 10.12.2007, 
προκειµένου µέρος των κεφαλαίων, ποσού € 5 εκατ. που αντλήθηκαν από την παραπάνω αύξηση µετοχικού 
κεφαλαίου, να διατεθούν για τις λειτουργικές ανάγκες της Εταιρίας ώστε να µην επιβαρυνθεί µε βραχυπρόθεσµο 
δανεισµό υψηλού κόστους.  
Επίσης, κατά την από 05.02.2008 Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας αποφασίσθηκε, η περίοδος 
διάθεσης των κεφαλαίων που προήλθαν από την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου να παραταθεί έως το τέλος του 
έτους 2008 και κατά συνέπεια η πραγµατοποίηση των επενδύσεων των κεφαλαίων που αντλήθηκαν να 
ολοκληρωθεί έως το τέλος του έτους 2008.  
Κατά την από 27.06.2008 Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας αποφασίσθηκε µέρος των 
κεφαλαίων που αντλήθηκαν από την αύξηση, ήτοι ποσό € 6.927 χιλ. περίπου, το οποίο συµπεριλαµβάνει το ποσό 
των € 5 εκατ., που αποφάσισε η από 05.02.2008 Έκτακτη Γενική Συνέλευση να διατεθεί για λειτουργικές ανάγκες 
της Εταιρίας, να διατεθεί για την κάλυψη των χρηµατοοικονοµικών εξόδων του Α’ τριµήνου της Εταιρίας και την 
κάλυψη των χρηµατοοικονοµικών εξόδων και αποπληρωµή του βραχυπρόθεσµου δανεισµού της θυγατρικής της 
Sciens International Structured Finance Holdings Ltd, µειώνοντας έτσι αντίστοιχα και ισόποσα το ποσό που θα 
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διατεθεί για τις επενδύσεις σε ακίνητη περιουσία, αντασφαλίσεις, επενδυτικά χαρτοφυλάκια καλυπτόµενων 
δανειακών υποχρεώσεων και λοιπές επενδυτικές συµµετοχές. Κατά το από 29.12.2008 ∆ιοικητικό Συµβούλιο της 
Εταιρίας αποφασίσθηκε, λόγω των απρόβλεπτων επιπτώσεων και συνεπειών στη χρηµαταγορά προερχοµένων 
από την παγκόσµια οικονοµική κρίση αλλά και προκειµένου να διερευνηθούν νέες επενδυτικές ευκαιρίες, η 
παράταση της περιόδου διάθεσης των κεφαλαίων που προήλθαν από την αύξηση και για ποσό που αντιστοιχεί 
περίπου σε ποσοστό 2% των συνολικών αντληθέντων κεφαλαίων έως το πρώτο εξάµηνο του 2009. Κατά το από 
30.06.2009 ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας αποφασίσθηκε, λόγω της κατάστασης των χρηµαταγορών και 
προκειµένου να διερευνηθούν νέες επενδυτικές ευκαιρίες, η παράταση της περιόδου διάθεσης των κεφαλαίων που 
προήλθαν από την αύξηση και για ποσό που αντιστοιχεί περίπου σε ποσοστό 2% των συνολικών αντληθέντων 
κεφαλαίων έως το τέλος του 2009. Εντός του δεύτερου εξαµήνου του 2009 πραγµατοποιήθηκε αύξηση της 
συµµετοχής στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund µε το υπολειπόµενο από 31.12.2008 
ποσό. 
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Η διάθεση των αντληθέντων κεφαλαίων ολοκληρώθηκε µέχρι την 31.12.2009 και η χρήση των κεφαλαίων παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί:  
 

Κατηγορίες διάθεσης  
αντληθέντων κεφαλαίων 

Αντληθέντα 
κεφάλαια προς 

διάθεση (1) 

∆ιατεθέντα 
κεφάλαια έως 

31.12.2007 

∆ιατεθέντα 
κεφάλαια από 

01.01 – 
30.06.2008 

∆ιατεθέντα  
κεφάλαια από  

01.07 –  
31.12.2008 

Σύνολο  
∆ιατεθέντων  
κεφαλαίων  

έως 31.12.2008 

∆ιατεθέντα  
κεφάλαια από  

01.07.-  
31.12.2009(2) 

Σύνολο  
∆ιατεθέντων  
Κεφαλαίων 

 έως 31.12.2009 
Ι. Επενδύσεις σε ακίνητη περιουσία, αντασφαλίσεις,  
επενδυτικά χαρτοφυλάκια καλυπτόµενων δανειακών 
 υποχρεώσεων, λοιπές επενδυτικές συµµετοχές   

79.391 1.225 62.771 12.179 76.175 3.216 79.391 

Αύξηση συµµετοχής στην Oceanus Reinsurance A.I.   1.225 3.018 1.040 5.282  5.282 
Αύξηση συµµετοχής στην εταιρία επενδυτικών συµµετοχών  
(private equity) Sciens Special Situation Master Fund   59.753 11.139 70.892 3.216 74.108 

ΙΙ. Αύξηση συµµετοχής στη Sciens International Holdings 2 37.000 37.000   37.000  37.000 

ΙΙΙ. Κάλυψη χρηµατοοικονοµικών εξόδων 6.927  6.927  6.927  6.927 

Σύνολο 123.318 38.225 69.698 12.179 120.101 3.216 123.318 

(1)  Σύµφωνα µε το Ενηµερωτικό ∆ελτίο της αύξησης που εγκρίθηκε από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς την 15.11.2007 και τις αποφάσεις της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης της 05.02.2008, της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης της 27.06.2008, και 
των αποφάσεων του ∆.Σ. της Εταιρίας της 29.12.2008 και της 30.06.2009.  
(2) ∆εν διατέθηκαν κεφάλαια εντός της περιόδου 01.01 – 30.06.2009.  
Πηγή: Έκθεση ∆ιάθεσης Αντληθέντων Κεφαλαίων από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας µε καταβολή µετρητών, η οποία είχε αποφασισθεί από την Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της 13.07.2007 και επί της οποίας έχει 
συνταχθεί Έκθεση Ευρηµάτων από την εκτέλεση Προσυµφωνηµένων ∆ιαδικασιών από τον Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί 
Ελεγκτές Λογιστές.    
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3.6.6 ∆ικαστικές και διαιτητικές διαδικασίες  

Η Εταιρία είχε καταθέσει δύο προσφυγές ενώπιον του Τριµελούς ∆ιοικητικού Πρωτοδικείου Θεσσαλονίκης 
αναφορικά µε τα 5/21.12.2007 και 4/ 21.12.2007 φύλλα ελέγχου φόρου µεταβίβασης ακινήτων συνολικού ποσού, 
πλέον προσαυξήσεων, € 1.560 χιλ. Οι ανωτέρω προσφυγές κατατέθηκαν στην Β’ ∆ΟΥ Θεσσαλονίκης την 
20.02.2008. Ορίστηκε η 20η Μαρτίου 2008 ως ηµεροµηνία εξώδικης επίλυσης της διαφοράς, η οποία λόγω της 
αποχής των δικηγόρων ανεβλήθη. Ορίστηκε νέα ηµεροµηνία η 3η Απριλίου 2008. Αναβλήθηκε εκ νέου για την 17η 
Απριλίου 2008, όπου και συζητήθηκε, χωρίς να επιτευχθεί συµβιβασµός. Κατόπιν των παραπάνω το α΄ τρίµηνο 
του 2009, η Εταιρία κατέβαλε, όπως προβλέπεται, το 10% του παραπάνω ποσού, ήτοι € 156 χιλ., επιβαρύνοντας 
ισόποσα τα αποτελέσµατά της, ενώ η υπόθεση αναµένεται να παραπεµφθεί στα ∆ιοικητικά ∆ικαστήρια από την 
αρµόδια ∆ΟΥ. Κατά την απόψη των νοµικών συµβούλων της Εταιρίας που χειρίζονται την υπόθεση, η έκβασή της 
θα είναι θετική για την Εταιρία και εποµένως δεν έχει σχηµατισθεί σχετική πρόβλεψη στις οικονοµικές καταστάσεις 
της Εταιρίας. 
Η Εταιρία δηλώνει ότι είχε και έχει ορισµένες δικαστικές υποθέσεις οι οποίες εκκρεµούσαν για περίοδο 
τουλάχιστον δώδεκα µηνών που προηγούνται της ηµεροµηνίας του Ενηµερωτικού ∆ελτίου και εκκρεµούν ακόµα, οι 
οποίες µπορεί να έχουν κατά περίπτωση αρνητική ή θετική έκβαση και για τις οποίες η Εταιρία εκτιµά ότι τυχόν 
αρνητική έκβαση τους δεν µπορεί να έχει σηµαντικές επιπτώσεις στη χρηµατοοικονοµική κατάσταση ή στη 
κερδοφορία της Εταιρίας ή/και του Οµίλου.  
Η Εταιρία δηλώνει ότι για περίοδο τουλάχιστον δώδεκα µηνών που προηγούνται της ηµεροµηνίας του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου είχε εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις οι οποίες περατώθηκαν και η αρνητική έκβαση τους δεν 
είχε σηµαντικές επιπτώσεις στη χρηµατοοικονοµική κατάσταση ή στην κερδοφορία της Εταιρίας ή / και του Οµίλου.  
 
3.7. Πληροφορίες για τις Τάσεις  
 

Τάσεις διεθνών αγορών και ελληνικής οικονοµίας 

Η κατάσταση των διεθνών κεφαλαιαγορών παρουσιάζεται σηµαντικά βελτιωµένη σε σχέση µε τα τέλη του 2008 και 
τις αρχές του 2009, αντανακλώντας ουσιαστικά τις πρώτες ενδείξεις πως τα µέτρα που ελήφθησαν για τις 
οικονοµίες των περισσότερων χωρών κατάφεραν να ισορροπήσουν το άσχηµο οικονοµικό και επενδυτικό κλίµα και 
να δηµιουργήσουν προσδοκίες για σταδιακή ανάκαµψη των ανεπτυγµένων οικονοµιών. 
Σε αντίθεση µε την τάση εξοµάλυνσης των συνθηκών λειτουργίας των ανεπτυγµένων οικονοµιών, η Ελλάδα, από τα 
τέλη του 2009 και µέχρι σήµερα, ήρθε αντιµέτωπη µε τα χρόνια δηµοσιονοµικά της προβλήµατα που σε συνδυασµό 
µε τη διεθνή κρίση δηµιούργησαν συνθήκες έντονης πιστωτικής στενότητας για τους ιδιώτες και τις επιχειρήσεις, µε 
αποτέλεσµα τη σηµαντική µειώση βασικών παραγωγικών δεικτών της ελληνικής οικονοµίας και τη δηµιουργία 
ιδιαίτερα αρνητικής ψυχολογίας στην εγχώρια αγορά. Εποµένως, η ανάκαµψη της ελληνικής οικονοµίας και η 
επιστροφή της σε αναπτυξιακή πορεία είναι αλληλένδετη µε την ανάπτυξη της επιχειρηµατικής δραστηριότητας και 
τη βελτίωση της κερδοφορίας των επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται και εδρεύουν στη χώρα. 
 
Τάσεις στην αγορά καζίνο και αναψυχής 

Μετά από αρκετά έτη αύξησης εσόδων και αποτελεσµάτων της αγοράς καζίνο και αναψυχής καθώς και σηµαντικών 
επενδύσεων στην ποιοτική αναβάθµιση υπηρεσιών τους, από τις αρχές του 2009 και µέχρι σήµερα η συγκεκριµένη 
αγορά παρουσιάζεται επηρεασµένη από τις εξελίξεις της ελληνικής οικονοµίας, την αρνητική ψυχολογία των 
καταναλωτών και το περιορισµό του διαθέσιµου εισοδήµατος παρά τη διατήρηση της επισκεψιµότητας και της 
ποιότητας υπηρεσιών σε επίπεδα ανάλογα των προηγούµενων ετών. Επίσης η θέσπιση νέου ή οι µεταβολές του 
κανονιστικού πλαισίου αναφορικά µε τον τρόπο λειτουργίας της αγοράς στοιχηµάτων και τυχερών παιγνίων 
(ηλεκτρονικών και µη) στην Ελλάδα θα επιφέρει µεταβολές στη συγκεκριµένη αγορά οι οποίες θα δύνανται να 
προσδιορισθούν σαφέστερα όταν τελικώς οριστικοποιηθούν οι µεταβολές του κανονιστικού πλαισίου και 
αποτιµηθεί επιχειρηµατικά η επίδρασή του στην υφιστάµενη αγορά καζίνο και αναψυχής. Σε γενικές γραµµές ο 
κύκλος εργασιών και τα αποτελέσµατα της αγοράς καζίνο και εποµένως και του Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 
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αναµένεται πως θα βελτιώνονται καθώς θα βελτιώνεται η οικονοµική κατάσταση της χώρας και µαζί της η  
ψυχολογία των καταναλωτών. 
 

Τάσεις στην αγορά επενδυτικών κεφαλαίων ιδιωτικών συµµετοχών (private equity) 

Η αγορά των private equity επενδυτικών κεφαλαίων διεθνώς αντιµετώπισε το 2008 και το 2009 τις επιτπώσεις της 
παγκόσµιας κρίσης µε κύρια χαρακτηριστικά την πιστωτική στενότητα, την πτώση των αποτιµήσεων περιουσιακών 
στοιχείων, τη µείωση των επενδυµένων κεφαλαίων (redemptions) καθώς και τη µειωµένη προσέλκυση επενδυτών. 
Οι παραπάνω τάσεις φαίνεται σταδιακά να ισορροπούν καθώς η ρευστότητα για νέες επενδύσεις αρχίζει να 
αυξάνεται ενώ οι επενδυτές που παραδοσιακά επενδύουν σε αυτά τα επενδυτικά προϊόντα αρχίζουν, έστω και 
επιφυλακτικά, να δηµιουργούν επενδυτικές θέσεις ιδιαίτερα στα επενδυτικά κεφάλαια και τους διαχεριστές τους 
που ανταποκρίθηκαν καλύτερα στην παγκόσµια κρίση. 
Εποµένως οι προοπτικές βελτίωσης των αποδόσεων από επενδύσεις σε επενδυτικά κεφάλαια ιδιωτικών 
συµµετοχών εµφανίζονται αρκετά θετικές.  
 

Τάσεις στην αγορά αεροµεταφορών 

Οι τάσεις που επικρατούν στην αεροπορική αγορά επηρεάζονται από:  
 την αυξανόµενη ζήτηση για αεροπορικά ταξίδια,  
 την ανανέωση και αναδιάρθρωση των στόλων αεροσκαφών που πραγµατοποιούν µεγάλες αεροπορικές 

εταιρίες,  
 την ανισορροπία µεταξύ προσφοράς και ζήτησης για αεροσκάφη, κινητήρες και εξαρτήµατα αεροσκαφών µε 

αντίστοιχες επιδράσεις στις αξίες τους,  
 τη στροφή των αεροπορικών εταιρειών στην επιλογή των λειτουργικών µισθώσεων προκειµένου να καλύψουν 

τις χρηµατοδοτικές τους ανάγκες και παράλληλα να µειώσουν τις ανάγκες για κεφάλαια. 
Οι παραπάνω παράγοντες, καθώς και η στροφή της Apollo Aviation Holdings στην αγορά διαχείρισης και 
λειτουργικών µισθώσεων µεταχειρισµένων αεροσκαφών και συναφών µερών, αναµένεται πως θα δώσουν 
σταθερότερες πηγές εσόδων για την εταιρία και θα µπορούσαν να οδηγήσουν σε αυξανόµενους κύκλους εργασιών 
και βελτίωση αποτελεσµάτων. 
 
Τάσεις στην αγορά διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων 

Η παγκόσµια χρηµατοοικονοµική κρίση των ετών 2008-2009 ήταν από τις πιο δύσκολες περιόδους της αγοράς 
διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων και ιδιαίτερα αυτής των funds of funds στην οποία δραστηριοποιείται η Sciens 
FoF Management Holdings. Επιπρόσθετα, οι περιπτώσεις εξαπάτησης επενδυτών από προβεβληµένους 
διαχειριστές επενδύσεων που αποκαλύφθηκαν στις Η.Π.Α. δηµιούργησαν την περίοδο εκείνη προβλήµατα 
αξιοπιστίας του κλάδου. Στα πλαίσια αυτά πολλές από τις εταιρίες που δραστηριοποιούνταν στην αγορά αυτή 
εξαγοράστηκαν ή συγχωνεύτηκαν ενώ όλες σχεδόν προχώρησαν σε περικοπή δαπανών και εξορθολογισµό του 
κόστους λειτουργίας τους. Μετά τις εξελίξεις αυτές και καθώς η ισορροπία και η επενδυτική διάθεση στις διεθνείς 
αγορές κεφαλαίων φαίνεται να επανέρχεται, οι εταιρίες που επιβίωσαν και µεγάλωσαν µέσα από την κρίση, όπως 
η Sciens FoF Management Holdings αναµένεται να αυξάνουν σταδιακά τα υπό διαχείριση κεφάλαια τους και να 
βελτιώνουν τις κερδοφορίες τους.   
 

Τάσεις στην αγορά ακίνητης περιουσίας  

Στην Ελλάδα τα σηµάδια της κρίσης στην αγορά ακίνητης περιουσίας άργησαν να εµφανιστούν καθώς η ελληνική 
κτηµαταγορά άρχισε να αντιλαµβάνεται τα πρώτα προβλήµατα στα τέλη του 2009 και µετέπειτα. Η δηµοσιονοµική 
κρίση, η ύφεση της ελληνικής οικονοµίας, η αρνητική καταναλωτική και επενδυτική ψυχολογία καθώς και ο 
περιορισµός της διαθέσιµης ρευστότητας έχει επηρεάσει ιδιαίτερα έντονα την αγορά ακίνητης περιουσίας στην 
Ελλάδα από τις αρχές του 2010 και µετέπειτα ενώ αναµένεται να συνεχισθεί για το διάστηµα που τα παραπάνω 
προβλήµατα θα συνεχίσουν να ταλαιπωρούν το ίδιο έντονα την παραγωγική ανάπτυξη της χώρας. Εποµένως, και 
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ειδικά για τα ακίνητα των εταιριών που εισφέρονται, δεν αναµένεται να προκύψουν σηµαντικές υπεραξίες τα 
επόµενα έτη ενώ το βάρος θα δοθεί στην αποδοτικότερη από πλευράς εσόδων εκµετάλλευσή τους. 
 

Τάσεις στην αγορά αµυντικών συστηµάτων 

Οι τάσεις στην αγορά ελαφρών αµυντικών συστηµάτων, στην οποία δραστηριοποιείται η Colt, προσδιορίζονται 
κυρίως από τις αµυντικές δαπάνες που πραγµατοποιούν οι Η.Π.Α., οι χώρες σύµµαχοι των Η.Π.Α. καθώς και οι 
υπηρεσίες ασφαλείας αυτών των χωρών. Την τελευταία δεκαετία υπήρξε µια σηµαντική αύξηση των αµυντικών 
δαπανών των Η.Π.Α. και των περισσότερων συµµάχων τους. Παρά τα δηµοσιονοµικά µέτρα περιστολής δαπανών 
που λαµβάνουν οι περισσότερες χώρες, οι δαπάνες για ελαφριά αµυντικά συστήµατα που αφορούν τον εξοπλισµό 
του ένοπλου προσωπικού αναµένεται να διατηρηθούν στα υφιστάµενα επίπεδα λόγω της ιδιαίτερης σηµασίας που 
προσδίδεται στην επίτευξη εθνικής ασφάλειας και την ανάγκη εκσυγχρονισµού των ενόπλων δυνάµεων των 
περισσότερων κρατών. Λαµβάνοντας υπόψη τις παραπάνω τάσεις αλλά και τις ιδιοµορφίες της συγκεκριµένης 
αγοράς (συγκέντρωση πελατών, συµβάσεις που εκτελούνται σε µακροχρόνιο ορίζοντα) αναµένεται πως τα έσοδα 
και αποτελέσµατα της Colt θα παραµείνουν στα υφιστάµενα επίπεδα σε µεσοπρόθεσµο ορίζοντα. 
 

Τάσεις στην αγορά ανανεώσιµων πηγών ενέργειας 

Η παραγωγή φωτοβολταϊκών πάνελ, αγορά στην οποία δραστηριοποιείται η Ηλιόσφαιρα, αναπτύσεται ιδιαίτερα 
από τα τέλη του 2009 και µέχρι σήµερα, µετά από µια µικρή περίοδο κάµψης που προκάλεσε η παγκόσµια κρίση 
το 2008 και µέχρι τα µέσα του 2009. Η τάση των περισσότερων αναπτυγµένων χωρών να ενισχύσουν τις 
ανανεώσιµες πηγές ενέργειας αλλά µε µικρότερες και πιο ορθολογικές επιδοτήσεις τιµών αγοράς ρεύµατος ή/και 
επενδύσεων σε σχέση µε το παρελθόν και η πτώση των τιµών σε αρκετές α’ ύλες απαραίτητες για την παραγωγή 
των φωτοβολταϊκών πάνελ οδήγησε σε µειώσεις τιµών των περισσότερων προϊόντων που σχετίζονται µε την 
παραγωγή ανανεώσιµων πηγών ενέργειας και εποµένως και των φωτοβολταϊκών πάνελ που αποτελούν το 
σηµαντικότερο µέρος της επένδυσης σε µια εγκατάσταση παραγωγής ηλιακής ενέργειας. Η Ηλιόσφαιρα στέκεται 
ανταγωνιστικά µέσα σ’ αυτό το περιβάλλον και µε δεδοµένο πως βρίσκεται στο στάδιο έναρξης των πωλήσεών της 
αναµένεται πως αυτές θα αυξάνονται τα επόµενα έτη και αντίστοιχη πορεία αναµένεται να ακολουθήσουν και τα 
αποτελέσµατα της εταιρίας. 
 
3.8. Ακίνητα – Εγκαταστάσεις – Εξοπλισµός  

3.8.1 Ιδιόκτητα Ακίνητα 
 

Η Εταιρία και ο Όµιλος δεν διατηρούν ιδιόκτητα ακίνητα.  
 

3.8.2 Ενοικιαζόµενα Ακίνητα  
Η Εταιρία µισθώνει χώρους γραφείων επί της οδού Σόλωνος 10, Αθήνα. Κατά τη χρήση 2009, η Εταιρία κατέβαλε 
σε µισθώµατα το ποσό των € 90 χιλ. Στον παρακάτω πίνακα παρατίθενται βασικά στοιχεία για τους µισθωµένους 
χώρους γραφείων της Εταιρίας: 

Χρήση Τοποθεσία (∆ιεύθυνση) Εµβαδόν (τ.µ.) Περίοδος Μίσθωσης 
Γραφεία Σόλωνος 10, Αθήνα 335* 01.04.2007-31.03.2016  
Γραφεία Σόλωνος 10, Αθήνα 165 15.11.2007- 14.11.2010 

* Σύναψη δύο συµβάσεων εµπορικής µίσθωσης που αφορούν χώρους ισογείου 65 τ.µ. και 1ου ορόφου 270 τ.µ.  
Πηγή: Εταιρία 

 
Για τη χρήση 2009, ο Όµιλος και, ειδικότερα, η Εταιρία και η ∆ίολκος Α.Ε., κατέβαλαν συνολικά € 124 χιλ. σε 
µισθώµατα.  
 

3.8.3 Μεταφορικά Μέσα – Μηχανήµατα – Έπιπλα και Λοιπός Εξοπλισµός 
Κατά την 31.12.2009, η συνολική αναπόσβεστη αξία των ενσώµατων παγίων του Οµίλου και συγκεκριµένα της 
Εταιρίας και της ∆ίολκος Α.Ε., ανήλθε σε € 321 χιλ. εκ των οποίων € 222 χιλ. αφορούν εγκαταστάσεις σε ακίνητα 
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τρίτων και € 98 χιλ. έπιπλα και λοιπό εξοπλισµό. Επίσης, ο Όµιλος έχει συνάψει συµβάσεις χρηµατοδοτικής 
µίσθωσης µεταφορικών µέσων.  
 

3.8.4 Περιβαλλοντικές Επιπτώσεις 
Σύµφωνα µε τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας δεν υπάρχουν περιβαλλοντικές πτυχές οι οποίες θα µπορούσαν να 
επηρεάσουν τη χρήση των προαναφερθέντων ενσώµατων ακινητοποιήσεων εκ µέρους του Οµίλου.  
 
3.9. ∆οµή Οµίλου Sciens 
Στο ακόλουθο διάγραµµα παρατίθεται σχηµατικά η δοµή του Οµίλου, κατά την 30.06.2010:  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Σηµείωση: Οι πλήρεις επωνυµίες των εταιριών που συµµετέχουν στη δοµή του Οµίλου στο παραπάνω διάγραµµα είναι ως ακολούθως: 

SPH: Sciens Protective Holdings Ltd 
Oceanus: Oceanus Reinsurance A.I. 
SISFH: Sciens International Structured Finance Holdings Ltd 
SIH2: Sciens International Holdings 2 Ltd 
Apollo: Apollo Aviation Holdings Limited 
SFOF Mgt: Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 
SSSMF: Sciens Special Situation Master Fund 
DREM: ∆ΙΟΛΚΟΣ Σύµβουλοι Ακινήτων Α.Ε.Κ.Τ.Ε 
SIH4: Sciens International Holdings 4 Ltd 

SCHL Holding: SCHL Holding Ltd 
SCHL Limited: SCHL Limited 
CHL: Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 
SISREO Mgt: Sciens International SREO Management Ltd 
SREO Mgt Holding: SREO Management Holding LLC 
SRE Mgt: Sciens Real Estate Management LLC 
SIH3: Sciens International Holdings 3 Ltd 
Sciens CFO I: Sciens CFO I Limited 

 
Σηµειώνεται ότι για λόγους πληρέστερης πληροφόρησης, στο ανωτέρω διάγραµµα, εκτός από τις συµµετοχές στις 
εταιρίες που ενσωµατώνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010, παρατίθενται και οι 
συµµετοχές του Οµίλου στα επενδυτικά κεφάλαια Sciens Special Situations Master Fund (SSSMF) και Sciens 
International Fund of Funds οι οποίες δεν ενσωµατώνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της 
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Εταιρίας, αλλά ταξινοµούνται ως χρηµατοοικονοµικά στοιχεία στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, καθώς και η 
συµµετοχή στη Sciens CFO I, η οποία επίσης δεν ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της 
Εταιρίας. 
Στο ακόλουθο διάγραµµα παρατίθεται σχηµατικά η δοµή του Οµίλου, µετά την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού 
Κεφαλαίου:  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Οι πλήρεις επωνυµίες των εταιριών που συµµετέχουν στη δοµή του Οµίλου στο παραπάνω διάγραµµα είναι ως 
ακολούθως: 
SPH: Sciens Protective Holdings Ltd 
Oceanus: Oceanus Reinsurance A.I. 
SISFH: Sciens International Structured Finance Holdings Ltd 
SIH2: Sciens International Holdings 2 Ltd 
Apollo: Apollo Aviation Holdings Limited 
SFOF Mgt: Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 
SSSMF: Sciens Special Situation Master Fund 
DREM: ∆ΙΟΛΚΟΣ Σύµβουλοι Ακινήτων Α.Ε.Κ.Τ.Ε 
SIH4: Sciens International Holdings 4 Ltd 
SCHL Holding: SCHL Holding Ltd 
SCHL Limited: SCHL Limited 
CHL: Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 
SISREO Mgt: Sciens International SREO Management Ltd 
SREO Mgt Holding: SREO Management Holding LLC 
SRE Mgt: Sciens Real Estate Management LLC 
SIH3: Sciens International Holdings 3 Ltd 
Sciens CFO I: Sciens CFO I Limited 

Π. Developer: Πειραιώς Developer A.E. 
Π. Property: Πειραιώς Property A.E. 
Sciens DE: Sciens DE Holdings LLC 
SP Colt: SP Colt Co-investment LLC 
CDH: Colt Defence Holdings LLC 
Colt Defense: Colt Defense LLC 
AIS: Advanced Interactive Systems Inc. 
PFC: Plainfield Finance Corporation 
CDH II: Colt Defence Holdings II LLC 
Plainfield I: Plainfield SP SECS Holdco I SECS 
Plainfield III: Plainfield SP SECS Holdco III SECS 
Solarfield: Solarfield Ventures S.ar.L., 
Helioshera Hld: Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. 
Heliospera: Ηλιόσφαιρα Α.Ε. 
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3.10. Πληροφορίες για τις σηµαντικές συµµετοχές της Εταιρίας  
Στην ενότητα 3.10.1 παρατίθενται πληροφορίες για τις σηµαντικότερες συµµετοχές της Εταιρίας κατά την 
31.12.2009.  
Επίσης, στην ενότητα 3.10.2 παρατίθενται αντίστοιχες πληροφορίες για τις Νέες Θυγατρικές εταιρίες, που 
αποκτήθηκαν στο πλαίσιο της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου.  
 

3.10.1 Πληροφορίες για τις σηµαντικότερες συµµετοχές κατά την 31.12.2009 

3.10.1.1 Sciens International Holdings 2 Ltd  
Η Sciens International Holdings 2 Ltd συστάθηκε στις 03.05.2007 σύµφωνα µε τη σχετική νοµοθεσία των Νησιών 
Καϋµάν. Η διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι στο Walker House, Mary Street, George Town, Grand Cayman, 
Cayman Islands.  
Πρόκειται για εταιρία συµµετοχών, η οποία από το ∆’ τρίµηνο του 2008 (ως αποτέλεσµα µιας σειράς ενδοοµιλικών 
συναλλαγών µεταξύ 100% θυγατρικών εταιριών από τις οποίες δεν προέκυψε κέρδος ή ζηµιά για την Εταιρία και 
τον Όµιλο) συγκέντρωσε ένα σηµαντικό τµήµα των επενδύσεων του Οµίλου. Ειδικότερα, η Sciens International 
Holdings 2 Ltd συµµετέχει:  
 Στην εταιρία διαχείρισης και εµπορίας περιουσιακών στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών, Apollo Aviation 

Holdings Ltd, µε 50% (βλέπε σχετικά ενότητες 3.6.3.6 «∆ιαχείριση και εµπορία περιουσιακών στοιχείων του 
τοµέα αεροµεταφορών» και 3.10.1.2 «Apollo Aviation Holdings Ltd» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 

 Στην εταιρία διαχείρισης επενδυτικών κεφαλαίων Sciens Funds of Funds Management µε19% (βλέπε σχετικά 
ενότητες 3.6.3.8 «∆ιαχείριση Επενδυτικών Κεφαλαίων» και 3.10.1.3 «Sciens Fund of Funds Management 
Holdings Ltd του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 

 Στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund µε 50% την 30.06.2010 (βλέπε σχετικά ενότητες 
3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt)» και 3.10.1.4 «Sciens Special 
Situations Master Fund Ltd» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 

 Στην εταιρία διαχείρισης ακίνητης περιουσίας ∆ίολκος Real Estate Management S.A. µε 47,7% (βλέπε σχετικά 
ενότητα 3.6.3.7 «Εκµετάλλευση Ακινήτων» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 

 Στην εταιρία συµµετοχών Sciens International Holdings 4 µε 100%, η οποία συµµετέχει µε 100% στην SCHL 
Holding, η οποία µετέχει µε 100% στην SCHL Limited, η οποία κατέχει το 9,4% της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 
(βλέπε σχετικά ενότητες 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt)» και 3.10.1.7 
«Κλαµπ Οτελ Λουτράκι Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρία» του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου). Επίσης η Sciens International Holdings 4 µετέχει µε 4% στο επενδυτικό κεφάλαιο 
Sciens International Funds of Funds.  

 Στην εταιρία διαχείρισης ακίνητης περιουσίας Sciens International SREO Management µε 100% η οποία 
µετέχει µε 50% στην SREO Management Holding Ltd, η οποία κατέχει το 100% της SRE Management (βλέπε 
σχετικά ενότητες 3.6.3.7 «Εκµετάλλευση Ακινήτων» και 3.10.1.6 «Sciens International SREO Management 
Holding Ltd» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 

 Στην εταιρία συµµετοχών Sciens International Holdings 3 µε 100%, η οποία διατηρεί το 79,2% των 
χρεωγράφων κατηγορία ιδίων κεφαλαίων της Sciens CFO I Ltd. Σηµειώνεται ότι η Sciens CFO I Ltd από 
31.10.2008 δεν ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες καταστάσεις της Εταιρίας λόγω απώλειας του συνόλου της 
επένδυσης του Οµίλου σε αυτήν.  

Η Sciens International Holdings 2 Ltd ελέγχεται άµεσα και έµµεσα κατά 100% από την Εταιρία και ενσωµατώνεται 
στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης. Ειδικότερα, η 
Εταιρία κατέχει άµεσα το 38%% των µετοχών της Sciens International Holdings 2 Ltd και, έµµεσα, µέσω των κατά 
100% θυγατρικών της Sciens Protective Holdings και Sciens International Structured Finance Holdings Ltd, το 
45,7% και το 16,3% αντίστοιχα, των µετοχών της Sciens International Holdings 2 Ltd.  
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Η συµµετοχή της Sciens Protective Holdings και της Sciens International Structured Finance Holdings Ltd στο 
κεφάλαιο της Sciens International Holdings 2 Ltd προέκυψε ως αποτέλεσµα ενδοοµιλικών συναλλαγών που 
πραγµατοποιήθηκαν εντός του ∆’ τριµήνου του 2008 και για τις οποίες έγινε µνεία ανωτέρω. Ειδικότερα, η 
επένδυση της Sciens Protective Holdings Ltd στο Sciens Special Situation Master Fund µεταφέρθηκε σε αξίες 
κόστους στη Sciens International Holdings 2 Ltd και η Sciens Protective Holdings Ltd έλαβε ανάλογης αξίας µετοχές 
της Sciens International Holdings 2 Ltd, ενώ οι επενδύσεις της Sciens Protective Holdings Ltd στο Sciens 
International Fund of Funds και στη SCHL Holdings Ltd µεταφέρθηκαν στη Sciens International Holdings 4 Ltd, 
(100% θυγατρική της Sciens International Holdings 2 Ltd) και η Sciens Protective Holdings Ltd έλαβε ανάλογης 
αξίας µετοχές της Sciens International Holdings 2 Ltd. Επίσης, η επένδυση της Sciens International Structured 
Finance Holdings Ltd στη Sciens CFO I Limited µεταφέρθηκε σε αξίες κόστους στη Sciens International Holdings 3 
Ltd, (100% θυγατρική της Sciens International Holdings 2 Ltd) και η Sciens International Structured Finance 
Holdings Ltd έλαβε ανάλογης αξίας µετοχές της Sciens International Holdings 2 Ltd. 
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά µεγέθη αποτελεσµάτων της Sciens 
International Holdings 2 Ltd κατά τις χρήσεις 2008 και 2009: 

Sciens International Holdings 2 Ltd 
(€ ‘000)   
Στοιχεία Ισολογισµών 31.12.2008 31.12.2009 
Επενδύσεις σε συµµετοχές 99.420 103.065 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες 
µέσω αποτελεσµάτων  92.126 102.540 

Σύνολο Ενεργητικού 191.588 205.681 
Σύνολο Υποχρεώσεων 192 85 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 191.396 205.596 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων 2008 2009 
‘Εσοδα 2.099 (550) 
Κέρδη / Ζηµίες µετά από φόρους 805 (797) 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, 

Τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων αφορούν την επένδυση του Οµίλου στο 
επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund. Οι επενδύσεις της Sciens International Holdings 2 Ltd 
σε συµµετοχές αναλύονται στον πίνακα που ακολουθεί:  

Sciens International Holdings 2 Ltd 
(€ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Επενδύσεις σε συµµετοχές   
Sciens International Holdings 3 Ltd 40.000 40.000 
Sciens International Holdings 4 Ltd 35.786 39.619 
Apollo Aviation Holdings Ltd 14.284 13.927 
Sciens Fund of Funds Management  8.640 8.325 
Sciens International SREO Management 502 986 
∆ίολκος Real Estate Management S.A. 207 207 
Σύνολο 99.420 103.065 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων της Sciens International Holdings 2 Ltd 
κατά την 31.12 των χρήσεων 2008 και 2009: 

Sciens International Holdings 2 Ltd 
(€ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Μετοχικό κεφάλαιο  181.130 199.810 
Συναλλαγµατικές διαφορές 6.557 2.875 
Κέρδη/ (Ζηµιές) εις νέον 3.708 2.911 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  191.396 205.596 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, 

 
∆εν έχουν καταβληθεί µερίσµατα από τη Sciens International Holdings 2 Ltd σε σχέση µε τα αποτελέσµατα των 
χρήσεων 2007, 2008 και 2009.  
∆εν υφίστανται δανειακές απαιτήσεις / υποχρεώσεις µεταξύ Εταιρίας και Sciens International Holdings 2 Ltd.  
 

3.10.1.2 Apollo Aviation Holdings Ltd  
Η Apollo Aviation Holdings Ltd. (εφεξής «Apollo») συστάθηκε στις 02.03.2007 σύµφωνα µε τη σχετική νοµοθεσία 
των Νησιών Βερµούδες. Η διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι Thistle House 4 Burnaby Street Hamilton, HM11 
Bermuda. Η Apollo διατηρεί γραφεία στις Η.Π.Α., την Ιρλανδία και τη Γαλλία. 
Η Apollo δραστηριοποιείται στη διαχείριση και εµπορία περιουσιακών στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών. Για 
περισσότερες πληροφορίες για το αντικείµενο δραστηριότητας της Apollo βλέπε ενότητα 3.6.3.6 «∆ιαχείριση και 
εµπορία περιουσιακών στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο της Apollo ανέρχεται σε $ 6.000 χιλ και διαιρείται σε 2.360 κοινές και 
προνοµιούχες µετοχές. Ειδικότερα, η Apollo έχει εκδώσει: 
 1.000 κοινές µετοχές Κλάσης Α, ονοµαστικής αξίας $ 1 έκαστη 
 960 κοινές µετοχές Κλάσης Β, ονοµαστικής αξίας $ 1,042 έκαστη 
 100 προνοµιούχες µετοχές Σειράς Α, ονοµαστικής αξίας $ 10 έκαστη 
 200 προνοµιούχες µετοχές Σειράς Β, ονοµαστικής αξίας $ 10 έκαστη 
 100 προνοµιούχες µετοχές Σειράς Γ, ονοµαστικής αξίας $ 10 έκαστη 
Τα δικαιώµατα ψήφου είναι επιµερισµένα κατά 50% στις κοινές µετοχές Κλάσης Α και στις κοινές µετοχές Κλάσης 
Β. Σε κάθε µία κοινή µετοχή Κλάσης Α αντιστοιχεί ένα δικαίωµα ψήφου. Κατά συνέπεια, σε κάθε κοινή µετοχή 
Κλάσης Β αντιστοιχούν τόσα δικαιώµατα ψήφου, ώστε το σύνολο των δικαιωµάτων ψήφου των µετοχών Κλάσης Β 
να είναι ίσο µε το σύνολο των δικαιωµάτων ψήφου των κοινών µετοχών Κλάσης Α. Οι προνοµιούχες µετοχές δεν 
κατέχουν δικαιώµατα ψήφου, ούτε δικαιούνται µερίσµατος.       
Η Sciens International Holdings 2 Ltd κατέχει το 50% των κοινών και το 50% των προνοµιούχων µετοχών της 
Apollo. Ειδικότερα, τον Οκτώβριο του 2007 απέκτησε 1.000 κοινές µετοχές Κλάσης Α, 100 προνοµιούχες µετοχές 
Σειράς Α και 100 προνοµιούχες µετοχές Σειράς Β έναντι συνολικού τιµήµατος $ 20.000 χιλ.. Οι υπόλοιπες µετοχές 
της Apollo κατέχονται από την εταιρία Apollo Aviation Holdings U.S., LLC η οποία ελέγχεται από φυσικά πρόσωπα 
µε σηµαντική εµπειρία στον χώρο της εκµετάλλευσης περιουσιακών στοιχείων του τοµέα αεροµεταφορών. Η Apollo 
ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την µέθοδο της καθαρής θέσης.  
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Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά µεγέθη αποτελεσµάτων και ισολογισµού 
της Apollo κατά τις χρήσεις 2008 και 2009: 

Apollo Aviation Holdings Limited 
($ ‘000)   
Στοιχεία Ισολογισµού 31.12.2008 31.12.2009 
Εκµισθωµένα στοιχεία ενεργητικού 21.026 24.242 
Σύνολο ενεργητικού 41.985 47.077 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 19.558 19.936 
Σύνολο δανεισµού 16.924 17.304 
Στοιχεία Κατάστασης Αποτελεσµάτων 2008 2009 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 636 3.251 
Κέρδη / (Ζηµίες) µετά από φόρους (157) 367 
Πηγή: Ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις χρήσης 2009 που έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./ ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική 
εταιρία  PricewaterhouseCoopers LLP 

 
Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων της Apollo κατά την 31.12 των χρήσεων 
2008 και 2009: 

Apollo Aviation Holdings Limited 
($ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Μετοχικό κεφάλαιο  6 6 
∆ιαφορά υπέρ το άρτιο 19.551 19.551 
Λοιπά αποθεµατικά 824 625 
Αποθεµατικά από µεταβολή στην εύλογη αξία (582) (372) 
Κέρδη/ (Ζηµιές) εις νέον (241) 126 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  19.558 19.936 

Πηγή: :Ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις χρήσης 2009 που έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./ ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική 
εταιρία  PricewaterhouseCoopers LLP 

∆εν έχουν καταβληθεί µερίσµατα από την Apollo προς την Εταιρία σε σχέση µε τα αποτελέσµατα των χρήσεων 
2007, 2008 και 2009.  
∆εν υφίστανται δανειακές απαιτήσεις/υποχρεώσεις µεταξύ Εταιρίας (περιλαµβανοµένων συνδεδεµένων µερών) και 
Apollo Ltd.  
 

3.10.1.3 Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 
Η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd συστάθηκε στις 21.07.2008 σύµφωνα µε τη σχετική νοµοθεσία 
των Νησων Καϋµάν. Η διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι Walker House, 87 Mary Street, George Town, Grand 
Cayman, Cayman Islands. 
Η εταιρία δραστηριοποιείται στη διαχείριση επενδυτικών κεφαλαίων. Για περισσότερες πληροφορίες για το 
αντικείµενο δραστηριότητας της Sciens Fund of Funds Management Holdings βλέπε ενότητα 3.6.3.8 «∆ιαχείριση 
Επενδυτικών Κεφαλαίων» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο της Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd ανέρχεται σε $ 6.316 χιλ 
και διαιρείται σε 6.316,31 κοινές µετοχές ονοµαστικής αξίας $ 1 έκαστη. 
Η Εταιρία ελέγχει το 19% των κοινών µετοχών και των δικαιωµάτων ψήφου της Sciens Fund of Funds Management 
Holdings Ltd, µέσω της κατά 100% ελεγχόµενης από αυτήν Sciens International Holdings 2 Ltd. Η Sciens Fund of 
Funds Management Holdings Ltd ελέγχεται από τον κ. Ι. Ρήγα. Η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 
ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την µέθοδο της καθαρής θέσης.  
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της Sciens Fund of 
Funds Management Holdings Ltd κατά τη χρήση 2009: 
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Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 
($ ‘000)   
Στοιχεία Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης  31.12.2009 
Υπεραξία  68.117 
Σύνολο ενεργητικού  87.337 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων  61.472 
Σύνολο δανεισµού  17.525 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικών Εσόδων  2009 
Έσοδα  28.278 
Έξοδα  28.412 
Κέρδος / (ζηµιά) περιόδου  (760) 

Πηγή: Ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις χρήσης 2009 που συντάχθηκαν από την εταιρία και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία Deloitte LLP, 
Guernsey.  

Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων της Sciens Fund of Funds Management 
Holdings Ltd κατά την 31.12 των χρήσεων 2008 και 2009: 

Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 
($ ‘000)  31.12.2009 
Μετοχικό κεφάλαιο  6 
Εισφερόµενα αποθεµατικά   63.147 
Συσσωρευµένες ζηµίες  (2.132) 
Αποθεµατικό συναλλαγµατικών διαφορών  451 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων   61.472 

Πηγή: Ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις χρήσης 2009 που συντάχθηκαν από την εταιρία και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία Deloitte LLP, 
Guernsey.  

Η Sciens Fund of Funds Management Holding δεν διένειµε µέρισµα για τη χρήση 2009. ∆εν υφίστανται δανειακές 
απαιτήσεις / υποχρεώσεις µεταξύ Εταιρίας και Sciens Fund of Funds Management Holding.  
 

3.10.1.4 Sciens Special Situations Master Fund Ltd 
Η Sciens Special Situations Master Fund Ltd συστάθηκε στις 09.08.2006 σύµφωνα µε τη σχετική νοµοθεσία περί 
Αµοιβαίων Κεφαλαίων («Mutual Funds Law») των Νήσων Καϋµάν. Η διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι 
Walker House, 87 Mary Street, George Town, Grand Cayman, Cayman Islands. Αρχικά, η εταιρία συστάθηκε υπό 
την επωνυµία Sciens Structured Debt Holdings III Ltd και άλλαξε την επωνυµία της στην υφιστάµενη την 
11.03.2008.  
Πρόκειται για επενδυτικό κεφάλαιο το οποίο επενδύει σε µετοχικούς και δανειακούς τίτλους εταιριών µη 
εισηγµένων σε χρηµατιστηριακές αγορές, αποκτώντας µειοψηφικές θέσεις και ακολουθώντας ένα εύρος 
διαφορετικών επενδυτικών στρατηγικών. Η διαχείριση των επενδύσεων του Sciens Special Situations Master Fund 
Ltd πραγµατοποιείται βάση σχετικής σύµβασης µε τη SSDH Management Ltd. εταιρίας µε έδρα τις Νήσους 
Καϋµάν, της οποίας µοναδικός µέτοχος είναι ο κ. Ι. Ρήγας, Πρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας. Το 
Sciens Special Situations Master Fund Ltd ελέγχεται από ορκωτό ελεγκτή λογιστή ενώ δεν είναι εισηγµένο σε 
χρηµατιστηριακή αγορά. Για περισσότερες πληροφορίες για το αντικείµενο δραστηριότητας της Sciens Special 
Situations Master Fund Ltd βλέπε ενότητα 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt)» 
του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Για περισσότερες πληροφορίες για τη σύµβαση διαχείρισης επενδύσεων της 
Sciens Special Situations Master Fund Ltd βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την 
επιχειρηµατική δραστηριότητα του Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
Συµµετοχή στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund Ltd µπορεί να πραγµατοποιηθεί µε την 
ανάληψη προς διάθεση µετοχών που προσφέρονται την πρώτη εργάσιµη ηµέρα κάθε µήνα, µε βάση την καθαρή 
αξία ενεργητικού (net asset value) στο τέλος του προηγούµενου µήνα. Η αποπληρωµή των µετοχών µπορεί να 
ζητηθεί την τελευταία εργάσιµη ηµέρα κάθε ηµερολογιακού τριµήνου µετά την πάροδο 24 µηνών από την αρχική 
συµµετοχή στο επενδυτικό κεφάλαιο και υπό την προϋπόθεση της προηγούµενης έγγραφης ενηµέρωσης 180 µέρες 
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πριν, ενώ η αξία της αποπληρωµής προσδιορίζεται µε βάση την καθαρή αξία ενεργητικού στο τέλος του 
προηγούµενου µήνα.  
Κατά την 31.12.2009 η εταιρία είχε εκδώσει 6.935.700 µετοχές Κλάσης Α, 122.839.665 µετοχές Κλάσης Α-1 και 
31.413.613 µετοχές Κλάσης C. Οι κλάσεις µετοχών διαφέρουν κυρίως όσον αφορά το ποσοστό προµηθειών µε το 
οποίο επιβαρύνονται. Οι µετοχές Κλάσης Α επιβαρύνονται µε ετήσια προµήθεια διαχείρισης 2% ετησίως επί της 
καθαρής αξίας ενεργητικού (Net Asset Value) του επενδυτικού κεφαλαίου. Οι µετοχές Κλάσης Α-1 επιβαρύνονται µε 
ετήσια προµήθεια διαχείρισης 1% ετησίως επί της καθαρής αξίας ενεργητικού του επενδυτικού κεφαλαίου. Οι 
µετοχές Κλάσης C δεν επιβαρύνονται µε προµήθεια διαχείρισης. Επιπλέον, οι µετοχές Κλάσης Α και Κλάσης Α-1 
επιβαρύνονται µε προµήθεια κινήτρου 20% και 10%, αντίστοιχα, σε τριµηνιαία βάση επί τυχόν αύξησης στην 
καθαρή αξία ενεργητικού που αντιστοιχεί στην κάθε κλάση µετοχών, µετά την αφαίρεση των προµηθειών 
διαχείρισης και των λοιπών προµηθειών και εξόδων που αντιστοιχούν στην κάθε κλάση µετοχών και εφόσον η αξία 
ξεπερνά ένα καθορισµένο επίπεδο. Κατά τη χρήση 2009 οι συνολικές προµήθειες διαχείρισης που επιβάρυναν 
τους κατόχους µετοχών του Sciens Special Situations Master Fund Ltd ανήλθαν σε $ 2.118 χιλ., εκ των οποίων 
ποσό $ 1.343 χιλ. αφορούσε σχετικές προµήθειες για τις µετοχές κλάσης Α-1 που κατείχε ο Όµιλος. Ο ∆ιαχειριστής 
Επενδύσεων δεν έχει χρεώσει προµήθειες κινήτρου από την σύσταση του επενδυτικού κεφαλαίου µέχρι την 
31.12.2009. 
Με βάση τα στοιχεία της 30.06.2010, η Εταιρία θα κατέχει, µετά την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού 
Κεφαλαίου, έµµεσα στο Sciens Special Situations Master Fund Ltd τις παρακάτω µετοχές: 

Κατέχουσα εταιρία Μετοχές κλάσης Α-1 Μετοχές κλάσης C 
Sciens International Holdings 2 Ltd 142.623,90  
Plainfield SP SECS Holdco I SECS  29.014,87 
Sciens International Holdings 4 Ltd 394,77  
Sciens Protective Holdings Ltd 554,10  
Σύνολα 143.572,77 29.014,87 

Πηγή: Εταιρία 

H Sciens Special Situations Master Fund Ltd δεν ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της 
Εταιρίας και η επένδυση του Οµίλου στο εν λόγω επενδυτικό κεφάλαιο έχει ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό 
στοιχείο στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων (βλέπε σχετικά ενότητα 3.11.2 «Ενοποιηµένες 
Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 2007-2009» του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου).  
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά οικονοµικά µεγέθη του Sciens Special 
Situations Master Fund Ltd κατά τη χρήση 2009: 

Sciens Special Situations Master Fund Ltd 
($ ‘000)   
Στοιχεία Κατάστασης Ενεργητικού και Υποχρεώσεων  31.12.2009 
Επενδύσεις (αποτίµηση σε εύλογη αξία) (1)   234.980 
Σύνολο ενεργητικού  246.997 
Εξαγορές µετοχών πληρωτέες   50.754 
Σύνολο υποχρεώσεων  53.050 
Καθαρή αξία ενεργητικού (Net Assets)   193.947 
Στοιχεία Κατάστασης Αποτελεσµάτων  2009 
Καθαρά έσοδα από επενδύσεις   13.948 
Καθαρά πραγµατοποιηθέντα κέρδη/ (ζηµιές) από επενδύσεις  (513) 
Καθαρά πραγµατοποιηθέντα κέρδη/ (ζηµιές) από διαφορές συναλλαγµατικής µετατροπής  944 
Καθαρή µεταβολή από µη πραγµατοποιηθέντα κέρδη / (ζηµιές) από επενδύσεις και διαφορές 
συναλλαγµατικής µετατροπής  (16.212) 

Καθαρή µεταβολή επί της καθαρής αξίας ενεργητικού, ως αποτέλεσµα λειτουργίας   (1.832) 
(1) Σε όρους κόστους κτήσης η αξία των συγκεκριµένων επενδύσεων ισούται µε $ 242.546 χιλ.  
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας για τη χρήση 2009, οι οποίες έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία Deloitte & Touche, Cayman Islands  
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Βασικά στοιχεία για τις κυριότερες επενδυτικές θέσεις του Sciens Special Situations Master Fund Ltd παρατίθενται 
στην ενότητα 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt)» του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
 

3.10.1.5 Sciens International Holdings 4 Ltd 
Η Sciens International Holdings 4 Ltd συστάθηκε στις 18.11.2008 σύµφωνα µε τη σχετική νοµοθεσία των Νήσων 
Καϋµάν. Η διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι Walker House, 87 Mary Street, George Town, Grand Cayman, 
Cayman Islands. 
Πρόκειται για εταιρία συµµετοχών η οποία κατέχει:  
 Το 100% του µετοχικού κεφαλαίου της SCHL Holdings Ltd, η οποία κατέχει το 100% της SCHL Limited, η 

οποία κατέχει το 9,4% της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. Για πληροφορίες σχετικά µε το αντικείµενο 
δραστηριότητας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. βλέπε ενότητα 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές 
(private equity & private debt)» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  

 Το 4% του επενδυτικού κεφαλαίου Sciens International Fund of Funds. Πρόκειται για επενδυτικό κεφάλαιο 
εισηγµένο στο Χρηµατιστήριο Αξιών της Ιρλανδίας, το οποίο για το συγκεκριµένο επενδυτικό κεφάλαιο 
αποτελεί χρηµατιστηριακή αγορά µε ηµι-κανονιστικό χαρακτήρα (semi regulated), µε δεδοµένο πως η βασική 
λειτουργία του αφορά πρωτεύοντος την παροχή πληροφόρησης προς τους ενδιαφερόµενους επενδυτές και 
δευτερευόντος τη διαπραγµάτευση και εποπτεία των σχετικών µετοχικών τίτλων. Το Sciens International Fund 
of Funds ελέγχεται από ορκωτό ελεγκτή λογιστή.  

Η Εταιρία κατέχει έµµεσα το 100% του µετοχικού κεφαλαίου της Sciens International Holdings 4 Ltd, µέσω της 
100% ελεγχόµενης από αυτήν Sciens International Holdings 2 Ltd. Η Sciens International Holdings 4 Ltd 
ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης.  
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της Sciens International 
Holdings 4 Ltd κατά τις χρήσεις 2008 και 2009: 

Sciens International Holdings 4 Ltd 
(€ ‘000)   
Στοιχεία Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 31.12.2008 31.12.2009 
Επενδύσεις σε συµµετοχές 33.793 37.633 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες 
µέσω αποτελεσµάτων 1.212 1.667 

Σύνολο ενεργητικού 35.005 39.307 
Σύνολο Υποχρεώσεων 0 3 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 35.005 39.304 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικών Εσόδων 2008 2009 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων (739) 528 
Κέρδη / Ζηµίες περιόδου (739) 501 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση 2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, 

 
Οι επενδύσεις σε συµµετοχές αφορούν την SCHL Holdings Ltd. Τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες 
µέσω αποτελεσµάτων αφορούν την επένδυση στη Sciens International Fund of Funds κατά ποσό € 1.346 χιλ. και 
την επένδυση στο Sciens Special Situations Master Fund Ltd κατά ποσό € 332 χιλ..  
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων της Sciens International Holdings 4 Ltd:   

Sciens International Holdings 4 Ltd 
(€ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Μετοχικό κεφάλαιο  36.924 40.780 
Συναλλαγµατικές διαφορές (305) (362) 
Κέρδη/ (Ζηµιές) εις νέον (1.614) (1.114) 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  35.005 39.304 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές, 

∆εν έχουν καταβληθεί µερίσµατα από την Sciens International Holdings 4 Ltd προς την Εταιρία σε σχέση µε τα 
αποτελέσµατα των χρήσεων 2008 και 2009. 
 

3.10.1.6 Sciens International SREO Management Holding Ltd 
Η Sciens International SREO Management Holding Ltd συστάθηκε στις 09.05.2008 και η έδρα της βρίσκεται στην 
πολιτεία Delaware των Ηνωµένων Πολιτειών Αµερικής. 
Πρόκειται για εταιρία συµµετοχών, η οποία κατέχει το 50% του µετοχικού κεφαλαίου της SREO Management 
Holding Ltd, η οποία κατέχει το 100% της SRE Management. Ειδικότερα, η SREO Management Holding Ltd έχει 
συσταθεί από κοινού µε την Αµερικάνικη εταιρία διαχείρισης ακίνητης περιουσίας Palmetto REO Advisors, LLC. 
Για περισσότερες πληροφορίες για το αντικείµενο δραστηριότητας της SRE Management βλέπε ενότητα 3.6.3.7 
«Εκµετάλλευση Ακινήτων» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Η Εταιρία ελέγχει έµµεσα κατά 100% την Sciens International SREO Management Holding Ltd, µέσω των 
θυγατρικών της Sciens International Holdings 2 Ltd και Sciens International Holdings 4 Ltd. Η Sciens International 
SREO Management Holding Ltd ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την 
µέθοδο της ολικής ενοποίησης, ενώ η SREO Management Holding Ltd ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες 
οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την µέθοδο της καθαρής θέσης.  
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της Sciens International 
SREO Management Holding Ltd: 

Sciens International SREO Management Holding Ltd 
(€ ‘000)   
Στοιχεία Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 31.12.2008 31.12.2009 
Επενδύσεις σε συµµετοχές 355 636 
Σύνολο ενεργητικού 355 636 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 355 636 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικών Εσόδων 2008 2009 
Κέρδη / Ζηµίες περιόδου (178) (163) 

Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 
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Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων της SREO International Management 
Holding Ltd κατά την 31.12 των χρήσεων 2008 και 2009: 

SREO International Management Holding Ltd 
(€ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Μετοχικό κεφάλαιο  502 986 
Συναλλαγµατικές διαφορές  31 (10) 
Κέρδη/ (Ζηµιές) εις νέον (178) (341) 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  355 636 

Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές   
∆εν έχει υπάρξει διανοµή µερισµάτων από τη Sciens International SREO Management Holding Ltd κατά την υπό 
εξέταση περίοδο. 
 

3.10.1.7 Κλαµπ Οτελ Λουτράκι Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρία 
Η εταιρία µε την επωνυµία «Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος 
Εταιρία» και το διακριτικό τίτλο «Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.» συστάθηκε το 1995 και είναι εγγεγραµµένη στο 
Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών της Νοµαρχίας Αθηνών µε αριθµό Μητρώου 33296/01/Β/95/227.  
Έδρα της εταιρίας σύµφωνα µε το άρθρο 2 του καταστατικού της, ορίστηκε ο ∆ήµος Αθηναίων και τα γραφεία της 
βρίσκονται επί της οδού Μασσαλίας 20. Η εταιρία διατηρεί υποκατάστηµα (Καζίνο) στην οδό Ακτή Ποσειδώνος 
αριθµ. 48, στο Λουτράκι. Η διάρκεια της εταιρίας σύµφωνα µε το άρθρο 3 του καταστατικού της αρχίζει µε την 
καταχώρηση στο Μητρώο Α.Ε. (19.04.1995) της διοικητικής απόφασης για τη σύσταση της και την έγκριση του 
καταστατικού της και λήγει την αντίστοιχη ηµεροµηνία του έτους 2044. 
Ο βασικός κλάδος στον οποίο δραστηριοποιείται σήµερα η εταιρία είναι η λειτουργία και εκµετάλλευση 
επιχείρησης Καζίνο και ξενοδοχειακών µονάδων. Ειδικότερα, η Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. ως µέλος µε ποσοστό 
86% της κοινοπραξίας «∆ηµοτική Ανώνυµη Εταιρία Τουρισµού Α.Ε. - Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο Τουριστικές και 
Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρία», έχει αναλάβει από το 1995 και για περίοδο 50 χρόνων τη 
διαχείριση του συγκροτήµατος «Κλάµπ Οτέλ Καζίνο Λουτράκι». Παράλληλα, από το 2006 συνεργάζεται µε την 
Casino Austria µε σκοπό την αποκλειστική διαχείριση καζίνο στο Βελιγράδι της Σερβίας για περίοδο 10 χρόνων. 
Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε το αντικείµενο δραστηριότητας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. βλέπε 
ενότητα 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt)» του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου.  
Το µετοχικό κεφάλαιο της Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε ανέρχεται σε € 52.436.250 ολοσχερώς καταβληµένο, 
διαιρούµενο σε 88.875.000 κοινές ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 0,59 η κάθε µία.  
Ο Όµιλος συµµετέχει σήµερα µε ποσοστό 17,438% στο µετοχικό κεφάλαιο και τα δικαιώµατα ψήφου της Κλάµπ 
Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. Η εν λόγω συµµετοχή έχει προκύψει ως εξής:  
 Άµεση συµµετοχή 8,038% της Εταιρίας, η οποία αποκτήθηκε το 2005 (7%) ενώ το υπόλοιπο 1,038% 

αποκτήθηκε στο πλαίσιο της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου.  
 Έµµεση συµµετοχή, 9,4%, της Εταιρίας µέσω της SCHL Limited, η οποία ελέγχεται κατά 100% από την Εταιρία 

(µέσω σειράς άλλων 100% θυγατρικών της, για περισσότερες πληροφορίες βλέπε ενότητα 3.10.1.1 «Sciens 
International Holdings 2 Ltd» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου) και η οποία συµµετοχή αποκτήθηκε τον 
Ιούλιο του 2008.   
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Η µετοχική σύνθεση της εταιρίας κατά την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου είναι η εξής:  

ΜΕΤΟΧΟΣ % ΣΥΜΜΕΤΟΧΗΣ  
Powerbrook Spain  78%
Sciens 17,44%
Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε. 2,96%
EFG Eurobank Α.Ε. 1,6%
Σύνολο 100%

Πηγή: Sciens  

Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της εταιρίας: 

ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ Α.Ε. 
(€ ‘000) 2008 2009 
Κύκλος Εργασιών  44.246 16.014 
Κέρδη προ Φόρων  34.144 1.425 
Κέρδη µετά από Φόρους  34.138 1.425 

Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις που συντάχθηκαν από την εταιρία βάσει των Λογιστικών Προτύπων που προδιαγράφονται από την Ελληνική Νοµοθεσία  για 
τις χρήσεις 2008 και 2009 και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία Deloitte Χατζηπαύλου, Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε. Ορκωτοί Ελεγκτές & 
Επιχειρηµατικοί Σύµβουλοι 

 
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων της Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. κατά την 
31.12 των χρήσεων 2008 και 2009: 

ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ Α.Ε. 
(€ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Μετοχικό Κεφάλαιο 52.436 52.436 
∆ιαφορά από Έκδοση Μετοχών Υπέρ το Άρτιο 42.560 42.560 
∆ιαφορές αναπροσαρµογής – Επιχορηγήσεις επενδύσεων δωρεές παγίων 320 320 
Αποθεµατικά κεφάλαια 16.820 16.891 
Υπόλοιπο κερδών εις νέο 19.031 20.385 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  131.168 132.593 

Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις που συντάχθηκαν από την εταιρία βάσει των Λογιστικών Προτύπων που προδιαγράφονται από την Ελληνική Νοµοθεσία  για 
τις χρήσεις 2008 και 2009 και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία Deloitte Χατζηπαύλου, Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε. Ορκωτοί Ελεγκτές & 
Επιχειρηµατικοί Σύµβουλοι 

 
Ο Όµιλος έχει εισπράξει από την Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. κατά τη χρήση 2009 µερίσµατα που αφορούσαν τη 
χρήση 2008, ύψους € 1.997 χιλ., κατά τη χρήση 2008 µερίσµατα, που αφορούσαν τη χρήση 2007, ύψους € 3.080 
χιλ. και κατά τη χρήση 2007 µερίσµατα που αφορούσαν τη χρήση 2006, ύψους € 2.165 χιλ.  
 

3.10.1.8 Sciens Protective Holdings Ltd 
Η Sciens Protective Holdings Ltd. συστάθηκε στις 08.02.2006 σύµφωνα µε τη σχετική νοµοθεσία των Νησιών 
Καϋµάν. Η διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι Walker House, Mary Street, George Town, Grand Cayman, 
Cayman Islands. 
Πρόκειται για εταιρία συµµετοχών η οποία κατέχει:  

 Το 100% του µετοχικού κεφαλαίου της Oceanus Reinsurance A.I., η οποία δραστηριοποιείται στον τοµέα της 
αντασφάλισης, στην αγορά της Β. Αµερικής. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την Oceanus 
Reinsurance A.I. και τη δραστηριότητα της βλέπε ενότητες 3.10.1.9 «Oceanus Reinsurance A.I.» και 3.6.3.5 
«Αντασφαλίσεις», αντίστοιχα, του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.   

 Το 45,7% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας συµµετοχών Sciens International Holdings 2 Ltd. Η εν λόγω 
συµµετοχή αποκτήθηκε εντός του ∆’ τριµήνου του 2008, στο πλαίσιο αναδιοργάνωσης συµµετοχών του 
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Οµίλου. Για περισσότερες πληροφορίες βλέπε ενότητα 3.10.1.1 «Sciens International Holdings 2 Ltd» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.   

Η Εταιρία κατέχει άµεσα το 100% του µετοχικού κεφαλαίου της Sciens Protective Holdings Ltd και την ενσωµατώνει 
στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης.  
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της Sciens Protective 
Holdings Ltd για τα οικονοµικά έτη 2008 και 2009: 

Sciens Protective Holdings Ltd 
(€ ‘000)   
Στοιχεία Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 31.12.2008 31.12.2009 
Επενδύσεις σε συµµετοχές 114.838 111.330 
Σύνολο ενεργητικού 115.315 111.792 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 115.315 111.790 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικών Εσόδων 2008 2009 
Σύνολο εσόδων (139) (9) 
Κέρδη / Ζηµίες περιόδου (1.273) (12) 

Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές  
 
Στον παρακάτω πίνακα παρατίθεται η διάρθρωση των ιδίων κεφαλαίων της Sciens Protective Holdings Ltd. κατά 
την 31.12.2008 και 31.12.2009: 

Sciens Protective Holdings Ltd 
(€ ‘000) 2008 2009 
Μετοχικό Κεφάλαιο  107.316 107.316 
Συναλλαγµατικές διαφορές 5.539 2.026 
Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέον 2.460 2.448 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 115.315 111.790 

Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2008-2009 που 
έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (η 
χρήση2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές  

 

3.10.1.9 Oceanus Reinsurance A.I.  
Η Oceanus Reinsurance A.I. συστάθηκε στις 29.11.2005 σύµφωνα µε τη σχετική νοµοθεσία του Πουέρτο Ρίκο. Η 
διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι στο San Juan, Puerto Rico, 802 Fernandez Juncos Avenue, Miramar. Η 
εταιρία δραστηριοποιείται στον τοµέα των αντασφαλίσεων στην αγορά της Β. Αµερικής. Ειδικότερα, στις 
21.04.2006 έλαβε άδεια λειτουργίας διεθνούς αντασφαλιστικής εταιρίας από την αρµόδια εποπτεύουσα αρχή του 
Πουέρτο Ρίκο. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τη δραστηριότητα της εταιρίας βλέπε ενότητα 3.6.3.5 
«Αντασφαλίσεις» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Το µετοχικό κεφάλαιο της Oceanus Reinsurance A.I. αποτελείται από κοινές και προνοµιούχες µετοχές. Το κοινό 
µετοχικό κεφάλαιο της Oceanus Reinsurance A.I. ανέρχεται σε $ 899.989 διαιρούµενο σε 899.989 µετοχές, 
ονοµαστικής αξίας $ 1 έκαστη. Το προνοµιούχο µετοχικό κεφάλαιο της Oceanus Reinsurance A.I. ανέρχεται σε $ 
64.000 διαιρούµενο σε 64.000 προνοµιούχες µετοχές, ονοµαστικής αξίας $ 1 έκαστη ενώ στις 30.06.2010 το 
προνοµιούχο µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας ανερχόταν σε $ 68.000 διαιρούµενο σε 68.000 προνοµιούχες µετοχές, 
ονοµαστικής αξίας $ 1 έκαστη. Οι προνοµιούχες µετοχές εκδίδονται στο πλαίσιο της οργάνωσης της εταιρίας µε 
βάση τη λογική των «προστατευµένων τµηµάτων» (“protected cells”). Ειδικότερα, τα προστατευµένα τµήµατα 
αποτελούν διακριτά υποσύνολα περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων που έχουν εισφερθεί στην εταιρία σε 
αντάλλαγµα προνοµιούχων µετοχών και σχετίζονται µε την αντασφάλιση κινδύνων που προκύπτουν από την 
επιχειρηµατική δραστηριότητα των κατόχων προνοµιούχων µετοχών. Εκτός από τα περιουσιακά στοιχεία και 
υποχρεώσεις των προστατευµένων τµήµατων τα υπόλοιπα περιουσιακά στοιχεία και υποχρεώσεις της Oceanus 
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Reinsurance A.I. συνδέεονται µε το κοινό µετοχικό κεφάλαιο. Για περισσότερες πληροφορίες βλέπε ενότητα 3.6.3.5 
«Αντασφαλίσεις» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Σηµειώνεται επίσης ότι η Oceanus Reinsurance A.I. έχει 
συνάψει σύµβαση διαχείρισης επενδύσεων µε την Sciens Offshore Management Ltd. Για περισσότερες 
πληροφορίες βλέπε ενότητα 3.6.4.1.2 «Συµβάσεις ∆ιαχείρισης» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
  
Η Εταιρία κατέχει, έµµεσα, το σύνολο του κοινού µετοχικού κεφαλαίου και των δικαιωµάτων ψήφου της Oceanus 
Reinsurance A.I., µέσω της κατά 100% θυγατρικής της Sciens Protective Holdings Ltd. Η Oceanus Reinsurance A.I. 
ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης.     
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται πληροφόρηση σχετικά µε τα βασικά οικονοµικά µεγέθη της Oceanus 
Reinsurance A.I. για τα οικονοµικά έτη 2008 και 2009: 

Oceanus Reinsurance A.I. 
($ ‘000) 2008 2009 
Στοιχεία Ισολογισµού   
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα (“κοινοί µέτοχοι”) 6.013 2.752 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα («προνοµιούχοι µέτοχοι – protected cells») - 44.949 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων (“κοινοί µέτοχοι ”) 3.374 6.215 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
(«προνοµιούχοι µέτοχοι – protected cells») 35.219 1.404 

Σύνολο Ενεργητικού 46.738 57.846 
Σύνολο Υποχρεώσεων (“κοινοί µέτοχοι ”) 145 160 
Σύνολο Υποχρεώσεων («προνοµιούχοι µέτοχοι – protected cells») 32.871 41.837 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων Λειτουργίας   
Έσοδα 21.267 18.966 
Λειτουργικά έξοδα  25.029 14.279 
Κέρδος / (ζηµιά) περιόδου (3.763) 4.687 
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις που συντάχθηκαν από την εταιρία βάσει ∆.Π.Χ.Π. για το οικονοµικό έτος 2009 και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία 
RSM ROC & Company, µέλος της RSM International.  

Η Oceanus Reinsurance A.I διατηρεί επενδυτική θέση στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Global Opportunity Fund 
(SGO). Πρόκειται για επενδυτικό κεφάλαιο µε έδρα το οποίο ελέγχεται από ορκωτό ελεγκτή λογιστή και είναι 
εισηγµένο στο Χρηµατιστήριο Αξιών της Ιρλανδίας, το οποίο για τα συγκεκριµένο επενδυτικό κεφάλαιο αποτελεί 
χρηµατιστηριακή αγορά µε ηµι-κανονιστικό χαρακτήρα (semi regulated), µε δεδοµένο πως η βασική λειτουργία του 
αφορά πρωτεύοντος την παροχή πληροφόρησης προς τους ενδιαφερόµενους επενδυτές και δευτερευόντος τη 
διαπραγµάτευση και εποπτεία των σχετικών µετοχικών τίτλων.  
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται ανάλυση του κοινού µετοχικού κεφαλαίου της Oceanus Reinsurance A.I. για τα 
οικονοµικά έτη 2008 και 2009:  

Oceanus Reinsurance A.I 
($ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Αρχικό Μετοχικό κεφάλαιο 900 900 
∆ιαφορά υπέρ το άρτιο 1.900 1.900 
Επιπλέον µετοχικό κεφάλαιο 13.225 13.225 
Ζηµιές εις νέο (7.258) (8.219) 
∆εσµευµένα κέρδη εις νέο 933 1.421 
Σύνολο  9.699 9.226 
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις που συντάχθηκαν από την εταιρία βάσει ∆.Π.Χ.Π. για το οικονοµικό έτος 2009 και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία 
RSM ROC & Company, µέλος της RSM International.  
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Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται ανάλυση του προνοµιούχου µετοχικού κεφαλαίου της Oceanus Reinsurance 
A.I. για τα οικονοµικά έτη 2008 και 2009: 

Oceanus Reinsurance A.I 
($ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Μετοχικό κεφάλαιο 48 68 
∆ιαφορά υπέρ το άρτιο 48 68 
Κέρδη εις νέο 3.927 6.487 
Σύνολο  4.023 6.623 
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις που συντάχθηκαν από την εταιρία βάσει ∆.Π.Χ.Π. για το οικονοµικό έτος 2009 και έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία 
RSM ROC & Company, µέλος της RSM International.  

 
∆εν υπήρξε καταβολή µερίσµατος όσον αφορά τις κοινές µετοχές κατά την υπό εξέταση περίοδο. 
 

3.10.1.10 Sciens International Structured Finance Holdings Ltd 
Η Sciens International Structured Finance Holdings Ltd. συστάθηκε στις 23.10.2006, σύµφωνα µε τη σχετική 
νοµοθεσία των Νησιών Καϋµάν. Η διεύθυνση της έδρας της εταιρίας είναι Walker House, 87 Mary Street, George 
Town, Grand Cayman, KY1 9002, Cayman Islands. 
Πρόκειται για εταιρία συµµετοχών η οποία αρχικά δραστηριοποιήθηκε στον τοµέα των σύνθετων επενδυτικών 
κεφαλαίων. Ειδικότερα, τον ∆εκέµβριο του 2006 επένδυσε κεφάλαια ύψους € 40.000 χιλ. συµµετέχοντας µε 
ποσοστό 79,2% στην κατηγορία χρεογράφων «ιδίων κεφαλαίων» της εταιρίας Sciens CFO I Ltd. Εντός του ∆’ 
τριµήνου του 2008 και στο πλαίσιο αναδιάταξης των συµµετοχών του Οµίλου, η εν λόγω επένδυση εισφέρθηκε σε 
αξία κόστους κτήσης στην Sciens International Holdings 3 Ltd, 100% θυγατρική της Sciens International Holdings 2 
Ltd και η Sciens International Structured Finance Holdings Ltd έλαβε ως αντάλλαγµα ανάλογης αξίας µετοχές της 
Sciens International Holdings 2 Ltd. Ως αποτέλεσµα, µοναδική επένδυση της Sciens International Structured 
Finance Holdings Ltd σήµερα αποτελεί το 16,3% του µετοχικού κεφαλαίου της Sciens International Holdings 2 Ltd. 
Το υπόλοιπο µετοχικό κεφάλαιο της Sciens International Holdings 2 Ltd ελέγχεται επίσης από την Εταιρία άµεσα, 
κατά 38% και έµµεσα, κατά 45,7%, µέσω της κατά 100% θυγατρικής της Sciens Protective Holdings Ltd. Για 
πληροφορίες σχετικά µε τις επενδύσεις της Sciens International Holdings 2 Ltd βλέπε ενότητα 3.10.1.1 «Sciens 
International Holdings 2 Ltd» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Η Εταιρία ελέγχει άµεσα κατά 100% την Sciens International Structured Finance Holdings Ltd η οποία και 
ενσωµατώνεται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας µε την µέθοδο της ολικής ενοποίησης.  
 

3.10.2 Πληροφορίες για τις Νέες Θυγατρικές εταιρίες 
 

3.10.2.1 Πειραιώς Developer Α.Ε.  
Η εταιρία µε την επωνυµία Πειραιώς Developer Κτηµατική Τουριστική και Αναπτυξιακή Α.Ε και τον διακριτικό τίτλο 
Πειραιώς Developer Α.Ε. (εφεξής " Πειραιώς Developer Α.Ε.") ιδρύθηκε την 13.05.2005. Έδρα της εταιρίας είναι η 
Αθήνα και ο αριθµός Μητρώου Ανωνύµων Εταιριών είναι 58593/01/Β/05/190. Αντικείµενο δραστηριότητας της 
εταιρίας αποτελεί η απόκτηση, ανέγερση, διαχείριση και αξιοποίηση πάσης φύσεως ακινήτων. Για περισσότερες 
πληροφορίες σχετικά µε τη δραστηριότητα της Πειραιώς Developer Α.Ε. βλέπε ενότητα 3.6.3.7 «Εκµετάλλευση 
Ακινήτων» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.   
Έως την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου, η Πειραιώς Developer Α.Ε. ήταν µέλος του Οµίλου της Τράπεζας Πειραιώς, 
η οποία κατά την 31.12.2009 κατείχε ποσοστό 100% της εταιρίας. Μετά την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού 
Κεφαλαίου το σύνολο των µετοχών και των δικαιωµάτων ψήφου της Πειραιώς Developer Α.Ε. κατέχονται από την 
Εταιρία.  
Το µετοχικό κεφάλαιο της Πειραιώς Developer Α.Ε. την 31.12.2009 ανήρχετο σε € 7.500 χιλ. και διαιρείτο σε 
750.000 κοινές ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 10,00 η κάθε µία. Την 04.03.2010, η Πειραιώς Developer 
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Α.Ε. πραγµατοποίησε αύξηση µετοχικού κεφαλαίου η οποία καλύφθηκε ολοσχερώς από τον τότε µοναδικό µέτοχο 
της Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.. Το σύνολο των αντληθέντων κεφαλαίων ανήλθε σε € 4,5 εκατ. Κατά την αύξηση 
εκδόθηκαν 4.500 νέες µετοχές ονοµαστικής αξίας € 10 και τιµή διάθεσης € 1.000. Συνεπώς µετά την αύξηση, το 
µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας διαµορφώθηκε σε € 7.545 χιλ. διαιρούµενο σε 754.500 µετοχές ονοµαστικής αξίας € 
10 έκαστη.   
Συνοπτικά στοιχεία των καταστάσεων οικονοµικής θέσης και συνολικού εισοδήµατος για τις χρήσεις 2008 και 2009 
παρουσιάζονται στον πίνακα που ακολουθεί: 

(€ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Στοιχεία Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης   
Επενδύσεις σε ακίνητα 10.407 11.506 
Σύνολο Ενεργητικού 10.593 11.533 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 6.641 7.239 
Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις 3.944 4.168 (1) 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικού Εισοδήµατος   
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 31 1.130 
Κέρδη / Ζηµίες µετά από φόρους (278) 597 
(1): Το σύνολο των βραχυπρόθεσµων τραπεζικών υποχρεώσεων κατά την 31.12.2009 ποσού € 4.168 χιλ. αποπληρώθηκαν κατά την 05.03.2010, µετά την 
ολοκλήρωση της αύξησης µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας.    
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας για τη χρήση 2009, οι οποίες έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από 
τον Ορκωτό Ελεγκτή κ. Κωνσταντίνο Κουφό της ελεγκτικής εταιρίας «Συνεργαζόµενοι Ορκωτοί Λογιστές α.ε.ο.ε.». 

 

3.10.2.2 Πειραιώς Property Α.Ε.  
Η εταιρία µε την επωνυµία «Πειραιώς Property Κτηµατική Τουριστική και Ξενοδοχειακή Α.Ε.» και τον διακριτικό 
τίτλο «Πειραιώς Property Α.Ε.» (εφεξής «Πειραιώς Property Α.Ε.») ιδρύθηκε την 27.04.2005. Έδρα της εταιρίας 
είναι η Αθήνα και ο αριθµός Μητρώου Ανωνύµων Εταιριών είναι 58545/01/Β/05/177. Αντικείµενο δραστηριότητας 
της εταιρίας αποτελεί η απόκτηση, ανέγερση, διαχείριση και αξιοποίηση πάσης φύσεως ακινήτων. Για 
περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τη δραστηριότητα της Πειραιώς Property Α.Ε. βλέπε ενότητα 3.6.3.7 
«Εκµετάλλευση Ακινήτων» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.   
Έως την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου, η Πειραιώς Property Α.Ε. ήταν µέλος του Οµίλου της Τράπεζας Πειραιώς, η 
οποία κατά την 31.12.2009 κατείχε ποσοστό 99,83% της εταιρίας, ενώ το υπόλοιπο 0,17% ανήκε στην Πειραιώς 
Real Estate Α.Ε.. Μετά την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου το σύνολο των µετοχών και των 
δικαιωµάτων ψήφου της Πειραιώς Property Α.Ε. κατέχονται από την Εταιρία. 
Το µετοχικό κεφάλαιο της Πειραιώς Property Α.Ε. την 31.12.2009 ανήρχετο σε € 7.500 χιλ. και διαιρείτο σε 750.000 
κοινές ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 10,00 η κάθε µία. Την 04.03.2010, η Πειραιώς Property Α.Ε. 
πραγµατοποίησε αύξησε µετοχικού κεφαλαίου η οποία καλύφθηκε ολοσχερώς από τον τότε µοναδικό µέτοχο της, 
Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.. Το σύνολο των αντληθέντων κεφαλαίων ανήλθε σε € 3,5 εκατ. Κατά την αύξηση εκδόθηκαν 
3.500 νέες µετοχές ονοµαστικής αξίας € 10 και τιµή διάθεσης € 1.000. Συνεπώς µετά την αύξηση, το µετοχικό 
κεφάλαιο της εταιρίας διαµορφώθηκε σε € 7.535 χιλ. διαιρούµενο σε 753.500 µετοχές ονοµαστικής αξίας € 10 
έκαστη. 
Συνοπτικά στοιχεία των καταστάσεων οικονοµικής θέσης και συνολικού εισοδήµατος παρουσιάζονται στον πίνακα 
που ακολουθεί: 

(€ ‘000) 31.12.2008 31.12.2009 
Στοιχεία Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης   
Επενδύσεις σε ακίνητα 7.582 8.456 
Σύνολο Ενεργητικού 7.744 8.688 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 5.355 5.313 
Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις 2.382 2.724 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικού Εισοδήµατος   
Κέρδη / Ζηµίες µετά από φόρους (47) (41) 
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας για τη χρήση 2009, οι οποίες έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από 
τον Ορκωτό Ελεγκτή κ. Κωνσταντίνο Κουφό της ελεγκτικής εταιρίας «Συνεργαζόµενοι Ορκωτοί Λογιστές α.ε.ο.ε.». 
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3.10.2.3 Sciens DE Holdings LLC 
Η Sciens DE Holdings LLC, ιδρύθηκε την 20.08.2009 και η έδρα της βρίσκεται στην πολιτεία Delaware των 
Ηνωµένων Πολιτειών Αµερικής. Είναι εταιρία συµµετοχών η οποία συµµετέχει στο κεφάλαιο των ακόλουθων 
εταιριών: 
 SP Colt Co– Investment LLC (5.011,86 εταιρικά µερίδια ή ποσοστό 63,791% των εταιρικών µεριδίων) 
 Colt Defense Holding LLC (3.959,551 εταιρικά µερίδια ή ποσοστό 6,576% των εταιρικών µεριδίων) 
 Advanced Interactive Systems Inc 

- 47.618,60 κοινές µετοχές (3,009% επί του συνόλου των κοινών µετοχών) 
- 2.753,62 προνοµιούχες µετοχές κλάσης Α (18,358% επί του συνόλου των προνοµιούχων κλάσης Α) 
- 6.543,78 προνοµιούχες µετοχές κλάσης Β (44,851% επί του συνόλου των προνοµιούχων κλάσης B) και, 
- 5.087,24 προνοµιούχες µετοχές κλάσης C (27,148% επί του συνόλου των προνοµιούχων κλάσης C) 

Ο κ. Ιωάννης Ρήγας έχει ορισθεί δυνάµει του σχετικού εταιρικού εγγράφου της ως άνω εταιρίας (LLC Agreement) 
ως ο µοναδικός ∆ιευθυντής της Εταιρίας, ο οποίος ασκεί τη διοίκηση και τον έλεγχο της εταιρίας. 
 
Η SP Colt Co– Investment LLC ιδρύθηκε το 1996 µε έδρα την πολιτεία Delaware των Ηνωµένων Πολιτειών 
Αµερικής. Μοναδικό περιουσιακό στοιχείο ενεργητικού ή παθητικού/υποχρεώσεων, αποτελεί η συµµετοχή της κατά 
13,048% στην Colt Defense Holding LLC.  
Οι κ.κ. Ιωάννης Ρήγας και Daniel Standen έχουν ορισθεί δυνάµει του σχετικού εταιρικού εγγράφου της ως άνω 
εταιρίας (LLC Agreement) ως οι ∆ιευθυντές της Εταιρίας, οι οποίοι ασκούν τη διοίκηση και τον έλεγχο της εταιρίας. 
Η Colt Defense Holding LLC ιδρύθηκε το 2003 µε έδρα την πολιτεία Delaware των Ηνωµένων Πολιτειών Αµερικής. 
Μοναδικό περιουσιακό στοιχείο ενεργητικού ή παθητικού/υποχρεώσεων, αποτελεί η συµµετοχή της κατά 45,556% 
στην Colt Defense LLC.  
Η Colt Defense LLC ιδρύθηκε το 2002, έχει έδρα στο Κονέκτικατ των Η.Π.Α. και δραστηριοποιείται στον αµυντικό 
κλάδο. Το κεφάλαιο της Colt Defense LLC διαιρείται σε 132.173,9 µερίδια. Οι κυριότεροι µεριδιούχοι της εταιρίας 
είναι η Colt Defense Holding LLC µε 44,3%, η Blackstone Mezzanine Partners II-A.L.P µε 22,1%, η CSFB Strategic 
Partners LP µε 9,0% και ο Πρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της εταιρίας κ. William M. Keys µε 8,5%. Ως εταιρία 
περιορισµένης ευθύνης (LLC) υπόκειται σε ειδικό φορολογικό καθεστώς. Πιο συγκεκριµένα, για φορολογικούς 
σκοπούς θεωρείται “pass-through entity”, που πρακτικά σηµαίνει ότι η ίδια η εταιρία ως αυτόνοµη νοµική οντότητα 
δεν υπόκειται σε οποιοδήποτε οµοσπονδιακό ή πολιτειακό φόρο εισοδήµατος για το εισόδηµα που 
πραγµατοποιείται στις Η.Π.Α.. Για οποιοδήποτε φορολογικό βάρος πάνω στο εισόδηµα της Colt υπεύθυνοι είναι οι 
µεριδιούχοι της εταιρίας στο ποσοστό που τους αναλογεί. Προκειµένου η εταιρία να αποζηµιώσει τους 
µεριδιούχους για αυτό το φορολογικό βάρος κάθε χρόνο τους διανέµει ένα ποσοστό των κερδών της.  
Η διοίκηση της Clt Defense LLC ασκείται από από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο, το οποίο αποτελείται από τους κ.κ. Lt. 
Gen William M. Keys, Gen. the Lord Guthrie of Graigiebank, Ιωάννη Ρήγα, Daniel J. Standen, Den. Gordon R. 
Sullivan, John Torell III, Philip A. Wheller, Lester Swaine, David Petrucco και Salvatore Gentile και ορίζεται ή 
αντικαθίσταται από την πλειοψηφία των µεριδιούχων της εταιρίας. 
Η Advanced Interactive Systems Inc ιδρύθηκε το 1996, έχει έδρα το Seattle των Η.Π.Α. και δραστηριοποιείται στον 
αµυντικό κλάδο. Το µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας διαιρείται σε 1.582.461 κοινές µετοχές, 15.000 µετατρέψιµες 
προνοµιούχες µετοχές κλάσης C, όλες µε ονοµαστική αξία USD 0,01. Οι προνοµιούχες µετοχές µπορούν να 
µετατραπούν σε κοινές µετοχές α) οποιαδήποτε χρονική στιγµή το αποφασίσει ο κάτοχος των µετοχών ή β) σε 
περιπτώσεις που επέλθει γεγονός µετατροπής των µετοχών όπως ενδεικτικά στην περίπτωση τροποποίησης των 
προνοµίων, µεταβολής αριθµού προνοµιούχων µετοχών, δηµιουργίας νέας κατηγορίας προνοµιούχων µετοχών ή 
ανακοίνωσης ή καταβολής µερίσµατος. Οι προνοµιούχες µετοχές δίνουν σωρευτικό µέρισµα στο διηνεκές. Στον 
ακόλουθο πίνακα παρατίθενται η σύνθεση του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας, καθώς και τα κυριότερα 
χαρακτηριστικά κάθε κλάσης µετοχών:  
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∆ιάρθρωση µετοχικού κεφαλαίου της Advanced Interactive Systems,  
εταιρίας συµµετοχής της Sciens DE Holdings LLC  

Κλάση Μετοχών 
Αριθµός 
µετοχών 

Σχέση 
µετατροπής σε 

κοινές 

Ισοδύναµος 
αριθµός κοινών 

µετοχών / 
ψήφων 

Προτεραιότητα 
σε περίπτωση 
ρευστοποίησης 

Προτεραιότητα 
Πληρωµής 

Μερίσµατος 

Κοινές  1.582.461 µ/ε 1.582.461 4η   
Προνοµιούχες Α 7.543 1:57,143 431.029 
Προνοµιούχες Α’  7.457 1:100 745.682 
Σύνολο Κλάσης Α 15.000  1.176.711 

3η 1η  

Προνοµιούχες B 2.180 1:57,143 124.571 
Προνοµιούχες B’  12.410 1:100 1.241.010 
Σύνολο Κλάσης B 14.590  1.365.581 

2η 1η  

Προνοµιούχες C 12.577 1:300 3.773.100 
Προνοµιούχες C’  14.506 1:198 9.392.270 
Σύνολο Κλάσης C 27.085  13.165.370 

1η 1η  

Γενικό Σύνολο   17.290.123   
Πηγή: Εταιρία  

Η διοίκηση στην AIS ασκείται από 9-µελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο το οποίο ορίζεται από τη Γενική Συνέλευση των 
µετόχων της εταιρίας.  
Για πληροφορίες σχετικά µε τη δραστηριότητα των Colt Defense LLC και Advanced Interactive Systems Inc βλέπε 
ενότητα 3.6.3.9 «Αµυντικά Συστήµατα» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Έως την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου το σύνολο των εταιρικών µεριδίων της Sciens DE Holdings LLC κατεχόταν 
από την εταιρία SCP Share Exchange Co., µε έδρα στα Νησιά Καϋµάν. Μετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου, το 
σύνολο των εταιρικών µεριδίων και των δικαιωµάτων ψήφου της Sciens DE Holdings LLC κατέχεται από την 
Εταιρία.  
Το σύνολο των εταιρικών µεριδίων της Sciens DE Holdings LLC ανέρχεται σε 100 µερίδια (membership units) . 
∆ιαχειριστής (Manager) της Sciens DE Holdings LLC είναι ο κ. Ιωάννης Ρήγας.   
 
Βασικά οικονοµικά µεγέθη της Sciens DE Holdings LLC παρουσιάζονται στον πίνακα που ακολουθεί: 
($ ‘000)  31.12.2009 
Στοιχεία Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης   
Επενδύσεις  33.264 
Σύνολο Ενεργητικού  33.264 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  33.264 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικού Εισοδήµατος   
Κέρδη / Ζηµίες µετά φόρων  - 
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας για τη χρήση 2009, οι οποίες έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από 
την ελεγκτική εταιρία Deloitte & Touche LLP 
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Βασικά οικονοµικά µεγέθη της Colt Defense LLC παρατίθενται στον πίνακα που ακολουθεί:  

($ ‘000)   
Στοιχεία Ενοποιηµένων Ισολογισµών 31.12.2008 31.12.2009 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 29.248 72.705 
Αποθέµατα 26.997 35.448 
Απαιτήσεις 7.735 20.328 
Σύνολο Ενεργητικού 107.120 184.102 
∆ανειακές υποχρεώσεις 190.318 246.535 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων (133.260) (113.887) 
Στοιχεία Ενοποιηµένων Αποτελεσµάτων 2008 2009 
Πωλήσεις 270.376 274.026 
Κέρδη / Ζηµίες προ φόρων και τόκων 65.408 64.115 
Κέρδη / Ζηµίες µετά από φόρους αποδοτέα 
στους µετόχους 

44.278 29.398 

Πηγή: Ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Colt Defense LLC για τις χρήσεις 2008 και 2009, επί των οποίων έχει διενεργηθεί έλεγχος από την ελεγκτική 
εταιρία Pricewaterhouse Coopers LLP (όσον αφορά τη χρήση 2009) και από την ελεγκτική εταιρία UHY LLP (όσον αφορά τη χρήση 2008).  

 
Βασικά οικονοµικά µεγέθη της Advanced Interactive Systems Inc παρατίθενται στον πίνακα που ακολουθεί:  
($ ‘000) 2007 2008 
Στοιχεία Ενοποιηµένων Ισολογισµών   
Κυκλοφορούν Ενεργητικό 9.769 10.840
Σύνολο Ενεργητικού 20.747 23.908
∆ανεισµός 15.178 17.894
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων (20.916) (5.946)
Στοιχεία Ενοποιηµένων Αποτελεσµάτων   
Πωλήσεις 30.269 21.182
EBITDA (4.517) (4.635)
Κέρδη / Ζηµίες µετά από φόρους (8.243) (5.359)
Πηγή: Ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Advanced Interactive Systems Inc για τις χρήσεις 2007 και 2008, επί των οποίων έχει διενεργηθεί έλεγχος 
από την ελεγκτική εταιρία Peterson Sullivan LLP 

 

3.10.2.4 Plainfield Finance Corporation 
Η Plainfield Finance Corporation ιδρύθηκε τo 2005 και η έδρα της βρίσκεται στην πολιτεία Delaware των Ηνωµένων 
Πολιτειών Αµερικής. Η Plainfield Finance Corporation είναι εταιρία συµµετοχών µε µόνη επένδυση τη συµµετοχή 
κατά 100% στο µετοχικό κεφάλαιο της CDH II LLC, η οποία είναι επίσης εταιρία συµµετοχών µε έδρα το Delaware 
των Η.Π.Α. και κατέχει 10.505 εταιρικά µερίδια της εταιρίας αµυντικών συστηµάτων Colt Defense LLC (7,95% του 
συνόλου των εταιρικών µεριδίων της). Πλην αυτής της συµµετοχής η CDH II LLC δεν κατέχει άλλα περιουσιακά 
στοιχεία ενεργητικού ή παθητικού / υποχρεώσεων. Για πληροφορίες σχετικά µε την Colt Defense LLC και τη 
δραστηριότητα της βλέπε ενότητες 3.10.2.3 «Sciens DE Holdings LLC» και 3.6.3.9 «Αµυντικά Συστήµατα» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, αντίστοιχα.  
Έως την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου η Plainfield Finance Corporation ήταν θυγατρική της εταιρίας Plainfield 
Direct LLC (πρώην Plainfield Direct Inc.) η οποία έχει έδρα στην πολιτεία Delaware των Ηνωµένων Πολιτειών 
Αµερικής. Μετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου το σύνολο των µετοχών και των δικαιωµάτων ψήφου της 
Plainfield Finance Corporation κατέχεται από την Εταιρία.  
Το εκδοθέν και καταβληµένο µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας αποτελειται από 100 κοινές µετοχές και 5,3 κοινές 
µετοχές Κλάσης Α, ονοµαστικής αξίας USD 0,01 η κάθε µία. 
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Συνοπτικά οικονοµικά στοιχεία της εταιρίας παρουσιάζονται στον πίνακα που ακολουθεί: 
($ ‘000)  01.12.2009 
Στοιχεία Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης   
Επένδυση στην CDH II LLC  15.366 
Σύνολο Ενεργητικού  19.086 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  14.504 
Πηγή: Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης της εταιρίας την 01.12.2009, η οποία  έχει συνταχθεί από την εταιρία βάσει των Γενικά Παραδεκτών Λογιστικών Αρχών 
στις Η.Π.Α. (U.S. GAAP). και έχει  ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία PrcewaterhouseCoopers LLP 
 

3.10.2.5 Plainfield SP SECS Holdco I SECS 
Η Plainfield SP SECS Holdco I SECS ιδρύθηκε την 21.12.2009 µε έδρα το Λουξεµβούργο. Είναι εταιρία 
συµµετοχών η οποία κατέχει 29.014,87 µετοχές κλάσης C του επενδυτικού κεφαλαίου ανοιχτού τύπου Sciens 
Special Situation Master Fund, ενώ δεν διαθέτει οποιαδήποτε άλλη συµµετοχή ή περιουσιακό στοιχείο. Για 
πληροφορίες σχετικά µε το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund και τη δραστηριότητα του 
βλέπε αντίστοιχα ενότητες 3.10.1.4 «Sciens Special Situations Master Fund Ltd» και 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές 
συµµετοχές (private equity & private debt)» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.   
Το µετοχικό κεφάλαιο της Plainfield SP SECS Holdco I SECS αποτελείται από 9.999 εταιρικά µερίδια 
περιορισµένης ευθύνης και 1 εταιρικό µερίδιο ευθύνης εις ολόκληρον. Έως την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου το 
σύνολο των 9.999 εταιρικών µεριδίων περιορισµένης ευθύνης κατέχονταν από την εισφέρουσα εταιρία Plainfield 
Special Situations Master Fund Limited µε έδρα τους Νήσους Κέυµαν, ενώ µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου 
κατέχονται από την Εταιρία. Το 1 εταιρικό µερίδιο ευθύνης εις ολόκληρον εξακολουθεί να κατέχεται από την 
Plainfield SP SECS LLC, εταιρία µε έδρα στην πολιτεία Delaware των Ηνωµένων Πολιτειών Αµερικής. 
Συνοπτικά στοιχεία των καταστάσεων οικονοµικής θέσης και συνολικού εισοδήµατος της Plainfield SP SECS 
Holdco I SECS παρουσιάζονται στον πίνακα που ακολουθεί: 
($ ‘000)  31.12.2009 
Στοιχεία Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης   
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία στην εύλογη αξία 
µέσω αποτελεσµάτων  35.508 

Σύνολο Ενεργητικού  35.508 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  35.508 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικού Εισοδήµατος 
(για την περίοδο 21.12 – 31.12.2009)   

Κέρδη / Ζηµίες µετά φόρων  (394) 
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας για τη χρήση 2009, οι οποίες έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από 
την ελεγκτική εταιρία Deloitte & Touche LLP 

 

3.10.2.6 Plainfield SP SECS Holdco III SECS 
Η Plainfield SP SECS Holdco III SECS ιδρύθηκε την 21.12.2009 µε έδρα το Λουξεµβούργο. Είναι εταιρία 
συµµετοχών η οποία κατέχει 1.648 κοινές µετοχές (16,48%) της Solarfield Ventures S.ar.L. καθώς επίσης και το 
16,48% του συνόλου των δανείων που έχει λάβει η Solarfield Ventures S.ar.L., ποσοστό το οποίο αντιστοιχεί σε 
ύψος δανειακών απαιτήσεων € 3.290 χιλ. Η Plainfield SP SECS Holdco III SECS δεν διαθέτει, εκτός των 
προαναφερθέντων, οποιαδήποτε άλλη συµµετοχή ή περιουσιακό στοιχείο.  
Η Solarfield Ventures S.ar.L. ιδρύθηκε το 2008 µε έδρα το Λουξεµβούργο και η µόνη της συµµετοχή ή 
δραστηριότητα είναι η συµµετοχή κατά 69% στην Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. Στους λοιπούς, πλην της Plainfield 
SP SECS Holdco III SECS, µετόχους της Solarfield Ventures S.ar.L. περιλαµβάνονται η Plainfield Luxembourg 
S.ar.L µε 58,42% και η Fleming Funding Corporation µε 25,10%.   
Η Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. ιδρύθηκε το Φεβρουάριο του 2007 µε έδρα την Αθήνα, Αρ. Μ.Α.Ε 
62362/01/β/07/144 και κατέχει το 99,98% της Ηλιόσφαιρα Α.Ε., ενώ δεν διαθέτει οποιαδήποτε άλλη συµµετοχή ή 
περιουσιακό στοιχείο. Μέτοχοι της Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. είναι η Solarfield Ventures S.ar.L. κατά 69% και ο 
κ. Γεώργιος Φακίδης κατά 31%.  
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Η Ηλιόσφαιρα Α.Ε. ιδρύθηκε το Μαίο του 2007 µε έδρα την Αθήνα και Αρ. Μ.Α.Ε. 63219/01/β/07/313. Μέτοχοι της 
Ηλιόσφαιρα Α.Ε. είναι η Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. κατά 99,98% και ο κ. Γεώργιος Φακίδης κατά 0,02% .Για 
πληροφορίες σχετικά µε τη δραστηριότητα της Ηλιόσφαιρα Α.Ε. βλέπε ενότητα 3.6.3.10 «Ενέργεια» του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Το εκδοθέν µετοχικό κεφάλαιο της Plainfield SP SECS Holdco III SECS αποτελείται από 9.999 εταιρικά µερίδια 
περιορισµένης ευθύνης και 1 εταιρικό µερίδιο ευθύνης εις ολόκληρον. Έως την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου το 
σύνολο των 9.999 εταιρικών µεριδίων περιορισµένης ευθύνης κατέχονταν από την εισφέρουσα εταιρία Plainfield 
Luxemburg S.ar.l µε έδρα το Λουξεµβούργο, ενώ µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου κατέχονται από την 
Εταιρία. Το 1 εταιρικό µερίδιο ευθύνης εις ολόκληρον εξακολουθεί να κατέχεται από την Plainfield SP SECS LLC, 
εταιρία µε έδρα στην πολιτεία Delaware των Ηνωµένων Πολιτειών Αµερικής. ∆ιευκρινίζεται ότι οι κάτοχοι µεριδίων 
περιορισµένης ευθύνης ευθύνονται µόνο µέχρι το ποσό της εισφοράς τους, ενώ οι κάτοχοι µεριδίων ευθύνης εις 
ολόκληρον ευθύνονται από κοινού και εις ολόκληρον µε την εταιρία για όλες της υποχρεώσεις της τελευταίας που 
δεν καλύπτονται από τα περιουσιακά στοιχεία αυτής.  
Συνοπτικά στοιχεία των καταστάσεων οικονοµικής θέσης και συνολικού εισοδήµατος της Plainfield SP SECS 
Holdco III SECS παρουσιάζονται στον πίνακα που ακολουθεί: 

(€ ‘000)  2009 
Στοιχεία Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης   
Επενδύσεις (κόστος κτήσης)  13.751 
Σύνολο Ενεργητικού  13.752 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  13.752 
Στοιχεία Κατάστασης Συνολικού Εισοδήµατος 
(για την περίοδο 21.12 – 31.12.2009)   

Κέρδη / Ζηµίες µετά φόρων  1 
Πηγή: Οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας για τη χρήση 2009, οι οποίες έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από 
την ελεγκτική εταιρία Deloitte & Touche LLP 

Οι επενδύσεις της Plainfield SP SECS Holdco III SECS αναλύονται ως ακολούθως: 
Επενδύσεις (€ ‘000)   
16,48% των µετοχών της Solarfield Ventures S.àr.L  10.461  
16,48% των χορηγηθέντων δανείων στη Solarfield Ventures S.àr.L    3.290  
Σύνολο  13.751 

Το 16,48% των χορηγηθέντων δανείων στη Solarfield Ventures S.àr.L. αφορά τα ακόλουθα δάνεια: 
 δάνειο κεφαλαίου € 1.041 χιλ. ή 16.48% του κεφαλαίου € 6.320 χιλ. µακροπρόθεσµου δανεισµού που 

χορηγήθηκε στη Solarfield Ventures S.àr.L. από τους µετόχους της, Plainfield Luxembourg S.àr.L. και Fleming 
Funding Corporation, δυνάµει της από 5 Σεπτεµβρίου 2008 σχετικής δανειακής σύµβασης. Το συγκεκριµένο 
δάνειο αποπληρώνεται ολοσχερώς σε µία δόση στις 5 Σεπτεµβρίου του 2018 και φέρει ετήσιο επιτόκιο 6%. Το 
υπόλοιπο του δανείου, κεφάλαιο πλέον δεδουλευµένων τόκων, στις 31.12.2009 ανερχόταν σε € 1.124 χιλ. 

 δάνειο κεφαλαίου € 2.166 χιλ. ή 16.48%, του κεφαλαίου € 13.144 χιλ. µακροπρόθεσµου δανεισµού που 
χορηγήθηκε στη Solarfield Ventures S.àr.L. από τους µετόχους της, Plainfield Luxembourg S.àr.L. και Fleming 
Funding Corporation, δυνάµει της από 22 Φεβρουαρίου 2008 σχετικής δανειακής σύµβασης. Το συγκεκριµένο 
δάνειο έχει χορηγηθεί ατόκως και αποπληρώνεται ολοσχερώς σε µία δόση στις 22 Φεβρουαρίου 2018. 

Επιλεγµένα στοιχεία καταστάσεων ισολογισµού και αποτελεσµάτων χρήσης της Ηλιόσφαιρα Α.Ε. παρουσιάζονται 
στον πίνακα που ακολουθεί: 
(€ ‘000) 2008 2009 
Στοιχεία Ισολογισµού   
Σύνολο Ενεργητικού 108.113 212.686 
Ίδια Κεφάλαια 39.791 39.258 
∆ανεισµός 13.025 157.625 
Στοιχεία Αποτελεσµάτων   
Αποτέλεσµα προ Φόρων, Τόκων και Αποσβέσεων (318) (484) 
Πηγή:  Οικονοµικές καταστάσεις της εταιρίας για τη χρήση 2009, οι οποίες έχουν συνταχθεί από την εταιρία βάσει των ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από την ελεγκτική εταιρία Grant Thornton Ορκωτοί Ελεγκτές Σύµβουλοι Επιχειρήσεων 
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3.11. Χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων χρήσεων 2007 – 2009  
Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές 
καταστάσεις της Εταιρίας των χρήσεων που έληξαν στις 31.12.2007, 31.12.2008 και 31.12.2009 οι οποίες έχουν 
συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. 
Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007 και 2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 
(η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί 
Ελεγκτές Λογιστές. Σχετικά µε τις Εκθέσεις Ελέγχου των Ορκωτών Ελεγκτών-Λογιστών για τις οικονοµικές 
καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 βλέπε ενότητα 3.2.2 «Νόµιµοι Ελεγκτές» του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου.  
Στις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τις χρήσεις 2007-2009 
περιλαµβάνονται κατ’ έτος οι εταιρίες που εµφανίζονται στους ακόλουθους πίνακες:  

Ενοποιούµενες εταιρίες χρήσης 2009 
Επωνυµία % συµµ. Μέθοδος 

ενοποίησης  
Χώρα 

Εγκατάστασης 
Περιουσιακά 

στοιχεία 
Υποχρεώσεις Έσοδα Κέρδη/ 

ζηµιές 
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 
(µητρική)  Πλήρης Ελλάδα 252.278 45.720 (845) (4.234) 

Sciens Protective Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 111.792 2 (9) (12) 
Oceanus Reinsurance A.I. 100,00% Πλήρης Πουέρτο Ρίκο 40.180 29.152 4.457 3.360 
Sciens International Holdings 2 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 205.681 85 (550) (797) 
Sciens International Holdings 3 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 0 0 0 0 
Sciens International Holdings 4 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 39.307 2 528 501 
SCHL Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 37.633 0 0 0 
SCHL Limited 100,00% Πλήρης Cayman Islands 66.078 32.097 (1.472) 3.327 
Sciens International SREO Management 
Holding Ltd 100,00% Πλήρης Η.Π.Α. 636 0 0 (163) 

SREO Management Holding Ltd 50,00% Καθαρή Θέση Η.Π.Α. 398 226 54 (326) 
Apollo Aviation Holdings Ltd 50,00% Καθαρή Θέση Bermuda 32.679 18.840 13.818 263 
Sciens Fund of Funds Management Ltd 19,00% Καθαρή Θέση Cayman Islands 61.883 18.766 12.828 (119) 
Sciens International Structured Finance 
Holdings Ltd  100,00% Πλήρης Cayman Islands 40.016 0 2 (1) 

∆ίολκος Α.Ε. 47,70% Πλήρης Ελλάδα 128 24 358 (138) 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή-Λογιστή Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 
 

Ενοποιούµενες εταιρίες χρήσης 2008 
Επωνυµία % συµµ. Μέθοδος 

ενοποίησης  
Χώρα 

Εγκατάστασης 
Περιουσιακά 

στοιχεία 
Υποχρεώσεις Έσοδα Κέρδη/ 

ζηµιές 
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 
(µητρική)  Πλήρης Ελλάδα 237.960 25.579 8.211 (14.456) 

Sciens Protective Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 115.315 0 (139) (1.273) 
Oceanus Reinsurance A.I 100,00% Πλήρης Πουέρτο Ρίκο 33.600 23.723 (1.704) (2.558) 
Sciens International Holdings 2 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 191.588 192 2.099 805 
Sciens International Holdings 3 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 0 0 0 (40.000) 
Sciens CFO I (01.01 – 31.10.2008) 79,21% Πλήρης Cayman Islands 182.490 181.552 (31.767) (42.887) 
Sciens International Holdings 4 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 35.005 0 (739) (739) 
SCHL Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 33.793 0 0 0 
SCHL Limited 100,00% Πλήρης Cayman Islands 68.639 35.171 1.053 (325) 
Sciens International SREO Management 
Holding Ltd 100,00% Πλήρης Η.Π.Α. 355 0 0 (178) 

SREO Management Holding Ltd 50,00% Καθαρή Θέση Η.Π.Α. 118 119 0 (315) 
Apollo Aviation Holdings Ltd 50,00% Καθαρή Θέση Bermuda 30.168 16.115 28.053 (107) 
Sciens Fund of Funds Management Ltd 19,00% Καθαρή Θέση Cayman Islands 63.342 17.487 2.323 89 
Sciens International Structured Finance 
Holdings Ltd  100,00% Πλήρης Cayman Islands 40.017 0 1 (239) 

∆ίολκος Α.Ε. 47,70% Πλήρης Ελλάδα 290 48 442 (280) 
Πειραιώς ΑΕΕΑΠ (α’ τρίµηνο) 37,08% Καθαρή Θέση Ελλάδα 116.032 941 3.031 2.403 

Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 
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Ενοποιούµενες εταιρίες χρήσης 2007 
Επωνυµία % συµµ. Μέθοδος 

ενοποίησης  
Χώρα 

Εγκατάστασης 
Περιουσιακά 

στοιχεία 
Υποχρεώσεις Έσοδα Κέρδη/ 

ζηµιές 
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 
(µητρική)  Πλήρης Ελλάδα 286.419 52.991 6.916 2.827 

Sciens Protective Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 41.469 336 3.596 3.106 
Oceanus Reinsurance A.I. 100,00% Πλήρης Πουέρτο Ρίκο 23.260 15.579 2.017 1.447 
Sciens International Structured 
Finance Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 40.002 6.329 3 (312) 

Sciens CFO I  79,21% Πλήρης Channel Islands 226.563 182.738 9.919 (2.663) 
Sciens International Holdings 2 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 36.222 12 888 (230) 
Apollo Aviation Holdings Ltd 50,00% Καθαρή Θέση Bermuda 16.394 2.606 1.818 (58) 
∆ίολκος Α.Ε. 47,70% Πλήρης Ελλάδα 593 71 363 88 
Πειραιώς ΑΕΕΑΠ 37,08% Καθαρή Θέση Ελλάδα 113.675 987 12.221 9.199 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2007 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 

 
Οι οικονοµικές καταστάσεις των εταιριών που περιλαµβάνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των 
χρήσεων 2007-2009 είναι ελεγµένες από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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3.11.1 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Αποτελεσµάτων 2007-2009 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται τα ενοποιηµένα στοιχεία αποτελεσµάτων της Εταιρίας για τις χρήσεις 
2006-2008: 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ & ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 13.576 (37.984) (4.361) 

Κέρδη/(ζηµιές) από πώληση συµµετοχών & επενδύσεων 1.991 285 21 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 5.669 3.767 1.943 
Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών 361 437 358 
Λοιπά έσοδα 3.108 9.519 4.345 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 24.704 (23.976) 2.305 
Κόστος προσωπικού (344) (587) (667) 
Λοιπά λειτουργικά έξοδα (4.481) (7.370) (3.787) 
Αποµείωση αξίας συµµετοχών και επενδύσεων 0 (378) 0 
Αποσβέσεις (54) (71) (65) 
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (4.880) (8.405) (4.519) 
Κέρδος / (ζηµιά) εκµετάλλευσης 19.825 (32.381) (2.213) 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος (14.432) (12.867) (3.071) 
Κέρδος / (ζηµιά) προ φόρων 5.393 (45.248) (5.284) 
Φόροι (128) (41) 474 
Κέρδη / (ζηµιές) περιόδου 5.265 (45.289) (4.810) 
    
Λοιπά συνολικά έσοδα    
Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων για πώληση  (82) 70 
Προσαρµογή εξόδων αύξησης µετοχικού κεφαλαίου  0 (127) 
Προσαρµογή ενοποίησης θυγατρικών  (938) 0 
Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής  10.853 (4.191) 
Λοιπά συνολικά έσοδα καθαρά από φόρους  9.833 (4.249) 
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα περιόδου   (35.455) (9.059) 
    
Κέρδη / (ζηµίες) αποδοτέα σε:    
Μετόχους της µητρικής 4.328 (37.549) (8.437) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 936 (7.739) 3.627 
 5.265 (45.289) (4.810) 
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα αποδοτέα σε:    
Μετόχους της µητρικής  (27.716) (12.686) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας  (7.739) 3.627 
  (35.455) (9.059) 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
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Στους πίνακες που ακολουθούν παρατίθεται η ανάλυση των αποτελεσµάτων του Οµίλου για την υπό εξέταση 
περίοδο ανά επιχειρηµατικό τοµέα:  
 

Ανάλυση αποτελεσµάτων ανά επιχειρηµατικό τοµέα για τη χρήση 2009 
 
 (€ '000)* 

Συµµετοχές Εκµετάλλευση 
Ακινήτων 

Αντ/λίσεις Εκµ/ση 
Αερ/φών 

Επενδυτικά 
προϊόντα 

Σύνολο 

Κέρδη / (ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων  

(4.478) 0 278 0 (161) (4.361) 

Κέρδη / (ζηµιές) από πώληση 
συµµετοχών & επενδύσεων  21 0 0 0 0 21 

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 1.997 (163) 0 132 (23) 1.943 

Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 0 358 0 0 0 358 

Λοιπά έσοδα 0 0 4.169 0 0 4.169 
Σύνολο εσόδων (2.460) 194 4.447 132 (184) 2.129 
       
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (2.647) (496) (1.096) 0 (280) (4.519) 
Αποτέλεσµα επιχειρηµατικού τοµέα (5.107) (301) 3.351 132 (464) (2.389) 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 163 0 10 0 3 176 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (3.071) 0 0 0 0 (3.071) 
Κέρδη προ φόρων (8.014) (301) 3.360 132 (461) (5.284) 
Φόρος Εισοδήµατος 474 0 0 0 0 474 
Κέρδη περιόδου (7.540) (301) 3.360 132 (461) (4.810) 

* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Ανάλυση αποτελεσµάτων ανά επιχειρηµατικό τοµέα για τη χρήση 2008  

 
 (€ '000)* 

Συµµετοχές Εκµετάλλευση 
Ακινήτων 

Αντ/λίσεις Εκµ/ση 
Αερ/φών 

Επενδυτικά 
προϊόντα 

Σύνολο 

Κέρδη / (ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων  

2.348 0 (8.211) 0 (32.121) (37.984) 

Κέρδη / (ζηµιές) από πώληση 
συµµετοχών & επενδύσεων  0 285 0 0 0 285 

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 3.090 713 0 (36) 0 3.767 

Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 0 437 0 0 0 437 

Λοιπά έσοδα 0 0 6.443 0 0 6.443 
Σύνολο εσόδων 5.438 1.435 (1.768) (36) (32.121) (27.052) 
       
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (2.183) (722) (854) 0 (4.645) (8.405) 
Αποτέλεσµα επιχειρηµατικού τοµέα 3.254 713 (2.622) (36) (36.766) (35.457) 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 1.395 5 64 0 1.612 3.076 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (3.724) 0 0 0 (9.143) (12.867) 
Κέρδη προ φόρων 926 718 (2.558) (36) (44.297) (45.248) 
Φόρος Εισοδήµατος (41) 0 0 0 0 (41) 
Κέρδη περιόδου 885 718 (2.558) (36) (44.297) (45.289) 

* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία 
Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  
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Ανάλυση αποτελεσµάτων ανά επιχειρηµατικό τοµέα για τη χρήση 2007  
 
 (€ '000)* 

Συµµετοχές Εκµετάλλευση 
Ακινήτων 

Αντ/λίσεις Εκµ/ση 
Αερ/φών 

Επενδυτικά 
προϊόντα 

Σύνολο 

Κέρδη / (ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων  0 0 69 0 13.506 13.576 
Κέρδη / (ζηµιές) από πώληση 
συµµετοχών & επενδύσεων  1.991 0 0 0 0 1.991 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 2.287 3.411 0 (29) 0 5.669 
Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 0 361 0 0 0 361 
Λοιπά έσοδα 9 0 1.829 0 0 1.839 
Σύνολο εσόδων 4.288 3.772 1.899 (29) 13.506 23.435 
       
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (995) (275) (570) 0 (3.040) (4.880) 
Αποτέλεσµα επιχειρηµατικού τοµέα 3.292 3.497 1.329 (29) 10.467 18.555 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 220 2 118 0 929 1.269 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (2.966) 0 0 0 (11.466) (14.432) 
Κέρδη προ φόρων 547 3.499 1.447 (29) (71) 5.393 
Φόρος Εισοδήµατος (128) 0 0 0 0 (128) 
Κέρδη περιόδου 419 3.499 1.447 (29) (71) 5.265 

* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2007 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία 
Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Στους πίνακες που ακολουθούν παρατίθεται η γεωγραφική κατανοµή των δραστηριοτήτων του Οµίλου για την υπό 
εξέταση περίοδο: 
 

Γεωγραφική κατανοµή δραστηριότητας Οµίλου για τη χρήση 2009 
(€ '000)* Ελλάδα Β. Αµερική Σύνολο 
Έσοδα (2.102) 4.232 2.129 
Αποτέλεσµα (5.244) 2.855 (2.389) 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 163 13 176 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (3.071) 0 (3.071) 
Φόροι 474 0 474 
Κέρδη περιόδου (7.678) 2.868 (4.810) 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Γεωγραφική κατανοµή δραστηριότητας Οµίλου για τη χρήση 2008 

(€ '000)* Ελλάδα Β. Αµερική Σύνολο 
Έσοδα 7.051 (34.102) (27.052) 
Αποτέλεσµα 4.145 (39.602) (35.457) 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 1.400 1.676 3.076 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (3.724) (9.143) (12.867) 
Φόροι (41) 0 (41) 
Κέρδη περιόδου 1.781 (47.070) (45.289) 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία 
Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  
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Γεωγραφική κατανοµή δραστηριότητας Οµίλου για τη χρήση 2007 

(€ '000)* Ελλάδα Β. Αµερική Σύνολο 
Έσοδα 8.060 15.376 23.436 
Αποτέλεσµα 6.790 11.766 18.556 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 222 1.047 1.269 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (2.966) (11.466) (14.432) 
Φόροι (128) 0 (128) 
Κέρδη περιόδου 3.918 1.347 5.265 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2007 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία 
Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Στη συνέχεια παρατίθεται η ανάλυση των σηµαντικότερων λογαριασµών αποτελεσµάτων του Οµίλου για την υπό 
εξέταση περίοδο: 
 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων» διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 4.361 χιλ. το 2009, ζηµιά € 37.984 χιλ. το 2008 και κέρδος € 13.576 χιλ. 
το 2007. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί:  
 

Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Sciens CFO I Feeder Fund 9.463 (32.894) 0 
Sciens International Fund of Funds 158 (1.964) 511 
Sciens Structured Debt Holdings II 1.491 - - 
Sciens Special Situations Master Fund 2.395 2.737 (672) 
Rabobank bonds & SGO Fund 69 (8.211) 278 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 0 2.348 (4.478) 
Σύνολο 13.576 (37.984) (4.361) 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Στον ακόλουθο πίνακα παρατίθεται η ανάλυση των αποτελεσµάτων από χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη 
αξία µέσω αποτελεσµάτων σε πραγµατοποιηθέντα και µη πραγµατοποιηθέντα:   
 
Πραγµατοποιηθέντα και µη πραγµατοποιηθέντα κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 

αποτελεσµάτων 

 Πραγµατοποιηθέντα Μη Πραγµατοποιηθέντα Σύνολο 

(€ '000)* 2007 2008 2009 2007 2008 2009 2007 2008 2009 
Sciens CFO I Feeder Fund 7.829  (11.350) 0  1.634  (21.544) 0  9.463  (32.894) 0  
Sciens International Fund of Funds 0  0  21 158  (1.964) 490  158  (1.964) 511  
Sciens Special Situations  
Master Fund  

0  0  0  3.886  2.737  (672) 3.886  2.737  (672) 

Rabobank bonds & SGO Fund 0  0  0  69  (8.211) 278  69  (8.211) 278  
Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 0  0  0  0  2.348  (4.478) 0  2.348  (4.478) 
Σύνολα 7.829  (11.350) 21  5.747  (26.634) (4.382) 13.576  (37.984) (4.361) 
Πηγή: Εταιρία 
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Σε σχέση µε το αρχικό κόστος απόκτησης των επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω 
αποτελεσµάτων, οι πραγµατοποιηθείσες ζηµιές αφορούν κατά € 443 χιλ. την επένδυση στο Sciens International 
Fund of Funds και κατά € 4.551 χιλ. τις επενδύσεις των µετόχων µειοψηφίας της Oceanus Reinsurance AI σε 
Rabobank bonds και το SGO Fund. Οι παραπάνω ζηµιές παρουσιάσθηκαν µέσω των αποτιµήσεων των 
συγκεκριµένων επενδύσεων τη χρήση του 2008, ως µη πραγµατοποιηθείσες αλλά πραγµατοποιήθηκαν σε σχέση 
µε το αρχικό κόστος κτήσης των παραπάνω επενδύσεων τη χρήση του 2009 µέσω σχετικών ρευστοποιήσεων. 
Το µεγαλύτερο ποσοστό των συνολικών ζηµιών χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων το 2008 και των αντίστοιχων κερδών το 2007 προήλθε από την επένδυση του Οµίλου στον τοµέα 
των δοµηµένων επενδυτικών κεφαλαίων (fund of funds) και ειδικότερα το Sciens CFO I Feeder Fund (µέσω της 
συµµετοχής του Οµίλου στην Sciens CFO I Ltd).  
Όσον αφορά τις προερχόµενες από το Sciens CFO I Feeder Fund ζηµιές για το 2008, σηµειώνονται τα εξής: Οι 
δυσµενείς συνθήκες στις διεθνείς κεφαλαιαγορές µετοχικών και δανειακών τίτλων κατά το 2008 και ιδίως την 
περίοδο Σεπτεµβρίου – Νοεµβρίου 2008 επηρέασαν σηµαντικά τις επενδύσεις σε επενδυτικά προϊόντα fund of 
funds, κυρίως εξαιτίας της κατάργησης της επενδυτικής επιλογής short selling στις Η.Π.Α. και σε αρκετές χώρες της 
Ευρώπης που οδήγησε τον κλάδο των fund of funds σε εξαιρετικά δύσκολη κατάσταση, αφού εκµηδένισε τις 
δυνατότητες αντιστάθµισης επενδυτικών κινδύνων. Ως αποτέλεσµα, τον Οκτώβριο του 2008, οι σωρευτικές ζηµιές 
της Sciens CFO I Ltd υπερέβησαν την αξία της επένδυσης του Οµίλου, γεγονός που δεν αντιστράφηκε τους 
επόµενους µήνες και επέφερε την απώλεια του ελέγχου της διοίκησης του συγκεκριµένου επενδυτικού κεφαλαίου. 
Μετά την παραπάνω εξέλιξη, ο Όµιλος δεν ενσωµατώνει, από 31.10.2008 και µετέπειτα, στις ενοποιηµένες 
οικονοµικές του καταστάσεις τα στοιχεία ισολογισµού του Sciens CFO I Limited ενώ τα στοιχεία των 
αποτελεσµάτων (ζηµιών) ενσωµατώνονταν µέχρι την εξάντληση της αξίας της επένδυσης του Οµίλου. Κατά 
συνέπεια, για τη χρήση του 2009 δεν περιλαµβάνεται στα ενοποιηµένα αποτελέσµατα του Οµίλου οποιοδήποτε 
κέρδος ή ζηµιά από αποτίµηση στην εύλογη αξία των επενδύσεων του Sciens CFO I Feeder Fund.    
Το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens International Fund of Funds είναι εισηγµένο σε χρηµατιστηριακή αγορά µε ηµι-
κανονιστικό χαρακτήρα (semi regulated), µε δεδοµένο πως η βασική λειτουργία της αφορά πρωτεύοντος την 
παροχή πληροφόρησης προς τους ενδιαφερόµενους επενδυτές και δευτερευόντως τη διαπραγµάτευση και 
εποπτεία των σχετικών µετοχικών τίτλων. Η εύλογη αξία της επένδυσης στο Sciens International Fund of Funds έχει 
προσδιορισθεί, κυρίως, µε βάση τεχνικές αποτίµησης.  
Το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund (πρώην Sciens Structured Debt Holdings ΙΙΙ) 
συγχωνεύτηκε το 2008 µε το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Structured Debt Holdings ΙΙ. Το Sciens Special Situations 
Master Fund επενδύει σε µετοχικούς και δανειακούς τίτλους εταιρειών µη εισηγµένων σε χρηµατιστηριακές αγορές. 
Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε το εν λόγω επενδυτικό κεφάλαιο βλέπε ενότητες 3.6.3.4 «Ιδιωτικές 
επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt)» και 3.10.1.4 «Sciens Special Situations Master Fund Ltd» 
του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Οι επενδύσεις σε Rabobank bonds και στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Global Opportunity Fund (SGO Fund) 
προέρχονται από την θυγατρική εταιρία του Οµίλου Oceanus Reinsurance A.I., η οποία δραστηριοποιείται στον 
τοµέα της αντασφάλισης. Σηµειώνεται ότι εντός του 2009 η Oceanus Reinsurance A.I. ρευστοποίησε την επένδυση 
της σε Rabobank bonds και διατήρησε ως ταµειακά διαθέσιµα το προϊόν της ρευστοποίησης. Κατά συνέπεια, την 
31.12.2009 η σχετική µεταβολή στην εύλογη αξία σχετίζεται µόνο µε την µεταβολή της αξίας της επένδυσης του 
Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Global Opportunity Fund.  
Η προσαρµογή κατά περίπου 4.478 χιλ ή -4% επί της αξίας της επένδυσης του Οµίλου στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι 
Α.Ε. πραγµατοποιήθηκε εντός του ∆’ τριµήνου του 2009, ως αποτέλεσµα κυρίως των τελευταίων εξελίξεων στην 
ελληνική οικονοµία και την επίδραση που αναµένεται να επιφέρουν στο διαθέσιµο εισόδηµα, στη ψυχολογία των 
καταναλωτών και εποµένως και στα έσοδα και την κερδοφορία της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε., παρά τη διατήρηση 
της επισκεψιµότητας και της ποιότητας υπηρεσιών του καζίνο σε επίπεδα ανάλογα των προηγούµενων ετών. Για 
περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την εν λόγω δραστηριότητα βλέπε ενότητα 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές 
συµµετοχές (private equity & private debt)» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Ο Όµιλος µετείχε από το 2005 µε 
ποσοστό 7% στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. και εντός του β’ τριµήνου του 2008 προέβη στην απόκτηση επιπλέον 
ποσοστού 9,4% διαµορφώνοντας τη συνολική συµµετοχή του σε 16,4%. Σηµειώνεται ότι µέχρι την 01.01.2008 η 
επένδυση του Οµίλου στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. παρακολουθείτο στο λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση» και, κατά συνέπεια, δεν περιλαµβάνεται στα αποτελέσµατα της χρήσης 2007 
µεταβολή στην εύλογη αξία της εν λόγω επένδυσης. Από 01.01.2008 η εν λόγω επένδυση απεικονίζεται στον 
λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων» και οι µεταβολές στην εύλογη 
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αξία περιλαµβάνονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τη 
συγκεκριµένη αναταξινόµηση της επένδυσης βλέπε ενότητα 3.11.2 «Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές 
Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 2007-2009» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
Επισηµαίνεται ότι τα επενδυτικά κεφάλαια Sciens Special Situations Master Fund, Sciens International Funds of 
Hedge Funds, Sciens Global Opportunity Fund στα οποία έχει επενδύσει ο Όµιλος και έχουν ταξινοµηθεί ως 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων» δεν διαπραγµατεύονται σε ενεργή αγορά. Η 
εύλογη αξία των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων που δε διαπραγµατεύονται σε ενεργές αγορές προσδιορίζεται µε 
τη χρήση τεχνικών αποτίµησης και παραδοχών που στηρίζονται σε δεδοµένα της αγοράς κατά την ηµεροµηνία του 
ισολογισµού και διασταυρώνονται µε πρόσθετες συναλλαγές που έχουν πραγµατοποιηθεί. Για περισσότερες 
πληροφορίες βλέπε ενότητα 3.11.2 «Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής 
Θέσης 2007-2009» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.   
 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών» διαµορφώθηκε σε 
€ 1.943 χιλ. το 2009, έναντι € 3.767 χιλ. το 2008 και € 5.669 χιλ. το 2007. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού 
παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Μερίσµατα/αναλογία κερδών Πειραιώς ΑΕΕΑΠ 3.411 891 0 
Μερίσµατα Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 2.165 3.080 1.997 
Αναλογία κερδών Apollo Aviation (29) (53) 132 
Μερίσµατα/αναλογία κερδών λοιπών επενδύσεων 122 (151) (186) 
Σύνολο 5.669 3.767 1.943 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Η µείωση στα έσοδα από µερίσµατα και την αναλογία κερδών συγγενών εταιριών κατά 48,4% το 2009 έναντι του 
2008 οφείλεται, κατά κύριο λόγο: 
 Στα µειωµένα, σε σχέση µε την προηγούµενη χρήση, έσοδα µερισµάτων από την επένδυση του Οµίλου στην 

Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. λόγω του χαµηλότερου ποσοστού διανοµής κερδών της χρήσης 2008, προκειµένου, 
κατά κύριο λόγο να χρηµατοδοτηθεί η ανάπτυξη της νέας επένδυσης της Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. στο καζίνο 
Βελιγραδίου.  

 Στη µη ύπαρξη εσόδων από την Πειραιώς ΑΕΕΑΠ λόγω της µεταβίβασης της συµµετοχής από τον Ιούνιο του 
2008.  

 
Η µείωση στα έσοδα από µερίσµατα και την αναλογία κερδών συγγενών εταιριών κατά 33,6% το 2008 έναντι του 
2007 οφείλεται κατά κύριο λόγο στην ενσωµάτωση αναλογίας κερδών της Πειραιώς ΑΕΕΑΠ, µόνο για το Α’ τρίµηνο 
του 2008, δεδοµένης της µεταβίβασης της εν λόγω συµµετοχής τον Ιούνιο του 2008, παρά τα αυξηµένα, σε σχέση 
µε την προηγούµενη χρήση, έσοδα µερισµάτων από την επένδυση του Οµίλου στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.  
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Λοιπά έσοδα 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Λοιπά έσοδα» διαµορφώθηκε σε € 4.345 χιλ. το 2009, έναντι € 9.519 χιλ. το 2008 
και € 3.108 χιλ. το 2007. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Λοιπά έσοδα 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Έσοδα τόκων 1.269 3.076 176 
Έσοδα αντασφαλίσεων (καθαρά) 1.829 6.443 4.169 
Έσοδα προηγούµενων περιόδων 10 - - 
Σύνολο 3.108 9.519 4.345 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Η µείωση των λοιπών εσόδων κατά 54,4% το 2009 έναντι του 2008 οφείλεται: 
 Στην µείωση των εσόδων από τόκους ως αποτέλεσµα της επένδυσης των σηµαντικών διαθεσίµων που 

εµφάνιζε ο Όµιλος κατά το β’ εξάµηνο του 2008 και του σηµαντικού περιορισµού των καταθετικών αποδόσεων 
κατά το 2009.  

 Στην µείωση των καθαρών εσόδων από αντασφαλίσεις ως αποτέλεσµα του χαµηλότερου ύψους 
αντασφαλιστικών συµβολαίων που ανέλαβε η Oceanus Reinsurance A.I. 

 
Η αύξηση των λοιπών εσόδων κατά 206,3% το 2008 έναντι του 2007 οφείλεται: 
 Στην αύξηση των καθαρών εσόδων από αντασφαλίσεις, ως αποτέλεσµα του αυξηµένου ύψους 

αντασφαλιστικών συµβολαίων που ανέλαβε η Oceanus Reinsurance A.I. 
 Στην αύξηση των εσόδων από τόκους, ως αποτέλεσµα της υψηλής ρευστότητας που διέθετε ο Όµιλος κατά το 

2008, λόγω των κεφαλαίων που προήλθαν από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας που 
ολοκληρώθηκε το ∆εκέµβριο του 2007.   

 
Κόστος προσωπικού 
 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Κόστος προσωπικού» διαµορφώθηκε σε € 667 χιλ. το 2009, έναντι € 586 χιλ. το 
2008 και € 344 χιλ. το 2007. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 
 

Κόστος προσωπικού 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Τακτικές αποδοχές 269 454 533 
Εργοδοτικές εισφορές 70 122 113 
Οµαδικά ασφάλιστρα προσωπικού 1 0 1 
Λοιπές παροχές 4 10 5 
Αποζηµιώσεις απολύσεως - 0 16 
Σύνολο 344 586 667 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 

Η αύξηση του κόστους προσωπικού κατά 13,8% το 2009 έναντι 2008 οφείλεται κατά κύριο λόγο στην αύξηση των 
τακτικών αποδοχών και των εργοδοτικών εισφορών λόγω του µεγαλύτερου αριθµού απασχολούµενου προσωπικού 
στον Όµιλο την 31.12.2009 (10 άτοµα) έναντι της 31.12.2008 (8 άτοµα).  
Η αύξηση του κόστους προσωπικού κατά 70,3% το 2008 έναντι του 2007 οφείλεται κατά κύριο λόγο στην αύξηση 
των τακτικών αποδοχών και των εργοδοτικών εισφορών λόγω του µεγαλύτερου αριθµού απασχολούµενου 
προσωπικού στον Όµιλο την 31.12.2008 (8 άτοµα) έναντι της 31.12.2007 (6 άτοµα) και των αυξήσεων των 
αποδοχών του προσωπικού που πραγµατοποιήθηκαν τη χρήση 2008.  
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Λοιπά λειτουργικά έξοδα 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Λοιπά λειτουργικά έξοδα» διαµορφώθηκε σε € 3.787 χιλ. το 2009, έναντι € 7.370 
χιλ. το 2008 και € 4.481 χιλ. το 2007. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που 
ακολουθεί: 

Λοιπά λειτουργικά έξοδα 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Αµοιβές τρίτων 4.024 6.294 3.039 
∆ιάφορα έξοδα 220 323 137 
Ενοίκια-µισθώµατα 164 233 236 
Φόροι-τέλη-προµήθειες 17 322 290 
Αµοιβές ∆.Σ. 56 198 85 
Σύνολο 4.481 7.370 3.787 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  

 
Οι µεταβολές στο ύψος των λοιπών λειτουργικών εξόδων κατά την υπό εξέταση περίοδο (µείωση 48,6% το 2009 
έναντι του 2008 και αύξηση 64,5% το 2008 έναντι του 2007) προέρχονται κατά κύριο λόγο από τις µεταβολές στο 
ύψος του κονδυλίου «Αµοιβές τρίτων» (µείωση 51,7% το 2009 έναντι του 2008 και αύξηση 56,4% το 2008 έναντι 
του 2007). Η µείωση των αµοιβών τρίτων το 2009 έναντι του 2008 προέρχεται κυρίως από την αποεπένδυση και 
εποµένως µη ενσωµάτωση των αµοιβών τρίτων του Sciens CFO I, τα οποία για το 2008 και το 2007 επιβάρυναν 
τον Όµιλο κατά € 2.092 χιλ. και € 2.533 χιλ. αντίστοιχα αλλά και την προσπάθεια περιορισµού των λειτουργικών 
εξόδων του Οµίλου κατά τη συγκεκριµένη χρήση. Η αύξηση των αµοιβών τρίτων το 2008 έναντι του 2007 
προέρχεται κυρίως από δαπάνες που απαιτήθηκαν για τις εξεύρεση, αξιολόγηση και πραγµατοποίηση επενδύσεων 
του Οµίλου µετά την αύξηση κεφαλαίου που ολοκλήρωσε η Εταιρία τον ∆εκέµβριο του 2007. Οι αµοιβές τρίτων για 
το 2007 και 2008 περιλαµβάνουν τις αµοιβές διαχείρισης € 2.402 χιλ. και € 1.901 χιλ. που καταβάλλονταν από το 
Sciens CFO I προς τη Sciens CFO I Management Ltd. Οι αµοιβές τρίτων για το 2009 περιλαµβάνουν τις αµοιβές 
διαχείρισης € 989 χιλ. που καταβλήθηκαν από την Εταιρία προς την Sciens Capital Ltd πρώην (Atlas Capital Ltd) 
στο πλαίσιο σχετικής σύµβασης διαχείρισης. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την εν λόγω συµβάση 
βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του Οµίλου» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Χρηµατοοικονοµικό κόστος» διαµορφώθηκε σε € 3.071 χιλ. το 2009, έναντι € 
12.867 χιλ. το 2008 και € 14.432 χιλ. το 2007. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που 
ακολουθεί: 

Χρηµατοοικονοµικό κόστος 

(€ '000)* 2007 2008 2009 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος µακροπρόθεσµου δανεισµού (Α)       
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 2.928 2.346 946 
SCHL Limited 0  1.378 1.854 
Sciens CFO I  10.050 9.028 0  
Σύνολο (Α) 12.977 12.752 2.799 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος βραχυπρόθεσµου δανεισµού (Β)       
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 38 0  271 
Sciens International Structured Finance Holdings Ltd 308 115 0  
Sciens International Holding 2 Ltd 1.109 0  0  
Σύνολο (Β) 1.454 115 271 
Σύνολο (A) + (B) 14.432 12.867 3.071 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: Εταιρία 
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Κέρδος / (ζηµιά) προ φόρων 
 
Ως αποτέλεσµα των ανωτέρω, το αποτέλεσµα προ φόρων διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 5.284 χιλ. το 2009, σε ζηµιά € 
45.248 χιλ. το 2008 και σε κέρδος € 5.393 χιλ. το 2007.  
 
Φόροι  
 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Φόροι» διαµορφώθηκε σε όφελος € 474 χιλ. το 2009 και σε κόστος € 41 χιλ. το 
2008 και € 128 χιλ. το 2007. Στο σύνολο τους τα ανωτέρω ποσά αφορούν επίδραση της αναβαλλόµενης 
φορολογίας στα αποτελέσµατα του Οµίλου.      
 
Κέρδη / (ζηµιές) περιόδου 
 
Ως αποτέλεσµα των ανωτέρω το αποτέλεσµα περιόδου διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 4.810 χιλ. το 2009, έναντι ζηµιάς 
€ 45.289 χιλ. το 2008 και κέρδους € 5.265 χιλ. το 2007. Επιπλέον, το αποτέλεσµα περιόδου αποδοτέο στους 
µετόχους της Εταιρίας διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 8.437 χιλ. το 2009, έναντι ζηµιάς € 37.549 χιλ. το 2008 και 
κέρδους € 4.328 χιλ. το 2007. Η ζηµιά € 8.437 χιλ. για τους µετόχους του Οµίλου το 2009 σε σχέση µε συνολική 
ζηµιά € 4.810 χιλ. προέρχεται κυρίως από το θετικό αποτέλεσµα µειοψηφίας για τους προνοµιούχους µετόχους της 
Oceanus Reinsurance A.I. 
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3.11.2 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 2007-2009 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται τα ενοποιηµένα στοιχεία ισολογισµών της Εταιρίας για τις χρήσεις 2007-
2009: 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΣΗΣ 
(€ '000)*  31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ     
Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία     
Ενσώµατα πάγια  276 343 321 
Άυλα περιουσιακά στοιχεία  210 321 319 
Επενδύσεις σε συµµετοχές  57.363 23.279 22.888 
Υπεραξία συµµετοχών  42 42 42 
Λοιπές απαιτήσεις  34 36 42 
  57.925 24.021 23.611 
Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία     
Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις  2.186 2.044 2.219 
Αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις  2.077 2.036 2.551 
Χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση  50.318 31 100 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 284.478 240.822 225.232 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα  98.801 12.200 37.432 
  437.860 257.133 267.534 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  495.785 281.154 291.146 
     

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ     
Ίδια Κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους    
Μετοχικό κεφάλαιο  97.833 97.833 97.833 
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο  108.280 108.280 108.153 
Μείον: Ίδιες µετοχές  0 (1.617) (3.149) 
Αποθεµατικά  1.456 1.456 1.456 
Αποθεµατικό από χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση 7.799 7.717 7.786 
Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής   6.244 2.053 
Κέρδη/(Ζηµιές) εις νέον  11.409 (26.423) (34.861) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας  11.599 2.964 4.812 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  238.375 196.453 184.084 
     

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ     
Μακροπροθεσµες υποχρεώσεις     
∆ανειακές υποχρεώσεις  227.816 56.693 54.743 
Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές δραστηριότητες 11.476 23.619 29.041 
Υποχρεώσεις παροχών προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία 15 21 36 
  239.307 80.334 83.820 
     

Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις     
∆ανειακές υποχρεώσεις  10.097 3.496 22.441 
Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις  8.005 871 800 
  18.102 4.367 23.242 
Σύνολο υποχρεώσεων  257.409 84.701 107.062 
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 495.785 281.154 291.146 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
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Στη συνέχεια παρατίθεται η ανάλυση των σηµαντικότερων λογαριασµών ισολογισµού του Οµίλου για την υπό 
εξέταση περίοδο: 
 
Επενδύσεις σε συµµετοχές 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Επενδύσεις σε συµµετοχές» του Οµίλου διαµορφώθηκε την 31.12.2009 σε € 
22.888 χιλ. έναντι € 23.279 χιλ. την 31.12.2008 και € 57.363 χιλ. την 31.12.2007. Στον συγκεκριµένο λογαριασµό 
των ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων του Οµίλου περιλαµβάνονται οι συµµετοχές της Εταιρίας σε 
συγγενείς επιχειρήσεις, οι οποίες ενοποιούνται µε την µέθοδο της καθαρής θέσης. Ειδικότερα, το υπόλοιπο του 
λογαριασµού κατά την 31.12. των χρήσεων 2007 – 2009 αναλύεται ως εξής:  

Επενδύσεις σε συµµετοχές 
(€ '000)* 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
Apollo Aviation Holdings Ltd 13.557 14.284 13.927 
Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 0 8.640 8.325 
SREO Management Holding Ltd 0 355 636 
Πειραιώς ΑΕΕΑΠ 43.806 0 0 
Σύνολο 57.363 23.279 22.888 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: Εταιρία 

Η κίνηση του λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο αναλύεται στον παρακάτω πίνακα: 

Επενδύσεις σε συµµετοχές 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Υπόλοιπο έναρξης 41.010 57.363 23.279 
Μερίσµατα εισπραχθέντα (2.504) (2.646) 0 
Αποκτήσεις 15.475 8.724 485 
Μεταβιβάσεις 0 (42.051) 0 
Συναλλαγµατικές διαφορές 0 1.212 (822) 
Αναλογία κερδών περιόδου 3.382 677 (54) 
Υπόλοιπο λήξης 57.363 23.279 22.888 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 

Οι αποκτήσεις εντός του 2009 αφορούν την αύξηση της επένδυσης του Οµίλου στην SREO Management Holding 
Ltd.  
Οι αποκτήσεις εντός του 2008 συνολικού ύψους € 8.724 χιλ. αφορούν, κατά το ποσό των € 8.222 χιλ. τη συµµετοχή 
του Οµίλου µε ποσοστό 19% στη Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd και κατά το υπόλοιπο ποσό των 
€ 502 χιλ. τη συµµετοχή µε 50% στη SREO Management Holding Ltd. Οι µεταβιβάσεις του Οµίλου εντός του 2008 
αφορούν τη µεταβίβαση του συνόλου της συµµετοχής στην Πειραιώς ΑΕΕΑΠ. Η µείωση στην αναλογία κερδών 
περιόδου τη χρήση 2008 σε σχέση µε την προηγούµενη χρήση οφείλεται κατά κύριο λόγο στην ενσωµάτωση της 
Πειραιώς ΑΕΕΑΠ στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις µόνο για το Α’ τρίµηνο του 2008.  
Οι αποκτήσεις εντός του 2007 αφορούν την απόκτηση συµµετοχής µε ποσοστό 50% στην Apollo Aviation Holdings 
Ltd.  
Οι επενδύσεις σε συγγενείς εταιρίες αποτυπώνονται στις οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου σύµφωνα µε τις 
διατάξεις του ∆ΛΠ 28 Επενδύσεις σε Συγγενείς Επιχειρήσεις και κατ’ εφαρµογή της µεθόδου της καθαρής θέσης.  
Πιο συγκεκριµένα η επένδυση σε µία συγγενή επιχείρηση αναγνωρίζεται αρχικά στο κόστος κτήσης και η λογιστική 
αξία αυξάνεται ή µειώνεται για να απεικονίσει το µερίδιο του Οµίλου στα κέρδη ή τις ζηµίες της συγγενούς 
επιχείρησης µετά την ηµεροµηνία της απόκτησης. Το µερίδιο του Οµίλου επί του κέρδους ή της ζηµίας της 
συγγενούς επιχείρησης περιλαµβάνεται στα αποτελέσµατα του Οµίλου και µέσω αυτών στην καθαρή θέση του 
Οµίλου. Τα µερίσµατα που ο Όµιλος λαµβάνει από µία συγγενή επιχείρηση, µειώνουν τη λογιστική αξία της 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ    
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ  

 159 

επένδυσης ενώ εµφανίζονται ως εισροές από επενδυτικές δραστηριότητες στην κατάσταση ταµειακών ροών του 
Οµίλου . 
Προσαρµογές στη λογιστική αξία µπορεί επίσης να είναι αναγκαίες, για τις µεταβολές στην αναλογία των 
δικαιωµάτων του Οµίλου στην συγγενή επιχείρηση, που προκύπτουν από µεταβολές των ιδίων κεφαλαίων της 
συγγενούς επιχείρησης, οι οποίες δεν έχουν συµπεριληφθεί στα αποτελέσµατά της. Στις µεταβολές αυτές 
περιλαµβάνονται για παράδειγµα εκείνες που προκύπτουν από αναπροσαρµογές πάγιων περιουσιακών στοιχείων 
και από συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής. Το µερίδιο του Οµίλου στις µεταβολές αυτές αναγνωρίζεται 
απευθείας στην καθαρή του θέση. 
 
Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις» διαµορφώθηκε σε € 2.219 χιλ. την 31.12.2009 
έναντι € 2.044 χιλ. την 31.12.2008 και € 2.186 χιλ. την 31.12.2007. 

Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις  
(€ '000)* 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
Πελάτες / απαιτήσεις ακίνητης περιουσίας 397 106 36 
Πελάτες / απαιτήσεις αντασφάλισης 486 1.241 1.473 
Πελάτες / απαιτήσεις επενδύσεων 752 258 10 
Φορολογικές απαιτήσεις 546 416 155 
Λοιπές απαιτήσεις 5 22 546 
Σύνολο 2.186 2.044 2.219 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 
Οι απαιτήσεις αντασφάλισης, ύψους € 1.473 χιλ. την 31.12.2009 αφορούν απαιτήσεις σε δολάρια Η.Π.Α., εκ των 
οποίων ποσό € 1.462 χιλ. αφορά απαιτήσεις των µετόχων µειοψηφίας της Oceanus Reinsurance A.I.  
Κατά την 31.12.2009 οι απαιτήσεις του Οµίλου αφορούσαν µη ληξιπρόθεσµες απαιτήσεις, το µεγαλύτερο µέρος 
των οποίων αναµένεται να εκκαθαρισθεί εντός του 2010. Οι εύλογες αξίες των απαιτήσεων του Οµίλου 
προσεγγίζουν τις λογιστικές, ενώ δεν παρουσιάζουν ιδιαίτερη συγκέντρωση κινδύνου. Ο Όµιλος δεν διατηρεί 
καλύµµατα για τις συγκεκριµένες απαιτήσεις ως εξασφάλιση. 
 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση   
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση» διαµορφώθηκε σε € 100 
χιλ. την 31.12.2009 έναντι € 31 χιλ. την 31.12.2008 και € 50.318 χιλ. την 31.12.2007. Κατά την 31.12.2009 το 
σύνολο του εν λόγω λογαριασµού αφορά επένδυση σε µετοχές της Proton Bank. H σηµαντική µείωση του 
υπολοίπου των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων προς πώληση στη χρήση 2008 οφείλεται στη µεταφορά 
της επένδυσης στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. στον λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες 
µέσω αποτελεσµάτων». Για πληροφορίες σχετικά µε αυτή την αναταξινόµηση βλέπε την ανάλυση του λογαριασµού 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων» η οποία παρατίθεται στη συνέχεια.  
Τα διαθέσιµα για πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους και τα κέρδη ή οι 
ζηµίες αναγνωρίζονται απευθείας στην καθαρή θέση. Τα µερίσµατα που ο Όµιλος λαµβάνει από τις επενδύσεις 
του σε διαθέσιµα προς πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία περιλαµβάνονται στα αποτελέσµατα του Οµίλου και 
µέσω αυτών στην καθαρή του θέση ενώ εµφανίζονται ως εισροές από επενδυτικές δραστηριότητες στην κατάσταση 
ταµειακών ροών του Οµίλου. 
Η εύλογη αξία των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων προς πώληση που διαπραγµατεύονται σε ενεργές 
αγορές, όπως χρηµατιστήρια κ.ά., (π.χ. παράγωγα, µετοχές, οµόλογα, αµοιβαία κεφάλαια), προσδιορίζεται από τις 
δηµοσιευόµενες τιµές που ισχύουν κατά την ηµεροµηνία του ισολογισµού.  
Η εύλογη αξία των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων προς πώληση που δε διαπραγµατεύονται σε 
ενεργές αγορές προσδιορίζεται µε τη χρήση τεχνικών αποτίµησης σύµφωνα µε τις προβλέψεις του ∆ΛΠ 39. Η 
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εύλογη αξία των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων προς πώληση του Οµίλου προσδιορίζεται από 
δηµοσιευόµενες τιµές καθώς διαπραγµατεύονται σε ενεργές αγορές. 
Τα κέρδη ή ζηµίες που έχουν αναγνωρισθεί στην καθαρή θέση του Οµίλου από τις επενδύσεις του σε διαθέσιµα 
προς πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία είναι µη πραγµατοποιηθέντα (unrealized). 
 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων» 
διαµορφώθηκε σε € 225. 232 χιλ. την 31.12.2009 έναντι € 240.821 χιλ. την 31.12.2008 και € 284.478 χιλ. την 
31.12.2007. 
Στον συγκεκριµένο λογαριασµό περιλαµβάνονται οι ακόλουθες επενδύσεις του Οµίλου:  

Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 
(€ '000)* 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
Εισηγµένοι τίτλοι:    
Sciens International Fund of Funds 3.107 1.212 1.338 
Sciens CFO I Feeder Fund 225.712 0 0 
Σύνολο (α) 228.819 1.212 1.338 
Μη εισηγµένοι τίτλοι:    
Rabobank bonds & SGO Fund 14.296 27.731 5.288 
Sciens Special Situation Master Fund 41.363 92.126 103.330 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 0 119.753 115.276 
Σύνολο (β) 55.659 239.610 223.894 
Σύνολο (α)+(β) 284.478 240.821 225.232 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Η κίνηση του λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο αναλύεται στον παρακάτω πίνακα: 
 

Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Υπόλοιπο αρχής περιόδου 234.360 284.478 240.821 
Αυξήσεις επενδύσεων 48.237 128.072 14.995 
Μεταφορές από χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση 0 49.819 0 
Αποτιµήσεις σε εύλογη αξία µε µεταβολές στα αποτελέσµατα χρήσεως 13.576 (37.984) (4.361) 
Αποτέλεσµα πώλησης συµµετοχής - 0 21 
Μειώσεις / µεταφορές (7.829) (192.818) (22.117) 
Συναλλαγµατικές διαφορές (3.866) 9.253 (4.126) 
Υπόλοιπο λήξης περιόδου 284.478 240.821 225.232 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Οι αυξήσεις επενδύσεων κατά € 14.995 χιλ. εντός του 2009 αφορούν την αύξηση των επενδύσεων του Οµίλου στο 
επενδυτικό κεφάλαιο ανοιχτού τύπου (open-end fund) Sciens Special Situation Master Fund, µέσω της 100% 
θυγατρικής Sciens International Holdings 2 Ltd. Οι µειώσεις και µεταφορές επενδύσεων προέρχονται από την 
Oceanus Reinsurance A.I. κατά το ποσό των € 21.770 χιλ. ως αποτέλεσµα της ρευστοποίησης της επένδυσής της 
σε Rabobank Bonds και από τη Sciens International Fund of Hedge Funds κατά € 347 χιλ. επίσης λόγω 
ρευστοποίησης. 
Οι αυξήσεις επενδύσεων κατά € 128.072 χιλ. εντός του 2008 αφορούν κατά κύριο λόγο: 
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 κατά το ποσό των € 67,6 εκατ. την απόκτηση πρόσθετου 9,4% του µετοχικού κεφαλαίου της Κλαµπ Οτέλ 
Λουτράκι Α.Ε και  

 κατά το ποσό των € 39,2 εκατ. την επένδυση του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο ανοιχτού τύπου (open-end 
fund) Sciens Special Situations Master Fund, 

Επισηµαίνεται ότι ο Όµιλος κατατάσσει και παρακολουθεί την επένδυσή του στο Sciens Special Situations Master 
Fund στα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων µε δεδοµένο πως: α) το Sciens 
Special Situations Master Fund πρόκειται να αυξήσει την κεφαλαιακή του βάση µε συµµετοχή τρίτων επενδυτών 
και εποµένως το ποσοστό συµµετοχής του Οµίλου θα κατέλθει περαιτέρω και β) ο Όµιλος σε σχέση µε το Sciens 
Special Situations Master Fund αποβλέπει στις επενδυτικές αποδόσεις του χωρίς να ασκεί τη διαχείριση των 
επενδύσεών του, η οποία έχει ανατεθεί µέσω σύµβασης στην εταιρία SSDH Management Ltd.  
Από 01.01.2008 η επένδυση του Οµίλου στην Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. παρακολουθείται στον λογαριασµό 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων» ενώ µέχρι την 31.12.2007 παρακολουθείτο 
στο λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση». Ειδικότερα, µετά την απόκτηση του 
πρόσθετου ποσοστού συµµετοχής 9,4%, το ποσοστό ελέγχου του Οµίλου στο µετοχικό κεφάλαιο της «Κλάµπ Οτέλ 
Λουτράκι ΑΕ» διαµορφώθηκε από 7% σε 16,4%, ενώ στα διοικητικά και διαχειριστικά όργανα της «Κλάµπ Οτέλ 
Λουτράκι ΑΕ» συµµετέχουν µέλη του ∆.Σ. και διευθυντικά στελέχη της Εταιρίας. Με βάση: α) την πραγµατοποίηση 
της παραπάνω σηµαντικής επαύξησης της επένδυσης και συµµετοχής του Οµίλου στην «Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι 
ΑΕ» β) τη σηµαντική επιρροή, σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 28 του Οµίλου στην «Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι ΑΕ» και γ) τη 
δραστηριοποίηση του Οµίλου ως επενδυτικού οργανισµού σε επενδύσεις και συµµετοχές σε χρηµατοοικονοµικά 
περιουσιακά στοιχεία, µε στόχο το κέρδος από τη συνολική τους απόδοση, κυρίως µε τη µορφή τόκων ή 
µερισµάτων και µεταβολών της εύλογης αξίας, η επένδυση του Οµίλου στην «Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.», από την 
01.01.2008, παρακολουθείται στο λογαριασµό «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω 
αποτελεσµάτων», στα πλαίσια των σχετικών προβλέψεων του ∆ΛΠ 28 και προκειµένου να απαλειφθεί η λογιστική 
διαφοροποίηση, που δεν αντιπροσώπευε τη δραστηριότητα του Οµίλου και που προκαλείτο από την εµφάνιση των 
µεταβολών της εύλογης αξίας της «Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.» σε κονδύλια αποθεµατικών σε σχέση µε τις 
υπόλοιπες επενδύσεις του Οµίλου που εµφανίζουν τις µεταβολές της εύλογης αξίας τους σε λογαριασµούς της 
κατάστασης αποτελεσµάτων. 
Οι µειώσεις και µεταφορές επενδύσεων του Οµίλου εντός του 2008 προέρχονται στο σύνολο τους από τη µη 
ενσωµάτωση των αντίστοιχων χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων της Sciens 
CFO I Limited λόγω της από 31.10.2008 και µετέπειτα, απώλειας της επένδυσης του Οµίλου στη συγκεκριµένη 
εταιρία, που είχε ως αποτέλεσµα την επακόλουθη απώλεια του ελέγχου του Οµίλου στη διοίκηση της Sciens CFO I 
Limited (για περισσότερες πληροφορίες βλέπε ενότητα 3.6.2 «Ιστορικό» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
Οι επενδύσεις σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων αποτιµώνται στην εύλογη 
αξία τους και τα κέρδη ή οι ζηµίες αναγνωρίζονται απευθείας στην κατάσταση αποτελεσµάτων και µέσω αυτής 
στην καθαρή θέση του Οµίλου. Τα µερίσµατα που ο Όµιλος λαµβάνει από τις επενδύσεις του σε 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων περιλαµβάνονται στα αποτελέσµατα του 
Οµίλου και µέσω αυτών στην καθαρή του θέση ενώ εµφανίζονται ως εισροές από επενδυτικές δραστηριότητες στην 
κατάσταση ταµειακών ροών του Οµίλου. Η εύλογη αξία των επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε 
εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων που διαπραγµατεύονται σε ενεργές αγορές, όπως χρηµατιστήρια κ.ά., (π.χ. 
παράγωγα, µετοχές, οµόλογα, αµοιβαία κεφάλαια), προσδιορίζεται από τις δηµοσιευόµενες τιµές που ισχύουν 
κατά την ηµεροµηνία του ισολογισµού. Η εύλογη αξία των επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες 
αξίες µέσω αποτελεσµάτων που δε διαπραγµατεύονται σε ενεργές αγορές προσδιορίζεται µε τη χρήση τεχνικών 
αποτίµησης σύµφωνα µε τις προβλέψεις του ∆ΛΠ 39. Η εύλογη αξία του συνόλου των επενδύσεων του Οµίλου σε  
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων προσδιορίζεται µε τη χρήση τεχνικών 
αποτίµησης. Οι τεχνικές αποτίµησης λαµβάνουν συνδυαστικά υπόψη: 

 το κόστος απόκτησης της επένδυσης 
 τις συναλλαγές που έχουν πραγµατοποιηθεί µετέπειτα της αρχικής απόκτησης 
 τις αποτιµήσεις της επένδυσης που έχουν πραγµατοποιηθεί από τρίτα µέρη 
 την ιστορική και τρέχουσα απόδοση της επένδυσης 
 το επιχειρηµατικό σχέδιο της επένδυσης σε σχέση µε την αγορά που δραστηριοποιείται η κάθε εταιρία 
 τις προεξοφληµένες καθαρές ταµειακές ροές της επένδυσης µε προεξοφλητικά επιτόκια που συνάδουν µε 

τη φύση της κάθε επένδυσης 
 τη φύση και την αξία των περιουσιακών στοιχείων κάθε επένδυσης 
 σηµαντικές µεταβολές στη σύνθεση των περιουσιακών στοιχείων της επένδυσης 
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 συγκρίσιµες διεθνείς και τοπικές συναλλαγές 
 συγκρίσιµoυς δείκτες κεφαλαιαγοράς 
 το ποσοστό της µετοχικής σύνθεσης και ελέγχου της κάθε επένδυσης   

 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 
Τα ταµειακά διαθέσιµα του Οµίλου ανήλθαν την 31.12.2009 σε € 37.432 χιλ. έναντι € 12.200 χιλ. την 31.12.2008 
και € 98.801 χιλ. την 31.12.2007.  
Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 
(€ '000)* 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
Ταµείο 2 3 2 
Καταθέσεις όψεως 362 2.957 318 
Καταθέσεις προθεσµίας 98.437 9.241 37.112 
Σύνολο 98.801 12.200 37.432 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Η αύξηση των ταµειακών διαθεσίµων κατά 207% την 31.12.2009 σε σχέση µε την 31.12.2008 οφείλεται κυρίως στη 
ρευστοποίηση επενδύσεων (Rabobank bonds) που πραγµατοποιήθηκε από τη θυγατρική Oceanus Reinsurance 
A.I.  
Η µείωση των ταµειακών διαθεσίµων κατά 88% την 31.12.2008 σε σχέση µε την 31.12.2007 οφείλεται στη διάθεση 
σηµαντικού τµήµατος των κεφαλαίων που είχαν συγκεντρωθεί από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας η 
οποία είχε ολοκληρωθεί τον ∆εκέµβριο του 2007.  
 
Ίδια κεφάλαια 
Το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου ανήλθε σε € 184.084 χιλ. την 31.12.2009, έναντι € 196.453 χιλ. την 
31.12.2008 και € 238.375 χιλ. την 31.12.2007. 
Η ανάλυση των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Ίδια κεφάλαια 
(€ '000)* 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
Μετοχικό κεφάλαιο 97.833 97.833 97.833 
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο 108.280 108.280 108.153 
Μείον: Ίδιες µετοχές - (1.617) (3.149) 
Αποθεµατικά 1.456 1.456 1.456 
Αποθεµατικό από χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση 7.799 7.717 7.786 
Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής (1)  6.244 2.053 
Κέρδη/(Ζηµιές) εις νέο(1) 11.409 (26.423) (34.861) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 11.599 2.964 4.812 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 238.375 196.453 184.084 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
(1): Από την 30.06.2009 ο Όµιλος εµφανίζει το ποσό των συναλλαγµατικών διαφορών µετατροπής ως ξεχωριστή γραµµή στην κατάσταση 
χρηµατοοικονοµικής θέσης, ενώ έως τότε αποτελούσε τµήµα του λογαριασµού «Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέο». Σηµειώνεται ότι τα παρατιθέµενα µεγέθη των 
λογαριασµών «Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέο» και «Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής» για την 31.12.2008 προέρχονται από τη συγκριτική πληροφόρηση για 
τη χρήση 2008 που περιλαµβάνεται στις οικονοµικές καταστάσεις του 2009. Στις οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 το υπόλοιπο του λογαριασµού 
«Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέο» περιλάµβανε και τις «Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής» και κατά συνέπεια, ανερχόταν σε € (20.179) χιλ. Επίσης, 
σηµειώνεται ότι την 31.12.2007 ο λογαριασµός «Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής», ο οποίος περιλαµβανόταν στο λογαριασµό «Κέρδη / (Ζηµιές) εις 
νέο» ανερχόταν σε  € (4.609) χιλ.     
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Την 31.12.2009 η Εταιρία κατείχε 4.495.851 ίδιες µετοχές µε αξία κτήσης € 3.149 χιλ. (€ 3.140 χιλ. αξία αγοράς 
πλέον € 9 χιλ. έξοδα κτήσης). Την 31.12.2008 η Εταιρία κατείχε 2.171.898 ίδιες µετοχές. Για πληροφορίες σχετικά 
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µε το πρόγραµµα αγοράς ιδίων µετοχών της Εταιρίας βλέπε ενότητα 3.20 «Μέτοχοι» του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου.  
 
Η εξέλιξη του αποθεµατικού αποτίµησης χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων για πώληση κατά την υπό 
εξέταση περίοδο παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί:  
 

Αποθεµατικό αποτίµησης χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων για πώληση 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Υπόλοιπο αρχής περιόδου 2.178 7.799 7.717 
Αποτίµηση Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 5.719 - - 
Αποτίµηση Ανδροµέδα ΑΕΕΧ (40) - - 
Αποτίµηση Proton Bank (58) (82) 70 
Υπόλοιπο λήξης περιόδου 7.799 7.717 7.786 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις» διαµορφώθηκε σε € 54.743 χιλ. την 
31.12. 2009, έναντι € 56.693 χιλ. την 31.12.2008 και € 227.816 χιλ. την 31.12.2007. 
Οι µακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου την 31.12.2009 περιλάµβαναν:  
 Μακροπρόθεσµο οµολογιακό δανεισµό της Εταιρίας, ύψους € 24.950 χιλ. που έφερε επιτόκιο Euribor 3 µηνών, 

πλέον περιθωρίου 2,00%.  
 Μακροπρόθεσµο οµολογιακό δανεισµό της θυγατρικής SCHL Limited, ύψους € 29.793 χιλ. που έφερε επιτόκιο 

Euribor 1 έτους πλέον περιθωρίου 1,50%.  
Η εξέλιξη του συγκεκριµένου λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο παρουσιάζεται στον πίνακα που 
ακολουθεί:  

Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Υπόλοιπο αρχής περιόδου 227.010 227.816 56.693 
Αύξηση µακροπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού - 31.793 0 
Μείωση µακροπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού 0 (202.966) (2.000) 
Προσαρµογή αποτελεσµατικού επιτοκίου 806 50 50 
Σύνολο 227.816 56.693 54.743 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Η σηµαντική µείωση του µακροπρόθεσµου δανεισµού του Οµίλου την 31.12.2008 σε σχέση µε την 31.12.2007 
οφείλεται στην µη ενσωµάτωση των στοιχείων ισολογισµού της Sciens CFO I στις ενοποιηµένες οικονοµικές 
καταστάσεις της 31.12.2008, καθώς και στην µείωση του µακροπρόθεσµου δανεισµού της Εταιρίας κατά € 25.000 
χιλ.  
 
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις» διαµορφώθηκε σε € 22.441 χιλ. την 
31.12. 2009, έναντι € 3.496 χιλ. την 31.12.2008 και € 10.097 χιλ. την 31.12.2007. 
Οι βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου κατά την 31.12.2009 περιλάµβαναν:   
 Βραχυπρόθεσµο τραπεζικό δανεισµό της Εταιρίας µε την µορφή αλληλόχρεου λογαριασµού ύψους € 20.000 

χιλ. που έφερε επιτόκιο Euribor 3 µηνών, πλέον περιθωρίου 2,25%.  
 Βραχυπρόθεσµη αναλογία του µακροπρόθεσµου δανεισµού της θυγατρικής SCHL Limited κατά το ποσό των € 

2.000 χιλ. καθώς και δεδουλευµένους τόκους χρήσης 2009 της ίδιας θυγατρικής, ποσού € 303 χιλ.   
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Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου, καθώς και τις σχετικές 
εξασφαλίσεις βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του 
Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
Η εξέλιξη του συγκεκριµένου λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο παρουσιάζεται στον πίνακα που 
ακολουθεί:  

Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Υπόλοιπο αρχής περιόδου 6.564 10.097 3.496 
Αύξηση βραχυπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού 0 2.000 22.000 
Μείωση βραχυπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού 0 (6.000) (4.929) 
Τόκοι πληρωτέοι 3.533 (2.601) 1.874 
Σύνολο 10.097 3.496 22.441 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Η αύξηση των βραχυπρόθεσµων δανειακών υποχρεώσεων κατά 542% την 31.12.2009 σε σχέση µε την 31.12.2008 
οφείλεται στη σύναψη σύµβασης πίστωσης µέσω αλληλόχρεου λογαριασµού ποσού € 20.000 χιλ. και στη 
βραχυπρόθεσµη αναλογία του µακροπρόθεσµου δανείου της θυγατρικής SCHL Limited ύψους € 2.000 χιλ. 
 
Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές δραστηριότητες 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές δραστηριότητες» διαµορφώθηκε σε € 29.041 
χιλ. την 31.12. 2009, έναντι € 23.619 χιλ. την 31.12.2008 και € 11.476 χιλ. την 31.12.2007. 
Οι υποχρεώσεις αυτές προέρχονται από τη θυγατρική Oceanus Reinsurance A.I. και αφορούν µη δεδουλευµένα 
έσοδα από τα αντασφαλιστικά συµβόλαια. Οι συγκεκριµένες υποχρεώσεις αναλογούν στους µετόχους της 
µειοψηφίας της Oceanus Reinsurance A.I. 
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3.11.3 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ταµειακών Ροών 
Οι ταµειακές ροές του Οµίλου Sciens για τις χρήσεις 2007-2009 παρατίθενται στον ακόλουθο πίνακα: 
 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ 
(€ '000)* 2007 2008 2009 
Λειτουργικές ∆ραστηριότητες    
Κέρδη / (ζηµιές) προ φόρων 5.393 (45.248) (5.284) 
Πλέον / (µείον) προσαρµογές για:    
Αποσβέσεις 54 71 65 
Κέρδη / (ζηµιές) από πώληση συµµετοχών - (285) (21) 
Προβλέψεις 0 - - 
Συναλλαγµατικές διαφορές - - - 
Αποτελέσµατα επενδυτικής δραστηριότητας (21.498) 30.595 3.327 
Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 14.432 12.867 3.071 
Πλέον / (µείον) προσαρµογές λογαριασµών κεφαλαίου κίνησης που σχετίζονται µε τις 
λειτουργικές δραστηριότητες:    

Μείωση / (αύξηση) απαιτήσεων (1.431) (39) (386) 
Αύξηση / (µείωση) υποχρεώσεων (πλην τραπεζών) 16.145 5.027 5.372 
Μείον:    
Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα καταβεβληµένα  (10.124) (12.528) (4.126) 
Καταβεβληµένοι φόροι 0 - - 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 2.970 (9.540) 2.018 
    
Επενδυτικές ∆ραστηριότητες    
Απόκτηση θυγατρικών, συγγενών, κοινοπραξιών και λοιπών επενδύσεων (53.028) (139.948) (16.934) 
Μεταβίβαση θυγατρικών, συγγενών, κοινοπραξιών και λοιπών επενδύσεων 9.320 53.695 21.715 
Αγορά ενσώµατων και άυλων παγίων (165) (249) (9) 
Πώληση ενσώµατων και άυλων παγίων 0 - - 
Τόκοι εισπραχθέντες 1.266 3.066 174 
Αποτελέσµατα συγγενών εταιρειών (937) 2.646 0 
Κέρδη από αγοραπωλησίες χρεογράφων 1.799 - - 
Μερίσµατα εισπραχθέντα 4.791 5.736 1.997 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (36.954) (75.053) 6.943 
    
Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες    
Εισπράξεις από αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 128.174 42 25 
Έξοδα αύξησης µετοχικού κεφαλαίου καταβληθέντα (2.271) - - 
Εισπράξεις από εκδοθέντα / αναληφθέντα δάνεια 39.500 33.793 20.000 
Έξοδα άντλησης δανείων 32 50 50 
Εξοφλήσεις / µεταφορές αναληφθέντων δανείων (39.500) (31.000) (2.000) 
Μερίσµατα πληρωθέντα (4.109) (4.892) (1.805) 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ) 121.826 (2.007) 16.271 
    
Καθαρή αύξηση / µείωση στα ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα περιόδου 
(α)+(β)+(γ) 87.842 (86.600) 25.232 

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου 10.960 98.801 12.200 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 98.801 12.200 37.432 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
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3.11.4 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων 
 
Στους παρακάτω πίνακες παρουσιάζονται οι καταστάσεις µεταβολών των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου 
για τις οικονοµικές χρήσεις 2007, 2008 και 2009: 
 

ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2007 

(€ '000)* 

Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

∆ιαφορά από 
έκδοση 

µετοχών υπέρ 
το άρτιο 

Αποθεµατικά Ίδιες 
Μετοχές 

Αποθεµατικό 
αποτίµησης χρηµ/κών 
στοιχείων διαθέσιµων 

για πώληση 

Συναλλαγµατικές 
διαφορές 

Σωρευµένα 
κέρδη 

∆ικαιώµατα 
Μειοψηφίας 

Σύνολο 
Ιδίων 

Κεφαλαίων 

Υπόλοιπα 01.01.2007 41.095 40.484 1.308 0 2.178 (743) 15.942 10.409 110.673 

Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 56.738 71.409      27 128.174 
Έξοδα αύξησης µετοχικού 
κεφαλαίου  (4.829)       (4.829) 

Αναβαλλόµενη φορολογία 
εξόδων αύξησης µετοχικού 
κεφαλαίου 

 1.207       1.207 

Προσαρµογή εξόδων αύξησης 
µετοχικού κεφαλαίου θυγατρικών  9       9 

Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων διαθέσιµων για 
πώληση 

    5.621    5.621 

Μερίσµατα πληρωθέντα       (4.109)  (4.109) 

Προσαρµογή δικαιωµάτων 
µειοψηφίας        227 227 

Προσαρµογή αξίας κτήσης 
συµµετοχών       4  4 

Συναλλαγµατικές διαφορές      (3.866)   (3.866) 

Αποτέλεσµα περιόδου 
01.01.2007-31.12.2007   148    4.180 936 5.265 

Υπόλοιπα 31.12.2007 97.833 108.280 1.456 0 7.799 (4.608) 16.018 11.600 238.376 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2007 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 
ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2008 

(€ '000)* 

Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

∆ιαφορά από 
έκδοση 

µετοχών υπέρ 
το άρτιο 

Αποθεµατικά Ίδιες 
Μετοχές 

Αποθεµατικό 
αποτίµησης χρηµ/κών 
στοιχείων διαθέσιµων 

για πώληση 

Συναλλαγµατικές 
διαφορές 

Σωρευµένα 
κέρδη 

∆ικαιώµατα 
Μειοψηφίας 

Σύνολο 
Ιδίων 

Κεφαλαίων 

Υπόλοιπα 01.01.2008 97.833 108.280 1.456 0 7.799 (4.608) 16.018 11.600 238.376 
Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων διαθέσιµων για 
πώληση 

    (82)    (82) 

Συναλλαγµατικές διαφορές      10.853   10.853 

Αποτέλεσµα περιόδου 
01.01.2008-31.12.2008       (37.549) (7.739) (45.289) 

Προσαρµογή ενοποίησης 
θυγατρικών               (938) (938) 

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα 
περιόδου 1.1.2008-31.12.2008 0 0 0 0 (82) 10.853 (37.549) (8.677) (35.455) 

Αγορές ιδίων µετοχών    (1.617)     (1.617) 

Μερίσµατα πληρωθέντα       (4.892)  (4.892) 

Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου        42 42 

Υπόλοιπα 31.12.2008 97.833 108.280 1.456 (1.617) 7.717 6.244 (26.423) 2.964 196.454 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
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ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 2009 

(€ '000)* 

Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

∆ιαφορά από 
έκδοση 

µετοχών υπέρ 
το άρτιο 

Αποθεµατικά Ίδιες 
Μετοχές 

Αποθεµατικό 
αποτίµησης χρηµ/κών 
στοιχείων διαθέσιµων 

για πώληση 

Συναλλαγµατικές 
διαφορές 

Σωρευµένα 
κέρδη 

∆ικαιώµατα 
Μειοψηφίας 

Σύνολο 
Ιδίων 

Κεφαλαίων 

Υπόλοιπα 01.01.2009 97.833 108.280 1.456 (1.617) 7.717 6.244 (26.423) 2.964 196.454 
Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων διαθέσιµων για 
πώληση 

    70    70 

Συναλλαγµατικές διαφορές      (4.191)   (4.191) 

Προσαρµογή εξόδων αύξησης 
µετοχικού κεφαλαίου  (127)       (127) 

Αποτέλεσµα περιόδου 
01.01.2009-31.12.2009             (8.437) 3.627 (4.810) 

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα 
περιόδου 1.1.2009-31.12.2009 0 (127) 0 0 70 (4.191) (8.437) 3.627 (9.059) 

Αγορές ιδίων µετοχών    (1.531)     (1.531) 

Μερίσµατα πληρωθέντα        (1.805) (1.805) 

Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου        25 25 

Υπόλοιπα 31.12.2009 97.833 108.153 1.456 (3.149) 7.786 2.053 (34.861) 4.812 184.084 
 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή-Λογιστή κ Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 

 

3.11.5 Πληροφορίες για τα κεφάλαια του Οµίλου κατά την περίοδο 2007 - 2009 
 
Ρευστότητα και Ταµειακές Ροές 
Κύρια πηγή ρευστότητας του Οµίλου κατά τη χρήση 2007 αποτέλεσε η αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας η 
οποία ολοκληρώθηκε το ∆εκέµβριο του 2007. Κατά τη χρήση 2008 αξιοποιήθηκε σηµαντικό τµήµα της αυξηµένης 
ρευστότητας του Οµίλου (€ 98.801 χιλ. την 01.01.2008) η οποία είχε προκύψει ως αποτέλεσµα της 
προαναφερθείσας αύξησης µετοχικού κεφαλαίου. Κατά τη χρήση 2009 κύρια πηγή ρευστότητας του Οµίλου 
αποτέλεσε η σύναψη νέου δανεισµού € 20.000 χιλ., ενώ, παράλληλα, υπήρξαν ταµειακές εισροές τόσο από 
επενδυτικές, όσο και από λειτουργικές δραστηριότητες.   
 
Το 2009 παρουσιάστηκαν ταµειακές εισροές από λειτουργικές δραστηριότητες ύψους € 2.018 χιλ. έναντι εκροών 
ύψους € 9.540 χιλ. το 2008 και εισροών ύψους € 2.970 χιλ. το 2007. Ειδικότερα: 
 Το 2009 η εµφάνιση καθαρών ταµειακών εισροών από λειτουργικές δραστηριότητες οφείλεται κατά κύριο λόγο 

στην αύξηση των υποχρεώσεων από αντασφαλιστικές δραστηριότητες.  
 Το 2008 η εµφάνιση καθαρών ταµειακών εκροών από λειτουργικές δραστηριότητες οφείλεται κατά κύριο λόγο 

στην πληρωµή χρηµατοικονοµικών και λειτουργικών εξόδων του Sciens CFO I. 
 Το 2007 η εµφάνιση καθαρών ταµειακών εισροών από λειτουργικές δραστηριότητες οφείλεται κατά κύριο λόγο 

στην ουσιαστική έναρξη εργασιών και ανάληψη αντασφαλιστικών συµβολαίων από την Oceanus Reinsurance 
A.I.   

Το 2009 παρουσιάστηκαν ταµειακές εισροές από επενδυτικές δραστηριότητες ύψους € 6.943 χιλ. έναντι εκροών 
ύψους € 75.053 χιλ. το 2008 και εκροών ύψους € 36.954 χιλ. το 2007. Ειδικότερα: 
 Το 2009 ο Όµιλος είχε ταµειακές εισροές από επενδυτικές δραστηριότητες ύψους € 21.770 χιλ. από τη 

ρευστοποίηση επενδύσεων της θυγατρικής Oceanus Reinsurance A.I. σε Rabobank bonds και ταµειακές 
εκροές από επενδυτικές δραστηριότητες ύψους € 14.995 χιλ. οι οποίες προήλθαν από την αύξηση των 
επενδύσεων του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund.    

 Το 2008 ο Όµιλος είχε ταµειακές εκροές από επενδυτικές δραστηριότητες € 67,6 εκατ. περίπου που προήλθαν 
από την αύξηση της επένδυσης του Οµίλου στη Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. (απόκτηση επιπλέον 9,4% του 
µετοχικού της κεφαλαίου) και € 39,2 εκατ. από την επένδυση στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special 
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Situations Master Fund. Οι προαναφερθείσες ταµειακές εκροές αντισταθµίστηκαν, εν µέρει, από την 
µεταβίβαση της συµµετοχής του Οµίλου στην Πειραιώς ΑΕΕΑΠ έναντι € 42,5 εκατ.  

 To 2007 ο Όµιλος είχε ταµειακές εκροές από επενδυτικές δραστηριότητες € 19.500 χιλ. που αφορούσαν 
συµµετοχή σε αύξηση κεφαλαίου του επενδυτικού κεφαλαίου Sciens Structured Debt Holdings III (νυν Sciens 
Special Situation Master Fund) και € 13.586 χιλ. που αφορούσαν την απόκτηση του 50% της εταιρίας Apollo 
Aviation Holdings Ltd.  

Το 2009 παρουσιάστηκαν ταµειακές εισροές από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες ύψους € 16.271 χιλ. έναντι 
εκροών ύψους € 2.007 χιλ. το 2008 και εισροών ύψους € 121.826 χιλ. το 2007. Ειδικότερα: 
 Το 2009 η Εταιρία προέβη στη σύναψη νέας σύµβασης πίστωσης µέσω ανοιχτού αλληλόχρεου λογαριασµού 

ποσού € 20.000 χιλ.  
 Το 2008, αν και οι εισπράξεις από εκδοθέντα / αναληφθέντα δάνεια υπερέβησαν κατά € 2.793 χιλ. τις 

εξοφλήσεις / µεταφορές αναληφθέντων δανείων, παρουσιάστηκαν ταµειακές εκροές από χρηµατοδοτικές 
δραστηριότητες ως αποτέλεσµα των πληρωθέντων µερισµάτων (€ 4.892 χιλ.).  

 Το 2007 οι υψηλές εισροές από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες προήλθαν από την αύξηση µετοχικού 
κεφαλαίου της Εταιρίας, η οποία ολοκληρώθηκε τον ∆εκέµβριο του 2007, µε εισπράξεις € 128.174 χιλ.   

 
∆ιάρθρωση κεφαλαίων 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας στοχεύει, όσον αφορά τη διαχείριση της κεφαλαιακής διάρθρωσης του Οµίλου, στην 
προστασία της δυνατότητας του Οµίλου να συνεχίσει τη δραστηριότητά του προκειµένου να εξασφαλισθούν οι 
επιστροφές για τους µετόχους και τα οφέλη για τους λοιπούς συναλλασσόµενους µε τον Όµιλο και στη διατήρηση 
µιας βέλτιστης κεφαλαιακής δοµής ώστε να µειώνεται το κόστος του κεφαλαίου. 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας παρακολουθεί την κεφαλαιακή διάρθρωση του Οµίλου στη βάση του δείκτη µόχλευσης. 
Αυτός ο δείκτης υπολογίζεται ως καθαρό χρέος που διαιρείται µε το συνολικό κεφάλαιο. Το καθαρό χρέος 
υπολογίζεται ως τα συνολικά δάνεια (συµπεριλαµβανοµένων των βραχυπρόθεσµων και µακροπρόθεσµων δανείων 
όπως εµφανίζονται στην κατάσταση οικονοµικής θέσης) αφαιρουµένων των χρηµατικών διαθεσίµων. Το συνολικό 
κεφάλαιο υπολογίζεται ως τα ίδια κεφάλαια από την κατάσταση οικονοµικής θέσης πλέον του καθαρού χρέους. 
Αναλυτικά, ο υπολογισµός του δείκτη µόχλευσης για την περίοδο 2007 – 2009 παρατίθεται στον πίνακα που 
ακολουθεί:  

Κεφαλαιακή διάρθρωση 
(€ '000) 2007 2008 2009 
Σύνολο δανειακών υποχρεώσεων 237.913 60.189 77.184 
Μείον: Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 98.801 12.200 37.432 
Καθαρό χρέος (α) 139.112 47.989 39.752 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων (β) 238.375 196.453 184.084 
Συνολικό κεφάλαιο (α+β) 377.487 244.442 223.836 
    

∆είκτης Μόχλευσης 37% 20% 18% 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, που προέρχονται από τις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007 – 2009 
οι οποίες έχουν ελεγχθεί από Ορκωτό Ελεγκτή – Λογιστή.  

 
Η µείωση του δείκτη µόχλευσης την 31.12.2009 σε σχέση µε την 31.12.2008, παρά την αύξηση των δανειακών 
υποχρεώσεων του Οµίλου και την µείωση των ιδίων κεφαλαίων, οφείλεται στην αύξηση των ταµειακών διαθεσίµων 
και ισοδυνάµων εξαιτίας της ρευστοποίησης της επένδυσης της θυγατρικής Oceanus Reinsurance A.I. σε 
Rabobank bonds (για περισσότερες πληροφορίες σχετικά βλέπε ενότητα 3.6.3.5 «Αντασφαλίσεις» του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου). Η µείωση του δείκτη µόχλευσης την 31.12.2008 σε σχέση µε την 31.12.2007, παρά την 
µείωση των ταµειακών διαθεσίµων και ισοδυνάµων καθώς και των ιδίων κεφαλαίων, οφείλεται στην µη 
ενσωµάτωση των δανειακών υποχρεώσεων της Sciens CFO I Ltd, µετά από την απώλεια ελέγχου του Οµίλου επί 
της εν λόγω επένδυσης (για περισσότερες πληροφορίες σχετικά βλέπε ενότητα 3.6.2 «Ιστορικό»του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου).    
Προκειµένου να διατηρηθεί ή να µεταβληθεί η κεφαλαιακή δοµή, ο Όµιλος µπορεί να αναπροσαρµόσει το ποσό 
των µερισµάτων που καταβάλλεται στους µετόχους, την επιστροφή κεφαλαίου στους µετόχους, την έκδοση νέων 
µετοχών ή την πώληση παγίων για να µειώσει το χρέος. 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ    
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ  

 169 

Το σύνολο των δανειακών υποχρεώσεων του Οµίλου κατά την 31.12.2009 εκτοκίζονται µε βάση κυµαινόµενο 
επιτόκιο πλέον περιθωρίου. Σηµειώνεται ότι δεν υφίσταται αυξηµένη αναγκαιότητα λήψης πρόσθετου δανεισµού εκ 
µέρους του Οµίλου σε συγκεκριµένες περιόδους κατά τη διάρκεια του έτους. Η Εταιρία δεν έχει προβεί κατά την 
υπό εξέταση περίοδο σε καµία πράξη αντιστάθµισης χρηµατοοικονοµικών κινδύνων. 
Περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τους όρους των υφιστάµενων δανειακών συµβάσεων του Οµίλου 
παρατίθενται στην ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του 
Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
∆εν υφίσταται οποιοσδήποτε περιορισµός στη χρήση των κεφαλαίων ο οποίος επηρέασε ή ενδέχεται να επηρεάσει 
σηµαντικά, κατά τρόπο άµεσο ή έµµεσο, τις δραστηριότητες του Οµίλου 
 
∆ιαχείριση διαθεσίµων 
Από το σύνολο των ταµειακών διαθεσίµων και ισοδυνάµων του Οµίλου € 37.432 χιλ. κατά την 31.12.2009, ποσό € 
4.318 χιλ διατηρείτο σε ευρώ ενώ ποσό € 33.114 χιλ. (USD 47.704 χιλ.) διατηρείτο σε δολλάρια Η.Π.Α., κυρίως 
από την Oceanus Reinsurance A.I.  
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3.12. Χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες ενοποιηµένων οικονοµικών καταστάσεων A’ εξαµήνου 2010  
 

Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις δηµοσιευµένες συνοπτικές, ενδιάµεσες 
εταιρικές και ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για την εξάµηνη περίοδο που έληξε την 
30.06.2010 οι οποίες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από 
Ορκωτό Ελεγκτή – Λογιστή.  
Στις δηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για την εξάµηνη περίοδο που έληξε την 
30.06.2010 περιλαµβάνονται οι εταιρίες που εµφανίζονται στον ακόλουθο πίνακα:  

Ενοποιούµενες εταιρίες 30.06.2010    (ποσά σε € '000) 
Επωνυµία % συµµ. Μέθοδος 

ενοποίησης  
Χώρα 

Εγκατάστασης 
Περιουσιακά 

στοιχεία 
Υποχρεώσεις Έσοδα Κέρδη/ 

ζηµιές 
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 
(µητρική)  Πλήρης Ελλάδα 274.800 71.074 57 (2.606) 

Sciens Protective Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 129.225 2 (19) (19)
Oceanus Reinsurance A.I. 100,00% Πλήρης Πουέρτο Ρίκο 49.689 36.386 2.048 1.356
Sciens International Holdings 2 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 242.291 61 (3.810) (3.824)
Sciens International Holdings 3 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 0 0 0 0
Sciens International Holdings 4 Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 39.530 0 (60) (61)
SCHL Holdings Ltd 100,00% Πλήρης Cayman Islands 37.633 0 0 0
SCHL Limited 100,00% Πλήρης Cayman Islands 66.078 32.547 0 (450)
Sciens International SREO Management 
Holding Ltd 100,00% Πλήρης Η.Π.Α. 818 0 0 (47)

SREO Management Holding Ltd 50,00% Καθαρή Θέση Η.Π.Α. 510 297 0 (93)
Apollo Aviation Holdings Ltd 50,00% Καθαρή Θέση Bermuda 38.941 22.580 2.049 1.437
Sciens Fund of Funds Management 
Holdings Ltd 19,00% Καθαρή Θέση Cayman Islands 71.858 22.201 5.381 (244)

Sciens International Structured Finance 
Holdings Ltd  100,00% Πλήρης Cayman Islands 40.016 0 0 0

∆ίολκος Α.Ε. 47,70% Πλήρης Ελλάδα 97 20 100 (27)
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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3.12.1 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Αποτελεσµάτων και Συνολικών Εσόδων 

εξάµηνης περιόδου που έληξε την 30.06.2010 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται τα ενοποιηµένα στοιχεία αποτελεσµάτων της Εταιρίας για τις εξαµηνιαίες 
περιόδους που έληξαν την 30.06.2010 και την 30.06.2009: 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ & ΣΥΝΟΛΙΚΩΝ ΕΣΟ∆ΩΝ 
(€ '000) 01.01 - 30.06.2009 01.01- 30.06.2010 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 

1.543 (4.564) 

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 1.650 534 
Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών 161 100 
Λοιπά έσοδα 2.512 2.199 
Σύνολο λειτουργικών εσόδων 5.866 (1.731) 
Κόστος προσωπικού (289) (382) 
Λοιπά λειτουργικά έξοδα (1.752) (1.897) 
Αποσβέσεις (35) (26) 
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (2.075) (2.305) 
Κέρδος / (ζηµιά) εκµετάλλευσης 3.791 (4.037) 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος (1.705) (1.643) 
Κέρδος / (ζηµιά) προ φόρων 2.086 (5.679) 
Φόροι 20 0 
ΚΕΡ∆Η / (ΖΗΜΙΕΣ) ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ 2.106 (5.679) 
   
Λοιπά συνολικά έσοδα   
Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών στοιχείων διαθέσιµων για πώληση 42 (62) 
Προσαρµογή εξόδων αύξησης µετοχικού κεφαλαίου (125) 0 
Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής (2.370) 25.657 
Λοιπά συνολικά έσοδα καθαρά από φόρους (2.453) 25.595 
ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΤΙΚΑ ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ (347) 19.916 
   
Κέρδη / (ζηµίες) αποδοτέα σε:   
Μετόχους της µητρικής 46 (7.573) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 2.060 1.894 
 2.106 (5.679) 
   
Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα αποδοτέα σε:   
Μετόχους της µητρικής (2.407) 18.022 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 2.060 1.894 
 (347) 19.916 

   
Κέρδη / (ζηµιές) περιόδου ανά µετοχή (σε €) 0,0003 (0,0478) 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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Στους πίνακες που ακολουθούν παρατίθεται η ανάλυση των αποτελεσµάτων του Οµίλου για την υπό εξέταση 
περίοδο ανά επιχειρηµατικό τοµέα:  
 

Ανάλυση αποτελεσµάτων ανά επιχειρηµατικό τοµέα για τη περίοδο 01.01 – 30.06.2010 

(€ '000)* Συµµετοχές Εκµετάλλευση 
Ακινήτων 

Αντ/λίσεις Εκµ/ση 
Αερ/φών 

Επενδυτικά 
προϊόντα 

Σύνολο 

Κέρδη / (ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων  

0 0 (94) 0 (4.470) (4.564) 

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 0 (47) 0 718 (137) 534 

Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 0 100 0 0 0 100 

Λοιπά έσοδα 0 0 2.142 0 0 2.142 
Σύνολο εσόδων 0 52 2.048 718 (4.607) (1.788) 
       
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (1.470) (127) (693) 0 (15) (2.305) 
Αποτέλεσµα επιχειρηµατικού τοµέα (1.470) (75) 1.356 718 (4.623) (4.093) 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 57 0 0 0 0 57 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (1.643) 0 0 0 0 (1.643) 
Κέρδη προ φόρων (3.056) (75) 1.356 718 (4.623) (5.679) 
Φόρος Εισοδήµατος 0 0 0 0 0 0 
Κέρδη περιόδου (3.056) (75) 1.356 718 (4.623) (5.679) 

* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Ανάλυση αποτελεσµάτων ανά επιχειρηµατικό τοµέα για τη περίοδο 01.01 – 30.06.2009 

(€ '000)* Συµµετοχές Εκµετάλλευση 
Ακινήτων 

Αντ/λίσεις Εκµ/ση 
Αερ/φών 

Επενδυτικά 
προϊόντα 

Σύνολο 

Κέρδη / (ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 

0 0 148 0 1.395 1.543 

Κέρδη / (ζηµιές) από πώληση 
συµµετοχών & επενδύσεων 0 0 0 0 0 0 

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 1.904 (80) 0 (39) (134) 1.650 

Έσοδα από παροχή συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 0 161 0 0 0 161 

Λοιπά έσοδα 0 0 2.396 0 0 2.396 
Σύνολο εσόδων 1.904 81 2.543 (39) 1.261 5.749 
       
Σύνολο λειτουργικών εξόδων (1.054) (296) (603) 0 (123) (2.075) 
Αποτέλεσµα επιχειρηµατικού τοµέα 850 (215) 1.941 (39) 1.138 3.674 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 105 0 8 0 3 117 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (1.705) 0 0 0 0 (1.705) 
Κέρδη προ φόρων (750) (215) 1.949 (39) 1.141 2.086 
Φόρος Εισοδήµατος 20 0 0 0 0 20 
Κέρδη περιόδου (729) (215) 1.949 (39) 1.141 2.106 

* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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Στους πίνακες που ακολουθούν παρατίθεται η γεωγραφική κατανοµή των δραστηριοτήτων του Οµίλου για την υπό 
εξέταση περίοδο: 

Γεωγραφική κατανοµή δραστηριότητας Οµίλου για τη περίοδο 01.01 – 30.06.2010 
(€ '000)* Ελλάδα Β. Αµερική Σύνολο 
Έσοδα 100 (1.888) (1.788) 
Αποτέλεσµα (1.497) (2.596) (4.093) 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 57 0 57 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (1.643) 0 (1.643) 
Φόροι 0 0 0 
Κέρδη περιόδου (3.084) (2.596) (5.679) 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Γεωγραφική κατανοµή δραστηριότητας Οµίλου για τη περίοδο 01.01 – 30.06.2009 

(€ '000)* Ελλάδα Β. Αµερική Σύνολο 
Έσοδα 2.065 3.685 5.749 
Αποτέλεσµα 715 2.959 3.674 
Χρηµατοοικονοµικά έσοδα 105 11 117 
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (1.705) 0 (1.705) 
Φόροι 20 0 20 
Κέρδη περιόδου (864) 2.970 2.106 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Στη συνέχεια παρατίθεται η ανάλυση των σηµαντικότερων λογαριασµών αποτελεσµάτων του Οµίλου για την υπό 
εξέταση περίοδο: 
 
Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων» διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 4.564 χιλ. την περίοδο 01.01 -30.06.2010, έναντι κέρδους € 1.543 χιλ. 
την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί:  

Κέρδη/(ζηµιές) χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτω 
(€ '000)* 01.01. – 30.06.2009 01.01. – 30.06.2010 
Sciens International Fund of Funds 48 (47) 
Sciens Special Situations Master Fund 1.347 (4.423) 
Rabobank bonds & SGO Fund 148 (94) 
Σύνολο 1.543 (4.564) 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Το σύνολο των ζηµιών χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων κατά την περίοδο 
01.01 – 30.06.2010 συνίσταται σε µη πραγµατοποιηθείσες (unrealized) ζηµιές.  
 
Η αύξηση των ζηµιών χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων την περίοδο 01.01 – 
30.06.2010 σε σχέση µε την αντίστοιχη περίοδο του 2009 προέρχεται κατά κύριο λόγο από την επένδυση του 
Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund το οποίο επενδύει σε µετοχικούς και 
δανειακούς τίτλους εταιρειών µη εισηγµένων σε χρηµατιστηριακές αγορές. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά 
µε το εν λόγω επενδυτικό κεφάλαιο βλέπε ενότητα 3.10.1.4 «Sciens Special Situations Master Fund Ltd» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
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Επισηµαίνεται ότι τα επενδυτικά κεφάλαια Sciens Special Situations Master Fund, Sciens International Funds of 
Hedge Funds, Sciens Global Opportunity Fund στα οποία έχει επενδύσει ο Όµιλος και έχουν ταξινοµηθεί ως 
«Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων» δεν διαπραγµατεύονται σε ενεργή αγορά. Η 
εύλογη αξία των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων που δε διαπραγµατεύονται σε ενεργές αγορές προσδιορίζεται µε 
τη χρήση τεχνικών αποτίµησης και παραδοχών που στηρίζονται σε δεδοµένα της αγοράς κατά την ηµεροµηνία του 
ισολογισµού και διασταυρώνονται µε πρόσθετες συναλλαγές που έχουν πραγµατοποιηθεί. Για περισσότερες 
πληροφορίες σχετικά µε τις τεχνικές αποτίµησης βλέπε ενότητα 3.11.2 «Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές 
Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 2007-2009».  
 
Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών» διαµορφώθηκε σε 
€ 534 χιλ. την περίοδο 01.01 – 30.06.2010, έναντι € 1.650 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Η ανάλυση του εν 
λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία κερδών συγγενών εταιριών 
(€ '000)* 01.01. – 30.06.2009 01.01. – 30.06.2010 
Αναλογία κερδών Apollo Aviation (39) 718 
Μερίσµατα Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 1.904 0 
Μερίσµατα/αναλογία κερδών λοιπών επενδύσεων (214) (185) 
Σύνολο 1.650 534 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Η µείωση των εσόδων από µερίσµατα και της αναλογίας κερδών συγγενών εταιριών οφείλεται στη µη διανοµή 
µερισµάτων από την Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. για τη χρήση του 2009 και εποµένως τη µη εµφάνιση αντίστοιχου 
εσόδου για τον Όµιλο κατά το Α’ εξάµηνο του 2010, έναντι εσόδων από µερίσµατα € 1.904 χιλ. που έλαβε ο Όµιλος 
από την Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. την αντίστοιχη περίοδο της προηγούµενης χρήσης και παρά την εµφάνιση 
κερδών € 718 χιλ. από τη δραστηριότητα των αεροσκαφών της Apollo Aviation Holdings έναντι ζηµιών € 39 χιλ.   
της αντίστοιχης περιόδου της προηγούµενης χρήσης.   
 
Λοιπά έσοδα 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Λοιπά έσοδα» διαµορφώθηκε σε € 2.199 χιλ. την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 
έναντι € 2.512 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον 
πίνακα που ακολουθεί: 

Λοιπά έσοδα 
(€ '000)* 01.01. – 30.06.2009 01.01. – 30.06.2010 
Έσοδα τόκων 117 57 
Έσοδα αντασφαλίσεων (καθαρά) 2.396 2.142 
Σύνολο 2.512 2.199 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Το καθαρό αποτέλεσµα αντασφαλίσεων αφορά τη θυγατρική Oceanus Reinsurance A.I. και αναλύεται: 
 για την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 σε δεδουλευµένα έσοδα αντασφαλιστικών συµβολαίων € 6.000 χιλ. µείον 

έξοδα απόκτησης και ζηµιές αντασφαλιστικών συµβολαίων € 4.104 χιλ..   
 για την περίοδο 01.01 – 30.06.2009 σε δεδουλευµένα έσοδα αντασφαλιστικών συµβολαίων € 7.755 χιλ. µείον 

έξοδα απόκτησης και ζηµιές αντασφαλιστικών συµβολαίων € 5.555 χιλ.. 
Η µείωση των εσόδων από αντασφαλιστικά συµβόλαια προέρχεται από την ανάληψη χαµηλότερου αριθµού 
αντασφαλιστικών συµβολαίων από την Oceanus Reinsurance A.I..  
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Λοιπά λειτουργικά έξοδα 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Λοιπά λειτουργικά έξοδα» διαµορφώθηκε σε € 1.897 χιλ. την περίοδο 01.01 – 
30.06.2010, έναντι € 1.751 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού 
παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Λοιπά λειτουργικά έξοδα 
(€ '000)* 01.01. – 30.06.2009 01.01. – 30.06.2010 
Αµοιβές τρίτων 1.346 1.571 
∆ιάφορα έξοδα 77 111 
Ενοίκια-µισθώµατα 128 144 
Φόροι-τέλη-προµήθειες 126 71 
Αµοιβές ∆.Σ. 74 0 
Σύνολο 1.751 1.897 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
 

Τα λοιπά λειτουργικά έξοδα αφορούν κατά κύριο λόγο αµοιβές τρίτων, στις οποίες περιλαµβάνονται οι αµοιβές 
διαχείρισης € 558 χιλ. που καταβλήθηκαν από την Εταιρία προς την Sciens Capital Ltd πρώην (Atlas Capital Ltd) 
στο πλαίσιο σχετικής σύµβασης διαχείρισης. Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την εν λόγω σύµβαση 
βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του Οµίλου» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Η αύξηση των αµοιβών τρίτων κατά το Α’ εξάµηνο του 2010 έναντι του Α’ 
εξαµήνου του 2009 προέρχεται κυρίως από την παραπάνω σύµβαση διαχείρισης µε την Sciens Capital Ltd, η 
οποία τέθηκε σε ισχύ από το β’ τρίµηνο του 2009 και εποµένως το α’ τρίµηνο του 2009 δεν υπήρχε αντίστοιχη 
χρέωση.   
 

Χρηµατοοικονοµικό κόστος 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Χρηµατοοικονοµικό κόστος» διαµορφώθηκε σε € 1.643 χιλ. την περίοδο 01.01 – 
30.06.2010 έναντι € 1.705 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Η ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται 
στον πίνακα που ακολουθεί: 

Χρηµατοοικονοµικό κόστος 
(€ '000)* 01.01 -30.06.2009 01.01- 30.06.2010 

Χρηµατοοικονοµικό κόστος µακροπρόθεσµου δανεισµού (Α)     
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 544 385 
SCHL Limited 1.161 450 
Σύνολο (Α) 1.705 835 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος βραχυπρόθεσµου δανεισµού (Β)   
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 0 808 
Σύνολο (Β) 0 808 
Σύνολο (A) + (B) 1.705 1.643 
Πηγή: Εταιρία  
 

Κέρδος / (ζηµιά) προ φόρων 
Ως αποτέλεσµα των ανωτέρω, το αποτέλεσµα προ φόρων διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 5.679 χιλ. την περίοδο 01.01 – 
30.06.2010 έναντι κέρδους € 2.086 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009.   
 

Κέρδη / (ζηµιές) περιόδου 
Το αποτέλεσµα περιόδου διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 5.679 χιλ. την περίοδο 01.01 – 30.06.2010, έναντι κέρδους € 
2.106 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Επιπλέον, το αποτέλεσµα περιόδου αποδοτέο στους µετόχους της 
Εταιρίας διαµορφώθηκε σε ζηµιά € 7.573 χιλ. την περίοδο 01.01 – 30.06.2010, έναντι κέρδους € 46 χιλ. την 
αντίστοιχη περίοδο του 2009. Η ζηµιά για τους µετόχους του Οµίλου την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 εµφανίζεται 
αυξηµένη λόγω του θετικού αποτελέσµατος µειοψηφίας για τους προνοµιούχους µετόχους της Oceanus 
Reinsurance A.I.. 
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3.12.2 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης 30.06.2010  
 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθενται τα ενοποιηµένα στοιχεία καταστάσεων οικονοµικής θέσης της Εταιρίας 
την 30.06.2010 και την 31.12.2009: 
 

ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΗ ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΣΗΣ ΤΗΣ 30.06.2010 
(€ '000)*  31.12.2009 30.06.2010 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ    
Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία    
Ενσώµατα πάγια  321 324 
Άυλα περιουσιακά στοιχεία  319 319 
Επενδύσεις σε συµµετοχές  22.888 27.569 
Υπεραξία συµµετοχών  42 42 
Λοιπές απαιτήσεις  42 38 
  23.611 28.292 
Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία    
Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις  2.219 2.955 
Αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις  2.551 2.551 
Χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση  100 38 
Χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 225.232 256.730 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα  37.432 52.301 
  267.534 314.574 
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  291.146        342.865 

    

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ    
Ίδια Κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους   
Μετοχικό κεφάλαιο  97.833 97.833 
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο  108.153 108.153 
Μείον: Ίδιες µετοχές  (3.149) (3.314) 
Αποθεµατικά  1.456 1.456 
Αποθεµατικό από χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση 7.786 7.724 
Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής  2.053 27.710 
Κέρδη/(Ζηµιές) εις νέον  (34.861) (42.435) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας  4.812 5.666 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  184.084 202.794 
    
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ    
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις    
∆ανειακές υποχρεώσεις  54.743 56.768 
Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές δραστηριότητες 29.041 36.142 
Υποχρεώσεις παροχών προσωπικού λόγω εξόδου από την υπηρεσία 36 36 
  83.820 92.946 
Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις    
∆ανειακές υποχρεώσεις  22.441 46.052 
Προµηθευτές και λοιπές υποχρεώσεις  800 1.073 
  23.242 47.125 
Σύνολο υποχρεώσεων  107.062 140.071 
    
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 291.146 342.865 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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Στη συνέχεια παρατίθεται η ανάλυση των σηµαντικότερων λογαριασµών ισολογισµού του Οµίλου για την υπό 
εξέταση περίοδο: 
 
Επενδύσεις σε συµµετοχές 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Επενδύσεις σε συµµετοχές» του Οµίλου διαµορφώθηκε την 30.06.2010 σε € 
27.569 χιλ. έναντι € 22.888 χιλ. την 31.12.2009. Στον συγκεκριµένο λογαριασµό των ενοποιηµένων οικονοµικών 
καταστάσεων του Οµίλου περιλαµβάνονται οι συµµετοχές της Εταιρίας σε συγγενείς επιχειρήσεις, οι οποίες 
ενοποιούνται µε την µέθοδο της καθαρής θέσης. Ειδικότερα, το υπόλοιπο του λογαριασµού κατά την 30.06.2010 
και την 31.12.2009 αναλύεται ως εξής:  

Επενδύσεις σε συµµετοχές 
(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Apollo Aviation Holdings Ltd 13.927 17.127 
Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd 8.325 9.625 
SREO Management Holding Ltd 636 818 
Σύνολο 22.888 27.569 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: Εταιρία 
 
Η κίνηση του λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο αναλύεται στον παρακάτω πίνακα: 

(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Υπόλοιπο έναρξης 23.279 22.888 
Αποκτήσεις 485 110 
Συναλλαγµατικές διαφορές (822) 4.037 
Αναλογία κερδών περιόδου (54) 534 
Υπόλοιπο λήξης 22.888 27.569 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Η αύξηση του υπολοίπου του εν λόγω λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο οφείλεται κατά κύριο λόγο στην 
εµφάνιση θετικών συναλλαγµατικών διαφορών, ως αποτέλεσµα της ανατίµησης του δολαρίου Η.Π.Α. έναντι του 
ευρώ κατά την υπό εξέταση χρονική περίοδο, καθώς οι συµµετοχές του Οµίλου στις Apollo Aviation Holdings Ltd, 
Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, SREO Management Holding Ltd είναι εκπεφρασµένες σε δολάρια 
Η.Π.Α.  
 
Σε σχέση µε τη λογιστική αποτύπωση των επενδύσεων σε συµµετοχές βλέπε αντίστοιχη παράγραφο της ενότητας 
3.11.2 «Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Καταστάσεων Οικονοµικής Θέσης 2007-2009» του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις» διαµορφώθηκε σε € 2.955 χιλ. την 30.06.2010 
έναντι € 2.219 χιλ. την 31.12.2009, αυξηµένο λόγω κυρίως απαιτήσεων που προέρχονται από την Oceanus 
Reinsurance A.I. 
 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων» 
διαµορφώθηκε σε € 256.730 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 225.232 την 31.12.2009. 
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Στον συγκεκριµένο λογαριασµό περιλαµβάνονται οι ακόλουθες επενδύσεις του Οµίλου:  
 

Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 
(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Εισηγµένοι τίτλοι:   
Sciens International Fund of Funds 1.338 1.520 
Σύνολο (α) 1.338 1.520 
Μη εισηγµένοι τίτλοι:   
SGO Fund & UBS Mutual Fund 5.288 4.882 
Sciens Special Situations Master Fund 103.330 135.052 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 115.276 115.276 
Σύνολο (β) 223.894 255.210 
Σύνολο (α)+(β) 225.232 256.730 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Η κίνηση του λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο αναλύεται στον παρακάτω πίνακα: 
 

(€ '000)* 01.01 –  
31.12.2009 

01.01 –  
30.06.2010 

Υπόλοιπο αρχής περιόδου 240.821 225.232 
Αυξήσεις επενδύσεων 14.995 16.704 
Αποτιµήσεις σε εύλογη αξία µε µεταβολές στα αποτελέσµατα χρήσεως (4.361) (4.564) 
Αποτέλεσµα πώλησης συµµετοχής 21 0 
Μειώσεις / µεταφορές (22.117) (1.225) 
Συναλλαγµατικές διαφορές (4.126) 20.582 
Υπόλοιπο λήξης περιόδου 225.232 256.730 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Οι αυξήσεις επενδύσεων του Οµίλου κατά το ποσό των € 16.704 χιλ. εντός του Α΄ εξαµήνου του 2010 αφορούν την 
αύξηση των επενδύσεων του Οµίλου στο επενδυτικό κεφάλαιο ανοιχτού τύπου (open-end fund) Sciens Special 
Situation Master Fund. Το ποσοστό συµµετοχής του Οµίλου στο εν λόγω κεφάλαιο κατά την 30.06.2010 είχε 
διαµορφωθεί σε 50% έναντι 76% την 31.12.2009. Για περισσότερες πληροφορίες για τη δοµή και την λειτουργία 
του εν λόγω κεφαλαίου βλέπε ενότητες 3.6.3.4 «Ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity & private debt)» 
και 3.10.1.4 «Sciens Special Situations Master Fund Ltd» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Σε σχέση µε τη 
λογιστική αποτύπωση των επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 
βλέπε αντίστοιχη παράγραφο της ενότητας 3.11.2 «Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Καταστάσεων 
Οικονοµικής Θέσης 2007-2009» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 
Τα ταµειακά διαθέσιµα του Οµίλου ανήλθαν την 30.06.2010 σε € 52.301 χιλ. έναντι € 37.432 χιλ. την 31.12.2009. Η 
ανάλυση του εν λόγω λογαριασµού παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 
(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Ταµείο 2 1 
Καταθέσεις όψεως 318 2.430 
Καταθέσεις προθεσµίας 37.112 49.870 
Σύνολο 37.432 52.301 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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Η αύξηση των ταµειακών διαθεσίµων κατά 40% την 30.06.2010 σε σχέση µε την 31.12.2009 οφείλεται κυρίως στα 
διαθέσιµα που αντλήθηκαν από την Εταιρία λόγω της εκταµίευσης, εντός του Α’ τριµήνου του 2010, του συνόλου 
του βραχυπρόθεσµου δανεισµού των € 25.000 χιλ. που σύναψε η Εταιρία µε την Proton Bank στην 31.12.2009. 
Από το συνολικό ποσό των διαθεσίµων του Οµίλου ύψους € 52.301 χιλ. την 30.06.2010, ποσό € 40.720 χιλ. 
αναλογεί στους µετόχους µειοψηφίας της Oceanus Reinsurance A.I. 
 
Ίδια κεφάλαια 
Το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου ανήλθε σε € 202.794 χιλ. την 30.06.2010, έναντι € 184.084 χιλ. την 
31.12.2009. 
Η ανάλυση των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου παρατίθεται στον πίνακα που ακολουθεί: 

Ίδια κεφάλαια 
(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Μετοχικό κεφάλαιο 97.833 97.833 
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο 108.153 108.153 
Μείον: Ίδιες µετοχές (3.149) (3.314) 
Αποθεµατικά 1.456 1.456 
Αποθεµατικό από χρηµ/κά στοιχεία διαθέσιµα για πώληση 7.786 7.724 
Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής  2.053 27.710 
Κέρδη/(Ζηµιές) εις νέο (34.861) (42.435) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 4.812 5.666 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 184.084 202.794 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Την 30.06.2010 η Εταιρία κατείχε 4.807.245 ίδιες µετοχές µε αξία κτήσης € 3.314 χιλ. Την 31.12.2009 η Εταιρία 
κατείχε 4.495.851 µετοχές. Για πληροφορίες σχετικά µε το πρόγραµµα αγοράς ιδίων µετοχών της Εταιρίας βλέπε 
ενότητα 3.20 «Μέτοχοι» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
Η αύξηση των ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου κατά 10,2% την 30.06.2010 σε σχέση µε την 31.12.2009 οφείλεται 
κυρίως στο θετικό αποτέλεσµα από συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής, ως αποτέλεσµα της ανατίµησης του 
δολαρίου Η.Π.Α. έναντι του ευρώ κατά την υπό εξέταση περίοδο Το εν λόγω θετικό αποτέλεσµα αντισταθµίστηκε εν 
µέρει από τις ζηµιές που εµφανίστηκαν κατά την περίοδο 01.01 – 30.06.2010.   
 
Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις» δεν παρουσίασε ουσιαστική µεταβολή 
κατά την υπό εξέταση περίοδο και διαµορφώθηκε σε € 56.768 χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 54.743 χιλ. την 31.12. 
2009.  
Η εξέλιξη του συγκεκριµένου λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο παρουσιάζεται στον πίνακα που 
ακολουθεί:  

Μακροπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 
(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Υπόλοιπο αρχής περιόδου 56.693 54.743 
Αύξηση µακροπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού 0 2.000 
Μείωση µακροπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού (2.000) 0 
Προσαρµογή αποτελεσµατικού επιτοκίου 50 25 
Σύνολο 54.743 56.768 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου, καθώς και τις σχετικές 
εξασφαλίσεις βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του 
Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις» διαµορφώθηκε σε € 46.052 χιλ. την 
30.06.2010 έναντι € 22.441 χιλ. την 31.12.2009. Η αύξηση των βραχυπρόθεσµων δανειακών υποχρεώσεων κατά 
την υπό εξέταση περίοδο οφείλεται στην εκταµίευση βραχυπρόθεσµου δανεισµού € 25.000 χιλ. που έλαβε η 
Εταιρία βάσει σχετικής σύµβασης πίστωσης µέσω ανοιχτού αλληλόχρεου λογαριασµού που σύναψε η Εταιρία µε 
την Proton Bank την 31.12.2009. Ο εν λόγω δανεισµός φέρει επιτόκιο Euribor 3 µηνών, πλέον επιτοκιακού 
περιθωρίου 3%.    
Η εξέλιξη του συγκεκριµένου λογαριασµού κατά την υπό εξέταση περίοδο παρουσιάζεται στον πίνακα που 
ακολουθεί:  

Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις 
(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Υπόλοιπο αρχής περιόδου 3.496 22.441 
Αύξηση βραχυπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού 22.000 25.000 
Μείωση βραχυπρόθεσµου τραπεζικού δανεισµού (4.929) (2.000) 
Τόκοι πληρωτέοι 1.874 611 
Σύνολο 22.441 46.052 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου, καθώς και τις σχετικές 
εξασφαλίσεις βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του 
Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές δραστηριότητες 
Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές δραστηριότητες» διαµορφώθηκε σε € 36.142 
χιλ. την 30.06.2010 έναντι € 29.041 χιλ. την 31.12. 2009. Οι υποχρεώσεις αυτές προέρχονται από τη θυγατρική 
Oceanus Reinsurance A.I. και αφορούν µη δεδουλευµένα έσοδα από τα αντασφαλιστικά συµβόλαια. Οι 
συγκεκριµένες υποχρεώσεις αναλογούν στους µετόχους της µειοψηφίας της Oceanus Reinsurance A.I. 
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3.12.3 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ταµειακών Ροών 
Οι ταµειακές ροές του Οµίλου Sciens για τις περιόδους 01.01 – 30.06.2010 και την αντίστοιχη περίοδο της χρήσης 
2009 παρατίθενται στον ακόλουθο πίνακα: 
 

ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ 
(€ '000)* 01.01.-30.06.2009 01.01.-30.06.2010 
Λειτουργικές ∆ραστηριότητες   
Κέρδη / (ζηµιές) προ φόρων 2.085 (5.679) 
Πλέον / (µείον) προσαρµογές για:   
Αποσβέσεις 35 26 
Αποτελέσµατα επενδυτικής δραστηριότητας (2.947) 3.710 
Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 1.705 1.643 
Πλέον / (µείον) προσαρµογές λογαριασµών κεφαλαίου κίνησης που σχετίζονται µε τις 
λειτουργικές δραστηριότητες:   
Μείωση / (αύξηση) απαιτήσεων (173) (731) 
Αύξηση / (µείωση) υποχρεώσεων (πλην τραπεζών) 3.960 7.373 
Μείον:   
Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα καταβληθέντα (594) (1.119) 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 4.071 5.224 
   
Επενδυτικές ∆ραστηριότητες   
Απόκτηση θυγατρικών, συγγενών, κοινοπραξιών και λοιπών επενδύσεων (171) (16.928) 
Μεταβίβαση θυγατρικών, συγγενών, κοινοπραξιών και λοιπών επενδύσεων 0 2.459 
Αγορά ενσώµατων και άυλων παγίων (5) (30) 
Τόκοι εισπραχθέντες 114 72 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (61) (14.427) 
   
Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες   
Εισπράξεις από αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 10 16 
Εισπράξεις από εκδοθέντα / αναληφθέντα δάνεια 0 25.000 
Έξοδα άντλησης δανείων 25 113 
Μερίσµατα πληρωθέντα 0 (1.057) 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ) 35 24.072 
   
Καθαρή αύξηση / µείωση στα ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα περιόδου (α)+(β)+(γ) 4.044 14.869 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου 12.200 37.432 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 16.245 52.301 

* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 
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3.12.4 Ενοποιηµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων 
Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζεται η κατάσταση των µεταβολών ιδίων κεφαλαίων του Οµίλου για την περίοδο 01.01.2009-
30.06.2010: 

  ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 01.01.2009-30.06.2010   

(€ '000)* 

Μετοχικό 
Κεφάλαιο 

∆ιαφορά από 
έκδοση 

µετοχών 
υπέρ το 

άρτιο 

Αποθεµατικά Ίδιες 
Μετοχές 

Αποθεµατικό 
αποτίµησης 
χρηµ/κών 
στοιχείων 

διαθέσιµων για 
πώληση 

Συναλλαγµατικές 
διαφορές 

Σωρευµένα 
κέρδη 

∆ικαιώµατα 
Μειοψηφίας 

Σύνολο Ιδίων 
Κεφαλαίων 

Υπόλοιπα 01.01.2009 97.833 108.280 1.456 (1.617) 7.717 6.244 (26.424) 2.964 196.453 
Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων διαθέσιµων για πώληση 0 0 0 0 42 0 0 0 42 

Συναλλαγµατικές διαφορές 0 0 0 0 0 (2.370) 0 0 (2.370) 
Προσαρµογή εξόδων αύξησης 
µετοχικού κεφαλαίου 0 (125) 0 0 0 0 0 0 (125) 

Αποτέλεσµα περιόδου 01.01.2009-
30.06.2009 0  0  0  0  0 0 46 2.060 2.106 

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα 
περιόδου 1.1.2009-30.06.2009 0 (125) 0 0 42 (2.370) 46 2.060 (347) 

Αγορές Ιδίων µετοχών 0 0 0 (578) 0 0 0 0 (578) 
Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 0 0 0 0 0 0 0 10 10 
Υπόλοιπα 30.06.2009 97.833 108.155 1.456 (2.196) 7.758 3.875 (26.378) 5.035 195.538 
          

Υπόλοιπα 01.07.2009 97.833 108.155 1.456 (2.196) 7.758 3.875 (26.378) 5.035 195.538 

Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων διαθέσιµων για πώληση 0 0 0 0 28 0 0 0 28 

Συναλλαγµατικές διαφορές 0 0 0 0 0 (1.822) 0 0 (1.822) 
Προσαρµογή εξόδων αύξησης 
µετοχικού κεφαλαίου 0 (2) 0 0 0 0 0 0 (2) 

Αποτέλεσµα περιόδου 01.07.2009-
31.12.2009 0 0 0 0 0 0 (8.483) 1.567 (6.916) 

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα 
περιόδου 01.07.2009-31.12.2009 0 (2) 0 0 28 (1.822) (8.483) 1.567 (8.712) 

Αγορές ιδίων µετοχών 0 0 0 (953) 0 0 0 0 (953) 
Μερίσµατα πληρωθέντα 0 0 0 0 0 0 0 (1.805) (1.805) 
Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 0 0 0 0 0 0 0 15 15 
Υπόλοιπα 31.12.2009 97.833 108.153 1.456 (3.149) 7.786 2.053 (34.861) 4.812 184.084 
          

Υπόλοιπα 01.01.2010 97.833 108.153 1.456 (3.149) 7.786 2.053 (34.861) 4.812 184.084 
Αποτίµηση χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων διαθέσιµων για πώληση 0 0 0 0 (62) 0 0 0 (62) 

Συναλλαγµατικές διαφορές 0 0 0 0 0 25.657 0 0 25.657 
Αποτέλεσµα περιόδου 01.01.2010-
30.06.2010 0 0 0 0 0 0 (7.573) 1.894 (5.679) 

Συγκεντρωτικά συνολικά έσοδα 
περιόδου 01.01.2010-30.06.2010 0 0 0 0 (62) 25.657 (7.573) 1.894 19.916 

Αγορές ιδίων µετοχών 0 0 0 (165) 0 0 0 0 (165) 
Μερίσµατα πληρωθέντα 0 0 0 0 0 0 0 (1.057) (1.057) 
Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου 0 0 0 0 0 0 0 16 16 
Υπόλοιπα 30.06.2010 97.833 108.153 1.456 (3.314) 7.724 27.710 (42.435) 5.666 202.794 

* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις. 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-
Λογιστή. 
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3.12.5 Πληροφορίες για τα κεφάλαια του Οµίλου κατά την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 
 
Ρευστότητα και Ταµειακές Ροές 
Κύρια πηγή ρευστότητας του Οµίλου κατά την εξάµηνη περίοδο που έληξε την 30.06.2010 αποτέλεσε η αύξηση του 
βραχυπρόθεσµου δανεισµού της Εταιρίας (εκταµίευση ποσού € 25.000 χιλ. εντός της υπό εξέταση περιόδου).   
Το Α’ εξάµηνο του 2010 παρουσιάστηκαν καθαρές ταµειακές εισροές από λειτουργικές δραστηριότητες ύψους € 
5.224 χιλ. έναντι εισροών ύψους € 4.071 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Η αύξηση που εµφανίζουν οι 
καθαρές ταµειακές εισροές από λειτουργικές δραστηριότητες οφείλεται κυρίως στη σχετικά µεγαλύτερη αύξηση των 
υποχρεώσεων από αντασφαλιστικές δραστηριότητες κατά την υπό εξέταση περίοδο, σε σχέση µε την αντίστοιχη 
περίοδο του 2009. 
Το Α’ εξάµηνο του 2010 παρουσιάστηκαν καθαρές ταµειακές εκροές από επενδυτικές δραστηριότητες ύψους € 
14.427 χιλ. έναντι καθαρών ταµειακών εκροών ύψους € 61 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Οι επενδύσεις 
που πραγµατοποίησε η Εταιρία κατά το Α’ εξάµηνο του 2010 αφορούν κυρίως την ενίσχυση της συµµετοχής της 
στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund.  
Τέλος, το Α’ εξάµηνο του 2010 παρουσιάστηκαν καθαρές ταµειακές εισροές από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες 
ύψους € 24.072 χιλ. έναντι εισροών ύψους € 35 χιλ. την αντίστοιχη περίοδο του 2009. Οι αυξηµένες καθαρές 
ταµειακές εισροές από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες οφείλονται στη σύναψη νέας σύµβασης πίστωσης µέσω 
ανοιχτού αλληλόχρεου λογαριασµού και την εκταµίευση ποσού € 25.000 χιλ.  
 
∆ιάρθρωση κεφαλαίων 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας στοχεύει, όσον αφορά τη διαχείριση της κεφαλαιακής διάρθρωσης του Οµίλου, στην 
προστασία της δυνατότητας του Οµίλου να συνεχίσει τη δραστηριότητά του προκειµένου να εξασφαλισθούν οι 
επιστροφές για τους µετόχους και τα οφέλη για τους λοιπούς συναλλασσόµενους µε τον Όµιλο και στη διατήρηση 
µιας βέλτιστης κεφαλαιακής δοµής ώστε να µειώνεται το κόστος του κεφαλαίου. 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας παρακολουθεί την κεφαλαιακή διάρθρωση του Οµίλου στη βάση του δείκτη µόχλευσης. 
Αυτός ο δείκτης υπολογίζεται ως καθαρό χρέος που διαιρείται µε το συνολικό κεφάλαιο. Το καθαρό χρέος 
υπολογίζεται ως τα συνολικά δάνεια (συµπεριλαµβανοµένων των βραχυπρόθεσµων και µακροπρόθεσµων δανείων 
όπως εµφανίζονται στην κατάσταση οικονοµικής θέσης) αφαιρουµένων των χρηµατικών διαθεσίµων. Το συνολικό 
κεφάλαιο υπολογίζεται ως τα ίδια κεφάλαια από την κατάσταση οικονοµικής θέσης πλέον του καθαρού χρέους. 
Αναλυτικά, ο υπολογισµός του δείκτη µόχλευσης κατά την 30.06.2010 και την 31.12.2009 παρατίθεται στον πίνακα 
που ακολουθεί:  

Κεφαλαιακή ∆ιάρθρωση 
(€ '000)* 31.12.2009 30.06.2010 
Σύνολο δανειακών υποχρεώσεων 77.184 102.820 
Μείον: Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 37.432 52.301 
Καθαρό χρέος (α) 39.752 50.519 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων (β) 184.084 202.794 
Συνολικό κεφάλαιο (α+β) 223.836 253.313 
   

∆είκτης Μόχλευσης 18% 20% 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, που προέρχονται από τις δηµοσιευµένες συνοπτικές ενδιάµεσες ενοποιηµένες οικονοµικές 
καταστάσεις για την εξάµηνη περίοδο που έληξε την 30.06.2010, οι οποίες έχουν επισκοπηθεί  από Ορκωτό Ελεγκτή – Λογιστή.  

 
Η αύξηση του δείκτη µόχλευσης την 30.06.2010 σε σχέση µε την 31.12.2009, οφείλεται στην αύξηση του καθαρού 
χρέους την υπό εξέταση περίοδο κατά 27,1% έναντι αύξησης των ιδίων κεφαλαίων 10,2%. Η αύξηση του καθαρού 
χρέους προήλθε από τη σύναψη νέας σύµβασης πίστωσης µε ανοικτό αλληλόχρεο λογαριασµό και την εκταµίευση 
ποσού € 25.000 χιλ. εντός του Α’ εξαµήνου του 2010. Σηµειώνεται ότι τµήµα του ως άνω νέου δανεισµού δεν είχε 
διατεθεί µέχρι την 30.06.2010 µε αποτέλεσµα η αύξηση των ταµειακών διαθεσίµων και ισοδυνάµων να µετριάζει 
την αύξηση του καθαρού χρέους.   
Το σύνολο των δανειακών υποχρεώσεων του Οµίλου κατά την 30.06.2010 εκτοκίζονται µε βάση κυµαινόµενο 
επιτόκιο πλέον περιθωρίου. Σηµειώνεται ότι δεν υφίσταται αυξηµένη αναγκαιότητα λήψης πρόσθετου δανεισµού εκ 
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µέρους του Οµίλου σε συγκεκριµένες περιόδους κατά τη διάρκεια του έτους. Η Εταιρία δεν έχει προβεί κατά την 
υπό εξέταση περίοδο σε καµία πράξη αντιστάθµισης χρηµατοοικονοµικών κινδύνων. 
Περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τους όρους των υφιστάµενων δανειακών συµβάσεων του Οµίλου 
παρατίθενται στην ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του 
Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
∆εν υφίσταται οποιοσδήποτε περιορισµός στη χρήση των κεφαλαίων ο οποίος επηρέασε ή ενδέχεται να επηρεάσει 
σηµαντικά, κατά τρόπο άµεσο ή έµµεσο, τις δραστηριότητες του Οµίλου.  
 
∆ιαχείριση διαθεσίµων 
Από το σύνολο των ταµειακών διαθεσίµων και ισοδυνάµων του Οµίλου € 52.301 χιλ. κατά την 30.06.2010, ποσό € 
9.638 χιλ διατηρείτο σε ευρώ ενώ ποσό € 42.663 χιλ. (USD 52.351 χιλ.) διατηρείτο σε δολλάρια Η.Π.Α. κυρίως από 
την Oceanus Reinsurance A.I.. 
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3.13. Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες 
 

3.13.1 Γενικές Πληροφορίες 
 
Οι Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010 έχουν 
προετοιµασθεί, για επεξηγηµατικούς λόγους µόνο, για να παρέχουν τις πληροφορίες για το πώς θα 
διαµορφώνονταν τα οικονοµικά µεγέθη του Οµίλου της SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. εάν η Αύξηση του 
Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά σε είδος των µετοχών επτά (7) εταιριών είχε πραγµατοποιηθεί στην αρχή της 
περιόδου που καλύπτουν οι pro forma ενοποιηµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες (δηλ. την 02.01.2009). Οι 
µετοχές των επτά (7) εταιριών που εισφέρονται είναι: 
 
 το 100% του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY A.E. (Ελλάς), 
 το 100% του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER Α.Ε. (Ελλάς),  
 το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield Finance Corporation (Delaware, Η.Π.Α.), 
 το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP SECS Holdco I SECS (Λουξεµβούργο), 
 το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP SECS Holdco IΙΙ SECS (Λουξεµβούργο), 
 το 100% του συνόλου των µετοχών της εταιρίας Sciens DE Holdings LLC (Delaware, Η.Π.Α.), 
 το 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. (Ελλάς).  

 
Για την απόκτηση των παραπάνω εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων, η από 20.05.2010 Έκτακτη Γενική 
Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας αποφάσισε την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της κατά το ποσό των 
εξήντα ενός εκατοµµυρίων έξι χιλιάδων οκτακοσίων εβδοµήντα ενός Ευρώ και σαράντα λεπτών του Ευρώ (€ 
61.006.871,40) µε την έκδοση εκατόν ένα εκατοµµυρίων εξακοσίων εβδοµήντα οκτώ χιλιάδων εκατόν δέκα εννέα 
(101.678.119) νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών, ονοµαστικής αξίας εξήντα λεπτών του 
Ευρώ (€ 0,60) εκάστης, χωρίς δικαίωµα προτίµησης των παλαιών µετόχων της. 
 
Η παραπάνω τροποποίηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας εγκρίθηκε δυνάµει της Κ2 4784/ 18.06.2010 
απόφασης του Υπουργείου Οικονοµίας, Ανταγωνιστικότητας και Ναυτιλίας. 
 
Περαιτέρω πληροφορίες αναφορικά µε τις επτά (7) εταιρίες που εισφέρονται είναι ως εξής: 
1) Η εταιρία Πειραιώς Property A.E. είναι ιδιοκτήτρια ακινήτου 6.981 τ.µ. επί της οδού Λυκούργου 80 στη Ν. 

Φιλαδέλφεια Ατττικής, το οποίο αποτελεί και το κύριο περιουσιακό της στοιχείο. Η Sciens θα συµµετέχει στην 
Πειραιώς Property A.E. κατά 100% και θα την ενοποιεί ως θυγατρική µε τη µέθοδο της πλήρους ενοποίησης. 

 
2) Η εταιρία Πειραιώς Developer Α.Ε. είναι ιδιοκτήτρια ακινήτου 8.830 τ.µ. στη Θεσσαλονίκη επί της οδού 26ης 

Οκτωβρίου στη Θεσσαλονίκη, το οποίο και αποτελεί το κύριο περιουσιακό της στοιχείο. Η Sciens θα 
συµµετέχει στην Πειραιώς Developer A.E. κατά 100% και θα την ενοποιεί ως θυγατρική µε τη µέθοδο της 
πλήρους ενοποίησης. 

 
3) Η εταιρία Plainfield Finance Corporation (PFC) κατέχει το 100% των εταιρικών µεριδίων της Colt Defense 

Holdings II (CDH II), η οποία και αποτελεί το κύριο περιουσιακό της στοιχείο. Η CDH II κατέχει 10.505 
εταιρικά µερίδια ή περίπου το 7,95% της Colt Defense LLC ενώ δεν έχει άλλα περιουσιακά στοιχεία και 
υποχρεώσεις. Η Sciens θα συµµετέχει άµεσα στην PFC κατά 100%, έµµεσα στην CDH II, επίσης κατά 100%, 
και θα τις ενοποιεί ως θυγατρικές µε τη µέθοδο της πλήρους ενοποίησης. Επίσης η Sciens θα συµµετέχει 
έµµεσα, µέσω των PFC και CDH II, κατά 7,95% στην Colt Defense LLC την οποία και θα ταξινοµεί ως 
χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 

 
4) Η εταιρία Plainfield SP SECS Holdco I SECS κατέχει 29.014,87 µετοχές κλάσης C του Sciens Special 

Situation Master Fund, οι οποίες αποτελούν και το κύριο περιουσιακό της στοιχείο. Η Sciens θα συµµετέχει 
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στην Plainfield SP SECS Holdco I SECS κατά 100% και θα την ενοποιεί ως θυγατρική µε τη µέθοδο της 
πλήρους ενοποίησης. Επίσης η Sciens ταξινοµεί την επένδυση των 29.014,87 µετοχών κλάσης C του Sciens 
Special Situation Master Fund της Plainfield SP SECS Holdco I SECS ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε 
εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 

 
5) Η εταιρία Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS κατέχει το 16,48% των εταιρικών µεριδίων της Solarfield 

Ventures S.ar.L καθώς και το 16,48% των δανείων που έχουν χορηγηθεί στη Solarfield Ventures S.ar.L, τα 
οποία και αποτελούν και τα κύρια περιουσιακά της στοιχεία. Η Sciens θα συµµετέχει στην Plainfield SP 
SECS Holdco ΙΙI SECS κατά 100% και θα την ενοποιεί ως θυγατρική µε τη µέθοδο της πλήρους ενοποίησης. 
Επίσης η Sciens θα ταξινοµεί την επένδυση του 16,48% των εταιρικών µεριδίων της Solarfield Ventures που 
κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων ενώ το 16,48% των δανείων προς την Solarfield Ventures S.ar.L θα ταξινοµείται ως 
απαιτήσεις από δάνεια. 

 
6) Η εταιρία Sciens DE Holdings LLC κατέχει άµεσα:  
 

− το 63,791% των εταιρικών µεριδίων της SP Colt Co-Investment LLC,  
− το 6,576% των εταιρικών µεριδίων της Colt Defence Holding LLC,  

 
Η SP Colt Co-Investment LLC διαθέτει το 13,048% της Colt Defence Holding LLC ενώ δεν έχει άλλα 
περιουσιακά στοιχεία και υποχρεώσεις. Επίσης, η Colt Defence Holding LLC διαθέτει το 45,556% της 
εταιρίας παραγωγής και εµπορίας αµυντικών συστηµάτων Colt Defence LLC ενώ δεν έχει άλλα περιουσιακά 
στοιχεία και υποχρεώσεις. Εποµένως, η Sciens DE Holdings LLC κατέχει έµµεσα το 6,78% περίπου της Colt 
Defence LLC. 
 
Επίσης η εταιρία Sciens DE Holdings LLC κατέχει άµεσα:  

 
− 47.618,60 κοινές µετοχές της εταιρίας παροχής υπηρεσιών και συστηµάτων εκπαίδευσης για τον τοµέα 

της ασφάλειας Advanced Interactive Systems, Inc. (εφεξής ως “AIS”), 
− 2.753,62 προνοµιούχες µετοχές κλάσης Α της AIS, 
− 6.543,78 προνοµιούχες µετοχές κλάσης Β της AIS,  
− 5.087,24 προνοµιούχες µετοχές κλάσης C της AIS 

 
Οι παραπάνω µετοχές της AIS που κατέχει η Sciens DE Holdings LLC αντιστοιχούν στο 18,1% των 
δικαιωµάτων ψήφου της AIS. 
 
Η Sciens θα συµµετέχει άµεσα στη Sciens DE Holdings LLC κατά 100%, έµµεσα στην SP Colt Co-Investment 
LLC κατά 63,791%, τις οποίες και θα ενοποιεί ως θυγατρικές µε τη µέθοδο της πλήρους ενοποίησης. Επίσης η 
Sciens θα συµµετέχει έµµεσα κατά 6,78% στην Colt Defense LLC και 18,1% στην AIS τις οποίες και θα 
ταξινοµεί ως χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 

 
7) Το 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. που θα κατέχει η Sciens θα 

ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
 
Λόγω της φύσης τους οι pro forma ενοποιηµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες αφορούν µια υποθετική 
κατάσταση και συνεπώς δεν αντικατοπτρίζουν την πραγµατική χρηµατοοικονοµική κατάσταση ή τα πραγµατικά 
αποτελέσµατα του Οµίλου, όπως αυτός διαµορφώνεται µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου. 
 
Σηµειώνεται πως δεν παρατίθενται Pro Forma οικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2008 καθώς οι εταιρίες 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS , Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS και Sciens DE Holdings LLC συστάθηκαν 
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και απέκτησαν τα περιουσιακά τους στοιχεία το ∆εκέµβριο του 2009 ενώ η εταιρία Plainfield Finance Corporation 
διαµόρφωσε την περιουσιακή της κατάσταση, ως εισφέρεται, επίσης το ∆εκέµβριο του 2009.  
 
Οι άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες συντάχθηκαν από την Εταιρία για τους σκοπούς του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων βάσει των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (∆ΠΧΑ) 
και ελέχθηκαν από τον ορκωτό ελεγκτή κ. Κωνσταντίνο Μιχαλάτο - Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας 
Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές.  
 

3.13.2 Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών 
 
Οι άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσης 2009 και της περιόδου 01.01. – 30.06.2010 
έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ευρωπαϊκού Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 και τις λογιστικές πολιτικές 
που εφαρµόζει η Sciens, που είναι σύµφωνες µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, όπως αυτά 
έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση.   
Συγκεκριµένα οι άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες έχουν συνταχθεί εφαρµόζοντας τις σχετικές 
διατάξεις του ∆ΠΧΑ 3 «Συνενώσεις Επιχειρήσεων». Σύµφωνα µε το ∆ΠΧΑ 3 οι συνενώσεις επιχειρήσεων 
λογιστικοποιούνται µε την εφαρµογή της µεθόδου της αγοράς που προβλέπει τον προσδιορισµό των κάτωθι 
βασικών παραµέτρων: 
 
α) την αναγνώριση του αποκτώντος  
Ο αποκτών στη συγκεκριµένη συναλλαγή είναι η SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. 
 
β) την ηµεροµηνία απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων  
Η ηµεροµηνία απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων είναι η ηµεροµηνία κατά την οποία ο αποκτών (Sciens) 
αποκτά τον έλεγχο των περιουσιακών στοιχείων. Για τους σκοπούς σύνταξης των παρόντων άτυπων Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών η ηµεροµηνία αυτή είναι η 02.01.2009 για τις άτυπες Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσης 2009 και της περιόδου 01.01. – 30.06.2010. 
 
γ) το κόστος απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων 
Το κόστος απόκτησης προσδιορίζεται ως το αντάλλαγµα που δίδει ο αποκτών (Sciens) για την απόκτηση των 
περιουσιακών στοιχείων. Με δεδοµένο πως για την απόκτηση των περιουσιακών στοιχείων η Sciens εκδίδει νέες 
µετοχές που θα λάβουν οι µέτοχοι που µεταβιβάζουν τα συγκεκριµένα περιουσιακά στοιχεία, το κόστος απόκτησης 
ορίζεται ως το αποτέλεσµα του συνολικού αριθµού των νέων µετοχών που εκδίδονται για την απόκτηση των 
περιουσιακών στοιχείων επί την τιµή ανά µετοχή της Sciens την ηµεροµηνία απόκτησης του ελέγχου των 
περιουσιακών στοιχείων.  
Με δεδοµένο πως για µετοχές εταιριών που διαπραγµατεύονται σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά, η τιµή 
διαπραγµάτευσης τους αποτελεί σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΑ κύριο µέσο επιµέτρησης της εύλογης αξίας τους, το κόστος 
απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων στην παρούσα συναλλαγή προσδιορίζεται λαµβάνοντας υπόψη την τιµή 
της µετοχής της Sciens, οι µετοχές της οποίας διαπραγµατεύονται στο Χρηµατιστήριο Αθηνών, στην Κατηγορία της 
Μεσαίας και Μικρής Κεφαλαιοποίησης. 
Για τους σκοπούς σύνταξης των άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών το κόστος απόκτησης των 
περιουσιακών στοιχείων για τη Sciens κατά την 02.01.2009 (ηµεροµηνία απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων 
για τις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσης 2009) έχει ως ακολούθως: 
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Εισφέρουσα Εταιρία  Μετοχές / Εταιρικά Μερίδια            
Εισφερόµενης Εταιρίας  

Αριθµός Μετοχών 
της Sciens που θα 
εκδοθούν έναντι 
των Εισφορών 

Τιµή µετοχής 
Sciens 

02.01.2009  
(€) 

Κόστος απόκτησης 
περιουσιακών 
στοιχείων 

(€) 

(1) (2) (3) (4) (5)=(3)*(4) 

Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.  1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της      
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.  

6.755.650 0,41 2.769.817 

Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.  100% του µετοχικού κεφαλαίου της       
ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY A.E.  

8.163.850 0,41 3.347.179 

Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.  100% του µετοχικού κεφαλαίου της       
ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER Α.Ε. 

10.875.057 0,41 4.458.773 

Plainfield Direct LLC(1)  100% των µετοχών της                 
Plainfield Finance Corporation  

18.921.762 0,41 7.757.922 

Plainfield Special Situation 
Master Fund Ltd.  

100% των εταιρικών µεριδίων της        
Plainfield SP SECS Holdco I SECS 

22.821.977 0,41 9.357.011 

Plainfield Luxembourg Sar.L.  100% των εταιρικών µεριδίων της        
Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS 

12.732.318 0,41 5.220.250 

SCP Share Exchange Co  100% των µεριδίων της                 
Sciens DE Holdings LLC 

21.407.505 0,41 8.777.077 

Σύνολα   101.678.119   41.688.029 

(1) Κατόπιν σχετικής ενηµέρωσης προς την Εταιρία, η Plainfield Direct Inc. µετονοµάσθηκε στις 2.9.2010 σε Plainfield Direct LLC. 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
δ) την εύλογη αξία των περιουσιακών στοιχείων που αποκτώνται 
Η εύλογη αξία των περιουσιακών στοιχείων που αποκτώνται προσδιορίζεται από τη σχετική Έκθεση Εξακρίβωσης 
την οποία συνέταξαν οι ορκωτοί ελεγκτές κ.κ. Μιχάλης Χατζηπαύλου και ∆ηµήτριος Κουτσός Κουτσόπουλος της 
ελεγκτικής εταιρίας "Deloitte - Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε." και συνοπτικά παρατίθεται ως 
ακολούθως: 
 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 

Εισφερόµενη Εταιρία  Εισφερόµενο 
Ποσοστό Μετοχών / 
Εταιρικών Μεριδίων 

Αξία Εισφερόµενων 
Περιουσιακών 
Στοιχείων 

Αριθµός Μετοχών της 
Sciens που θα Εκδοθούν 
Έναντι των Εισφορών 

1. Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.  1,038% € 7.296.102 6.755.650 

2. Πειραιώς Property A.Ε.  100% € 8.816.958 8.163.850 

3. Πειραιώς Developer A.E.  100% € 11.745.062 10.875.057 

4. Plainfield Finance Corporation 100% € 20.435.503 18.921.762 

5. Plainfield SP SECS Holdco I SECS 100% € 24.647.735 22.821.977 

6. Plainfield SP SECS Holdco III SECS 100% € 13.823.156 12.732.318 

7. Sciens DE Holdings LLC  100% € 23.120.105 21.407.505 

Σύνολο Εισφερόµενων Περιουσιακών Στοιχείων  € 109.884.621 101.678.119 
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Σύµφωνα µε το ∆ΠΧΑ 3 όταν το κόστος απόκτησης περιουσιακών στοιχείων υπερβαίνει την εύλογη αξία των 
περιουσιακών στοιχείων που αποκτώνται τότε ο αποκτών αναγνωρίζει την υπεραξία που προκύπτει ως 
περιουσιακό στοιχείο, το οποίο ο αποκτών θα επιµετρά µεταγενέστερα στο κόστος µείον οποιωνδήποτε 
σωρευµένων ζηµιών αποµείωσης. Αντίθετα, όταν η εύλογη αξία των περιουσιακών στοιχείων που αποκτώνται 
υπερβαίνει το κόστος απόκτησης περιουσιακών στοιχείων ο αποκτών αναγνωρίζει τη προκύπτουσα διαφορά στην 
κατάσταση αποτελεσµάτων. 
∆εν υφίστανται συµφωνίες µετόχων για τον κοινό έλεγχο των υπό συνένωση επιχειρήσεων. Οι εταιρίες που 
αποτελούν µέρη της παρούσας συνένωσης επιχειρήσεων δεν τελούν υπό κοινό έλεγχο δηλαδή οι εταιρίες αυτές δεν 
ελέγχονται από το ίδιο µέρος ή τα ίδια µέρη πριν και µετά τη συνένωση επιχειρήσεων όπως αυτό καθορίζεται από 
το ∆ΠΧΑ 3. 
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3.13.3 Πηγές στις οποίες βασίζονται οι άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες  
 
Οι άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες (κατάσταση χρηµατοοικονοµικής θέσης και κατάσταση 
αποτελεσµάτων) για τη χρήση 2009 βασίσθηκαν στις ακόλουθες οικονοµικές καταστάσεις/ πληροφορίες: 
 
Εταιρία Τύπος 

οικονοµικής 
κατάστασης 

∆ιαχειριστική 
περίοδος/ χρήση 

Λογιστικά 
Πρότυπα 

Απαιτήθηκαν 
προσαρµογές 
εναρµόνισης 

µε ∆ΠΧΑ 

Ελεγµένες 
από Ορκωτό 
Ελεγκτή 
Λογιστή 

Ελεγκτική 
εταιρία 

Sciens ∆ιεθνής 
Συµµετοχών Α.Ε. 

Ενοποιηµένες 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Χρήση 
01.01. - 31.12.2009 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΝΑΙ Pricewaterhouse 
Coopers ΑΕΕ 

Πειραιώς 
Property Α.Ε. 

Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Χρήση 
01.01. - 31.12.2009 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΝΑΙ ΣΟΛ Α.Ε. 

Πειραιώς 
Developer Α.Ε. 

Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Χρήση 
01.01. - 31.12.2009 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΝΑΙ ΣΟΛ Α.Ε. 

Sciens DE 
Holdings LLC 

Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
21.12. – 31.12.2009 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΝΑΙ Deloitte & Touche 
LLP 

Plainfield SP 
SECS Holdco I 
SECS 

Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
21.12. – 31.12.2009 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΝΑΙ Deloitte & Touche 
LLP 

Plainfield SP 
SECS Holdco III 
SECS 

Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
21.12. – 31.12.2009 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΝΑΙ Deloitte & Touche 
LLP 

Plainfield Finance 
Corporation 

Εταιρική κατάσταση 
χρηµατοοικονοµικής 

θέσης 
01.12.2009 U.S. GAAP ΟΧΙ ΝΑΙ Pricewaterhouse 

Coopers LLP 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01 – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Οι άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες (κατάσταση χρηµατοοικονοµικής θέσης και κατάσταση 
αποτελεσµάτων) για τη περίοδο 01.01.- 30.06.2010 βασίσθηκαν στις ακόλουθες οικονοµικές καταστάσεις/ 
πληροφορίες: 
 
Εταιρία Τύπος 

οικονοµικής 
κατάστασης 

∆ιαχειριστική 
περίοδος/ χρήση 

Λογιστικά 
Πρότυπα 

Απαιτήθηκαν 
προσαρµογές 
εναρµόνισης 

µε ∆ΠΧΑ 

Ελεγµένες από 
Ορκωτό Ελεγκτή 

Λογιστή 

Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. Ενοποιηµένες 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
01.01. – 

30.06.2010 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΟΧΙ 

Πειραιώς Property Α.Ε. Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
01.01. –  

30.06.2010 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΟΧΙ 

Πειραιώς Developer Α.Ε. Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
01.01. –  

30.06.2010 
 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΟΧΙ 
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Εταιρία Τύπος 
οικονοµικής 
κατάστασης 

∆ιαχειριστική 
περίοδος/ χρήση 

Λογιστικά 
Πρότυπα 

Απαιτήθηκαν 
προσαρµογές 
εναρµόνισης 

µε ∆ΠΧΑ 

Ελεγµένες από 
Ορκωτό Ελεγκτή 

Λογιστή 

Sciens DE Holdings LLC Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
01.01. – 

30.06.2010 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΟΧΙ 

Plainfield SP SECS Holdco I SECS Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
01.01. - 

30.06.2010 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΟΧΙ 

Plainfield SP SECS Holdco III SECS Εταιρικές 
οικονοµικές 
καταστάσεις 

Περίοδος 
01.01. - 

30.06.2010 

∆.Π.Χ.Α ΟΧΙ ΟΧΙ 

Plainfield Finance Corporation Εταιρική κατάσταση 
χρηµατοοικονοµικής 

θέσης 

Περίοδος 
01.01. - 

30.06.2010 

U.S. GAAP ΟΧΙ ΟΧΙ 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Αναφορικά µε τις εταιρικές οικονοµικές καταστάσεις της 31.12.2009 και της 30.6.2010 των παραπάνω εταιριών 
σηµειώνεται πως:  
α) οι εταιρίες Πειραιώς Property A.E. και Πειραιώς Developer A.E. δεν συµµετέχουν σε άλλες εταιρίες και εποµένως 
δεν συντάσσουν ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις,  
β) οι εταιρίες Plainfield SP SECS Holdco I SECS και Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS κατέχουν επενδύσεις 
µόνο σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων και εποµένως οι εταιρικές οικονοµικές 
τους καταστάσεις ταυτίζονται µε τις ενοποιηµένες οικονοµικές τους καταστάσεις, 
γ) οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC και Plainfield Finance Corporation συµµετέχουν σε υποκείµενες θυγατρικές 
εταιρίες, SP Colt Co Investment και Colt Defence Holdings II αντίστοιχα, οι οποίες κατέχουν τελικώς 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων (επένδυση σε Colt Defense LLC), όµως δεν 
έχουν άλλα περιουσιακά στοιχεία, πλην των παραπάνω επενδύσεων τους σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε 
εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, υποχρεώσεις και δραστηριότητα. Ως αποτέλεσµα των παραπάνω οι εταιρικές 
οικονοµικές καταστάσεις των Sciens DE Holdings LLC και Plainfield Finance Corporation παρέχουν ισοδύναµη 
πληροφόρηση µε τις ενοποιηµένες οικονοµικές τους καταστάσεις. 
Επίσης αναφορικά µε την Plainfield Finance Corporation, σηµειώνεται πως µε δεδοµένο πως το κύριο περιουσιακό 
της στοιχείο είναι η επένδυση της σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 
(επένδυση σε Colt Defense LLC) δεν απαιτήθηκαν να πραγµατοποιηθούν προσαρµογές µεταξύ των λογιστικών 
προτύπων που χρησιµοποιεί η εταιρία (US GAAP) και των ∆ΠΧΠ βάσει των οποίων συντάσσονται οι παρούσες 
άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες λόγω του γεγονότος πως για τη συγκεκριµένη κατηγορία 
επενδύσεων η λογιστική αντιµετώπιση του ∆ΛΠ 39 είναι παρόµοια µε αυτή του SFAS 157. 
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3.13.4 ∆ιαδικασία ετοιµασίας των άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών   

 
Η διαδικασία λογιστικής αποτύπωσης της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου και ενσωµάτωσης των αποκτώµενων 
περιουσιακών στοιχείων στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου Sciens για τη σύνταξη των 
άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών έχει ως ακολούθως: 
α) η Sciens στις εταιρικές της οικονοµικές καταστάσεις απεικονίζει µε αύξηση του Ενεργητικού της και αντίστοιχη 
αύξηση των Ιδίων Κεφαλαίων της (µετοχικό κεφάλαιο και αποθεµατικό υπέρ το άρτιο) την απόκτηση των 
περιουσιακών στοιχείων σύµφωνα µε το κόστος απόκτησής τους την 02.01.2009, όπως παρουσιάζεται παραπάνω 
(βλέπε ενότητα 3.13.2 «Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών»),  
β) πραγµατοποιείται επιµέτρηση στην εύλογη αξία των περιουσιακών στοιχείων που αποκτώνται, όπως 
παρουσιάζεται παραπάνω (βλέπε ενότητα 3.13.2 «Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών 
πληροφοριών») και ανάλογα αναπροσαρµόζονται, όπου απαιτείται, οι λογιστικές καταστάσεις (Ενεργητικό και Ίδια 
Κεφάλαια) των αποκτώµενων εταιριών. 
γ) πραγµατοποιείται ταξινόµηση, για σκοπούς ενοποίησης, των αποκτώµενων περιουσιακών στοιχείων σύµφωνα 
µε τα ∆ΠΧΑ για τη σύνταξη των άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών, η οποία έχει ως 
ακολούθως: 
 

 
 
Εταιρία Ταξινόµηση 

CHL: Κλάµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

Π. Developer: Πειραιώς Developer A.E. Θυγατρική 

Π. Property: Πειραιώς Property A.E. Θυγατρική 

Sciens DE: Sciens DE Holdings LLC Θυγατρική 

SP Colt: SP Colt Co-investment LLC Θυγατρική 

Colt Defense: Colt Defense LLC Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

AIS: Advanced Interactive Systems Inc. Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

PFC: Plainfield Finance Corporation Θυγατρική 

CDH II: Colt Defence Holdings II LLC Θυγατρική 

SSSMF: Sciens Special Situation Master Fund Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

Plainfield III: Plainfield SP SECS Holdco III SECS Θυγατρική 

Solarfield: Solarfield Ventures S.ar.L. Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

Solarfield loans: Solarfield Ventures S.ar.L. loans Απαιτήσεις από δάνεια 
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δ) συναθροίζονται τα κονδύλια των λογαριασµών της κατάστασης χρηµατοοικονοµικής θέσης και αποτελεσµάτων 
του Οµίλου Sciens µε τα αντίστοιχα κονδύλια των αποκτώµενων εταιριών τα οποία θα είναι αναπροσαρµοσµένα 
στις εύλογες αξίες τους µετά την πραγµατοποίηση της προηγούµενης διαδικασίας. ∆εν προϋφίσταται συµµετοχή 
της Sciens στο µετοχικό κεφάλαιο των αποκτώµενων εταιριών που ενοποιούνται. ∆εν υφίστανται διεταιρικά 
υπόλοιπα µεταξύ Οµίλου Sciens και των αποκτώµενων εταιριών που ενοποιούνται. 
ε) κατά τη διαδικασία της ενοποίησης η απαλοιφή του κόστους απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων για τη 
µητρική µε την αναπροσαρµοσµένη, σύµφωνα µε τις εύλογες αξίες, καθαρή θέση των αποκτώµενων εταιριών 
δηµιουργεί αρνητική υπεραξία η οποία µεταφέρεται στα αποτελέσµατα και από εκεί στα ίδια κεφάλαια του Οµίλου, 
ενώ τα στοιχεία Ενεργητικού των αποκτώµενων εταιριών που δεν απαλείφονται κατά την ενοποίηση απεικονίζονται 
πλέον στις εύλογες αξίες τους στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις του Οµίλου. 
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3.13.5 Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009   

 
Στη συνέχεια παρατίθεται ο άτυπος pro forma ισολογισµός της 31.12.2009:    
 

PRO FORMA 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
31.12.2009 
(€ '000) 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens DE 
Holdings 

LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**   

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  Σηµειώσεις  

Pro Forma    
Ισολογισµός 

31.12.2009 

        Μητρική Όµιλος Μητρική Όµιλος  

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ        
    

 

Μη κυκλοφορούντα          
περιουσιακά στοιχεία        

        
 

Επενδύσεις σε ακίνητα 0  0  0  0  0  11.506  8.456  0  10    1,3  19.972  
Ενσώµατα πάγια 321  0  0  0  0  0  0  0  0      321  
Άυλα περιουσιακά 
στοιχεία 319  0  0  0  0  0  0  0  0      319  

Επενδύσεις σε 
συµµετοχές 22.888  0  0  0  0  0  0  38.918  (38.918) 1   22.888  

Υπεραξία συµµετοχών 42  0  0  0  0  0  0  0  0      42  
Λοιπές Απαιτήσεις  42  0  0  0  0  0  0  0  0      42  

 23.611  0  0  0  0  11.506  8.456  38.918  (38.908)     43.583  

Κυκλοφορούντα               
περιουσιακά στοιχεία         

 
     

Πελάτες και λοιπές 
απαιτήσεις 2.219  0  2.582  0  3.291  10  221  0  0      8.324  

Αναβαλλόµενες 
φορολογικές απαιτήσεις 2.551  0  0  0  0  0  0  0  0      2.551  

Χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία                        
διαθέσιµα προς 
πώληση 

100  0  0  0  0  0  0  0  0      100  

Χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία σε εύλογες 
αξίες µέσω 
αποτελεσµάτων 

225.232  23.090  10.667  24.648  10.461  0  0  7.296  10.468*  1,2 1,4 311.862  

Ταµειακά διαθέσιµα και 
ισοδύναµα 37.432  0  0  0  0  17  11  0  1.108    2  38.568  

 267.534  23.090  13.249  24.648  13.752  27  232  7.296  11.576      361.404  
                       
ΣΥΝΟΛΟ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 291.146  23.090  13.249  24.648  13.752  11.533  8.688  46.214  (27.332)     404.988  

 
Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ             

Ίδια κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους  
Μετοχικό κεφάλαιο  97.833 23.090 10.068 24.921 13.751 7.500 7.500 61.007 (86.830)  1   158.840 

∆ιαφορά από έκδοση 
µετοχών υπέρ το άρτιο 108.153 0  0  0  0  0  0  (19.319)  0  1    88.834 

Μείον: Ίδιες µετοχές (3.149)  0  0  0  0  0  0  0  0      (3.149)  
Αποθεµατικά 1.456 0  0  0  0  0  0  0  0      1.456 
Αποθεµατικό από 
χρηµατοοικονοµικά 
στοιχεία διαθέσιµα για 
πώληση 

7.786 0  0  0  0  0  0  0  0      7.786 

Συναλλαγµατικές 
διαφορές µετατροπής 2.053 0  0  0  0  0  0  0  (2.667)    5  (614)  

Κέρδη/ (Ζηµιές) εις νέον (34.861)  0  0  (273)  1 (261)  (2.187)  4.526 69.057   6  36.002 
∆ικαιώµατα Μειοψηφίας 4.812 0  0  0  0  0  0  0 0       4.812 
Σύνολο ιδίων 
κεφαλαίων 184.084 23.090 10.068 24.648 13.752 7.239 5.313 46.214 (20.440)      293.969 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ                 
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις               
∆ανειακές υποχρεώσεις 54.743 0  0  0  0  0  0  0  0      54.743 
Υποχρεώσεις από 
αντασφαλιστικές 
δραστηριότητες 

29.041 0  0  0  0  0  0  0  0      29.041 
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PRO FORMA 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
31.12.2009 
(€ '000) 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens DE 
Holdings 

LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**   

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  Σηµειώσεις  

Pro Forma    
Ισολογισµός 

31.12.2009 

        Μητρική Όµιλος Μητρική Όµιλος  
Υποχρεώσεις παροχών 
προσωπικού λόγω 
εξόδου από την 
υπηρεσία και λοιπές 
προβλέψεις 

36 0  0  0  0  0  600 0  0      636 

 83.820 0  0  0  0  0  600 0  0      84.420 
Βραχυπρόθεσµες 
υποχρεώσεις                

∆ανειακές υποχρεώσεις 22.441 0  0  0  0  4.168 2.724 0  (6.892)    2  22.441 
Προµηθευτές και λοιπές 
υποχρεώσεις 800 0  3.181 0 0 126 51 0  0      4.158 

 23.242 0  3.181 0  0  4.294 2.775 0  (6.892)      26.599 
          0        

Σύνολο υποχρεώσεων 107.062 0  3.181 0  0  4.294 3.375 0  (6.892)      111.019 
          0        
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 

291.146 23.090 13.249 24.648 13.752 11.533 8.688 46.214 (27.332)      404.988 

Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
*Οι προσθήκες των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στις Pro Forma οικονοµικές καταστάσεις προέκυψαν λόγω του γεγονότος πως οι εταιρίες που εµφανίζονται ως προσθήκες Pro Forma στα 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες αποτελούν περιουσιακά στοιχεία των εταιριών που εισφέρονται. Πιο συγκεκριµένα: 
α) Το 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. που θα εισφερθεί στη Sciens θα ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, 
όπως και η υφιστάµενη επένδυση του Οµίλου στην Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.. 
β) Οι 29.014,87 µετοχές κλάσης C του Sciens Special Situation Master Fund που κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco I SECS, η οποία θα εισφερθεί κατά 100% στη Sciens, θα ταξινοµηθούν ως 
χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, όπως και η υφιστάµενη επένδυση του Οµίλου στο Sciens Special Situation Master Fund. 
γ) το 14,73% της Colt Defense LLC που κατέχεται κατά 7,95% από τη Plainfield Finance Corporation και κατά 6,78% από τη Sciens DE Holdings LLC , οι οποίες εισφέρονται κατά 100% στη Sciens θα 
ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
δ) το 16,48% των εταιρικών µεριδίων της Solarfield Ventures S.ar.L που κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS, η οποία εισφέρεται κατά 100% στη Sciens θα ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικό 
στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
ε) το 18,1% των δικαιωµάτων ψήφου της AIS, που αντιπροσωπεύεται από τις µετοχές της AIS που κατέχει η Sciens DE Holdings LLC η οποία θα εισφερθεί κατά 100% στη Sciens, θα ταξινοµηθεί ως 
χρηµατοοικονοµικό στοιχείο σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία του Ισολογισµού τους ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσεως 2009 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,4406 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικες πληροφοριες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στη συνέχεια παρατίθεται η άτυπη pro forma κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης 2009:    

PRO FORMA 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ 
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
ΧΡΗΣΗΣ 2009 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens DE 
Holdings 

LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**   

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  Σηµειώσεις  

Pro Forma    
Κατάσταση    

Αποτελεσµάτων 
    

(€ '000)*        Μητρική Όµιλος Μητρική Όµιλος  
Κέρδη/ (ζηµιές) 
χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων σε εύλογη 
αξία µέσω 
αποτελεσµάτων 

(4.361)  0  0  (273)  0  0  0  0  0      (4.634)  

Κέρδη/ (ζηµιές) από 
αποτίµηση επενδυτικών 
ακινήτων 

0  0  0  0  0  1.099 867 0  0      1.966 

Κέρδη/ (ζηµιές) από 
πώληση              
συµµετοχών & 
επενδύσεων 

21 0  0  0  0  0  0  0  0      21 

Έσοδα από µερίσµατα 
& αναλογία κερδών 
συγγενών εταιρειών 

1.943 0  0  0  0  0  0  0  0      1.943 

Κέρδη από απόκτηση 
περιουσιακών 
στοιχείων 

0  0  0  0  0  0  0  4.526 66.053 2  5  70.579 

Έσοδα από παροχή 
συµβουλευτικών 
υπηρεσιών 

358 0  0  0  0  0  0  0  0      358 

Λοιπά έσοδα 4.345 0  0  0  1 32 0  0  0      4.378 
Σύνολο Λειτουργικών 
Εσόδων 2.305 0  0  (273)  1 1.130 867 4.526 66.053     74.610 

Κόστος προσωπικού (667)  0  0  0  0  0  (600)  0  0      (1.267)  
Λοιπά λειτουργικά έξοδα (3.787)  0  0  0  0  (113)  (41)  0  0      (3.941)  
Αποσβέσεις (65)  0  0  0  0  0  0  0  0      (65)  
Σύνολο Λειτουργικών 
Εξόδων (4.519)  0  0  0  0  (113)  (641)  0  0      (5.272)  

                 
Κέρδος/ (ζηµία) 
Εκµετάλλευσης (2.213)  0  0  (273)  1 1.017 226 4.526 66.053     69.338 

Χρηµατοοικονοµικό 
κόστος (3.071)  0  0  0  0  (143)  (88)  0  0      (3.303)  

Κέρδος/ (ζηµία) προ 
φόρων (5.284)  0  0  (273)  1 874 138 4.526 66.053     66.035 

Φόροι 474 0  0  0  0  (277)  (179)  0  0      19 
ΚΕΡ∆Η/ (ΖΗΜΙΕΣ) 
ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ (4.810)  0  0  (273)  1 597 (41)  4.526 66.053     66.053 

                 

Κέρδη/ (ζηµίες) 
αποδοτέα σε:                 

Μετόχους της 
µητρικής (8.437)                62.426 

∆ικαιώµατα 
µειοψηφίας 3.627               3.627 

 (4.810)  0  0  0  0  0  0          66.053 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 

** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία των αποτελεσµάτων τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσεως 2009 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,4406 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικες πληροφοριες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010 , που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 

3.13.5.1 Σηµειώσεις άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών χρήσης 2009 – Μητρική 
Εταιρία 

 
Σηµείωση 1 – Μητρική – Αύξηση Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων 
Οι προσαρµογές που πραγµατοποιεί η µητρική Sciens στις εταιρικές της οικονοµικές καταστάσεις κατά την 
απόκτηση των περιουσιακών στοιχείων αφορούν την αύξηση του Ενεργητικού της µε αντίστοιχη αύξηση των Ιδίων 
Κεφαλαίων της, σύµφωνα µε τις αξίες του πίνακα της ενότητας 3.13.2 «Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro forma 
χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών» και έχουν ως ακολούθως: 
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Αύξηση Ενεργητικού (€ '000) 
Αύξηση επενδύσεων σε συµµετοχές (Α)  
Πειραιώς Property Α.Ε. 3.347 
Πειραιώς Developer Α.Ε. 4.459 
Sciens DE Holdings LLC 8.777 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS 9.357 
Plainfield SP SECS Holdco III SECS 5.220 
Plainfield Finance Corporation 7.758 
Σύνολο (Α)  38.918 
Αύξηση σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων (Β)  
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 2.770 
Σύνολο (Β)  2.770 
Σύνολο αύξησης Ενεργητικού (A) + (B) 41.688 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Αύξηση Ιδίων Κεφαλαίων (€ '000) 
Μετοχικό Κεφάλαιο 61.007 
Αποθεµατικά από διαφορά υπέρ το άρτιο (19.319) 
Σύνολο αύξησης Ιδίων Κεφαλαίων 41.688 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Η κίνηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας σύµφωνα µε τις άτυπες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της 
χρήσεως 2009 είναι ως ακολούθως: 

 Αριθµός µετοχών Μετοχικό κεφάλαιο 

Sciens (δηµοσιευµένα) 163.054.482 € 97.833 χιλ. 

Προσαρµογή Pro Forma λόγω αύξησης µετοχικού κεφαλαίου 101.678.119 €61.007 χιλ. 

Σύνολα 264.732.601 € 158.840 χιλ. 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Σηµείωση 2 – Μητρική – Προσαρµογή αξίας χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογες αξίες µέσω 
αποτελεσµάτων 
Η προσαρµογή (αύξηση) της αξίας των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων κατά 
€ 4.526 χιλ. µε ισόποση αύξηση των κερδών από απόκτηση περιουσιακών στοιχείων αφορά την αξία του 1,038% 
της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. που αποκτάται κατά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου σύµφωνα µε τη σχετική 
αποτίµηση της αξίας του την 31.12.2009. Τα παραπάνω κέρδη από την απόκτηση των περιουσιακών στοιχείων 
µεταφέρονται στα ίδια κεφάλαια της µητρικής αυξάνοντας εποµένως αντίστοιχα κατά € 4.526 χιλ. τα κέρδη εις νέον 
της Εταιρίας.  
Εποµένως η συνολική αύξηση Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων της µητρικής λόγω της Αύξησης Μετοχικού 
Κεφαλαίου ανέρχεται σε € 46.214 χιλ. 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ    
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ  

 198 

 

3.13.5.2 Σηµειώσεις άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών χρήσης 2009 – Όµιλος 
 
Σηµείωση 1 – Όµιλος – Επιµέτρηση των περιουσιακών στοιχείων σε εύλογη αξία  
Κατά την επιµέτρηση στην εύλογη αξία των περιουσιακών στοιχείων που αποκτώνται αναπροσαρµόζονται, όπου 
απαιτείται, οι λογιστικές καταστάσεις (Ενεργητικό και Ίδια Κεφάλαια) των αποκτώµενων εταιριών. Η επιµέτρηση 
της εύλογης αξίας βασίζεται στις αξίες του σχετικού πίνακα στην ενότητα 3.13.2 «Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro 
forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών» και έχει ως ακολούθως: 
 
Εταιρία  
(€ '000) 

Αύξηση 
Ενεργητικού 

Αύξηση 
 Ιδίων 

Κεφαλαίων 
Sciens DE Holdings LLC   

Colt Defense LLC 499  
AIS Inc (469)  
Ίδια Κεφάλαια   30  

Σύνολο προσαρµογών Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων για Sciens DE Holdings LLC 30 30 
Plainfield Finance Corporation   

Colt Defense LLC 10.367  
Ίδια Κεφάλαια   10.367 

Σύνολο προσαρµογών Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων για Plainfield Finance Corporation 10.367 10.367 
Plainfield SP SECS Holdco III SECS   

Solarfield Ventures S.ar.L 71  
Ίδια Κεφάλαια   71 

Σύνολο προσαρµογών Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων για Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS 

71 71 

Πειραιώς Property Α.Ε.   
Επενδύσεις σε ακίνητα 4  
Ίδια Κεφάλαια   4 

Σύνολο προσαρµογών Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων για Πειραιώς Property Α.Ε. 4 4 
Πειραιώς Developer Α.Ε.   

Επενδύσεις σε ακίνητα 6  
Ίδια Κεφάλαια   6 

Σύνολο προσαρµογών Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων για Πειραιώς Developer Α.Ε. 6 6 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Σηµείωση 2 – Όµιλος – Προσαρµογή αυξήσεως µετοχικού κεφαλαίου αποκτώµενων εταιριών 
Με δεδοµένο πως οι εταιρίες Πειραιώς Property Α.Ε. και Πειραιώς Developer Α.Ε. πραγµατοποίησαν αύξηση 
µετοχικού κεφαλαίου € 3.500 χιλ. και € 4.500 χιλ. αντίστοιχα εντός του 1ου τριµήνου του 2010, προκειµένου να 
εξοφλήσουν τις δανειακές τους υποχρεώσεις, τα σχετικά κονδύλια των οικονοµικών τους καταστάσεων της 
31.12.2009 για τους σκοπούς αυτών των άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών προσαρµόσθηκαν 
ως ακολούθως: 
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Εταιρία  
(€ '000) 

Αύξηση 
Ενεργητικού 

Μείωση 
Παθητικού 

Αύξηση 
 Ιδίων 

Κεφαλαίων 
Πειραιώς Property Α.Ε.    

Ταµειακά διαθέσιµα 776   
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  2.724  
Αποθεµατικά από διαφορά υπέρ το άρτιο   3.465 
Μετοχικό κεφάλαιο   35 

Σύνολο προσαρµογών Ενεργητικού, Παθητικού, Ιδίων Κεφαλαίων Πειραιώς Property 
Α.Ε. 

776 2.724 3.500 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
 

Εταιρία  
(€ '000) 

Αύξηση 
Ενεργητικού 

Μείωση 
Παθητικού 

Αύξηση 
 Ιδίων 

Κεφαλαίων 
Πειραιώς Developer Α.Ε.    

Ταµειακά διαθέσιµα 332   
Βραχυπρόθεσµες δανειακές υποχρεώσεις  4.168  
Αποθεµατικά από διαφορά υπέρ το άρτιο   4.455 
Μετοχικό κεφάλαιο   45 

Σύνολο προσαρµογών Ενεργητικού, Παθητικού, Ιδίων Κεφαλαίων Πειραιώς 
Developer Α.Ε. 

332 4.168 4.500 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
 

Σηµείωση 3 – Όµιλος –επενδύσεις σε ακίνητα 
Οι επενδύσεις σε ακίνητα του Οµίλου, όπως διαµορφώνονται πριν και µετά την προσθήκη των αποκτώµενων 
περιουσιακών στοιχείων είναι ως ακολούθως: 
Επενδύσεις σε ακίνητα 
(€ ‘ 000) 

Όµιλος 
Sciens 

Προσθήκες 
Pro Forma Σύνολο 

Πειραιώς Developer A.E. 0 11.512 11.512 
Πειραιώς Property A.E. 0 8.460 8.460 
Σύνολα 0 19.972 19.972 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
 

Σηµείωση 4 – Όµιλος – χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
Τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, όπως διαµορφώνονται πριν και µετά την 
προσθήκη των αποκτώµενων περιουσιακών στοιχείων είναι ως ακολούθως: 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
(€ '000) 

Όµιλος 
Sciens 

Προσθήκες 
Pro Forma 

Σύνολο 

Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 115.276 7.296 122.572 
Sciens Special Situation Master Fund (επένδυση της Plainfield SP SECS Holdco I SECS) 103.330 24.648 127.978 
Colt Defense LLC (επένδυση των Sciens DE Holdings LLC και Plainfield Finance 
Corporation) 0 38.997 38.997 

Solarfield Ventures S.ar.L (επένδυση τηςPlainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS) 0 10.532 10.532 
Advanced Interactive Systems, Inc  (επένδυση της Sciens DE Holdings LLC) 0 5.157 5.157 
Λοιπά χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες  6.626 0 6.626 
Σύνολα 225.232 86.630 311.862 

Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Οι Pro Forma προσθήκες των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων προέρχονται 
από τα περιουσιακά στοιχεία που κατέχουν οι εταιρίες που εισφέρονται στη Sciens, όπως αναλυτικά 
παρουσιάζεται και στην ενότητα 3.13.1 «Γενικές Πληροφορίες». 
 

Σηµείωση 5 – Όµιλος – Προσδιορισµός αρνητικής υπεραξίας  
Κατά την 02.01.2009, ηµεροµηνία της απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων για σκοπούς αυτών των άτυπων 
Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών και µε βάση τη συναλλαγµατική ισοτιµία µετατροπής της 
συγκεκριµένης ηµέρας (€/ USD 1/1,3866) για τα περιουσιακά στοιχεία που έχουν ως νόµισµα λειτουργίας το USD 
(εταιρείες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS), η 
απαλοιφή του κόστους απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων για τη µητρική σε σχέση µε την 
αναπροσαρµοσµένη, σύµφωνα µε τις εύλογες αξίες, καθαρή θέση των αποκτώµενων εταιριών δηµιουργεί αρνητική 
υπεραξία η οποία µεταφέρεται στα αποτελέσµατα και από εκεί στα ίδια κεφάλαια του Οµίλου ως ακολούθως: 

Εταιρία  

Αριθµός 
Μετοχών της 

Sciens που θα 
Εκδοθούν 

Έναντι των 
Εισφορών 

Τιµή µετοχής 
Sciens 

2.1.2009  
(€) 

Κόστος 
απόκτησης 

εισφερόµενων 
εταιριών  

(€ ΄000) 

Εύλογη αξία 
εισφερόµενων 

εταιριών 
( € ΄000) 

Αρνητική  
Υπεραξία  

(€ ΄000) 

 (1) (2) (3)= (1)*(2) (4) (5)=(4)-(3) 
Προσαρµογές Μητρικής      
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 6.755.650 0,41 2.770 7.296 4.526 
   2.770 7.296 4.526 
Προσαρµογές Οµίλου      
Πειραιώς Property Α.Ε. 8.163.850 0,41 3.347 8.858 5.511 
Πειραιώς Developer Α.Ε. 10.875.057 0,41 4.459 11.148 6.689 
Sciens DE Holdings LLC 21.407.505 0,41 8.777 24.020 15.243 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS 22.821.977 0,41 9.357 25.892 16.535 
Plainfield SP SECS Holdco III SECS 12.732.318 0,41 5.220 13.822 8.602 
Plainfield Finance Corporation 18.921.762 0,41 7.758 21.231 13.473 
   38.918 104.971 66.053 
Σύνολα  101.678.119  41.688 112.267 70.579 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
 

Η διαφορά µεταξύ της εύλογης αξίας € 112.267 χιλ. των εισφεροµένων εταιριών του παραπάνω πίνακα µε την 
εύλογη αξία € 109.885 των εισφεροµένων εταιριών της ενότητας 3.13.2 «Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro forma 
χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών» οφείλεται κυρίως στη διαφορετική συναλλαγµατική ισοτιµία µετατροπής των 
εισφερόµενων εταιριών µε νόµισµα λειτουργίας το USD. Πιο συγκεκριµένα κατά την 2.1.2009 (ηµεροµηνία 
απόκτησης για τις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες του παραπάνω πίνακα) η συναλλαγµατική 
ισοτιµία ήταν €/USD: 1/1,3866 έναντι €/USD: 1/1,4406 της 31.12.2009 που αναφέρεται η εύλογη αξία της  ενότητας 
3.13.2 «Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών». 
Επίσης, κατά την 31.12.2009, η ενοποίηση των περιουσιακών στοιχείων που απεικονίζονται σε USD µε ισοτιµία €/ 
USD 1,4406 επιδρά αρνητικά στο αποθεµατικό από συναλλαγµατικές διαφορές κατά ποσό € 2.667 χιλ. 
Σε σχέση µε την προκύπτουσα αρνητική υπεραξία θα πρέπει να αναφερθεί πως λαµβάνοντας υπόψη τη διαδικασία 
της παρούσας Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, η Sciens και οι εισφέροντες µέτοχοι αξιολόγησαν τις αξίες που 
εισφέρονται και το αντάλλαγµα της εισφοράς, µε βάση τις παραµέτρους που ενδιαφέρουν τον κάθε µέτοχο και τις 
επενδυτικές ευκαιρίες και κινδύνους που διαβλέπει, και προέβησαν στην πραγµατοποίηση της συναλλαγής. 
Αναφορικά µε τους πιθανούς λόγους που µπορεί να συνέβαλαν στην εµφάνιση της αρνητικής υπεραξίας 
αναφέρονται ενδεικτικά τα κάτωθι: 
α) οι µετοχές της Sciens είναι εισηγµένες και διαπραγµατεύονται σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά χώρας 
της Ε.Ε. ενώ τα εισφερόµενα περιουσιακά στοιχεία είναι µη εισηγµένα σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά. Οι 
επενδυτές µε µεσο–µακροπρόθεσµη στρατηγική επένδυσης που κατέχουν µειοψηφικά ποσοστά συνήθως 
επιλέγουν την επένδυση σε µετοχές εταιριών που διαπραγµατεύονται σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά 
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έναντι της κατοχής µειοψηφικών ποσοστών σε εταιρίες µε µετοχές µη εισηγµένες σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή 
αγορά για λόγους που µπορεί να έχουν σχέση µε την ευνοϊκότερη φορολογική αντιµετώπιση των συναλλαγών και 
κερδών µετοχών εισηγµένων σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά, τη λήψη καλύτερης πληροφόρησης και της 
ευελιξίας ενεργειών κατά την απόκτηση, µεταβίβαση µετοχών κλπ. Σε αυτές τις περιπτώσεις η συγκυριακή, λόγω 
της κατάστασης των διεθνών ή/ και της εγχώριας κεφαλαιαγοράς, χρηµατιστηριακή αξία µιας εταιρίας µπορεί να 
αποκλίνει από τη µεσο-µακρόπρόθεσµη αξία της που διαβλέπουν οι επενδυτές. 
β) η επενδυτική στρατηγική που έχουν επιλέξει να ακολουθήσουν οι µέτοχοι για το επενδυτικό τους χαρτοφυλάκιο. 
 
Για πληροφοριακούς λόγους σηµειώνεται πως µε βάση την υφιστάµενη αξία των περιουσιακών στοιχείων που 
αποκτώνται (βλέπε ενότητα 3.13.2 «Βάση ετοιµασίας των άτυπων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών»), 
και λαµβάνοντας υπόψη την τιµή της µετοχής της Sciens (€ 0,56 ανά µετοχή) κατά την ηµεροµηνία της 
ολοκλήρωσης της απόκτησης των περιουσιακών στοιχείων και πιστοποίησης της αύξησης του µετοχικού της 
κεφαλαίου (24.09.2010) καθώς και την αντίστοιχη συναλλαγµατική ισοτιµία (€/ USD: 1/1,3412), το ποσό της 
αρνητικής υπεραξίας διαµορφώνεται σε € 57,7 εκ. περίπου. 
 
Σηµείωση 6 – Όµιλος – Προσαρµογή κερδών εις νέον 
Η κίνηση των κερδών εις νέον του Οµίλου και οι σχετικές προσαρµογές που απαιτήθηκαν για τη σύνταξη αυτών 
των άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών της 31.12.2009 είναι ως ακολούθως: 

Κέρδη εις νέον   (€ ΄000) 

Sciens (δηµοσιευµένα της 31.12.2009)   (34.861) 

Προσαρµογές Pro Forma     

Κέρδη από απόκτηση περιουσιακών στοιχείων µητρικής   4.526 

Κέρδη από απόκτηση περιουσιακών στοιχείων οµίλου  
προ απαλειφής αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων αποκτώµενων εταιριων 

69.057  

Απαλοιφή αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων αποκτώµενων εταιριών (3.004)  

Κέρδη από απόκτηση περιουσιακών στοιχείων οµίλου   66.053 

Αποτέλεσµα χρήσεως 2009 των εταιριών που αποκτώνται   284 

Υπόλοιπο Pro Forma κερδών εις νέο    36.002 
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3.13.5.3 Άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για την περίοδο 01.01.2010 – 30.06.2010 
Στη συνέχεια παρατίθεται ο άτυπος pro forma ισολογισµός της 30.06.2010:  

PRO FORMA  
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
30.6.2010 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens 
DE 

Holdings 
LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**  

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  Σηµειώσεις  

Pro Forma    
Ισολογισµός 

30.06.2010    

(ποσά σε χιλ. €)*        Μητρική Όµιλος Μητρική Όµιλος  
Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία                
Επενδύσεις σε ακίνητα 0  0  0  0  0  11.506  8.456  0  10    1,2  19.972  
Ενσώµατα πάγια 324  0  0  0  0  0  0  0  0      324  
Αϋλα περιουσιακά στοιχεία 319  0  0  0  0  0  0  0  0      319  
Επενδύσεις σε συµµετοχές 27.569  0  0  0  0  0  0  38.918  (38.918) 1   27.569  
Υπεραξία συµµετοχών 42  0  0  0  0  0  0  0  0      42  
Λοιπές Απαιτήσεις  38  0  0  0  0  0  0  0  0      38  
 28.291  0  0  0  0  11.506  8.456  38.918  (38.908)     48.264  
Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία                                   

Πελάτες και λοιπές απαιτήσεις 2.955  0  3.031  0  3.325  13  223  0  0      9.546  
Αναβαλλόµενες φορολογικές 
απαιτήσεις 2.551  0  0  0  0  0  0  0  0      2.551  

Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία                
διαθέσιµα προς πώληση 38  0  0  0  0  0  0  0  0      38  

Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε 
εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων 256.730  27.108  12.522  27.984  10.461  0  0  7.296  12.277  1 1,3 354.378  

Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα 52.301  0  0  0  0  338  770  0  0      53.409  
 314.574  27.108  15.554  27.984  13.786  351  993  7.296  12.277      419.922  
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 342.865  27.108  15.554  27.984  13.786  11.857  9.449  46.214  (26.631)     468.186  
             

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ             

Ίδια κεφάλαια αποδιδόµενα στους µετόχους            

Μετοχικό κεφάλαιο  97.833 27.108 11.820 29.257 13.751 7.545 7.535 61.007 (97.015)  1   158.840 
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών 
 υπέρ το άρτιο 108.153 0  0  0  0  4.455 3.465 (19.319) (7.920)  1    88.834 

Μείον: Ίδιες µετοχές (3.314)  0  0  0  0  0  0  0  0      (3.314)  
Αποθεµατικά 1.456 0  0  0  0  0  0  0  0      1.456 
Αποθεµατικό από 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
διαθέσιµα για πώληση 

7.724 0  0  0  0  0  0  0  0      7.724 

Συναλλαγµατικές διαφορές 
µετατροπής 27.710 0  0  0  0  0  0  0  9.200   3 36.910 

Κέρδη/ (Ζηµιές) εις νέον (42.435)  0  0  (1.273)  35 (329)  (2.177)  4.526 69.105   4  27.453 
∆ικαιώµατα Μειοψηφίας 5.666 0  0  0  0  0  0  0 0       5.666 
Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 202.794 27.108 11.820 27.984 13.786 11.671 8.823 46.214 (26.631)     323.569 
                 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ                 
Μακροπρόθεσµες υποχρεώσεις                 
∆ανειακές υποχρεώσεις 56.768 0  0  0  0  0  0  0  0      56.768 
Υποχρεώσεις από αντασφαλιστικές 
δραστηριότητες 36.142 0  0  0  0  0  0  0  0      36.142 

Υποχρεώσεις παροχών 
προσωπικού λόγω εξόδου από την 
υπηρεσία και λοιπές προβλέψεις 

36 0  0  0  0  0  600 0  0      636 

 92.946 0  0  0  0  0  600 0  0      93.546 
Βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις          0        
∆ανειακές υποχρεώσεις 46.052 0  0  0  0  0  0  0  0      46.052 
Προµηθευτές και λοιπές 
υποχρεώσεις 1.073 0  3.734   186 25 0  0      5.019 

 47.125 0  3.734 0  0  186 25 0  0      51.071 
Σύνολο υποχρεώσεων 140.071 0  3.734 0  0  186 625 0  0      144.617 
              

ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΚΑΙ 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 342.865 27.108 15.554 27.984 13.786 11.857 9.449 46.214 (26.631)      468.186 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία του Ισολογισµού τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της 1.1. – 30.6.2010 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,2271. 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικες πληροφοριες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Στη συνέχεια παρατίθεται η άτυπη pro forma κατάσταση αποτελεσµάτων περιόδου 01.01 - 30.06.2010:  
 

PRO FORMA  
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ  
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
01.01.–30.06.2010 

Όµιλος 
Sciens 

Sciens 
DE 

Holdings 
LLC**  

Plainfield 
Finance 

Corporation
**  

Plainfield 
SP SECS 

Holdco I 
SECS**  

Plainfield 
SP SECS 
Holdco III 

SECS 

Πειραιώς 
Developer 

Α.Ε. 

Πειραιώς 
Property 

Α.Ε. 
Προσαρµογές 
 Pro Forma  Σηµειώσεις  

Pro Forma    
Κατάσταση    

Αποτελεσµάτων 
    

(ποσά σε χιλ. €)*        Μητρική Όµιλος Μητρική Όµιλος  

Κέρδη/ (ζηµιές) 
χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε 
εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 

(4.564)  0  0  (952) 0  0  0  0  0      (5.516)  

Κέρδη/ (ζηµιές) από αποτίµηση 
επενδυτικών ακινήτων 0  0  0  0  0  0  0  0  0      0  

Κέρδη/ (ζηµιές) από πώληση              
συµµετοχών & επενδύσεων 0  0  0  0  0  0  0  0  0      0  

Έσοδα από µερίσµατα & αναλογία 
κερδών συγγενών εταιρειών 534 0  0  0  0  0  0  0  0      534 

Κέρδη από απόκτηση 
περιουσιακών στοιχείων 0  0  0  0  0  0  0  0 0   0 

Έσοδα από παροχή 
συµβουλευτικών υπηρεσιών 100 0  0  0  0  0  0  0  0      100 

Λοιπά έσοδα 2.199 0  0  0  33 14 0  0  0      2.247 
Σύνολο Λειτουργικών Εσόδων (1.731)  0  0  (952)  33 14 0  0 0     (2.636) 
Κόστος προσωπικού (382)  0  0  0  0  0  0  0  0      (382)  
Λοιπά λειτουργικά έξοδα (1.897)  0  0  0  0  (97)  (5)  0  0      (1.999)  
Αποσβέσεις (26)  0  0  0  0  0  0  0  0      (26)  
Σύνολο Λειτουργικών Εξόδων (2.305)  0  0  0  0  (97)  (5)  0  0      (2.407)  
                 
Κέρδος/ (ζηµία) Εκµετάλλευσης (4.037)  0  0  (952)  33 (83)  (5)  0 0     (5.043) 
Χρηµατοοικονοµικό κόστος (1.643)  0  0  0  0  (18)  (12)  0  0      (1.673)  
Κέρδος/ (ζηµία) προ φόρων (5.679)  0  0  (952)  33 (101)  (16)  0 0     (6.716) 
Φόροι 0  0  0  0  0  35 27 0  0      62 
ΚΕΡ∆Η/ (ΖΗΜΙΕΣ) ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ (5.679)  0  0  (952)  33 (66)  10 0 0     (6.654) 
                 
Κέρδη/ (ζηµίες) 
 αποδοτέα σε:                 

Μετόχους της µητρικής (7.573)                (8.548) 
∆ικαιώµατα µειοψηφίας 1.894               1.894 
 (5.679)  0  0  0  0  0  0          (6.654) 

*Τυχόν διαφορές σε ποσά κονδυλίων και αντίστοιχων αθροίσεων κονδυλίων οφείλονται σε στρογγυλοποίησεις 
** Οι εταιρίες Sciens DE Holdings LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco I SECS έχουν ως νόµισµα λειτουργίας και αναφοράς το USD. Τα στοιχεία των αποτελεσµάτων τους 
ενσωµατώνονται στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της 1.1. -30.6.2010 µε βάση ισοτιµία µετατροπής €/USD 1/1,2271. 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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3.13.5.4 Σηµειώσεις άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών 01.01.– 30.06.2010 – 
Μητρική Εταιρία 

 
Σηµείωση 1 – Μητρική – Αύξηση Ενεργητικού και Ιδίων Κεφαλαίων 
Οι προσαρµογές που πραγµατοποιεί η µητρική Sciens στις εταιρικές της οικονοµικές καταστάσεις κατά την 
απόκτηση των περιουσιακών στοιχείων αφορούν την αύξηση του Ενεργητικού της µε αντίστοιχη αύξηση των ιδίων 
κεφαλαίων της και είναι αυτές που πραγµατοποιήθηκαν για την προετοιµασία των άτυπων Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών της χρήσεως 2009 (βλέπε σηµείωση 1 της µητρικής για τις άτυπες Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσης 2009). 
Στις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της περιόδου 01.01. – 30.06.2010 το κέρδος € 4.526 χιλ 
από την απόκτηση του 1,038% της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. απεικονίζεται απευθείας στα κέρδη εις νέον της 
Εταιρίας, µε δεδοµένο πως έχει λογιστικοποιηθεί ήδη στα αποτελέσµατα των άτυπων Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών της χρήσεως 2009 (βλέπε σηµείωση 2 της µητρικής για τις άτυπες Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσης 2009). 
 

3.13.5.5 Σηµειώσεις άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοικών πληροφοριών 01.01. – 30.06.2010 – Όµιλος 
 
Σηµείωση 1 – Όµιλος – Επιµέτρηση των περιουσιακών στοιχείων σε εύλογη αξία  
∆εδοµένου πως η απόκτηση των περιουσιακών στοιχείων αποτυπώθηκε τη 02.01.2009 στις άτυπες Pro Forma 
χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της χρήσεως του 2009, η επιµέτρηση των περιουσιακών στοιχείων σε εύλογες 
αξίες είναι αυτή που πραγµατοποιήθηκε για την προετοιµασία των άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών 
πληροφοριών της χρήσεως 2009 (βλέπε σηµείωση 1 του Οµίλου για τις άτυπες Pro Forma χρηµατοοικονοµικές 
πληροφορίες της χρήσης 2009).  
Η διαφορά µεταξύ των προσαρµογών επιµέτρησης των περιουσιακών στοιχείων σε εύλογες αξίες που 
πραγµατοποίηθηκε για την προετοιµασία των άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών της χρήσεως 
2009 (€ 10.468 χιλ) και των προσαρµογών επιµέτρησης των περιουσιακών στοιχείων σε εύλογες αξίες που 
πραγµατοποίηθηκε για την προετοιµασία των άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών της περιόδου 
1.1. – 30.6.2010 (€ 12.277 χιλ.) προέρχεται από συναλλαγµατικές διαφορές λόγω της διαφορετικής ισοτιµίας 
αποτίµησης µεταξύ των δύο περιόδων αναφοράς. 
 
 Προσαρµογή 

εύλογης αξίας σε 
USD 

Μετατροπή της 
προσαρµογής εύλογης 

αξίας από USD σε € 
βάση ισοτιµίας 

31.12.2009 
 (€/USD 1/1,4406) 

Μετατροπή της 
προσαρµογής εύλογης 

αξίας από USD σε € βάση 
ισοτιµίας 30.6.2010  

(€/USD 1/1,2271) 

 (USD ‘000) (€ ‘000) (€ ‘000) 
Sciens DE Holdings LLC    
Colt Defense LLC 719 499 586 
AIS Inc (676) (469) (551) 
Plainfield Finance Corporation    
Colt Defense LLC 14.935 10.367 12.171 
Plainfield SP SECS Holdco III SECS    
Solarfield Ventures S.ar.L 0 71 71 
Σύνολα 14.978 10.468 12.277 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 
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Σηµείωση 2 – Όµιλος –επενδύσεις σε ακίνητα 
Οι επενδύσεις σε ακίνητα του Οµίλου, όπως διαµορφώνονται πρίν και µετά την προσθήκη των αποκτώµενων 
περιουσιακών στοιχείων είναι ως ακολούθως: 
Επενδύσεις σε ακίνητα 
(€ ‘000) 

Όµιλος 
Sciens 

Προσθήκες 
Pro Forma Σύνολο 

Πειραιώς Developer A.E. 0 11.512 11.512 
Πειραιώς Property A.E. 0 8.460 8.460 
Σύνολα 0 19.972 19.972 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Σηµείωση 3 – Όµιλος – χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
Τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων αναλύονται ως ακολούθως: 
 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
(€ '000) 

Όµιλος 
 Sciens 

Προσθήκες  
Pro Forma 

Σύνολο 

Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 115.276 7.296 122.572 
Sciens Special Situation Master Fund (επένδυση της Plainfield SP SECS Holdco I SECS) 135.052 27.984 163.036 
Colt Defense LLC (επένδυση των Sciens DE Holdings LLC και Plainfield Finance 
Corporation) 0 45.782 45.782 

Solarfield Ventures S.ar.L (επένδυση της Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS) 0 10.532 10.532 
Advanced Interactive Systems, Inc (επένδυση της Sciens DE Holdings LLC) 0 6.054 6.054 
Λοιπά χρηµ/κά στοιχεία σε εύλογες αξίες 6.402 0 6.402 
Σύνολα 256.730 97.648 354.378 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Η κίνηση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων σε εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων που προέκυψαν από τις 
προσθήκες Pro Forma της 30.06.2010 σε σχέση µε αυτές της 31.12.2009 είναι ως ακολούθως: 
 
Χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογη αξία  
µέσω αποτελεσµάτων 
(€ '000) 

Προσθήκες 
Pro Forma 
31.12.2009 

Συναλλαγµατικές 
διαφορές 

Αποτελέσµατα 
περιόδου  

1.1. – 30.6.2010 

Προσθήκες 
Pro Forma 
30.6.2010 

Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. 7.296 0 0 7.296 
Sciens Special Situation Master Fund 24.648 4.288 (952) 27.984 
Colt Defense LLC 38.997 6.785 0 45.782 
Solarfield Ventures S.ar.L 10.532 0 0 10.532 
Advanced Interactive Systems, Inc 5.157 897 0 6.054 
Σύνολα 86.630 11.970 (952) 97.648 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
Αναφορικά µε τα αποτελέσµατα περιόδου 01.01. – 30.06.2010 του παραπάνω πίνακα, σηµειώνεται πως το 
αποτέλεσµα για το Sciens Special Situation Master Fund αφορά τρέχουσα αποτίµηση µε ηµεροµηνία 30.06.2010 
ενώ για τα λοιπά χρηµατοοικονοµικά στοιχεία σε εύλογες αξίες δεν έχουν πραγµατοποιηθεί προσαρµογές σε 
σχέση µε την αξία αποτίµησής τους την 31.12.2009. 
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Οι παραπάνω συναλλαγµατικές διαφορές € 11.970 χιλ. της 30.06.2010 αντισταθµίζουν τις αρνητικές 
συναλλαγµατικές διαφορές (€ 2.667 χιλ.) που προέκυψαν από τις Pro Forma προσθήκες των άτυπων 
χρηµατοοικονοµικών πληροφοριων της 31.12.2009 (σηµείωση 5 – Όµιλος) και πλέον των λοιπών 
συναλλαγµατικών διαφορών της περιόδου 01.01. – 30.06.2010 διαµορφώνουν θετική προσαρµογή Pro Forma € 
9.200 χιλ. των συναλλαγµατικών διαφορών για τις άτυπες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες της περιόδου 01.01. – 
30.06.2010. 
 
Σηµείωση 4 – Όµιλος – Προσαρµογή των κερδών εις νέον  
 
Η κίνηση των κερδών εις νέον του Οµίλου και οι σχετικές προσαρµογές που απαιτήθηκαν για τη σύνταξη αυτών 
των άτυπων Pro Forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών της 30.06.2010 είναι ως ακολούθως: 
 
Κέρδη εις νέον   (€ ΄000) 
Sciens (δηµοσιευµένα της 30.06.2010)   (42.435) 
Προσαρµογές Pro Forma     
Κέρδη από απόκτηση περιουσιακών στοιχείων µητρικής (από Pro Forma 2009)   4.526 

Κέρδη από απόκτηση περιουσιακών στοιχείων οµίλου  
προ απαλειφής αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων αποκτώµενων εταιριων 69.057  

Απαλειφή αποτελεσµάτων προηγούµενων χρήσεων αποκτώµενων εταιριών (3.004)  
Κέρδη από απόκτηση περιουσιακών στοιχείων οµίλου ( από Pro Forma 2009)   66.053 
Αποτέλεσµα χρήσεως 2009 των εταιριών που αποκτώνται ( από Pro Forma 2009)   284 
Αποτέλεσµα 01.01. - 30.06.2010 των εταιριών που αποκτώνται  (975) 
Υπόλοιπο Pro Forma κερδών εις νέο    27.454 
Πηγή: Άτυπες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010, που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων και επί των οποίων έχει συνταχθεί Έκθεση Βεβαίωσης 
Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 
3.13.6 Έκθεση Βεβαίωσης Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή επί των ανέλεγκτων pro forma 

χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010 
Ακολούθως παρατίθεται αυτούσια η από 24.09.2010 Έκθεση Βεβαίωσης του Ορκωτού Ελεγκτή – Λογιστή κ. 
Κωνσταντίνου Μιχαλάτου (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701) της ελεγκτικής εταιρίας ΠραισγουωτερχαουςΚούπερς Ανώνυµη 
Ελεγκτική Εταιρία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές επί των ανέλεγκτων pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών 
για τη χρήση 2009 και την περίοδο 01.01 – 30.06.2010.  
 
«Σύµφωνα µε τον Κανονισµό (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων, εξετάσαµε τις 
συνηµµένες ανέλεγκτες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες («pro forma χρηµατοοικονοµικές 
πληροφορίες»), που παρατίθενται στις σελίδες 2 έως 23, της Ανώνυµης Εταιρείας SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. («SCIENS» ή «Εταιρία») και των θυγατρικών της («Όµιλος»), που αποτελούνται από τους 
ανέλεγκτους pro forma ισολογισµούς της 31ης ∆εκεµβρίου 2009 και της 30ης Ιουνίου 2010, τις  ανέλεγκτες pro 
forma καταστάσεις αποτελεσµάτων της χρήση που έληξε την 31ης ∆εκεµβρίου 2009 και της εξάµηνης περιόδου που 
έληξε την 30ης Ιουνίου 2010 καθώς και τις επεξηγηµατικές σηµειώσεις των ανέλεγκτων  pro forma 
χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών.   
 
Οι pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες έχουν συνταχθεί, για επεξηγηµατικούς λόγους µόνο, για να 
παρέχουν τις πληροφορίες για το πώς θα είχαν διαµορφωθεί τα οικονοµικά µεγέθη του Οµίλου εάν η αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου της SCIENS µε εισφορά σε είδος των µετοχών επτά εταιρειών, που περιγράφονται στην 
ενότητα Α των pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών, είχε πραγµατοποιηθεί στην αρχή του έτους και στην 
αρχή των περιόδων που καλύπτουν οι pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες.   
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Ευθύνη της ∆ιοίκησης 
Η διοίκηση της Εταιρείας είναι υπεύθυνη για την κατάρτιση των pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών 
συµφώνα µε τον Κανονισµό (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων.  
 
Ευθύνη του Ελεγκτή 
Η δική µας ευθύνη είναι να εκφράσουµε γνώµη επί αυτών των pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών 
συµφώνα µε το Παράρτηµα ΙΙ, στοιχείο 7 του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών 
Κοινοτήτων. ∆εν είµαστε υπεύθυνοι για την έκφραση οποιασδήποτε άλλης γνώµης σχετικά µε τις pro forma 
χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες ή σχετικά µε οποιαδήποτε από τα συστατικά τους στοιχεία. 
 
Η εξέτασή µας διενεργήθηκε σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Πρότυπο Αναθέσεων Εργασιών ∆ιασφάλισης 3000 «Εργασίες 
∆ιασφάλισης εκτός Ελέγχων ή Επισκοπήσεων Ιστορικών Οικονοµικών Πληροφοριών» και έχοντας λάβει υπόψη τις 
απαιτήσεις του Παραρτήµατος ΙΙ στοιχείο 7 του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής των Ευρωπαϊκών 
Κοινοτήτων. Η εργασία µας αποτέλεσε πρώτιστα τη σύγκριση των µη προσαρµοσµένων οικονοµικών 
πληροφοριών µε τα υποστηρικτικά έγγραφα που περιγράφονται στην ενότητα Γ των pro forma χρηµατοοικονοµικών 
πληροφοριών, έχοντας λάβει υπόψη τα στοιχεία τα οποία υποστηρίζουν τις προσαρµογές και έχοντας συζητήσει 
τις pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες µε τη διοίκηση της Εταιρείας. 
 
 
Γνώµη 
Με βάση την εξέταση που διενεργήσαµε, κατά την γνώµη µας: 
1. Οι pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες έχουν συνταχθεί κατάλληλα στη βάση ετοιµασίας που 

δηλώνεται στην ενότητα Β των pro forma χρηµατοοικονοµικών πληροφοριών, και  
2. Η βάση αυτή είναι συνεπής µε τις λογιστικές αρχές που εφαρµόζει η SCIENS. 
 
Χωρίς να διατυπώνουµε επιφύλαξη ως προς τα συµπεράσµατα της εξέτασης, εφιστούµε την προσοχή σας στο 
γεγονός ότι οι pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες έχουν συνταχθεί χρησιµοποιώντας υποθέσεις της 
διοίκησης της Εταιρείας οι οποίες περιγράφονται στην ενότητα Α των pro forma χρηµατοοικονοµικών 
πληροφοριών. Οι pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες, λόγω της φύσης τους, παρουσιάσουν µια υποθετική 
κατάσταση και, εποµένως, δεν αντιπροσωπεύουν την πραγµατική οικονοµική θέση ή τα αποτελέσµατα  του 
Οµίλου.  Επιπλέον οι συνηµµένες pro forma χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες δεν προτίθενται να παράσχουν και 
δεν παρέχουν τις πληροφορίες και γνωστοποιήσεις οι οποίες απαιτούνται ώστε να παρουσιάζεται εύλογα από 
κάθε ουσιώδη πλευρά η οικονοµική θέση του Οµίλου σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής 
Αναφοράς, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση.» 
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3.14. Συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη  
Η Εταιρία δηλώνει ότι δεν υπάρχουν άλλες συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη, όπως αυτά ορίζονται από τον 
Κανονισµό 1606/2002 και ορίζονται εννοιολογικά στις διατάξεις του σχετικού Προτύπου (∆.Λ.Π. 24), εκτός αυτών 
που παρατίθενται ακολούθως, σύµφωνα µε την Ενότητα 19 του Παραρτήµατος Ι του Κανονισµού 809/2004 της 
Επιτροπής των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων. Επιπλέον, οι συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη πραγµατοποιούνται σε  
όρους αγοράς.  
 

3.14.1 Συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη κατά τις χρήσεις 2007 – 2009 
 
Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη χρήση 2009: 

 2009 

(€ '000) Απαιτήσεις 
(31.12.2009) 

Υποχρεώσεις 
(31.12.2009) Έσοδα Έξοδα 

Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 26.636 77.769 86 5.553 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 1 1 0 1.396 
Σύνολα 26.638 77.770 86 6.949 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 17701 της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Οι σηµαντικότερες απαιτήσεις από λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν:  
 κατά ποσό € 23.811 χιλ. τις απαιτήσεις από εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του ∆.Σ. και ειδικότερα, από 

χρηµατοδοτήσεις ύψους € 12.624 χιλ. και € 11.187 χιλ. που έχει πραγµατοποιήσει στα πλαίσια των 
δραστηριοτήτων του το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund στις εταιρίες Fleming 
Holdings Limited και PB Holdings LLC αντίστοιχα (το ποσοστό συµµετοχής του Οµίλου στο επενδυτικό 
κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund κατά την 31.12.2009 ανερχόταν σε 76% και κατά την 
01.01.2010 σε 60%, ενώ οι εταιρίες Fleming Holdings Limited και PB Holdings LLC ελέγχονται από τον 
Πρόεδρο και ∆/νοντα Σύµβουλο της Εταιρίας κ. Ι. Ρήγα), 

 κατά ποσό € 2.234 χιλ. τις τραπεζικές καταθέσεις που τηρούσε ο Όµιλος στην Τράπεζα Πειραιώς.  
 
Οι σηµαντικότερες υποχρεώσεις προς λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν:  
 κατά ποσό € 77.185 χιλ. τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου προς την Τράπεζα Πειραιώς, 
 κατά ποσό € 403 χιλ. το υπόλοιπο της δεδουλευµένης υποχρέωσης, από λήψη υπηρεσιών διαχείρισης 

επενδύσεων, του Sciens Special Situation Master Fund προς τη SSDH Management Ltd, η οποία είναι ο 
διαχειριστής επενδύσεων του Sciens Special Situation Master Fund και είναι συνδεδεµένη εταιρία µε µέλη του 
∆.Σ. της Εταιρίας (η SSDH Management Ltd ελέγχεται από τον Πρόεδρο και ∆/νοντα Σύµβουλο της Εταιρίας κ. 
Ι. Ρήγα). 

 
Τα έσοδα από λοιπά συνδεδεµένα µέρη ύψους € 86 χιλ. αφορούν έσοδα τόκων από τις τραπεζικές καταθέσεις που 
τηρούσε, κυρίως η Εταιρία, στην Τράπεζα Πειραιώς. 
 
Τα σηµαντικότερα έξοδα του Οµίλου σε σχέση µε λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν: 
α) κατά ποσό € 3.071 χιλ. δεδουλευµένους τόκους από τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου προς την Τράπεζα 
Πειραιώς,  
β) κατά ποσό € 989 χιλ. αµοιβές υπηρεσιών και λοιπών εξόδων που απαιτήθηκαν κατά την παροχή των 
υπηρεσιών της Sciens Capital Ltd πρώην Atlas Capital Ltd,  
γ) κατά ποσό € 963 χιλ. ποσά που καταλογίσθηκαν στο Sciens Special Situation Master Fund από τη συνδεδεµένη 
µε µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας SSDH Management Ltd και,  
δ) κατά ποσό € 384 χιλ. αµοιβές που καταλογίσθηκαν στη θυγατρική Oceanus Reinsurance A.I., εκ των οποίων 
ποσό € 229 χιλ. αφορούσε αµοιβές διαχείρισης επενδύσεων της Oceanus Reinsurance A.I. που χρεώθηκαν από 
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την SO Management µε δεδοµένο πως κατά τη διάρκεια του 2009 δεν υπήρχε επενδυτικό κεφάλαιο µέσω του 
οποίου θα επενδύονταν τα διαθέσιµα κεφάλαια των προνοµιούχων µετόχων Oceanus Reinsurance A.I . Επίσης, 
ποσό € 155 χιλ. αφορούσε αµοιβές συµβούλου για την εξεύρεση και προσέγγιση νέων προνοµιούχων µετόχων και 
χρεώθηκε απ΄την εταιρία Oceanic International LLC, η οποία ελέγχεται από τον κ. Scott Allan, CEO της Oceanus 
Reinsurance A.I. 
 
Οι αµοιβές προς τη ∆ιοίκηση και τα διευθυντικά στελέχη του Οµίλου αφορούσαν κατά € 338 χιλ. την Εταιρία, κατά 
€ 348 χιλ την Oceanus Reinsurance A.I., κατά € 508 χιλ. την Apollo Aviation Holdings, κατά € 143 χιλ. τη Sreo 
Management και κατά € 59 χιλ. τη ∆ίολκος ΑΚΤΕ. 
 
Σε σχέση µε τις επενδύσεις του Οµίλου σηµειώνονται τα εξής: Την 31.12.2009 ο Όµιλος είχε επενδύσει € 109.956 
χιλ. σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται 
εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας. Η σηµαντικότερη από αυτές τις επενδύσεις για τους µετόχους 
του Οµίλου είναι η επένδυση € 103.330 χιλ. στο Sciens Special Situation Master Fund, τις επενδύσεις του οποίου 
διαχειρίζεται, όπως έχει ήδη αναφερθεί η SSDH Management Ltd (η οποία ελέγχεται από τον Πρόεδρο και ∆/νοντα 
Σύµβουλο της Εταιρίας κ. Ι. Ρήγα), ενώ εκ των υπολοίπων επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του 
∆.Σ. της Εταιρίας, επενδύσεις ύψους € 5.288 χιλ., αφορούσαν κυρίως στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Global 
Opportunity Fund, µέσω της θυγατρικής εταιρίας Oceanus Reinsurance A.I.. 
Επίσης, η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, στην οποία η κατά 100% θυγατρική Sciens 
International Holdings 2 Ltd συµµετέχει από το γ΄ τρίµηνο του 2008 µε 19% και ποσό € 8.222 χιλ., ελέγχεται από 
µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας.  
Τέλος, εντός του δ’ τριµήνου του 2009, η θυγατρική Sciens International Holdings 2 Ltd απέκτησε από τον κ. Ι. 
Ρήγα, Πρόεδρο και ∆ιευθύνων Σύµβουλο της Εταιρίας, 1,4% περίπου των συνολικών µετοχών του Sciens Special 
Situations Master Fund µε συνολική αξία € 1,9 εκατ., σύµφωνα µε τις τρέχουσες αξίες αποτίµησης του Sciens 
Special Situations Master Fund και τους γενικούς επενδυτικούς όρους λειτουργίας του. Η συγκεκριµένη συναλλαγή 
εγκρίθηκε από την Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Sciens την 20.05.2010.  
 
Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη χρήση 2008: 

 2008 

(€ '000) Απαιτήσεις 
(31.12.2008) 

Υποχρεώσεις 
(31.12.2008) Έσοδα Έξοδα 

Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 22.639 60.731 1.034 7.453 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 0 0 0 1.517 
Σύνολα 22.639 60.731 1.034 8.970 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2008 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 
 
Οι σηµαντικότερες απαιτήσεις από λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν:  
 κατά ποσό € 17.310 χιλ. τις απαιτήσεις από συνδεδεµένες εταιρίες µε µέλη του ∆.Σ., οι οποίες προέρχονται 

από χρηµατοδοτήσεις ύψους € 12.056 χιλ. και € 5.254 χιλ. που έχει πραγµατοποιήσει, στα πλαίσια των 
δραστηριοτήτων του, το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situation Master Fund στις εταιρίες Fleming 
Holdings Limited και PB Holdings LLC αντίστοιχα (ο Όµιλος συµµετείχε στο επενδυτικό κεφάλαιο Sciens 
Special Situation Master Fund µε ποσοστό 69% την 31.12.2008, ενώ οι εταιρίες Fleming Holdings Limited και 
PB Holdings LLC ελέγχονται από τον Πρόεδρο και ∆/νοντα Σύµβουλο της Εταιρίας κ. Ι. Ρήγα). 

 κατά ποσό € 5.091 χιλ. τις τραπεζικές καταθέσεις που τηρούσε ο Όµιλος στην Τράπεζα Πειραιώς  
 
Οι σηµαντικότερες υποχρεώσεις προς λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν: 
 κατά ποσό € 60.189 χιλ. τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου προς την Τράπεζα Πειραιώς και,  
 κατά ποσό € 348 χιλ. το υπόλοιπο της δεδουλευµένης υποχρέωσης, από λήψη υπηρεσιών διαχείρισης 

επενδύσεων, του Sciens Special Situation Master Fund προς τη SSDH Management Ltd, η οποία είναι ο 
διαχειριστής επενδύσεων του Sciens Special Situation Master Fund και είναι συνδεδεµένη εταιρία µε µέλη του 
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∆.Σ. της Εταιρίας (η SSDH Management Ltd ελέγχεται από τον Πρόεδρο και ∆/νοντα Σύµβουλο της Εταιρίας κ. 
Ι. Ρήγα). 

 
Τα σηµαντικότερα έσοδα από λοιπά συνδεδεµένα µέρη ύψους € 1.034 χιλ. αφορούσαν έσοδα τόκων από τις 
τραπεζικές καταθέσεις που τηρούσε κυρίως  ο Όµιλος στην Τράπεζα Πειραιώς. 
 
Τα σηµαντικότερα έξοδα από λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν: 
 κατά ποσό € 3.674 χιλ. δεδουλευµένους τόκους από τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου προς την Τράπεζα 

Πειραιώς και  
 κατά ποσό € 2.715 χιλ. αµοιβές διαχείρισης επενδύσεων που καταλογίσθηκαν: 

- κατά ποσό € 1.901 χιλ. στη θυγατρική, µέχρι την 31.10.2008, Sciens CFO I από τη συνδεδεµένη µε 
µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας, Sciens CFO I Management Ltd και  

- κατά ποσό € 814 χιλ. στο Sciens Special Situation Master Fund από τη συνδεδεµένη µε µέλη του ∆.Σ. 
της Εταιρίας, SSDH Management Ltd. 

 
Οι αµοιβές προς τη διοίκηση και τα διευθυντικά στελέχη του Οµίλου αφορούσαν κατά € 307 χιλ. την Εταιρία, κατά 
€ 459 χιλ. την Oceanus Reinsurance AI, κατά € 479 χιλ. την Apollo Aviation Holdings, κατά € 109 χιλ. τη Sreo 
Management και κατά € 163 χιλ. τη ∆ίολκος ΑΚΤΕ. 
 
Σε σχέση µε τις επενδύσεις του Οµίλου σηµειώνονται τα εξής: Εντός του β΄ τριµήνου του 2008, η συνδεδεµένη µε 
τον Όµιλο εταιρία SCHL Ltd, κατόπιν λήψης της σχετικής άδειας καταλληλότητας από την Επιτροπή Εποπτείας 
Λειτουργίας των Καζίνο, προέβη στην απόκτηση 8.353.100 κοινών ονοµαστικών µετοχών, που αντιστοιχούν σε 
ποσοστό 9,4% του µετοχικού κεφαλαίου, της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. από την Τράπεζα Πειραιώς αντί 
συνολικού τιµήµατος € 67,6 εκατ. περίπου. Την 31.12.2008 ο Όµιλος είχε επενδύσει € 121.068 χιλ. σε 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται εταιρίες 
συνδεδεµένες µε µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας. Η σηµαντικότερη από αυτές τις επενδύσεις για τους µετόχους του 
Οµίλου αφορά την επένδυση € 92.126 χιλ. στο Sciens Special Situation Master Fund, τις επενδύσεις του οποίου 
διαχειρίζεται, όπως έχει ήδη αναφερθεί, η SSDH Management Ltd (εταιρία ελεγχόµενη από τον Πρόεδρο και 
∆/νοντα Σύµβουλο της Εταιρίας κ. Ι. Ρήγα) ενώ εκ των υπολοίπων επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του 
∆.Σ. της Εταιρίας, επενδύσεις ύψους € 25.306 χιλ., κυρίως σε Rabobank bonds, αφορούν αποκλειστικά τους 
µετόχους µειοψηφίας της Oceanus Reinsurance A.I.. Επίσης, η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, 
στην οποία η κατά 100% θυγατρική Sciens International Holdings 2 Ltd συµµετέχει από το γ΄ τρίµηνο του 2008 µε 
19% και ποσό € 8.222 χιλ., ελέγχεται από µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας. 

 

Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη χρήση 2007: 

 2007 
(€ '000) Απαιτήσεις Υποχρεώσεις Έσοδα Έξοδα 
Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 85.467 51.529 0 2.485 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 9 2 0 677 
Σύνολα 85.476 51.531 0 3.162 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της χρήσης 2007 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν ελεγχθεί 
από τον Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή κ. Βασίλειο Γούτη (Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική 
Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές. 

 
Οι σηµαντικότερες απαιτήσεις από λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν: 
 κατά ποσό € 68.907 χιλ. τις τραπεζικές καταθέσεις που τηρούσε ο Όµιλος στην Τράπεζα Πειραιώς,  
 κατά ποσό € 16.431 χιλ. τις απαιτήσεις από συνδεδεµένες εταιρίες µε µέλη του ∆.Σ. οι οποίες προέρχονται 

από τη Sciens Structured Debt Holdings III (νυν Sciens Special Situation Master Fund) που στα πλαίσια της 
δραστηριότητας της είχε πραγµατοποιήσει σχετικές συναλλαγές χρηµατοδοτήσεων και  

 κατά ποσό € 129 χιλ. τις απαιτήσεις από συνδεδεµένες εταιρίες της Apollo Aviation Holdings. 
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Οι σηµαντικότερες υποχρεώσεις προς λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν: 
 κατά ποσό € 50.114 χιλ. τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου προς την Τράπεζα Πειραιώς,  
 κατά ποσό € 715 χιλ. υποχρεώσεις προς συνδεδεµένες εταιρίες της Apollo Aviation Holdings και  
 κατά ποσό € 656 χιλ. υποχρεώσεις προς τη Sciens CFO I Management Ltd. 

 
Τα σηµαντικότερα έξοδα του Οµίλου σε σχέση µε λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν αµοιβές ύψους € 2.402 χιλ. 
προς τη Sciens CFO I Management Ltd και € 27 χιλ. προς τη Sciens Institutional Services Ltd καθώς και 
δεδουλευµένους τόκους δανείων της Τράπεζας Πειραιώς (για το διάστηµα 24.12-31.12.2006) ύψους € 54 χιλ.. 
 
Σε σχέση µε τις επενδύσεις του Οµίλου σηµειώνεται ότι την 31.12.2007 ο Όµιλος είχε επενδύσει € 284.478 χιλ. σε 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονταν 
εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας. 
 

3.14.2 Συναλλαγές µε συνδεδεµένα µέρη κατά τις περιόδους 01.01 – 30.06.2010 και 01.01 – 30.06.2009 
Στη συνέχεια παρατίθενται οι συναλλαγές του Οµίλου µε συνδεδεµένα µέρη για τη περίοδο 01.01 – 30.06.2010 και 
την αντίστοιχη περίοδο της χρήσης 2009: 

 30.06.2010 01.01 – 30.06.2010 
(€ '000)* Απαιτήσεις Υποχρεώσεις Έσοδα Έξοδα 
Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 33.153 77.958 11 2.474 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 2 1 0 681 
Σύνολα 33.155 77.959 11 3.155 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
 31.12.2009 01.01 – 30.06.2009 
(€ '000)* Απαιτήσεις Υποχρεώσεις Έσοδα Έξοδα 
Μητρική 0 0 0 0 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 26.636 77.769 58 2.700 
Αµοιβές προς τη διοίκηση & διευθυντικά στελέχη 1 1 0 814 
Σύνολα 26.638 77.770 58 3.513 
* Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισµα των επιµέρους µεγεθών οφείλονται σε στρογγυλοποιήσεις.  
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες συνοπτικές ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της 30.06.2010 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει 
∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή. 

 
Οι σηµαντικότερες απαιτήσεις από λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν:  
 κατά ποσό € 31.077 χιλ. τις απαιτήσεις από εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του ∆.Σ. (έναντι αντίστοιχων 

απαιτήσεων € 23.811 χιλ. την 31.12.2009).  
 κατά ποσό € 942 χιλ. τις τραπεζικές καταθέσεις που τηρούσε ο Όµιλος στην Τράπεζα Πειραιώς την 

30.06.2010.  
 
Οι σηµαντικότερες υποχρεώσεις προς λοιπά συνδεδεµένα µέρη αφορούσαν:  
 κατά ποσό € 77.743 χιλ. τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου προς την Τράπεζα Πειραιώς, (έναντι 

αντίστοιχων υποχρεώσεων € 77.184 χιλ. την 31.12.2009), 
 κατά ποσό € 120 χιλ. υποχρεώσεις προς την Sciens Capital Ltd (πρώην Atlas Capital Ltd) που αφορούν την 

παροχή υπηρεσιών του α’ εξαµήνου του 2010 
 
Τα σηµαντικότερα έξοδα του Οµίλου, κατά την περίοδο 01.01 – 30.06.2010, σε σχέση µε λοιπά συνδεδεµένα µέρη 
αφορούσαν: 
 κατά ποσό € 1.208 χιλ. δεδουλευµένους τόκους από τις δανειακές υποχρεώσεις του Οµίλου προς την Τράπεζα 

Πειραιώς,  
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 κατά ποσό € 592 χιλ. ποσά που καταλογίσθηκαν στο Sciens Special Situation Master Fund από τη 
συνδεδεµένη µε µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας SSDH Management Ltd,  

 κατά ποσό € 558 χιλ. αµοιβές υπηρεσιών και λοιπών εξόδων της Sciens Capital Ltd (πρώην Atlas Capital Ltd) 
στα πλαίσια της σχετικής σύµβασης παροχής υπηρεσιών που έχει συναφθεί µεταξύ της Εταιρίας και της 
Sciens Capital Ltd. 

 
Οι αµοιβές προς τη ∆ιοίκηση και τα διευθυντικά στελέχη του Οµίλου κατά την περίοδο 01.01 – 30.06.2010 
αφορούσαν κατά € 260 χιλ. την Apollo Aviation Holdings, κατά 189 χιλ. την Εταιρία, κατά € 179 χιλ την Oceanus 
Reinsurance A.I., και κατά € 53 χιλ. τη Sreo Management.  
 
Σε σχέση µε τις επενδύσεις του Οµίλου σηµειώνονται τα εξής: Την 30.06.2010 ο Όµιλος είχε επενδύσει € 141.454 
χιλ. σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται 
εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας. Η σηµαντικότερη από αυτές τις επενδύσεις για τους µετόχους 
του Οµίλου είναι η επένδυση € 135.052 χιλ. στο Sciens Special Situation Master Fund, τις επενδύσεις του οποίου 
διαχειρίζεται, όπως έχει ήδη αναφερθεί η SSDH Management Ltd (η οποία ελέγχεται από τον Πρόεδρο και ∆/νοντα 
Σύµβουλο της Εταιρίας κ. Ι. Ρήγα), ενώ εκ των υπολοίπων επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 
αποτιµώµενα σε εύλογες αξίες µέσω αποτελεσµάτων, τα οποία διαχειρίζονται εταιρίες συνδεδεµένες µε µέλη του 
∆.Σ. της Εταιρίας, επενδύσεις ύψους € 4.882 χιλ., αφορούσαν επενδύσεις που πραγµατοποιήθηκαν µέσω της 
θυγατρικής εταιρίας Oceanus Reinsurance A.I.  
Επίσης, η Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd, στην οποία η κατά 100% θυγατρική Sciens 
International Holdings 2 Ltd συµµετέχει από το γ΄ τρίµηνο του 2008 µε 19% και ποσό € 8.222 χιλ., ελέγχεται από 
µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας. 
 
3.15. Σηµαντικές αλλαγές στη χρηµατοοικονοµική ή εµπορική θέση της Εταιρίας  
Σύµφωνα µε δήλωση της Εταιρίας, δεν έχει λάβει χώρα σηµαντική αλλαγή στη χρηµατοοικονοµική ή / και στην 
εµπορική θέση του Οµίλου από την 30.06.2010 έως την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, µε 
εξαίρεση την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά εις είδος που πιστοποιήθηκε την 
24.09.2010.  
 
3.16. Μερισµατική πολιτική 
Η Εταιρία αναγνωρίζει και παρουσιάζει την υποχρέωση διανοµής µερισµάτων της, µετά την έγκριση τους από την 
Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της.  
Για τη χρήση 2009, δεν συντρέχουν οι προϋποθέσεις για τη διανοµή µερίσµατος. 
Για τη χρήση 2008, η Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 30.06.2009 αποφάσισε, κατόπιν 
προτάσεως του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, την µη διανοµή µερίσµατος λόγω ύπαρξης ζηµιών. 
Για τη χρήση 2007, η Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 27.06.2008 αποφάσισε τη διανοµή 
µερίσµατος συνολικού ποσού € 4.892 χιλ. ή € 0,03 ανά µετοχή. Σηµειώνεται ότι, τελικά, το ανά µετοχή µέρισµα 
διαµορφώθηκε σε € 0,03010517 ανά µετοχή, έχοντας προσαυξηθεί σύµφωνα µε το άρθρο 16 παρ. 8 του κ.ν. 
2190/1920 επειδή η Εταιρία κατείχε ίδιες µετοχές. 
Οι νέες µετοχές της Εταιρίας που προέκυψαν από την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου θα έχουν τα ίδια δικαιώµατα 
επί µερισµάτων, όπως όλες οι υπόλοιπες υφιστάµενες µετοχές. Σχετικά µε το δικαίωµα µερίσµατος των µετοχών της 
Εταιρίας βλέπε ενότητα 4.8.3 «∆ικαίωµα Μερίσµατος» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 
3.17. ∆ιοικητικά, ∆ιαχειριστικά, Εποπτικά Όργανα και Ανώτερα ∆ιοικητικά Στελέχη  
Σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας, το ανώτατο όργανό της είναι η Γενική Συνέλευση, η οποία εκλέγει το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο που αποτελεί και το µόνο διοικητικό και διαχειριστικό όργανο της Εταιρίας. Εποπτικά όργανα 
της Εταιρίας αποτελούν η Επιτροπή Ελέγχου και ο Εσωτερικός Ελεγκτής. Επίσης, ανώτερο διοικητικό στέλεχος της 
Εταιρίας αποτελεί ο Γενικός ∆ιευθυντής και CFO καθώς και ο Υπεύθυνος Επενδυτικών Σχέσεων και Εξυπηρέτησης 
Μετόχων . 
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3.17.1 ∆ιοικητικό Συµβούλιο 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας (εφεξής το «∆.Σ.») έχει τη γενική διαχείριση και εκπροσώπηση της Εταιρίας 
και αποφασίζει γενικά για κάθε ζήτηµα που αφορά την Εταιρία και ενεργεί κάθε πράξη εκτός από εκείνες που είτε 
από τον Νόµο, είτε από το Καταστατικό, έχει αρµοδιότητα η Γενική Συνέλευση των Μετόχων.  
Σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας το ∆.Σ. αποτελείται από πέντε έως δεκαπέντε µέλη, τα οποία εκλέγονται 
από τη Γενική Συνέλευση και έχουν τριετή θητεία, που παρατείνεται αυτόµατα µέχρι την πρώτη Τακτική Γενική 
Συνέλευση που θα εγκρίνει τις οικονοµικές καταστάσεις του έτους λήξης της θητείας τους, η οποία δεν µπορεί όµως 
να υπερβεί την τετραετία. ∆εν υπάρχουν, σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας, ειδικά δικαιώµατα διορισµού 
µελών του ∆.Σ. υπέρ µετόχων. 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο συνέρχεται στην έδρα της Εταιρίας, ή κατόπιν εγγράφου γνωστοποιήσεως του Προέδρου 
της και εκτός της έδρας αυτής, στο Λονδίνο ή στη Νέα Υόρκη, όποτε ο Πρόεδρος κρίνει σκόπιµη ή αναγκαία τη 
σύγκλησή του ή όποτε τουλάχιστον δύο (2) από τα µέλη του ∆.Σ. το ζητήσουν εγγράφως. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 
µπορεί να συνεδριάζει µε τηλεδιάσκεψη. Στην περίπτωση αυτή, η πρόσκληση προς τα µέλη του ∆.Σ. περιλαµβάνει 
τις αναγκαίες πληροφορίες για τη συµµετοχή αυτών στη συνεδρίαση.  
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο βρίσκεται σε απαρτία και συνεδριάζει έγκυρα εφόσον είναι παρόντες ή 
αντιπροσωπεύονται σ’ αυτοί οι µισοί (1/2) συν ένας σύµβουλοι, σε καµία περίπτωση όµως ο αριθµός των 
συµβούλων που είναι παρόντες αυτοπροσώπως δεν µπορεί να είναι µικρότερος των τριών (3). Το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο λαµβάνει αποφάσεις µε απόλυτη πλειοψηφία των παρόντων και αντιπροσωπευόµενων µελών του, 
εκτός από τις περιπτώσεις για τις οποίες προβλέπεται αυξηµένη πλειοψηφία. Κάθε σύµβουλος διαθέτει δικαίωµα 
µιας ψήφου και µπορεί να αντιπροσωπεύσει έναν ακόµα σύµβουλο µε έγγραφη εξουσιοδότηση.    
 
Σύµφωνα µε την απόφαση της από 23.07.2010 Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας, εξελέγη 
νέο  ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας το οποίο αποτελείται από 9 (εννέα) µέλη και το οποίο συγκροτήθηκε σε 
σώµα την ίδια µέρα, ως ακολούθως :   

Ονοµατεπώνυµο Θέση στο ∆.Σ. 

Ιωάννης Ρήγας  Πρόεδρος & ∆ιευθύνων Σύµβουλος  - Εκτελεστικό Μέλος 
Lord Charles Ronald Guthrie Αντιπρόεδρος ∆.Σ. – Μη Εκτελεστικό Μέλος 
Θεόδωρος Ρήγας Εκτελεστικό Μέλος 
Γεώργιος Μελάς Εκτελεστικό Μέλος  
Daniel J. Standen  Εκτελεστικό Μέλος  
Σταύρος Σιώκος Μη Εκτελεστικό Μέλος  
Paolo Vagnone Μη Εκτελεστικό Μέλος  
Thomas Pierre Leon Pompidou  Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος  
∆ιονύσιος Στεριώτης Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος  
 

H θητεία του ως άνω ∆ιοικητικού Συµβουλίου είναι τριετής ήτοι έως τις 23.07.2013, παρατεινοµένης αυτής µέχρι την 
Τακτική Γενική Συνέλευση που θα εγκρίνει τις οικονοµικές καταστάσεις του έτους λήξης της θητείας τους, µη 
δυνάµενης να υπερβεί την τετραετία, σύµφωνα µε το άρθρο 8 του καταστατικού της Εταιρίας. Σηµειώνεται πως η 
παραπάνω σύνθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας που εξελέγη από την ‘Εκτακτη Γενική Συνέλευση της 
23.07.2010 είναι ίδια µε αυτή που υπήρχε προ της 23.07.2010 Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης, ενώ η τελευταία 
µεταβολή στη σύνθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας πραγµατοποιήθηκε την 30.06.2008.  
Η επαγγελµατική διεύθυνση των µελών του ∆.Σ. είναι η διεύθυνση της έδρας της Εταιρίας, Σόλωνος 10, Κολωνάκι, 
106 73 Αθήνα. 
Εντός πέντε (5) ετών από τη σχετική απόφαση της Γενικής Συνέλευσης, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο µπορεί, µε 
πλειοψηφία 2/3 των µελών του: (α) να αυξάνει το µετοχικό κεφάλαιο άπαξ ή τµηµατικά µε έκδοση νέων µετοχών και 
(β) να αποφασίζει την έκδοση οµολογιακού δανείου µετατρέψιµου σε µετοχές. Το ποσό της αύξησης και του 
οµολογιακού δανείου δεν µπορεί να υπερβαίνει το ποσό του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου κατά την 
ηµεροµηνία λήψης της σχετικής απόφασης της Γενικής Συνέλευσης. Αυτές οι αρµοδιότητες του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου µπορούν να ανανεωθούν µε απόφαση της Γενικής Συνέλευσης για χρονική περίοδο που δεν 
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υπερβαίνει τα πέντε (5) έτη. Σε αυτό το πλαίσιο, η Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 05.02.2008 
εκχώρησε, για µια πενταετία από την ηµεροµηνία της εν λόγω Γενικής Συνέλευσης, ήτοι µέχρι και την 05.02.2013, 
την εξουσία στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο να εκδίδει κατά τις διατάξεις των άρθρων 3α και 13 παρ. 1 του Κ.Ν. 2190/20 
και του άρθρου 6 παρ. 1 του Καταστατικού της Εταιρίας, οµολογιακό δάνειο µε δικαίωµα µετατροπής των 
οµολογιών σε µετοχές που θα εκδοθούν στο πλαίσιο αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου για ποσό που δεν µπορεί 
να υπερβεί το καταβεβληµένο κατά την ηµεροµηνία εκείνη µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας, ήτοι το ποσό των € 
97.832.689,20.   
 
Εκπροσώπηση 

Σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο µπορεί να αναθέτει µε απόφασή του την 
άσκηση όλων ή µερικών από τα δικαιώµατα και τις εξουσίες του που σχετίζονται µε τη διοίκηση, διαχείριση και 
εκπροσώπηση της Εταιρίας σε ένα ή περισσότερα πρόσωπα, ανεξάρτητα αν τα πρόσωπα αυτά είναι µέλη του ή 
όχι. Οι αρµοδιότητες καθενός από τα πρόσωπα αυτά καθορίζονται πάντοτε µε απόφαση του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου για το διορισµό τους. Οι κανόνες εκπροσώπησης και δέσµευσης της Εταιρίας καθορίζονται από το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο. 
Επιφυλασσόµενης της εφαρµογής των ειδικών διατάξεων της σχετικής απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου για 
τον καθορισµό εκπροσώπησης της Εταιρίας ή ειδικής εντολής, που τυχόν χορηγηθεί στο µέλλον, ο Πρόεδρος και 
∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας, Ιωάννης Ρήγας, µε µόνη την υπογραφή του κάτω από την εταιρική επωνυµία, 
εκπροσωπεί και δεσµεύει την Εταιρία σε όλες τις σχέσεις και συναλλαγές της, ανεξαρτήτου ποσού.  
Για τη συνοµολόγηση και υπογραφή κάθε είδους συµβάσεων, συµφωνιών ή άλλων εγγράφων µε άλλες εταιρίες 
σχετικά µε τη λειτουργία και ανάπτυξη της Εταιρίας, τη διεξαγωγή των εργασιών και των δραστηριοτήτων της και 
την επίτευξη των σκοπών της και για την έκδοση, οπισθογράφηση επιταγών, εντολών προς τράπεζες, για τη 
διενέργεια πληρωµών, την έκδοση επιταγών εις διαταγή ∆.Ο.Υ. προς πληρωµή φόρων ή εις διαταγή οποιουδήποτε 
ασφαλιστικού Ταµείου κύριας ή/και επικουρικής ασφάλισης, υπογραφής και πληρωµής λογαριασµών της 
Εταιρίας, την Εταιρία δεσµεύουν: (α) µέχρι του ποσού των € 100.000,00 ο Γενικός ∆ιευθυντής και CFO κ. Χρήστος 
Τσάµης, (β) µέχρι του ποσού των € 300.000,00 ο κ. Θεόδωρος Ρήγας και (γ) µέχρι του ποσού των € 1.000.000,00 
από κοινού οι κ.κ. Χρήστος Τσάµης και Θεόδωρος Ρήγας. 
Για την εκπροσώπηση της Εταιρίας ενώπιον κάθε δικαστικής ή εξωδίκου Αρχής, δηµόσιας, δηµοτικής, 
φορολογικής, διοικητικής, κάθε υπηρεσίας και κάθε Οργανισµού και Νοµικού Προσώπου ∆ηµοσίου και Ιδιωτικού 
∆ικαίου, υπό την επιφύλαξη της εφαρµογής των ανωτέρω εξουσιοδοτήσεων, υπογραφής και παροχής 
εξουσιοδοτήσεων εκπροσώπησης της Εταιρίας ενώπιον νοµαρχιακών, δηµοτικών, διοικητικών, φορολογικών 
αρχών, Ταµείων κύριας και επικουρικής ασφάλισης, προς κατάθεση ή/και λήψη εγγράφων της Εταιρίας, την 
Εταιρία δεσµεύουν µε την υπογραφή τους, είτε ο Γενικός ∆ιευθυντής και CFO κ. Χρήστος Τσάµης, είτε ο κ. 
Θεόδωρος Ρήγας.  
Ο Πρόεδρος του ∆.Σ. και ∆/νων Σύµβουλος κ. Ιωάννης Ρήγας και ο κ. Θεόδωρος Ρήγας, δικαιούνται, 
υπογράφοντας καθένας χωριστά να επικυρώνουν αντίγραφα και αποσπάσµατα των πρακτικών των Γενικών 
Συνελεύσεων και του ∆ιοικητικού Συµβουλίου.  
 
Ακολούθως παρατίθενται σύντοµα βιογραφικά σηµειώµατα των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας.  
 
Ιωάννης Ρήγας, Πρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος  
Ο κ. Ιωάννης Ρήγας είναι επίσης ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Sciens Management, εταιρίας διαχείρισης κεφαλαίων 
εναλλακτικών επενδύσεων µε έδρα τη Νέα Υόρκη. Η Sciens Management και οι προκάτοχοι της ιδρύθηκαν από τον 
κ. Ρήγα το 1988 και ξεκίνησαν τις δραστηριότητες τους στον τοµέα της διαχείρισης εναλλακτικών µορφών 
επενδύσεων το 1994. Ο κ. Ρήγας έχει εκτεταµένη εµπειρία στη διαχείριση εναλλακτικών επενδύσεων στους τοµείς 
των ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών (private equity), venture capital, σύνθετων επενδυτικών κεφαλαίων 
(structured finance) και κεφαλαίων αντιστάθµισης κινδύνου. Ο κ. Ρήγας κατέχει BA του Colorado College των 
Η.Π.Α. καθώς και πτυχίο CFA. Ο κ. Ι. Ρήγας είναι αδελφός του κ. Θεόδωρου Ρήγα, εκτελεστικού µέλους του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου και Γενικού ∆ιευθυντή της Εταιρίας. 
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Lord Charles Ronald Guthrie, Αντιπρόεδρος ∆.Σ. – Μη Εκτελεστικό Μέλος 
Ο Λόρδος Charles Ronald Guthrie είναι Μη Εκτελεστικό Μέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας από τον Ιούλιο του 2007. 
Σήµερα διατελεί Honorary Colonel of the Life Guards, Gold Stick to Her Majesty Queen Elizabeth II και Colonel 
Commandant of the Special Air Service (“SAS”). Έχει υπηρετήσει για περισσότερα από 40 χρόνια την Ουαλική 
Φρουρά και την SAS στην Ευρώπη, τη Μαλαισία και την Ανατολική Αφρική. Επίσης έχει διορισθεί κατά το 
παρελθόν στην Γερµανία ως Commander in Chief of the Army, Chief of the General Staff (Head of the Army) and 
Chief of the Defense Staff and the Principal Military Advisor σε δύο πρωθυπουργούς και τρεις υπουργούς Eθνικής 
Aµύνης. Αποσύρθηκε από τον Βρετανικό στρατό το 2001.  
∆ιατέλεσε µέλος του ∆.Σ. της N M Rothschild & Sons Limited από την 06.08.2001, Πρόεδρος της N M Rothschild & 
Sons (Μεξικό) από την 17.12.2001 και της N M Rothschild & Sons (Βραζιλία) από την 20.02.2002 και µέλος του 
BICE Chileconsult Asesorias Financieras (Χιλή) από την 18.02.2001. Ως µέλος ∆.Σ. στις ανωτέρω τράπεζες της 
Rothschild έχει αποκτήσει εµπειρία επενδυτικών στρατηγικών σε πολυάριθµες κατηγορίες επενδύσεων και έχει 
βοηθήσει µε την παροχή στρατηγικών συµβουλών. Ο Λόρδος Guthrie είναι επίσης µέλος ∆.Σ. της Advanced 
Interactive Systems Inc και µέλος ∆.Σ. της Colt Defense LLC. Είναι Μέλος του Συµβουλίου του The International 
Institute of Strategic Studies επισκέπτης Καθηγητής και Honorary Fellow του King’s College London University, 
Πρόεδρος του Liddell Hart Centre for Military Archives, Μέλος ∆Σ του Moscow School of Politics and Ben Gurion 
University. Επίσης είναι Πρόεδρος των Army Benevolent Fund, Action Medical Research, Federation of London 
Youth Clubs, Weston Spirit και Governor of The Charterhouse, Clerkenwell, UK. 
 
Θεόδωρος Ρήγας, Εκτελεστικό Μέλος  
Ο κ. Θ. Ρήγας είναι εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. και Γενικός ∆ιευθυντής της Εταιρίας. Από το 1993 έως το 1994, 
διετέλεσε οικονοµικός αναλυτής στην Τράπεζα Αθηνών. Από το 1994 έως το 2001 εργάστηκε ως account officer στη 
Λαϊκή Τράπεζα Α.Ε. και στη συνέχεια έως το 2004 διετέλεσε ∆ιευθυντής Χρηµατοδοτήσεων Μεγάλων 
Επιχειρήσεων στην ίδια τράπεζα. Ο κ. Θ. Ρήγας είναι κάτοχος πτυχίου BA in Economics από το Clark University 
(Mασσαχουσέτη, Η.Π.Α.) από το 1989 και κάτοχος MSc in Shipping, Trade and Finance από το London's City 
University Business School από το 1990. Ο κ. Θ. Ρήγας είναι αδελφός του κ. Ι. Ρήγα, Προέδρου και ∆ιευθύνοντος 
Συµβούλου της Εταιρίας. 
 
Γεώργιος Μελάς, Εκτελεστικό Μέλος 
Ο κ. Γεώργιος Μελάς είναι εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας. Επίσης, είναι ιδρυτικό µέλος του Οµίλου 
∆ΙΟΛΚΟΣ ο οποίος εδρεύει στην Αθήνα. Κατέχει τη θέση του Προέδρου της ∆ΙΟΛΚΟΣ Real Estate Management 
S.A., εταιρία διαχείρισης ανάπτυξης ακινήτων, από την ίδρυση της έως και σήµερα καθώς και τη θέση του 
Προέδρου και ∆/ντα Συµβούλου της εταιρίας ∆ΙΟΛΚΟΣ CAPITAL S.A. και της ∆ΙΟΛΚΟΣ ΑΣΤΙΚΕΣ ΑΝΑΠΤΥΞΕΙΣ, 
εταιρειών αξιοποίησης ακινήτων. ∆ιετέλεσε Πρόεδρος της εταιρίας ∆ΙΟΛΚΟΣ ASSET MANAGEMENT ΑΕΠΕΥ από 
το 2001 έως το 2007. Είναι ∆ιευθυντής της εταιρίας Sciens Debt and Income Fund που εδρεύει στα Νησιά Καϋµάν, 
της οποίας τη διαχείριση έχει η εταιρία Sciens Capital Management που εδρεύει στην Ν. Υόρκη. Είναι επίσης 
Μέλος ∆.Σ. των εταιρειών «Anatron Food Services», και «Anatron Μεταποιητική Α.Ε.». Μετέχει στη ∆ιοικητική 
Επιτροπή του Μπενακείου Φυτοπαθολογικού Ινστιτούτου και είναι Ταµίας του Μπενακείου Παιδικού Ιδρύµατος. 
Έχει διατελέσει Μέλος ∆.Σ. της ΕΛΑΙΣ Α.Ε. 
Ο κ. Μελάς έχει πτυχίο ΒΑ (Economics), από το University of Yale και µεταπτυχιακό MSc (Industrial Relations & 
Human Resource Management), από το London School of Economics. 
 
Daniel J. Standen, Εκτελεστικό Μέλος 
Ο κ. Standen, διατελεί Εκτελεστικό Μέλος του ∆.Σ. της Sciens από τον Ιούλιο του 2007. Σήµερα είναι Partner της 
Sciens Capital Management στην οποία εργάζεται από το 1999. Ο κ. Standen συµµετέχει σε όλες τις πτυχές της 
επενδυτικής διαδικασίας σχετικά µε τις ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private equity), περιλαµβανοµένων του 
εντοπισµού και της υλοποίησης επενδύσεων και της διαχείρισης χαρτοφυλακίου και υπηρετεί στα ∆ιοικητικά 
Συµβούλια ενός αριθµού εταιριών του χαρτοφυλακίου. Προ της ένταξης του στην Sciens ο κ. Standen ήταν Senior 
Member του τµήµατος Συγχωνεύσεων – Εξαγορών – Κεφαλαιαγορών της Clifford Chance Rogers & Wells, LLP 
όπου αντιπροσώπευσε την Sciens σε έναν αριθµό συναλλαγών σε ιδιωτικές επενδυτικές συµµετοχές (private 
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equity), αποτελώντας, ουσιαστικά, τµήµα της επενδυτικής οµάδας της Sciens. Ο κ. Standen είναι κάτοχος joint 
J.D./L.L.M. degree από το Duke University School of Law και B.A. από το New York University. 
 
Σταύρος Σιώκος, Μη Εκτελεστικό Μέλος  
Γεννήθηκε στη Θεσσαλονίκη το 1969. Είναι πτυχιούχος Ηλεκτρολόγος Μηχανικός του Πανεπιστηµίου Πατρών, 
κάτοχος µεταπτυχιακού τίτλου σπουδών (MSc) σε Electrical & Computing Engineering, καθώς και διδακτορικού 
(PhD) Επιχειρησιακής Έρευνας από το Πανεπιστήµιο της Μασαχουσέτης στις Η.Π.Α.. Ξεκίνησε την επαγγελµατική 
σταδιοδροµία του το 1996, εργαζόµενος επί σειρά ετών στη Citigroup του Λονδίνου. ∆ιετέλεσε Managing Director, 
υπεύθυνος σε παγκόσµιο επίπεδο για τους εναλλακτικούς τρόπους χρηµατιστηριακών συναλλαγών, καθώς και για 
τις οµάδες στρατηγικής αγοραπωλησιών της εταιρίας και την οµάδα στρατηγικής ανάπτυξης και προϊόντων για όλα 
τα συνταξιοδοτικά ταµεία και ασφαλιστικές εταιρίες στην Ευρώπη. Από τον Απρίλιο του 2008 είναι στην Τράπεζα 
Πειραιώς υπεύθυνος για τους τοµείς Asset Management, Private Banking, Private Equity και Alternative 
Investments. Επίσης, είναι συγγραφέας δεκάδων ακαδηµαικών συγγραµµάτων. 
 
Paolo Vagnone, Μη Εκτελεστικό Μέλος 
Γεννήθηκε στο Τορίνο της Ιταλίας το 1963. Είναι διπλωµατούχος Ηλεκτρονικός Μηχανικός του Πολυτεχνείου του 
Τορίνου και κάτοχος µεταπτυχιακού τίτλου ΜΒΑ από το INSEAD. Ξεκίνησε την καριέρα του στις εταιρίες 
McKinsey&Co Ιταλίας και AMP. Κατόπιν κατείχε για πολλά χρόνια σηµαντικές διευθυντικές θέσεις στην 
RAS(Allianz Group), ενώ απο το 2007 είναι ∆ιευθύνων Σύµβουλος και Γενικός ∆ιευθυντής των εταιριών 
Italfondriano SpA και Torre SGR της Fortress Investment Group Ιταλίας. Απο τον Μάρτιο του 2008 είναι Μη 
Εκτελεστικό Μέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Sciens. 
  
Thomas Pompidou, Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος 
Ο κ. Pompidou είναι 38 ετών, απόφοιτος του EdHEC Business School της Γαλλίας. Έχει 15 έτη επαγγελµατική 
εµπειρία στο χώρο των χρηµατοοικονοµικών και επενδυτικών υπηρεσιών, κατέχοντας τη θέση senior corporate 
finance banker στους τοµείς επενδυτικής τραπεζικής των εταιριών Lazard και Dresdner Kleinwort Wasserstein. 
Σήµερα είναι ∆ιευθύνων Σύµβουλος (Managing Director) της εταιρίας Crescent Point Group, η οποία είναι 
επενδυτική εταιρία µε δραστηριότητα στις διεθνείς αναδυόµενες αγορές (emerging markets), µέσω επενδύσεων 
στους τοµείς των ιδιωτικών επενδυτικών συµµετοχών (private equity) και των κεφαλαίων αντιστάθµισης κινδύνων 
(hedge fund). 
 
∆ιονύσιος Στεριώτης, Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος 
Γεννήθηκε στην Αθήνα το 1973. Είναι απόφοιτος του Κολλεγίου Αθηνών και του Πανεπιστηµίου της 
Μασσαχουσέτης, του ‘Amherst’ των Η.Π.Α., στη ∆ιοίκηση Επιχειρήσεων και στα Οικονοµικά. Έχει εργαστεί στο 
χώρο της Ναυτιλίας στο εξωτερικό για τις εταιρείες CSX SA στις Η.Π.Α.., και SEALAND SA, στην Ολλανδία ενώ 
ασχολείται γενικότερα µε το χώρο των διαµεταφορών, της ανάπτυξης/διαχείρισης λιµένων, και της διαχείρισης 
πλοίων. Στο παρελθόν εργάστηκε επίσης σε διευθυντικές θέσεις της οικογενειακής επιχείρησης Γ.Α. ΚΑΛΛΙΤΣΗΣ 
∆ΙΑ∆ΟΧΟΙ ΑΕ και σήµερα είναι Γενικός ∆ιευθυντής της εταιρίας CMA CGM HELLAS A.E.  
 
Ακολούθως παρατίθεται σύντοµο βιογραφικό σηµείωµα του κ. Χρήστου Τσάµη, Γενικού ∆ιευθυντή και CFO και του 
κ. Γιώργου Βεντουράτου, Υπεύθυνου Επενδυτικών Σχέσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων, οι οποίοι αποτελούν 
ανώτερα διοικητικά στελέχη της Εταιρίας:  
 
Χρήστος Τσάµης, Γενικός ∆ιευθυντής και CFO 
Από το 2000 έως το 2005 εργάστηκε ως επικεφαλής των οικονοµικών υπηρεσιών και σχεδιασµού των εταιριών real 
estate της Τράπεζας Πειραιώς, ενώ από το 1998 έως το 2000 εργάστηκε ως προϊστάµενος ελέγχου µε εξειδίκευση 
στον χώρο ενέργειας, ακίνητης περιουσίας και κατασκευών στην ελεγκτική και συµβουλευτική εταιρία Arthur 
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Andersen. Κατέχει, από το 1994, πτυχίο του Οικονοµικού Πανεπιστηµίου Αθηνών (πρώην Α.Σ.Ο.Ε.Ε.) µε ειδίκευση 
στη Χρηµατοοικονοµική και Λογιστική και µεταπτυχιακό τίτλο σε Business Finance από το Πανεπιστήµιο Brunel 
(Λονδίνο).  
 
Γιώργος Βεντουράτος, Υπεύθυνος Επενδυτικών Σχέσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων 
Γεννήθηκε στην Αθήνα το 1964. Είναι απόφοιτος του Κολλεγίου Αθηνών, διπλωµατούχος Mηχανολόγος Mηχανικός 
των πανεπιστηµίων UMIST (University of Manchester Institute of Science and Technology) και Liverpool καθώς και 
κάτοχος µεταπτυχιακού τίτλου MBA απο το Manchester Business School. Εχει σηµαντική και µακροχρόνια 
εµπειρία στον χώρο των χρηµατοοικονοµικών και επενδυτικών υπηρεσιών. Ξεκίνησε την καριέρα του το 1993 στο 
dealing room της ΕΤΕΒΑ. Κατόπιν διετέλεσε ∆ιευθυντής Επενδύσεων της Ασπίς ΑΕ∆ΑΚ και Γενικός ∆ιευθυντής της 
Λαικής ΑΕ∆ΑΚ. Επίσης ηταν ιδρυτικό µέλος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της ∆ίολκος Asset Management ΑΕΠΕΥ, η 
οποία διαχειριζόταν κυρίως θεσµικά χαρτοφυλάκια. Από τον Φεβρουάριο του 2010 είναι στην Sciens υπεύθυνος 
του τοµέα των Επενδυτικών Σχέσεων. 
 

3.17.2 Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και Εσωτερικός Κανονισµός Λειτουργίας   
Η Εταιρία έχει συµµορφωθεί µε τις διατάξεις για την εταιρική διακυβέρνηση, σύµφωνα µε το νόµο και διαθέτει 
επαρκή εσωτερικό κανονισµό λειτουργίας, ο οποίος περιλαµβάνει το ελάχιστο περιεχόµενο που προβλέπει ο 
Ν.3016/2002. Επιπροσθέτως, η Εταιρία έχει συµµορφωθεί προς τις διατάξεις των άρθρων 3,4,7 και 8 του Ν. 
3016/2002 και το άρθρο 37 του Ν. 3693/2008.  
Τα µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας διακρίνονται, σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο Ν.3016/2002, σε «εκτελεστικά» µέλη, 
και σε «µη εκτελεστικά» µέλη. Το ∆ιοικητικού Συµβούλιο πρέπει να απαρτίζεται κατά το 1/3 από µη εκτελεστικά 
µέλη, εκ των οποίων δύο (2) τουλάχιστον πρέπει να είναι ανεξάρτητα. Τα ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη ορίζονται 
από τη Γενική Συνέλευση των µετόχων. 
Τα εκτελεστικά µέλη του ∆.Σ. ασχολούνται µε τα καθηµερινά θέµατα διοίκησης της Εταιρίας, είναι υπεύθυνα για τη 
διοίκηση και διευθέτηση θεµάτων των συγκεκριµένων λειτουργικών ενοτήτων των ∆ιευθύνσεων που τους έχουν 
ανατεθεί και επικουρούν τον ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο στο έργο του.  
Τα µη εκτελεστικά και τα ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου είναι ανεξάρτητα από τα 
εκτελεστικά µέλη και τους µετόχους που συγκεντρώνουν την πλειοψηφία του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας και 
δεν διατηρούν καµιά επιχειρηµατική δραστηριότητα ή άλλη εµπορική σχέση µε την Εταιρία, η οποία θα µπορούσε 
να επηρεάσει την ανεξάρτητη κρίση τους. Οι αρµοδιότητες των µη εκτελεστικών µελών περιορίζονται στις 
εκτιµήσεις που διενεργούν για τη στρατηγική της επιχείρησης, την απόδοση της, το ενεργητικό της και το διορισµό 
βασικών διευθυντικών στελεχών και οι αρµοδιότητες τους δεν αφορούν τα καθηµερινά θέµατα διαχείρισης της 
Εταιρίας. 
Εκτελεστικά µέλη του υφιστάµενου ∆.Σ. της Εταιρίας είναι οι κ.κ. Ιωάννης Ρήγας (Πρόεδρος και ∆ιευθύνων 
Σύµβουλος), Θεόδωρος Ρήγας, Γεώργιος Μελάς και Daniel J. Standen. Μη εκτελεστικά µέλη του υφιστάµενου ∆.Σ. 
της Εταιρίας είναι οι κ.κ. Lord Charles Ronald Guthrie, Σταύρος Σιώκος, Paolo Vagnone, Thomas Pompidou και 
∆ιονύσιος Στεριώτης. Οι κ.κ. Pompidou και Στεριώτης ορίσθηκαν ως ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη του ∆.Σ.  
Στο πλαίσιο των διατάξεων περί εταιρικής διακυβέρνησης η Εταιρία έχει θεσµοθετήσει Τµήµα Εσωτερικού 
Ελέγχου, καθώς και Υπηρεσία Εξυπηρέτησης Μετόχων και Υπηρεσία Εταιρικών Ανακοινώσεων. Ειδικότερα:  

3.17.2.1 Επιτροπή Ελέγχου και Υπηρεσία Εσωτερικού Ελέγχου  
Επιτροπή Ελέγχου 

Σύµφωνα µε τις σχετικές διατάξεις του Ν. 3693/2008 και τον Εσωτερικό Κανονισµό της Εταιρίας, η Επιτροπή 
Ελέγχου, που αποτελείται από δύο τουλάχιστον µη εκτελεστικά µέλη και ένα ανεξάρτητο µη εκτελεστικό µέλος του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου, εκλέγεται από τη Γενική Συνέλευση. Η θητεία της Επιτροπής παρακολουθεί τη θητεία των 
µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 
Η Επιτροπή Ελέγχου συνεδριάζει τουλάχιστον τέσσερις φορές το χρόνο, ενώ είναι δυνατή η σύγκλησή της κατόπιν 
σχετικού αιτήµατος του Τµήµατος Εσωτερικού Ελέγχου ή των εξωτερικών ελεγκτών της Εταιρίας.  
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Η Επιτροπή Ελέγχου αναφέρεται στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο και διαπιστώνει τη νόµιµη, αποτελεσµατική και 
ανεπηρέαστη διεξαγωγή εσωτερικών και εξωτερικών ελέγχων στην Εταιρία και εξασφαλίζει την επικοινωνία µεταξύ 
ελεγκτικών οργάνων και ∆ιοικητικού Συµβουλίου. Τα πρακτικά της Επιτροπής διανέµονται στα µέλη του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου και αποτελούν θέµα ηµερήσιας διάταξης της επόµενης συνεδρίασης. 
Ειδικότερα, η Επιτροπή Ελέγχου µεταξύ άλλων : 

 Εξετάζει τα ετήσια προγράµµατα διενέργειας ελέγχων. 

 Εξετάζει τις εκθέσεις εσωτερικού ελέγχου, καθώς και την εν γένει λειτουργία του (την επάρκεια σε 
ανθρώπινο δυναµικό, τον εξοπλισµό των υπηρεσιών εσωτερικού ελέγχου και την επιβαλλόµενη 
διάρθρωσή τους). 

 Εξετάζει, σε συνεργασία µε τη οικονοµική διεύθυνση και τους ελεγκτές, την καταλληλότητα των 
συστηµάτων εσωτερικού ελέγχου της Εταιρίας, συµπεριλαµβανοµένων και των ελέγχων των ηλεκτρονικών 
συστηµάτων πληροφορικής και ασφάλειας, καθώς επίσης και το περιεχόµενο των εκθέσεων των ορκωτών 
ελεγκτών, που αφορούν οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας και τις απαντήσεις των αρµόδιων 
υπηρεσιών. 

 Ενηµερώνεται από τα διοικητικά στελέχη της Εταιρίας και τους ελεγκτές, σχετικά µε σηµαντικούς 
κινδύνους ή ανοίγµατα και κρίνει, τα µέτρα που ελήφθησαν ή πρέπει να ληφθούν, ώστε να 
ελαχιστοποιηθεί ο κίνδυνος για την Εταιρία. 

 Εξετάζει σε συνεργασία µε την οικονοµική διεύθυνση και τους ελεγκτές, τις εταιρικές και ενοποιηµένες 
οικονοµικές καταστάσεις, τα σχετικά προσαρτήµατα και τις εξαµηνιαίες καταστάσεις, όταν δε κρίνει 
απαραίτητο και τις τριµηνιαίες καταστάσεις, πριν την υποβολή τους στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο. 

 ∆ιαπιστώνει την τήρηση των νόµων και των κανόνων του Χρηµατιστηρίου. 

Το ∆.Σ. της Εταιρίας, στην από 17.03.2006 συνεδρίασή του, είχε ορίσει ως µέλη της Επιτροπής Ελέγχου τους 
Βασιλική Αθανάσογλου (Πρόεδρο), Στρατή Γαρεφαλλάκη και ∆ιονύσιο Στεριώτη. Μετά την παραίτηση της κας. 
Βασιλικής Αθανάσογλου και του κ. Στρατή Γαρεφαλλάκη από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας, η Τακτική 
Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας στην από 30.06.2010 συνεδρίασή της όρισε σύµφωνα µε τις διατάξεις 
του άρθρου 37 του Ν. 3693/ 2008 ως µέλη της Επιτροπής Ελέγχου τους κυρίους Σταύρο Σιώκο (µη εκτελεστικό 
µέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας), ∆ιονύση Στεριώτη (ανεξάρτητο µη εκτελεστικό µέλος του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας) και Paolo Vagnone (µη εκτελεστικό µέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της 
Εταιρίας). 
 
Τα µέλη της Επιτροπής Ελέγχου δε λαµβάνουν αµοιβή για τη συµµετοχή τους σε αυτή. 
 
Υπηρεσία Εσωτερικού Ελέγχου 

Έργο και ευθύνη της Υπηρεσίας Εσωτερικού Ελέγχου είναι ο έλεγχος και η πιστή τήρηση και εφαρµογή της 
λειτουργίας της Εταιρίας ως και της συµµόρφωσης µε τις εκάστοτε αποφάσεις της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, το 
ισχύον νοµοθετικό πλαίσιο, τον Κώδικα ∆εοντολογίας κ.λ.π., τους κανόνες που πρέπει να διέπουν και ρυθµίζουν 
τις σχέσεις, τη συµπεριφορά και τις συναλλακτικές υποχρεώσεις των οργάνων της διοίκησης, των στελεχών και 
εργαζόµενων της Εταιρίας ως και κάθε είδους σ’ αυτήν εργαζόµενου ή µ’ αυτήν συνεργαζόµενου κατά την άσκηση 
των δραστηριοτήτων της παράλληλα µε την ισχύουσα νοµοθεσία και τις αποφάσεις των κατ’ εξουσιοδότηση νόµου 
εποπτικών αρχών, κατά τρόπο ώστε να προωθούνται µεταξύ άλλων, οι σκοποί της Εταιρίας, να εξασφαλίζεται η 
άσκηση υγιούς και ευπρεπούς ανταγωνισµού, να διασφαλίζεται η πλήρης, σαφής και σωστή ενηµέρωση των 
µετόχων και επενδυτών και να επιτυγχάνεται η ορθή άσκηση της λειτουργίας µε τα ΜΜΕ. 
 
Ειδικότερα οι αρµοδιότητες του Εσωτερικού Ελεγκτή είναι:  

 Παρακολούθηση της πιστής τήρησης και εφαρµογής του Εσωτερικού Κανονισµού Λειτουργίας και του 
Καταστατικού της Εταιρίας, καθώς και γενικότερα της νοµοθεσίας που αφορά την Εταιρία.  
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 Αναφορά στο ∆.Σ. περιπτώσεων σύγκρουσης ιδιωτικών συµφερόντων των µελών του ∆.Σ. και των 
διευθυντικών στελεχών της Εταιρίας µε τα συµφέροντα της Εταιρίας.  

 Έγγραφη ενηµέρωση του ∆.Σ. της Εταιρίας, µέσω της Επιτροπής Ελέγχου, τουλάχιστον ανά τρίµηνο, για 
το διενεργούµενο από αυτούς έλεγχο και να παρίσταται κατά τις γενικές συνελεύσεις των µετόχων. 

 Παροχή, µετά από έγκριση του ∆.Σ. της Εταιρίας, οποιασδήποτε πληροφορίας ζητηθεί εγγράφως από 
εποπτικές αρχές, συνεργασία µε αυτές και διευκόλυνση µε κάθε δυνατό τρόπο του έργου 
παρακολούθησης, ελέγχου και εποπτείας που αυτές ασκούν. 

 Υποβολή προτάσεων και εισηγήσεων προς το ∆ιοικητικό Συµβούλιο για το σύστηµα οργάνωσης σε όλα 
τα ιεραρχικά επίπεδα, την ύπαρξη διαδικασιών και εξουσιοδοτήσεων που ρυθµίζουν τις σχέσεις και τις 
συναλλαγές µε τους τρίτους, τα στελέχη και το προσωπικό της Εταιρίας, καθώς και για την άσκηση κοινής 
πολιτικής εσωτερικού ελέγχου και την καθιέρωση κοινών διαδικασιών και πρακτικών εσωτερικού ελέγχου 
και µέτρησης της αποτελεσµατικότητας και απόδοσης της λειτουργίας της Εταιρίας. 

 Έλεγχο της τήρησης των δεσµεύσεων που περιέχονται στα ενηµερωτικά φυλλάδια και τα επιχειρηµατικά 
σχέδια της Εταιρίας. 

 Τον έλεγχο των συναλλαγών των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των υπόχρεων προσώπων για τη 
διαπίστωση τυχόν παραβάσεων των διατάξεων της νοµοθεσίας και σύγκρουση µε τα συµφέροντα της 
Εταιρίας. 

 Έλεγχο της νοµιµότητας των αµοιβών και παροχών των µελών του ∆.Σ. αναφορικά µε τις αποφάσεις των 
αρµόδιων οργάνων της Εταιρίας. 

 Έλεγχο των σχέσεων και συναλλαγών της Εταιρίας µε τις συνδεδεµένες µε αυτήν επιχειρήσεις. 

 Έλεγχο και παρακολούθηση των λειτουργιών της Εταιρίας, της ∆ιοίκησης, των ∆ιευθύνσεων και του 
προσωπικού της. 

 
Ο Εσωτερικός Ελεγκτής ως όργανο εσωτερικού ελέγχου που προβλέπεται από τις διατάξεις του Ν. 3016/2002 κατά 
την άσκηση των καθηκόντων του, είναι ανεξάρτητος, δεν υπάγεται ιεραρχικά σε καµία υπηρεσιακή µονάδα της 
Εταιρίας και εποπτεύεται από ένα ως τρία µη εκτελεστικά µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου που ορίζονται από το 
∆.Σ.. Ο Εσωτερικός Ελεγκτής ορίζεται από το ∆.Σ. της Εταιρίας και είναι πλήρους και αποκλειστικής απασχόλησης 
και δεν µπορεί να είναι µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, διευθυντικό στέλεχος το οποίο έχει και άλλες εκτός του 
εσωτερικού ελέγχου αρµοδιότητες ή συγγενής µε µέλος ∆.Σ. µέχρι και δευτέρου βαθµού εξ αίµατος ή εξ αγχιστείας. 
Καθήκοντα Εσωτερικού Ελεγκτή στην Εταιρία ασκεί η κ. Παπαδέλου Γεωργία. Ακολούθως, παρατίθεται σύντοµο 
βιογραφικό σηµείωµα:  
 
Γεωργία Παπαδέλλου, Εσωτερικός Ελεγκτής 
Είναι πτυχιούχος του Τµήµατος Στατιστικής και Ασφαλιστικής Επιστήµης του Πανεπιστηµίου του Πειραιά. Τον 
Ιούνιο του 2005 άρχισε να εργάζεται στην ∆ΙΟΛΚΟΣ Α.Ε.Ε.Χ. ως Εσωτερικός Ελεγκτής. Έχει πενταετή 
προϋπηρεσία στο τοµέα της λήψης και διαβίβασης χρηµατιστηριακών εντολών. Από το 2000 έχει εργαστεί στις 
εταιρίες «∆ΙΟΛΚΟΣ ASSET MANAGEMENT ΑΕΠΕΥ» και «LOGIC ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΗΨΗΣ ΚΑΙ ∆ΙΑΒΙΒΑΣΗΣ 
ΕΝΤΟΛΩΝ». 
 

3.17.2.2 Υπηρεσία Εξυπηρέτησης Μετόχων και Υπηρεσία Εταιρικών Ανακοινώσεων  
Η Υπηρεσία Εξυπηρέτησης Μετόχων έχει την ευθύνη της άµεσης και ισότιµης πληροφόρησης των µετόχων καθώς 
και της εξυπηρέτησής τους σχετικά µε την άσκηση των δικαιωµάτων τους µε βάση το Νόµο και το Καταστατικό της 
Εταιρίας. Ειδικότερα, η Υπηρεσία Εξυπηρέτησης Μετόχων µεριµνά για την άµεση, ορθή και ισότιµη πληροφόρηση 
των µετόχων σχετικά µε τα ακόλουθα: 
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α) διανοµή µερισµάτων, πράξεις εκδόσεως νέων µετοχών, διανοµής, εγγραφής, παραιτήσεως και µετατροπής, 
χρονική περίοδος άσκησης των σχετικών δικαιωµάτων ή µεταβολές στα αρχικά χρονικά περιθώρια.  
β) παροχή πληροφοριών σχετικά µε τις Τακτικές ή Έκτακτες Γενικές Συνελεύσεις, και τις αποφάσεις τους. 
γ) απόκτηση ιδίων µετοχών και διάθεσή τους, ή τυχόν ακύρωση αυτών. 
Επίσης, φροντίζει ώστε στην Ετήσια Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας να είναι διαθέσιµο σε 
αυτούς η Ετήσια Έκθεση, καθώς και να µπορούν να αποστέλλονται σε κάθε ενδιαφερόµενο, σε έγγραφη ή σε 
ηλεκτρονική µορφή, όλες οι δηµοσιευµένες εταιρικές εκδόσεις (Ετήσια Έκθεση, Ενηµερωτικό ∆ελτίο, περιοδικές και 
ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις, εκθέσεις διαχείρισης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των Ορκωτών Ελεγκτών - 
Λογιστών). Επιπλέον, η Υπηρεσία Εξυπηρέτησης Μετόχων έχει την αρµοδιότητα της σύµφωνης µε την ισχύουσα 
νοµοθεσία τήρησης και ενηµέρωσης του µετοχολογίου της Εταιρίας και για το σκοπό αυτό έχει την ευθύνη 
επικοινωνίας µε την Ελληνικά Χρηµατιστήρια Α.Ε.  
Η Υπηρεσία Εταιρικών Ανακοινώσεων είναι, µεταξύ άλλων, επιφορτισµένη µε τη συµµόρφωση της Εταιρίας µε τις 
διατάξεις του Ν. 3340/2005 και του Ν. 3556/2007, ως εκάστοτε ισχύουν καθώς και κάθε άλλου σχετικού 
νοµοθετήµατος ή κατ’ εξουσιοδότηση αυτών αποφάσεων. Είναι υπεύθυνη για τη δηµοσίευση και υποβολή της 
Ετήσιας Έκθεσης, του Ενηµερωτικού ∆ελτίου, των ετήσιων και περιοδικών οικονοµικών καταστάσεων του Π.∆. 
360/1985 και των Εκθέσεων ∆ιαχείρισης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των Ορκωτών Ελεγκτών - Λογιστών της 
Εταιρίας στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και στο Χ.Α., για τη σύνταξη και τήρηση του καταλόγου των Υπόχρεων 
Προσώπων. Επίσης, η εν λόγω υπηρεσία είναι υπεύθυνη για τη σύνταξη και δηµοσίευση όλων των εταιρικών 
ανακοινώσεων σε συνεργασία µε την Οικονοµική ∆ιεύθυνση. Η ανακοίνωση των πληροφοριών γίνεται µε την 
καταχώρηση σχετικής ανακοίνωσης της Εταιρίας στο διαδικτυακό τόπο και στο Ηµερήσιο ∆ελτίο Τιµών του Χ.Α. 
και στην ιστοσελίδα της Εταιρίας, µετά τη δηµοσίευση αυτής στο διαδικτυακό τόπο του Χ.Α. και µε περιεχόµενο 
ταυτόσηµο.  
 

3.17.3 ∆ηλώσεις Μελών ∆ιοικητικών, ∆ιαχειριστικών και Εποπτικών Οργάνων καθώς και Ανώτερων 
∆ιοικητικών Στελεχών 

Τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και της Επιτροπής Ελέγχου, ο Εσωτερικός Ελεγκτής και ο Γενικός  ∆ιευθυντής 
και CFO και ο Υπεύθυνος Επενδυτικών Σχέσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων της Εταιρίας, ως ανώτερα διοικητικά 
στελέχη, δηλώνουν τα εξής:  
1. Εκτός από τις δραστηριότητες που συνδέονται µε την ιδιότητά τους και τη θέση τους στην Εταιρία, δεν 
ασκούν άλλες σηµαντικές επαγγελµατικές δραστηριότητες, µε τις εξής εξαιρέσεις: 

 Ο Πρόεδρος ∆.Σ. και ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας κ. Ιωάννης Ρήγας ασκεί διευθυντικά καθήκοντα 
στις ακόλουθες εταιρίες υπό την ιδιότητα του µέλους του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ή της ∆ιοίκησης στις 
εταιρίες αυτές:  

Επωνυµία εταιρίας Νοµική µορφή - Σκοπός Έδρα 

Adhesion Technologies, Inc. Εταιρία χαρτοφυλακίου (portfolio company) North Carolina, Η.Π.Α. 

Advanced Interactive Systems, Inc.  Εταιρία χαρτοφυλακίου Delaware, Η.Π.Α.  

AGAM Fund Limited  Εταιρία συµµετοχών (holding company) Cayman Islands 

Alard Marine Inc. Εταιρία συµµετοχών Panama 

Apollo Aviation Services Limited Εταιρία χαρτοφυλακίου Cayman Islands 

Asprey International Limited (και ∆ιευθύνων Σύµβουλος) Εταιρία χαρτοφυλακίου Cayman Islands 

Axis ACM Inc. Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

Axis Capital Management (Bahamas) Ltd. Εταιρία συµµετοχών   Bahamas 

Axis JJM Ltd. Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

B3 Corp. Εταιρία χαρτοφυλακίου Delaware, Η.Π.Α. 

Bel-Global Inc. Εταιρία συµµετοχών Panama 

Boukoleon Holdings Limited (και Αντιπρόεδρος) Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 
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Sciens FOF Offshore Holdings Ltd f/k/a Fleming Limited Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

Bratzano Limited Εταιρία συµµετοχών Cyprus 

Covanta Investments Inc. Εταιρία συµµετοχών Panama 

Fleming Funding Corporation Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

Fleming Holdings Limited (και Πρόεδρος) Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

Kapac Investments, Inc. Εταιρία συµµετοχών Panama 

Kroke World Investments Εταιρία συµµετοχών Panama 

Liquidation Fund Limited Fund Bahamas 

Nesfield Investments S.A. Εταιρία συµµετοχών Panama 

Μακεδονική Εκδοτική Εκτυπωτική Α.Ε.  Εταιρία συµµετοχών  Ελλάδα 

Net One Α.Ε. Εταιρία συµµετοχών   Ελλάδα 

Net One S.A.  Εταιρεία συµµετοχών   Luxembourg  

Northern Hellenic Printing Ltd.  Εταιρεία συµµετοχών  Cayman Islands 

Pan-Holdings Limited Εταιρεία συµµετοχών Cayman Islands 

Rampant Colt Limited  Εταιρεία συµµετοχών   Cayman Islands 

Rapid Mat SARL  Εταιρεία συµµετοχών  Switzerland  

Rashaco Limited  Εταιρία συµµετοχών  Cyprus  

Rivoli Holdings Ltd. Εταιρία συµµετοχών  Guernsey 

SAM Arbitrage Holdings PCC Limited Fund  Guernsey 

SAM Allocator Holdings PCC Limited Fund  Guernsey 

SAM Credit Holdings PCC Limited Fund Guernsey 

SAM Discovery Asia Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Discovery Global Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Diversified Holdings PCC Limited Fund Guernsey 

SAM Dynamic Trading Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Event Driven Investments Limited Fund Guernsey 

SAM General Arbitrage Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Global Diversified Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Global Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Guardian Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Marco Trading Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Opportunity Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Optimum Alternative Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Optimum Diversifier Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Samurai Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Select Holdings Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Select Holdings II Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Spread Driven Investments Limited Fund Guernsey 

SAM Trading Holdings PCC Limited Fund Guernsey 

SAM Volatility Driven Investments Limited Fund Guernsey 

Select Global Strategies Limited Fund Guernsey 

SIGMA AIF SPV Limited Fund Guernsey 
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Select World Equity Investments Limited Fund Guernsey 

SASOF Offshore Holdings  Εταιρία συµµετοχών  Guernsey 

Satol, Inc.  Εταιρία συµµετοχών  Delaware, Η.Π.Α. 

SCHL Limited Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

SCHL Holding Ltd.  Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

SCP Exchange Management Ltd. Εταιρία συµµετοχών Cayman Islands 

SCP Exchange Co. Εταιρία συµµετοχών Cayman Islands 

SF Management Ltd. Investment Manager Cayman Islands 

Sciens Alternative Asset Recovery Fund II Fund Guernsey 

Sciens Aviation Special Opportunities International Master 
Fund,  Ltd. 

Fund Cayman Islands 

Sciens Aviation Special Opportunities Offshore Investment 
Fund,  Ltd. 

Fund Cayman Islands 

Sciens Aviation Special Opportunities  U.S. Master  Fund,  
Ltd. 

Fund Cayman Islands 

Sciens Capital Limited Investment Manager United Kingdom 

Sciens CFO I Advisors Ltd. Investment Manager Cayman Islands 

Sciens CFO I Feeder Fund Ltd. Fund Cayman Islands 

Sciens CFO I Management Ltd. Investment Manager Cayman Islands  

Sciens Debt and Income Fund  (Cayman)  Fund Cayman Islands 

Sciens FOF Consulting Group Inc. (και Πρόεδρος) Investment Manager Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens FOF Consulting Group Ltd. (και Πρόεδρος) Investment Manager Cayman Islands 

Sciens Fund of Hedge Funds L.P. Fund Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Fund Managers Ltd. Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens Fund of Funds Management Ltd. (και CEO) Management Company  Cayman Islands 

Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd.  Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens Global Opportunity  Fund  Fund  Cayman Islands 

Sciens Hellenic Capital Ltd. (και Πρόεδρος) Εταιρία συµµετοχών    Cayman Islands 

Sciens International Fund of Hedge Funds  Fund  Cayman Islands 

Sciens International Holdings 2 Ltd. Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens International Holdings 3 Ltd. Fund  Cayman Islands 

Sciens International Holdings 4 Ltd. Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens International Investments and Holdings S.A. Public Company (ASE “SCIENS”)  Ελλάδα 

Sciens International Structured Finance Holdings Ltd.  Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

Sciens International SREO Management Holding Ltd. Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Leveraged Debt and Income Fund (Cayman) Fund Cayman Islands 

Sciens Luxury Holdings Ltd.   Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens Managers Holdings Ltd. Εταιρία συµµετοχών Cayman Islands 

Sciens Managers Feeder Fund Ltd  Εταιρία συµµετοχών Cayman Islands 

Sciens Offshore Management Ltd. f/k/a Sciens PPN 
Management Ltd  

Investment Manager Cayman Islands 

Sciens Protective Holdings Ltd. Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens Special Purpose PPN Fund Fund Cayman Islands 
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Sciens Special Situations Master Fund Ltd.  Fund Cayman Islands 

SMH Management Ltd. (και ∆ιευθύνων Σύµβουλος) Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

SAARF Management Ltd. f/k/a SO Management Ltd. Investment Manager Cayman Islands 

SO Special Purpose Fund I Ltd.  Fund Cayman Islands 

SCP Management Exchange Co Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

SSDH Management Ltd Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

Sigma Asset Management (Guernsey) Limited Investment Manager Guernsey, CI, UK 

Statistical & Index Advisors Limited Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

AIS L.P. 2 Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

AIS Management LLC General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

AIS Management LLC 3 General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

AIS Management LLC 4 General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

AT Management LLC General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

AT Partners L.P. Investment Partnership Delaware, Η.Π.Α. 

AT Partners 2 L.P. Investment Partnership Delaware, Η.Π.Α. 

Colt Archive Properties LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Colt Defense Holding LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Colt Rapid Mat LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Net One Co-Investment LP Investment Partnership Delaware, Η.Π.Α. 

Net One Co-Investment Management LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

NPA Management LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

PB Holdings I LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Rapid Mat Partners L.P. General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

Rapid Mat G.P., LLC General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

Rapid Mat US, LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Guernsey  Capital Partners LP Fund  Guernsey, CI, UK 

Sciens Capital, LLC General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Capital Management LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens DE Holdings, LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Eastern Med, LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Hedge Fund Management LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Hedge Investment Management LLC Investment Adviser Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Idilia Management  LLC General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Idilia Holdings, L.P. General Partner Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Institutional Services LLC Management Company Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Management LLC Management Company Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Structured Debt Holdings, LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

Sciens Structured Debt Holdings II, LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 

SP Colt Co-Investment LLC Εταιρία συµµετοχών Delaware, Η.Π.Α. 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ    
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ  

 224 

Στις ακόλουθες εταιρίες ο κ. Ιωάννης Ρήγας είναι µέτοχος ή µεριδιούχος: 
 

 

 Ο κ. Γεώργιος Μελάς, εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, είναι Πρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος 
των εταιριών ∆ίολκος Σύµβουλοι Ακινήτων Α.Κ.Τ.Ε., ∆ίολκος Αστικές Αναπτύξεις Α.Ε., ∆ίολκος Capital 
A.E., ∆ίολκος Επενδυτική Ακινήτων Α.Ε., Μέλος ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Anatron Food Services S.A. 
και Μέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Anatron Μεταποιητική Α.Ε..   

 Σχετικά µε τον Λόρδο Charles Ronald Guthrie και τον κ. Thomas Pompidou, βλ. κατωτέρω υπό 
παράγραφο 3. 

2. ∆εν υφίστανται οικογενειακοί δεσµοί µεταξύ των µελών των διοικητικών, διαχειριστικών ή εποπτικών 
οργάνων της Εταιρίας, καθώς και των ανώτερων διοικητικών στελεχών της Εταιρίας µε τις εξής εξαιρέσεις: 

 Ο κ. Ιωάννης Ρήγας, Πρόεδρος, ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας και εκτελεστικό µέλος ∆.Σ., είναι 
αδελφός του κ. Θεόδωρου Ρήγα, εκτελεστικού µέλους ∆.Σ. και Γενικού ∆ιευθυντή της Εταιρίας, 

3. ∆εν συµµετέχουν σήµερα σε διοικητικά, διαχειριστικά ή εποπτικά όργανα, ούτε είναι µέτοχοι ή εταίροι σε 
άλλη εταιρία ή νοµικό πρόσωπο (εξαιρουµένων των θυγατρικών εταιριών του Οµίλου), µε τις ακόλουθες εξαιρέσεις: 

 Σχετικά µε τον Ιωάννη Ρήγα, βλ. ανωτέρω υπό παράγραφο 1. 

 O Λόρδος Charles Ronald Guthrie, Αντιπρόεδρος και µη εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, είναι 
Σύµβουλος της NM Rotshild & Sons Limited, Μέλος ∆ιοικητικού Συµβουλίου της εταιρίας Advanced 
Interactive Systems Inc., Μέλος ∆ιοικητικού Συµβουλίου της εταιρίας Colt Defense LLC, Μέλος ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου του Sciens Global Opportunity Fund, Μέλος ∆ιοικητικού Συµβουλίου της εταιρίας Sciens 
International Fund of Hedge Funds, Μέλος ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Rivada, Μέλος του Συµβουλίου του 
∆ιεθνούς Κέντρου για Στρατηγικές Σπουδές (The International Center of Strategic Studies), Επισκέπτης-
Καθηγητής και Επίτιµος Συνεργάτης του King’s College London University, Πρόεδρος των 
Καταπιστευµατικών ∆ιαχειριστών του The Liddell Hart Centre for Military Archives, Μέλος του Συµβουλίου 
της Σχολής Πολιτικών Επιστηµών της Μόσχας (Moscow School of Politics), Μέλος του Συµβουλίου του 
Πανεπιστηµίου Ben Gurion, ∆ιοικητής του Κέντρου της Οξφόρδης σε σχέση µε εβραϊκές και ιουδαϊκές 
σπουδές (Oxford Centre for Hebrew & Jewish Studies), Πρόεδρος του The Army Benevolent Fund, 

Επωνυµία Εταιρίας νοµική µορφή - σκοπός Έδρα 

Alternative Investors Ltd I  Shelf Company Cayman Islands  

Alternative Investors Ltd II Shelf Company  Cayman Islands  

Asprey International Limited  (και ∆ιευθύνων 
Σύµβουλος) 

Εταιρία χαρτοφυλακίου Cayman Islands 

Fleming Funding Corporation Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 

Sciens FOF Consulting Group Ltd. (και Πρόεδρος) Εταιρία συµµετοχών Cayman Islands 

Sciens Fund Managers Ltd. Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens Fund of Funds Management Holdings Ltd.  Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens Hellenic Capital Ltd. (και Πρόεδρος) Εταιρία συµµετοχών    Cayman Islands 

Sciens Luxury Holdings Ltd.   Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

Sciens Managers Holdings Ltd. Εταιρία συµµετοχών Cayman Islands 

SCP Management Ltd. Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

SMH Management Ltd. (και ∆ιευθύνων Σύµβουλος) Εταιρία συµµετοχών  Cayman Islands 

SO Special Purpose Fund I Ltd.  Fund Cayman Islands 

SSDH Management Ltd Εταιρία συµµετοχών   Cayman Islands 
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Πρόεδρος της Action Medical Research, Πρόεδρος της Οµοσπονδίας των Συλλόγων Νέων του Λονδίνου 
(Federation of London Youth Clubs), ∆ιοικητής του Charterhouse της περιοχής Clerkenwell του Ηνωµένου 
Βασιλείου και Μέλος της Βουλής των Λόρδων. 

 O κ. Θεόδωρος Ρήγας, Γενικό ∆ιευθυντής και εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, είναι µέλος της 
∆ιαχειριστικής Επιτροπής στην κοινοπραξία "Κ/Ξ Α.ΤΕ.Κ.Λ. - ΚΛΑΜΠ ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ Α.Ε.", µέλος του ∆.Σ. 
στην εταιρία "Ελληνική Εταιρία Κεριών Α.Ε.", Αντιπρόεδρος του ∆.Σ. στην εταιρία "HELIOSPHERA 
HOLDINGS S.A.", µέλος του ∆.Σ. στην εταιρία "HELIOSPHERA S.A.", Αντιπρόεδρος του ∆.Σ. στην εταιρία 
"∆ΙΟΛΚΟΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΑΚΙΝΗΤΩΝ Α.Ε.", Αντιπρόεδρος του ∆.Σ. στην εταιρία "∆ΙΟΛΚΟΣ ΑΣΤΙΚΕΣ 
ΑΝΑΠΤΥΞΕΙΣ Α.Ε.", µέλος του ∆.Σ. στην εταιρία "∆ΙΟΛΚΟΣ CAPITAL A.E." και µέλος του ∆.Σ. της ΚΛΑΜΠ 
ΟΤΕΛ ΛΟΥΤΡΑΚΙ Α.Ε.  

 Ο κ. Γεώργιος Μελάς, εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, είναι µέτοχος και µέλος του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου των εταιριών ∆ίολκος Σύµβουλοι Ακινήτων A.K.T.E. και Anatron Food Services Α.Ε. 

 Ο κ. Thomas Pompidou, ανεξάρτητο µη εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, είναι Πρόεδρος του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου της Biostems Limited και ∆ιευθυντής του American Friends of the Claude Pompidou 
Foundation.  

 Ο κ. ∆ιονύσιος Στεριώτης, ανεξάρτητο µη εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας είναι εταίρος κατά 75% στην 
εταιρία ΠΑΛΑΝΚΟ ΕΠΕ. 

 Ο κ. Σταύρος Σιώκος, µη εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, είναι µέλος ∆.Σ. στην εταιρία Assos Capital. 
4. Εκτός των ανωτέρω συµµετοχών, δεν συµµετείχαν σε διοικητικά, διαχειριστικά ή εποπτικά όργανα, ούτε 
ήταν µέτοχοι ή εταίροι σε άλλη εταιρία ή νοµικό πρόσωπο (εξαιρουµένων των θυγατρικών εταιριών του Οµίλου) σε 
οποιαδήποτε στιγµή των πέντε τελευταίων ετών, µε τις ακόλουθες εξαιρέσεις: 
 Ο κ. Θεόδωρος Ρήγας, Γενικός ∆ιευθυντής και εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, διετέλεσε ∆ιευθυντής 

(Director) στην εταιρία "Velos Asset Management Ltd".  
 Ο κ. Γεώργιος Μελάς, εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. της Εταιρίας, διετέλεσε Πρόεδρος και µέτοχος της εταιρίας 

∆ίολκος Asset Management ΑΕΠΕΥ. 
 Ο κ. Χρήστος Τσάµης, Γενικός ∆ιευθυντής και CFO της Εταιρίας, διετέλεσε ∆ιευθύνων Σύµβουλος και 

Εκτελεστικό Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας Πειραιώς ΑΕΕΑΠ, Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της Πειραιώς ΑΕ∆ΑΚ, Μέλος ∆.Σ. 
της εταιρίας Πειραιώς Real Estate, Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας ΗΛΕΚΤΡΑ ΑΒΕΕ, Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας 
Πειραιώς Ελληνικά Ακίνητα Α.Ε., Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας Πειραιώς Prodefin Α.Ε., Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας 
Πειραιώς Redfin Α.Ε., Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας Πειραιώς Botifin Α.Ε., Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας ΓΕΚΑ 
Α.Ε., Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας ∆ιαγώνιος ΑΕΤΕ, Πρόεδρος & ∆/νων Σύµβουλος της εταιρίας PH Αναπτυξιακή 
Α.Ε., Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας ND Αναπτυξιακή Α.Ε., Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας Πειραιώς Property Α.Ε., 
Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας Πειραιώς Developer Α.Ε., Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας Πειραιώς 
Development Α.Ε., Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας Πειραιώς Buildings Α.Ε., Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας Π. Parking 
Α.Ε., Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας APE Fixed Assets Α.Ε., Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας NEW UP 
DATING Development Α.Ε. , Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας GOOD WORKS Κτηµατική Α.Ε., Αντιπρόεδρος 
∆.Σ. της εταιρίας NEW FLEXIBLE Τεχνική Α.Ε., Αντιπρόεδρος ∆.Σ. της εταιρίας APE Commercial Property 
A.E., Μέλος ∆.Σ. της εταιρίας Οικιστική Ανάπτυξη Κοµοτηνής Α.Ε.. 

 Ο κ. Γεώργιος Βεντουράτος, Υπεύθυνος Επενδυτικών Σχέσεων και Εξυπηρέτησης Μετόχων της Εταιρίας, 
διετέλεσε ∆ιευθύνων Σύµβουλος της ∆ίολκος Asset Management ΑΕΠΕΥ. 

Οι ως άνω συµµετοχές δεν υφίστανται πλέον. 
5. ∆εν υφίστανται, καταδικαστικές αποφάσεις ποινικού δικαστηρίου εναντίον τους για τέλεση δόλιας πράξης 
κατά τα πέντε τελευταία έτη.  
6. ∆εν συµµετείχαν σε οποιαδήποτε διαδικασία πτώχευσης, αναγκαστικής διαχείρισης ή εκκαθάρισης κατά 
τη διάρκεια των πέντε τουλάχιστον τελευταίων ετών.  
7. ∆εν έχουν γίνει αποδέκτες οποιασδήποτε δηµόσιας επίσηµης κριτικής ή/και κύρωσης εκ µέρους των 
καταστατικών ή ρυθµιστικών αρχών (συµπεριλαµβανοµένων τυχόν επαγγελµατικών οργανώσεων στις οποίες 
µετέχουν), και δεν έχουν παρεµποδιστεί από δικαστήριο να ενεργούν µε την ιδιότητα του µέλους διοικητικού, 
διαχειριστικού ή εποπτικού οργάνου ενός εκδότη ή να παρέµβουν στη διαχείριση ή στο χειρισµό των υποθέσεων 
του εκδότη κατά τη διάρκεια των πέντε τελευταίων ετών. 
8. Οι υποχρεώσεις που απορρέουν από το αξίωµα τους δεν δηµιουργούν στο πρόσωπό τους οποιαδήποτε 
σύγκρουση µε ιδιωτικά τους συµφέροντα ή άλλες υποχρεώσεις τους.  
9. Η τοποθέτηση στο αξίωµα τους δεν είναι αποτέλεσµα οποιασδήποτε ρύθµισης ή συµφωνίας µετόχων της 
Εταιρίας ή συµφωνίας µεταξύ της Εταιρίας και πελατών της, προµηθευτών της ή άλλων προσώπων.  
Σχετικά µε την υπ’αρίθµ. 8 δήλωση ανωτέρω και όσον αφορά τον Πρόεδρο και ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο της Εταιρίας 
κ. Ιωάννη Ρήγα σηµειώνονται τα εξής: 
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Αναφορικά µε τον Πρόεδρο και ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο κ. Ι. Ρήγα και τις συνδεδεµένες µε αυτόν εταιρίες που 
σχετίζονται άµεσα ή έµµεσα µε την Εταιρία και τον Όµιλο της Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. παραθέτονται τα 
ακόλουθα: 
Ο κ Ι. Ρήγας είναι Πρόεδρος, ∆ιευθύνων Σύµβουλος και ελέγχει εµµέσως το 34,82% των δικαιωµάτων ψήφου της 
Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε.  
Α. Η Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. κατέχει το 100% του µετοχικού κεφαλαίου της Sciens Protective Holdings 
Ltd., στην οποία ο κ. Ι. Ρήγας είναι µέλος του ∆.Σ. της.  
Η Sciens Protective Holdings Ltd κατέχει το 100% των µετοχών της εταιρίας διεθνών αντασφαλίσεων Oceanus 
Reinsurance A.I. Η SO Management Ltd, η οποία ενεργεί ως ∆ιαχειριστής Επενδύσεων των επενδυµένων 
κεφαλαίων της Oceanus Reinsurance A.I. (βλέπε σχετική ενότητα 3.6.4.1.2 «Συµβάσεις ∆ιαχείρισης») είναι 
εταιρία στην οποία ο κ. Ι. Ρήγας µετέχει µε 100% και είναι µέλος του ∆.Σ. της. Οι χρεώσεις της SO Management Ltd 
προς την Oceanus Reinsurance A.I. (επιβάρυνση των κοινών µετόχων, ήτοι Sciens Protective Holdings Ltd) για τη 
χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010 ανήλθαν σε € 229 χιλ. και € 0 χιλ. αντίστοιχα.Οι παραπάνω 
χρεώσεις πραγµατοποιήθηκαν από την SO Management στην Oceanus Reinsurance A.I.µε δεδοµένο πως από τον 
Αύγουστο του 2009 και µετέπειτα δεν υπήρχε επενδυτικό κεφάλαιο, το οποίο θα συγκέντρωνε τις επενδύσεις των 
προνοµιούχων µετόχων Oceanus Reinsurance A.I και θα ελάµβανε τις αντίστοιχες χρεώσεις διαχείρισης.  
Β. Η Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. κατέχει το 100% του µετοχικού κεφαλαίου των Sciens International Holdings 
2 Ltd., Sciens International Holdings 4 Ltd., και Sciens Protective Holdings Ltd στις οποίες ο κ. Ι. Ρήγας είναι µέλος 
των ∆.Σ. τους.  
Στις 30.06.2010, οι Sciens International Holdings 2 Ltd., Sciens International Holdings 4 Ltd., και Sciens Protective 
Holdings Ltd κατείχαν 142.623,90, 394,77, 554,10 µετοχές κατηγορίας Α-1 του Sciens Special Situation Master 
Fund αντίστοιχα, ήτοι συνολικά το 50% περίπου των µετοχών του. H SSDH Management Ltd., η οποία ενεργεί ως 
∆ιαχειριστής Επενδύσεων του Sciens Special Situation Master Fund (βλέπε σχετικά ενότητα 3.6.4.1.2 «Συµβάσεις 
∆ιαχείρισης») είναι εταιρία στην οποία ο κ.Ι. Ρήγας συµµετέχει µε 100% και είναι µέλος του ∆.Σ. της. Οι χρεώσεις 
από την SSDH Management Ltd. για τις χρήσεις 2008, 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.06.2010 ανήλθαν σε € 814 
χιλ., € 963 χιλ. και € 592 χιλ. αντίστοιχα. 
Γ. ∆υνάµει της από 03.08.2007 σύµβασης παροχής υπηρεσιών, όπως τροποποιήθηκε την 01.06.2009 που σύναψε 
µε την Εταιρία, η Sciens Capital Limited (πρώην Atlas Capital Limited), συνδεδεµένη εταιρία της Sciens 
Management, έχει αναλάβει υπό την ιδιότητα του ανεξάρτητου συµβούλου, να υποστηρίζει την Εταιρία στη 
διερεύνηση επενδυτικών ευκαιριών και στη διαµόρφωση σχετικών µη δεσµευτικών προτάσεων προς το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο της Εταιρίας καθώς και να παρέχει στην Εταιρία λοιπές υπηρεσίες διοικητικής υποστήριξης. 
Σηµειώνεται ότι ο κ. Ι.Ρήγας µετέχει µε 100% και είναι µέλος του ∆.Σ. της Sciens Management. Οι χρεώσεις από την 
Sciens Capital Limited για τις χρήση 2009 και την περίοδο 01.01. – 30.6.2010 ανήλθαν σε € 989 χιλ. και € 558 χιλ. 
αντίστοιχα. 
Ανάλυση των αµοιβών που προβλέπονται από την εν λόγω σύµβαση παρατίθενται στην ενότητα 3.6.4.1.2 
«Συµβάσεις ∆ιαχείρισης». Ο κ. Ι. Ρήγας έχει αυξηµένο καθήκον πίστεως έναντι της Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών 
Α.Ε. ακριβώς λόγω της ιδιότητάς ως Προέδρου ∆.Σ. και ∆ιευθύνοντος Συµβούλου και ανάλογες ευθύνες, όπως 
αναλυτικά περιγράφονται στο άρθρο 22α του Κ.Ν. 2190/1920. Επιπλέον, ο κ. Ι. Ρήγας επιβάλλεται να επιδιώκει και 
να προάγει το εταιρικό συµφέρον σύµφωνα µε τον Ν. 3016/2002 για την εταιρική διακυβέρνηση. Αυτές οι ιδιότητες 
και αυτά τα καθήκοντα υπερέχουν κάθε άλλης ιδιότητας ή ενασχόλησης του κ. Ι. Ρήγα, ενώ και σύµφωνα µε 
δήλωσή του προς την Εταιρία, οι υποχρεώσεις που απορρέουν από το αξίωµα του δεν δηµιουργούν στο πρόσωπό 
του οποιαδήποτε σύγκρουση µε ιδιωτικά του συµφέροντα ή άλλες υποχρεώσεις του.  
Επιπρόσθετα, σηµειώνεται ότι ο επενδυτικός κίνδυνος που παρατίθεται στην ενότητα 2 «ΠΑΡΑΓΟΝΤΕΣ 
ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου («Ο κ. Ιωάννης Ρήγας κατέχει έµµεσα σηµαντικό ποσοστό των 
µετοχών της Εταιρίας, και συνεπώς, οι αποφάσεις της ∆ιοίκησης της Εταιρίας µπορεί να επηρεαστούν από τις 
προτιµήσεις και τα συµφέροντά του.» όπως όλοι εξάλλου οι επενδυτικοί κίνδυνοι, σκοπό έχουν, µεταξύ άλλων, να 
ενηµερώσουν τους επενδυτές όχι µόνο για υπαρκτούς, αλλά ακόµα και για θεωρητικούς ή εν δυνάµει κινδύνους, 
τους οποίους οι επενδυτές θα πρέπει να λάβουν υπόψην τους ώστε να διαµορφώσουν ανάλογα τις επενδυτικές 
αποφάσεις τους.      
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Οι όποιες υφιστάµενες συµβάσεις που εµπίπτουν στη διάταξη του άρθρου 23α του Κ.Ν. 2190/1920, όπως 
τροποποιήθηκε από το Ν. 3604/2007, έχουν εγκριθεί δυνάµει σχετικών αποφάσεων από τη Γενική Συνέλευση των 
µετόχων της Εταιρίας. 
Επίσης, η Εταιρία αναλαµβάνει τη δέσµευση να θέσει προς έγκριση, στη Γενική Συνέλευση των µετόχων τυχόν 
µελλοντικές συµβάσεις που εµπίπτουν στη διάταξη του άρθρου 23α του Κ.Ν. 2190/1920, όπως τροποποιήθηκε από 
το Ν. 3604/2007.  
  

3.17.4 Αµοιβές και Οφέλη 
Σύµφωνα µε το Καταστατικό της Εταιρίας τα µέλη του ∆.Σ. δύναται να λάβουν αποζηµίωση για τις υπηρεσίες τους, 
η οποία καθορίζεται µε απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας. Θέµατα που 
αφορούν τις κάθε είδους αµοιβές που καταβάλλονται στα ανώτερα διοικητικά στελέχη της Εταιρίας, καθώς και τη 
γενικότερη πολιτική των αµοιβών, καθορίζονται από τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας. 
Οι µικτές αµοιβές, συµπεριλαµβανοµένης οποιασδήποτε υπό όρους ή ετεροχρονισµένης αµοιβής, ανά µέλος των 
διοικητικών, διαχειριστικών και εποπτικών οργάνων, καθώς και των ανώτερων διοικητικών στελεχών της Εταιρίας 
κατά τη χρήση 2009, από την Εταιρία ή τις θυγατρικές της, παρατίθενται στον ακόλουθο πίνακα:  

Ονοµατεπώνυµο Ιδιότητα Μικτές 
Αµοιβές  

(σε €) 

Αµοιβές  
∆.Σ.  

(σε € ) 

Λοιπές  
Παροχές 

Ιωάννης Ρήγας  Πρόεδρος & ∆ιευθύνων Σύµβουλος  0 0 0 
Lord Charles Ronald Guthrie Αντιπρόεδρος ∆.Σ. – Μη Εκτελεστικό Μέλος 0 0 0 
Θεόδωρος Ρήγας Εκτελεστικό Μέλος – Γενικός ∆ιευθυντής  132.000 10.900 0 
Γεώργιος Μελάς  Εκτελεστικό Μέλος 0 0 0 
Daniel J. Standen Εκτελεστικό Μέλος  0 0 0 
Σταύρος Σιώκος Μη Εκτελεστικό Μέλος 0 0 0 
Paolo Vagnone Μη Εκτελεστικό Μέλος 0 0 0 
Thomas Pompidou  Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος 0 0 0 
∆ιονύσιος Στεριώτης Ανεξάρτητο Μη Εκτελεστικό Μέλος  0 0 0 
Χρήστος Τσάµης Γενικός ∆ιευθυντής 43.855 0 7.800 
Γεωργία Παπαδέλου Εσωτερικός Ελεγκτής 26.788 0  
ΣΥΝΟΛΟ  202.643 10.900 7.800 
Πηγή: Εταιρία 

Τα ποσά των προβλέψεων για συντάξεις, αποζηµιώσεις ή παρεµφερή οφέλη που λογίστηκαν τη χρήση 2009, 
ανέρχονται σε € 10.000 για τον κ. Χ. Τσάµη, € 8.640 για τον κ. Θ. Ρήγα και € 2.940 για την κ. Γ. Παπαδέλλου. ∆εν 
υφίστανται αντίστοιχα ποσά προβλέψεων για τα λοιπά εκτελεστικά µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας.    
Σηµειώνεται ότι κατά την 31.12.2009 οι υποχρεώσεις µελών των διοικητικών, διαχειριστικών και εποπτικών 
οργάνων καθώς και των ανώτερων διοικητικών στελεχών έναντι της Εταιρίας ή εταιριών του Οµίλου ανέρχονταν 
συνολικά σε € 823. 
Σηµειώνεται πως η από 30.06.2010 Τακτική Γενική Συνέλευση της Εταιρίας προενέκρινε εκτός σύµβασης αµοιβές 
και έξοδα στα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας για τη χρήση 01.01.2010-31.12.2010 ύψους έως του 
ποσού των τριακοσίων χιλιάδων (300.000) Ευρώ, µικτά. 
Σύµφωνα µε σχετική δήλωση της ∆ιοίκησης της Εταιρίας, πέραν των ανωτέρω αµοιβών, δεν υφίστανται άλλες 
αµοιβές και οφέλη για τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, τα µέλη των λοιπών διοικητικών, διαχειριστικών και 
εποπτικών οργάνων, καθώς και τα ανώτερα διοικητικά στελέχη της Εταιρίας.  
Εξ’ όσων η Εταιρία είναι σε θέση να γνωρίζει, ο κ. Ιωάννης Ρήγας ως Πρόεδρος, ∆ιευθύνων Σύµβουλος και 
Εταίρος της Sciens Capital Management LLC και των θυγατρικών και συνδεδεµένων εταιριών του οµίλου Sciens 
Capital Management LLC., ορισµένες εκ των οποίων διαχειρίζονται επενδυτικά κεφάλαια στα οποία επενδύει ο 
Όµιλος, λαµβάνει τις απολαβές του, κυρίως µερίσµατα, από την εταιρία Sciens Capital Management LLC.  
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Σύµφωνα µε σχετική δήλωση της ∆ιοίκησης της Εταιρίας δεν υπάρχουν συµβάσεις παροχής υπηρεσιών που να 
συνδέουν τα µέλη των διοικητικών, διαχειριστικών ή εποπτικών οργάνων µε την Εταιρία ή οποιαδήποτε θυγατρική 
της και οι οποίες να προβλέπουν την παροχή οφελών κατά τη λήξη τους. 
 

3.17.5 Μετοχές της Εταιρίας που κατέχουν τα µέλη των ∆ιοικητικών, ∆ιαχειριστικών Εποπτικών 
Οργάνων και τα Ανώτερα ∆ιοικητικά Στελέχη 

Ο παρακάτω πίνακας παρουσιάζει τον αριθµό των µετοχών της Εταιρίας που κατέχονται από τα µέλη των 
διοικητικών, διαχειριστικών και εποπτικών οργάνων και τα ανώτερα διοικητικά στελέχη της Εταιρίας την 
21.09.2010: 

Ονοµατεπώνυµο Ιδιότητα Αριθµός Μετοχών 

Θεόδωρος Ρήγας Γενικός ∆ιευθυντής και Εκτελεστικό µέλος του ∆.Σ. 491.360 
Χρήστος Τσάµης Γενικός ∆ιευθυντής και CFO 50.710 
Γιώργος Βεντουράτος Υπεύθυνος Επενδυτικών Σχέσεων 283.271 
Σύνολο  825.341 
Πηγή: Εταιρία 

 
3.18. Προσωπικό 
Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται η εξέλιξη του προσωπικού της Εταιρίας και του Οµίλου κατά την 31.12 
των χρήσεων 2007 - 2009 και κατά την 30.06.2010: 

Προσωπικό 
 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 30.06.2010 
Εταιρία 5 7 8 8 
Όµιλος 6 8 10 10 
Πηγή: ∆ηµοσιευµένες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των χρήσεων 2007-2009 που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. και έχουν 
ελεγχθεί από τους Ορκωτούς Ελεγκτές-Λογιστές κ.κ. Βασίλειο Γούτη-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 10411 (οι χρήσεις 2007-2008) και Κωνσταντίνο Μιχαλάτο-Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ. 
17701 (η χρήση 2009) της ελεγκτικής εταιρίας Πράιςγουωτερχαους Κούπερς Ανώνυµος Ελεγκτική Εταιρεία Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές και δηµοσιευµένες 
συνοπτικές ενδιάµεσες ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις που συντάχθηκαν από την Εταιρία βάσει ∆.Λ.Π./∆.Π.Χ.Π. για την εξάµηνη  περίοδο που έληξε 
την 30.06.2010 οι οποίεςέχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή-Λογιστή.  
 

Η αύξηση του αριθµού του προσωπικού κατά την υπό εξέταση περίοδο οφείλεται στις ανάγκες της Εταιρίας λόγω 
της αύξησης των κεφαλαίων και των εργασιών της. 
 
3.19. Μετοχικό Κεφάλαιο  
 

3.19.1 Καταβεβληµένο Μετοχικό Κεφάλαιο 
Κατά την 31.12.2009 καθώς και µέχρι την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου η οποία πιστοποιήθηκε την 24.09.2010, το 
µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανερχόταν σε € 97.832.689,20 διαιρούµενο σε 163.054.482 µετοχές, ονοµαστικής 
αξίας € 0,60 η κάθε µία. Μετά την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου, το καταβληµένο µετοχικό 
κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε € 158.839.560,60 διαιρούµενο σε 264.732.601 κοινές ονοµαστικές µετά ψήφου 
µετοχές µε ονοµαστική αξία € 0,60 έκαστη. 

 

3.19.2 Εξέλιξη του Μετοχικού Κεφαλαίου 

Το ιστορικό των µεταβολών του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά την τελευταία τριετία έχει ως ακολούθως:  
1. Με την από 13.07.2007 απόφαση της Α’ Επαναληπτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας 

αποφασίστηκε η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά το ποσό των € 68.490.996, µε 
καταβολή µετρητών και µερικό περιορισµό του δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων της 
Εταιρίας µε την έκδοση συνολικά 114.151.660 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών, 
ονοµαστικής αξίας € 0,60 εκάστη. Ως αποτέλεσµα της µερικής κάλυψης της αύξησης µετοχικού κεφαλαίου, 
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µε την από 12.12.2007 απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας, 
αποφασίσθηκε η προσαρµογή του άρθρου 5 του Καταστατικού της κατά το ποσό των € 56.738.089,20 (µε 
την έκδοση 94.563.482 νέων κοινών ονοµαστικών µετοχών, ονοµαστικής αξίας € 0,60 έκαστη) που 
αποτελεί µέρος του συνολικού ποσού της αύξησης του µετοχικού της κεφαλαίου κατά € 68.490.996 που 
αποφασίσθηκε από την Γενική Συνέλευση των µετόχων της 13.07.2007, ως και κατά το ποσό καταβολής 
της υπέρ το άρτιο διαφοράς των € 71.408.933,80, η οποία ήχθη σε πίστωση του λογαριασµού 
"Αποθεµατικά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο", σύµφωνα και µε την από 11.12.2007 απόφαση του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας, µε την οποία πιστοποιήθηκε η καταβολή των ανωτέρω ποσών. 

2. Με την από 20.05.2010 απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας 
αποφασίστηκε η αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά το ποσό των € 109.812.368,52 µε 
έκδοση 101.678.119 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας € 0,60 
και τιµή έκδοσης € 1,08 εκάστης µε εισφορά εις είδος του συνόλου των µετοχών / εταιρικών µεριδίων των 
εταιριών : SCIENS DE HOLDINGS LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS, Plainfield SP SECS Holdco I SECS, ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ 
ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε., ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε. 
καθώς και ποσοστού 1,038% των µετοχών της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο-Τουριστικές και 
Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Α.Ε. µε βάση διενεργηθείσα αποτίµηση (κατά το άρθρο 9 του Κ.Ν. 2190/20) 
αξίας των µετοχών των παραπάνω εταιριών. Η εν λόγω αύξηση µετοχικού κεφαλαίου πιστοποιήθηκε από 
το ∆.Σ. της Εταιρίας στη συνεδρίαση του της 24.09.2010. 

Έτσι το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σήµερα σε € 158.839.560,60 διαιρούµενο σε 264.732.601 κοινές 
ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές µε ονοµαστική αξία € 0,60 έκαστη 
Η εξέλιξη και ο τρόπος κάλυψης του Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας κατά την τελευταία τριετία παρουσιάζεται 
στον πίνακα που ακολουθεί: 

Ηµερ/νία 
Γενικής 
Συνέλευσης 

Αριθµός ΦΕΚ & 
Ηµεροµηνία 

Αύξηση µε 
Καταβολή 
Μετρητών 

Αύξηση µε 
Εισφορά εις 

Είδος 

Συνολικό Μ.Κ. 
µετά την 
αύξηση 

Ονοµαστική 
αξία µετοχής 

σε € 

Αριθµός 
νέων 

µετοχών 
Σύνολο 

µετοχών 

13.07.2007 14138/17.12.2007 56.738.089 - 97.832.689,20 0,60 94.563.482 163.054.482 

20.05.2010 * - 61.006.871,40 158.839.560,60 0,60 101.678.119 264.732.601 

* έχει εκδοθεί  η υπ’αριθµ. πρωτ. Κ2-8938/28.09.2010 ανακοίνωση προς το Εθνικό Τυπογραφείο. 

Πηγή: Εταιρία 

Η Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 05.02.2008 εκχώρησε για µία πενταετία από την ηµεροµηνία της 
εν λόγω Γενικής Συνέλευσης, ήτοι µέχρι και την 05.02.2013, στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο την εξουσία, να εκδίδει κατά 
τις διατάξεις των άρθρων 3α και 13 παρ. 1 του Κ.Ν. 2190/20 και του άρθρου 6 παρ. 1 του Καταστατικού της 
Εταιρίας, οµολογιακό δάνειο µε δικαίωµα µετατροπής των οµολογιών σε µετοχές που θα εκδοθούν στο πλαίσιο 
αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου για ποσό που δεν µπορεί να υπερβεί το καταβεβληµένο τότε µετοχικό κεφάλαιο 
της Εταιρίας, ήτοι το ποσό των € 97.832.689,20. Σηµειώνεται ότι έως την ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο δεν έχει λάβει απόφαση για την έκδοση οµολογιακού δανείου µε δικαίωµα 
µετατροπής των οµολογιών σε µετοχές. 
 
Πρόγραµµα Παροχής ∆ικαιωµάτων Προαίρεσης (Stock Option Plan) 
Η Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας, της 02.06.2006, ενέκρινε Πρόγραµµα Παροχής ∆ικαιωµάτων 
Προαίρεσης (Stock Option Plan). Οι από 13.07.2007, 05.02.2008 και 30.06.2010 Γενικές Συνελεύσεις των µετόχων 
απεφάσισαν την τροποποίηση - συµπλήρωση των όρων του Προγράµµατος αυτού. Σηµειώνεται ότι έως την 
ηµεροµηνία του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας δεν έχει λάβει απόφαση 
για διάθεση µετοχών στο πλαίσιο του ως άνω Προγράµµατος.  
Ο ανώτατος αριθµός των µετοχών που µπορεί να εκδώσει η Εταιρία στο πλαίσιο του Προγράµµατος για το σύνολο 
των δικαιούχων ανέρχεται µέχρι το 10% του συνολικού αριθµού των µετοχών της Εταιρίας. Οι µετοχές αυτές θα 
εκδοθούν µετά την άσκηση των αντίστοιχων δικαιωµάτων και η τιµή διάθεσης των µετοχών είναι € 0,70 ανά 
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µετοχή. Τα δικαιώµατα προαίρεσης διατίθενται κάθε φορά υπέρ των δικαιούχων µε ειδική απόφαση του 
∆ιοικητικού Συµβουλίου εντός της χρονικής διάρκειας του Προγράµµατος. Με την απόφαση αυτή του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου προσδιορίζονται: α) ο αριθµός των διαθέσιµων προς ενάσκηση δικαιωµάτων ανά δικαιούχο ή οµάδα 
δικαιούχων, β) η προθεσµία ενάσκησης των χορηγηθέντων δικαιωµάτων προαιρέσεως, γ) η προθεσµία καταβολής 
του χρηµατικού ποσού κατά την ενάσκηση των δικαιωµάτων, δ) ο ειδικός λογαριασµός της Εταιρίας σε πίστωση 
του οποίου θα άγεται το ποσό αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου, και ε) κάθε άλλη λεπτοµέρεια. Η διάρκεια του 
Προγράµµατος θα είναι έως την 30.06.2015. 
Τα δικαιώµατα που δεν ασκήθηκαν από τον δικαιούχο θα µεταφέρονται στην επόµενη περίοδο άσκησης 
δικαιωµάτων. 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας εκδίδει στους δικαιούχους που άσκησαν τα δικαιώµατά τους τα 
πιστοποιητικά δικαιώµατος απόκτησης µετοχών και ανά ηµερολογιακό τρίµηνο, κατ΄ ανώτατο όριο, παραδίδει τις 
µετοχές που έχουν ήδη εκδοθεί ή εκδίδει και παραδίδει στους ανωτέρω δικαιούχους και αποφασίζει, σε εφαρµογή 
των ενασκηθέντων δικαιωµάτων προαίρεσης, την ισόποση αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας. Οι 
αυξήσεις αυτές δεν αποτελούν τροποποιήσεις του Καταστατικού. Σε περίπτωση λύσης ή λήξης της σύµβασης 
µεταξύ Εταιρίας - δικαιούχου για οιοδήποτε λόγο τα δικαιώµατα προαίρεσης που δεν έχουν ασκηθεί αποσβένονται. 
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3.20. Μέτοχοι 
 
Η µετοχική σύνθεση της Εταιρίας πριν (µε ηµεροµηνία 21.09.2010) και µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου που 
πιστοποιήθηκε την 24.09.2010 (συνυπολογιζόµενων των µετοχών που ανελήφθησαν στο πλαίσιο της Αύξησης 
Μετοχικού Κεφαλαίου και εφόσον οι παρατιθέµενοι µέτοχοι δεν προβούν σε άλλες συναλλαγές µέχρι την έναρξη 
διαπραγµάτευσης των νέων µετοχών στο Χ.Α.) διαµορφώνεται ως εξής: 
 

Πριν την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου Μετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου 

Μέτοχος 

Αριθµός 
Μετοχών 

% 
Αριθµού 
Μετοχών 

Αριθµός 
∆ικ. Ψήφου 

% 
Αριθµού 

∆ικ. 
Ψήφου 

Αριθµός 
Μετοχών 

% 
Αριθµού 
Μετοχών 

Αριθµός 
∆ικ. Ψήφου 

% 
Αριθµού 

∆ικ. 
Ψήφου 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε. 48.588.437 29,80% 48.588.437 30,79% 74.382.994 28,10% 74.382.994 28,66% 
SCIENS HELLENIC CAPITAL LTD 43.628.772 26,76% 43.628.772 27,64% 43.628.772 16,48% 43.628.772 16,81% 
PLAINFIELD SPECIAL SITUATIONS 
MASTER FUND 16.146.079 9,90% 16.146.079 10,23% 38.968.056 14,72% 38.968.056 15,02% 
Z.MAN CYPRUS LIMITED 15.587.684 9,56% 15.587.684 9,88% 15.587.684 5,89% 15.587.684 6,01% 
SCP Share Exchange Co 0 0,00% 0 0,00% 21.407.505 8,09% 21.407.505 8,25% 
Plainfield Direct LLC(2) 0 0,00% 0 0,00% 18.921.762 7,15% 18.921.762 7,29% 
Plainfield Luxemburg Sar.L. 0 0,00% 0 0,00% 12.732.318 4,81% 12.732.318 4,91% 
Ίδιες Μετοχές 5.226.396 3,21% 0 0,00% 5.226.396 1,97% 0 0,00% 
Λοιποί Μέτοχοι (<5%) 33.877.114 20,78% 33.877.114 21,46% 33.877.114 12,80% 33.877.114 13,05% 
Σύνολο 163.054.482 100,00% 157.828.086 100,00% 264.732.601 100,00% 259.506.205 100,00% 

Πηγή: Εταιρία 
(1) Σύµφωνα µε το Ν. 3556/2007. Επιπλέον, παρατίθενται όλα τα πρόσωπα που απέκτησαν µετοχές της Εταιρίας κατά την Αύξηση Μετοχικού 
Κεφαλαίου µε εισφορά εις είδος.   
(2)  Κατόπιν σχετικής ενηµέρωσης προς την Εταιρία, η Plainfield Direct Inc. µετονοµάσθηκε στις 02.09.2010 σε Plainfield Direct LLC. 

Οι εταιρίες SCIENS HELLENIC CAPITAL LTD, Z. MAN CYPRUS LIMITED, SCP Share Exchange Co ελέγχονται 
άµεσα ή έµµεσα από τον κ. Ιωάννη Ρήγα. Σε σχέση µε τους λοιπούς ως άνω µετόχους-εταιρίες δεν είναι γνωστό 
στην Εταιρία εάν και από ποιόν ελέγχονται. 
Σχετικά µε θέµατα ελέγχου επί αυτής, η Εταιρία εφαρµόζει τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920 και του Καταστατικού 
της. 
Σύµφωνα µε τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας, δεν υφίσταται καµιά γνωστή στην Εταιρία συµφωνία της οποίας η 
εφαρµογή θα µπορούσε, σε µια µεταγενέστερη ηµεροµηνία, να επιφέρει αλλαγές όσον αφορά τον έλεγχο της 
Εταιρίας. Επιπλέον η Εταιρία δεν γνωρίζει πληροφορίες σχετικές µε συµφωνίες µετόχων της που να ρυθµίζουν 
θέµατα άµεσου ή έµµεσου ελέγχου επί αυτής. 
Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των Μετόχων της Εταιρίας της 05.02.2008 αποφάσισε την αγορά ιδίων µετοχών µέχρι 
το 1/10 του τότε καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, δηλαδή µέχρι 16.305.448 µετοχές, µε ανώτατη 
τιµή αγοράς € 5 και κατώτατη τιµή αγοράς € 0,5 ανά µετοχή, στην οποία (τιµή) να επιτρέπεται να διενεργηθούν 
αγορές. Το χρονικό διάστηµα µέσα στο οποίο θα διενεργούνταν οι αγορές ήταν 24 µήνες από την ηµεροµηνία 
λήψης της ανωτέρω απόφασης της Γενικής Συνέλευσης, δηλαδή έως την 05.02.2010, κατά τα οριζόµενα στο άρθρο 
16 του Κ.Ν. 2190/1920. 
Σηµειώνεται ότι η Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων της Εταιρίας της 30.06.2009 αποφάσισε την 
τροποποίηση της από 05.02.2008 απόφασης της Γενικής Συνέλευσης περί αγοράς ιδίων µετοχών, ώστε το 
υφιστάµενο πρόγραµµα αγοράς ιδίων µετοχών να περιλαµβάνει συνολικά τις ακόλουθες δυνατότητες: 
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(i) τη µείωση του κεφαλαίου της Εταιρίας, 
(ii) την εκπλήρωση υποχρεώσεων της Εταιρίας που απορρέουν από τίτλους χρέους µετατρέψιµους (ή 
ανταλλάξιµους) σε µετοχικούς τίτλους (λ.χ. στο πλαίσιο µετατρέψιµου ή ανταλλάξιµου οµολογιακού δανείου), 
(iii) τη µελλοντική απόκτηση µετοχών άλλης εταιρίας. Ειδικότερα, η Εταιρία να µπορεί να αγοράσει και να 
διακρατήσει ίδιες µετοχές για µελλοντική χρήση ως µέσο πληρωµής µε σκοπό να αγοράσει µετοχές µίας άλλης 
εταιρίας ή/και 
(iv) όποια άλλη δυνατότητα τυχόν θεσµοθετηθεί στο µέλλον στο πλαίσιο της αγοράς ιδίων µετοχών από εισηγµένες 
ανώνυµες εταιρίες. 
Το χρονικό διάστηµα απόκτησης ιδίων µετοχών της Εταιρίας, στο πλαίσιο της απόφασης της από 05.02.2008 
Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων, ολοκληρώθηκε την 05.02.2010. Ο αριθµός µετοχών που αποκτήθηκαν 
ανήλθε σε 4.637.001, µε µέση τιµή κτήσης € 0,70. Ως αποτέλεσµα, το σύνολο των ιδίων µετοχών που κατείχε η 
Εταιρία (ήτοι 4.637.001 ίδιες µετοχές) αντιπροσώπευε ποσοστό 2,844% του µετοχικού της κεφαλαίου, πριν την 
Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου. 
Επιπλέον, η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010 αποφάσισε την αγορά ιδίων 
µετοχών της, µέχρι του 1/10 του τότε καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου της (συµπεριλαµβανοµένων και των 
ιδίων µετοχών που έχει αγοράσει η Εταιρία, σύµφωνα µε την από 05.02.2008 απόφαση της Έκτακτης Γενικής 
Συνέλευσης των Μετόχων της), ήτοι µέχρι του συνολικού αριθµού των 16.305.448,20 µετοχών, µε ανώτατη τιµή 
αγοράς € 1,10 και κατώτατη τιµή αγοράς € 0,30 ανά µετοχή, στην οποία (τιµή) να επιτρέπεται να διενεργηθούν οι 
αγορές και µέσα σε χρονικό διάστηµα είκοσι τεσσάρων (24) µηνών από την ηµεροµηνία της Συνέλευσης, ήτοι έως 
την 20.05.2012, κατά τα οριζόµενα στο άρθρο 16 του κ.ν. 2190/1920, όπως αυτό ισχύει σήµερα.  
Ο σκοπός του προγράµµατος αγοράς ιδίων µετοχών περιλαµβάνει και τις ακόλουθες δυνατότητες:  
(i) τη µείωση του κεφαλαίου της Εταιρίας,  
(ii) την εκπλήρωση υποχρεώσεων της Εταιρίας που απορρέουν από τίτλους χρέους µετατρέψιµους (ή 
ανταλλάξιµους) σε µετοχικούς τίτλους (λ.χ. στο πλαίσιο µετατρέψιµου ή ανταλλάξιµου οµολογιακού δανείου),  
(iii) την µελλοντική απόκτηση µετοχών άλλης εταιρίας. Ειδικότερα, η Εταιρία να µπορεί να αγοράσει και να 
διακρατήσει ίδιες µετοχές για µελλοντική χρήση ως µέσω πληρωµής µε σκοπό να αγοράσει µετοχές µίας άλλη 
εταιρίας,  
(iv) για την ικανοποίηση δικαιωµάτων προαίρεσης (option) απόκτησης µετοχών στα πλαίσια του υφιστάµενου, 
όπως εκάστοτε τροποποιείται, µε δικαιούχους µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου (εκτελεστικά και µη) και το 
προσωπικό της Εταιρίας ή/και των συνδεδεµένων εταιριών κατά την έννοια του άρθρου 42ε παρ. 5 του Κ.Ν. 
2190/1920 ή/και τυχόν µελλοντικού προγράµµατος διαθέσεως µετοχών (stock-option plan), ή/και  
(v) όποια άλλη δυνατότητα τυχόν θεσµοθετηθεί στο µέλλον στο πλαίσιο της αγοράς ιδίων µετοχών από εισηγµένες 
ανώνυµες εταιρίες.  
Ο χρόνος διακράτησης των µετοχών αυτών αποφασίσθηκε να µην υπερβεί την τριετία από το χρόνο απόκτησής 
τους. 
Ως αποτέλεσµα των ανωτέρω προγραµµάτων αγοράς ιδίων µετοχών και ειδικότερα, αυτού που αποφασίστηκε από 
την Γενική Συνέλευση της 05.02.2008 και έχει ολοκληρωθεί και αυτού που αποφασίστηκε από την Γενική 
Συνέλευση της 20.05.2010 και βρίσκεται υπό εξέλιξη, η Εταιρία κατείχε την 21.09.2010 5.226.396 ίδιες µετοχές µε 
µέση τιµή κτήσης € 0,68 ανά µετοχή. Ο εν λόγω αριθµός ιδίων µετοχών αντιπροσωπεύει το 3,21% του συνολικού 
αριθµού των µετοχών της Εταιρίας πριν την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου και το 1,97% του συνολικού αριθµού 
των µετοχών της Εταιρίας µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου. 
 
3.21. Καταστατικό 
Η Εταιρία συστάθηκε το 1975 και καταχωρήθηκε µε τη σηµερινή της νοµική µορφή στο Μητρώο Ανωνύµων 
Εταιρειών της Νοµαρχίας Ανατολικής Αττικής την 23.02.1990 µετά από συγχώνευση των εταιριών ΗΛΕΚΤΡΑ Α.Ε. 
και ΗΛΕΚΤΡΙΩΝ ΕΠΕ. (ΦΕΚ 426/27.02.1990), µε αρχική επωνυµία «ΗΛΕΚΤΡΑ Ανώνυµη Εµπορική Εισαγωγική 
και Βιοµηχανική Εταιρία Ηλεκτρολογικού Υλικού Α.Ε.». Σύµφωνα µε το άρθρο 1 του Καταστατικού της Εταιρίας, η 
πλήρης επωνυµία της σήµερα είναι «SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ 
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ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» και ο διακριτικός της τίτλος «SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε.». Στις σχέσεις της Εταιρίας 
µε την αλλοδαπή η επωνυµία της και ο διακριτικός της τίτλος αποδίδονται σε πιστή µετάφραση. 
Ως έδρα της Εταιρίας ορίζεται ο ∆ήµος Αθηναίων, όπου η Εταιρία ενάγεται για κάθε διαφορά, εκτός εάν άλλως ο 
νόµος ορίζει. Με απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας, δύναται να ιδρύονται υποκαταστήµατα, 
πρακτορεία, γραφεία ή και απλώς αντιπροσωπείες αυτής και σε άλλες πόλεις της Ελλάδος ή του εξωτερικού.  
Σκοπός της Εταιρίας είναι: 

 Η απόκτηση µε οποιοδήποτε τρόπο συµµετοχών σε νοµικά πρόσωπα, εταιρίες κάθε τύπου και µορφής ως 
επίσης και κοινοπραξίες, ηµεδαπές ή αλλοδαπές οποιουδήποτε κλάδου οικονοµικής δραστηριότητας. 

 Η παροχή υπηρεσιών επιχειρηµατικού σχεδιασµού, οργάνωσης και χρηµατοοικονοµικής διαχείρισης. 
Για την επιδίωξη του σκοπού της η Εταιρία δύναται: 

 Να ιδρύει καταστήµατα, υποκαταστήµατα, πρακτορεία, γραφεία και αντιπροσωπείες σε οποιαδήποτε 
πόλη της Ελλάδας ή του εξωτερικού. 

 Να συµµετέχει µε οποιοδήποτε πρόσφορο τρόπο σε οποιαδήποτε υφιστάµενη ή ιδρυθησόµενη επιχείρηση 
ή εταιρία οποιουδήποτε εταιρικού τύπου και οποιασδήποτε εθνικότητας µε όµοιο, παρεµφερή ή 
επιβοηθητικό σκοπό. 

 Να επενδύει τα διαθέσιµά της σε µετοχές και σε αξιόγραφα και τίτλους πάσης φύσεως, καθώς και σε 
χρηµατοοικονοµικά παράγωγα είτε είναι εισηγµένοι και διαπραγµατεύσιµοι σε Χρηµατιστήρια του 
εσωτερικού ή του εξωτερικού, είτε δεν είναι. 

 Να παρέχει εγγυήσεις και τριτεγγυήσεις στο όνοµά της υπέρ τρίτων για εξυπηρέτηση των ίδιων 
συµφερόντων της και των συµφερόντων των συνδεδεµένων µε αυτήν επιχειρήσεων κατά την έννοια του 
άρθρου 42ε παρ. 5 του Κ.Ν. 2190/1920 και σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα στο άρθρο 23α του Κ.Ν. 
2190/1920, όπως ισχύει. 

 Να συµβάλλεται και να κοινοπρακτεί µε οποιοδήποτε φυσικό ή νοµικό πρόσωπο ιδιωτικού ή δηµοσίου 
δικαίου στην Ελλάδα ή στο εξωτερικό. 

Το Καταστατικό της Εταιρίας δεν περιέχει διατάξεις που να αποκλίνουν από τις αντίστοιχες του Κ.Ν. 2190/1920.  
Η Γενική Συνέλευση των µετόχων είναι το ανώτατο όργανο της Εταιρίας και δύναται να αποφασίζει γενικά για κάθε 
εταιρική υπόθεση. Οι αποφάσεις της Γενικής Συνέλευσης δεσµεύουν όλους τους µετόχους, περιλαµβανοµένων των 
διαφωνούντων και των απόντων. 
Η Γενική Συνέλευση αποφασίζει για όλα τα θέµατα που υποβάλλονται σε αυτή και ειδικότερα είναι το µόνο αρµόδιο 
όργανο για να αποφασίζει για:  

 Την παράταση της διάρκειας, τη συγχώνευση ή τη διάλυση της Εταιρίας. 
 Την τροποποίηση του Καταστατικού της µε την µείωση ή την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου (εκτός αν η 

αύξηση αποφασίστηκε από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο).  
 Την εκλογή των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου εκτός των περιπτώσεων του άρθρου 11 του 

Καταστατικού, ήτοι της εκλογής προσωρινού αντικαταστάτη για το υπόλοιπο θητείας αναπληρουµένου 
Συµβούλου. 

 Την εκλογή των ελεγκτών της Εταιρίας και τον καθορισµό της αµοιβής τους.  
 Τον διορισµό εκκαθαριστών. 
 Τη διάθεση των καθαρών κερδών. 
 Την έγκριση του ισολογισµού της Εταιρίας. 

Η Γενική Συνέλευση που αποφασίζει την αύξηση κεφαλαίου σύµφωνα µε τις διατάξεις των παραγράφων 3 και 4 
του άρθρου 29 του Κ.Ν. 2190/1920 και τη διάταξη της παραγράφου 2 του άρθρου 31 του Κ.Ν. 2190/1920, µπορεί 
να εξουσιοδοτήσει το ∆ιοικητικό Συµβούλιο να αποφασίσει αυτό για την τιµή διάθεσης των νέων µετοχών ή/και για 
το επιτόκιο και τον τρόπο προσδιορισµού του, σε περίπτωση έκδοσης µετοχών µε δικαίωµα απόληψης τόκου, 
εντός χρονικού διαστήµατος που ορίζει η Γενική Συνέλευση και το οποίο δεν µπορεί να υπερβαίνει το ένα (1) έτος. 
Στην περίπτωση αυτή, η προθεσµία καταβολής κεφαλαίου αρχίζει από τη λήψη της απόφασης του ∆ιοικητικού 
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Συµβουλίου µε την οποία καθορίζεται η τιµή διάθεσης των µετοχών η/και το επιτόκιο ή ο τρόπος προσδιορισµού 
του, κατά περίπτωση. 

Σύµφωνα µε το άρθρο 15 του Καταστατικού της Εταιρίας η Γενική Συνέλευση των µετόχων, συγκαλείται από το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο και συνέρχεται υποχρεωτικά στην έδρα της Εταιρίας τουλάχιστον τακτικώς πάντοτε µέσα στο 
πρώτο εξάµηνο από τη λήξη κάθε εταιρικής χρήσης. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο µπορεί να συγκαλέσει τη Γενική 
Συνέλευση των µετόχων σε έκτακτη συνεδρίαση, όταν το κρίνει αναγκαίο. Σύµφωνα µε το άρθρο 16 του 
Καταστατικού της Εταιρίας, στην πρόσκληση των µετόχων στη Γενική Συνέλευση πρέπει να αναφέρονται ο τόπος 
όπου θα γίνει η συνεδρίαση, η χρονολογία, η ηµέρα και η ώρα της, τα θέµατα της ηµερησίας διάταξης µε 
σαφήνεια, οι µέτοχοι που έχουν δικαίωµα συµµετοχής, καθώς και ακριβείς οδηγίες για τον τρόπο µε τον οποίο οι 
µέτοχοι θα µπορέσουν να µετάσχουν στη συνέλευση. 

∆ικαίωµα παράστασης και ψήφου στη Γενική Συνέλευση έχουν οι µέτοχοι οι οποίοι κατέθεσαν στην εταιρία ή σε 
οποιαδήποτε τράπεζα λειτουργεί στην Ελλάδα ή στο Ταµείο Παρακαταθηκών βεβαίωση της «Ελληνικά 
Χρηµατιστήρια Ανώνυµος Εταιρεία Συµµετοχών» περί δεσµεύσεως των µετοχών ως και λοιπά εκ του νόµου 
οριζόµενα στοιχεία. Η παράλειψη των διατυπώσεων αυτών, στερεί τον µέτοχο από το δικαίωµα του να µετάσχει 
στην Γενική Συνέλευση, εκτός αν αυτή και εφόσον υπάρχει απαρτία, επιτρέψει τη συµµετοχή του. Οι µέτοχοι που 
έχουν δικαίωµα συµµετοχής στη Γενική Συνέλευση µπορούν να αντιπροσωπευθούν σ' αυτήν από πρόσωπα που 
έχουν εξουσιοδοτήσει νόµιµα. 

Με την επιφύλαξη της επόµενης παραγράφου, η Γενική Συνέλευση βρίσκεται σε απαρτία εάν µετέχουν σε αυτή, 
µέχρι και την ψηφοφορία, αυτοπροσώπως ή µε αντιπρόσωπο, µέτοχοι των οποίων οι µετοχές αντιστοιχούν 
τουλάχιστον στο ένα πέµπτο (1/5) του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου. Αν δε συγκεντρωθεί αυτή η απαρτία η 
Γενική Συνέλευση συνέρχεται πάλι µέσα σε είκοσι (20) µέρες από τη χρονολογία της συνεδρίασης που 
µαταιώθηκε, προσκαλούµενη προ δέκα (10) τουλάχιστον ηµερών. Σηµειώνεται ότι νεότερη πρόσκληση για 
επαναληπτική Γενική Συνέλευση δεν απαιτείται εάν στην αρχική πρόσκληση ορίζονται ο τόπος και ο χρόνος των 
επαναληπτικών εκ του νόµου προβλεπόµενων συνεδριάσεων, για την περίπτωση µη επιτεύξεως απαρτίας. Η 
επαναληπτική Γενική Συνέλευση βρίσκεται σε απαρτία και συνεδριάζει έγκυρα στα θέµατα της αρχικής ηµερήσιας 
διάταξης, οποιοδήποτε και αν είναι το εκπροσωπούµενο σ’ αυτήν τµήµα του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου. 
Κάθε µέτοχος διαθέτει στη Γενική Συνέλευση τόσες ψήφους, όσες και οι µετοχές του. Οι αποφάσεις της Γενικής 
Συνελεύσεως λαµβάνονται µε απόλυτη πλειοψηφία των εκπροσωπούµενων σε αυτή ψήφων.  

Θέµατα για τα οποία απαιτείται εξαιρετική απαρτία και πλειοψηφία είναι αυτά που προβλέπονται στο άρθρο 29 
παρ. 3 του Κ.Ν. 2190/1920 και το άρθρο 19 παρ. 1 του Καταστατικού της Εταιρίας. Ειδικότερα, σύµφωνα µε το 
προαναφερθέν άρθρο του Καταστατικού της Εταιρίας, τέτοια θέµατα περιλαµβάνουν: α) την παράταση της 
διάρκειας, τη συγχώνευση, την µετατροπή, τη διάσπαση, αναβίωση, ή διάλυση της Εταιρίας, β) την τροποποίηση 
του Καταστατικού της Εταιρίας, γ) την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου, εκτός αν η αύξηση αποφασίστηκε από το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο, ή επιβάλλεται από το νόµο ή γίνεται µε κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών δ) τη µείωση του 
µετοχικού κεφαλαίου, εκτός εάν αυτή γίνεται σύµφωνα µε την παράγραφο 6 του άρθρου 16 του Κ.Ν. 2190/1920 ε) 
τη µεταβολή της εθνικότητας της Εταιρίας, στ) τη µεταβολή του αντικειµένου της Εταιρίας, ζ) την έκδοση 
οµολογιακού δανείου, µε το οποίο χορηγείται στους οµολογιούχους δικαίωµα µετατροπής των οµολογιών τους σε 
µετοχές της Εταιρίας, σύµφωνα µε τις διατάξεις της παρ. 1α του άρθρου 3α του Κ.Ν. 2190/1920, η) τη µεταβολή του 
τρόπου διάθεσης των καθαρών κερδών και θ) την επαύξηση των υποχρεώσεων των µετόχων. Για αυτά τα θέµατα η 
Γενική Συνέλευση βρίσκεται σε απαρτία και συνεδριάζει έγκυρα στα θέµατα της ηµερήσιας διάταξης εφόσον 
παρίστανται αυτοπροσώπως ή αντιπροσωπεύονται µέτοχοι που εκπροσωπούν τα δύο τρίτα (2/3) του 
καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου. Αν δεν επιτευχθεί τέτοια απαρτία, η Γενική Συνέλευση αφού προσκληθεί 
συνέρχεται και πάλι και βρίσκεται σε απαρτία και συνεδριάζει έγκυρα στα θέµατα της αρχικής ηµερήσιας διάταξης 
εφόσον παρίστανται αυτοπροσώπως ή αντιπροσωπεύονται µέτοχοι που εκπροσωπούν το ένα δεύτερο (1/2) 
τουλάχιστον του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου. Αν δεν συντελεσθεί και αυτή η απαρτία, η Γενική 
Συνέλευση προσκαλείται και συνέρχεται ξανά όπως αναφέρεται παραπάνω και βρίσκεται σε απαρτία και 
συνεδριάζει έγκυρα στα θέµατα της αρχικής ηµερήσιας διάταξης εφόσον παρίστανται αυτοπροσώπως ή 
αντιπροσωπεύονται µέτοχοι που εκπροσωπούν το ένα πέµπτο (1/5) τουλάχιστον του καταβεβληµένου µετοχικού 
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κεφαλαίου. Οι αποφάσεις της Γενικής Συνελεύσεως επί των θεµάτων που αναφέρονται στην παρούσα παράγραφο 
λαµβάνονται µε πλειοψηφία των 2/3 των εκπροσωπούµενων σε αυτή ψήφων. 

∆εν υφίστανται όροι σε σχέση µε τις ενέργειες που απαιτούνται για τη µεταβολή των δικαιωµάτων των µετόχων, οι 
οποίοι να είναι αυστηρότεροι απ’ ότι απαιτεί η σχετική ισχύουσα νοµοθεσία.  

∆εν υπάρχει κάποια διάταξη του Καταστατικού ή του Εσωτερικού Κανονισµού της Εταιρίας, όπως ισχύουν, της 
οποίας η εφαρµογή ενδέχεται να καθυστερήσει, να αναβάλει ή να παρεµποδίσει αλλαγή στον έλεγχο του Εκδότη.  

∆εν υπάρχει, πέραν όσων προβλέπει η ισχύουσα νοµοθεσία, κάποια διάταξη του Καταστατικού ή του Εσωτερικού 
Κανονισµού της Εταιρίας, όπως ισχύουν, η οποία να καθορίζει το όριο ιδιοκτησίας πέραν του οποίου κάθε 
συµµετοχή πρέπει να γνωστοποιείται. 

∆εν υπάρχουν όροι που επιβάλλονται από την ιδρυτική πράξη, το καταστατικό, τη διοικητική πράξη σύστασης ή 
τον εσωτερικό κανονισµό του Εκδότη και οι οποίοι διέπουν τις µεταβολές στο επίπεδο του κεφαλαίου, που να είναι 
αυστηρότεροι απ’ ότι απαιτεί η σχετική ισχύουσα νοµοθεσία. 

Αναφορικά µε τα δικαιώµατα των µετόχων βλέπε ενότητα 4.8 «∆ικαιώµατα Μετόχων» του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου. 
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4. ΣΗΜΕΙΩΜΑ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΤΙΤΛΟΥ 

4.1. Ίδια Κεφάλαια και Χρέος – Επάρκεια Κεφαλαίου Κίνησης 
4.1.1 Κεφαλαιακή ∆ιάρθρωση και Συνολικό Καθαρό Χρηµατοοικονοµικό Χρέος την 30.06.2010  

Στους πίνακες που ακολουθούν παρουσιάζονται η κεφαλαιακή διάρθρωση και οι καθαρές χρηµατοοικονοµικές 
υποχρεώσεις της Εταιρίας, σε ενοποιηµένη βάση, σύµφωνα µε τα στοιχεία των ενοποιηµένων οικονοµικών 
καταστάσεων της 30.06.2010: 

 Κεφαλαιακή ∆ιάρθρωση Οµίλου 
(ποσά σε χιλ. €)  
Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Τραπεζικών Υποχρεώσεων 46.052 
Βραχυπρόθεσµα ∆άνεια µε Εγγυήσεις (Guaranteed) (1) 0 
Βραχυπρόθεσµα ∆άνεια µε Εξασφαλίσεις (Secured) (1) 46.052 
Βραχυπρόθεσµα ∆άνεια χωρίς Εγγυήσεις και Εξασφαλίσεις 0 
  
Σύνολο Μακροπρόθεσµων Τραπεζικών Υποχρεώσεων  56.768 
Μακροπρόθεσµα ∆άνεια µε Εγγυήσεις (Guaranteed) (1) 0 
Μακροπρόθεσµα ∆άνεια µε Εξασφαλίσεις (Secured) (1) 56.768 
Μακροπρόθεσµα ∆άνεια χωρίς Εγγυήσεις και Εξασφαλίσεις 0 
  
Ίδια Κεφάλαια Οµίλου 202.794  
Μετοχικό Κεφάλαιο 97.833 
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο 108.153 
Μείον: Ίδιες Μετοχές (3.314) 
Αποθεµατικά  1.456 
Αποθεµατικά από χρηµατοοικονοµικά στοιχεία  7.724 
Συναλλαγµατικές διαφορές µετατροπής 27.710 
Κέρδη / (Ζηµιές) εις νέον (42.435) 
∆ικαιώµατα Μειοψηφίας 5.666 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων και ∆ανειακών Υποχρεώσεων 305.614 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις Ενοποιηµένες Οικονοµικές Καταστάσεις της Εταιρίας της 30.06.2010 που 
συντάχθηκαν από την Εταιρία µε βάση τα ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και οι οποίες έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή. 
(1): Για πληροφορίες σχετικά µε τις παρασχεθείσες εγγυήσεις και εµπράγµατες εξασφαλίσεις κατά την 30.06.2010 βλέπε ενότητα 3.6.4.1 «Συµβάσεις που 
είναι σηµαντικές για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του Οµίλου» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  
 

Καθαρό Συνολικό Χρηµατοοικονοµικό Χρέος 
(ποσά σε χιλ. €)  
Α. ∆ιαθέσιµα στο Ταµείο (Cash) 0 
B. Βραχυπρόθεσµες Τραπεζικές Καταθέσεις 52.301 
Γ. Χρεόγραφα 256.768 
∆. Ρευστότητα (Α + Β + Γ) 309.069 
Ε. Βραχυπρόθεσµες Χρηµατοοικονοµικές Απαιτήσεις  2.993 
ΣΤ. Βραχυπρόθεσµες Τραπεζικές Υποχρεώσεις  45.223 
Ζ. Βραχυπρόθεσµο Μέρος Μακροπροθέσµων Τραπεζικών Υποχρεώσεων  829 
Η. Λοιπές Χρηµατοοικονοµικές Υποχρεώσεις  1.073 
Θ. Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Χρηµατοοικονοµικών Υποχρεώσεων  
(Θ = ΣΤ + Ζ + Η ) 47.125 
Ι. Καθαρό Βραχυπρόθεσµο Χρέος (Θ - ∆ - Ε) -264.937 
Κ. Μακροπρόθεσµα ∆άνεια 31.793 
Λ. Οµολογιακά δάνεια 24.975 
Μ. Λοιπές Μακροπρόθεσµες Χρηµατοοικονοµικές Υποχρεώσεις  0 
Ν. Σύνολο Μακροπρόθεσµων Χρηµατοοικονοµικών Υποχρεώσεων 56.768 
Ξ. Καθαρό Συνολικό Χρηµατοοικονοµικό Χρέος (Ξ = Ι + Ν)  -208.169 
Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από την Εταιρία, προερχόµενων από τις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας της 30.06.2010 που συντάχθηκαν 
από την Εταιρία µε βάση τα ∆.Λ.Π. / ∆.Π.Χ.Π. και οι οποίες έχουν επισκοπηθεί από Ορκωτό Ελεγκτή Λογιστή.  
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Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας, δηλώνει ότι δεν έχει επέλθει καµία σηµαντική αλλαγή στην κεφαλαιακή διάρθρωση και 
στο συνολικό καθαρό χρηµατοοικονοµικό χρέος του Οµίλου από την 30.06.2010 έως και την ηµεροµηνία του 
παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου µε εξαίρεση:  

 την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας την 24.09.2010.  

 
4.1.2 ∆ήλωση για την επάρκεια του Κεφαλαίου Κίνησης 

Αναφορικά µε την επάρκεια του κεφαλαίου κίνησης της Sciens και του Οµίλου, η ∆ιοίκηση της Εταιρίας δηλώνει, 
ότι κατά την άποψή της, το κεφάλαιο κίνησής της Εταιρίας και του Οµίλου για τους επόµενους 12 µήνες επαρκεί για 
τη χρηµατοδότηση των τρεχουσών δραστηριοτήτων τους, συµπεριλαµβανοµένων των αναγκών σε κεφάλαια 
κίνησης που θα προέλθουν από την ένταξη των Νέων Θυγατρικών στον Όµιλο.  
 
4.2. Όροι της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου 
Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010 αποφάσισε µεταξύ άλλων:  
α)  την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά το συνολικό ποσό των € 61.006.871,40, µε εισφορά σε 

είδος των µετοχών / εταιρικών µεριδίων των Εισφερόµενων Επενδύσεων, µε έκδοση 101.678.119 νέων, κοινών, 
άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου µετοχών, ονοµαστικής αξίας € 0,60 και τιµή έκδοσης € 1,08 εκάστης µε 
εισφορά εις είδος (εφεξής η «Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου»), σύµφωνα µε τη διενεργηθείσα Αποτίµηση (κατά 
το άρθρο 9 του Κ.Ν. 2190/20) αξίας των µετοχών των Εισφερόµενων Επενδύσεων. 

β)  την τροποποίηση του άρθρου 5 του καταστατικού της Εταιρίας αναφορικά µε το µετοχικό κεφάλαιο αυτής.  
Αναλυτικά η εν λόγω Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου πραγµατοποιήθηκε ως εξής:  
(α) αύξηση κατά το ποσό των € 12.844.503 µε έκδοση 21.407.505 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου 
µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας SCIENS DE 
HOLDINGS LLC σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9),  
(β) αύξηση κατά το ποσό των € 11.353.057,20 µε έκδοση 18.921.762 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος του συνόλου των µετοχών της εταιρίας 
Plainfield Finance Corporation σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9), 
(γ) αύξηση κατά το ποσό των € 7.639.390,80 µε έκδοση 12.732.318 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP 
SECS Holdco III SECS, σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9),  
(δ) αύξηση κατά το ποσό των € 13.693.186,20 µε έκδοση 22.821.977 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας Plainfield SP 
SECS Holdco I SECS σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9),  
(ε) αύξηση κατά το ποσό των € 4.053.390 µε έκδοση 6.755.650 νέων κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου 
µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος του 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της 
εταιρίας Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο-Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Α.Ε., σύµφωνα µε εκτίµηση 
των µετοχών αυτών όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9), 
(στ) αύξηση κατά το ποσό των € 6.525.034,20 µε έκδοση 10.875.057 νέων, κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά 
ψήφου µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε. σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών όπως 
ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9), 
(ζ) αύξηση κατά το ποσό των € 4.898.310 µε έκδοση 8.163.850 νέων κοινών, άυλων, ονοµαστικών µετά ψήφου 
µετοχών ονοµαστικής αξίας ευρώ 0,60 εκάστης, µε εισφορά εις είδος των µετοχών της εταιρίας ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε. σύµφωνα µε εκτίµηση των µετοχών αυτών 
όπως ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 (άρθρο 9). 
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Συνοπτικά οι όροι της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου παρουσιάζονται στον ακόλουθο πίνακα: 
 

ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΟΙΝΩΝ ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ ΠΡΟ ΤΗΣ ΑΥΞΗΣΗΣ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ  163.054.482 

ΕΚ∆ΟΣΗ ΝΕΩΝ ΚΟΙΝΩΝ ΟΝΟΜΑΣΤΙΚΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ KAI ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΤΟΥΣ ΣΤΟ Χ.Α 101.678.119 
Με εισφορά εις είδος και ειδικότερα µε εισφορά του συνόλου των µετοχών / εταιρικών µεριδίων των 
εταιριών SCIENS DE HOLDINGS LLC, Plainfield Finance Corporation, Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS, Plainfield SP SECS Holdco I SECS, ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ 
ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ Α.Ε., ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΞΕΝΟ∆ΟΧΕΙΑΚΗ Α.Ε., 
καθώς και του 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο – 
Τουριστικές και Ξενοδοχειακές Επιχειρήσεις Ανώνυµος Εταιρεία 

 

ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΩΝ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 264.732.601 

Ονοµαστική αξία µετοχής € 0,60 

Μονάδα διαπραγµάτευσης στο Χ.Α. µια (1) µετοχή 
 
Τυχόν προσαρµογή της τιµής των µετοχών εξαιτίας της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου θα γίνει σύµφωνα µε τον 
Κανονισµό του Χρηµατιστηρίου Αθηνών σε συνδυασµό µε την υπ΄αριθµ. 26 απόφαση του ∆.Σ. του Χ.Α., όπως 
ισχύει.  
Την 21.06.2010 καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών του Υπουργείου Οικονοµίας, Ανταγωνιστικότητας 
και Ναυτιλίας η µε αριθµό Κ2-4784/18.06.2010 εγκριτική απόφαση για την τροποποίηση του άρθρου 5 του 
Καταστατικού της Εταιρίας, σχετικά µε το µετοχικό της κεφάλαιο, σύµφωνα µε την απόφαση της από 20.05.2010 
Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της Εταιρίας.  
∆υνάµει της από 16.09.2010 απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Sciens παρατάθηκε, σύµφωνα µε τις 
διατάξεις του κ.ν. 2190/1920 και του καταστατικού της Εταιρίας, η τετράµηνη προθεσµία για την καταβολή της 
αυξήσεως του µετοχικού κεφαλαίου για έναν (1) ακόµη µήνα. Συνεπώς, η προθεσµία για την καταβολή της 
αυξήσεως του µετοχικού κεφαλαίου της Sciens θα λήξει την 20.10.2010. 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας στη συνεδρίαση του της 24.09.2010 προέβη στην πιστοποίηση της 
καταβολής του συνόλου της Αυξήσεως του Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας δια εισφοράς εις είδος η οποία 
καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών του Υπουργείου Οικονοµίας, Ανταγωνιστικότητας και Ναυτιλίας 
την 28.09.2010 και εκδόθηκε η υπ’αριθµ. πρωτ. Κ2-8938/28.09.2010 ανακοίνωση προς το Εθνικό Τυπογραφείο.  
Όλες οι νέες µετοχές που προήλθαν από την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας θα έχουν δικαίωµα 
µερίσµατος από τα κέρδη της χρήσης 2010 και εφεξής, εφόσον η οικεία Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της 
Εταιρίας αποφασίσει τη διανοµή µερίσµατος για τη χρήση αυτή. Οι νέες µετοχές αποτελούν αντικείµενο αίτησης 
εισαγωγής για διαπραγµάτευση στο Χ.Α. και µετά την ολοκλήρωση της εισαγωγής τους θα είναι άυλες, ελεύθερα 
διαπραγµατεύσιµες και µεταβιβάσιµες.  
 
4.3. Λόγοι της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου  
Η επιχειρηµατική αυτή κίνηση εντάσσεται στο πλαίσιο της ευρύτερης στρατηγικής της ∆ιοίκησης για ενίσχυση του 
επενδυτικού χαρτοφυλακίου της Εταιρίας µε υψηλής ποιότητας στοιχεία ενεργητικού στο χώρο των άµεσων και 
έµµεσων ιδιωτικών συµµετοχών (Private Equity). Η ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου ενισχύει και 
διαφοροποιεί το επενδυτικό χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας, ενώ τα καθαρά ίδια κεφάλαια προσεγγίζουν πλέον τα € 
300 εκατ. περίπου και το σύνολο του ενεργητικού τα € 400 εκατ. περίπου.  
Οι νέες επενδύσεις έχουν επικεντρωθεί σε εταιρίες που συνδυάζουν ισχυρές ταµειακές ροές, σηµαντικές 
προοπτικές ανάπτυξης και υψηλή αναγνωρισιµότητα των προϊόντων και υπηρεσιών που προσφέρουν τόσο στην 
Ελλάδα όσο και στο εξωτερικό. Η Εταιρία µε την προσθήκη των νέων επενδύσεων ισχυροποιεί τον αµυντικό 
χαρακτήρα του χαρτοφυλακίου της, µε γεωγραφική διασπορά, καθώς δηµιουργεί και ενισχύει την παρουσία της σε 
τοµείς όπως, τα Αµυντικά Συστήµατα, η Ενέργεια, τα Καζίνο & Ψυχαγωγία, το Asset Management και το Real 
Estate, γεγονός απολύτως αναγκαίο λαµβάνοντας υπόψη το σηµερινό µακροοικονοµικό περιβάλλον και τις 
τρέχουσες συνθήκες των αγορών. 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ    
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ  

 239 

Αµυντικά Συστήµατα 
Ο Όµιλος αποκτά επενδυτική παρουσία στον τοµέα των αµυντικών συστηµάτων µέσω των κατά 100% 
εισφερόµενων Νέων Θυγατρικών: 

 Sciens DE Holdings LLC (εταιρία συµµετοχών µε έδρα το Delaware, Η.Π.Α. η οποία συµµετέχει κατά 
6,8% στην Colt Defense LLC  και κατά 18,6% στην Advanced Interactive Systems Inc.) και  

 Plainfield Finance Corporation (εταιρία συµµετοχών µε έδρα το Delaware, Η.Π.Α. η οποία συµµετέχει κατά 
7,9% στην Colt Defense LLC).  

Η Colt Defense LLC είναι διεθνώς αναγνωρισµένη εταιρία παραγωγής αµυντικών συστηµάτων, υπεύθυνη για την 
ανάπτυξη και κατασκευή κυρίως ελαφρών αµυντικών συστηµάτων του αµερικανικού στρατού και των συµµάχων 
του, καθώς επίσης και των οµοσπονδιακών και τοπικών αστυνοµικών υπηρεσιών. Στα προϊόντα της Colt 
περιλαµβάνονται γνωστά στρατιωτικά συστήµατα, όπως η στρατιωτική αραβίδα Μ4 και ο προκάτοχός του, M16. Η 
Colt Defense και οι προκάτοχοί της παρέχουν ελαφριά οπλικά συστήµατα για τον στρατό των Η.Π.Α. από το 1847 
και για τον ελληνικό στρατό από το 1995. 
 Η Advanced Interactive Systems Inc. (AIS), µε έδρα το Delaware, είναι µια από τις µεγαλύτερες και πλέον 
προεξάρχουσες αµερικανικές επιχειρήσεις του ευρύτερου κλάδου της ασφάλειας, που προσφέρει τεχνολογικές 
λύσεις και εξειδικευµένες υπηρεσίες σε θέµατα security training σε στελέχη της αστυνοµίας, του σωφρονιστικού 
συστήµατος, του στρατού, της αεροπορίας καθώς επίσης και σε σχολεία. Τα προϊόντα και οι υπηρεσίες που 
παρέχει η AIS συνδυάζουν συστήµατα προσοµοίωσης βασισµένα στη χρήση βίντεο και έξυπνων γραφικών, 
προηγµένες µεθόδους εκπαίδευσης και κατάρτισης στελεχών, καθώς επίσης και διορατικότητα στις τεχνικές για την 
επιβολή ασφάλειας.  
 
Ενέργεια  
Ο Όµιλος αποκτά επενδυτική παρουσία στον τοµέα της ενέργειας µέσω της κατά 100% εισφερόµενης Νέας 
Θυγατρικής Plainfield SP SECS Holdco III SECS (εταιρία συµµετοχών µε συµµετοχή κατά 11,4% στην εταιρία 
Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε.) 

H Heliosphera Holdings A.E. (πρώην Next Solar Holdings Α.Ε.), είναι µια ελληνική εταιρία συµµετοχών, η οποία 
κατέχει το 99,98% στην Ηλιόσφαιρα Α.Ε. Η εταιρία Ηλιόσφαιρα Α.Ε. είναι µια ελληνική εταιρία, η οποία ιδρύθηκε 
το 2007 και έχει αναπτύξει το πρώτο εργοστάσιο στην Ελλάδα παραγωγής φωτοβολταϊκών πάνελ, 
χρησιµοποιώντας την καινοτόµο τεχνολογία Λεπτού Υµενίου (Thin Film) της ελβετικής εταιρίας Oerlikon Solar, 
ετήσιας παραγωγικής δυναµικότητας 60 MW που αντιστοιχεί σε ετήσια παραγωγή 500.000 πάνελ περίπου. Η 
συνολική επένδυση ύψους € 185 εκατ., µία από τις σηµαντικότερες βιοµηχανικές επενδύσεις που έχουν γίνει στην 
Ελλάδα, έχει υπαχθεί στον αναπτυξιακό νόµο και έχει επιδοτηθεί. Η Ηλιόσφαιρα A.E. έχει ξεκινήσει την παραγωγή 
των πάνελ από το φθινόπωρο του 2009.  
 
Καζίνο & Ψυχαγωγία 
Ο Όµιλος επεκτείνει την επενδυτική του παρουσία στον τοµέα των καζίνο και της ψυχαγωγίας αποκτώντας 
επιπλέον 1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο Τουριστικές & Ξενοδοχειακές 
Επιχειρήσεις Α.Ε., µε αποτέλεσµα το υφιστάµενο συνολικό ποσοστό συµµετοχής του να διαµορφώνεται σε 
17,438%.  

Η εταιρία Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο Α.Ε. εκµεταλλεύεται το καζίνο του Λουτρακίου το οποίο είναι το µεγαλύτερο 
καζίνο της Ευρώπης σε επισκεψιµότητα, µε επισκέπτες άνω του 1,1 εκατ. ετησίως και µερίδιο αγοράς άνω του 30% 
στην Ελληνική αγορά των καζίνο. Πρόσφατα, και στα πλαίσια της στρατηγικής της για γεωγραφική επέκταση, η 
εταιρία Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Καζίνο A.E. απέκτησε το 90% του καζίνο Βελιγραδίου, το οποίο κατέχει αποκλειστική 
άδεια λειτουργίας και έχει σχέδια για περαιτέρω διεθνή επέκταση.  
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Επενδυτικά Κεφάλαια σε Εναλλακτικές Επενδύσεις 
Α) Ιδιωτικές Συµµετοχές  
Ο Όµιλος επεκτείνει την επενδυτική του παρουσία στον τοµέα των ιδιωτικών συµµετοχών µέσω της κατά 100% 
εισφερόµενης Νέας Θυγατρικής Plainfield SP SECS Holdco I SECS (εταιρία συµµετοχών µε συµµετοχή κατά 10% 
περίπου στο Sciens Special Siuations Master Fund Ltd την 30.06.2010) µε αποτέλεσµα το υφιστάµενο συνολικό 
ποσοστό συµµετοχής του στο Sciens Special Siuations Master Fund Ltd να διαµορφώνεται σε 60%.  

Το επενδυτικό κεφάλαιο Sciens Special Situations Master Fund Ltd. επενδύει σε µετοχικούς και δανειακούς τίτλους 
µεσαίου µεγέθους εταιριών µη εισηγµένων σε χρηµατιστηριακές αγορές. Κατά την 31.12.2009 το Sciens Special 
Situations Master Fund Ltd κατείχε 18 επενδυτικές θέσεις σε δανειακούς και µετοχικούς τίτλους ύψους USD 235 
εκατ. περίπου. Οι περισσότεροι δανειακοί τίτλοι συνδέονται µε δικαιώµατα εξαγοράς ή µετατροπής σε µετοχικούς 
τίτλους. Το χαρτοφυλάκιο επενδύσεων του Sciens Special Situations Master Fund Ltd. είναι επενδεδυµένο κυρίως 
στις Η.Π.Α., στην Ευρωπαϊκή Ένωση και στην Ελλάδα. 
 
Β) Real Estate 
Ο Όµιλος επεκτείνει την επενδυτική του παρουσία στον τοµέα της ανάπτυξης ακινήτων στην Ελλάδα αποκτώντας 
µέσω των κατά 100% θυγατρικών Πειραιώς Developer Κτηµατική Τουριστική Αναπτυξιακή Α.Ε. και Πειραιώς 
Property Κτηµατική Τουριστική και Ξενοδοχειακή Α.Ε. την ιδιοκτησία ακινήτων στην Θεσσαλονίκη και στη Ν. 
Φιλαδέλφεια Αττικής αντίστοιχα. H Εταιρία ήδη δραστηριοποιείτο στον τοµέα της ανάπτυξης ακινήτων στην Ελλάδα 
µέσω της θυγατρικής της ∆ίολκος Σύµβουλοι Ακινήτων ΑΚΤΕ. 

Ειδικότερα, ο Όµιλος απέκτησε µετά την ολοκλήρωση της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου: α) οικόπεδο εκτάσεως 
8.830µ2 στο λιµάνι της Θεσσαλονίκης µε κτίριο 2.300µ2 και δυνατότητα ανέγερσης επιπλέον 18.900µ2 και 
υπόγειους χώρους πάρκινγκ 6.200µ2 (210 θέσεις πάρκινγκ) και, β) οικόπεδο εκτάσεως 7.000µ2 στη Nέα 
Φιλαδέλφεια Αττικής µε κτίριο 3.600µ2, υπόγειους χώρους 1.800µ2 και δυνατότητα ανέγερσης επιπλέον 2.000µ2 και 
υπόγειους χώρους. Αµφότεροι χώροι βρίσκονται σε εξαιρετικές περιοχές για εκµετάλλευση καθώς προσφέρονται 
για πολλαπλές χρήσεις, δηµιουργώντας έτσι σηµαντικές προοπτικές ανάπτυξης για την Εταιρία.  
 
Asset Management  
Πέρα των ανωτέρω νέων επενδύσεων, ο Όµιλος θα εξακολουθεί να διατηρεί σηµαντική θέση σε Εταιρίες 
∆ιαχείρισης Περιουσιακών Στοιχείων, τόσο µέσω επενδυτικών κεφαλαίων ιδιωτικών συµµετοχών (Private Equity 
Funds) στα οποία συµµετέχει, αλλά και µέσω συµµετοχών του σε διάφορες εταιρίες διαχείρισης περιουσιακών 
στοιχείων (Asset Management Companies) του Οµίλου της Sciens. Οι εταιρίες αυτές διαχειρίζονται εναλλακτικές 
επενδύσεις µε συνολικά υπό διαχείριση κεφάλαια που υπερβαίνουν τα $ 6 δις. 
 
4.4. Καθορισµός της αξίας των εισφερόµενων µετοχών  
Στo πλαίσιο των διατάξεων του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920, η Εταιρία όρισε ως ανεξάρτητους ορκωτούς ελεγκτές 
- λογιστές για τη διενέργεια αποτίµησης µε σκοπό την εξακρίβωση της αξίας των εταιρικών εισφορών, κατά τα 
οριζόµενα στο άρθρο 9 του Κ.Ν. 2190/1920, τους κ.κ. Μιχάλη Χατζηπαύλου (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12511) και ∆ηµήτριο 
Κουτσό Κουτσόπουλο (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της ελεγκτικής εταιρίας «Deloitte - Χατζηπαύλου Σοφιανός & 
Καµπάνης Α.Ε.» (εφεξής «Deloitte»). 
Οι ως άνω ανεξάρτητοι ορκωτοί ελεγκτές - λογιστές συνέταξαν σχετική «Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών 
Εισφορών σε Είδος», σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 (εφεξής «Έκθεση 
Εξακρίβωσης») µε ηµεροµηνία 26.04.2010. 
Η σχετική Έκθεση Εξακρίβωσης καταχωρήθηκε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών του Υπουργείου Οικονοµίας, 
Ανταγωνιστικότητας και Ναυτιλίας την 21.06.2010 και δηµοσιεύθηκε στο ΦΕΚ Αρ. Φύλλου 5493/21.06.2010.  
Η εταιρία Deloitte – Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε., Λεωφ. Κηφισίας 250-254, 152 31 Χαλάνδρι δια του 
νοµίµου εκπροσώπου της κ. Χατζηπαύλου δηλώνει ότι δεν συνδέεται και δεν διατηρεί οποιοδήποτε συµφέρον ή 
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σχέση µε την εταιρία Sciens, περιλαµβανοµένων τυχόν συγκρουόµενων συµφερόντων, τα οποία δύναται να 
επηρεάσουν σηµαντικά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου, εκτός των αµοιβών που έλαβε στα πλαίσια του ρόλου 
της ως εµπειρογνώµονας που διενήργησε την αποτίµηση (µε ηµεροµηνία 26.04.2010) µε σκοπό την εξακρίβωση 
της αξίας των εταιρικών εισφορών στο πλαίσιο της, κατά την ηµεροµηνία της Έκθεσης, προτεινόµενης Αύξησης 
Μετοχικού Κεφαλαίου, σύµφωνα µε το άρθρο 9 του Κ.Ν. 2190/1920 και την πιστοποίηση για το εάν οι αξίες που 
προκύπτουν από την εφαρµογή των µεθόδων αποτίµησης αντιστοιχούν στον αριθµό και την αξία των µετοχών της 
Sciens που θα εκδίδονταν, έναντι των εισφορών αυτών.  
Τα συµπεράσµατα και η πληροφόρηση που περιέχονται στην Έκθεση Εξακρίβωσης περιλαµβάνονται στο 
Ενηµερωτικό ∆ελτίο µε τη µορφή και στο πλαίσιο στο οποίο περιλαµβάνονται, κατόπιν σχετικής συναίνεσης της 
ελεγκτικής εταιρίας Deloitte – Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε. και µε τη σύµφωνη γνώµη της Εταιρίας, η 
οποία βεβαιώνει ότι οι πληροφορίες αυτές έχουν αναπαραχθεί πιστά από την πρωτότυπη Έκθεση Εξακρίβωσης 
και ότι εξ όσων γνωρίζει και είναι σε θέση να βεβαιώσει, δεν υπήρξαν παραλείψεις που θα καθιστούσαν τις 
αναπαραγόµενες στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο πληροφορίες ανακριβείς ή παραπλανητικές. 
 

4.4.1 Μεθοδολογία 
Η εξακρίβωση της αξίας των µετοχών που εισφέρθηκαν πραγµατοποιήθηκε ανά εταιρία της οποίας οι µετοχές 
εισφέρθηκαν (καθώς και για τις θυγατρικές ή συµµετοχές αυτών) µε τις ακόλουθες κοινώς αποδεκτές µεθόδους 
αποτίµησης που παρουσιάζονται στον κατωτέρω πίνακα:  

Εισφερόµενη Εταιρία  
(Υποκείµενη Συµµετοχή) 

Μέθοδος 
∆εικτών 

Κεφαλαιαγοράς 

Μέθοδος 
Συγκρίσιµων 
Συναλλαγών 

Μέθοδος 
Προεξοφληµένων 
Ταµιακών Ροών 

Μέθοδος 
Αναπρ/νης 

Καθαρής Θέσης 
1. Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι     
2. Πειραιώς Developer     
3. Πειραιώς Property     
4. Sciens DE Holdings LLC     
       α. AIS     
       β. Colt     
5. Plainfield Finance Corporation      
       Colt     
6. Plainfield SP SECS Holdco I SECS     
       SSSMF     
7. Plainfield SP SECS Holdco III SECS     
       α. Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε.     
       β. Ηλιόσφαιρα Α.Ε.     
Πηγή: Έκθεση ∆ιοικητικού Συµβουλίου προς την Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010, σύµφωνα µε τις παραγράφους 
4.1.4.1.4 και 4.1.4.1.3 του Κανονισµού του Χρηµατιστηρίου Αθηνών  
 
Μέθοδος ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς 
Ο προσδιορισµός της αξίας µε βάση αυτή τη µέθοδο, βασίζεται αφενός µεν στους χρηµατιστηριακούς δείκτες 
οµοειδών εταιριών, αφετέρου δε σε παραµέτρους που προκύπτουν από τα οικονοµικά και λειτουργικά στοιχεία της 
εταιρίας. 
 
Μέθοδος Συγκρίσιµων Συναλλαγών 
Η αποτίµηση µιας εταιρίας µε τη µέθοδο συγκρίσιµων συναλλαγών βασίζεται στη χρήση δεικτών οι οποίοι 
προκύπτουν από την αξία εξαγοράς συγκρίσιµων εταιρειών και τα αντίστοιχα οικονοµικά τους στοιχεία. 
 
Μέθοδος Προεξοφληµένων Ταµειακών Ροών 
Η εκτιµώµενη αξία επιχείρησης (enterprise value) υπολογίζεται ως εξής: Οι ταµειακές ροές προεξοφλούνται µε το 
κατάλληλο προεξοφλητικό επιτόκιο και προσδιορίζεται η παρούσα αξία τους. Επίσης, υπολογίζεται η 
υπολειµµατική αξία της εταιρίας στο τέλος του χρονικού διαστήµατος (για το οποίο γίνονται αναλυτικές 
προβλέψεις) και προεξοφλείται και αυτή για να υπολογιστεί η παρούσα αξία της. H παρούσα αξία των µελλοντικών 
ταµειακών ροών προστίθεται στην παρούσα αξία της υπολειµµατικής αξίας της κάθε εταιρίας. Τέλος, στην αξία 
προστίθεται και η τυχόν αξία συµµετοχών ή µη ιδιοχρησιµοποιούµενων ακινήτων. 



ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ    
SCIENS ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ  

 242 

 
Μέθοδος Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης 
Με βάση τη µέθοδο αυτή, οι αξίες των κυριότερων περιουσιακών στοιχείων της εταιρίας εκτιµώνται και 
προστίθενται. Η αξία καθενός από τα περιουσιακά στοιχεία της εταιρίας αναπροσαρµόζεται αν υπάρχουν ενδείξεις 
ότι η λογιστική αξία αυτών δεν ανταποκρίνεται στις τρέχουσες αξίες αγοράς. 
 
Για την αποτίµηση της αξίας της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι χρησιµοποιήθηκαν οι ακόλουθοι µέθοδοι: 
• µέθοδος ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς µε βάση δείγµα 22 συγκρίσιµων (οµοειδών) εταιρειών που επιλέχθηκε και 

βάση του οποίου υπολογίσθηκαν οι αντίστοιχοι δείκτες κεφαλαιαγοράς.  
• µέθοδος Συγκρίσιµων Συναλλαγών για την οποία συλλέχθηκαν στοιχεία για 5 εξαγορές συγκρίσιµων της 

εταιρίας επιχειρήσεων στον Ελληνικό χώρο και 19 συγκρίσιµες συναλλαγές στο διεθνή χώρο. 
• µέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταµειακών Ροών µε ανάπτυξη δύο σεναρίων. 
Σταθµίζοντας τα αποτελέσµατα αποτίµησης που προέκυψαν ανάλογα µε την καταλληλότητα της κάθε µεθόδου και 
πιο συγκεκριµένα δίνοντας µεγαλύτερη βαρύτητα στη µέθοδο των Προεξοφληµένων Μελλοντικών Ταµειακών Ροών 
και µικρότερη στη Μέθοδο των Συγκρίσιµων Συναλλαγών, προέκυψε τελικώς ένα εύρος αξίας εκ του οποίου 
χρησιµοποιήθηκε τελικά η ενδιάµεση αξία µεταξύ της ανώτερης και της κατώτερης αξίας του εύρους αποτίµησης, 
ήτοι € 702,9 εκατ. για το 100% των µετοχών της Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι ή € 7,3 εκατ. για το 1,038% των µετοχών της 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι. 
 
Μέθοδος Αποτίµησης  Αξία του 100% των µετοχών 

(€ εκατ.) 
Τελικό Εύρος της Αξίας του 100% των 

Μετοχών Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι 
1.   ∆είκτες Κεφαλαιαγοράς  242,5 
2α. Συγκρίσιµες Συναλλαγές –∆είγµα Ελληνικών Εταιριών  373,7 
2β. Συγκρίσιµες Συναλλαγές - ∆είγµα Εταιριών Εξωτερικού  514,0 
3α. Προεξοφληµένων Ταµειακών Ροών - Σενάριο 
∆ιοίκησης  756,3 

3β. Προεξοφληµένων Ταµειακών Ροών - Εναλλακτικό 
Σενάριο 1  645,7 

€ 643,6 – 762,2 εκατ. 

 
Για την αποτίµηση της αξίας των Πειραιώς Developer Α.Ε. και Πειραιώς Property Α.Ε. χρησιµοποιήθηκε η µέθοδος 
της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης και πραγµατοποιήθηκαν οι αναγκαίες αναπροσαρµογές της αξίας των 
περιουσιακών στοιχείων των εταιριών ως ακολούθως: 
 
Πειραιώς Developer A.E. (Ποσά σε € ‘000)  
Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  7.238,7 
Πλέον:  ∆ίκαιη αξία Οικοπέδου βάσει Τεχνοοικονοµικής Έκθεσης Αποτίµησης  11.512,1 
 Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου  4.500,0 
Μείον:  Λογιστική αξία Οικοπέδου στις οικονοµικές καταστάσεις στις 31.12.09 της Πειραιώς Developer Α.Ε.  11.505,7 
Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009 11.745,1 

 

Πειραιώς Property A.E. (Ποσά σε € ‘000)  
Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  5.313,2 
Πλέον:  ∆ίκαιη αξία Οικοπέδου βάσει Τεχνοοικονοµικής Έκθεσης Αποτίµησης  8.460,0 
 Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου  3.500,0 
Μείον:  Λογιστική αξία Οικοπέδου στις οικονοµικές καταστάσεις στις 31.12.09 της Πειραιώς Property Α.Ε.  8.456,2 
Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009 8.817,0 

 

Για την αποτίµηση της αξίας της Sciens DE Holdings LLC και δεδοµένου ότι είναι εταιρία συµµετοχών, χωρίς 
παραγωγικές ή άλλες λειτουργικές δραστηριότητες, σύµφωνα και µε τη διεθνή πρακτική, η αποτίµηση της 
πραγµατοποιήθηκε µε τη µέθοδο της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης. Σύµφωνα µε τα παραπάνω, η 
εκτιµώµενη αξία της Sciens DE Holdings LLC σύµφωνα µε τη µέθοδο της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης 
προσδιορίζεται στον παρακάτω πίνακα: 
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 Ποσά σε USD ‘000 Ποσά σε € ‘000* 
Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  33.263,9 23.090,3 
Πλέον ∆ίκαιη αξία:    
 Συµµετοχής στην SP Colt Co-Investment LLC 14.456,3 10.034,9 
 Συµµετοχής στην Colt Defence Holding LLC 11.421,0 7.927,9 
 Συµµετοχής στην AIS  7.429,5 5.157,2 
Μείον Λογιστική αξία:    
 Συµµετοχής στην SP Colt Co-Investment LLC  14.054,7 9.756,1 
 Συµµετοχής στην Colt Defence Holding LLC 11.104,0 7.707,9 
 Συµµετοχής στην AIS  8.105,3 5.626,3 
Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  33.306,8 23.120,1 

*Ισοτιµία µετατροπής USD / € - 1,4406:1 

Για την αποτίµηση της αξίας της Advanced Interactive Systems, εταιρία στην οποία συµµετέχει η Sciens DE 
Holdings LLC, χρησιµοποιήθηκαν οι ακόλουθοι µέθοδοι: 
 
• µέθοδος ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς µε βάση δείγµα 10 συγκρίσιµων (οµοειδών) εταιριών µε έδρα τις ΗΠΑ, 

Ηνωµένο Βασίλειο και Γαλλία που επιλέχθηκε και βάση του οποίου υπολογίσθηκαν οι αντίστοιχοι δείκτες 
κεφαλαιαγοράς.  

• µέθοδος Συγκρίσιµων Συναλλαγών για την οποία χρησιµοποιήθηκαν στοιχεία από 4 εξαγορές συγκρίσιµων 
της εταιρίας επιχειρήσεων στον διεθνή χώρο. 

• µέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταµειακών Ροών µε ανάπτυξη τριών σεναρίων. 
  

Σταθµίζοντας τα αποτελέσµατα αποτίµησης που προέκυψαν ανάλογα µε την καταλληλότητα της κάθε µεθόδου και 
πιο συγκεκριµένα δίνοντας µεγαλύτερη βαρύτητα στη µέθοδο των Προεξοφληµένων Μελλοντικών Ταµειακών Ροών 
και χαµηλότερη βαρύτητα στις µεθόδους των ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς και των ∆εικτών Συγκρίσιµων Συναλλαγών, 
προέκυψε το παρακάτω εύρος αξίας για το 100% των µετοχών της Advanced Interactive Systems Inc.: 

Μέθοδος Αποτίµησης Αξία του 100% των µετοχών Τελικό Εύρος Αξίας του 100% των Μετοχών 
USD εκατ. / € εκατ. 

 
USD εκατ. € εκατ. 

 

1. ∆είκτες Κεφαλαιαγοράς 31,7 22,0 
2. Συγκρίσιµες Συναλλαγές 30,2 21,0 
3.α Σενάριο ∆ιοίκησης 60,9 42,3 
3.β Εναλλακτικό Σενάριο Α 43,7 30,4 
3.γ Εναλλακτικό Σενάριο Β 35,7 24,7 

USD 36,2 - 43,8 εκατ. 

(€ 25,1 – 30,4 εκατ.) 

Σταθµίζοντας τα αποτελέσµατα που προέκυψαν ανάλογα µε την καταλληλότητα της κάθε µεθόδου, η συνολική αξία 
του 100% της AIS ανέρχεται σε $ 40 εκατ. ενώ η αξία των µετοχών της AIS, που κατέχει η Sciens DE Holding LLC 
ανέρχεται σε $ 7.429,5 χιλ. ή € 5.157,2 χιλ. (ισοτιµία µετατροπής USD / € - 1,4406:1). 

Για την αποτίµηση της αξίας της Colt Defense LLC, εταιρίας στην οποία συµµετέχει η Sciens DE Holdings LLC 
χρησιµοποιήθηκαν οι ακόλουθοι µέθοδοι: 

 µέθοδος ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς µε βάση δείγµα 9 συγκρίσιµων (οµοειδών) εταιρειών µε έδρα τις ΗΠΑ που 
επιλέχθηκε και βάση του οποίου υπολογίσθηκαν οι αντίστοιχοι δείκτες κεφαλαιαγοράς. 

 µέθοδος Συγκρίσιµων Συναλλαγών για την οποία συλλέχθηκαν στοιχεία για 6 εξαγορές συγκρίσιµων της 
εταιρίας επιχειρήσεων. 

 µέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταµειακών Ροών µε ανάπτυξη τριών σεναρίων. 

Σταθµίζοντας τα αποτελέσµατα αποτίµησης που προέκυψαν ανάλογα µε την καταλληλότητα της κάθε µεθόδου και 
πιο συγκεκριµένα δίνοντας µεγαλύτερη βαρύτητα στη µέθοδο των Προεξοφληµένων Μελλοντικών Ταµειακών Ροών 
και χαµηλότερη ισόποση βαρύτητα στις µεθόδους των ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς και των ∆εικτών Συγκρίσιµων 
Συναλλαγών, προέκυψε το εύρος αξίας για το 100% των µεριδίων της Colt Defence LLC: 
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Μέθοδος Αποτίµησης  Αξία του 100% των Μεριδίων Τελικό Εύρος Αξίας του 100% των Μετοχών 
 USD  εκατ. € εκατ. USD εκατ. / € εκατ. 
1. ∆είκτες Κεφαλαιαγοράς  342,6 237,8 
2. Συγκρίσιµες Συναλλαγές  373,7 259,4 
3α.ΠροεξοφληµένωνΤαµειακώνΡοώνΣενάριο 
∆ιοίκησης  368,7 256,0 

3β. Προεξοφληµένων Ταµειακών Ροών  - 
Εναλλακτικό Σενάριο Α  402,4 279,3 

3γ. Προεξοφληµένων Ταµειακών Ροών  - 
Εναλλακτικό Σενάριο Β  338,4 234,9 

USD 345,0 – 417,5 εκατ. 

(€ 239,5 – 289,8 εκατ.) 

Σταθµίζοντας τα αποτελέσµατα αποτίµησης που προέκυψαν ανάλογα µε την καταλληλότητα της κάθε µεθόδου η 
αξία του 100% της Colt Defense LLC εκτιµήθηκε στα $ 381.245 χιλ. 

Συνακόλουθα, η αξία των µετοχών της Colt Defense LLC, που κατέχει η Sciens DE Holding LLC, µέσω των SP Colt 
Co-Investment και Colt Defense Holding LLC, ανέρχεται σε $ 25.877,3 χιλ. ή € 17.963 χιλ. (ισοτιµία µετατροπής 
USD / € - 1,4406:1). 

Για την αποτίµηση της αξίας της Plainfield Finance Corporation και δεδοµένου ότι είναι εταιρία συµµετοχών χωρίς 
παραγωγικές ή άλλες λειτουργικές δραστηριότητες, σύµφωνα και µε τη διεθνή πρακτική, η αποτίµηση της 
πραγµατοποιήθηκε µε τη µέθοδο της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης.  

Με αξία του 100% της Colt Defense LLC στα $ 381.245 χιλ., όπως παρουσιάσθηκε παραπάνω, η αξία των µετοχών 
της Colt Defense LLC,µοναδικού περιουσιακού στοιχείου που κατέχει η Plainfield Finance Corporation, µέσω της 
CDH II LLC, ανέρχεται σε $ 30.301,6 χιλ. ή € 21.034 χιλ. (ισοτιµία µετατροπής USD / € - 1,4406:1). 

Σύµφωνα µε τα παραπάνω, η εκτιµώµενη αξία της Plainfield Finance Corporation σύµφωνα µε τη µέθοδο της 
Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης προσδιορίζεται ως εξής: 

 Ποσά σε USD ‘000 Ποσά σε € ‘000* 
Καθαρή Θέση εταιρίας την 01.12.2009  14.504,0 10.068,0 
Πλέον ∆ίκαιη αξία:    
 Συµµετοχής στην CDH II LLC  30.301,6 21.034,0 
Μείον Λογιστική αξία:    
 Συµµετοχής στην CDH II LLC  15.366,2 10.666,5 
Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή Θέση εταιρίας στις 01.12.2009  29.439,4 20.435,5 

*Ισοτιµία µετατροπής USD / € - 1,4406:1 

Για την αποτίµηση της αξίας της Plainfield SP SECS Holdco I SECS και δεδοµένου ότι είναι εταιρία συµµετοχών 
χωρίς παραγωγικές ή άλλες λειτουργικές δραστηριότητες, σύµφωνα και µε τη διεθνή πρακτική, η αποτίµηση της 
πραγµατοποιήθηκε µε τη µέθοδο της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης. Το µοναδικό περιουσιακό στοιχείο 
που διαθέτει η Plainfield SP SECS Holdco I SECS, είναι 29.014,87 µετοχές κλάσης C του επενδυτικού κεφαλαίου 
ανοιχτού τύπου Sciens Special Situation Master Fund, οι οποίες κατά την 31.12.2009 ήταν αποτιµηµένες στην 
εύλογη αξία τους και συνεπώς δεν απαιτείται οποιαδήποτε αναπροσαρµογή. 

Σύµφωνα µε τα παραπάνω η εκτιµώµενη αξία της Plainfield SP SECS Holdco I SECS µε την εφαρµογή της µεθόδου 
της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης προσδιορίζεται ως εξής: 

 Ποσά σε USD χιλ. Ποσά σε € χιλ.* 
Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  35.507,6 24.647,7 
Εύλογη Αξία Συµµετοχής στη Sciens Special Situation Master Fund  35.507,6 24.647,7 
Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  35.507,6 24.647,7 

*Ισοτιµία µετατροπής USD / € - 1,4406:1 

 

Για την αποτίµηση της αξίας της Plainfield SP SECS Holdco III SECS και δεδοµένου ότι είναι εταιρία συµµετοχών 
χωρίς παραγωγικές, εµπορικές ή άλλες λειτουργικές δραστηριότητες, σύµφωνα µε τη διεθνή πρακτική, η αποτίµησή 
της πραγµατοποιήθηκε µε τη µέθοδο της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης. Στο πλαίσιο αποτίµησης της 
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Plainfield SP SECS Holdco III SECS, αποτιµήθηκε αναλυτικά η Ηλιόσφαιρα Α.Ε. και η Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών 
Α.Ε. και στη συνέχεια η Solarfield Ventures S.ar.L., µεµονωµένα.  
 

Plainfield SP SECS Holdco III SECS 
  

(ποσά σε € ‘000) 

Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009 13.752,30 
Πλέον: ∆ίκαιη αξία 16,48% Συµµετοχής στην Solarfield Ventures S.ar.L. 10.531,90 
Μείον: Λογιστική αξία 16,48% Συµµετοχής στην Solarfield Ventures S.ar.L. 

στις οικονοµικές καταστάσεις της Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS 

10.461,10 

Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009 13.823,20 

∆εδοµένου ότι η Solarfield Ventures S.ar.L., στην οποία η Plainfield SP SECS Holdco III SECS συµετέχει µε 
16,48%, είναι εταιρία συµµετοχών χωρίς παραγωγικές, εµπορικές ή άλλες λειτουργικές δραστηριότητες και µε µόνο 
περιουσιακό στοιχείο το 69% της Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε., η αποτίµησή της πραγµατοποιήθηκε µε τη µέθοδο 
της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης.  

Solarfield Ventures S.ar.L 
  

(ποσά σε € ‘000) 

Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  -586,60 
Πλέον:  ∆ίκαιη αξία 69% Συµµετοχής στην Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε.  83.970,80 
Μείον:  Λογιστική αξία 69% Συµµετοχής στην Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών 

Α.Ε. στις οικονοµικές καταστάσεις της Solarfield Ventures S.ar.L. 
19.476,80 

Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή Θέση εταιρίας στις 31.12.2009  63.907,30 

Εποµένως η αξία του 16,48% της Solarfield Ventures S.ar.L., που κατέχει η Plainfield SP SECS Holdco III SECS, 
ανέρχεται σε € 10.531,9 χιλ..  

 

Η Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. είναι εταιρία συµµετοχών που κατέχει το 99,98% στην Ηλιόσφαιρα Α.Ε. και πέραν 
αυτής της συµµετοχής της δεν διαθέτει λοιπές συµµετοχές, παραγωγικές, εµπορικές ή άλλες λειτουργικές 
δραστηριότητες. Η αποτίµηση της Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. έχει πραγµατοποιηθεί µε τις ακόλουθες µεθόδους: 

• µέθοδος ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς µε βάση δείγµα των 27 συγκρίσιµων (οµοειδών) διεθνών εταιριών που 
επιλέχθηκαν και βάση του οποίου υπολογίσθηκαν οι αντίστοιχοι δείκτες κεφαλαιαγοράς. 

• µέθοδος Συγκρίσιµων Συναλλαγών για την οποία συλλέχθηκαν στοιχεία για 19 εξαγορές συγκρίσιµων της 
εταιρίας επιχειρήσεων από διάφορες χώρες. 

• µέθοδος Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης κατά την οποία αποτιµήθηκε, µε τη µέθοδο των 
προεξοφληµένων ταµειακών ροών, η εύλογη αξία της µόνης συµµετοχής της εταιρίας στην Ηλιόσφαιρα Α.Ε.. 

Σταθµίζοντας τα αποτελέσµατα αποτίµησης που προέκυψαν ανάλογα µε την καταλληλότητα της κάθε µεθόδου, 
προέκυψε ένα εύρος αξίας για το 100% των µετοχών της Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε.  

Μέθοδος Αποτίµησης  Αξία του 100% των µετοχών 
 (Ποσά σε € εκατ) 

Τελικό Εύρος Αξίας του 100% των Μετοχών  
(Ποσά σε € εκατ) 

1. ∆είκτες Κεφαλαιαγοράς  121,5 
2. Συγκρίσιµες Συναλλαγές  136,0 
3. Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής 
Θέσης  

114,7 

 
€ 110,1 – 133,3 εκατ. 

Τελικώς και µε βάση τις κατάλληλες σταθµίσεις των αποτελεσµάτων αποτίµησης από τις µεθόδους των ∆εικτών 
Κεφαλαιαγοράς, των Συγκρίσιµων Συναλλαγών και της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης προέκυψε ότι η 
τελική αξία για το 100% της Ηλιόσφαιρα Συµµετοχών Α.Ε. είναι € 121.697 χιλ. και άρα η αξία του 69% που κατέχει 
η Solarfield Ventures S.ar.L. ανέρχεται σε € 83.970,8 χιλ. 
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Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τη µεθοδολογία αποτίµησης των εισφορών εις είδος καθώς και τους 
περιορισµούς της σχετικής εργασίας βλέπε την Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας προς την 
Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της 20.05.2010 σύµφωνα µε τις παραγράφους 4.1.4.1.4 και 4.1.4.1.3 του 
Κανονισµού του Χρηµατιστηρίου Αθηνών η οποία είναι διαθέσιµη στο επενδυτικό κοινό (βλέπε ενότητα 3.5 
«Έγγραφα στη ∆ιάθεση του Κοινού» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 
 

4.4.2 Τα Αποτελέσµατα της Αποτίµησης 
Τα αποτελέσµατα της Αποτίµησης (µε ηµεροµηνία 26.04.2010) της εµπορικής αξίας του συνόλου των 
Εισφερόµενων Επενδύσεων παρατίθενται συνοπτικά στον κατωτέρω πίνακα:  
 
Εισφερόµενη Επένδυση  Αξία Εισφοράς (σε €) 
Sciens DE Holdings LLC (100%) 23.120.105 
Plainfield Finance Corporation (100%) 20.435.503 
Plainfield SP SECS Holdco III SECS (100%) 13.823.156 
Plainfield SP SECS Holdco I SECS (100%) 24.647.735 
Πειραιώς Developer Κτηµατική Τουριστική Αναπτυξιακή Α.Ε. (100%) 11.745.062 
Πειραιώς Property Κτηµατική Τουριστική και Ξενοδοχειακή Α.Ε. (100%) 8.816.958 
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε. (1,038%) 7.296.102 
Σύνολο 109.884.621 
Πηγή: Έκθεση ∆ιοικητικού Συµβουλίου προς την Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας της 20.05.2010, σύµφωνα µε τις παραγράφους 
4.1.4.1.4 και 4.1.4.1.3 του Κανονισµού του Χρηµατιστηρίου Αθηνών  
 
Σηµειώνεται ότι το ποσό αύξησης σε σχέση µε την εισφορά εταιρικών µεριδίων της Plainfield SP SECS Holdco III 
SECS (100%) συµφωνήθηκε µε την εισφέρουσα εταιρία σε µικρότερο ποσό από αυτό της ως άνω αξίας εισφοράς, 
όπως αποτιµήθηκε από την Deloitte. Συγκεκριµένα, το ποσό αξίας εισφοράς ανέρχεται µε βάση των ως άνω πίνακα 
σε € 13.823.156, ενώ το ποσό αύξησης σε € 13.750.903. 
 
4.5. Καθορισµός αξίας αποτίµησης των µετοχών της Sciens 
Σύµφωνα µε τις δεσµευτικές συµφωνίες τις οποίες είχε συνάψει η Εταιρία µε τα πρόσωπα που κατείχαν τις 
Εισφερόµενες Μετοχές η Εταιρία θα προέβαινε σε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της έως του ποσού των € 
111.042.784, µε εισφορά «εις είδος» των Εισφερόµενων Μετοχών, έναντι της έκδοσης µέχρι 102.817.393 νέων 
κοινών µετοχών της, ονοµαστικής αξίας € 0,60 ανά µετοχή προς τα πρόσωπα που κατείχαν τις Εισφερόµενες 
Μετοχές, υπό την προϋπόθεση της επιβεβαίωσης των ανωτέρω από την προβλεπόµενη κατά άρθρο 9 του Κ.Ν. 
2190/1920 διαδικασία. 
Στο αντικείµενο της Έκθεσης Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε Είδος σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 η οποία διενεργήθηκε από τους ανεξάρτητους ορκωτούς ελεγκτές – λογιστές κ.κ. 
Μιχάλη Χατζηπαύλου (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12511) και ∆ηµήτριο Κουτσό Κουτσόπουλο (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της Deloitte 
περιλαµβανόταν, εκτός από την αποτίµηση για την εξακρίβωση της αξίας των Εισφερόµενων Μετοχών και η 
πιστοποίηση για το εάν οι αξίες που προκύπτουν από την εφαρµογή των µεθόδων αποτίµησης που 
χρησιµοποιήθηκαν, αντιστοιχούν στον αριθµό και την αξία των µετοχών της Sciens που θα εκδίδοντο έναντι των 
εισφορών αυτών.   
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4.5.1 Μεθοδολογία 

Η εξακρίβωση της αξίας της Sciens, ως αποδέκτριας των µετοχών και εταιρικών µεριδίων των εισφερόµενων 
εταιριών (Εισφερόµενων Μετοχών), πραγµατοποιήθηκε µε τις ακόλουθες κοινώς αποδεκτές µεθόδους αποτίµησης:  
 
Μέθοδος Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης 
Με βάση τη µέθοδο αυτή, οι αξίες των κυριότερων περιουσιακών στοιχείων της εταιρίας εκτιµώνται και 
προστίθενται. Η αξία καθενός από τα περιουσιακά στοιχεία της εταιρίας αναπροσαρµόζεται αν υπάρχουν ενδείξεις 
ότι η λογιστική αξία αυτών δεν ανταποκρίνεται στις τρέχουσες αξίες αγοράς. 
 
Μέθοδος Χρηµατιστηριακής Αξίας 
Στην περίπτωση αποτίµησης εταιριών εισηγµένων σε χρηµατιστήρια αξιών, λαµβάνεται υπόψη κατά την 
αποτίµηση και η χρηµατιστηριακή αξία των ίδιων αυτών εταιριών. Λόγω του γεγονότος ότι η χρηµατιστηριακή αξία 
µιας εταιρίας στο χρηµατιστήριο µπορεί να παρουσιάζει σηµαντικές διακυµάνσεις, ακόµα και µέσα σε σύντοµα 
χρονικά διαστήµατα, θα πρέπει να λαµβάνονται υπόψη εκτός από τη χρηµατιστηριακή αξία που έχει µια εταιρία την 
ηµέρα αποτίµησης και ο µέσος όρος της αξίας της ίδιας εταιρίας σε µεγαλύτερα χρονικά διαστήµατα. 
 
Σταθµίζοντας τα αποτελέσµατα αποτίµησης που προέκυψαν ανάλογα µε την καταλληλότητα της κάθε µεθόδου και, 
πιο συγκεκριµένα, δίνοντας µεγαλύτερη βαρύτητα στη µέθοδο της Αναπροσαρµοσµένης Καθαρής Θέσης και 
λιγότερη στη µέθοδο της Χρηµατιστηριακής Αξίας – Κεφαλαιοποίησης, προέκυψε το παρακάτω εύρος αξίας για το 
100% των µετοχών της Sciens ∆ιεθνής Συµµετοχών Α.Ε. 
 

Μέθοδος Αποτίµησης  Αξία του 100% των µετοχών 
(€ εκατ.) 

Αξία του 100% των µετοχών 
(€ εκατ.) 

Τελική Εύλογη Αξία του 100% 
των Μετοχών 

(€ εκατ.) 
 Κατώτατη Ανώτατη  
1. Χρηµατιστηριακή Αξία – 
Κεφαλαιοποίηση  95,5 112 

2. Αναπροσαρµοσµένη Καθαρή 
Θέση  184,9 

176,5  

 
Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε τη µεθοδολογία αποτίµησης των εισφορών εις είδος καθώς και τους 
περιορισµούς της σχετικής εργασίας βλέπε την Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας προς την 
Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της 20.05.2010 σύµφωνα µε τις παραγράφους 4.1.4.1.4 και 4.1.4.1.3 του 
Κανονισµού του Χρηµατιστηρίου Αθηνών η οποία είναι διαθέσιµη στο επενδυτικό κοινό (βλέπε ενότητα 3.5 
«Έγγραφα στη ∆ιάθεση του Κοινού» του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 
 

4.5.2 Τα Αποτελέσµατα της Αποτίµησης 
 
Η αξία αποτίµησης της Sciens εκτιµήθηκε σε € 176.505.305.  
Με βάση τον αριθµό των εν κυκλοφορία µετοχών της Εταιρίας πριν την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου, ήτοι 
163.054.482 µετοχές, η αξία αποτίµησης ανά µετοχή της Sciens διαµορφώθηκε σε € 176.505.305 / 163.054.482 
µετοχές: € 1,08 ανά µετοχή. Η αξία των εισφερόµενων περιουσιακών στοιχείων στο πλαίσιο της Αύξησης 
Μετοχικού Κεφαλαίου, όπως εκτιµήθηκε µε βάση την «Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε 
Είδος» σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920, διαµορφώθηκε, όπως έχει ήδη αναφερθεί σε € 
109.884.621. Ωστόσο, το ποσό της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου σε σχέση µε την εισφορά εταιρικών µεριδίων 
της Plainfield SP SECS Holdco III SECS (100%) συµφωνήθηκε µε την εισφέρουσα εταιρία σε µικρότερο ποσό (€ 
13.750.903) από αυτό της αξίας εισφοράς, όπως αποτιµήθηκε από την Deloitte (€13.823.156). Κατά συνέπεια το 
ποσό της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου διαµορφώθηκε συνολικά σε € 109.812.368 και ο αριθµός των Νέων 
Μετοχών που εκδόθηκαν από την Εταιρία στο πλαίσιο της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου ανήλθε σε € 
109.812.368,52 / € 1,08:  101.678.119 µετοχές.   
Σηµειώνεται ότι στην Έκθεση Εξακρίβωσης της 26.04.2010, αναφέρονται τα ακόλουθα:   
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«Θεωρούµε ότι οι ανώτερες τιµές και η σχέση ανταλλαγής που προέκυψε είναι δίκαιες και εύλογες και 
αντικατοπτρίζουν τις αξίες των µετοχών και εταιρικών µεριδίων των εισφερόµενων εταιριών µε βάση τις 
προβλέψεις και παραδοχές που χρησιµοποιήθηκαν στη κάθε περίπτωση. Επίσης, οι µέθοδοι οι οποίες 
εφαρµόσθηκαν για να καταλήξουµε στο συµπέρασµά µας κρίνονται κατάλληλες για τη συγκεκριµένη περίπτωση, 
ενώ κατά την εφαρµογή των µεθόδων αυτών δεν παρουσιάστηκαν ιδιαίτερες δυσχέρειες ή δυσκολίες.» (Πηγή: 
Έκθεση Εξακρίβωσης της Αξίας Εταιρικών Εισφορών σε Είδος που συντάχθηκε σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
άρθρου 9 του Κ.Ν. 2190/1920 από τους ανεξάρτητους ορκωτούς ελεγκτές - λογιστές κ.κ. Μιχάλη Χατζηπαύλου 
(Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12511) και ∆ηµήτριο Κουτσό Κουτσόπουλο (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 26751) της ελεγκτικής εταιρίας «Deloitte - 
Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης Α.Ε.». Η Εταιρία βεβαιώνει ότι οι ανωτέρω πληροφορίες έχουν αναπαραχθεί 
πιστά από την πρωτότυπη Έκθεση Εξακρίβωσης Εταιρικών Εισφορών εις Είδος και ότι εξ όσων γνωρίζει και είναι 
σε θέση να βεβαιώσει δεν υπήρξαν παραλείψεις που θα καθιστούσαν τις αναπαραγόµενες στο Ενηµερωτικό 
∆ελτίο πληροφορίες ανακριβείς ή παραπλανητικές. 
 
4.6. Αναµενόµενο Χρονοδιάγραµµα 
Το αναµενόµενο ενδεικτικό χρονοδιάγραµµα για τη διαδικασία εισαγωγής στην Αγορά Αξιών του Χ.Α., των Νέων 
Μετοχών, που προήλθαν από την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας, παρατίθεται στη συνέχεια:  

Ηµεροµηνία Γεγονός 
24.09.2010 Ολοκλήρωση της εισφοράς σε είδος προς την Εταιρία και πιστοποίηση από το ∆.Σ. της Εταιρίας της 

Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά εις είδος 
Τ Έγκριση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου από το ∆.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 
Τ+2 ∆ηµοσίευση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου  
Τ+2 ∆ηµοσίευση της ανακοίνωσης για τη διάθεση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου  
Τ+2 Υποβολή δικαιολογητικών προς το Χ.Α. για την έγκριση εισαγωγής των Νέων Μετοχών της Εταιρίας  
Τ+8 Έγκριση από το Χ.Α. της εισαγωγής προς διαπραγµάτευση των Νέων Μετοχών της Εταιρίας  
Τ+14 Έναρξη διαπραγµάτευσης των Νέων Μετοχών της Εταιρίας στην κατηγορία Μεσαίας και Μικρής 

Κεφαλαιοποίησης στην Αγορά Αξιών του Χ.Α.  
Πηγή: Εταιρία 
 
Σηµειώνεται ότι το παραπάνω χρονοδιάγραµµα εξαρτάται από αρκετούς αστάθµητους παράγοντες και ενδέχεται να 
τροποποιηθεί. Σε κάθε περίπτωση θα υπάρξει ενηµέρωση του επενδυτικού κοινού µε σχετική ανακοίνωση, όπως 
προβλέπεται.  
 
4.7. Πληροφορίες σχετικά µε τις µετοχές της Εταιρίας 
Οι µετοχές της Εταιρίας είναι άυλες κοινές ονοµαστικές, οι οποίες διαπραγµατεύονται στην Κατηγορία Μεσαίας και 
Μικρής Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς Αξιών του Χ.Α. και έχουν εκδοθεί βάσει των διατάξεων του Κ.Ν. 2190/1920, 
σε συνδυασµό µε τις διατάξεις του Ν. 1297/1972 και του Καταστατικού της Sciens. 
Οι µετοχές της Εταιρίας εισήχθησαν στο Χρηµατιστήριο Αθηνών το 1999. Ο κωδικός ISIN (International Security 
Identification Number) των µετοχών της Sciens είναι ο εξής: (σύµβολο ΟΑΣΗΣ – ΣΙΕΝΣ): GRS325003002. 
Αρµόδιος φορέας για την τήρηση του σχετικού αρχείου των άυλων µετοχών είναι η εταιρία ΕΛΛΗΝΙΚΑ 
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ Α.Ε., Λ. Αθηνών 110, 104 42 Αθήνα. 
Οι µετοχές διαπραγµατεύονται σε ευρώ µε µονάδα διαπραγµάτευσης τη µια (1) κοινή ονοµαστική µετοχή και είναι 
ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες. Οι µετοχές της Εταιρίας δεν περιέχουν ρήτρες εξαγοράς, ούτε και ρήτρες 
µετατροπής. 
Η Εταιρία έχει συνάψει σύµβαση ειδικής διαπραγµάτευσης των µετοχών της µε την MERIT ΧΑΕΠΕΥ. Με απόφαση 
του, κατά τη συνεδρίαση της 03.06.2010, το ∆.Σ. του Χ.Α., ενέκρινε την ανανέωση της ιδιότητας του ειδικού 
διαπραγµατευτή επί των µετοχών της Sciens, προς ενίσχυση της ρευστότητάς τους και όρισε ηµεροµηνία 
ανανέωσης της ειδικής διαπραγµάτευσης την 17.06.2010. Η MERIT ΧΑΕΠΕΥ διαβιβάζει στο Σύστηµα Συναλλαγών 
του Χ.Α. εντολές ειδικής διαπραγµάτευσης (δηλαδή ταυτόχρονες εντολές αγοράς και πώλησης) για ίδιο λογαριασµό 
επί των µετοχών της Εταιρίας, σύµφωνα µε τα ειδικότερα οριζόµενα στην κείµενη νοµοθεσία. Για την υπηρεσία 
αυτή η Εταιρία καταβάλλει αµοιβή στην MERIT ΧΑΕΠΕΥ. Η σύµβαση ειδικής διαπραγµάτευσης έχει διάρκεια ενός 
(1) έτους.  
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Οι µετοχές της Εταιρίας δεν διαπραγµατεύονται σε άλλες ρυθµιζόµενες ή ισοδύναµες αγορές.  
∆εν υπάρχουν περιορισµοί στην ελεύθερη µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρίας. ∆εν υπάρχουν δεσµευτικές 
προσφορές εξαγοράς ή / και κανόνες υποχρεωτικής εκχώρησης και υποχρεωτικής εξαγοράς των κινητών αξιών. 
∆εν υφίστανται δηµόσιες προτάσεις τρίτων για την εξαγορά του µετοχικού κεφαλαίου του Εκδότη κατά την 
τελευταία και τρέχουσα χρήση.  
 
4.8. ∆ικαιώµατα Μετόχων 

4.8.1 Γενικά 
Η Εταιρία έχει εκδώσει µόνο κοινές, ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές. Κάθε µετοχή της Εταιρίας ενσωµατώνει όλα 
τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις που καθορίζονται από το Νόµο και το Καταστατικό της Εταιρίας. Η κατοχή του 
τίτλου της µετοχής συνεπάγεται αυτοδικαίως την αποδοχή από την κύριο αυτής των όρων του καταστατικού της 
Εταιρίας και των νοµίµων αποφάσεων των Γενικών Συνελεύσεων των µετόχων, έστω και αν δεν έλαβαν µέρος σε 
αυτές οι µέτοχοι. 
Όλες οι µετοχές της Εταιρίας έχουν δικαίωµα ψήφου και είναι ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες. Είναι ονοµαστικές και 
επιτρέπεται να ενσωµατώνονται σε τίτλους ονοµαστικούς, οι οποίοι περιλαµβάνουν µία ή περισσότερες µετοχές.  
Η ευθύνη των µετόχων περιορίζεται στην ονοµαστική αξία των µετοχών που κατέχουν.  
Τυχόν συγκύριοι της µετοχής ευθύνονται εξ αδιαιρέτου και εις ολόκληρο για την εκπλήρωση των υποχρεώσεων 
που απορρέουν από τη µετοχή. Οι µέτοχοι συµµετέχουν στη διοίκηση και τα κέρδη της Εταιρίας σύµφωνα µε το 
Νόµο και τις διατάξεις του Καταστατικού.  
Το Καταστατικό της Εταιρίας δεν περιέχει ειδικά δικαιώµατα υπέρ συγκεκριµένων µετόχων. 
Κάθε µετοχή παρέχει το δικαίωµα µιας ψήφου. Οι µέτοχοι που δικαιούνται να συµµετάσχουν στη Γενική Συνέλευση 
µπορούν να αντιπροσωπευθούν σε αυτήν από άλλο πρόσωπο, κατάλληλα εξουσιοδοτηµένο. Συγκύριοι µετοχής για 
να έχουν δικαίωµα ψήφου, πρέπει να υποδείξουν στην Εταιρία εγγράφως έναν 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. Οι συγκύριοι της µετοχής ενέχονται από κοινού και ευθύνονται εις ολόκληρον, 
έναντι της Εταιρίας, για την εκπλήρωση των υποχρεώσεων που απορρέουν από αυτή. 
Η µεταβίβαση των κοινών µετοχών διενεργείται, έναντι της Εταιρίας κατά τους ορισµούς του άρθρου 8β του Κ.Ν. 
2190/1920, όπως ισχύει, και τελεί υπό την επιφύλαξη των διατάξεων της κείµενης νοµοθεσίας. Με την κατά νόµο 
και σύµφωνα µε το καταστατικό µεταβίβαση, ο νέος µέτοχος υπεισέρχεται στη θέση του προηγούµενου, και 
αναλαµβάνει, έναντι της Εταιρίας, τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις του, που απορρέουν από τους νόµους περί 
ανώνυµων εταιριών, το καταστατικό της Εταιρίας, τις αποφάσεις της Γενικής Συνέλευσης και του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου. 
Οι µέτοχοι ενασκούν τα δικαιώµατά τους σε σχέση µε τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας µόνο µέσω των Γενικών 
Συνελεύσεων, έξω δε από αυτές µόνο στις περιπτώσεις που ορίζει ο Νόµος.  
Κάθε µέτοχος δικαιούται να µετέχει στη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας είτε αυτοπροσώπως είτε µέσω 
πληρεξουσίου. Σε ότι αφορά τη διαδικασία κατάθεσης των µετοχών προκειµένου να συµµετέχει ο µέτοχος στις 
Γενικές Συνελεύσεις των µετόχων της Εταιρίας θα εφαρµόζονται τα προβλεπόµενα στον Κανονισµό Λειτουργίας και 
Εκκαθάρισης του Συστήµατος Άυλων Τίτλων του Κεντρικού Αποθετηρίου Αξιών, όπως αυτός εκάστοτε ισχύει. 
Μέτοχοι που δεν συµµορφώνονται µε τα παραπάνω θα µετέχουν στη Γενική Συνέλευση µόνο µε την άδειά της. 
Κάθε µέτοχος µπορεί να ζητήσει, δέκα (10) ηµέρες πριν από την Τακτική Γενική Συνέλευση, τις ετήσιες οικονοµικές 
καταστάσεις, τις σχετικές εκθέσεις του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των Ελεγκτών της Εταιρίας και το Ετήσιο ∆ελτίο 
της Εταιρίας. 
Οι διαφορές που απορρέουν ή έχουν σχέση µε τη µετοχική ιδιότητα υπάγονται στη δικαιοδοσία των δικαστηρίων 
της Αθήνας και διέπονται από το Ελληνικό ∆ίκαιο.  
Σε ότι αφορά τη διαδικασία κατάθεσης των κοινών µετοχών προκειµένου να συµµετέχει ο µέτοχος στις Γενικές 
Συνελεύσεις των µετόχων της Εταιρίας και τη διαδικασία πληρωµής του µερίσµατος εφαρµόζονται τα 
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προβλεπόµενα στο καταστατικό της Εταιρίας, στον Κ.Ν. 2190/1920 και στον Κανονισµό Λειτουργίας και 
Εκκαθάρισης του Συστήµατος Άυλων Τίτλων του Κεντρικού Αποθετηρίου Αξιών, όπως εκάστοτε ισχύει. 
 

4.8.2 Έκδοση Νέων Κοινών Μετοχών και ∆ικαίωµα Προτίµησης Παλαιών µετόχων 
Η Γενική Συνέλευση της Εταιρίας, σύµφωνα µε το άρθρο 13 του Κ.Ν. 2190/1920, δύναται µε απόφασή της να 
εκχωρεί στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο την εξουσία να αποφασίζει, µε πλειοψηφία των δύο τρίτων (2/3) τουλάχιστον του 
συνόλου των µελών του, α) την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου, µερικά ή ολικά, µε την έκδοση νέων µετοχών και 
β) την έκδοση οµολογιακού δανείου µε την έκδοση οµολογιών µετατρέψιµων σε µετοχές, σύµφωνα µε το άρθρο 3α 
του Κ.Ν. 2190/1920. 
Στην περίπτωση αυτή, το µετοχικό κεφάλαιο µπορεί να αυξάνεται µέχρι το ύψος του µετοχικού κεφαλαίου που έχει 
καταβληθεί κατά την ηµεροµηνία που χορηγήθηκε στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο η εν λόγω εξουσία. Οι ανωτέρω 
εξουσίες του ∆.Σ. µπορούν να ανανεώνονται από τη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας για χρονικό 
διάστηµα που δεν θα υπερβαίνει την πενταετία για κάθε ανανέωση και η ισχύς τους αρχίζει µετά τη λήξη της κάθε 
πενταετίας. Η απόφαση αυτή της Γενικής Συνέλευσης υπόκειται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β του 
Κ.Ν. 2190/1920, όπως ισχύει. 
Οι αυξήσεις µετοχικού κεφαλαίου σύµφωνα µε τις ανωτέρω παραγράφους δεν αποτελούν τροποποίηση του 
Καταστατικού της Εταιρίας. Κατ’ εξαίρεση των διατάξεων που αναφέρθηκαν ανωτέρω, όταν τα αποθεµατικά της 
εταιρίας υπερβαίνουν το ένα τέταρτο (1/4) του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου, για την αύξησή του απαιτείται 
απόφαση της Γενικής Συνέλευσης λαµβανοµένη σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 29 παρ. 3 και 4 και 31 παρ. 
2 του Κ.Ν 2190/1920, όπως ισχύουν, και αντίστοιχη τροποποίηση του άρθρου «Μετοχικό Κεφάλαιο» του 
καταστατικού της Εταιρίας. 
Σε περίπτωση αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µε καταβολή µετρητών, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της 
Εταιρίας υποβάλλει στη Γενική Συνέλευση έκθεση, στην οποία αναφέρονται οι γενικές κατευθύνσεις του 
επενδυτικού σχεδίου της Εταιρίας, ενδεικτικό χρονοδιάγραµµα υλοποίησής του καθώς και απολογισµό της χρήσης 
των κεφαλαίων που αντλήθηκαν από την προηγούµενη αύξηση, εφόσον έχει παρέλθει από την αύξηση αυτή 
χρόνος µικρότερος των τριών (3) ετών. 
Η απόφαση του αρµοδίου οργάνου της Εταιρίας για αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου ή έκδοση οµολογιακού 
δανείου πρέπει να αναφέρει τουλάχιστον τα ανωτέρω στοιχεία, το ποσό της αύξησης του κεφαλαίου ή το ύψος του 
οµολογιακού δανείου, τον τρόπο κάλυψής τους, τον αριθµό και το είδος των µετοχών ή των οµολογιών που θα 
εκδοθούν, την ονοµαστική αξία και την τιµή διάθεσης αυτών και την προθεσµία κάλυψης. 
Σε περίπτωση αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου από τη Γενική Συνέλευση παρέχεται η δυνατότητα η τιµή διάθεσης 
των νέων µετοχών ή και το επιτόκιο και ο τρόπος προσδιορισµού του, σε περίπτωση έκδοσης µετοχών µε 
δικαίωµα απόληψης τόκου, να αποφασίζεται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο, σύµφωνα µε την παρ. 6 του άρθρου 13 
του Κ.Ν. 2190/1920. Στην περίπτωση αυτή η προθεσµία για την άσκηση του δικαιώµατος προτίµησης δεν αρχίζει 
πριν από τη λήψη της απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου για τον προσδιορισµό της τιµής διάθεσης των νέων 
µετοχών. 
Σε κάθε περίπτωση αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου (πλην της αυξήσεως µε εισφορά σε είδος ή έκδοσης 
οµολογιών µε δικαίωµα µετατροπής τους σε µετοχές) παρέχεται δικαίωµα προτίµησης σε ολόκληρο το νέο 
κεφάλαιο ή το οµολογιακό δάνειο υπέρ των κατά την εποχή της έκδοσης µετόχων ανάλογα µε τη συµµετοχή τους 
στο υφιστάµενο µετοχικό κεφάλαιο.  
Μετά το τέλος της προθεσµίας, που όρισε το όργανο της Εταιρίας που αποφάσισε την αύξηση, για την ενάσκηση 
του δικαιώµατος προτίµησης, η οποία σε καµία περίπτωση δεν µπορεί να είναι µικρότερη από δεκαπέντε (15) 
ηµέρες, οι µετοχές που δεν έχουν αναληφθεί, σύµφωνα µε τα παραπάνω, διατίθενται ελεύθερα από το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο της Εταιρίας σε τιµή όχι κατώτερη της τιµής που καταβάλλουν οι υφιστάµενοι µέτοχοι.  
Η πρόσκληση για την ενάσκηση του δικαιώµατος προτίµησης, στην οποία πρέπει να µνηµονεύεται και η 
προθεσµία µέσα στην οποία πρέπει να ασκηθεί αυτό το δικαίωµα, δηµοσιεύεται στο τεύχος Ανωνύµων Εταιριών 
και Εταιριών Περιορισµένης Ευθύνης της Εφηµερίδας της Κυβερνήσεως. Η, κατά τα ανωτέρω, πρόσκληση και 
γνωστοποίηση της προθεσµίας άσκησης του δικαιώµατος προτίµησης µπορούν να παραλειφθούν, εφόσον στη 
Γενική Συνέλευση παρέστησαν µέτοχοι εκπροσωπούντες το σύνολο του µετοχικού κεφαλαίου και έλαβαν γνώση 
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της προθεσµίας που τάχτηκε για την άσκηση του δικαιώµατος προτίµησης ή δήλωσαν την απόφασή τους για την 
από αυτούς άσκηση ή µη του δικαιώµατος προτίµησης.  
Επίσης, η δηµοσίευση της πρόσκλησης µπορεί να αντικατασταθεί µε συστηµένη «επί αποδείξει» επιστολή, 
εφόσον οι µετοχές είναι ονοµαστικές στο σύνολό τους. 
Με απόφαση της Γενικής Συνέλευσης που λαµβάνεται σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 29 παρ. 3 και 4 και 31 
παρ. 2 του Κ.Ν. 2190/1920, δύναται να περιορισθεί ή να καταργηθεί το δικαίωµα προτίµησης που προβλέπεται 
ανωτέρω. Για να ληφθεί τέτοια απόφαση, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο, είναι υποχρεωµένο να υποβάλλει στη Γενική 
Συνέλευση γραπτή έκθεση που θα αναφέρει τους λόγους που επιβάλλουν τον περιορισµό ή την κατάργηση του 
δικαιώµατος προτίµησης και θα δικαιολογεί την τιµή που προτείνεται για την έκδοση των νέων µετοχών. Η 
απόφαση αυτή της Γενικής Συνέλευσης υποβάλλεται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας που προβλέπει το άρθρο 7β 
του Κ.Ν. 2190/1920, όπως ισχύει. 
∆εν υπάρχει αποκλεισµός από το δικαίωµα προτίµησης, όταν οι µετοχές αναλαµβάνονται από τράπεζες ή από 
άλλους χρηµατοδοτικούς οργανισµούς που έχουν δικαίωµα να δέχονται τίτλους προς φύλαξη, για να προσφερθούν 
στους µετόχους σύµφωνα µε τα ανωτέρω. Επίσης δεν υπάρχει αποκλεισµός από το δικαίωµα προτίµησης, όταν η 
αύξηση κεφαλαίου έχει σκοπό τη συµµετοχή του προσωπικού στο κεφάλαιο της Εταιρίας σύµφωνα µε το Π∆ 
30/1988 (ΦΕΚ Α΄ 13/21.01.1988). 
 

4.8.3 ∆ικαίωµα Μερίσµατος 
Σύµφωνα µε το άρθρο 45 του Κ.Ν. 2190/1920, καθαρά κέρδη της Εταιρίας είναι αυτά που προκύπτουν µετά την 
αφαίρεση από τα πραγµατοποιηθέντα ακαθάριστα κέρδη των εξόδων, ζηµίας, των κατά το νόµο αποσβέσεων 
καθώς και κάθε άλλου εταιρικού βάρους.  
Σύµφωνα µε το άρθρο 25 του Καταστατικού της Εταιρίας, τα καθαρά κέρδη διανέµονται κατά την εξής σειρά:  

α) προηγείται η διάθεση του ποσοστού για το σχηµατισµό του τακτικού αποθεµατικού, όπως ορίζει ο νόµος, 
δηλαδή για το σκοπό αυτό αφαιρείται τουλάχιστον το ένα εικοστό (1/20) των καθαρών κερδών. Όπως είναι 
γνωστό, σύµφωνα µε το νόµο, η αφαίρεση αυτή παύει να είναι υποχρεωτική όταν αυτό φθάσει σε ποσό ίσο µε 
το ένα τρίτο (1/3) του εταιρικού κεφαλαίου. 
β) κρατείται το απαιτούµενο ποσό για την καταβολή του µερίσµατος που προβλέπεται από το άρθρο 3 του Α.Ν. 
148/1967. 
γ) το υπόλοιπο ποσό διατίθεται κατά την κρίση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης, και  
δ) επίσης µε απόφαση της Γενικής Συνέλευσης, που λαµβάνεται κατά τις διατάξεις του άρθρου 29 παρ. 3 και 31 
παρ. 2 του Κ.Ν. 2190/1920, είναι δυνατό, το υπόλοιπο των καθαρών κερδών να διατεθεί σε αύξηση του 
Μετοχικού Κεφαλαίου ολόκληρο ή µερικά µε έκδοση νέων µετοχών, που παρέχονται στους µετόχους χωρίς 
πληρωµή, αντί πρόσθετο µέρισµα. Στην περίπτωση αυτή εφαρµόζονται όσα ορίζει ο Κ.Ν. 2190/1920 στην παρ. 
3 του άρθρου 3α. 

Σύµφωνα µε το άρθρο 3 του Α.Ν. 148/1967, οι ανώνυµες εταιρίες υποχρεούνται να διανέµουν σε µετρητά, κατά 
έτος, στους µετόχους ποσοστό τουλάχιστον τριάντα πέντε τοις εκατό (35%) επί των καθαρών κερδών, µετά την 
αφαίρεση µόνον του τακτικού αποθεµατικού και των κερδών από την εκποίηση µετοχών οι οποίες κατέχονται 
τουλάχιστον από δεκαετίας και αντιπροσωπεύουν συµµετοχή άνω του 20% επί του καταβεβληµένου µετοχικού 
κεφαλαίου θυγατρικής τους εταιρίας. Το καθαρό κέρδος που αποµένει από την αποτίµηση χρηµατοπιστωτικών 
µέσων στην εύλογη αξία τους µετά την αφαίρεση των ζηµιών από την ίδια αιτία δεν λαµβάνεται υπόψη για τον 
υπολογισµό του υποχρεωτικού µερίσµατος που προβλέπεται από την υφιστάµενη νοµοθεσία.  
Σύµφωνα µε το ίδιο άρθρο του Α.Ν. 148/1967, µέρισµα κατά τα ανωτέρω µπορεί να µην διανεµηθεί αν η Γενική 
Συνέλευση των µετόχων µε πλειοψηφία τουλάχιστον εξήντα πέντε τοις εκατό (65%) του καταβεβληµένου εταιρικού 
κεφαλαίου αποφασίσει αυτό. Στην περίπτωση αυτή, το µη διανεµόµενο µέρισµα µέχρι τουλάχιστον ποσοστού 
τριάντα πέντε τοις εκατό (35%) επί των καθαρών κερδών, µεταφέρεται στα βιβλία της εταιρίας σε ειδικό 
λογαριασµό αποθεµατικού προς κεφαλαιοποίηση. Το αποθεµατικό αυτό υποχρεούται η ανώνυµη εταιρία εντός 
τετραετίας από το χρόνο του σχηµατισµού του να κεφαλαιοποιήσει µε έκδοση νέων µετοχών που παραδίδει 
δωρεάν στους δικαιούχους µετόχους.  
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Οι παραπάνω διατάξεις του Α.Ν. 148/1967 δεν εφαρµόζονται εφόσον το αποφασίσει η Γενική Συνέλευση µε 
πλειοψηφία εβδοµήντα τοις εκατό (70%) τουλάχιστον του καταβεβληµένου εταιρικού κεφαλαίου.  
Σύµφωνα µε το άρθρο 44α του Κ.Ν. 2190/1920, µε την επιφύλαξη των διατάξεων για τη µείωση του µετοχικού 
κεφαλαίου, δεν µπορεί να γίνει οποιαδήποτε διανοµή στους µετόχους, εφόσον, κατά την ηµεροµηνία λήξης της 
τελευταίας χρήσης, το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων της Εταιρίας είναι ή, µετά από τη διανοµή αυτή, θα γίνει 
κατώτερο από το ποσό του µετοχικού κεφαλαίου, προσαυξηµένου µε τα αποθεµατικά για τα οποία η διανοµή τους 
απαγορεύεται από το νόµο ή το καταστατικό. Το ποσό αυτό του µετοχικού κεφαλαίου µειώνεται κατά το ποσό που 
δεν έχει ακόµα κληθεί να καταβληθεί. 
Σύµφωνα µε το ως άνω άρθρο 44α του Κ.Ν. 2190/1920, σε κάθε περίπτωση, το ποσό που διανέµεται στους 
µετόχους δεν µπορεί να υπερβαίνει το ποσό των αποτελεσµάτων της τελευταίας χρήσης που έχει λήξει, 
προσαυξηµένο µε τα κέρδη που προέρχονται από προηγούµενες χρήσεις και τα αποθεµατικά για τα οποία 
επιτρέπεται και αποφασίστηκε από τη Γενική Συνέλευση η διανοµή τους, και µειωµένο κατά το ποσό των ζηµιών 
προηγουµένων χρήσεων και τα ποσά που επιβάλλεται να διατεθούν για το σχηµατισµό αποθεµατικών σύµφωνα µε 
το νόµο και το καταστατικό.  
Το προς διανοµή ποσό καταβάλλεται, σύµφωνα µε το άρθρο 44α του Κ.Ν. 2190/1920, στους µετόχους µέσα σε δύο 
(2) µήνες από την απόφαση της τακτικής Γενικής Συνέλευσης που ενέκρινε τις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις. Το 
προς διανοµή ποσό καταβάλλεται σε ηµεροµηνία που ορίζεται από την τακτική Γενική Συνέλευση ή, εάν υπάρχει, 
εξουσιοδότηση στην απόφαση της Γενικής Συνέλευσης, από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο. Ο τρόπος και ο τόπος 
καταβολής γνωστοποιείται στους µετόχους µε ανακοίνωση δια του Τύπου. Μέτοχοι που δεν εισέπραξαν εγκαίρως 
τα µερίσµατα τους δεν δικαιούνται τόκου. Για την καταβολή του µερίσµατος λαµβάνονται υπόψη και οι διατάξεις 
του Κανονισµού του Χρηµατιστηρίου Αθηνών και του Συστήµατος Άυλων Τίτλων.  
Σύµφωνα µε τη νέα διάταξη που προστέθηκε στον Κ.Ν. 2190/1920 παρέχεται και η δυνατότητα διανοµής 
µερίσµατος στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο εφόσον εξουσιοδοτηθεί προς αυτό ειδικά από την Τακτική Γενική Συνέλευση.  
Σύµφωνα µε την Ελληνική Νοµοθεσία (άρθρο 46 του Κ.Ν. 2190/1920), η Εταιρία δύναται να διανέµει προσωρινό 
µέρισµα, εφόσον είκοσι (20) τουλάχιστον ηµέρες προ της διανοµής έχει δηµοσιευτεί σε µια ηµερήσια εφηµερίδα 
που εκδίδεται στην Αθήνα και έχει, κατά την κρίση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, ευρύτερη κυκλοφορία και στο 
∆ελτίο Α.Ε. & Ε.Π.Ε. της Εφηµερίδας της Κυβέρνησης και υποβληθεί στο Υπουργείο Ανάπτυξης, λογιστική 
κατάσταση για την εταιρική περιουσία της Εταιρίας. Το ποσό που καταβάλλεται ως προµέρισµα δεν δύναται να 
υπερβαίνει το 50% των καθαρών κερδών που εµφανίζονται στη λογιστική κατάσταση.  
Οποιαδήποτε διανοµή προς µετόχους υπόκειται στις διατάξεις των άρθρων 44, 44α, 45, 46 και 46α του Κ.Ν. 
2190/1920, όπως ισχύουν. 
Η αξίωση του µετόχου για το µέρισµα υπόκειται σε πενταετή παραγραφή που αρχίζει από το τέλος του έτους στο 
οποίο γεννήθηκε η απαίτηση, δηλαδή από το τέλος του έτους στο οποίο εγκρίθηκε ο ισολογισµός της χρήσεως και 
λήφθηκε η απόφαση περί διανοµής. Αν ο προσδιορισµός του χρόνου πληρωµής του µερίσµατος ανατέθηκε στο 
∆ιοικητικό Συµβούλιο η παραγραφή δεν αρχίζει προτού καθοριστεί ο χρόνος αυτός. Τα οφειλόµενα από την 
ανώνυµη εταιρία µερίσµατα που υπέκυψαν σε παραγραφή θα πρέπει να αποδοθούν από την εταιρία στο ∆ηµόσιο. 
 

4.8.4 ∆ικαίωµα στο Προϊόν της Εκκαθάρισης 
Εκτός από την περίπτωση της πτώχευσης, τη λύση της Εταιρίας ακολουθεί η εκκαθάρισή της. Η Εταιρία λύεται είτε 
α) µόλις περάσει ο χρόνος διάρκειάς της, εκτός αν προηγούµενα αποφασιστεί από τη Γενική Συνέλευση η 
παράταση αυτής, β) µε απόφαση της Γενικής Συνέλευσης σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 29 παρ. 3 και 31 
παρ. 2 του Κ.Ν. 2190/1920 όπως ισχύει, γ) όταν κηρυχθεί η Εταιρία σε κατάσταση πτώχευσης και δ) µε δικαστική 
απόφαση, σύµφωνα µε τα άρθρα 48 και 48α του Κ.Ν. 2190/1920, όπως ισχύει. 
 Στην περίπτωση που περάσει ο χρόνος διάρκειας της Εταιρίας, εκτός αν προηγούµενα αποφασιστεί από τη 

Γενική Συνέλευση η παράταση της διάρκειάς της, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο εκτελεί χρέη εκκαθαριστή µέχρι να 
διοριστούν εκκαθαριστές από τη Γενική Συνέλευση. Στην περίπτωση που λύεται η Εταιρία µε απόφαση της 
Γενικής Συνέλευσης σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 29 παρ. 3 και 31 παρ. 2 του Κ.Ν. 2190/1920 όπως 
ισχύει, η Γενική Συνέλευση µε την ίδια απόφαση ορίζει και τους εκκαθαριστές. Στην περίπτωση που 
αποφασιστεί η λύση της Εταιρίας µε δικαστική απόφαση, σύµφωνα µε τα άρθρα 48 και 48α του Κ.Ν. 
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2190/1920, όπως ισχύει, ο εκκαθαριστής ορίζεται από το δικαστήριο µε την απόφαση που κηρύσσει τη λύση 
της Εταιρίας. 

 Σε περίπτωση εκκαθάρισης της Εταιρίας, η Γενική Συνέλευση ορίζει δύο (2) έως τρεις (3) εκκαθαριστές, 
µετόχους ή όχι, οι οποίοι µπορούν να ασκούν όλες τις συναφείς µε τη διαδικασία και το σκοπό της 
εκκαθάρισης αρµοδιότητες του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, όπως αυτές έχουν τυχόν περιορισθεί από τη Γενική 
Συνέλευση, µε τις αποφάσεις της οποίας έχουν την υποχρέωση να συµµορφώνονται. Ο διορισµός των 
εκκαθαριστών συνεπάγεται αυτοδίκαια την παύση της εξουσίας των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. Οι 
εκκαθαριστές που ορίζονται από τη Γενική Συνέλευση οφείλουν, µόλις αναλάβουν τα καθήκοντά τους, να 
κάνουν απογραφή της εταιρικής περιουσίας και να δηµοσιεύσουν στον Τύπο και στο Τεύχος Ανωνύµων 
Εταιρειών και Εταιρειών Περιορισµένης Ευθύνης της Εφηµερίδας της Κυβέρνησης Ισολογισµό, του οποίου 
αντίτυπο υποβάλλεται στην αρµόδια Εποπτεύουσα Αρχή. Επίσης οι εκκαθαριστές οφείλουν να συντάξουν και 
δηµοσιεύσουν Ισολογισµό σύµφωνα µε τα οριζόµενα στην περίπτωση ιβ του άρθρου 7α του Κ.Ν. 2190/1920 
όπως ισχύει. Την ίδια υποχρέωση έχουν οι εκκαθαριστές και όταν λήξει η εκκαθάριση. Η Γενική Συνέλευση των 
µετόχων διατηρεί όλα τα δικαιώµατά της κατά τη διάρκεια της εκκαθάρισης Η Γενική Συνέλευση των µετόχων 
επίσης αποφασίζει για την απαλλαγή των εκκαθαριστών από κάθε ευθύνη. Κάθε χρόνο υποβάλλονται στη 
Γενική Συνέλευση των µετόχων τα αποτελέσµατα της εκκαθάρισης, µε έκθεση των αιτίων που εµπόδισαν την 
αποπεράτωση της εκκαθάρισης. Μετά το πέρας της εκκαθάρισης, οι εκκαθαριστές καταρτίζουν τις τελικές 
οικονοµικές καταστάσεις τις οποίες δηµοσιεύουν όπως προβλέπεται στο άρθρο 43β παράγραφος 5 του Κ.Ν 
2190/192, όπως ισχύει, αποδίδουν τις εισφορές των µετόχων, καθώς και τα υπέρ το άρτιο ποσά, που είχαν 
τυχόν καταβληθεί και διανέµουν το υπόλοιπο προϊόν της εκκαθάρισης της εταιρικής περιουσίας στους 
µετόχους, κατά το λόγο της συµµετοχής τους στο καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο.  

 Για τους εκκαθαριστές εφαρµόζονται αναλόγως οι διατάξεις για το ∆.Σ. Οι συζητήσεις και αποφάσεις των 
εκκαθαριστών καταχωρούνται περιληπτικά στο βιβλίο πρακτικών ∆.Σ. 

 Το στάδιο της εκκαθάρισης, η διαδικασία και το πέρας της εκκαθάρισης ρυθµίζονται από το άρθρο 49 του Κ.Ν. 
2190/1920 όπως ισχύει. 

 
4.8.5 ∆ικαιώµατα Μειοψηφίας 

Σύµφωνα µε το καταστατικό της Εταιρίας και το Κ.Ν. 2190/1920, όπως ισχύει, µέτοχοι που εκπροσωπούν το ένα 
εικοστό (1/20) του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου, µπορούν µεταξύ άλλων: 
α) Να ζητήσουν τη σύγκληση Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης. Το ∆.Σ. της Εταιρίας είναι υποχρεωµένο να 

συγκαλέσει την εν λόγω Γενική Συνέλευση εντός σαράντα πέντε (45) ηµερών από την ηµέρα που επιδόθηκε η 
αίτηση στον Πρόεδρο του ∆.Σ. Στην αίτηση πρέπει να προσδιορίζεται µε ακρίβεια το αντικείµενο της 
ηµερήσιας διάταξης. Εάν δεν συγκληθεί γενική συνέλευση από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο εντός είκοσι (20) 
ηµερών από την επίδοση της σχετικής αίτησης, η σύγκληση διενεργείται από τους αιτούντες µετόχους µε 
δαπάνες της Εταιρίας, µε απόφαση του µονοµελούς πρωτοδικείου της έδρας της Εταιρίας, που εκδίδεται κατά 
τη διαδικασία των ασφαλιστικών µέτρων. Στην απόφαση αυτή ορίζονται ο τόπος και ο χρόνος της 
συνεδρίασης καθώς και η ηµερήσια διάταξη. 

β) Να ζητήσουν την αναβολή λήψης απόφασης από την Τακτική ή Έκτακτη Γενική Συνέλευση για µία µόνο φορά 
και να οριστεί νέα Γενική Συνέλευση εντός τριάντα (30) ηµερών από την ηµέρα της αναβολής. Η µετ’ αναβολή 
Γενική Συνέλευση αποτελεί συνέχιση της προηγούµενης και δεν απαιτείται η επανάληψη διατυπώσεων 
δηµοσίευσης της πρόσκλησης των µετόχων, σε αυτήν δε, µπορούν να συµµετάσχουν και νέοι µέτοχοι 
τηρουµένων των διατάξεων των άρθρων 27 παρ. 2 και 28 του Κ.Ν. 2190/1920. 

γ) Να ζητήσουν έλεγχο της Εταιρίας από το Μονοµελές Πρωτοδικείο της περιφέρειας της έδρας της Εταιρίας, που 
δικάζει κατά τη διαδικασία της εκούσιας δικαιοδοσίας. Ο έλεγχος διατάζεται αν πιθανολογείται, ότι µε τις 
πράξεις που καταγγέλλονται παραβιάζονται οι διατάξεις των νόµων ή του Καταστατικού ή των αποφάσεων της 
Γενικής Συνέλευσης. Σε κάθε περίπτωση, η αίτηση ελέγχου πρέπει να υποβάλλεται εντός τριών (3) ετών από 
την έγκριση των οικονοµικών καταστάσεων της χρήσης, εντός της οποίας τελέστηκαν οι καταγγελλόµενες 
πράξεις. 

δ) Να ζητήσουν από το ∆.Σ. να ανακοινώσει στην Τακτική Γ.Σ. τα ποσά τα οποία καταβλήθηκαν κατά την 
τελευταία διετία για οποιαδήποτε αιτία από την Εταιρία σε µέλη του ∆.Σ. ή στους ∆ιευθυντές, καθώς και κάθε 
παροχή προς τα πρόσωπα αυτά από οποιαδήποτε αιτία ή σύµβαση της Εταιρίας µε αυτούς. Το ∆ιοικητικό 
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Συµβούλιο µπορεί να αρνηθεί την παροχή των πληροφοριών για αποχρώντα ουσιώδη λόγο, ο οποίος 
αναγράφεται στα πρακτικά. Τέτοιος λόγος µπορεί να είναι, κατά τις περιστάσεις, η εκπροσώπηση των 
αιτούντων µετόχων στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο σύµφωνα µε τις παρ. 3 ή 6 του άρθρου 18 του κ.ν. 2190/1920, 
όπως αυτό ισχύει σήµερα. 

ε) Να ζητήσουν τη λήψη απόφασης για θέµα ή θέµατα της ηµερήσιας διάταξης της Γενικής Συνέλευσης να 
πραγµατοποιηθεί µε ονοµαστική κλήση. 

στ) Να ζητήσουν να εγγραφούν στην ηµερήσια διάταξη της Γενικής Συνέλευσης πρόσθετα θέµατα, αν η σχετική 
αίτηση περιέλθει στο διοικητικό συµβούλιο δεκαπέντε (15) τουλάχιστον ηµέρες πριν από τη Γενική Συνέλευση. 
Τα πρόσθετα θέµατα πρέπει να δηµοσιεύονται ή να γνωστοποιούνται, µε ευθύνη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, 
κατά το άρθρο 26 του Κ.Ν. 2190/1920, όπως τροποποιηµένος ισχύει, επτά (7) τουλάχιστον ηµέρες πριν από τη 
Γενική Συνέλευση. Αν τα θέµατα αυτά δεν δηµοσιευθούν, οι αιτούντες µέτοχοι δικαιούνται να ζητήσουν την 
αναβολή της Γενικής Συνέλευσης, σύµφωνα µε την παράγραφο 3 του άρθρου 39 του Κ.Ν. 2190/1920, όπως 
τροποποιηµένος ισχύει, και να προβούν οι ίδιοι στη δηµοσίευση µε δαπάνη της Εταιρίας. 

 
Με αίτηση οποιουδήποτε µετόχου που υποβάλλεται στην Εταιρία πέντε (5) πλήρεις ηµέρες πριν από τη Γενική 
Συνέλευση, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο υποχρεούται να παρέχει στη Γενική Συνέλευση των µετόχων συγκεκριµένες 
πληροφορίες που ζητούνται για τις υποθέσεις της Εταιρίας, στο µέτρο που είναι χρήσιµες για την πραγµατική 
εκτίµηση των θεµάτων της ηµερήσιας διάταξης. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο µπορεί να αρνηθεί την παροχή των 
πληροφοριών για αποχρώντα ουσιώδη λόγο, ο οποίος αναγράφεται στα πρακτικά. Τέτοιος λόγος µπορεί να είναι, 
κατά τις περιστάσεις, η εκπροσώπηση των αιτούντων µετόχων στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο σύµφωνα µε τις παρ. 3 ή 
6 του άρθρου 18 του Κ.Ν. 2190/1920, όπως αυτό ισχύει σήµερα. Τυχόν αµφισβήτηση ως προς το βάσιµο ή µη της 
αιτιολογίας άρνησης παροχής των πληροφοριών, επιλύεται από το Μονοµελές Πρωτοδικείο της έδρας της 
Εταιρίας, µε απόφαση του, που εκδίδεται κατά τη διαδικασία των ασφαλιστικών µέτρων. Με την ίδια απόφαση το 
δικαστήριο υποχρεώνει και την Εταιρία να παράσχει τις πληροφορίες που αρνήθηκε. 
Σε περίπτωση αίτησης µετόχων που εκπροσωπούν το ένα πέµπτο (1/5) του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου, 
η οποία υποβάλλεται στην Εταιρία εντός πέντε (5) τουλάχιστον ηµερών πριν τη Γενική Συνέλευση, το ∆.Σ. έχει την 
υποχρέωση να δώσει σε αυτούς κατά τη Γενική Συνέλευση, πληροφορίες για την πορεία των εταιρικών υποθέσεων 
και την περιουσιακή κατάσταση της Εταιρίας. Το ∆.Σ. µπορεί να αρνηθεί να δώσει πληροφορίες που του ζητούνται 
για αποχρώντα ουσιώδη λόγο, αναγράφοντας τη σχετική αιτιολογία στα πρακτικά. Τέτοιος λόγος δύναται να είναι 
ιδίως το ότι οι αιτούντες µέτοχοι εκπροσωπούνται στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο σύµφωνα µε τις παρ. 3 ή 6 του άρθρου 
18 του Κ.Ν. 2190/1920, ως ισχύει, εφόσον τα αντίστοιχα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου έχουν λάβει τη σχετική 
πληροφόρηση κατά τρόπο επαρκή. Τυχόν αµφισβήτηση ως προς το βάσιµο ή µη της αιτιολογίας άρνησης παροχής 
των πληροφοριών, επιλύεται από το Μονοµελές Πρωτοδικείο της έδρας της Εταιρίας, µε απόφαση του, που 
εκδίδεται κατά τη διαδικασία των ασφαλιστικών µέτρων. Με την ίδια απόφαση το δικαστήριο υποχρεώνει και την 
Εταιρία να παράσχει τις πληροφορίες που αρνήθηκε. 
Οι µέτοχοι που ασκούν το δικαίωµα της κατωτέρω παραγράφου και της περίπτωσης γ) ανωτέρω, οφείλουν να 
αποδείξουν στο δικαστήριο ότι κατέχουν τις µετοχές που τους δίνουν το δικαίωµα να ζητήσουν τον έλεγχο της 
Εταιρίας. Τέτοια απόδειξη αποτελεί και η κατάθεση των µετοχών σύµφωνα µε τις παραγράφους 1 και 2 του άρθρου 
28 του Κ.Ν. 2190/1920 η δέσµευση των µετοχών τους, 5 ηµέρες πριν την ηµεροµηνία της Γενικής Συνέλευσης, 
σύµφωνα µε τις σχετικές διατάξεις του Κανονισµού Εκκαθάρισης Χρηµατιστηριακών Συναλλαγών και Λειτουργίας 
του Συστήµατος Αϋλων Τίτλων. 
Μέτοχοι που εκπροσωπούν το ένα πέµπτο (1/5) του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου έχουν το δικαίωµα να 
ζητήσουν έλεγχο της Εταιρίας από το Μονοµελές Πρωτοδικείο της περιφέρειας της έδρα της Εταιρίας, εφόσον από 
την όλη πορεία των εταιρικών υποθέσεων γίνεται πιστευτό ότι η διοίκηση των εταιρικών υποθέσεων δεν ασκείται 
όπως επιβάλλει η χρηστή και συνετή διαχείριση, κατά τα ειδικότερα οριζόµενα στα άρθρα 40 και 40α του Κ.Ν. 
2190/1920, όπως ισχύει. 
Οι µέτοχοι που ασκούν τα ανωτέρω αναφερόµενα δικαιώµατα, πρέπει να αποδείξουν τη µετοχική ιδιότητά τους και 
τον αριθµό των µετοχών που κατέχουν κατά την άσκηση του σχετικού δικαιώµατος. 
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4.8.6 Φορολογία Μερισµάτων 
 
(α) ∆ιανοµή κερδών που προκύπτουν από ισολογισµούς που συντάσσονται έως την 31η ∆εκεµβρίου 2010 
Ο συντελεστής φορολογίας εισοδήµατος των εταιριών ανήλθε σε 29% για τη διαχειριστική περίοδο 2006 και 25% 
για τις διαχειριστικές περιόδους, 2007, 2008 και 2009 επί των φορολογητέων κερδών τους πριν από οποιαδήποτε 
διανοµή.  
Σύµφωνα µε την ισχύουσα φορολογική νοµοθεσία, στα κέρδη που διανέµουν οι ηµεδαπές ανώνυµες εταιρίες µε τη 
µορφή αµοιβών και ποσοστών των µελών του διοικητικού συµβουλίου και των διευθυντών, εργατοϋπαλληλικού 
προσωπικού, εκτός µισθού, καθώς και µερισµάτων ή προµερισµάτων σε φυσικά ή νοµικά πρόσωπα ηµεδαπά ή 
αλλοδαπά, ενώσεις προσώπων ή οµάδες περιουσίας, ανεξάρτητα αν η καταβολή τους γίνεται σε µετρητά ή µετοχές 
και εγκρίνονται από Γενικές Συνελεύσεις µετά την 01.01.2009 και για ισολογισµούς που θα συνταχθούν έως τις 
31.12.2010, επιβάλλεται αυτοτελής φορολόγηση µε συντελεστή 10%.  
Ο φόρος αυτός παρακρατείται από την ανώνυµη εταιρία και µε την παρακράτηση αυτή εξαντλείται η φορολογική 
υποχρέωση των δικαιούχων για τα πιο πάνω εισοδήµατα.  
Τα ανωτέρω ισχύουν υπό την επιφύλαξη των τυχόν εφαρµοστέων διατάξεων περί µερισµάτων των διακρατικών 
Συµβάσεων Αποφυγής ∆ιπλής Φορολογίας, που έχει συνάψει η Ελλάδα.  
Ειδικά, οι ηµεδαπές εταιρίες δεν προβαίνουν σε παρακράτηση φόρου επί των κερδών που διανέµουν προς εταιρίες 
άλλων κρατών µελών της Ευρωπαϊκής Ένωσης, των οποίων είναι θυγατρικές, µε τις προϋποθέσεις του άρθρου 11 
του Ν. 2578/1998, όπως ισχύει, ή προς εταιρίες οι οποίες απαλλάσσονται της φορολογίας εισοδήµατος βάσει 
ειδικής διάταξης νόµου. 
Με σχετική εγκύκλιο διευκρινίστηκε ότι σε παρακράτηση φόρου υπόκεινται και τα κέρδη, ή αποθεµατικά που 
προέρχονται από κέρδη παρελθουσών χρήσεων, που διανέµονται ή κεφαλαιοποιούνται µε απόφαση της Γενικής 
Συνέλευσης που λαµβάνεται από την 01.01.2009 και µετά.  
Ως χρόνος απόκτησης του εισοδήµατος από τα µερίσµατα λογίζεται η ηµεροµηνία έγκρισης του Ισολογισµού από 
τη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας, ενώ η παρακράτηση ενεργείται κατά την καταβολή ή την εγγραφή 
των εισοδηµάτων αυτών σε πίστωση των δικαιούχων και σε κάθε περίπτωση όχι αργότερα από ένα µήνα από την 
έγκριση του εν λόγω ισολογισµού από τη γενική συνέλευση. Σε περίπτωση διανοµής µερισµάτων από κέρδη 
προηγούµενων χρήσεων, η παρακράτηση φόρου ενεργείται µέσα σε ένα µήνα από τη λήψη της σχετικής 
απόφασης από τη γενική συνέλευση των µετόχων.  
Όσον αφορά στα διανεµόµενα κέρδη που προέρχονται από τη συµµετοχή της Εταιρίας σε θυγατρικές ανώνυµες 
εταιρίες του οµίλου στην ηµεδαπή, η ισχύουσα φορολογική νοµοθεσία προβλέπει ότι, στην περίπτωση που στα 
καθαρά κέρδη ηµεδαπής ανώνυµης εταιρίας περιλαµβάνονται και µερίσµατα από συµµετοχή της σε άλλες 
ανώνυµες εταιρίες, για τα οποία έχει διενεργηθεί παρακράτηση φόρου 10%, σε περίπτωση διανοµής κερδών, 
αφαιρείται από το φόρο που υποχρεούται να καταβάλλει για τα διανεµόµενα κέρδη το µέρος του ήδη 
παρακρατηθέντος φόρου που αναλογεί στα διανεµόµενα κέρδη που προέρχονται από τα µερίσµατα αυτά. 
 
(β) ∆ιανοµή κερδών που προκύπτουν από ισολογισµούς που συντάσσονται από την 31η ∆εκεµβρίου 2010 
και µετά 
Σύµφωνα µε τις ισχύουσες διατάξεις του Ν. 2238/1994 «Κώδικας Φορολογίας Εισοδήµατος», όπως τροποποιήθηκε 
µε το Ν. 3842/2010 τα αδιανέµητα κέρδη των εταιριών φορολογούνται µε συντελεστή 24% για τη διαχειριστική 
περίοδο 2010, ο οποίος µειώνεται κατά µια ποσοστιαία µονάδα ανά έτος από τη χρήση 2010 έως και τη χρήση 
2014. Έτσι ορίζεται σε 24% για τη χρήση 2010, σε 23% για τη χρήση 2011, σε 22% για τη χρήση 2012, σε 21% για 
τη χρήση 2013 και, τέλος, σε 20% για τις χρήσεις που αρχίζουν από 01.01.2014 και εφεξής.  
Σύµφωνα µε το άρθρο 109 του Κώδικα Φορολογίας Εισοδήµατος, όπως τροποποιήθηκε µε το Ν. 3842/2010, στα 
κέρδη που διανέµουν οι ηµεδαπές ανώνυµες εταιρίες µε τη µορφή αµοιβών και ποσοστών των µελών του 
διοικητικού συµβουλίου και των διευθυντών, εργατοϋπαλληλικού προσωπικού, εκτός µισθού, καθώς και 
µερισµάτων ή προµερισµάτων σε φυσικά ή νοµικά πρόσωπα ηµεδαπά ή αλλοδαπά, ενώσεις προσώπων ή οµάδες 
περιουσίας, ανεξάρτητα αν η καταβολή τους γίνεται σε µετρητά ή µετοχές και εγκρίνονται από Γενικές Συνελεύσεις 
µετά την 01.01.2011, επιβάλλεται φόρος 40%. Την ίδια φορολογική αντιµετώπιση έχουν και τα κέρδη 
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παρελθουσών χρήσεων που διανέµονται ή κεφαλαιοποιούνται από 01.01.2011. Από το φόρο των διανεµοµένων ή 
κεφαλαιοποιουµένων κερδών αφαιρείται ο φόρος εισοδήµατος που είχε καταβληθεί στις χρήσεις αυτές και 
αντιστοιχεί στα εισοδήµατα αυτά. 
Σε περίπτωση που δικαιούχος των κερδών είναι φυσικό πρόσωπο, τα κέρδη θα συµπεριληφθούν στο εισόδηµα 
του και θα φορολογηθούν σύµφωνα µε τη γενική κλίµακα του άρθρου 9 του Κώδικα Φορολογίας Εισοδήµατος µε 
συµψηφισµό του καταβληθέντος στο όνοµα του νοµικού προσώπου φόρου, βάσει βεβαίωσης που η εταιρία εκδίδει 
στο όνοµα του φυσικού προσώπου.  
Όσον αφορά στα διανεµόµενα κέρδη που προέρχονται από τη συµµετοχή της εταιρίας σε θυγατρικές ανώνυµες 
εταιρίες ή εταιρίες περιορισµένης ευθύνης του οµίλου στην ηµεδαπή, η ισχύουσα φορολογική νοµοθεσία 
προβλέπει ότι, στην περίπτωση που στα καθαρά κέρδη ηµεδαπής ανώνυµης εταιρίας περιλαµβάνονται και 
µερίσµατα από συµµετοχή της σε άλλες ανώνυµες εταιρίες, για τα οποία έχει ήδη καταβληθεί φόρος 40%, σε 
περίπτωση διανοµής κερδών, αφαιρείται από το φόρο που υποχρεούται να καταβάλλει για τα διανεµόµενα κέρδη 
το µέρος του ήδη καταβληθέντος φόρου που αναλογεί στα διανεµόµενα κέρδη που προέρχονται από τα µερίσµατα 
αυτά. 
Ως χρόνος απόκτησης του εισοδήµατος από τα µερίσµατα λογίζεται η ηµεροµηνία έγκρισης του Ισολογισµού από 
τη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας,  
Σηµειώνεται ότι σύµφωνα µε τις διατάξεις του Νόµου, από τα κέρδη που πραγµατοποιούν σε κάθε χρήση οι 
θυγατρικές εταιρίες και διανέµονται µερίσµατα, το µέρος των µερισµάτων που αντιστοιχεί στη µητρική εταιρία 
καταβάλλεται κατά την επόµενη χρήση (εκτός αν δοθεί προµέρισµα) και συνεπώς περιέχεται στα κέρδη της 
µητρικής εταιρίας της επόµενης χρήσης. 
Τα µερίσµατα από τα κέρδη της µητρικής εταιρίας που σχηµατίζονται κατά ένα µέρος από τα διανεµόµενα κέρδη 
των εταιριών στις οποίες συµµετέχει, εφόσον διανεµηθούν καταβάλλονται στην επόµενη από τη λήψη τους χρήση.  
 

4.8.7 Φορολογία του Κέρδους από την Πώληση Μετοχών Εταιριών Εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο 
Αθηνών 

Η φορολογική µεταχείριση της πώλησης εισηγµένων µετοχών διαφοροποιείται µε κριτήριο το χρόνο που 
αποκτήθηκαν οι πωλούµενες µετοχές. Έτσι:  
(α) Μετοχές που αποκτώνται µέχρι 31 ∆εκεµβρίου 2010.  
Επιβάλλεται φόρος µε συντελεστή 1,5 τοις χιλίοις (1,5‰) στην πώληση µετοχών εισηγµένων στο Χ.Α., οι οποίες 
µετοχές έχουν αποκτηθεί µέχρι την 31.12.2010. Ο φόρος υπολογίζεται επί της αξίας πώλησης, όπως αυτή 
αναγράφεται στο πινακίδιο το οποίο εκδίδει η χρηµατιστηριακή εταιρία που µεσολαβεί, και βαρύνει τον πωλητή 
των µετοχών, φυσικό ή νοµικό πρόσωπο, ενώσεις προσώπων ή οµάδες περιουσίας, χωρίς να εξετάζεται η 
ιθαγένεια και ο τόπος που διαµένουν ή κατοικούν ή έχουν την έδρα τους και ανεξαρτήτως απαλλαγής από 
οποιονδήποτε φόρο ή τέλος από διατάξεις άλλων νόµων, επιβάλλεται δε και στις χρηµατιστηριακές και στις 
εξωχρηµατιστηριακές πωλήσεις των εν λόγω µετοχών.  
Επιπρόσθετα, η Ε.Χ.Α.Ε. επιβάλλει τέλος ύψους 0,06% της αξίας της συναλλαγής για την κάλυψη των εξόδων 
διαπραγµάτευσης και διακανονισµού και επίσης κάθε ένας από τον αγοραστή και τον πωλητή καταβάλλουν µία 
ελεύθερα διαπραγµατεύσιµη προµήθεια στους χρηµατιστές.  
Παράλληλα, το κέρδος από την πώληση των ανωτέρω µετοχών απαλλάσσεται από τον φόρο εισοδήµατος όταν ο 
πωλητής δεν υποχρεούται να τηρεί καθόλου βιβλία ή τηρεί βιβλία Α’ ή Β’ κατηγορίας του Κ.Β.Σ.  
Εάν ο πωλητής των ανωτέρω µετοχών τηρεί βιβλία Γ’ κατηγορίας του Κ.Β.Σ. η επιβολή του φόρου εισοδήµατος 
αναβάλλεται εφόσον ο πωλητής εµφανίζει τα κέρδη αυτά σε λογαριασµό ειδικού αποθεµατικού µε προορισµό τον 
συµψηφισµό τυχόν ζηµιών που θα προκύψουν στο µέλλον από την πώληση µετοχών εισηγµένων ή όχι στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών σε περίπτωση µεταγενέστερης διανοµής ή κεφαλαιοποίησης του εν λόγω ειδικού 
αποθεµατικού ή διάλυσης της επιχείρησης του πωλητή, τα κέρδη από την πώληση των µετοχών υποβάλλονται σε 
φόρο εισοδήµατος κατ’ εκείνο το χρόνο µε τις γενικές διατάξεις.  
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(β) Μετοχές που αποκτώνται από την 1 Ιανουαρίου 2011 και µετά.  
Τα κέρδη τα οποία αποκτούν φυσικά πρόσωπα από την πώληση µετοχών εισηγµένων στο Χ.Α σε τιµή ανώτερη της 
τιµής απόκτησής τους και όταν οι µετοχές αυτές αποκτιώνται µε οποιονδήποτε τρόπο µετά την 1η Ιανουαρίου 2011 
και µετά, απαλλάσσονται του φόρου εισοδήµατος, υπό την προϋπόθεση ότι η πώληση θα λαµβάνει χώρα µετά την 
παρέλευση 12 µηνών από την απόκτηση τους, κατά περίπτωση.  
Για τον υπολογισµό του κέρδους που υπόκειται σε φορολογία λαµβάνεται υπόψη η τιµή πώλησης των µετοχών στο 
Χ.Α, όπως αυτή αναγράφεται στο πινακίδιο το οποίο εκδίδει η Ανώνυµη Εταιρεία Παροχής Επενδυτικών 
Υπηρεσιών ή το πιστωτικό ίδρυµα που µεσολαβεί. Όταν η πώληση των µετοχών πραγµατοποιείται 
εξωχρηµατιστηριακά ή µέσω πολυµερούς µηχανισµού διαπραγµατεύσεων, ως τιµή πώλησης λαµβάνεται υπόψη η 
µεγαλύτερη µεταξύ αυτής που δηλώνεται στην Ε.Χ.Α.Ε για το διακανονισµό της συναλλαγής και της τιµής 
κλεισίµατος της µετοχής κατά την ηµέρα της συναλλαγής. Ως κόστος κτήσης των µετοχών λαµβάνεται η µέση τιµή 
απόκτησης αυτών1. Επίσης για τον προσδιορισµό του φορολογητέου κέρδους λαµβάνεται υπόψη η ζηµία που 
προκύπτει εντός του ίδιου έτους και από την ίδια αιτία. 
Έναντι του φόρου που αναλογεί οι ΑΕΠΕΥ ή τα πιστωτικά ιδρύµατα παρακρατούν στην πηγή φόρο 20% επί του 
κέρδους µε βάση τα στοιχεία του Σ.Α.Τ., εάν οι µετοχές πωληθούν εντός τριµήνου από την απόκτηση τους ή 10% 
επί του κέρδους εάν πωληθούν από τον 4ο έως 12ο µήνα. Τα κέρδη που αποκτούν φυσικά πρόσωπα 
φορολογούνται σύµφωνα µε τη γενική κλίµακα φορολογίας εισοδήµατος φυσικών προσώπων. 
Τα παραπάνω εφαρµόζονται και σε περίπτωση που τα κέρδη αποκτώνται από αλλοδαπές εταιρίες που τελούν υπό 
τον άµεσο έλεγχο ή λειτουργούν για λογαριασµό φυσικού προσώπου κατοίκου Ελλάδας2.  
Τα κέρδη που αποκτούν επιχειρήσεις οποιασδήποτε µορφής ανεξάρτητα από την κατηγορία βιβλίων που τηρούν 
από την πώληση µετοχών εισηγµένων στο Χ.Α. σε τιµή ανώτερη από την τιµή κτήσης του για µετοχές που 
αποκτήθηκαν µετά την 1η Ιανουαρίου 2011 και µετά απαλλάσσονται από το φόρο εισοδήµατος µε την προϋπόθεση 
ότι ή πώληση λαµβάνει χώρα µετά την παρέλευση δώδεκα µηνών από την ηµέρα απόκτησης κατά περίπτωση.  
Σε σχέση µε τον προσδιορισµό του κόστους απόκτησης των µετοχών και την τιµή πώλησης ισχύουν όσα 
αναφέρθηκαν ανωτέρω. 
Αν οι παραπάνω µετοχές πωληθούν εντός 3 ή 12 µηνών κατά περίπτωση τα κέρδη φορολογούνται αυτοτελώς µε 
συντελεστή 20% και 10% αντίστοιχα. 
Όταν η επιχείρηση τηρεί βιβλία τρίτης κατηγορίας τα κέρδη που προκύπτουν από την πώληση µετοχών εντός των 
τριών ή δώδεκα µηνών, εµφανίζονται σε λογαριασµό αφορολόγητου ειδικού αποθεµατικού και τυγχάνουν 
φορολόγησης σε περίπτωση διανοµής ή κεφαλαιοποίησης, µε έκπτωση του φόρου που παρακρατήθηκε. Αν στη 
λήξη της διαχειριστικής περιόδου προκύπτει ζηµία, ανεξάρτητα αν προέρχεται από την πώληση µετοχών, 
εισηγµένων ή µη, αυτή µειώνει το πιο πάνω αποθεµατικό και αν δεν επαρκεί ή δεν υπάρχει τέτοιο αποθεµατικό, το 
υπόλοιπο της ζηµίας ή ολόκληρο το ποσό αυτής, κατά περίπτωση δεν εκπίπτει από τα ακαθάριστα έσοδα, αλλά 
µεταφέρεται σε ειδικό λογαριασµό προκειµένου να συµψηφιστεί µε κέρδη που θα προκύψουν στο µέλλον από την 
πώληση µετοχών εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. Εάν ο πωλητής είναι αλλοδαπή επιχείρηση, που δεν 
έχει εγκατάσταση στην Ελλάδα3, µε την καταβολή του 20% ή 10% αντίστοιχα εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση 
του πωλητή γι’ αυτά τα εισοδήµατα. Όταν από την πώληση µετοχών προκύπτει ζηµία, αυτή συµψηφίζεται µε τα 
κέρδη που προέκυψαν κατά το ίδιο έτος (ηµερολογιακό).  

                                                      
1 Προβλέπονται ειδικες διατάξεις για τον προσδιορισµό του χρόνου απόκτησης των µετοχών 
2 Την ιδια φορολογική αντιµετώπιση έχουν και οι κάτοικοι της αλλοδαπής, µε την επιφύλαξη των οριζόµενων από τις Συµβάσεις Αποφυγής 
∆ιπλής Φορολογίας, µε εξαντληση της φορολογική υποχεώσης του αλλοδαπού δικαιούχου 
3 Όταν ο πωλητής είναι κάτοικος χώρας µε την οποία υπάρχει σύµβαση για την αποφυγή της διπλής φορολογίας, δεν επιβάλλεται φόρος, 
γιατί µε βάση τις διµερείς συµβάσεις το εν λόγω εισόδηµα υπόκειται σε φορολογία στη χώρα µας µόνο όταν ο κάτοικος της συµβατικής 
χώρας έχει µόνιµη εγκατάσταση στην Ελλάδα. Για την εφαρµογή του µέτρου αυτού υποβάλλεται στον Χειριστή του λογαριασµού / 
λογαριασµών του Επενδυτή πιστοποιητικό φορολογικής του κατοικίας. 
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Φόρος δωρεάς και κληρονοµιάς  
Σύµφωνα µε το άρθρο 29 του Ν. 2961/2001, η απόκτηση εισηγµένων µετοχών στο Χρηµατιστήριο Αθηνών αιτία 
θανάτου, δωρεάς ή γονικής παροχής υπόκειται σε φόρο κληρονοµιάς ή δωρεάς, ο οποιός υπολογίζεται µε βάση 
κλίµακα µε προοδευτικούς συντελεστές φορολογίας αναλογα µε το βαθµό συγγένειας µε τον 
κληρονοµούµενο/δωρητή.  
 
4.9. Μείωση ∆ιασποράς – Άµβλυνση (Dilution) 
 

4.9.1 Μείωση ∆ιασποράς  
Η µετοχική σύνθεση της Εταιρίας πριν (µε ηµεροµηνία 21.09.2010) και µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου που 
πιστοποιήθηκε την 24.09.2010 (συνυπολογιζόµενων των µετοχών που ανελήφθησαν στο πλαίσιο της Αύξησης 
Μετοχικού Κεφαλαίου και εφόσον οι παρατιθέµενοι µέτοχοι δεν προβούν σε άλλες συναλλαγές µέχρι την έναρξη 
διαπραγµάτευσης των νέων µετοχών στο Χ.Α.) διαµορφώνεται ως εξής:   

Πριν την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου Μετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου 

Μέτοχος 

Αριθµός 
Μετοχών 

% 
Αριθµού 
Μετοχών 

Αριθµός 
∆ικ. Ψήφου 

% 
Αριθµού 

∆ικ. 
Ψήφου 

Αριθµός 
Μετοχών 

% 
Αριθµού 
Μετοχών 

Αριθµός 
∆ικ. Ψήφου 

% 
Αριθµού 

∆ικ. 
Ψήφου 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε. 48.588.437 29,80% 48.588.437 30,79% 74.382.994 28,10% 74.382.994 28,66% 

SCIENS HELLENIC CAPITAL LTD 43.628.772 26,76% 43.628.772 27,64% 43.628.772 16,48% 43.628.772 16,81% 
PLAINFIELD SPECIAL SITUATIONS 
MASTER FUND 16.146.079 9,90% 16.146.079 10,23% 38.968.056 14,72% 38.968.056 15,02% 

Z.MAN CYPRUS LIMITED 15.587.684 9,56% 15.587.684 9,88% 15.587.684 5,89% 15.587.684 6,01% 

SCP Share Exchange Co 0 0,00% 0 0,00% 21.407.505 8,09% 21.407.505 8,25% 

Plainfield Direct LLC(2) 0 0,00% 0 0,00% 18.921.762 7,15% 18.921.762 7,29% 

Plainfield Luxemburg Sar.L. 0 0,00% 0 0,00% 12.732.318 4,81% 12.732.318 4,91% 

Ίδιες Μετοχές 5.226.396 3,21% 0 0,00% 5.226.396 1,97% 0 0,00% 

Λοιποί Μέτοχοι (<5%) 33.877.114 20,78% 33.877.114 21,46% 33.877.114 12,80% 33.877.114 13,05% 

Σύνολο 163.054.482 100,00% 157.828.086 100,00% 264.732.601 100,00% 259.506.205 100,00% 

Πηγή: Εταιρία 
(1) Σύµφωνα µε το Ν. 3556/2007. Επιπλέον, παρατίθενται όλα τα πρόσωπα που απέκτησαν µετοχές της Εταιρίας κατά την Αύξηση Μετοχικού 
Κεφαλαίου µε εισφορά εις είδος.   
(2)  Κατόπιν σχετικής ενηµέρωσης προς την Εταιρία, η Plainfield Direct Inc. µετονοµάσθηκε στις 02.09.2010 σε Plainfield Direct LLC. 
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Οι νέες µετοχές που αναλογούν στους µετόχους που λαµβάνουν µέρος στην παρούσα Αύξηση Μετοχικού 
Κεφαλαίου της Εταιρίας και τα αντίστοιχα εισφερόµενα περιουσιακά τους στοιχεία είναι ως ακολούθως: 
 

Εισφέρουσα εταιρία/ Μέτοχος Μετοχές / Εταιρικά Μερίδια                         
Εισφερόµενης εταιρίας  

Αριθµός Μετοχών της 
εταιρίας που θα Εκδοθούν 
έναντι των Εισφορών 

Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.  1,038% του µετοχικού κεφαλαίου της                  
Κλαµπ Οτέλ Λουτράκι Α.Ε.  6.755.650 

Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.  100% του µετοχικού κεφαλαίου της                    
ΠΕΙΡΑΙΩΣ PROPERTY A.E.  8.163.850 

Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.  100% του µετοχικού κεφαλαίου της                    
ΠΕΙΡΑΙΩΣ DEVELOPER Α.Ε. 10.875.057 

Σύνολο Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε.  25.794.557 

Plainfield Direct LLC (1) 100% των µετοχών της                              
Plainfield Finance Corporation LLC  18.921.762 

Σύνολο Plainfield Direct LLC   18.921.762 

Plainfield Special Situation Master Fund Ltd.  100% των εταιρικών µεριδίων της                     
Plainfield SP SECS Holdco I SECS 22.821.977 

Σύνολο Plainfield Special Situation 
 Master Fund Ltd.   22.821.977 

Plainfield Luxembourg Sar.L.  100% των εταιρικών µεριδίων της                     
Plainfield SP SECS Holdco ΙΙI SECS 12.732.318 

Σύνολο Plainfield Luxembourg Sar.L.   12.732.318 

SCP Share Exchange Co  100% του µεριδίων της                             
Sciens DE Holdings LLC 21.407.505 

Σύνολο SCP Share Exchange Co   21.407.505 
Γενικό Σύνολα   101.678.119 

(1)  Κατόπιν σχετικής ενηµέρωσης προς την Εταιρία, η Plainfield Direct Inc. µετονοµάσθηκε στις 02.09.2010 σε Plainfield Direct LLC. 
 
Το ποσοστό της διασποράς των µετοχών διαµορφώθηκε µετά την Αύξηση Μετοχικού Κεφαλαίου σε 12,60 %. Η 
µείωση της διασποράς προέρχεται κυρίως από το γεγονός ότι µετά την Αύξηση του Μετοχικού Κεφαλαίου ο 
υφιστάµενος µέτοχος Plainfield Special Situations Master Fund αυξάνει το ποσοστό του από 9,9% σε 14,72% ενώ 
υπεισέρχονται δύο ακόµα µέτοχοι, η Plainfield Direct LLC (πρώην Plainfield Direct Inc.) και Plainfield Luxembourg 
S.ar.L µε ποσοστά άνω του 2% και συγεκριµένα 7,15% και 4,81% αντίστοιχα. Έτσι και παρά την άµβλυνση της 
συµµετοχής των άλλων µετόχων, το ποσοστό των µετόχων που κατέχουν ποσοστά µικρότερα του 2% µειώνεται 
από 20,78% σε 12,80%, ενώ, αφού ληφθούν υπόψη και οι µετοχές που κατέχονται από µέλη του ∆.Σ. και 
διευθυντικά στελέχη το ποσοστό διασποράς διαµορφώνεται σε 12,48%. 
 

4.9.2 Άµβλυνση (Dilution) 
Το σύνολο (100%) των υφιστάµενων προ της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου µετοχών της Εταιρίας αναλογεί 
πλέον, µετά την ολοκλήρωση της Αύξησης του Μετοχικού Κεφαλαίου, στο 61,6% του µετοχικού κεφαλαίου της 
Εταιρίας. Το υπόλοιπο 38,4% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατέχεται από τα πρόσωπα που εισέφεραν τις 
µετοχές των Εισφερόµενων Επενδύσεων στο πλαίσιο της εν λόγω Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου µε εισφορά εις 
είδος.  
H Εταιρία δηλώνει ότι, κατόπιν δηλώσεων των µετόχων της Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε., Sciens Hellenic Capital Ltd, Z 
Man Cyprus Limited, Plainfield Direct LLC, Plainfield Special Situation Master Fund Ltd, Plainfield Luxembourg 
Sar.L. και SCP Share Exchange Co, δεν υφίστανται συµφωνίες µετόχων ή άλλες σε σχέση µε την άσκηση ελέγχου 
ή/και διοίκησης της Εταιρίας.  
 
4.10. ∆απάνες 
Οι συνολικές δαπάνες της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου ανήλθαν σε € 2.902 χιλ. περίπου και θα καλυφθούν εξ’ 
ολοκλήρου από την Εταιρία. Ποσό € 2.012 χιλ. αφορά αµοιβές ορκωτών ελεγκτών – λογιστών και νοµικών 
συµβούλων στην Ελλάδα και το εξωτερικό, ποσό € 610 χιλ. φόρο συγκέντρωσης κεφαλαίου, ποσό € 140 χιλ. 
φόρους, τέλη και δικαιώµατα και ποσό € 140 χιλ. διάφορα έξοδα.  


