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Ε Κ Θ Ε Σ Η  ∆ Ι Α Χ Ε Ι Ρ Ι Σ Ε Ω Σ 
(ΣΥΜΦΩΝΑ ΜΕ ΤΟ ΑΡΘΡΟ 4 ΤΟΥ Ν. 3556/2007) 

ΤΟΥ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ ΤΗΣ  
 «AVIN OIL - ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΚΑΙ ΝΑΥΤΙΛΙΑΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ 

ΠΕΤΡΕΛΑΙΩΝ» 
                       32η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΧΡΗΣΗ (1η ΙΑΝΟΥΑΡΙΟΥ – 31η ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2009)     
                       
Ο Πρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου κ. Βαρδής Ι. Βαρδινογιάννης  
θέτει προς έγκριση στην Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων της, την Έκθεση ∆ιαχειρίσεως που 
καταρτίσθηκε για τη χρήση 1.1.2009 - 31.12.2009. 
 
Ι. ΑΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ 
 
Τα οικονοµικά µεγέθη της Εταιρίας κατά τη χρήση του 2009 σε σύγκριση µε την αντίστοιχη του 2008, 
κινήθηκαν ως εξής: 
 

 
 

Ποσά σε χιλιάδες ευρώ 

 
Ποσοστά επί του 
Κύκλου Εργασιών 

 2009 2008   2009    2008 

Μεταβολή 
ποσοστού  
επί του 
ΚΕ 

Κύκλος Εργασιών 878.791 1.019.054 100,00% 100,00% -13,76%*

Κόστος πωληθέντων (828.179) (968.266) -94,24% -95,02% 0,78%

Μικτό κέρδος 50.612 50.788 5,76% 4,98% 0,78
Έξοδα διάθεσης (42.426) (41.248) -4,83% -4,05% -0,78
Έξοδα διοίκησης (9.478) (7.665) -1,08% -0,75% -0,33
Λοιπά λειτουργικά έσοδα / 
(έξοδα) 7.782 7.009 0,89% 0,69% 0,20

Μικτά Αποτελέσµατα 6.490 8.884 0,74% 0,87% -0,13
Χρηµατοοικονοµικά έξοδα (3.684) (6.356) -0,42% -0,62% 0,20
Καθαρά κέρδη  
χρήσεως προ φόρων 2.806 2.528 0,32% 0,25% 0,07
Φόροι Εισοδήµατος (1.556) (395) -0,18% -0,04% -0,14
Καθαρά κέρδη χρήσεως 
µετά από φόρους 1.250 2.133 0,14% 0,21% -0,07%

 
*Ποσοστό µεταβολής του Κύκλου Εργασιών. 
 
 
Στα πιο πάνω αναφερόµενα µεγέθη παρατηρούµε τα εξής : 
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1. Πωλήσεις 

 
Στον κύκλο εργασιών της Εταιρίας σηµειώθηκε µείωση κατά € 140.263 χιλιάδες ή 13,76% σε 
σχέση µε την προηγούµενη χρήση κυρίως ως αποτέλεσµα της µείωσης του µέσου όρου των 
τιµών των προϊόντων πετρελαίου.  
 
Η ανάλυση των πωλήσεων κατά γεωγραφικούς τοµείς δραστηριότητας της Εταιρίας και κατά 
κατηγορίες πωλήσεων έχει ως εξής: 

 
Γεωγραφικοί Κατηγορία Ποσά σε χιλιάδες Ευρώ Μεταβολή 

Τοµείς Πωλήσεων 2009 2008 % 
   
Εξωτερικό Εµπορ/τα/Καύσιµα 69.904 78.212 -10,62% 
Εξωτερικό Εµπορ/τα/Λιπαντικά 1.997 898 122,38% 

 Σύνολο 71.901 79.110 -9,11% 
     

Εσωτερικό Εµπορ/τα/Καύσιµα  797.656 930.446 -14,27% 
Εσωτερικό Εµπορ/τα/Λιπαντικά 9.234 9.498 -2,78% 

 Σύνολο 806.890 939.944 -14,16% 
    
 Γενικό Σύνολο 878.791 1.019.054 -13,76% 

 
Η συνολική ποσότητα Καυσίµων και Λιπαντικών που εµπορεύθηκε η Εταιρία µας κατά τη 
χρήση 2009 σε σχέση µε τα αντίστοιχα µεγέθη της προηγουµένης χρήσης αναλύεται ως 
κάτωθι: 
 
 Τόνοι Τόνοι
 2009 2008 
Καύσιµα 1.171.595 1.169.777
Λιπαντικά 10.052 7.517
  

Σύνολο 1.181.647 1.177.294
 

2. Μικτό Κέρδος 
 

Το µικτό κέρδος της Εταιρίας διαµορφώθηκε στο ποσό των € 50.612 χιλ. έναντι € 50.788 χιλ. 
της προηγουµένης χρήσεως, µειωµένο κατά 0,35% 

 
3. Λειτουργικά έξοδα 
 

Τα λειτουργικά έξοδα της Εταιρίας παρουσιάζουν την πιο κάτω εξέλιξη µεταξύ των χρήσεων 
2009 και 2008. 

 

 
Ποσά σε χιλ. ευρώ 

 
         2009 2008 

 
Μεταβολή 

ποσό 

 
Μεταβολή 

% 
   
∆ιοικήσεως 9.478 7.665 1.813 23,65%
∆ιαθέσεως 42.426 41.248 1.178 2,86%
Λοιπά έξοδα / (έσοδα) (7.782) (7.009) (773) 11,03%
  

Σύνολο            44.122            41.904 2.218 5,29%
 

Οι λειτουργικές δαπάνες όπως φαίνεται από τον πιο πάνω πίνακα εµφανίζουν αύξηση κατά    
€ 2.218 χιλ. ή 5,29%. 
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Ι. ΑΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ – (Συνέχεια) 
 
3. Λειτουργικά έξοδα – (Συνέχεια) 
 

Προκειµένου όµως να γίνει αξιολόγηση και σύγκριση µε την προηγούµενη χρήση θα πρέπει 
τα λειτουργικά αυτά έξοδα, ως προς τα σηµαντικότερα κονδύλια τους, να συγκριθούν κατά 
κατηγορία  ως εξής: 

 
(α) Έξοδα διοικήσεως 
 
Ποσά σε χιλιάδες ευρώ      2009 2008 

% 
Μεταβολή 

  
Κόστος Μισθοδοσίας προσωπικού  5.990 4.302 39,24% 
Ενοίκια 1.367 1.290 5,97% 
Λοιπά 2.121 2.073 2,32% 

    
Σύνολο εξόδων διοικήσεως 9.478 7.665 23,65% 

 
(β) Έξοδα διαθέσεως 
 
Ποσά σε χιλιάδες ευρώ 

   
2009 2008 

% 
Μεταβολή 

  
Κόστος Μισθοδοσίας προσωπικού  7.326 6.171 18,72% 
Ενοίκια 5.427 5.188 4,61% 
Μεταφορικά προϊόντων 15.842 16.346 -3,08% 
Λοιπά 13.831 13.543 2,13% 

 
Σύνολο εξόδων διαθέσεως 42.426 41.248 2,86% 

     
(γ) Λοιπά λειτουργικά (έσοδα) / έξοδα 
 
Ποσά σε χιλιάδες ευρώ 2009      2008 

%       
Μεταβολή 

Χρεωστικές συναλλαγµατικές διαφορές 1.819 2.218 -17,99% 
Πιστωτικές συναλλαγµατικές διαφορές (1.793) (1.891) -5,18% 
Έσοδα παροχής υπηρεσιών (127) (110) 15,45% 
Ενοίκια (5.099) (5.135) -0,70% 
Λοιπά (έσοδα) / έξοδα (2.582) (2.091) 23,48% 
 
Σύνολο λοιπών λειτουργικών (εσόδων) (7.782)  (7.009)   11,03% 
 
 
Σύνολο λειτουργικών εξόδων 44.122 41.904 5,29% 

 
Η αύξηση των εξόδων διοικήσεως, οφείλεται ως επί το πλείστον στην πρόβλεψη που 
αφορούσε την αποζηµίωση για αποχωρήσεις προσωπικού, όπως εκείνη προέκυψε από την 
αναλογιστική µελέτη για το έτος 2009.  
 
Οµοίως, η αύξηση των εξόδων διαθέσεως οφείλεται ως επί το πλείστον στην πρόβλεψη που 
αφορούσε την αποζηµίωση για αποχωρήσεις προσωπικού, όπως εκείνη προέκυψε από την 
αναλογιστική µελέτη για το έτος 2009. Οι διαφοροποιήσεις στις αποσβέσεις, στα έξοδα των 
ενοικίων, στα  έξοδα µεταφορών και στα λοιπά κονδύλια βρέθηκαν εντός των φυσιολογικών 
επιπέδων.  
 
Αν οι λειτουργικές δαπάνες αναχθούν στο κύκλο εργασιών των δύο χρήσεων προκύπτει ότι 
για µεν τη χρήση 2009 αντιπροσωπεύουν ποσοστό 5,02% ενώ για τη χρήση 2008 ποσοστό 
4,11%. 
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Ι. ΑΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ - (Συνέχεια) 
 
4. Χρηµατοοικονοµικά αποτελέσµατα 

 
Στα χρηµατοοικονοµικά αποτελέσµατα της Εταιρίας, η καθαρή δαπάνη που προέκυψε, 
µειώθηκε σε σχέση µε την προηγούµενη χρήση κατά € 2.672 χιλ. (42,04%).  Η µεταβολή αυτή 
αναλύεται κατά κατηγορία στον κατωτέρω πίνακα ως εξής: 
 
  Μεταβολή 
Ποσά σε χιλιάδες ευρώ 2009 2008    Ποσό      % 
    
Έσοδα επενδύσεων 0 (164) 164 -100,00%
Πιστωτικοί τόκοι (532) (470) (-62) 13,19%
Αποµείωση Θυγατρικών  400 0 400 -
Χρεωστικοί τόκοι & έξοδα τραπεζών 3.816 6.990 -3.174 -45,41%
 
  

Σύνολο χρηµατοοικονοµικών 
αποτελεσµάτων – έξοδα 3.684 6.356 -2.672 -42,04%

 
 

Η µείωση των χρηµατοοικονοµικών εξόδων οφείλεται κυρίως στην µείωση των χρεωστικών 
τόκων της χρήσης, όπως εκείνοι προέκυψαν ως αποτέλεσµα της µείωσης του µέσου επιτοκίου 
δανεισµού για το 2009 σε σχέση µε το αντίστοιχο για το 2008, η οποία ήταν της τάξης των 
2,78 ποσοστιαίων µονάδων.  
  
Σηµειώνεται ότι τα έσοδα επενδύσεων του έτους 2008 αφορούν µερίσµατα από την 
συνδεδεµένη εταιρία “Ολυµπιακή Εταιρία Καυσίµων Α.Ε.”, η οποία δεν διένειµε µέρισµα 
κατά τη διάρκεια της χρήσης 2009. Η δε αποµείωση θυγατρικών, αφορά την αποµείωση της 
αξίας της θυγατρικής Εταιρίας “Avin Albania S.A.”, η οποία έχει τεθεί σε διαδικασία 
εκκαθάρισης. 

  
5. Φόροι  

 
Ποσά σε χιλιάδες ευρώ 2009 2008 
   
Φόρος εισοδήµατος τρέχουσας χρήσης (1.054) (21) 
∆ιαφορές φορολογικού ελέγχου      (605)      0 
 (1.659) (21) 
Αναβαλλόµενη φορολογία  103  416 
   
Σύνολο 1.556 395 
   

 
Ο φόρος εισοδήµατος υπολογίσθηκε προς 25% επί του φορολογητέου κέρδους των χρήσεων 1/1–
31/12/2009 και 1/1–31/12/2008 αντίστοιχα. 
 
Κατά το 2008 ψηφίστηκε νόµος (Ν.3697/2008-ΦΕΚ Α194/25.9.2008) βάσει του οποίου οι 
φορολογικοί συντελεστές των χρήσεων 2010 έως και 2014 ορίζονται σε 24%, 23%, 22%, 21% και 
20% αντίστοιχα. Οι συντελεστές αυτοί χρησιµοποιήθηκαν, όπου απαιτείτο, για τον υπολογισµό της 
αναβαλλόµενης φορολογίας του τρέχοντος έτους. 
  
Κατά την διάρκεια της χρήσης 2009, διενεργήθηκε φορολογικός έλεγχος των χρήσεων 2006 έως και 
2008.  Σύµφωνα µε τα αποτελέσµατα του φορολογικού ελέγχου,  η συνολική επιβάρυνση της Εταιρίας 
ανήλθε σε 682 χιλιάδες ευρώ (ποσό 605 χιλιάδες ευρώ αφορά φόρο επί των λογιστικών διαφορών και 
ποσό 77 χιλιάδες ευρώ τις επί αυτού προσαυξήσεις). Το σύνολο του ποσού βάρυνε εξ ολοκλήρου τα 
αποτελέσµατα της χρήσης 1/1–31/12/2009. 
 
Σηµειώνεται ότι η Εταιρία δεν έχει ελεγχθεί φορολογικά για την χρήση 2009. ∆εν αναµένεται να 
προκύψουν σηµαντικές υποχρεώσεις από την ανέλεγκτη φορολογικά χρήση.  
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Ι. ΑΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ  - (Συνέχεια) 
 
6. Μέρισµα 

 
Τα µερίσµατα των µετόχων προτείνονται από τη διοίκηση της Εταιρίας στο τέλος κάθε χρήσεως και 
τελούν υπό την έγκριση της Ετήσιας Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων. Κατά την παρούσα 
χρήση δεν διανεµήθηκαν µερίσµατα από τα κέρδη της προηγούµενης (1/1 – 31/12/2008). Οµοίως, δεν 
διανεµήθηκαν µερίσµατα από τα κέρδη (ζηµιές) της χρήσης 1/1-31/12/2007, κατά την διάρκεια της 
χρήσης 2008. 
 
Η ∆ιοίκηση της Εταιρίας, συνεκτιµώντας τους διάφορους παράγοντες που καθορίζουν την πολιτική 
χειρισµού των κερδών, προτείνει στην ερχόµενη Ετήσια Τακτική Γενική Συνέλευση την µη διανοµή 
µερίσµατος για τη χρήση 2009. 
 
Σηµειώνεται ότι σύµφωνα µε τον νόµο 3967/2008 της ισχύουσας Ελληνικής Φορολογικής 
Νοµοθεσίας, από την 1/1/2009 διενεργείται παρακράτηση φόρου 10% επί των προς διανοµή 
µερισµάτων προς τους µετόχους, (φυσικά και νοµικά πρόσωπα).  
 

 
ΙΙ. ΠΡΟΒΛΕΠΟΜΕΝΗ ΠΟΡΕΙΑ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 
 
Η πορεία εργασιών της Εταιρίας µε βάση τα δεδοµένα της νέας χρήσεως 2010 κρίνεται ικανοποιητική 
δεδοµένου ότι ο κύκλος εργασιών του πρώτου µήνα ανήλθε σε € 92.190 χιλιάδες (Ιανουάριος 2009: € 
86.813 χιλιάδες) και η ποσότητα των εµπορευµάτων που πωλήθηκαν ήταν Μ.Τ. 102.826 (Ιανουάριος 
2009: ΜΤ 135.192). 
 
Ο όγκος πωλήσεων καθώς και ο κύκλος εργασιών της Εταιρίας για το 2010 αναµένεται να διατηρηθεί 
περίπου στα ίδια επίπεδα µε το 2009, εφόσον δεν υπάρξει κάποια σηµαντική αλλαγή στις τιµές των 
καυσίµων. 
 
 
ΙΙΙ. ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ - ΑΝΑΠΤΥΞΗ 
 
Τον Απρίλιο του 2007 η Εταιρία προέβη στην ίδρυση της 100% θυγατρικής εταιρίας «Μακραίων 
Α.Ε.». Σκοπός της θυγατρικής εταιρίας, σύµφωνα µε το άρθρο 2 του καταστατικού της, είναι η ίδρυση 
και λειτουργία πρατηρίων υγρών καυσίµων στην ελληνική επικράτεια, η εµπορία υγρών καυσίµων, η 
παροχή υπηρεσιών εστίασης σε πρατήρια υγρών καυσίµων, η µεταφορά πετρελαιοειδών και η άσκηση 
δραστηριότητας εµπορικού αντιπροσώπου οίκων του εσωτερικού ή του εξωτερικού για συναφή 
προϊόντα, αγαθά και υπηρεσίες. 
 
Παράλληλα, η Εταιρία προέβη στην απόκτηση ή µίσθωση χώρων κατάλληλων για την εγκατάσταση 
πρατηρίων υπό την διαχείριση της «Μακραίων Α.Ε.», µε τελικό στόχο του αναπτυξιακού σχεδίου της 
Εταιρίας, τον έλεγχο των τιµών και της πιστωτικής πολιτικής, την αντιµετώπιση του ανταγωνισµού, 
καθώς και την προβολή του δικτύου της Avin Oil, µέσω της βελτιστοποίησης των παρεχόµενων 
υπηρεσιών προς τους πελάτες της.  
 
Την 31/12/2009 η θυγατρική εταιρία «Μακραίων Α.Ε.». είχε υπό τον διαχειριστικό έλεγχο της 5 
πρατήρια υγρών καυσίµων, ενώ το σχετικό αναπτυξιακό σχέδιο προβλέπει την ένταξη τουλάχιστον 
τεσσάρων νέων πρατηρίων εντός του 2010, καθώς και την περαιτέρω εύρεση και απόκτηση χώρων 
κατάλληλων για την εγκατάσταση πρατηρίων, εντός των εποµένων ετών.  
 
Σε επίπεδο εξαγορών, στις 8 Μαΐου 2009, ολοκληρώθηκε η συναλλαγή για την απόκτηση ποσοστού 
32,03% του µετοχικού κεφαλαίου της «OFC ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΑΕΡΟΠΟΡΙΚΟΥ ΚΑΥΣΙΜΟΥ Α.Ε.». Το 
κόστος της εξαγοράς ανήλθε στο ποσό των € 3.290.715 και πλέον το ποσοστό συµµετοχής της 
Εταιρίας στην εξαγορασθείσα εταιρία ανέρχεται στο 46,03%. 
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IV. ΜΕΤΟΧΟΙ 
 
Η «Avin Oil ΑΒΕΝΕΠ» είναι θυγατρική µε ποσοστό 100% της «Μότορ Όϊλ (Ελλάς) ∆ιυλιστήρια 
Κορίνθου Α.Ε» η οποία είναι ανώνυµη εταιρία, έχει συσταθεί στην Ελλάδα σύµφωνα µε τις διατάξεις 
του Κ.Ν. 2190/1920, µε έδρα στο Μαρούσι, Ηρώδου Αττικού 12Α, Τ.Κ. 151 24 και ειναι εισηγµένη 
στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. «Η Μότορ Όϊλ (Ελλάς)» δραστηριοποιείται στον κλάδο των 
πετρελαιοειδών και οι κύριες δραστηριότητες της αφορούν τη διύλιση και την εµπορία προϊόντων 
πετρελαίου. 
 
Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας «Avin Oil ΑΒΕΝΕΠ»  ανέρχεται σε € 5.709.480 αποτελούµενο 
από 1.942.000 κοινές ονοµαστικές µετοχές που δεν έχουν δικαίωµα σε σταθερό εισόδηµα, 
ονοµαστικής αξίας € 2,94 η κάθε µία. Οι µετοχές της Εταιρίας δεν διαπραγµατεύονται σε καµία 
ενεργό χρηµατιστηριακή αγορά. 
 
V. ΣΗΜΑΝΤΙΚΑ ΓΕΓΟΝΟΤΑ ΠΟΥ ΕΧΟΥΝ ΣΥΜΒΕΙ ΕΩΣ ΣΗΜΕΡΑ 

 
∆εν έχει συµβεί κάποιο γεγονός το οποίο να επηρεάζει σηµαντικά την οικονοµική διάρθρωση ή την 
επιχειρηµατική πορεία της Εταιρίας µέχρι την ηµεροµηνία σύνταξης του παρόντος. 
 
 
VΙ. ΚΥΡΙΕΣ ΠΗΓΕΣ ΑΒΕΒΑΙΟΤΗΤΑΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΕΚΤΙΜΗΣΕΩΝ 
 
Η σύνταξη των Οικονοµικών Καταστάσεων προϋποθέτει τη διενέργεια εκτιµήσεων και παραδοχών, 
που ενδέχεται να επηρεάσουν τα λογιστικά υπόλοιπα των περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων 
και τις απαιτούµενες γνωστοποιήσεις για ενδεχόµενες απαιτήσεις και υποχρεώσεις όπως επίσης και το 
ύψος των εσόδων και εξόδων που αναγνωρίστηκαν. Η χρήση επαρκούς πληροφόρησης και η 
εφαρµογή υποκειµενικής κρίσης αποτελούν αναπόσπαστα στοιχεία για τη διενέργεια εκτιµήσεων σε 
αποτιµήσεις περιουσιακών στοιχείων, υποχρεώσεις από παροχές στο προσωπικό, αποµείωση αξίας 
απαιτήσεων, ανοιχτές φορολογικές υποχρεώσεις και εκκρεµείς δικαστικές υποθέσεις. Οι εκτιµήσεις 
κρίνονται σηµαντικές αλλά µη δεσµευτικές. Τα πραγµατικά µελλοντικά αποτελέσµατα ενδέχεται να 
διαφέρουν από τις ανωτέρω εκτιµήσεις. Οι σηµαντικότερες πηγές αβεβαιότητας στις λογιστικές 
εκτιµήσεις της ∆ιοίκησης αφορούν κυρίως τις επίδικες υποθέσεις και τις ανέλεγκτες φορολογικά 
χρήσεις, όπως αναλυτικά αναφέρονται και στη σηµείωση 26 επί των οικονοµικών καταστάσεων. 
Άλλες πηγές αβεβαιότητας είναι σχετικές µε τις παραδοχές της ∆ιοίκησης αναφορικά µε τα 
προγράµµατα παροχών στο προσωπικό λόγω εξόδου από την υπηρεσία όπως αυξήσεις αποδοχών, 
υπολειπόµενα έτη αφυπηρέτησης, πληθωρισµός κλπ. Επίσης πηγή αβεβαιότητας αποτελεί η εκτίµηση 
σχετικά µε την ωφέλιµη ζωή των παγίων στοιχείων. Οι ανωτέρω εκτιµήσεις και παραδοχές βασίζονται 
στην ως τώρα εµπειρία της ∆ιοίκησης και επαναξιολογούνται ώστε να επικαιροποιούνται στις 
εκάστοτε υφιστάµενες συνθήκες της αγοράς. 

 
 
VII. ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ 
 
α. ∆ιαχείριση κινδύνων κεφαλαίου 
 
Η Εταιρία διαχειρίζεται τα κεφάλαιά της έτσι ώστε να διασφαλίσει ότι θα εξακολουθήσει να είναι 
βιώσιµη µεγιστοποιώντας την απόδοση στους µετόχους µέσω της βελτιστοποίησης της σχέσης 
δανεισµού προς ίδια κεφάλαια. Η κεφαλαιακή διάρθρωση της Εταιρίας αποτελείται από δανεισµό, 
ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα και ίδια κεφάλαια των µετόχων της εταιρίας που περιλαµβάνουν 
το µετοχικό κεφάλαιο, τα αποθεµατικά και τα κέρδη εις νέο. Η διοίκηση της Εταιρίας παρακολουθεί 
την κεφαλαιακή διάρθρωση της, σε συνεχή βάση. Μέρος αυτής της παρακολούθησης είναι η 
αναθεώρηση του κόστους κεφαλαίου και των συνδεδεµένων κινδύνων ανά κατηγορία κεφαλαίου. 
Πρόθεση της Εταιρίας είναι η ισορροπία στην όλη κεφαλαιακή διάρθρωση µέσω πληρωµής 
µερισµάτων καθώς και έκδοσης νέων ή αποπληρωµή υφισταµένων δανείων. 
 
Σχέση Καθαρού Χρέους προς Ίδια Κεφάλαια (Gearing Ratio) 
 
Η διοίκηση της Εταιρίας επισκοπεί την κεφαλαιακή διάρθρωση ανά τακτά χρονικά διαστήµατα. Στο 
πλαίσιο αυτής της επισκόπησης υπολογίζεται το κόστος κεφαλαίου και οι σχετικοί κίνδυνοι για κάθε 
κατηγορία κεφαλαίου.  
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VII. ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ - (Συνέχεια) 
 
Η σχέση αυτή έχει ως ακολούθως: 
 
Ποσά σε χιλ.Ευρώ  31/12/2009 31/12/2008 
∆άνεια τραπεζών 103.224 111.540 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα (1.157) (1.129) 
Καθαρό χρέος 102.067 110.411 
   
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 17.107 15.858 
   
Σχέση Καθαρού Χρέους προς Ίδια Κεφάλαια 5,97 6,96 
 
 
β. ∆ιαχείριση οικονοµικών κινδύνων 
 
Το τµήµα διαχείρισης διαθεσίµων της Εταιρίας συντονίζει την πρόσβαση στις εγχώριες 
κεφαλαιαγορές, ρυθµίζοντας τους οικονοµικούς κινδύνους που σχετίζονται µε τις δραστηριότητες της 
Εταιρίας. Αυτοί οι κίνδυνοι περιλαµβάνουν κινδύνους αγοράς (συµπεριλαµβανοµένων νοµισµατικών 
κινδύνων, κινδύνων εύλογης αξίας επιτοκίων και κινδύνων τιµών), πιστωτικού κινδύνου και κινδύνου 
ρευστότητας. Η Εταιρία δεν πραγµατοποιεί συναλλαγές σε χρηµατοοικονοµικά µέσα, 
συµπεριλαµβανοµένων χρηµατοοικονοµικών παραγώγων για κερδοσκοπικούς σκοπούς. Το τµήµα 
διαχείρισης διαθεσίµων της Εταιρίας κάνει αναφορές σε τακτά διαστήµατα στη διοίκηση της Εταιρίας 
που µε τη σειρά της ρυθµίζει τους κινδύνους και τις εφαρµοζόµενες πολιτικές για να αµβλύνει την 
πιθανή έκθεση σε κινδύνους. 
 
γ. Κίνδυνοι αγοράς 
 
Οι δραστηριότητες της Εταιρίας την εκθέτουν πρωτίστως σε οικονοµικούς κινδύνους αλλαγής 
επιτοκίων  (βλέπε (ε) παρακάτω) καθώς και στην διακύµανση των τιµών του πετρελαίου, κυρίως λόγω 
της υποχρέωσης τήρησης αποθεµάτων. Η Εταιρία αντιµετωπίζει την διακύµανση των τιµών του 
πετρελαίου ρυθµίζοντας τα αποθέµατα στα κατώτερα δυνατά επίπεδα. ∆εν υπάρχουν αλλαγές στους 
κινδύνους που πιθανόν εκτίθεται η Εταιρία στην αγορά που δραστηριοποιείται καθώς και στον τρόπο 
που αντιµετωπίζει και µετρά αυτούς τους κινδύνους. Λαµβάνοντας υπόψη τις αντίξοες συνθήκες που 
διαµορφώθηκαν στον κλάδο διύλισης και εµπορίας προϊόντων πετρελαίου, ιδιαίτερα κατά το τέταρτο 
τρίµηνο του 2009, η επίτευξη κερδοφορίας για την Εταιρία κρίνεται ικανοποιητική. 
 
δ. Κίνδυνοι συναλλάγµατος 
 
Οι συναλλαγές της Εταιρίας σε ξένα νοµίσµατα αφορούν κυρίως αγορές και πωλήσεις προϊόντων µε 
νόµισµα κίνησης το δολάριο. Το µέγεθος των συναλλαγών αυτών δεν είναι σηµαντικό για την 
δηµιουργία κινδύνου για την Εταιρία από τις διακυµάνσεις των συναλλαγµατικών ισοτιµιών, ενώ για 
την αντιστάθµιση του κινδύνου οι αποπληρωµές των αγορών γίνονται µέσω των διαθεσίµων της 
Εταιρίας σε δολάρια. 
 
ε. Κίνδυνοι επιτοκίων 
 
Η Εταιρία έχει πρόσβαση σε σηµαντικές εγχώριες κεφαλαιαγορές και είναι σε θέση να επιτύχει 
ιδιαίτερα ανταγωνιστικά επιτόκια και όρους δανεισµού. Προκειµένου τα λειτουργικά έσοδα και οι 
ταµειακές ροές από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες να µην επηρεάζονται σηµαντικά από τις 
διακυµάνσεις των επιτοκίων, το τµήµα πιστωτικής διαχείρισης αµβλύνει τον κίνδυνο µέσω της 
δανειοδότησης µε χρονικό ορίζοντα που να εξασφαλίζει την Εταιρία, ενώ επιδιώκεται και η µείωση 
των τραπεζικών spreads σε περιόδους ανόδου των ευρωπαϊκών επιτοκίων. 
 
Εάν τα υφιστάµενα επιτόκια ήταν 50 µονάδες βάσης υψηλότερα ή χαµηλότερα, κρατώντας σταθερές 
τις υπόλοιπες µεταβλητές, το προ-φόρων κέρδος της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε την 31.12.2009, 
θα µειωνόταν ή θα αυξανόταν αντίστοιχα κατά περίπου € 552 χιλιάδες. 
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VII. ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ - (Συνέχεια) 
 
ζ. Πιστωτικός κίνδυνος 
 
Ο Πιστωτικός Κίνδυνος της Εταιρίας αφορά κυρίως τις απαιτήσεις από πελάτες και λοιπές 
απαιτήσεις, Καθώς τα διαθέσιµα της Εταιρίας είναι κατατεθειµένα σε γνωστές τράπεζες του 
εσωτερικού.  
Οι  απαιτήσεις της Εταιρίας κατανέµονται σε έναν ευρύ αριθµό πελατών, συνεπώς δεν υφίσταται 
συγκέντρωσή τους και κατά συνέπεια σηµαντικός πιστωτικός κίνδυνος. Η Εταιρία έχει συµβάσεις για 
τις συναλλαγές µε τους πελάτες της, στις οποίες ορίζεται ότι η τιµή πώλησης των προϊόντων θα είναι 
σύµφωνη µε τις αντίστοιχες τρέχουσες τιµές που ισχύουν κατά την περίοδο της συναλλαγής. Επίσης 
το τµήµα διαχείρισης πιστωτικού κινδύνου ασχολείται αποκλειστικά µε την εφαρµογή της πιστωτικής 
πολιτικής της εταιρίας. Επιπροσθέτως για την εξασφάλιση των απαιτήσεων της η Εταιρία λαµβάνει 
προσηµειώσεις ακινήτων από τους πελάτες της, εγγυητικές επιστολές τραπέζης, ενώ συνεργάζεται και 
µε ασφαλιστική εταιρία. 
 
η. Κίνδυνος ρευστότητας 
 
Η διαχείριση της ρευστότητας επιτυγχάνεται µε τον κατάλληλο συνδυασµό χρηµατικών διαθεσίµων 
και εγκεκριµένων γραµµών τραπεζικών πιστώσεων, χρησιµοποιηµένων ή όχι. Η ∆ιοίκηση της 
Εταιρίας για την αντιµετώπιση κινδύνων ρευστότητας φροντίζει να ρυθµίζει ανάλογα το ύψος των 
χρηµατικών διαθεσίµων και να εξασφαλίζει επαρκώς την ύπαρξη διαθέσιµων γραµµών τραπεζικών 
πιστώσεων. 
 
Η Εταιρία αναµένει να επαναφέρει την σχέση ”δανεισµού προς ίδια κεφάλαια”, στα βέλτιστα για την 
λειτουργία της επίπεδα, µε την µη διανοµή µερίσµατος για την χρήση 2009 (2009:6,03 - 2008:7,03). 
 
Παρακάτω παρατίθεται πίνακας ενηλικίωσης υποχρεώσεων της Εταιρίας: 
 

2009 
  
  
Ποσά σε χιλ.Ευρώ  

Συνολικό 
Μέσο 

Επιτόκιο 0-6 µήνες 6-12 µήνες 1-5 χρόνια 5 + χρόνια Σύνολο
  
Προµηθευτές & λοιποί πιστωτές 62.635 0 0 0 62.635
∆άνεια τραπεζών 3,15% 53.344 0 49.880 0 103.224
  
Σύνολο 115.979 0 49.880 0 165.859

   
 
    

2008 
  
  
Ποσά σε χιλ.Ευρώ  

Συνολικό 
Μέσο 

Επιτόκιο 0-6 µήνες 6-12 µήνες 1-5 χρόνια 5 + χρόνια Σύνολο
   
Προµηθευτές & λοιποί πιστωτές 50.313 0 0 0 50.313
∆άνεια τραπεζών 5,93% 61.700 0 49.840 0 111.540
  
Σύνολο 112.013 0 49.840 0 161.853
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VΙΙΙ. ΠΟΙΟΤΗΤΑ - ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝ - ΥΓΙΕΙΝΗ & ΑΣΦΑΛΕΙΑ - ΕΡΓΑΣΙΑΚΑ ΘΕΜΑΤΑ 
 
Η  Avin Oil δραστηριοποιείται στο χώρο της εµπορίας πετρελαιοειδών µε ήθος και συνέπεια από το 
1977, µε σεβασµό στον άνθρωπο και το περιβάλλον, µε κύριο µέληµα την σωστή εξυπηρέτηση του 
καταναλωτικού κοινού, δια µέσου της παροχής υπηρεσιών και προϊόντων κορυφαίων προδιαγραφών. 
 
Για την επίτευξη του στόχου της, η Εταιρία προµηθεύεται τα προϊόντα της κυρίως από την ΜΟΤΟΡ 
ΟΙΛ, εξασφαλίζοντας µε αυτόν τον τρόπο προϊόντα πιστοποιηµένης ποιότητας και υψηλών 
προδιαγραφών. Παράλληλα, οι άριστες συνθήκες αποθήκευσης που επικρατούν στον  σταθµό 
αποθήκευσης των Αγ. Θεοδώρων Κορινθίας, σε συνδυασµό µε τις συνθήκες διανοµής και 
αποθήκευσης των καυσίµων στα πρατήρια υγρών καυσίµων, αποτελούν εγγύηση για την ποιότητα του 
καυσίµου που καταλήγει στον τελικό καταναλωτή.  
 
Επιπροσθέτως, η Εταιρία έχοντας απόλυτο το αίσθηµα κοινωνικής ευθύνης εφαρµόζει αυστηρές 
πολιτικές που αφορούν στην Ασφάλεια και Υγιεινή. Με διαρκή έλεγχο, αξιολόγηση και βελτίωση του 
επιπέδου ασφαλείας των δραστηριοτήτων της, εντοπίζει και εξαλείφει ανασφαλείς ενέργειες και 
καταστάσεις, ενώ είναι προετοιµασµένη να αντιµετωπίσει αποτελεσµατικά κάθε έκτακτη ανάγκη ή 
επείγουσα κατάσταση, θέτοντας υπό πλήρη έλεγχο τους λειτουργικούς κινδύνους που µπορούν να 
προκαλέσουν βλάβη σε άνθρωπο ή στο περιβάλλον ή στις εγκαταστάσεις της ή σε τρίτους. 
 
Παράλληλα, βασικό µέληµα και πολιτική της Avin Oil αποτελεί η περιβαλλοντική πολιτική της, µε 
την   προστασία του περιβάλλοντος να αποτελεί αναπόσπαστο στοιχείο της καθηµερινής πρακτικής 
της Εταιρίας σε όλες τις φάσεις αποθήκευσης και διακίνησης των προϊόντων της, τηρώντας αυστηρά 
τις προβλεπόµενες από την οικεία νοµοθεσία διατάξεις που αφορούν την προστασία του 
περιβάλλοντος. Η εγκατάσταση αποθήκευσης της Avin Oil στους Αγ. Θεοδώρους αποτελεί ένα 
υπερσύγχρονο σταθµό φόρτωσης, εξοπλισµένο µε πλήρη συστήµατα ασφάλειας και προστασίας του 
περιβάλλοντος, ενώ παράλληλα είναι εφοδιασµένη µε όλες τις απαραίτητες εγκρίσεις 
περιβαλλοντολογικών όρων, όπως αυτές προβλέπονται από τη νοµοθεσία. 
 
Οι εργασιακές σχέσεις βρίσκονται σε πολύ καλό επίπεδο, αφού η διαµόρφωσή τους, πέραν των 
προβλεπόµενων από τις σχετικές διατάξεις, βασίζεται πάνω στο σεβασµό των ανθρώπινων 
δικαιωµάτων και των εργασιακών ελευθεριών, πάνω στην ανάπτυξη πνεύµατος αµοιβαίας 
εµπιστοσύνης, κατανόησης και συνεργασίας, καθώς και στη καθιέρωση πολιτικών διοίκησης 
ανθρώπινου δυναµικού που καθορίζουν µε σαφή και αµερόληπτο τρόπο όλα τα θέµατα προσλήψεων, 
µετακινήσεων, προαγωγών, εκπαίδευσης, αµοιβών, πρόσθετων παροχών, αδειών και απουσιών 
 
Για τον καθορισµό, τη διαχείριση και την εξέλιξη των αµοιβών του προσωπικού εφαρµόζεται ένα 
σύστηµα που χαρακτηρίζεται από συνέπεια, διαφάνεια και αντικειµενικότητα. Παρέχονται 
ανταγωνιστικές αµοιβές, βασισµένες στην απόδοση. 
 
Εκτός από τις πάσης φύσεως χρηµατικές αµοιβές, προσφέρουµε στο προσωπικό µας και ένα ευρύ 
φάσµα οικειοθελών παροχών που καλύπτουν αυτούς και τις οικογένειές τους. Οι οικειοθελείς παροχές 
αποβλέπουν στην ενίσχυση της ασφάλισής τους πέραν των απαιτήσεων του νόµου, στην περαιτέρω 
σύσφιγξη των δεσµών τους µε την εταιρεία, στην ανάπτυξη της συνεργασίας και του οµαδικού 
πνεύµατος και στην εξασφάλιση ισορροπίας µεταξύ προσωπικής και επαγγελµατικής ζωής. Ορισµένες 
από τις ενέργειες που υλοποιήθηκαν µε πρωτοβουλία της εταιρείας είναι: 
 

o Πρόγραµµα συµπληρωµατικής ασφάλισης ζωής και υγείας. 
o Συνταξιοδοτικό πρόγραµµα. 

 
Αναγνωρίζουµε ότι η αναπτυξιακή πορεία και η υλοποίηση της επιχειρηµατικής µας στρατηγικής της 
Εταιρίας σε ένα διεθνοποιηµένο και υψηλής τεχνικής εξειδίκευσης κλάδο όπως είναι ο κλάδος του 
πετρελαίου, συνδέονται στενά µε την ανάπτυξη των ικανοτήτων και δεξιοτήτων των εργαζοµένων. Ως 
εκ τούτου, η εκπαίδευση του ανθρώπινου δυναµικού µας στους τοµείς τόσο της επαγγελµατικής 
κατάρτισης, όσο και της ατοµικής επιµόρφωσης είναι θέµα κεφαλαιώδους σηµασίας για το οποίο 
γίνονται σηµαντικές επενδύσεις σε χρήµα και σε χρόνο απασχόλησης. Η πολιτική για την εκπαίδευση 
προβλέπει τη σύνδεση των θέσεων εργασίας µε τις γνώσεις και τις ικανότητες τις οποίες πρέπει να 
διαθέτει κάθε µέλος του προσωπικού, µε τελικό στόχο τη συνεχή, υπεύθυνη, ευέλικτη και 
ολοκληρωµένη επαγγελµατική εκπαίδευση και επιµόρφωση των εργαζοµένων. 
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IX. ΒΑΣΙΚΟΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ∆ΕΙΚΤΕΣ 
 
Οι βασικοί χρηµατοοικονοµικοί δείκτες της Εταιρίας έχουν ως ακολούθως: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

 2009 2008 
 

Απόδοση Ενεργητικού (ROA) 
 

Καθαρά Κέρδη µετά από φόρους 
Σύνολο Ενεργητικού 

 
0,66% 

 
1,17%  

 
Απόδοση Ιδίων Κεφαλαίων (ROE) 

 
Καθαρά Κέρδη µετά από φόρους 

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 

 
        7,31% 

 
      13,45% 

 
Απόδοση Επενδυµένων Κεφαλαίων (ROIC) 

 
Κέρδη µετά από φόρους + Χρηµατοοικονοµικά Έξοδα  . 

Σύνολο  Καθαρού ∆ανεισµού + Ίδια Κεφάλαια + Προβλέψεις 

 
       3,39% 

 
        5,76% 

 
∆είκτης Κεφαλαιακής Μόχλευσης 

 
                  Σύνολο  ∆ανεισµού          .     
Σύνολο ∆ανεισµού & Ιδίων Κεφαλαίων 

 
      85,78% 

 
      87,55% 

 
Σχέση ∆ανεισµού προς Ίδια Κεφάλαια 

 
Σύνολο ∆ανεισµού 
Ίδια Κεφάλαια 

 
        6,03 
          
 

     
        7,03       
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X. ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ ΜΕΤΑΞΥ ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΩΝ ΜΕΡΩΝ 
 
Οι συναλλαγές µεταξύ της Εταιρίας και των συνδεδεµένων µερών αναλύονται κατωτέρω. 
 
 

Ποσά σε χιλ.Ευρώ Πωλήσεις Αγορές Απαιτήσεις Υποχρεώσεις 
Μητρική Εταιρία (ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ) 11 442.892 0 36.663 
ΜΑΚΡΑΙΩΝ Α.Ε. (θυγατρική)  8.150 69 327 7 
Λοιπά συνδεδεµένα µέρη 15 0 0 0 

Σύνολο 8.176 442.961 327 36.670 
 
 
Οι πωλήσεις των αγαθών στα συνδεδεµένα µέρη έγιναν στις κανονικές τιµές πωλήσεων της Εταιρίας. 
 
Τα οφειλόµενα ποσά είναι ακάλυπτα και θα τακτοποιηθούν µε την καταβολή µετρητών. Καµία 
εγγύηση δεν έχει δοθεί  ή ληφθεί από τα αντισυµβαλλόµενα µέρη.  
 
Επίσης, δεν έχει πραγµατοποιηθεί καµία πρόβλεψη για επισφαλείς απαιτήσεις από συνδεδεµένα µέρη. 
 
 
Αµοιβές ∆ιευθυντικών Στελεχών 
 
Οι αµοιβές των διευθυντικών στελεχών, που αποτελούν και το ανώτατο κλιµάκιο της διοίκησης της 
Εταιρίας, για την περίοδο 1/1 – 31/12/2009 και 1/1 – 31/12/2008 ανέρχονται σε € 297 χιλιάδες και € 
286 χιλιάδες αντίστοιχα. 
 
Οι αµοιβές των µελών του διοικητικού συµβουλίου συζητούνται και εγκρίνονται στην Ετήσια 
Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων. 
 
Άλλες δαπάνες της χρήσεως 1/1-31/12/2009 που αφορούν διευθυντικά στελέχη ανέρχονται σε € 14 
χιλιάδες (1/1-31/12/2008 € 13 χιλιάδες). 
 
Συναλλαγές ∆ιευθυντικών Στελεχών 
 
∆εν υπάρχουν περαιτέρω συναλλαγές, απαιτήσεις ή/και υποχρεώσεις µεταξύ της Εταιρίας και των 
διευθυντικών στελεχών.  
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Μαρούσι, 1 Μαρτίου 2010. 
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