
 
Οικονοµικές Καταστάσεις της περιόδου 1/1 – 31/12/2007  
 
 
Έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας SATO ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΕΠΙΠΛΩΝ 
ΓΡΑΦΕΙΟΥ ANΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ, επί των οικονοµικών καταστάσεων της χρήσης που έληξε 
την 31/12/2007. 
 
Προς την Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων. 
 
Κυρίες και κύριοι Μέτοχοι, 
 
Κατά τη διάρκεια της χρήσης 2007, ο Όµιλος SATO ακολούθησε µε συνέπεια και επιτυχία τις 
στρατηγικές του: 

• Στρατηγική ανάπτυξης των brands / δικτύου: Επιτάχυνε και ενίσχυσε το διετές επενδυτικό 
πρόγραµµα στην Ελλάδα αυξάνοντας δυναµικά τον αριθµό των καταστηµάτων µε αποτέλεσµα 
την σηµαντική άνοδο των πωλήσεων.  Η χρήση χαρακτηρίστηκε από τη σηµαντική ανάπτυξη του 
brand ENTOS καθώς και του brand SATO αλλά και των θυγατρικών εξωτερικού, Γερµανίας και 
Τουρκίας.  Παράλληλα, το 2007, ο όµιλος ανέλαβε την αντιπροσώπευση για την Ελλάδα της 
αµερικανικής HAWORTH, µίας από τις µεγαλύτερες εταιρείες επίπλων γραφείου στον κόσµο. 
Επιπρόσθετα, αναπτύχθηκε το νέο brand Orado µε δραστηριότητα τη χονδρική πώληση επίπλων 
σε Ελλάδα, Κύπρο και Βαλκάνια.   

• Στρατηγική βελτίωσης της επιχειρηµατικής λειτουργίας:  Αύξησε τις επενδύσεις υποδοµής µε 
κυριότερα έργα αυτά του κέντρου εφοδιαστικής αλυσίδας στην Ελευσίνα και του 
µηχανογραφικού συστήµατος ERP.  Επιπλέον, η αλλαγή του µοντέλου διανοµής του brand 
ENTOS στο τέλος του έτους, είχε ως αποτέλεσµα την αµεσότερη και ποιοτικότερη εξυπηρέτηση 
των πελατών, βελτιώνοντας σηµαντικά την ικανοποίησή τους.  

• Στρατηγική ανάπτυξης των ανθρώπων µας:  Υλοποίησε την αλλαγή της οργανωτικής δοµής της 
εταιρείας µε έµφαση στην ενίσχυση των εµπορικών δραστηριοτήτων.  Παράλληλα, η εφαρµογή 
των νέων συστηµάτων ανάπτυξης των ανθρώπων µας υποστηριζόµενη από προγράµµατα 
εκπαίδευσης, αλλά και η περαιτέρω ενίσχυση του ανθρώπινου δυναµικού µε νέα στελέχη, 
συντελούν στη δηµιουργία ισχυρών βάσεων για την πορεία του Οµίλου στο µέλλον. 

 
1.  ∆ιάρθρωση εµπορικής δραστηριότητας 
 
Οι κύριοι κλάδοι και οι κύριες χώρες δραστηριότητας του Οµίλου, έχουν ως εξής: 

• Έπιπλα γραφείου:  
o Ελλάδα, Βαλκάνια και Κύπρο (own-brand SATO) 
o Ελλάδα (brand HAWORTH) 
o Γερµανία και Ευρώπη µέσω της γερµανικής θυγατρικής SATO Office GmΒh. 
o Τουρκία, Μέση Ανατολή και Αφρική µέσω της τουρκικής θυγατρικής TCC Buro Koltuk. 

• Έπιπλα σπιτιού:  
o Ελλάδα µέσω του οwn-brand λιανικής ENTOS.  
o Ελλάδα, Βαλκάνια και Κύπρο µέσω του own-brand χονδρικής Orado. 
o Ελλάδα µέσω των licensed brands Divani & Divani by Natuzzi, BoConcept, La Maison 

Coloniale, Leather Concept. 
 
2.  Επενδύσεις 
 
Κατά το 2007, ο Όµιλος επένδυσε €14,1 εκ. από τα οποία €13,3 εκ. επενδύθηκαν στην Ελλάδα.  
Αντίστοιχα το 2006 ο Όµιλος επένδυσε συνολικά €4,3 εκ..  Οι  κυριότερες επενδύσεις το 2007 ήταν το 
κέντρο εφοδιαστικής αλυσίδας στην Ελευσίνα και η ανάπτυξη του δικτύου. 
 
2.1 Κέντρο εφοδιαστικής αλυσίδας στην Ελευσίνα 
 
Κατά το 2007 η SATO Α.Ε. προχώρησε την επένδυση στο κέντρο εφοδιαστικής αλυσίδας στην Ελευσίνα 
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κατά €4,9 εκ..  Ο σχεδιασµός του έργου και οι σχετικές µελέτες ξεκίνησαν το 2006, ενώ οι εργασίες 
κατασκευής ξεκίνησαν τον Φεβρουάριο του 2007 µε προβλεπόµενη παράδοση τον ∆εκέµβριο του 2007.  
Η SATO έλαβε έγκριση επιχορήγησης του έργου αυτού από το Ελληνικό ∆ηµόσιο, µε εγκεκριµένο 
προϋπολογισµό €16,2 εκ. ο οποίος θα καλυφθεί µε δανεισµό κατά 45% ήτοι €7,3 εκ.  (εγκεκριµένο 
οµολογιακό δάνειο από την Alpha Bank), µε ίδια συµµετοχή  κατά 25% ήτοι €4 εκ. και µε την επιδότηση 
του Ελληνικού ∆ηµοσίου κατά 30% ήτοι €4,9 εκ..  Από την επιχορήγηση, έχουν ήδη εισπραχθεί €1,5 εκ..   
 
Κατά τις εργασίες εκσκαφών τον Απρίλιο του 2007, ευρέθησαν αρχαιότητες µε αποτέλεσµα το έργο 
έκτοτε να υφίσταται σηµαντικές καθυστερήσεις.  Εντός του Απριλίου 2008, αναµένεται η επίσηµη 
ενηµέρωση από το Υπ. Πολιτισµού για την οριστική αποδέσµευση του έργου.  Κατά το – έως σήµερα –  
ένα έτος της εµπλοκής, ο προϋπολογισµός του έργου επιβαρύνθηκε µε κόστος €1,6 εκ..  Το κέντρο 
αναµένεται να τεθεί σε παραγωγική λειτουργία περί το τέλος του πρώτου τριµήνου του 2009, ενώ 
προβλέπεται το συνολικό κόστος του να ανέλθει σε €21 εκ., περιλαµβανοµένων προσθηκών/επεκτάσεων 
του έργου (µετά την έναρξη) και του κόστους εξαιτίας των αρχαιολογικών ευρηµάτων.  Στο κόστος αυτό 
δεν περιλαµβάνεται το κόστος της µεταφοράς στο νέο κέντρο και της παράλληλης λειτουργίας της 
τρέχουσας και της µελλοντικής εφοδιαστικής αλυσίδας για ένα εύλογο διάστηµα.  Το κέντρο θα είναι 
εµβαδού 34.000 m2 ενώ θα περιλαµβάνει και 1.900 m2 γραφείων.  Το κέντρο κατασκευάζεται σε 
µισθωµένο οικόπεδο 55,5 στρεµµάτων. 
 
2.2  ∆ίκτυο καταστηµάτων / εκθέσεων 
 
Οι επενδύσεις ανάπτυξης δικτύου (12 ανοίγµατα καταστηµάτων / εκθέσεων και 1 κατάστηµα υπό 
κατασκευή) ανήλθε σε €6,7 εκ..  Ο κύριος όγκος επενδύσεων κατευθύνθηκε προς το δίκτυο λιανικής του 
brand ENTOS και συγκεκριµένα στα εξής καταστήµατα: 

• Χαλανδρίου (Λ. Κηφισίας 250-254 πρώην Habitat), άνοιξε τον Απρίλιο 
• Μοσχάτου (SATO Center, Πειραιώς 18), άνοιξε τον Μάιο  
• Λ. Βάρης-Κορωπίου, άνοιξε τον Μάιο 
• Νίκαιας (Λ. Θηβών 247-249), άνοιξε τον Ιούνιο 
• Πυλαίας Θεσσαλονίκης (Περιοχή Αεροδροµίου, Εµπ. Κέντρο Florida), άνοιξε τον ∆εκέµβριο 
• Κόµβου Ωραιοκάστρου Θεσσαλονίκης (υπό κατασκευή) 

Το δίκτυο καταστηµάτων επίπλων σπιτιού, ενδυναµώθηκε και στα licensed brands του οµίλου, ως εξής: 
• Divani & Divani by Natuzzi στο Notos Galleries, άνοιξε τον Ιανουάριο  
• BoConcept στο Notos Galleries, άνοιξε τον Ιανουάριο  
• La Maison Coloniale στο Notos Galleries, άνοιξε τον Ιανουάριο  
• Leather Concept στο Μοσχάτο (SATO Center, Πειραιώς 18), άνοιξε τον Φεβρουάριο  

Το δίκτυο εκθέσεων επίπλου γραφείου ενισχύθηκε ως εξής: 
• Νέο Showroom SATO στη Λ. Κηφισίας 69 στον Παράδεισο Αµαρουσίου, άνοιξε τον Οκτώβριο 
• Νέο Showroom HAWORTH, Λ. Κηφισίας 168, Μαρούσι, άνοιξε τον ∆εκέµβριο 

Τέλος, ένα επιπλέον άνοιγµα πραγµατοποιήθηκε για το νέο Stock House του Οµίλου στη Λ. Βάρης-
Κορωπίου, τον ∆εκέµβριο. 
 
3.  Οικονοµικά Στοιχεία (οι συγκρίσεις έναντι 12Μ 2006) 
 
3.1  Κύκλος Εργασιών: 
 
Ο κύκλος εργασιών του Οµίλου σηµείωσε αύξηση 28,3% σε €100,6 εκ. έναντι €78,4 µέσω κυρίως της 
ανάπτυξης του δικτύου καταστηµάτων του κλάδου επίπλων σπιτιού αλλά και της περαιτέρω ανάπτυξης 
του κλάδου επίπλων γραφείου µε σηµαντικά projects. 
 
Ο κλάδος επίπλων σπιτιού σηµείωσε αύξηση πωλήσεων 47,2% στα €42,7 εκ. από €29 εκ., προερχόµενη 
κυρίως από το brand ENTOS το οποίο έκανε 5 ανοίγµατα καταστηµάτων στο 2007 όπως αναφέρθηκε 
νωρίτερα κατά την ανάλυση του προγράµµατος επενδύσεων.  Ο κλάδος σπιτιού έως το τέλος του 2007, 
είχε αναπτυχθεί µόνον στην Ελλάδα. 
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Ο κλάδος επίπλων γραφείου, σηµείωσε αύξηση πωλήσεων κατά 17,2% το 2007 σε €57,9 εκ..  Εξ αυτών, ο 
κλάδος επίπλων γραφείου Ελλάδας σηµείωσε αύξηση πωλήσεων κατά 27,8% φθάνοντας τα €34,4 εκ. από 
€26,9 εκ. ωθούµενος από την επιτυχηµένη πορεία του brand SATO µε νέα projects στον ιδιωτικό και 
δηµόσιο τοµέα. 
 
Ο κύκλος εργασιών στην Ελλάδα αυξήθηκε κατά 37,9% στα €77,1 εκ. από €55,9 εκ. ενώ ο κύκλος 
εργασιών των θυγατρικών εξωτερικού αυξήθηκε κατά 4,5% στα €23,4 εκ. από €22,4 εκ.  Το ποσοστό  
αύξησης των θυγατρικών επηρεάζεται αρνητικά από την ισοτιµία ευρώ – τουρκικής λίρας, καθώς σε ευρώ 
η τουρκική θυγατρική αναπτύχθηκε κατά 2,1% ενώ λειτουργικά η ανάπτυξή της ήταν 6,3%. 
 
3.2  Μικτό Κέρδος 
 
Το Μικτό Κέρδος του Οµίλου αυξήθηκε κατά 31,2% έναντι αύξησης των πωλήσεων κατά 28,3%.  Το 
Μικτό Περιθώριο σηµείωσε αύξηση φθάνοντας το 45,6% των πωλήσεων έναντι 44,6% το 2006.  Το 
Μικτό Κέρδος της Ελλάδας αυξήθηκε κατά 34,9% και προήλθε από την ενεργό διαχείριση του 
προϊοντικού µίγµατος.   
 
Το Μικτό Κέρδος των θυγατρικών εξωτερικού, σηµείωσε αύξηση 13,1% έναντι αύξησης πωλήσεων 4,5% 
και προέρχεται κυρίως από την Γερµανία. 
 
3.3  Αποτελέσµατα  
 
Τα Κέρδη προ Φόρων, Τόκων, Επενδυτικών ∆ραστηριοτήτων και Αποσβέσεων (EBITDA) αυξήθηκαν 
κατά 21,6% σε €7,9 εκ. έναντι €6,5 εκ. ως αποτέλεσµα της αύξησης των πωλήσεων και του µικτού 
κέρδους.   
 
Αντίστοιχα, τα Κέρδη προ Φόρων, Τόκων και Επενδυτικών ∆ραστηριοτήτων (EBIT) αυξήθηκαν κατά 
26,1% σε €4,9 εκ. από €3,9 εκ..   
 
Τα Κέρδη προ Φόρων (ΕΒΤ) ανήλθαν σε €1,6 εκ. από €8,2 εκ..   
 
Τα Κέρδη Μετά Φόρων και ∆ικαιωµάτων Μειοψηφίας (EATAM) ανήλθαν σε  €1 εκ. από €5 εκ..   
 
Σηµειώνεται πως ΕΒΤ και EATAM 2006 περιλαµβάνουν µη επαναλαµβανόµενα κέρδη €6,9 εκ.. 
Σηµειώνεται πως EBITDA, EBIT, ΕΒΤ και EATAM 2007 περιλαµβάνουν µη επαναλαµβανόµενα κέρδη €0,5 
εκ 
 
Οι δαπάνες σηµείωσαν αύξηση λόγω κυρίως της αύξησης των δαπανών προσωπικού (+113 άτοµα σχεδόν 
εξολοκλήρου στην Ελλάδα, πρωτίστως για την ανάπτυξη του δικτύου καταστηµάτων σπιτιού), των 
δαπανών νέου δικτύου καταστηµάτων (ενοίκια, τρέχοντα έξοδα, αποσβέσεις) και των δαπανών logistics 
οι οποίες σηµείωσαν αύξηση λόγω των αναγκών του λειτουργικού µοντέλου του brand ENTOS, σε 
συνάρτηση µε τις αυξηµένες πωλήσεις.  Παράλληλα, η αύξηση του κύκλου εργασιών και των 
αποθεµάτων συνδυαζόµενη µε έλλειψη επαρκών αποθηκευτικών χώρων προκάλεσε χρεώσεις σταλιών 
εµπορευµάτων ιδιαίτερα προς το τέλος του έτους καθώς και υψηλά αποθήκευτρα και κόστος διαχείρισης 
αποθεµάτων.   
 
Συνολικώς, η αύξηση των δαπανών για το δίκτυο, τις υποδοµές και τις υποστηρικτικές λειτουργίες που 
είναι απαραίτητες για τη στήριξη του αναπτυξιακού πλάνου του Οµίλου, επηρέασε τον ρυθµό αύξησης 
των κερδών σε σχέση µε τον ρυθµό αύξησης πωλήσεων, ο οποίος αναµένεται να βελτιωθεί κατά τη φάση 
ωρίµανσης του δικτύου, που τοποθετείται περίπου στα 3 έτη από την έναρξη λειτουργίας κάθε σηµείου 
λιανικής.   
 
3.4  ∆ανεισµός - Cash Flow -  Κεφάλαιο Κίνησης  
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Ο δανεισµός στον Όµιλο ανήλθε σε €61,2 εκ. αυξηµένος κατά 76,7%, ενώ στην Εταιρεία ανήλθε σε €55,4 
εκ..  Η αύξηση σε επίπεδο Οµίλου αποδίδεται κατά κύριο λόγο στην Εταιρεία.   
Οι κύριες αιτίες αύξησης του ∆ανεισµού ήταν: 

• Η αύξηση των Αποθεµάτων από €17,1 εκ σε €31,9 εκ. συνεπεία της αύξησης των πωλήσεων και 
της εφαρµογής λειτουργικού µοντέλου που συνεπάγετο υψηλή αποθεµατοποίηση.  Το µοντέλο 
αυτό τροποποιήθηκε, µε αναµενόµενη µείωση αποθεµάτων προς το τέλος του έτους 2008.  Η 
Εταιρεία ξεκίνησε να εφαρµόζει νέα συστήµατα µέτρησης και διαχείρισης των αποθεµάτων της 
εκµεταλλευόµενη το λογισµικό ERP που θα της επιτρέψουν να υλοποιήσει τον στόχο αυτό, ενώ 
παράλληλα έχει στελεχώσει θέσεις και θεσπίσει ειδικές διαδικασίες προς την κατεύθυνση αυτή. 

• Η αύξηση των εισπρακτέων από €22,7 εκ. σε €36,1 εκ. κυρίως λόγω της αύξησης των πωλήσεων 
- σε συνδυασµό µε την εποχικότητα της αύξησης αυτής τους τελευταίους µήνες – λόγω της 
αύξησης ηµερών εισπρακτέων σε ορισµένους µεγάλους πελάτες του brand SATO και τέλος, λόγω 
της αύξησης των πιστωτικών καρτών.  Η Εταιρεία έχει προχωρήσει επίσης σε θέσπιση ειδικών 
στόχων για την βελτίωση των εισπρακτέων που αναµένεται να φανεί στο Β’ εξάµηνο του 2008. 

• Οι επενδύσεις του Οµίλου που ανήλθαν σε €14,1 εκ. (€13,3 εκ. στην Εταιρεία).   
 
4.  Σηµαντικά γεγονότα µετά τη λήξη της χρήσης 
 
Η Εταιρεία έχει προχωρήσει σε επιπλέον επενδύσεις σε δύο νέα καταστήµατα ΕΝΤOS: 

• ENTOS στον κόµβο Ωραιοκάστρου στη ∆. Θεσσαλονίκη 
• ENTOS Πατρών 

 
Η ανάπτυξη του καταστήµατος Θεσσαλονίκης έχει σχεδόν ολοκληρωθεί και πρόκειται να ανοίξει τον 
Απρίλιο του 2008 ενώ αυτό των Πατρών πρόκειται να ανοίξει τον Ιούλιο του 2008.   
 
5.  ∆ιαχείριση κινδύνων 
 
Ο Όµιλος εκτίθεται σε χρηµατοοικονοµικούς κινδύνους, όπως κίνδυνο αγοράς (µεταβολές 
συναλλαγµατικών ισοτιµιών, επιτοκίων, τιµών αγοράς), πιστωτικό κίνδυνο και κίνδυνο ρευστότητας. 
Το γενικό πρόγραµµα διαχείρισης κινδύνων επιδιώκει να ελαχιστοποιήσει την ενδεχόµενη αρνητική τους 
επίδραση στα αποτελέσµατα του Οµίλου. 
 
α) Κίνδυνος αγοράς:   
-Συναλλαγµατικός Κίνδυνος:  Ο Όµιλος επιδιώκει οι συναλλαγές του να γίνονται σε ευρώ.  Η Εταιρεία, 
αγοράζει εµπορεύµατα σε ∆ολάρια ΗΠΑ.  Γίνονται ενέργειες να διευρυνθεί περισσότερο ο όγκος αγορών 
σε ευρώ, εν τούτοις δεν είναι δυνατόν να µειωθούν πέραν κάποιου σηµείου οι αγορές σε ∆ολάρια ΗΠΑ 
και για τον λόγο αυτό η εταιρεία έχει έρθει σε επαφές µε Τράπεζες και εξετάζει την περίπτωση εφαρµογής 
πολιτικής hedging.  Η θυγατρική στην Τουρκία εκτίθεται σε κίνδυνο αγοράς λόγω εγχώριων ζητηµάτων.  
Κατ’επέκταση, οι δραστηριότητες της εκεί θυγατρικής δηµιουργούν έκθεση στους σχετικούς κινδύνους 
και ενδεχοµένως σε κίνδυνο υποτίµησης της Λίρας.  Ακολουθείται εσωτερική πολιτική µη τήρησης 
διαθεσίµων σε Λίρες αλλά σε ευρώ, εξετάζεται πληρωµή µερισµάτων προς τη µητρική εταιρεία, 
µελετάται η θέση της τουρκικής εταιρείας σε net debt position µε τοπικό δανεισµό σε τοπικό νόµισµα και 
η ελαχιστοποίηση υποχρεώσεών της σε ξένα νοµίσµατα.  Η τουρκική θυγατρική έχει κύκλο εργασιών 
λίγο άνω του 4% του ενοποιηµένου κύκλου εργασιών και αγοράζει κυρίως από την εγχώρια αγορά της.   
-Κίνδυνος τιµών: Ο Όµιλος εκτίθεται σε κίνδυνο µεταβολών τιµών πρώτων υλών και λοιπών 
αγοραζοµένων ειδών / υλικών.  Εκτιµάται πως δεν υφίσταται σηµαντικός κίνδυνος.   
 
β) Πιστωτικός κίνδυνος.  Ο Όµιλος δεν διατρέχει ουσιώδη πιστωτικό κίνδυνο.  Ειδικότερα για την 
Εταιρεία, οι µεγάλοι πελάτες είναι ιδιαιτέρως φερέγγυες επιχειρήσεις (Τράπεζες, ∆ηµόσιο, Πολυεθνικές 
επιχειρήσεις κ.λπ.) ενώ η διασπορά του κινδύνου πέραν των µεγάλων πελατών εκτιµάται ως ευρεία.  
Τέλος, το υπόλοιπο εισπρακτέων από πιστωτικές κάρτες κρίνεται ως χαµηλού ρίσκου.   
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γ) Κίνδυνος ρευστότητας:  Ο Όµιλος αφενός διαθέτει επαρκή όρια µε Τράπεζες αφετέρου εκτιµά - όπως 
προαναφέρθηκε – πως θα περιοριστούν εντός του 2008 οι αρκετά αυξηµένες ανάγκες κεφαλαίου κίνησης. 
 
δ) Κίνδυνος επιτοκίων:  Ο Όµιλος χρηµατοδοτείται µε τραπεζικό δανεισµό µεταβλητού επιτοκίου και 
κατ’ επέκταση είναι εκτεθειµένος σε κίνδυνο από ενδεχόµενη αύξηση των επιτοκίων, ενώ δεν 
χρησιµοποιεί χρηµατοοικονοµικά παράγωγα.   
 
Τέλος, κίνδυνος από τις οικονοµικές συνθήκες στην Ευρώπη αλλά και την παγκόσµια οικονοµία (τιµές 
αγαθών, πετρελαίου κ.ά.) ενδέχεται να επηρεάσουν τη δραστηριότητα του Οµίλου.  Ο Όµιλος έχει 
καταρτίσει προγράµµατα (contingency plans) σε περίπτωση σοβαρής αρνητικής µεταβολής του 
οικονοµικού κλίµατος µε επίπτωση στην κατανάλωση.   
 
 
 
6.  Προοπτικές Οµίλου 
 
Οι προοπτικές του Οµίλου κρίνονται θετικές µε ανάπτυξη των πωλήσεων σε όλα τα brands.  Το κόστος 
λειτουργίας του µοντέλου διαχείρισης εκτιµάται πως θα βελτιωθεί σηµαντικά κατά το δεύτερο εξάµηνο 
του 2008.   
 
Επιπλέον, το νέο brand HAWORTH διαθέτει ουσιαστικές προοπτικές ανάπτυξης κυρίως λόγω του 
πολυεθνικού της πελατολογίου. 
 
Οι επενδύσεις στο δίκτυο ENTOS θα συνεχιστούν µε στόχο την περαιτέρω ανάπτυξη του δικτύου στην 
Ελλάδα, τα Βαλκάνια και την Κύπρο. 
 
Σε φάση σχεδιασµού βρίσκεται η επένδυση €1,8 εκ. στο Εργοστάσιο της Θέρµης Θεσσαλονίκης.  Η 
επένδυση αυτή πρόκειται να αποτελέσει αντικείµενο αίτησης για επιδότηση 15%. 
 
Η βελτίωση του µικτού περιθωρίου κατά το 2008 θα προέλθει από: 

• Ενίσχυση συνεργειών µεταξύ των θυγατρικών  
• Νέα προϊόντα 
• Βελτιστοποίηση προϊοντικού µίγµατος 
• Αναπροσαρµογή εµπορικών / εκπτωτικών πολιτικών 

 
7.  Μερισµατική πολιτική 
 
Κατά τη Γ.Σ. των µετόχων, θα τεθεί προς έγκριση των µετόχων, πρόταση σχετικά µε το µέρισµα της 
χρήσης 2007.   
 
 

Επεξηγηµατική Έκθεση άρθρου 4 παρ. 7 του Ν. 3556/2007 
(χρήση 1/1 – 31/12/2007) 

 
Η παρούσα επεξηγηµατική έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της SATO A.E. (η Εταιρεία), προς την 
Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της περιέχει πληροφορίες σύµφωνα µε τις διατάξεις της 
παραγράφου 7 του άρθρου 4 του Ν. 3556/2007. 
 
1. ∆ιάρθρωση του µετοχικού κεφαλαίου. 
Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας ανέρχεται συνολικά στο ποσό των ευρώ είκοσι πέντε εκατοµµυρίων 
διακοσίων πενήντα  χιλιάδων οκτακοσίων εξήντα έξι ευρώ και είκοσι λεπτών (25.250.866,20) 
διαιρούµενο σε εικοσιοκτώ εκατοµµύρια πενήντα έξι χιλιάδες πεντακόσιες δέκα οκτώ (28.056.518) 
µετοχές ονοµαστικής αξίας 0,90 ευρώ εκάστης. Όλες οι µετοχές της  Eταιρείας είναι εισηγµένες  προς 
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διαπραγµάτευση στην Αγορά Αξιών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, στην κατηγορία µεσαίας και µικρής 
κεφαλαιοποίησης. Οι µετοχές της Εταιρείας είναι κοινές ονοµαστικές µε δικαίωµα ψήφου. 
Κάθε µετοχή παρέχει όλα τα δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις που ορίζονται από το Νόµο και το 
Καταστατικό της Εταιρείας.  
Η ευθύνη των µετόχων περιορίζεται στην ονοµαστική αξία των µετοχών που κατέχουν. 
 
2. Περιορισµοί στη µεταβίβαση µετοχών της Εταιρείας, 
Η µεταβίβαση των µετοχών της Εταιρείας γίνεται όπως ορίζει ο νόµος και δεν υφίστανται  περιορισµοί 
στη µεταβίβαση από το καταστατικό της. Ωστόσο, σε περίπτωση που η Εταιρεία συµµετέχει σε 
διαδικασία για να συνάψει ∆ηµόσια Σύµβαση κατά την έννοια του Ν. 3310/05 («Μέτρα για τη 
διασφάλιση της διαφάνειας και την αποτροπή καταστρατηγήσεων κατά τη διαδικασία σύναψης δηµοσίων 
συµβάσεων» -περί βασικού µετόχου) ή συνάψει ∆ηµόσια Σύµβαση κατά την έννοια του νόµου αυτού, 
τυχόν εξωχώριες εταιρείες (όπως καθορίζονται µε τον νόµο 3310/2005) οι οποίες κατέστησαν «βασικοί 
µέτοχοι» οφείλουν να εκποιήσουν το συνολικό ή υπερβαίνοντα κατά περίπτωση αριθµό µετοχών, βάσει 
των οποίων οι εταιρείες αυτές απέκτησαν την ιδιότητα του βασικού µετόχου. 
 
3.Σηµαντικές άµεσες ή έµµεσες συµµετοχές κατά την έννοια των διατάξεων των άρθρων 9 έως 11 
του ν. 3556/2007 
O κ. Σωτήριος Θεοδωρίδης κατείχε µε ηµεροµηνία 31/12/2007 ποσοστό 27,94%  του µετοχικού 
κεφαλαίου της Εταιρείας.  
O κ Γεώργιος Θεοδωρίδης κατείχε µε ηµεροµηνία 31/12/2006 ποσοστό 23,87%  του µετοχικού κεφαλαίου 
της Εταιρείας. 
Πέραν των ανωτέρω, κανένα άλλο φυσικό ή νοµικό πρόσωπο δεν συµµετείχε µε άµεσο ή έµµεσο τρόπο 
µε ποσοστό µεγαλύτερο του 5% στο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας στις 31.12.2007.   
 
4. Κάτοχοι κάθε είδους µετοχών που παρέχουν ειδικά δικαιώµατα ελέγχου. 
∆εν υφίστανται µετοχές της Εταιρείας που παρέχουν στους κατόχους τους ειδικά δικαιώµατα ελέγχου.  
 
5. Περιορισµοί στο δικαίωµα ψήφου. 
∆εν προβλέπονται στο καταστατικό της Εταιρείας περιορισµοί στο  δικαίωµα ψήφου. 
 
6. Συµφωνίες µεταξύ των µετόχων της Eταιρείας. 
∆εν είναι γνωστή στην Εταιρεία η ύπαρξη συµφωνιών µεταξύ των µετόχων της, οι οποίες συνεπάγονται 
περιορισµούς στη µεταβίβαση των µετοχών της ή στην άσκηση  δικαιωµάτων ψήφου που απορρέουν από 
τις µετοχές αυτές. 
 
7. Κανόνες διορισµού και αντικατάσταση µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και τροποποίηση του 
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 διατάξεων του καταστατικού δεν 
διαφοροποιούνται από τα προβλεπόµενα στον Κ.Ν. 2190/1920. 
 
8. Αρµοδιότητα του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, ή ορισµένων µελών του για έκδοση νέων µετοχών ή 
την αγορά ιδίων µετοχών. 
 
Το ∆.Σ. της SATO A.E. έχει αρµοδιότητα για την έκδοση νέων µετοχών στις ακόλουθες περιπτώσεις: 
 
Α. Στην περίπτωση του άρθρου 6 παρ. 1, 2, 3 και 4 του καταστατικού της Εταιρείας όπου ορίζονται τα 
ακόλουθα : 

  
«1. Με την επιφύλαξη της παρ. 3 του άρθρου αυτού, ορίζεται δια του παρόντος ότι κατά τη διάρκεια της 
πρώτης πενταετίας από την τροποποίηση του Καταστατικού που έγινε µε την από 9.4.1990  Απόφαση της 
Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο έχει το δικαίωµα µε απόφασή του, που 
λαµβάνεται µε πλειοψηφία δύο τρίτων (2/3) του συνόλου των µελών του, να αυξάνει το µετοχικό κεφάλαιο 
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µε την έκδοση νέων µετοχών. Το ποσό της αύξησης δεν µπορεί να υπερβεί το ποσό του µετοχικού κεφαλαίου 
που έχει καταβληθεί κατά την ηµεροµηνία λήψης της ανωτέρω απόφασης της Γενικής συνελεύσεως,  
σύµφωνα µε τα παρακάτω. Η πιο πάνω εξουσία του ∆ιοικητικού Συµβουλίου µπορεί να ανανεώνεται από 
την Γενική Συνέλευση για χρονικό διάστηµα που δεν υπερβαίνει τα πέντε (5) έτη για κάθε ανανέωση. 

 
2. Με την επιφύλαξη της παρ. 3 του άρθρου αυτού, η Γενική Συνέλευση έχει το δικαίωµα µε απόφασή της 
λαµβανοµένη κατά τις διατάξεις της απαρτίας και πλειοψηφίας που προβλέπονται από το άρθρο 24 του 
παρόντος καταστατικού, να αυξάνει ολικά ή µερικά το εταιρικό κεφάλαιο µε την έκδοση νέων µετοχών µέχρι 
το διπλάσιο από την έγκριση της σχετικής τροποποίησης του καταστατικού. 
 
3. Κατ΄ εξαίρεση των διατάξεων των δύο προηγουµένων παραγράφων, εάν τα αποθεµατικά της εταιρείας 
υπερβαίνουν το ένα δέκατο (1/10) του καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου, τότε απαιτείται πάντα 
απόφαση της Γενικής Συνέλευσης µε την εξαιρετική απαρτία και την πλειοψηφία του άρθρου 25 του 
παρόντος. 
 
4. Οι αυξήσεις του κεφαλαίου που αποφασίζονται σύµφωνα µε τις παρ. 2 και 3 του άρθρου αυτού, δεν 
αποτελούν τροποποίηση του καταστατικού. 
 
 Β. Στην περίπτωση του άρθρου 13§9 του ν. 2190/1920 (άρθρο 13§13 µετά το ν. 3604/2007) αναφορικά 

µε τη δυνατότητα χορήγησης δικαιωµάτων προαίρεσης απόκτησης µετοχών της Εταιρείας (stock 
options) στα µέλη του ∆.Σ. και το προσωπικό της Εταιρείας.  Στο πλαίσιο αυτό, το έτος 2006 µε την 
από 4.12.2006 απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας, που ελήφθη σύµφωνα µε τις 
διατάξεις του ανωτέρω άρθρου και κατόπιν των από 16.7.2002 και 21.6.2006 αποφάσεων των Γενικών 
Συνελεύσεων των µετόχων της Εταιρείας, το µετοχικό κεφάλαιο αυτής αυξήθηκε εντός του 2006, µε 
καταβολή µετρητών από τους δικαιούχους, κατά το ποσό των ευρώ εξακoσίων εβδοµήντα µία 
χιλιάδων  πεντακοσίων εβδοµήντα δύο και ογδόντα λεπτών (671.572,80) µε την έκδοση εξακοσίων 
ενενήντα πέντε χιλιάδων οκτακοσίων είκοσι (695.820) νέων µετοχών της Εταιρείας, ονοµαστικής 
αξίας 0,90 ευρώ εκάστης.    

 
Γ. Περαιτέρω, σύµφωνα µε τις διατάξεις της παραγράφου 5 του άρθρου 16 ν. 2190/1920, όπως ίσχυε 

µέχρι τη θέση σε ισχύ του ν. 3604/2007, οι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αθηνών εταιρείες, 
µπορούσαν, µε βάση απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των µετόχων τους, να αποκτούν ίδιες µετοχές 
µέσω του Χ..Α, 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 ν. 2190/1920. Το καταστατικό της Εταιρείας δεν περιλαµβάνει αντίθετη ρύθµιση. 
 
Με βάση τα ανωτέρω, κατά την από 21.6.2006 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των µετόχων 
Εταιρείας, αποφασίσθηκε η δυνατότητα αγοράς από την Εταιρεία ιδίων αυτής µετοχών, µέσω του 
Χ.Α. µέχρι ποσοστού 10% του συνόλου των µετοχών της Εταιρείας, κατά το διάστηµα από 21.6.2006 
έως 20.6.2007 και εξουσιοδοτήθηκε το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρείας να προβεί στα δέοντα, 
για την υλοποίηση της απόφασης αυτής, σύµφωνα µε τις ανωτέρω διατάξεις του νόµου. Σε εφαρµογή 
των ανωτέρω, η Εταιρεία έχει αγοράσει – πριν τη θέση σε ισχύ του ν. 3604/2007 – συνολικά 446.218 
µετοχές, της, που αντιστοιχούν σε ποσοστό 1,59% συµµετοχής της στο µετοχικό της κεφάλαιο.   

 
 
9. Σηµαντικές συµφωνίες που τίθενται σε ισχύ, τροποποιούνται ή λήγουν σε περίπτωση αλλαγής 
στον έλεγχο της Εταιρείας κατόπιν δηµόσιας πρότασης. 
∆εν υφίσταται τέτοια συµφωνία. 
 
10.  Σηµαντικές συµφωνίες µε µέλη του ∆.Σ. ή το προσωπικό της Εταιρείας 
∆εν υπάρχουν συµφωνίες της Εταιρείας µε τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της ή µε το προσωπικό 
της, οι οποίες  να προβλέπουν την καταβολή αποζηµίωσης ειδικά σε περίπτωση παραίτησης ή απόλυσης 
χωρίς βάσιµο λόγο ή τερµατισµού της θητείας ή της απασχόλησής τους εξαιτίας δηµόσιας πρότασης. 
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Έκθεση Συναλλαγών µε Συνδεδεµένες Εταιρείες 
 
Οι συναλλαγές µεταξύ των εταιρειών του Οµίλου καθώς και µεταξύ των εταιρειών του Οµίλου και 
συνδεδεµένων εταιρειών για τη χρήση του 2007 έχουν ως εξής: 
 
Πωλήσεις Αγαθών και Υπηρεσιών.   
Η Εταιρεία είχε έσοδα ύψους: 

• €111 χιλ. από την πώληση προϊόντων και υπενοικίαση χώρων προς την εταιρεία PASAL Α.Ε. 
Αναπτύξεως Ακινήτων 

• €22 χιλ. από την πώληση προϊόντων προς της εταιρεία SECOND  
• €9 χιλ από την πώληση προϊόντων προς τη θυγατρική TCC Buro Koltuk 
• €3 χιλ. από την υπενοικίαση χώρων προς την εταιρεία ΑΤ LAND Α.Ε. 

 
 
Αγορές Αγαθών και Υπηρεσιών.   
Η Εταιρεία: 

• Είχε έξοδα €3.335 χιλ. προς την PASAL Α.Ε. Αναπτύξεως Ακινήτων για ενοίκια εµπορικών 
καταστηµάτων, εκθέσεων επίπλων και οικοπέδου, για υπηρεσίες project management 
κατασκευαστικών έργων και µικρο-αγορά εξοπλισµού γραφείου. 

• Πραγµατοποίησε αγορές προϊόντων €585 χιλ. από την θυγατρική SATO Office GmbH. 
• Πραγµατοποίησε αγορές προϊόντων €567 χιλ. από την θυγατρική TCC Buro Koltuk. 
• Είχε έξοδα €419 χιλ. προς την AT LAND A.E. για ενοίκια εµπορικών καταστηµάτων. 
• Πραγµατοποίησε αγορές επίπλων και σχετικών υπηρεσιών συναρµολόγησης επίπλων €49 χιλ. 

από την SECOND. 
 
 

Μαρούσι, 19 Μαρτίου 2008 
 
 

Με τιµή, 
 

Για το ∆ιοικητικό Συµβούλιο, 
O Πρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και ∆ιευθύνων Σύµβουλος, 

 
 
 
 
 

Γεώργιος Σ. Θεοδωρίδης, 
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