
Έκθεση ∆ιαχείρισης 

Επί των Οικονοµικών Καταστάσεων 

της Αστήρ Παλάς Βουλιαγµένης ΑΞΕ για τη χρήση 2007 
 

Κυρίες και κύριοι Μέτοχοι, 

Υποβάλλουµε προς έγκριση τις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις, καταρτισµένες σύµφωνα µε τα 

∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα τα οποία η Εταιρεία υιοθέτησε από 1 Ιανουαρίου 2005, και αποτελούµενες 

από τον Ισολογισµό, τα Αποτελέσµατα χρήσεως, την Κίνηση Ιδίων Κεφαλαίων, τις Ταµειακές Ροές 

και τις σηµειώσεις επί των οικονοµικών καταστάσεων της χρήσεως που έληξε την 31 ∆εκεµβρίου 

2007. 

Το 2007 αποτέλεσε για την Εταιρεία έτος περαιτέρω αναδιαρθρώσεων και σηµαντικών επενδύσεων. Η 

Εταιρεία συνέχισε την υλοποίηση µέρους του επενδυτικού της προγράµµατος που θα προσδώσει µια 

ιδιαίτερη δυναµική εξέλιξης για τις επόµενες περιόδους. Η ανάπτυξη του τουρισµού στην Ελλάδα 

διατηρήθηκε στα περσινά επίπεδα καθώς σηµειώθηκε αύξηση αφίξεων κατά 5.5% από αλλοδαπούς 

τουρίστες η οποία µεταφράστηκε σε 1% αύξηση των συνολικών συναλλαγµατικών εσόδων του 

κράτους. 

Η εξέλιξη των αποτελεσµάτων της Εταιρείας το 2008 προβλέπεται να είναι θετική καθώς οι νέες 

υποδοµές αναµένεται να ωφελήσουν σηµαντικά την απόδοση του ξενοδοχειακού συγκροτήµατος. 

Επίσης η Εταιρεία πρόκειται να συνεχίσει την υλοποίηση του επενδυτικού της προγράµµατος. 

Στα πλαίσια των δραστηριοτήτων της και των επενδύσεων η Εταιρεία επικεντρώνεται στην διαφύλαξη 

και ανάδειξη περιβαλλοντικών και πολιτισµικών στοιχείων, τα οποία πηγάζουν από το ξενοδοχειακό 

συγκρότηµα, αναβαθµίζοντας παράλληλα το ξενοδοχειακό προϊόν και ενισχύοντας την ποιότητα των 

παρεχόµενων υπηρεσιών.  

Επενδύσεις 

Η Εταιρεία, µέσα στο 2007, επένδυσε Ευρώ 11.1 εκατ. σε υπό κατασκευή ακινητοποιήσεις. Τα υπό 

εκτέλεση έργα τα οποία αναµένεται να ολοκληρωθούν εντός του προγραµµατισµένου 

χρονοδιαγράµµατος είναι η ανακαίνιση των καµπανών, του εστιατορίου πολυτελείας «CLUB 

HOUSE», της πλαζ «ASTIR BEACH» καθώς και η βελτίωση της πρόσόψης του ξενοδοχείου “The 

Westin Athens” και άλλων γενικότερων λειτουργικών υποδοµών του ξενοδοχειακού συγκροτήµατος. 

Σηµειώνεται ότι η ανακαίνιση του ξενοδοχείου Αφροδίτη η οποία ξεκίνησε µέσα στο 2007 βρίσκεται 

σε πλήρη εξέλιξη.  

Παράλληλα κατά την διάρκεια της κλειόµενης χρήσης, η Εταιρεία έθεσε σε ισχύ πρόγραµµα 

εθελούσιας εξόδου στο οποίο έλαβαν µέρος 81 εργαζόµενοι, καθώς και πρόγραµµα εθελούσιας 

αποχώρησης από το πρόγραµµα οµαδικής ασφάλισης της Εταιρείας µε την Εθνική Ασφαλιστική στο 

οποίο έλαβαν µέρος 42 εργαζόµενοι. Τα προγράµµατα αυτά ολοκληρώθηκαν µε επιτυχία και το 

συνολικό κόστος της εθελούσιας εξόδου και αποχώρησης των εργαζοµένων από το πρόγραµµα 

οµαδικής ασφάλισης ανήλθε σε Ευρώ 1.471 χιλ. και Ευρώ 820 χιλ. αντίστοιχα. 

Οικονοµικά αποτελέσµατα 

Κατά τη χρήση του 2007, ο κύκλος εργασιών ανήλθε σε Ευρώ 26.8 εκατ. έναντι Ευρώ 25.9 εκατ. το  

2006, παρουσιάζοντας αύξηση κατά 3.2% και το µικτό αποτέλεσµα ανήλθε σε κέρδη ύψους Ευρώ 271 

χιλ. έναντι ζηµιών ύψους Ευρώ 1.051 χιλ. στο 2006. Το σύνολο των διανυκτερεύσεων των 

ξενοδοχείων «Arion Resort & SPA» και «The Westin Athens» στο 2007 ανήλθε σε 67.951 έναντι 

49.265 στο 2006 αντικατοπτρίζοντας την αύξηση της πληρότητας και των εσόδων ανά διαθέσιµο 

δωµάτιο κατά 16 ποσοστιαίες µονάδες και κατά 33% αντίστοιχα. Βελτίωση κατά 78% παρουσίασε και 

το αποτέλεσµα του 2007 προ φόρων, τόκων, και αποσβέσεων το οποίο διαµορφώνεται σε ζηµίες Ευρώ 

2.5 εκατ. έναντι ζηµιών Ευρώ 11 εκατ. στο 2006 ενώ τα καθαρά αποτελέσµατα της χρήσεως 

διαµορφώνονται σε ζηµίες Ευρώ 9.9 εκατ. έναντι ζηµιών Ευρώ 13.2 εκατ. κατά την χρήση 2006. 

Επισηµαίνεται επίσης ότι τα αποτελέσµατα των δύο χρήσεων επηρεάστηκαν αρνητικά από έξοδα 

αναδιοργάνωσης και ότι η εξέλιξη των προαναφερθέντων µεγεθών παρατηρείται σε µία περίοδο 

περιορισµένης δυναµικότητας λόγω των έργων ανακαίνισης του ξενοδοχείου Αφροδίτης και των 

καµπανών του ξενοδοχειακού συγκροτήµατος. 



∆ιαχείριση κινδύνων 

Η διαχείριση και ο έλεγχος κινδύνων αποτελούν αναπόσπαστο µέρος της δέσµευσης της Εταιρείας να 

επιδιώκει την αποδοτικότερη εκµετάλλευση των επενδυµένων κεφαλαίων των µετόχων. 

Συναλλαγµατικός κίνδυνος 

Οι τιµολογήσεις της Εταιρείας γίνονται αποκλειστικά σε Ευρώ. Τα τιµολόγια τα οποία η Εταιρεία 

δέχεται σε ξένο νόµισµα είναι περιορισµένου ύψους ενώ η αγοραπωλησία συναλλάγµατος για τις 

ταµειακές ανάγκες των πελατών γίνεται σε καθηµερινή βάση και αφορά µικροποσά. 

 

Πιστωτικός κίνδυνος 

Η Εταιρεία έχει σαφή πιστωτική πολιτική που εφαρµόζει µε συνέπεια. Το επίπεδο του πιστωτικού 

κινδύνου στο οποίο εκτίθεται η Εταιρεία παρακολουθείται και αξιολογείται σε συνεχή βάση ώστε η 

χορηγούµενη πίστωση να µην υπερβαίνει το ανά πελάτη πιστωτικό και χρονολογικό όριο. ∆εν υπάρχει 

συγκέντρωση του πιστωτικού κινδύνου σε σχέση µε τις απαιτήσεις από πελάτες, καθώς η εταιρεία έχει 

µεγάλο αριθµό πελατών και ο πιστωτικός κίνδυνος διασπείρεται.  

 

Κίνδυνοι διακύµανσης επιτοκίων 

Οι τοκοφόρες απαιτήσεις και υποχρεώσεις της Εταιρείας διασυνδέονται µε επιτόκιο Euribor και ο 

κίνδυνος διακύµανσης επιτοκίων προκύπτει κυρίως µέσω του δανεισµού µε κυµαινόµενο επιτόκιο. Η 

Εταιρεία δεν χρησιµοποιεί χρηµατοοικονοµικά παράγωγα. Η Εταιρεία παρακολουθεί την διακύµανση 

των επιτοκίων και δύναται σε κάθε περίπτωση να επαναπροσδιορίσει την τιµολογιακή της πολική σε 

περίπτωση υπέρµετρων αυξήσεων του χρηµατοοικονοµικού κόστους.  

 

Κίνδυνος ρευστότητας 

Η Εταιρεία διαχειρίζεται την ρευστότητα µέσω της συνεχούς παρακολούθησης ταµειακών ροών και 

της εξασφάλισης διαθεσίµων και χρηµατοδότησης προς κάλυψη λειτουργικών καθώς και επενδυτικών 

εκροών.  Η Εταιρεία έχει επιχειρηµατικό σχέδιο βάσει του οποίου, εντός του 2008, θα ληφθούν µέτρα 

για την εξυπηρέτηση του επενδυτικού προγράµµατος καθώς και των βραχυπρόθεσµων δανειακών 

υποχρεώσεων. 

 

Μερισµατική πολιτική 

Λόγω ζηµιών, η Εταιρεία δεν θα διανείµει µέρισµα. 

 

Οψιγενή γεγονότα 

Στις 12 Φεβρουαρίου 2008, 19 Φεβρουαρίου 2008, 29 Φεβρουαρίου 2008 και 4 Μαρτίου 2008 η 

Εταιρεία άντλησε αντίστοιχα από την µητρική επενδυτικά δάνεια ύψους Ευρώ 1.7 εκατ. και Ευρώ 300 

χιλ. και δάνεια κεφάλαιου κίνησης ύψους Ευρώ 2 εκατ. και Ευρώ 1 εκατ. Επίσης µεταγενέστερα της 

ηµεροµηνίας κλεισίµατος του ισολογισµού µειώθηκε το περιθώριο επιτοκίου για τις χρηµατοδοτήσεις 

κεφαλαίου κίνησης από 1.75% σε 1.50%. 

 

Πληροφορίες σύµφωνα µε το άρθρο 11α Ν. 3371/2005 

Με το άρθρο 30 του νόµου 3461/106 Α’/30-5-2006 περί ενσωµάτωσης στο Εθνικό ∆ίκαιο της Οδηγίας 

2004/25/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου, προστέθηκε το νέο άρθρο 11α’ στον Ν.3371/2005. 

Σύµφωνα µε το άρθρο αυτό οι εταιρείες των οποίων οι µετοχές είναι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο 

υποχρεούνται να υποβάλουν επεξηγηµατική έκθεση προς την Τακτική Γενική Συνέλευση των 

Μετόχων τους µε αναλυτικές πληροφορίες για συγκεκριµένα θέµατα. Η παρούσα επεξηγηµατική 

έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου προς την Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρείας 

περιέχει αναλυτικές πληροφορίες αναφορικά µε τα ζητήµατα της παρ. 1 του άρθρου 11α του Ν. 

3371/2005. 

∆ιάρθρωση µετοχικού κεφαλαίου 

Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας ανέρχεται σε Ευρώ 127 800 χιλιάδες, διαιρούµενο σε  42 600 000 

κοινές  ονοµαστικές  µετοχές,  ονοµαστικής  αξίας  Ευρώ 3.00 η κάθε  µία. ∆εν υπήρξε µεταβολή στον 

αριθµό των µετοχών σε σχέση µε την 31η ∆εκεµβρίου 2006. Οι µετοχές είναι εισηγµένες προς 

διαπραγµάτευση στην Αγορά Αξιών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. 

Τα δικαιώµατα των µετόχων της Εταιρείας που πηγάζουν από τη µετοχή της είναι ανάλογα µε το 

ποσοστό του κεφαλαίου, στο οποίο αντιστοιχεί η καταβεβληµένη αξία της µετοχής. Κάθε µετοχή 

ενσωµατώνει όλα τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις που προβλέπει ο Νόµος και το Καταστατικό της 

Εταιρείας, και ειδικότερα: 

Το δικαίωµα συµµετοχής και ψήφου στη Γενική Συνέλευση της Εταιρείας. 



Το δικαίωµα επί του µερίσµατος από τα ετήσια ή τα κατά την εκκαθάριση κέρδη της Εταιρείας, το 

οποίο ανέρχεται σε ποσοστό 35% των καθαρών κερδών µετά από αφαίρεση του τακτικού 

αποθεµατικού ή 6% του καταβεβληµένου κεφαλαίου (και συγκεκριµένα το µεγαλύτερο από τα δύο 

ποσά) διανέµεται από τα κέρδη κάθε χρήσης στους µετόχους ως πρώτο µέρισµα, ενώ η χορήγηση 

πρόσθετου µερίσµατος αποφασίζεται από τη Γενική Συνέλευση. Μέρισµα δικαιούται κάθε µέτοχος, ο 

οποίος αναφέρεται στο τηρούµενο από την Εταιρεία µητρώο µετόχων κατά την ηµεροµηνία 

προσδιορισµού δικαιούχων µερίσµατος. Το µέρισµα κάθε µετοχής καταβάλλεται στο µέτοχο εντός δύο 

(2) µηνών από την ηµεροµηνία της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης που ενέκρινε τις ετήσιες 

οικονοµικές καταστάσεις. Ο τρόπος και ο τόπος καταβολής ανακοινώνεται µέσω του Τύπου. Το 

δικαίωµα είσπραξης του µερίσµατος παραγράφεται και το αντίστοιχο ποσό περιέρχεται στο ∆ηµόσιο 

µετά την παρέλευση πέντε (5) ετών από το τέλος του έτους, κατά το οποίο ενέκρινε τη διανοµή του η 

Γενική Συνέλευση. 

Το δικαίωµα προτίµησης σε κάθε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρείας µε µετρητά και την 

ανάληψη νέων µετοχών. 

Το δικαίωµα λήψης αντιγράφου των οικονοµικών καταστάσεων και των εκθέσεων των ορκωτών 

ελεγκτών και του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας. 

Η Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρείας διατηρεί όλα τα δικαιώµατά της κατά τη διάρκεια της 

εκκαθάρισης (σύµφωνα µε τo άρθρο 35 του Καταστατικού της). 

Η ευθύνη των µετόχων της Εταιρείας περιορίζεται στην ονοµαστική αξία των µετοχών που κατέχουν. 

Περιορισµοί στη µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρείας 

Η µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρείας γίνεται όπως ορίζει ο Νόµος. Η Εθνική Τράπεζα της 

Ελλάδος ΑΕ διατηρεί την υποχρέωση διατηρήσεως του 51% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρείας. 

Σηµαντικές άµεσες ή έµµεσες συµµετοχές κατά την έννοια του Π.∆. 51/1992 

Η Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος ΑΕ κατέχει ποσοστό συµµετοχής στην Εταιρεία ύψους 78,06%. Εκτός 

της συµµετοχής της Εθνικής Τράπεζας της Ελλάδος Α.Ε. δεν υπάρχουν σηµαντικές άµεσες ή έµµεσες 

συµµετοχές κατά την έννοια του Π.∆.. 51/1992 µε ποσοστό µεγαλύτερο άµεσα ή έµµεσα από 5% του 

συνολικού αριθµού των µετόχων της Εταιρείας. 

Μετοχές παρέχουσες ειδικά δικαιώµατα ελέγχου 

∆εν υφίστανται µετοχές της Εταιρείας που παρέχουν στους κατόχους τους ειδικά δικαιώµατα ελέγχου. 

Περιορισµοί στο δικαίωµα ψήφου 

∆εν προβλέπονται στο καταστατικό της Εταιρείας περιορισµοί του δικαιώµατος ψήφου που απορρέουν 

από τις µετοχές της. 

Συµφωνίες µετόχων της Εταιρείας 

∆εν είναι γνωστή στην Εταιρεία η ύπαρξη συµφωνιών µεταξύ των µετόχων της, οι οποίες 

συνεπάγονται περιορισµούς στη µεταβίβαση των µετοχών της ή στην άσκηση των δικαιωµάτων 

ψήφου που απορρέουν από τις µετοχές της. Ισχύει ο περιορισµός µεταβίβασης των µετοχών της 

Εταιρείας. 

 

Κανόνες διορισµού και αντικατάστασης µελών ∆.Σ. και τροποποίησης καταστατικού 

Οι κανόνες που προβλέπει το καταστατικό της Εταιρείας για το διορισµό και την αντικατάσταση των 

µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της και την τροποποίηση των διατάξεών του δεν 

διαφοροποιούνται από τα προβλεπόµενα στον Κ.Ν. 2190/1920. 

Αρµοδιότητα του ∆.Σ. για την έκδοση νέων ή για την αγορά ιδίων µετοχών 

1) Σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 13 παρ. 1 στοιχ. β) του Κ.Ν. 2190/1920, το ∆ιοικητικό 

Συµβούλιο της Εταιρείας έχει το δικαίωµα, κατόπιν σχετικής απόφασης της Γενικής Συνέλευσης που 

υπόκειται στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β του Κ.Ν. 2190/1920, να αυξάνει το µετοχικό 

κεφάλαιο της Εταιρείας µε την έκδοση νέων µετοχών, µε απόφασή του που λαµβάνεται µε πλειοψηφία 

τουλάχιστον των δύο τρίτων (2/3) του συνόλου των µελών του. Στην περίπτωση αυτή, και σύµφωνα µε 

το άρθρο 5 του Καταστατικού της Εταιρείας, το µετοχικό κεφάλαιο µπορεί να αυξάνεται µέχρι το ποσό 

του κεφαλαίου που είναι καταβεβληµένο κατά την ηµεροµηνία που χορηγήθηκε στο ∆ιοικητικό 

Συµβούλιο η εν λόγω εξουσία από τη Γενική Συνέλευση. Η ως άνω εξουσία του ∆ιοικητικού 

Συµβουλίου µπορεί να ανανεώνεται από τη Γενική Συνέλευση για χρονικό διάστηµα που δεν 

υπερβαίνει την πενταετία για κάθε ανανέωση. 

2) Σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 13 παρ. 9 του Κ.Ν. 2190/1920, µε απόφαση της Γενικής 

Συνέλευσης µπορεί να θεσπισθεί πρόγραµµα διάθεσης µετοχών στα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 



και το προσωπικό, µε τη µορφή δικαιώµατος προαίρεσης αγοράς µετοχών κατά τους ειδικότερους 

όρους της απόφασης αυτής. Η απόφαση της Γενικής Συνέλευσης ορίζει, ιδίως, τον ανώτατο αριθµό 

µετοχών που µπορεί να εκδοθούν, ο οποίος βάσει του νόµου δεν µπορεί να υπερβαίνει το 1/10 των 

υφιστάµενων µετοχών, εάν οι δικαιούχοι ασκήσουν το δικαίωµα (option) αγοράς µετοχών, την τιµή 

και τους όρους διάθεσης των µετοχών στους δικαιούχους. 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο, µε απόφασή του, ρυθµίζει κάθε άλλη σχετική λεπτοµέρεια, που δε 

ρυθµίζεται διαφορετικά από τη Γενική Συνέλευση, εκδίδει τα πιστοποιητικά δικαιώµατος αγοράς 

µετοχών το µήνα ∆εκέµβριο κάθε έτους και στη συνέχεια εκδίδει τις αντίστοιχες µετοχές στους 

δικαιούχους, που άσκησαν το δικαίωµά τους, αυξάνοντας αντίστοιχα το µετοχικό κεφάλαιο και 

πιστοποιώντας τη σχετική αύξηση αυτού. 

3) Σύµφωνα µε τις διατάξεις των παραγράφων 5 έως 13 του άρθρου 16 του Κ.Ν. 2190/1920, οι 

εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αθηνών εταιρείες µπορούν, µε απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των 

µετόχων τους, να αποκτούν ίδιες µετοχές µέσω του Χρηµατιστηρίου Αθηνών µέχρι ποσοστού 10% του 

συνόλου των µετοχών τους, µε σκοπό τη στήριξη της χρηµατιστηριακής τιµής τους και µε τους 

ειδικότερους όρους και διαδικασίες των ως άνω παραγράφων του άρθρου 16 του Κ.Ν. 2190/1920. Η 

Εταιρεία δεν έχει κάνει χρήση της ως άνω δυνατότητας που παρέχει ο Νόµος.  

Σηµαντικές συµφωνίες που τίθενται σε ισχύ, τροποποιούνται ή λήγουν σε περίπτωση αλλαγής ελέγχου 

κατόπιν δηµόσιας πρότασης 

Η Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος ΑΕ διατηρεί την υποχρέωση διατηρήσεως του 51% του µετοχικού 

κεφαλαίου της Εταιρείας.  

 

Συµφωνίες µε µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ή ανώτερα διευθυντικά στελέχη της Εταιρείας 

Η Εταιρεία διατηρεί το δικαίωµα καταγγελίας των συµβάσεων των εκτελεστικών µελών του 

∆ιοικητικού Συµβουλίου και των ανωτέρων διευθυντικών στελεχών. 

 

Αθήνα, 27 Μαρτίου 2008 

 

Ο ΠΡΟΕ∆ΡΟΣ ΤΟΥ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ 

 

ΕΥΣΤΡΑΤΙΟΣ-ΓΕΩΡΓΙΟΣ ΑΡΑΠΟΓΛΟΥ 

 

 

 

 


