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Euxaploticc

Katapyriv Sa noela euxapiotriow tov emBAEmovTa t¢ SutAwuatikric pou epyaciac k. Atdrmn
Kwvotavtivo kabwc kot tov umoynelo Stdaktopa k. Zravo [lavayuwwtn yia TV OUuveXn
kavobnynon kat Borjdeid touc. Emiong, Sa n¥eAa va ekppdow TNV EVYVWUOTUVN [LOU OTOUC TTOAU
Stkouc pou avdpwrmouc yilo tv Stapkr) urmootnplén, n omolo LUoU ETMETPEWE TNV EMITUXN
Slekmepaliwaon Twv omoudwV Lou.

Tédoc, Ga ndeda va euyaplotnow OAa ta UEAN TNC TPLUEAOUC EMITPOMNC TWV ELOAYWYIKWY
gketaoswy, oto [1.M.2 @opoloyla kot EAeyktikn, mou pou Ebwoav tnv SuvatdtnTta va
TapPakoAoUTNOW TO OUYKEKPLUEVO UETATITUXLOKO TTPOVPOUUO Kot va Bplokoual orjuepa oe J€on

oAokAnpworic Tou UEow TNG SUTAWUATIKAC LUoU Epyaoiac.
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ITPOAOI'OX

Ta televtaio ypdVioL TO QOIVOUEVO TNG MIOYELONG TOV EMYEPNOEOV EYel Yivel
OVTIKEIHEVO  aLEAVOLEVOD  OKOONUOTKOD — EVOLAPEPOVTOS OTIC TEPIGGOTEPEG  OLUKOVOIEG.
Axadnuoikol Kot gpevvntég mpoomabfodv vo TPoPAEYOLY TN YPMUATOOIKOVOUIKT KOTAGTOO
aVOTTUOoOVTOG HOVTEAD Tov Paocilovior o€  ¥PNUOTOOIKOVOUIKE (TOCOTIKA) 1) TOLOTIKA
dedopéva, kabdg Kot oe cuVOLASUO Kot TV dVo. H dtapkdg avlavopevn cuyvotta epeiviong
ETOALPIKAOV CKOVOIAADV «KEPIOPOPMVY EMYEPNCEDV Ol OTOIEG EV GLUVEYEID TTOYEVOAV, 0ONYNGE
o1 KaOEPMOT TOV OIKOVOLK®V KATUGTACEDV TOAUEIKDOV POMV, Ol OTOIEC ATOTEADVTOS TAEOV
OVOTOGTOGTO KOUUATL TV ONUOGIELUEVOV  KOTAGTACE®MY, EVICYDOLV TN OWPAVELL TOV
CLVOALOYOV AOY® NG KavotTog vo mpocolopilovv v axpifelo g mpoélevong Ko g
petafolng twv tapsokdv Sabecipmv. H extipmon g ypMUOTOOIKOVOUIKNAG VYElog Kol 1
duvatdmTo Yoo TPOPAEYN TNG TTOYEVONG TOV OWKOVOUIK®OV HOVAd®V, Oyl LOVO TOL 101WTIKOD
OAAGQ Kot TOL OMUOGIOV TOUEN, OMOTEAOVV OVTIKEIUEVO £PELVOS KOl AVAALGNS TOGO Yo AOYOLG
EC0MTEPIKNG TANPOPOPNONG OGO KOl Y10 TOVG POPEIC TOL £EMTEPKOD TTEPPAAAOVTOS OGS TOL
YPNLOTOTICTOTIKA 10pVUATO, Ol TIGTOTEG EXEVOVTEG- LETOYOL, 1 YEVIKY| S101KNOT), O1 EAEYKTEC, Ot

KLPePVNOELS KTA.



EIZATQI'H

H ypnuotooucovopik evpwotia evog opyavicpov e&etaletal kupimg LG VTOSEY ATV
oV €yovv GTOYO TNV TPOPAeYN pog TG amotuyiog. XTdYog TG TOPOVCHG SUTAMUATIKNG
elvai 1 01epeLNON KOTA TOGO UTOPOVV Ol TAUELNKEG POES VO GUVEIGPEPOLV GTNV AE10AOYNON TNG
OWKOVOMIKNG Katdotaong oG etaipeioc. Emiong, Oa efetdoovue katd m6co To pOVTELQ
TPOYVAOOTG TNG ETALPIKNG ATOTVYI0G TOL €YoV avamTuyOEl Yo TOV WO1OTIKO TOUEN UTOPOVY VO
EPOPLOCTOVV KOl GTO dNUOCIO.

I'o tovg okomovg g gpyaciog oto TP®TO KeEPAAAo Ba Yivel 0 TPOGIOPIGHOG TNG
TTOYELONG OGS €TaPiog, Ot KUPLot AGYol OTHG, Ol TEYVIKEG OV YPTGLULOTOOVVTOL Yol TOV
TPOGIOPICUO TNG PLOcUdTNTOC ETUPLOV KOODS Kot o PifAloypagikny mapovsioon Tov
KAMIOOIK®V VITOSEYUATOV TPOPAEYNG TG ETOIPIKNG OTOTVYIOG.

210 0e0TEPO KEPAAao Oa Yivel mapovsiaon Tng KATAGTOONG TOV TOUEWKAOV pOo®V KaBDS
Kot T0 TG ovth pmopet va gpunvevtel. Eniong, o mapovsiacstovv ot kuptdtepotl apiBpodeixteg
mov PBaciloviol 6TV KOTAoTAoT TAUELNKOV POV KAOMG Kot LEAETEG TOV £XOLV Tparyatomowm el
Kot oyetifovion pe TV IPOYVMOGCT TNG ETAPIKNG OITOTVYIOG LLE TN YPTOT TOV TAUEIKADV PODV.

>10 tpito KeQAALO, Ba Yivel ovapopd GE VEOTEPEG [N TAPOUETPIKES TEXVIKES TPOPAEYNG
NG ETOIPIKNG ATOTLYIOG Ol OTOlEg EKTOG OO TOGOTIKG YPNGUYLOTOLOVV Kol TOl0TIKA ctotyeio. Ot
KUPLOTEPEG UN TOPOUETPIKEG TEYVIKEG elval Ta Nevpovikd Ailktva kobog ko to Aévrpa
AToQAcEW®V.

Y10V TETOPTO KEPAANLO, YIVETAL O E1GOYWOYT GTOLG OpOLS dNUOGLA dloiknon, dNUOGLo
management koB®G Kot ovéilvon Tov Opov Ttov Néov Anudcoiov Management. Emiong,
Tapovotdletal 1 Aettovpyio TOV SNUOV .

210 MEUMTO Kot TEAELTOHO KEQPAANO TapoLGIAlETOL 1| £PELVO TTOL TPOYHOTOTO|ONKE

1060 GTOV WIMTIKO OGO Kol 6€ dNUOGLI0 TOUEN KOODS Kot TA OVTIGTOLY0 CLUTEPACLATO.



KE®AAAIO 1:MITQXEYXH KAI YIIOAEII'MATA ITPOBAEYHX ETAIPIKHX
AIIOTYXIAX

1.1 Ewayoyn
Ot ovveyelg petappuBuicelg Tov OWKOVOUIKOD GUGTNUATOG, 1) GAAXYN OTN OOUn NG

{Qmong omv ayopd, n avENCT TOV TGOV TOV TPAOTOV VA®V givalr poOvo peptkoi Adyol mov
OTEIAOVV TN AEITOLPYIO LOG EMLYEIPNONG Kol 00N YOOV TIG OVIKAVEG KOl ATEPES EMLYEIPTOELS OTN
poipa ™G apepeyyLOTNTAG 1 AKOLA KOL TNG TTTOYEVLOTG.

To tedevtaio ypoOvVio TO QPOIVOUEVO TNG MTOYEVONG TOV EMYEPNCEMV YL Yivel
OVTIKEIHLEVO OVENVOUEVOD OKAOTIOIKOD EVOLAPEPOVTOC OTIC TEPICCOTEPES OVTIKEG OIKOVOUIEC.
Qo1600, akadNUAiKol Kot €peuvntég mPoomabodv vo TPOPAEYOLY TN YPNHUATOOIKOVOLIKT
Katdppevon avantdccovtog Hoviédd. Avtd Pacilovtol o YpNUATOOKOVOUIKA (TOGOTIKE)
dedopéva (my Altman, 1968), eved dAha Pacilovior 6e pn yPMNUATOOIKOVOUIKE (TOLOTIKE)
dedopéva  (my Argenti, 1976) M o’ éva  ocuvoLOOUO  XPNUOTOOIKOVOUIK®Y  KOL [N
YPNLOTOOIKOVOLKOV dedopévev (Ty Keasey & Watson, 1987).

Ye auT0 10 KEPAANO YIVETOL O TPOCIOPIGUOG TOV T Elval TTdyELON oG eTanpiog, ot
KOPLot AGYOL QTNG, Ol TEYVIKEG TTOV YPMGLULOTOLOVVTAL Y10 TOV TPOGOIOPIGUO TG PLOGUOTNTOC
TPV KoBdg Ko pa PPAoypa@iky] TapovsiaoT TV KAUGGIK®Y VTOOEYHAT®V TPOPAEYNS

NG ETOUPIKTG ATOTLYING.

1.2 Opopdg TS TTOYEVONS
Yopeova pe tov Foster (1986), m ypnuotoowovolky katdappevon opiletol o¢ o

Kkatdotoon pe cofapd mpofinuota pevotdtrag. Emmiéov, o Deakin (1972) ypnoomotei toug
OPOVG KITMOYEVON» 1 KAPEPEYYVOTNTAN 1] «PELGTOTOINGN». 26TOGO, VILAPYOLV EMLYEIPT|CELS TOV
pumopovv vo BewpnBovv 6Tl dev elval oe KotdoToon TTOYELONG CAAE GE TOAD OVGKOAN
YPNLOTOOIKOVOLLKY] B€0m, kaBdg emiong Kol AALEG emyelpNoELg Ol omoieg Oev eival oe HVGKOAN
YPNLOTOOIKOVOLLKY| B€0M dALL TTYELOLV.

I'evikotepa, ot PipAoypagpioc vEapyer cOyyvon 0oV aPOpPa TIC EVVOLEG TTAYELO
(bankruptcy), oamotvyia (failure), ypnuatoowovopkn Ovoyépeln (financial — distress),
agepeyyvotnta (insolvency) kot af€tnon vroxpe®oewv Tpog Tovs moTmTég (default). Mepucoi

EPEVLVNTEG YPNOUYLOTOLOVV TOVS TTOPATAVED OPOVS AVAPEPOUEVOL OKPPDS 6TO 1010 TPAYHO EVD



Aot vrootnpilovy OTL LITAPYEL CAPNG OLAYOPIGIOG AVAUESH TOVS. MEypt onUEP, OEV VTLAPYEL
€VOC V100G OPIGUOC TG £VVOLOG TNG PN UOTOOIKOVOULKNG OITOTLYIG 1] TTMYEVOTC.

O1 eplocOTEPOL EPELVNTEG £XOLV OPICEL TNV OIOTLYIO LE TNV VOUIKT TNG €vvold, dnAodn
pe v kNpvén g emyeipnong 6€ TTAOYELOT, N OMOlo EMEPYETOL VGTEPO OO AMOPACT) TOV
OIKAOTIK®OV apy®V, COUPOVE TAVTO UE TNV 1oyvovco vouobecio kdbe yopag. A&iler va
onuelwOel OTL VILaPYEL EVOg ONUOVTIKOS aplOUOg HEAET®V OV TPOooTafovV va cuuTePIAGfoLV
oTNV €UPVTEPN EVVOLL TNG TTMOYELONG TOCO TNV OIKOVOUIKY OGO KOl TNV VOWKT SldoeTooN TNG
YPNLOTOOIKOVOULKTG OTOTLYIOG. TNV TPAYUOTIKOTNTO, OUMG, 1 OIKOVOUIKY amotuyio cuppaivet
TOAD TPV TNV VOULKY] oIToTuYidL.

Yvvortikd O Aéyape pe Tov Opo TTOYELGN VOEITAL N VOUIKY] KATAGTAOT Kot TNV onoio
£VaL QLGIKO 1) VOUIKO TPOGMTO (ETOIPI) AOVLVOTEL VO IKOVOTIOGEL LOVILLOL KOl OAOGYEPDS TOVG
OOVEIGTEG 1N KOL AAAOVLG OPENETES TOL 1| OTOV GTOUOTNOEL TIG TANPOUEG TV AnSumpdfeocuwv
xpe®V T0v. H mavon tov mAnpoudv anoteiel factkr] tpoindbeon kNpuéng 6€ TTOYELOT KO T
Baocwd otoyela g eivar a) M yevikdtra kot B) N povipodtnro. Emmiéov m mrdyevon

dlakpivetanl og avaykaoTiKn Kot e0gAovTik).

1.3 Ov KvploTEPOL TAPAYOVTES TTOYEVONG

Eivor xatovontd and 6Aovg 01t o etanpion pmopet voo odnynBel omv Katdppevon 1060
00 £0MTEPIKOVG TOPAYOVTES (Y OVATOTELECUATIKY] O10iknom), 060 Kot amd £EMTEPIKOVG
Tapayovieg (my ypnuatoowovopkn veeon). H dwpopd tov dvo eivor O6tL o1 gcmtepkol
TaPAYoVTEG UTopovV va TpoPArepBodv wg éva peydro Pabuod oe avtiBeon pe tovg eEmTePKOnG.
[Mopakdto tapovsialovror cuvortikd ot 10 KuptdtePol AGYOl TTOYEVONG TOV ETAPELDV:

1. avomoteAespoTikny dtoiknon

AavBoopévn oucovoukn olayeipion
un opBoLOYIKY| YPNON TOV TNYDV YPTLATOSOTNONG
KOKT] Xp1o1 TOL KEQaAaiov kiviong
EMLEWYT OVTAYOVICTIKOTNTOG
oyxéomn e£aptnong pe KOPLovg TEAATES Kol TPOUNOeLTEG

TPOPANUATIKOTNTO TOV KAGOOL

© N o o~ D

OLKOVOLLLKT] DQEGT



9. debveig e€erilerg kKan kuPepvnTikd pétpa

10. puokég KataoTpoPEC (.. GEIGUAC)

1.4 Evowo@epopeves opaoeg

[Ipwv mapovcibdoovpe T poviélo TpoPreyns, Ba mpémel va avagepbel 0tL 1 TPOPAey
poG ThovNng TTdyeLoNG Elval YPNOIUN G€ TOALEC OLASES TNE OtKOVOUTaG OTTMGC:
1) Aaverotég 1) epmopikég Tpameles. H extipnom evog daveiov etvan onpovtikdg mapdyovtog yio
NV Kolvavio Kot Ty otkovopio. AnAadn, To HOVTELD XPNUATOOIKOVOUIKNG TTMYELONG UTOPOVV
va ypnowonomBodhv ®g €vo KPUTNplo o whovy YpNUATodOTNon TG EMyeipnong amd v
tpamelo.
2) Emiong, ta poviéda mpoPAEYNG YPNUATOOIKOVOUIKNG TTMOYELONG &lval YPNOUYLO GTOVG
eleykTég, Ol omoiol ovupwva pe to Atebvn Ipdtoma Bo Tpémel exepdoovy TV YVOUN TOVG
OYETIKA LLE TN GLVEYLION | U1 TNG OPACTNPLOTNTOG oG emLyeipnong (going concern).
3) Téhog, n TpoPAeyn pog mhovig TTOYEVOTG Elval XpPNGIUN Yo T OL0IKN O TG EM EIpNONG.
To poviéha mpoPreyng TG etopikng omotvyiog, Umopovv va deiovv kdmowo onpad
TPOEWOTOINGNG TNG TTAOYEVOTG KOl GUVETAG 1 O101KN oM NG EMyeipnong va AdPet ta amopaitnto

HETPA £TCL DGTE VO LEWDOEL TNV THavOTNTA N EMLXElpNoN vo 0dnyN0el o mTdyELOT).

1.5 Khooowkd Yrodeiypata npopfreync etarpikig amotoyiog

1.5.1 Evoayoyn
H mpofreyn g mtodyevons tov eMYEPNOEDV EXEL OTOGYOANCEL TNV EMIGTNUOVIKY|

KOWOTNTO KOl £QPTOGE TAEOV GY|UEPO. VO ATOTEAEL £VOL ONUOVTIKO OVTIKEILEVO €PELVAG Y10l TNV
EMOGTAUN NG YPNUATOOIKOVOUIKNG. Ot BaciKéG TEYVIKES EKTIUNONG TOL YPTGLLOTOLOVVTOL Yo
TNV OVATTUEN TOV CYETIKOV HOVTEAWDV €lvat ot 1) TapapeTpikég Kot 2) Un TOPOUETPIKES TEYVIKES.
Ol TapapeTpkés TEXVIKEG TEPIAAUPAVOLY GTOTICTIKEG KO OTKOVOUETPIKES HeBOOOVE, EVM O un

TOPAUETPIKEG TEYVIKEG  yopaxktnpilovior amd avénuévn eveMéio KaBdg 0gv VIOKEWVTOL OTI
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TEPLOPIOTIKEG OTATIOTIKEG VIOOEGELS TG TpoNyoLpEVT S Katnyopiag. Ot Kupltotepeg KAUGOIKES
OTOTIOTIKEG TEYVIKEG TPOPAEYNG TNG TTOYELONG TOV OVOAVOVTOL GE VT TO KePAAao elvar: 1) n
povouetafAntn avdivon, 2) n avaivon dtoyopicpov (Discriminant analysis, Z- Score, Zeta), 3)
ta vrodetypota mbavotntog (Linear Probability Model) kot 4) ta vtd cuvOnkmn vmodetypota

mBavotrog (Logit ko Probit).

1.5.2 H povopetapinti avaivon (univariate analysis)

Ytov Topén NG TPOPAEYNG NG TTAYELONG VIAPYOLY OVO KoTNnyopieg HEBOd®V OV
YPNOLOTO0VVTOL: 1 HovoUETOANTY (univariate) kot | ToAvpetoAnT (multivariate) oToTIGTIKY
avédivon. H povopetafint avdivon oavoaeépetor oe pebddovg mov otnpilovior ot
LLOVOJIACTOTN OTOTIOTIKY, pe Bdomn v omoio n TPOPAEYN TG HEALOVTIKNG KOTAGTAONG HLOG
emyeipnong umopet vo yiver pe évov TOAD UIKPO oplfud  YPMLOTOOIKOVOUUK®DV OEIKTOV
Aoppdvovtag tov kébe va Eexwplotd. TOUEOVO LE LT TNV TPOGEYYIOT, VITAPYOVV KATO101
xpnuotoowovopkoi deikteg, ot omoiot &ivor wavol va daywpicovv TG vyl amd TIg
ntoyevpéves emyepnosic. [opakdro, divetor g chvioun meptypaen Tov LVRLOJEIYUATOS TOV

Beaver , ) onoia Ocwpeitar n onpavtikotepn HEAETN O€ EMIMEDO LOVOUETAPANTNS OVAAVOTG.

1.5.2.1 To Yrnéoderypo tov Beaver

O Beaver vmp&e o mpmdTOC gpevvNTig MOV €Kkove Tpoomdbeld va mTpoPAdyel v
ETOUPIKY| amotvyio To 1966,0MUOGIEVOVTAG L0 TPOTOTOPLOKT] LEAETT] GYETIKA UE TN dvvoTdTnTa
OV €XOLV TO AOYIOTIKA HEYEDN TOV YPMUATOOIKOVOLIK®V KOTAOTAGE®MY (KOl TOV GUVOVLOGHOV
avtdVv oe oplBuodeiktec) va mpoPAEmovy onuovtikd yeyovota otn odpkeln e {ong piog
eToupeiag , CLUTEPIAAUPAVOLEVIC KO TG TTTMYEVOTC.

O Beaver 1o 1966 ,6pioe wg amotvyia (failure) tnv avikavotnto ™G myeipnong va
KoAOWeEL TIg An&umpdbeoeg vrOYpe®OES TG XVYKEKPUEva amotuynuévn Bewpeiton m

emyyeipnon otav nteyevel (bankrupt), 6tav enEPYETOL KOTATTMOON : OUOAOYUDV- AOYUPLOCUDV
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VIEPOVOAYEDV, AOVVOUIN KATAPOANC LEPICUATMOV GE TPOVOLLOVYES LETOYES.

O Beaver yio v avdntoén g Bsmpiog tov, otpixdnke oty eunepikn emPePaivon
Yo T ouvatdTNTe. OV £YOLV TO AOYIOTIKA HEYEON vo TpoPAEmOVY, YPNCIULOTOIDOVTIOS TN
povopetafAnt avdivon opiBuodeiktov (Iniadn e&étale v mpoPAentikny wavoTnTo EVOG
deikmn «éBe @opd) HECH TWV OIKOVOUIKOV KOTOGTACEWV 0omd £va £m0¢ TEVTE £TN TPO 1TNG
amotvyiog. To delypa mov enéiele amoterovviav amd 158 emyeipnoelc amd 38 S10popPETIKOVS
Bropunyoavikovg topeic g AUEPIKOVIKNAG OIKOVOUING KOl TPOYDPNCE GTN YPTLOTOOIKOVOLIKT
avAALGN TOV AOYIGTIKMV TOVG LEYEOMV LEe TN XPNON OPOUOSEIKTAOV Yia TV Tepiodo 1954-1964

[No v emhoyn Tov delypotog akoAovOnoe v emhoyn «katd {evyn» (pair sample) kotd
v omoia og kdOe amotvynuévn etanpio Enpene va ovtiotowyel pia un amotvynuévn . O Beaver
altioAdynce v pEBodo emhoyng Kot (ehyn avapépovioc mmwg HEGH avTG avTipeTomilovioy
KoAOTEPA EVOEYOEVOL TTOPAYOVTES Ol omoiot Oa emiokialov TV KavOTNTO TOV APIOUOIEIKTAOV VO
TPOPAETOVV TNV TTOYELON.

O Beaver tehkd katénée oe €va delypa amd 79 amotuynuéves Kot 79 pn amotuymuéves
etapeieg amd pio Pdon dedopévov 12.000 etoupidv, ¥pNGILOTOIOVTAG Ylo. THV €EAY®MYN TOL
delypatog o Propnyavikd eyyepidlo g etapiog aglordynong Moodys kot Tov KatdAoyo TV
Dun & Bradstreet . H emioyn tov delypatog éywve pe Paon o) 1o péyebog evepyntikov, B) tov
Bropunyavikd kAdoo. Etot, yo mapddstypa, ypnoyLorodnke 1o Kptmplo tov idtov Bropmyovikon
KAAdOoL emeldn évag aplBuodeiktng Bo avTImpooOTELE SUPOPETIKY TOAVOTNTO TTOYELONG OE
SPOPETIKOVS KAAOOVE AOY® TNG OLPOPETIKOTNTAS TOV KATAVOUDV TOV OEKTOV HETAED TV
Bropnyoavikav kKAddwv. [opdiinia, to evepyntikd ¢ péyebog delyvetl dapopetikn mbavotnto
TTOYELONS KABDS o1 eTanpieg pe pkpd péyebog evepyntucol Eyovv v peyaAldtepn mBavoOTNTO,
VO TTOYEVGOVY KOl GUVETMG ETOPIES O10POPETIKOD pHeYEDOVG dev Ba pmopodcay va cuykptdovv.

Mo ™mv avdivon Tov ¥PMUATOOIKOVOMK®V KOTOGTACE®V TPV OO TNV TTOYEVCT O
Beaver ka00pioe ®¢ mpdTO £T0¢ (PO TNG TTOYEVONG) TO TEAEVTAIO £TOG YO TO OTOI0 VINPYE
SLBECIOG 1IGOAOYICUOG TPV TV TTOYELSN, YOPIE M®OTOGO TO SAcTU AVTO v EEMEPVE TOVG
€€ uNveg amd To YeEYovOs NG mTdyeLONS avTd kbe avtd. Avtiotorya kabopioe Kot o vITOAOUTA
téaoepa £11. AkoAoVOmG, eméleEe KOl TOVS AVTIGTOLYOVS S IGOAOYIGHOVG TOV U] TTOXEVUEVOV
EMLYEPNCEDV.

O Beaver enéhele toUg 0p1Buodeikteg mov B ypnoonoohoe 6TV AvOALGN TOV UE

Kputnplo ) 1o mOGo Oladedopévol Ntav ot PipAloypaeia, B) pe 10 €qv glyov amodmoeL
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KOVOTIOMTIK(L GE TTPONYOVLEVEG LEAETEG KOL V) TN OYECT TOVG UE TO KUKAMUO TOV TOUEIKOV
POMV, TNV CNUOVTIKOTNTO TOL omoiov TOVILe pe 1dwaitepn Eupaocn. Apyikd cvykévipwoe 30
aplOpodeikTeg KOl OTN GLVEXEWN TOVG KaTETOEE oe €61 Kotnyopieg kot amd kdbe watnyopio
eméleEe va LEAETNOEL TO JlKTN pe TN peyaldtepn onpavtikdtnto. Ot deikteg mov KatéAnée oV
ot ako6AovOot:

. Aoavewokr) EmBdapovvon (Debt Ratio)

. Amodotikotnta Evepyntikov (Return on Assets)

. KaBapo6 Kepdararo Kivnong (Net Working Capital)

. I'evucn Pevototnra (Current Ratio)
. Amnodotwotta [6iov Kepalaiov (Return on Equity)
. Tapewxég Poég mpog Xhvoro Ynoypewoewv (Cash flows/ Total Liabilities)

[Tpokeévov va emPePordost T TPOPAETTIKY KOVOTNTO TOV TOPUTAVEO OEIKTAOV, O
Beaver gpdppoce ™ povopetafAnt avédivon, dniadn, vmoddyioe T péom T Tov Kabe deikt
0G0 Y1 TIG VYLElG OGO KOl Yl TIG ATOTVYNUEVEG EMLYEPT|GELS KOL GTT] GLVEYELD TPOYDPTOE GTN
HETOED TOLG GUYKPLOT] Y10 VO SOMIGTMOEL EAV VINPYE CNUOVTIKY OTOKAIOT HETOED TOV HECWOV
Opwv mov Ba Tov eMETPENE VA SlOKPIVEL TIG AmOTLYNIEVES amd Tig VYiels. EmmAéov, Paciotnke
ot dyotépo petaPinty ta&vounong (dichotomous classification test) m omoio dVvaton vo
TaEWVOUNGEL TIG ETOUPIEG O AMOTVYNUEVEG KoL 1N, OvOAOYa e TO €0V 01 dgikTeg TG LVITEpPaivouv
N OY1 TNV KPITIKY TN , meplopilovtag mapdiinia v epedvion Aadav tomov I ko I1.

To copnepdopata oto onoia katéAnée o Beaver frav :

. O delktng pe ™ peyokvtepn mpoPrentikn kavotra eivar o deiktng Tapetokég
Poég mpog ZHvoro vroyped®ce®mV TApovGlALovToS TNV LEYOADTEPT KOVOTNTA £0C Kot TEVTE £TN
PO TNG ATOTLYING.

. O odeiktng Amodotikdétnta Evepyntikov eivar o 0Oedtepog deiktng pe
LEYOAVTEPT TPOPAETTIKT IKAVOTNTO.

. Ot apBpodeixteg advvatovy va Ta&vouncovy o etotpio €£icov 1KOVOTONTIKA
0€ QIOTLYNUEVT KO U1, HE TIC VYIEIG Vo TaEIVOLOUVTOL LE LEYOADTEPT ETLTVYICL.

Q¢ mheovekTUATO TNG LOVOUETAPANTNG avdAvong tov Beaver umopovpe va ava@époovpe
™MV amAOTNTA TG KOOMG Kot TO OTL OeV YPELALOVTOL EEEIOKEVIEVES CTOTIOTIKES YVAGELS Y10l VO
TNV XPNOUOTOMGEL KAVELS. ATO TNV GAAN TAELPA, ®¢ pelovEKTNUa Omwg Tovilouv ot Balcaen

and Ooghe (2006) , ivat To yeyovdg 0TL mpokeévov va taStvounBodv ot etaipeiec e emtvyio
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o€ VYlEig N Un, ot TéG TV peTafintadv Ba mpénel vo AdPovv axpaieg THES (eite TOAD LVYNAEG
elte moA yapnAéc). Emmiéov, Omwg edotoyo mopatipnoe o Altman (1968) , wabmg m
ta&wounon Pacileton og va deiktn kdbe Popd, o epevvnTNG popel va 0dNynel o avTIPOTIKEG
Ta&VoUNGELS Y10 O10pOopeTIKOVG Ogikteg g oo etapeiog. [Tapodia, OUmMG TO PEOVEKTHUATO
oV, T0 VROOEypo tov Beaver amotédece tv Pdon Yoo TNV TEPAITEP® OEPEVVNOT TOV

(QOVOLLEVOL TNG ETAPTKNG OTOTLYING LE TNV XPNON OPLOLOSEIKTMV.

1.5.3 H IToAvpetapinti Avaivon Aweyopiopov (MDA)

Ye avtifeon pe ) povopetafinth avaivon 6mov eEetdleton N TPOPAENTIKY KavOTNTOL
evog deikn Kabe Qopd, o1 ToAvpeTaPANTEG oTaTIoTIKEG PéEBodoL (multivariate statistical methods)
TEPLOUPEVOLY TOPATNPNGELS KOl OVOAVGELS TEPIGCOTEP®V OO Uitk CTATIOTIKY peTafAnty) Kabe
Qopd. Ot TeYVIKEG OVTEG YPNOLLOTOOVVTIOL Yol TNV EKTEAECT UEAETOV GE TOAAEC SLOGTAGELS,
Aoppdvovtag TapdAinAc vIOYN To OTOTEAEGLOTE OAMV TOV HETARANTAOV TOVTOYPOVO KAOMOG Kot
N petald Tovg GLGYETION.

H IToAvpetapint) Avaivon Awyopiopod (Multiple Discriminant Analysis), ev cuvtopio
MDA, amoteiel o molvpetafint ototiotikny néBodo mov PacileTor 6TV SOKPITIKY ovOALOT
KOl YPNOHOTOIEITOL, TPOKEWEVOL Vo Katnyoplomombel g mapatipnon avdpecso ce Vo 1M
TEPLGGOTEPES OUAOEC, OL OTOleg £YOVV €K TV TPOTEP®V Kabopiotel pe Pdorn opiopéva kowd
xapoKTnplotika (a priori grouping). O Altman 1o 1968 ovolactikd gionyaye TV HéBodo avty|
oV TPOPAEYN NG ETOIPIKNG amoTuyiog HEc® TG ¥pNons apdpodswktav. H pébodog avtn,
ypnoporomOnke Kupimg yia va taStvounBodv molotkod Tomov eEaptnuéveg HeTafAntég o dvo
Katnyopieg (mroyevpéveg ko vyelg emyepnoelg). H pébodog avtn amoterel €va ypoppukod
oLVOLOCUO HETAPANTOV Ol Omoieg TAPEYOVY TNV KAAVTEPT duvath O1AKPIoT OVALESH GE OVO
onades . A&ilel va avapepBel 0Tl amd, T TPOTOTOPLOKN Yo TNV €mOYN, €pyacio Tov Altman
&xouv Ompooctevbel dekadeg €pevveg kal gpyacieg ov omoieg Paciommkav otnv MDA. Mia
EVOEIKTIKN Oovopopd awTov Tov mANBovg peletdv mepriopPdverl avtéc tov Deakin (1972),

Edmister (1972), Libby (1975), Altman et al (1977), Dambolena and Khoury (1980), Ooghe and
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Verbaere (1985), ['khovumog ko I'pappatikog (1988), Laitinen (1992), Altman et al (1995).
H teyvum Paoiletar o 4 avotpég vmobéoeic (Balcaen, S. , Ooghe, H. 2006)
1. H xotavoun tov Tuov Tov oveSopmtov petafintdv e kabe opddo akoiovdel
TNV TOAVUETAPANTN KOVOVIKY] KATOVOUN,
2. H xd0e opada £yxetl d1opopeTikods LEGOVG OAAG 100VG TiVaKES S10GTOPAG,.
3. Ilpocdiopiopdc mpoyevéotepng mBavOTTOS OmoTLYlOG KOl KOGTOUG AaBdV
ta&wounong tomov I ko 11,

4. Amovcio TOAVGLYYPAUIKOTNTOG OVAUESH OTIG aveEApTNTES LETAPANTES.

H ovvapmon dwkprtikng ovédivong (discriminant function) otn yevikn T Hopen
amoteieitan amd v e€aptnuévn petafAntn Zi, n onoio Kot aVTITPOGOTEVEL TO «GKOP» Y10, KAOE
emyelpnon 1, TOVG GLVTEAESTEG dloWPIGHOL al, a2, ..., an Kot Tig aveEaptnTes petafintéc Xi
OV AVTITPOCHOTEVOVY TOVG CNUAVTIKOVG deikTeG TPOPAEYNS Yo KGO emyeipnon i. Mabnuotikd
amewovileTon oG €ENG:

Zi = 01X1 + 02X2 + 03X3 + ... + anXn

Méow g MDA pumopovv va €£€T06TO0V 0EKAOES YOUPOUKTNPIOTIKA H0G ETOPiag Kot vo
CLUVOYIGTOVV GE £VOL LLOVAOIKO TOAVUETAPANTO OKOp d1apopomoinong to onoio AapuPdvetr Tiuég
and - o ¢ + 0 AvAAoyo e TO GKOp O10pOPOToinong Kot 10 kKabopiopévo okop mpoOKPLoNG-
amoppwyng (cut of point) n etarpio tavopeitor oy wa 1 oty GAAN opdda. Emiong, péow
noAvpeTafAnTNG Stoywplotikng avdivons (MDA), umopel va avaivBel oAdKANPO T0 TPoPid Lo
emyeipnong HECH TV YPNUOTOOTKOVOUIKAOV OEIKTMV, KAOMG TOGO 01 GUVIEAEGTEC TOV LOVTEAOL
0G0 Kol Ol YPNUOTOOIKOVOUIKOL OgikTeg vToAoyilovtar moAD gbkoAa. TEAOg ¢ t0 PacikdTepO
petovektuota g MDA Ba propovoape va modpe Ot eivar to yeyovog 6t Paciletor g TOAAEG
VTOOECELS LE OMOTEAEGHO VO LEWOVEL TNV TPOPAETTIKY KOVOTNTA TNG KOOMG emiong , Kot 10O
YEYOVOG OTL ayvoel TAPAYOVTEG OV OEV UTOPOVV VO TOGOTIKOTONHOVV (VITAPYOLV KOl KATO0L

TO10TIKA oTotyeio mov mailovv e€icov onuavTikd pOAO GTNV ATOPOCT] TS TTOYELONG N KN HOG

emyeipnong).

15



1.5.3.1 To Yrmoderypa “Z- Score” tov Altman (1968)

O Altman to 1968 ka1 oto épBpo tov «Financial Ratios, Discriminant Analysis and the
Prediction of Corporate Bankruptcy» ypnoonoince tv IloAvpetafAnt) Atakpitiky] Avaivon
(MDA) mpokeyévov va TpoPAEYEL TNV TTOYELCT| TOV EMYEPNCEOV OKOUN Kol TEVTE £TN TPV
mv guedvion tg. O Altman avéntuée éva poviédo mov cuoyeTilel TEVTE oNUOVTIKOVS deikTeg
emidoong, KataAyovtog o€ pia fadporoyia (crop).

O Altman ypnowonoinoce éva delypa amd 66 cuvolkd etaipeieg amd Tov PLopnyoviKo
KAado. Ot 33 mpwteg etanpeieg eiyav vroPdiel aitnong mtdyevong v mepiodo 1946-1965 ko
elyav péco emimedo evepyntikov $6,4 exatoppvplo pe €va gvpog evepyntikod omd $0,7
ekatoppvpla uéypt $25,9 ekatopupdpia. Xt cvvéyEla TPOSTAONGE VO AVTIOTOLIGEL G AVTH TNV
opdoa eToupeldv AAAec 33 un mTTOYELUEVESG £Taipeiec oL omoieg emAEyTNKAY TUYOid OUMOC WE
aVoTNPA KPLTNPLo TOV KAASO0 TG Plopmnyovicg Kot To €DPOg Tov evepynTikov va gival peta&y $1-
$25 exaroppdplo ko péco péyebog $9,6 exatoppvpla. Avtd 10 péco péyebog NTOV EAAPPOS
HeYOAVTEPO 0mtd TO PEGO pEYEBOg EvEPYNTIKOL NG TPOTNG OUAdaG oALL M akpPng avaroyio
Ntav SVOKOAN Kot EKTIMONKE OTL NTOV TEPLTTH, KABDG 01 01KOVOUIKOT OEIKTES, 0d TN VO™ TOVG,
goov Vv WmMTo Vo EEPOVOKOVOLY TO pEYEBOC TV  OWKOVOUIK®OV oToleimv  mov
xpNoLomotovvTat yro TNV e€orywyn Tovg. To oovouiKd oTotyela Tov mMAEYONKAV Y10 TNV ORAdQ
TOV VYOV ETAPELDV NTAV TNG 1010,G TEPLOSOL pE avTh TV TToxevuévay . Eriong, dpioe og £10g
PO NG TTOYELONG TO £TOG ONUOGIEVLGNG TOV TEAEVLTOIOL IGOAOYIGHOV PO TNG MTMOYEVONG UE
YPOVIKO TEPLOPIGUO TOVG 7,5 UNveG amd To YEYOVOS TG TTAYELOTG

A@pdotov, olokApwoe TNV emAoyn Tov delypotog, KotéAnge oe 22 mbBovoig
appodeikteg, Paclopevoc tHG0 oV guedvion ovtdv oty PipAoypagio 660 Kol oTnv
avaQopd TOLG GE TPOYEVESTEPEG UEAETEC GYETIKA LE TNV OEOAOYNON ETOPIKAOV TPOPANUATOV .
Avépeca 6tovg 22 vmoyneiovg deiKTeg, VINPYAY Kol OEIKTEG TOVS OO0V TPOEKPIVE EUTELPIKA
o Altman. Enetta, ot dgiktec avtol katnyopromodnkay oe 5 opddec: o) Agikteg peuototnTag, B)
OEIKTEG YPLOTOOIKOVOUIKNG HLOYAELONG, V) OEIKTEG OmOdOTIKOTNTAG, O) OiKTES PEPEYYLOTNTAG
Ko €) OelKTEC OPAGTNPLOTNTOC.

Amo tovg 22 dgikteg, TEMKA emAEyTKOV 5 ot omoiot cvvdvalopevor petalld divovv
ACQOUAECTEPO AMOTEAEGLLO GYETIKA e TV TBavOTTa Ttdyevonc. [lpokeévon dpme, o Altman

vo KatoaAngel ot SIHOPO®OT TOv TEMKOD LTOJEIYHOTOC e PACT TOVS 5 TPOKPIVOUEVOLG
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aplfpodeikteg axolovOnoe TNV TOPOKAT® SldOIKOGIOL : o) TOPATPOVGE TN OTATIOTIKY|
OTNUOVTIKOTNTA SLAPOP®V EVOALAKTIKMOV GUVAPTACEDV AAUPAVOVTAG VTOYN T1 GLVEICEOPE KAOE
avelhpttng petafintmg, P) aforoyoboe 1N ovoyétion petalhd TV peTOfAnTdv, Y)
TOPATNPOVCE TNV TPOPAENTIKN 0KPIPELR TOV SLUPOPOV GLVAPTHCEMY KO J) XPNCLOTOLOVCE THV

TPOcOTIKY TOL Kpion. H tehkn cuvdptnon dapopomoinong oty onoia katéAnée tav n €ENG:

7. =0,012X1+0,014X2+0,033X3+0,006X4+0,999X5
omov:
X1 =Keparaio Kivnong / Zovoro Evepyntikod
X2 =Képom €15 véo / hvoro Evepynrikon
X3 =Képon mpo popwv kot Tokmv / Xhvoro Evepyntucon
X4 = Tpéyovoa a&ia petoymv / Aoyiotikn Agio Zvvoiikoh Xpéovg
X5 =IloMoeig / Zovoro Evepyntikod

X1: Kepararo Kivnong / Xovoio Evepyntikov

O deiktng Kepdhato xivnong / Zovoro Evepyntikov, elvar éva pétpo tov xabopov
PEVCTMOV GTOYEI®V TOV EVEPYNTIKOV TG eTOpEing Ge GY€om e TN GLVOAIKN Kepalotomoinon. To
Kepdharo Kivnong opifetor o¢ 1 dpopd avapeso 6To KUKAOQOPOVUV EVEPYNTIKO KOl TIG
BpoyvrpoBeopeg vroypewoels. O deiktng owtog exppaletl To TepBdplo acPoieiog mov datnpet
N oloiknon g emyeipnong wote va eivar o Béon va avipetonicsl avembount eEEMEn ot
pon TV kKePoAoiov Kivnong kKot 660 HEYOADTEPO TO OMOTEAEGHO TOV OPLOULOdEIKTN TOGO
KoAOTEPT £lval KO 1) pEVGTOTNTA TNG EMLYEIPNONG

X2: Képon €1 véo mpog Xvvoro Evepyntikov

To képdn €1 véo eivar 1o péyeBog exeivo mov eppavilel to GLVOMKO TOGH TV
EMOVETEVOEOVUEVMV KEPODV / (v pag etoupeiog Kotd ) dapkea g Long me. H niwia
pog etapeiog eEetdleTon cuOmAL 6° owtdv Tov dciktn. Oco 10 amotédeopa Tov dgiktn Teivel
KOVTO OT1 HOVAdQ, TOGO 0 TOAD LITOINAMVEL AVATTLEN HEGO KEPAIMV APa OV LITAPYEL OVEN O
ypéovg. AvtiBeta Otav telvel mpoc 1o pNnodév deiyver pn Prooyun avdmtuén dedouévov Oti
xpNuotodoteiton amd v abENGCT TOL YPEOVGS, OVTL TNG EMAVETEVOVLONG TV KEPOMV.

X3: Képon npo Toxkov ®opov wpog Xvvoiko Evepyntiko

O delkg ovtdc, ekEpalet v Kepdogopia TG emyeipnong omaAdoypévn omd
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dwotpefrdoel; Adyo @OpV Kol TOK®V. XNV ovcio givor €va HETPO NG TPOYUOTIKNG
TOPUYOYIKOTNTOG TOV  EVEPYNTIKOV HOG  EMElpnone, aveEapmmro omd  OTOl0LVGONTOTE
napdyovteg @opov M pdyAevons. Agdopévov O0tL 1 Vvmopén og etopeiog Pacileror otnv
KEPOOPOPIN TV GTOLEIDV TOV EVEPYNTIKOV NG, 0VTOG 0 deiktng epeaviletar va eivor amoAHTmg

KATOAANAOC 6€ PeEAETEG TOV €€eTALOVV TNV ETALPIKT OTOTLYIOL

X4: A&io petoy@v (Ayopaia) tpog Yroypemoelg

Ta dedopéva Yo TOV VTOAOYIGUO TOV GUVIEAEGTH] ALTOV TOV GLAAEYOVTOL OO TO OEATIO
TOV YPNUOTIOTNPIOV KOl TOL 160A0YIoHoV. O delkTng ovTOg delyvel TOGO TO EVEPYNTIKO TNG
etapeiog pmopel va pewwbel oe a&lo mpwv ot VIOYPE®GES LVIEPPOVV TO EVEPYNTIKO Kot M
emyeipnon yiver agepéyyva. Oco vynlotepn N T tov dgiktn, 1660 TO KOADTEPO Yoo TNV
etapio Emmpdcheta, o deiktng awtdg mpocshétet ) didotaon e KEQOANOTOINOoNG, TNV 0moia

TPOYEVESTEPES LEAETES OV AAuPavay vToy).

X5: lMomoseig Tpog Xovoro Evepyntikod

O deiktng avTog amekovilel TNV KAVOTNTO TOV GTOLYEIDV TOV EVEPYNTIKOL TNG ETALPELNG
Vo «UETATPENOVTALY 68 TOANGEL. Eivan éva pétpo mov deiyvel v wavdtnta g doiknong va
OPOCTNPLOTOLEITOL LEGH GE AVTOYMVIGTIKEG GLUVONKEG.

To mopoandve povtédlo Bempeitar 1o apyikd (original) povtédlo mov mpotdOnke amd tov
Altman gkeivn v mepiodo. Xto6xoc Tov Altman vanpée 1 edpeon aveldptov petafintov (Xi)
ot omoieg Ba GLVEIGEEPOVY amd KOWOL TO UEYIGTO GTNV KAVOTNTOS TPOPAEYNS TOL LOVTEAOV
xopig anapaitra va Topovstdlovy Tn LEYOADTEPT] CTOTIGTIKN onpavtikotnta otav e€etdlovton
EEXOPLOTA. XVVETMGS, 0 OEiKTNG Z amotelel Evav cuvoLAoTIKO OgikTn 1 oKop PAceEl Tov omoiov
yivetal M katdtaln oTic anmotuynuéveg Kot vytelg emyepnoels. Oco peyaidtepn 1 mbovotnta
TTOYELONG oG EMLyeipnong, TOGO HKpITEPO T0 0KOp TNG. To povtéro givor eonpetikd axpiPéc
oto va ta&vopel 95% Tov GLVOAMKOU Oelypotog owotd €vo £€T0G TP amd T TTMOYELON.
Acpaing TpoPreyn pmopel va yivel €og 2 £t Tpo ¢ anotvyiog, ®otdco N mhovotnta Adbovg
taivounong avéavetor paydaio petd ta 2 £tn (€mg Kot ta S £€11).

"‘Enerta amd emonpuivoelg S10popmv HEAETTMOV GYETIKA LLE TO VITOJELYLLO TTOV TPOTAONKE
a6 tov Altman 1o 1968 , to 2000 o Altman mpdteve o o BOAKN LOPPT TOV CLYKEKPILEVOL

povtélov, 1 omoia ameikovileTon oG €ENG:
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7.=1.2(X1) + 1.4(X2) + 3.3(X3) + 0.6(X4) + 1.0(X5)

21V ovcGia, TO TOPATAV® HOVTELD Elval TO 1010 LE TNV OPYIKT LOPPY] TOL LOVTEAOL LLE TN
Jdpopd OTL 01 GVVTEAESTEG TV OekTmv X1 émg X4 éyovv moAlamAlaclootel Pe TO €kaTO M
tehevtaio petafAnt otpoyyvionoteitol. BéBata, avt n popen tpotimobétel 6Tt Aot o1 deikteg
exppalovtol pe Oekadlkn HopeY Kol Oyt ®¢ amoAvtn mocootioio Tyun. Emiong, O Altman,
TPOKELEVOD VO YIVEL TO HOVTEAO EQOPUOGILO KOl GE EMLYEIPNGEIS TOV WOUOTIKOD TOUEN TOL Ol
LETOYEG TOVG OV SLOTPAYLOTEDOVTOL GTO XPNUATIGTIPIO OVTIKOTESTNGE TN peTafAnt) X4 v
Ayopaio Aia tov I18iov Keparaiov pe v Aoyiotikn a&io Toug.

Téloc, o Altman ékave Kot pio TEAELTOIO ATOTEPO TPOTOMOINGCNG GTO GULYKEKPIUEVO
povtédo agopovtag v petafinty  XS=lloinoceig/Zbvoro Evepynrikod ®ote va
elaylotomonfel o mbovn enidpacn omd tov KAGdo (industry effect). ‘Etol, 10 yevikevuévo
aLTO VIOJELY LA EXEL TEGTEPLS aveEAPTNTES LETAPANTES Kol ametkovileTol w¢ eENG:

7= 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 +1,05X4

3T0oV¢ MOPOKAT® TIVOKES TOPOLGLAlOVTOL Ol KPITIKEG TIMEG TOL VLWOOELYLOTOC TOL

Altman , 1600 Y10 T0 €E€101KEVIEVO OGO KOl Y10 TO YEVIKEVUEVO HOVTELOD

1) Kpirikég tipéc eE101KEVUEVOD HOVTELOV:

Emidoon (Score) | IBoviryte Amotuyie: Epiowpezs npgs mrodysvon< (mean Z-score)
(likelihood of failure)
=11 Yynpia (high) ITrayyzvon (bankruptey) -4,06
1,2<...=25 IIBorvy) (possible) My mredyzvon (non 7.70
bankruptey)
16<... Xoungan (low)
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2) Kpitikég TiHég YeVIKELUEVOD HOVTEAOV:

Erifoon (score) MBovornro AroTuypiog Epimixas ripes wrayevons (mean Z-score)
{likelihood of failure)
< 1,80 ITahad vy (very high) Mriyeron (bankmptey) 1.62
1.81<..=2,67 | Yymhi (high) Mn wrdyevon (non 445
bankruptcy)
268<..=299 ITiBav1] (possible)
3.00= ... Koy (low)

To vmoédetypo tov Altman amotélece v oaeemmpic ywo v xpnoomoinon g
[Molvpetafinmg Awaxpitikig Avédivong (MDA) omv peAétn mpoPAeync g ETOPIKNG
amotvyiag. H otatiotikn pebodoroyia mov epdpuoce d€xtnKe motkida emikpitikd oyoAlo. o
napadetypa, O Moyer (1977) apeiopfnrodoe v mpoPAENTIKN KOVOTNTA TOL HOVIEAOL KOl O
Deakin (1976) otédOnke omv vobeomn TG TOAVUETOPANTNG KOVOVIKOTNTOAG 1| 0moio. cuVIROmG
nopafraldTov He OTOTEAEGHO LEPOANTTIKA TEGT CNUAVTIKOTNTAG Kot EKTIUNGELG Aabdv. [Tapoia
avtd dgv applofnOnke 10 BewpnTiKd TG TAAIGLO Yoo ALTO KOl OOTELEGE TV PACT TOAADV
avAAOY®V HEAETAOV KUPLOPYDOVTOS LEYPL Ta TEAN TG Oekaetiog Tov 1980. A&ilel va avapepBel 6Tt
0 10 VILOdEy L Z —Score YPNCIUOTOMONKE CUUTANPOUATIKO KOl GE EPEVVES LLE SLOUPOPETIKO TNG
TPOPAEYNC NG ETOPIKNG amoTvyiog TePEYOUEVO Om®G 1 Odyveon TV TOPATOUUEVOV

XpNUATOOIKOVOUIK®V Kataotdcemv.( Spathis,2002)

1.5.3.2 To Ynoderypa Zeta

To 1977 o1 Altman, Haldeman kot Narayanan moapovciocav pio ovofempnuévn Hopon|
TOoL apyKol vrodeiypotog Z-Score tov Altman pe v ovopaocio Zeta Analysis. Xkomdg Tovg
ntav vo onpovpynoovv éva véo Pedtiwpévo poviédo mpoPAeyng 1o omoio va  eivorn
AmOTEAECUATIKO og €va delypa Oyl LOVo amd Propunyovikés oaAdd Kot eumopikés entyepnoelg. Ot

Adyol IOV TOLG 00N YN GV GTO avabewPNUEVO HOVTELD NTaY KVPIwG Ot EENG:
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i.  H petafoin tov ¥pnUATOOIKOVOUIKOD TPOPIA TV TTOYEVUEVOV ETALPIOV 0POD
10 HEGO PEYEBOG TOL EveEPYNTIKOV TOVG £l aENDEL oNUOVTIKA,

ii.  H oavdykn ypnoyomoinong 660 10 duvaTOV TPOGPAT®V YPT|UATOOIKOVOUIKMDV
dedopévoy  yuoo v deayoyn  aflOMOTOV  GUUTEPACUATOV  Tov O
avVTOTOKpivovTal KOADTEPA OTIG TPEYOLGES GLVONKEC,

iii.  H avéykn ypriong kot avantuéng poviéAmv kat ektdc Tov KAGSov g frounyaviog
(1Y TO MOviKO eUTOP1O)

Iv. H avayxn yuo avompocappoy Tov 0£50UEVOV TMV OIKOVOUIKMOV KOTOGTAGE®DY
MOOTE VO IKOVOTOWOLY  TIG Mo 7TPOSQATES  OAAAYEG  oTo  TPOTLTO
ypnuotookovoukng mAnpoedpnons (US GAAP), pe oxomd v €méktacn Tov
YPOVIKOL 0pilovTa EPAPLOYNG TOL LOVTEAOD KOl GTO HEALOV,

V. Evoopdtoon tov mopatnpnoewv GA®V peEAeTTOV Yoo TV Peitioon Tov

adLVOTOV onpeimVv g oTaTIOTIKNG TEXVIKNG MDA.

To avaBewpnpévo vddetypa Paciotnke oe éva detypa 53 eTapudy Ol 0Toleg TTOYELGAV
mv mepiodo 1969-1975. Katomyv €ytve m emdoyn tov 58 pn ntoyxsvpéveov , (53+5 Adyw
AVETOPKAOV OedOUEVOV ) pe Bdom tov KAGdo kot to péyedog evepyntucov. To péco péyebog tov
evepynTikov Mtav oxeddov $100 exatoppvplo, VOEIKTIKO Kot TOL 0LEOVOUEVOD UEYEOOVS TMV
ntoyevcemv Eniong, to deiypo avtd ftav 164&o popacpévo oe Propmyavia Kot Aavepndplo.

Ymoloyiomkoav 27 petafAntég (deiktec) ol omoieg katnyopromomnkav ce 7 opdodes. Ot
opdoeg  ovTEG  MNTOV  AmOdOTIKOTNTOC,  WOYAELONG,  PELOTOTNTOC,  KEPAAOLOTOINGNG,
HeTAPANTOTNTOG TOV KEPODV KOl pio opdda [e molkiAovg deiktes. Metd amd pio EXovVOANTTIKY
dwdkacia yio ™ peiwon tov aptBpov Tev pHeTafANTaOV, KotéAnEav o va LovtéAo e TG 7 €ENG
petapAntéc:

X1 = Képon mpo tokmv kar popmv/ Xvvoro Evepyntikod

O deiktng avtdg eKkPpdlel TNV ATOSOTIKOTNTA TOV GLVOAOV TV TEPLOVGLUKDOV CTOLYEIWV
(return on assets) . O deiktng owtdg €iye ypnoponofel and ToALOVG HEAETNTEG 6TO TOPERODY,
omwg Beaver (1966) kot Altman (1968) yio v a&loAdynon g (PNHUATOOIKOVOUIKNG EVPMCTIOG
TOV ETYEPNOE®V. Q6TOGO, TAPOVCIALEL TN MKPOTEPT CNUAVTIIKOTNTA GE GUYKPION UE TIG GAAES

petaPAnNTéS.
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X2 =X100epotnTa Tov Kepoov
H otafepoémto tov kepddv peTpdtol amd 1o TUmIKO GOAAULN TNG EKTIUNONG TG TACNG
¢ petafintig X1 yopo omd mévie £og 6éka £1n. O deikTng avTOC KATOTAGGETOL dVTEPOG GE

ONUOVTIKOTNTO.

X3: Képon ntpo 10Kkmv ko @opov / Xpnuotootkovopika ££06a
O deikng avtdg, ovolaoTikd, amotelel Tov delkTn KAALYNG TOKOV KOl £YEl VTOOTEL

AOYOPIOLIKO HETOCYNUATIOUO TPOKELUEVOD VO, BEATIMOEL 1) KOVOVIKOTNTO KOl 1] OLLOLOYEVELD TOV.

X4 : MMopaxpatn0évra kEPON / LOVoro evepynTIKOD
Yopemva pe tovg Altman , Haldeman, Narayanan n mopomdve PeETOPANT amoTEAECE
avapelofinta Tov mo onuavtikd ogiktn 1060 6 HovOUETAPANTO OGO Kol GE TOAVUETAPANTO

eminedo Kabhs cuvelsépepe Katd 25% o1 GLVOAKY] IKAVOTNTO SLLPOPOTOINCTG.

X5 = Kvkho@opovv Evepyntikdé/ BpayvnpoOeopeg Yroypedoeig
Ye ovtiBeon pe mpomyoldueveg peAéteg o Oeikng yevikng pevotdtnrog Oempndnke

OYETIKA LEYOADTEPNG CNUAVTIKOTNTOG GLYKPLTIKA LLE TOVS VITOAOITOVG SEIKTES PELGTOHTNTAG.

X6: Tpéyovoa aia [dimv Keparaiov / Zvvoka Kepaiaia
[Ipdkertar ovsraotikd Yo Evay deiktn kepaiatomoinong. O apOuntg meptiapufavetl Tov
HEGO Opo NG TpEYOVSaS aiag TV Wimv Kepaiaimy Yo ypovikn Tepiodo 5 eTdv TPOKELEVOL VoL

eEopaAvvBoHv mBavEg EVTOVES SIOKVILAVGELS TMV AYOPDV.

X7 : Merafoin Evepynrikod (Méye0og)
Kot avt n petapint), onoc kor ot dAAes, €xel mpoooppootel Adym Ttov Oebvov
TPOTOHTT®V YPNUATOOKOVOULKNG TANPoeopM o (FRS) kot Tov yevikd mopadekt®V AOYIOTIK®OV

apy®v (GAAP), dote va oparomoindel n Kavovikdtnta TG AOY® aKpAiV TopATPNCEDV.

Av Z >0 (Betk0), 1 eToupeios KOTATAGGETOL GTIC VYIEIS

22



Av Z< 0 (apvntikd), 1 €To1peio KATOTAGGETAL OTIS TPOPANUATIKEG

Yuykprtikd pe to Z-Score, 10 vrddelypa Zeta vmodeikviel Pedtiopévn akpifela ot
TPOYV®OOT TNG OKOVOUIKNG amotuyios, Paciletor o€ dedOUEVO O GYETIKA LE TI TPEYOLGES
ovvOnkeg kol oe éva PeYaAVTEPO aplBud emyelpnoewv. AKOun, to véo HOVTEAO €xel axpifela
96% (évavtt 94% mov €yel 10 Z- Score) yuo mpoPAEyeELg £va £T0¢ TPV TN TTdyevon kot 70%
(évavtt 36% mov €xel 1o Z- Score) yio TpoPAEyelg 000 e TEVTE €T TPV TI TTOYELON Kol ivot
avoaueopimta copfotd yio pikpov kol pecaiov peyéBovg emyelpnoelg kot Oyt Hovo yio

LLEYAAEC.

1.5.4 Ynodeiypota mOavotnTog

Av16 oL Saywpilel Ta vodetypota TOovOTNTAG Ao TG dAAeC pneBddovg elvar 0Tt og
avtd dev vmoloyileton £vag deiktng N o fadroroyia (oxop) ,aAAd pio TOOVOTNTA TTAOYEVLONC.

[Mopakdto divovior To GNUAVTIKOTEPO VTOJETYLLATO OVTAG THG KaTryopiog

1.5.4.1 T'pappké Yroderypo IMBavétyrog (Linear Probability Model, LPM)

To ypoppikd vroderypo mOavOTTOS YPNOLOTOMONKE EVOALAKTIKA OTNV avdAvon
dwympopov (discriminant analysis). Amotehel €0k mepintmon molvopdunong eloyictmv
TETPOYDOVOV. XTO YPOUUIKO VIddetypa mhovotntog n eEoptnuévn LeTaPfAnT y umopet va mapet
dvo tég, v T 1 av to yeyovog ocopPet ko v T 0 av oe cvuPel. v pEAETN NG
TPOYVMOONG TNG OWKOVOUKNG amotuyiog 1 y maipvel v tiun 0 av 1 etoupeia amotvyel ko 1 av
ovveyioetl va emiPiovet. To vmodetypa avto, vToBETEL OTL N TOAVOTNTA VO AVIKEL oL EMLyEipnon
O€ 10 GUYKEKPLUEVT] OLLAdA EIVOL YPOUUIKT] GUVAPTNOT TV YOPAKTNPICTIKGOV THG. Mabnuatikd,
N oxéon avtn anskovileton og e&Ng:

Pi=00+ alXil + 02Xi2 + ... + anXin + €1
OTov ,

00...an = givol o1 EKTIUNCELS TNG TOALVOPOUNOTG TOV EAUYIGTOV TETPAYDOV®V
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Xil...Xin = Ot Aveédptnteg petafAntéc (apBuodeikteg) tng emyeipnong i,
el = toyaia petafanm E(el) =0

Ot Meyer kot Pifer oto dpBpo tovg «Prediction of Bank Failures» to 1970, ftav ot
TPMTOL TTOL YPNOILOTONGAV OVTO TO VTOJEIYUA (DGTE VO TPOPAEYOLV TNV TTOYELCON TOV
tpamel®v. XN UEAETN TOVG, MG OVEEAPTNTEG UETAPANTEG YPNOUOTOINGOV TOVG 0plOpodeikTeg
7OV €10V VTOAOYIGEL AO TOL GTOLYEID TNG XPNONGS EVA £TOC TPV GO TNV TTOYELC).

To ypappkd vodderypo mbavotrog omv EALGSa ypnoyoroOnke amd toug and Toug
Gloubos ka1 Grammatikos 1o 1984 ,ot onoiot pécm g peréng tovg «Predicting Bankruptey of
Industrial Firms in Greece», ékavav pio mpoomdbeio vo eAEYEOLV Kol vo. a&loAOYNoovLY TNV
TPOPAETTIKY IKAVOTNTA TOV HOVTEA®V TGTOTIKOD KIVOUVOL LE TN YPNOT EAMNVIKOV dESOUEVMV.
Xpnowonoinoav detypo omd 29 ypeokomnuéveg Kot 29 vyieic Blopnyovikés emyelpnoels Tov
dpaoctnprortombnkayv oty eAAVikn owovopio amd 1o 1977 éwg to 1981. IoapdAinia pe to
ypoppkd vrdderypo mbavotmrog otn HEAETN TOVG avTR ypnolponoincov kot tmv MDA
naipvovtog vmoyrn 1o 100 delypa etaupidv . ‘Emerta, cOykpwvav v aflomiotio tov 600
VTOJEYUATOV KOl KATEANEOY GTO GUUTEPAGHO OTL TO YPOUUIKO VTOJEYHO TOOVOTNTOS £)EL
LEYOAVTEPT TPOYVMOOTIKY IKOVOTNTO o€ oYéon pe v MDA dtav epappdletar oe dedopéva amd
éva €m¢ Tpla £ITN TPV TN TTOYEVOT) .

To ypappd vrddetypa mBavOTNTOG TAPOVGINGE TOALEG GTATIOTIKES AOVVALIEG OTTMG Yo
TapAdELypo ot 6pot cQEALaTOg 1| KatdAowta €1 (error terms) dgv akoAovBohv TNV KOVOVIKY|
KOTOVOUT KOl TpOVGIALovV ETEPOCKEIACTIKOTNTA, YEYOVOS OV €ENYEl Kol TNV TEPLOPIGUEVT
xpoM avTod Tov VITOdelypatog Yo T TPOPAeYn TG Ttdyevons (Dimitras et al, 1996) . Eriong,
ot TYég g eEaptnuévng petaPing Pi mpénet va mepieyovion oto dwotnua [0, 1], wotéc0, 1
mhavoTNTO TTOYXELONG Elval duvaTdV va BpickeTon EKTOG TOV TAPATAVE® SUGTUATOS, OTOTE KoL
mpokvmtovy mpoPAnuate epunveiag. A&iler va avaeepfel OTL Ol OTOTIOTIKEG OOLVOUIES
umopovcav vo mapokapedodv pe 1o vo vrobéoetl kdvelg Ot ot petafintég axoiovBodv v
TOADUETOAPANTI] KOVOVIKY] KOTOVOUN. XVVETMG Yl VO OVIYETMMIGTOVV TO TPOPANLOTO TOL
YPOUUIKOV Vodelypotog Thovotntag kot Kupimg to mpoPAnua tov dactriuartog [0, 1] yivetoan
xpnon tov vrd ocvvOnkn vrodsrypatwv mbovomrag (Logit & Probit) mov meprypdpovton

TOPUKAT.
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1.5.4.2 Yréocrypo Logit (Aoyretiki) IHarvopounon)

To vrdderypa logit avikel otn Katyopio TV VTOSEIYUATOV TOOTIKNG EMAOYNS, OTMG
Kot TO ypoppikd vrdderypo mbavotrag kot Paciletol oTn copevTIK AOYIGTIKT] GLVAPTNON
mBoavotnroc. Toueovo pe 1o vrodetypa Logit n mbovotnta TTdyevong Mo EmXEipNoNg

opiletar amd TN TOPAKAT® LOONLOTIKY) GYEON:

i
1+ e—(B+B1X1)

P]=F(Z1) =

21V ovcia, 6T0 GLYKEKPYEVO VIOdetypa 1 e€optnuévn petafint eivol ekepacpévn
oav AoydpBpoc e mbavotrag 6tt Bo cvuPei n wtdxevon N Oxl. Oco n T ™G TANcLalet
TPOG TN Hovada vrapyel mhovotnTa emPiwong yo v enyeipnon evd 660 TAnclalel Tpog to
unoév vmdpyel kivovvog mtdyevong. H mbavomta P (Xi, &) otn cuvéyeia cvykpiveton pe pa
mOavOTNTO-0pl0 BGTE VO KATATAEEL TIC EMYEPNOES OTIG OUADES TOV VYEUDV 1| TTOYEVUEVOV
enyeipnoewv. O mpdToc ToL Ypnowomoince ™ péBodo Logit doov agopd v TpoOPAeym ™G
etapkng amotuyiog rav o Ohlson 1o 1980, 0 omoiog dnuovpynce £va LITOdEYHA Kol KOTEANEE

o€ €va Score mov to ovopace O- Score.

1.5.4.3 To Kavoviké Yrédcrypo IOavotntog (Probit)

To vrodetypato Probit eivoanr mapopola pe ta vrodstypata Logit pe ) dwpopd Ot o€
OUTO YPNOIUOTOLEITOL 1 KOVOVIKT 0fpOloTIKN KOTAVOU Yoo TNV €0pect TG mhavotnTog
TTOYELONG Kot Ol M AoyaplBpukn. Zopeova pe to vrdderypo Probit n mbBavotnta mtdyevong

pag emyeipnong opiletot omd ™ TopaKATE HLoONnUaTK) oyéon:

1
Pi=F,=—=¢ 2
. V2T
Ta povtéha Logit ko Probit ypnoyomotovvior mepiocdtepo Evavtt tov ['pappicon
Ynodeiyparog [TiBavomrag (LPM) givar 61011 avtd ta vrodetypata neplopilovv v mboavotnto
nTOYevVoNG oto ddotnua [0, 1]. Qotdco, To vIoOdeypa Probit amoitel meplocdTEPOLS KOl O

TOAOTAOKOVS VITOAOYIGLOVG Kot avTd TO KaoTd ArydTtEpO £0YpNOTO.
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1.5.4.4 To vroderypo Tov Ohlson ¢¢O-Score’’ (1980)

O Ohlson vanpée o TpmTOg OV Ypnoiponmoince v Logit avdivon o perétn mpdyvoong
TTOYELONG TOV enyelpnoewv to 1980, avamtiocovtag v VTOJEYUN TO OO0 KATOANYEL GE
éva. Score kot tov omoiov &dwoe TNV ovopaocia “O- Score”. O Adyog mov o Ohlson
ypnoponoince v Aoylotikn taivopodunon (logit) ftav ot apgiPoriec mov glye avapopikd pe
10 HoVTéAO TOL Altman , KUpimE Yol TIG GTATIGTIKEG TOL OTALTNOELS.

O Ohlson mpe wg deiypa 105 Bropunyovikég 101 YUEVEG GTO YPNUOTIGTIPLO ETLXEPNOELS
01 omoieg TTyevoaY TO YPoVIKO dtdotnpa 1970 — 1976, aArd kot 2.058 un TTtoyeLUEVES ETaLpieg
™V avtictoyn mepiodo. Lkomdg TOL NTAV 1 KOTACKELT TPLOV LOVTIEA®V TOV Vo UTOopovGOV v
npoPAéyouv TV mTdyevon amnd €va Emg Kot Tpia xpovia mpw TV mpaypotonoinon . To
TPMTO HOVTELD TO YPNCILOTOINCE Y10 Vo TPOPAEYEL T TTO)EVOT Héca o€ 1 ypdvo, To deDTEPO
péoa og 2 ypovia Kol To TPito yuo vo TpoPAdyet tn mrdyevon péoa o 1 N 2 ypoévia. Emiong,
TPOGIOPIGE TOV TEGGEPLS GTATIGTIKG CNUOVTIKOVS TOPEYOVTIES TOV EMNPEALOVLY TNV TOAVOTNTA
xpeokomiog, ot omoiot eivon to péyeBog TG etarpelag, ot OelkTEG YPMUOTOOIKOVOLIKNG
dpOHpmwong, ot deikteg amddoong Kot ot dgiktec Tpéyovsoas pevatotnroc. O Ohlson katéAnée og
po opado omd evven SEIKTEG :

1) Log (X0ovolo Evepyntikot / Akabdpioto EOvikd Tpoiov

2) Xvvolikég Ynoypemoelg / Lhvoro Evepyntikod

3) Kepdiato kivnong/ Zovoro Evepyntikov

4) Bpayvrpdbeopeg Ymoypemoelc /Kokhopopoiv Evepynriko

5) O 5 dgiktng wovtar pe 1 , €dv 10 obHvoro TV YToxpedoewv vrepPaivel To
YHvoro Evepyntucod, aAlumg etvar unoév

6) Koabapd képdn / Zbvoro Evepyntikov

7) Avvatdmra avtoypnUaToddTNonG / LUVOAKEG Y TOXPEDGELC

8) O 8 dgiktng wovton pe 1 eav ta Kabapd Képdn Nrov apvntikd yio to dvo
tehevtaio xpovia, aAM®g elvar undév

9) O deiktng 9 aopd tovV LVITOAOYIGUO NG aAlaync Tov Kabapdv Kepdmv, dnmg
dtvetan mapoakdro KKt —KKt-1 / KKt + KKt-1, 6mov KK= Kabapd Képon, t=

Tp€xv mepiodog, t-1= mponyovuevn nepiodog
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To povtélo tov Ohlson vmoAoyiler v mOAvVOTHTO TTOYELONG WIOG EMLXEIPNONG OF
avtifeon pe To povtédo tov Altman mov vroAoyilel éva oKop HE BACT TO O0TOI0 KOTATAGGOVTOL
Ol EMYEPNOCELG O TTOYEVIEVEG I Un. QoTOc0, 0 Ohlson oyvpiotnke Twg n peAétn tov giye t0
ONUOVTIKO TAEOVEKTNUO OTL ol  ekBéoelc avépepav o€ O Ypovikd onueio ot
YPNHOTOOIKOVOUIKEG KATOGTAGELS NTOV TPOGITEG GTO KOWO Kol Gpo KATO0C UTopovse va
eréyEel av o etoupion eloNABe ot MTOYELON TPW 1| UETA TNV MUEPOUNVIN EUPAVIONG TOV
owovouk®v peyebov mge. Tovice, emiong, OTL GTIC TPONYOVUEVES HEAETEC OEV VLINPYE CAPNG
kaBoplopdg avtoh ToL Ypovodiaypdupatog (timing). Apyodtepo, to poviédo tov Ohlson
EKTIUNONKE €K VEOL YPNOLOTOLOVTOG dedoUEVa amd TIG elonyUéveg tatpieg ot Kiva evd dev

Ntav Atyeg ot peréteg mov acyoAnnkav e ™ cOykpiomn tov vrodetypatog Z-Score kot O-Score.

1.5.4.5 To Yroderypo Zmijewski (1984)

To 1984 o Zmijewski avéntuée éva poviélo Probit eveopatmdvovtog deiktec mov petpave
Hovo o) TV Kepdopopia, B) TNV aQEPEYYLOTNTA KoL Y) TN PEVCTOTNTO LG EMLYEIPNONG KL LE
Baon oavtd ta otoyela vo givor dvvatd va mpoPreeBel pe mbav wroygvon. O
Zmijewski ,Lotdv, oe avtifeon pe TOVG AAAOVLE €PELVNTEG, Ol OTOioL AGYOANONKaV pe TNV
TPOPAEYN TNG YPNUATOOTKOVOULKNG ATOTLYING, KOt 01 0moiol ETEAEYV 160 apBud emtuynuévav
KOl OOTUYNUEVOV eTAPEldV , avéntuée éva poviédo Probit Pacilopevog oe €1 dapopetikd
ocbvora Ogdopévav , Omov 0 AOYog mrwyevuéveg / emroynuéveg  etopeieg , omd 1:1
dwpoporomOnke og 1:20.
O Zmijewski otnv apywn tov perét to 1983 mpe wg detypa 3880 un nrtoyevpuéves Kot
96 mroyevpéveg etoupeieg aveEoptnrov KAGOov. Apyotepa 1o 1984, acyonOnke pe tov
Bropnyavikd topéa kot mpe yuo detypa 40 mroyevpéveg ko 800 vyteic emyeproels . To povtédo
mov avéntuée o Zmijewski mepthapfavel Tpelg ogikteg mov ecmKAgiovy KaOe pia amd TS TPELS
napandve katnyopies. Ot deikteg avtol etvan o1 akdiovhot:
o Acgiktng Amoédoong Evepynrmikov (ROA) = KobBopd Képon / Zbdvoro
Evepynrtikon
o Acgiktng Xpnparoowovopkng Moyrevong (FNL) =Xvvoikd Xpéog / Xdvoro

Evepynrtikon
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e Aciktng peveromnrog (LIQ) =KvkAiopopobv Evepyntikd/ BpoyvmpdOeopeg

Ymnoypewoelg

Xpnoyonoldvog v mapokdto eéicoon:

P(B=1) = P(B* > 0) (la)
B* = ay + a;ROA + a.FINL + a;LIQ + u (1b)
PB*>0) = P(—u<ay+ a;ROA + aoFINL + a;LIQ) (l¢)

Onov u: 10 GEAALO LG KOVOVIKNG KOTOVOUNG
O Zmijewki kotéAnge oV TAPOKAT® GLVAPTNGT, GTO YEVIKELUEVO TOL HOVTEAD TPOPAEYNS

ETOUPIKNG ATOTLYIOG

B*= - 4,336 — 4,513(ROA) + 5,679(FNL) — 0,004(LIQ)

Kot otnv
B*=-4.803 — 3.6(ROA) + 5.4(FNL) — 0.1(LIQ)

0TO HOVTEAO TTOL avoTUYONKE Yo Tov Propnyavikd KAGdo.
To B* avtod 100 poviélov Bewpeitanr vrokatdotato tng mBAVOTNTAG TTOYEVONG, GLVETMG
VYN T tov B* vodeikviet kot vymAdtepn mhovotnto TTdyevonc.

Qo16060, 1 EPAPLOYN TOL pHovTéELoL Tov Zmijewski , enedn| facileton oe Probit avéivon,
QOIVETOL TTEPICGOTEPO TOADTAOKN GE GYEOM WE TNV €QopUoYN Hoviédmv mov Pacilovionl otn
dwkpivovsa avdivon, OTmg Yo Tapdostypa to poviého tov Altman , kaBdg amoirtovvral dvo
gmmAéov Prpata . Apykd, n otabepd (constant) aAld Kor KOs mapdpueTpog Tov poviéhov Oa
mpénel vo mollomlociactovv pe 1o 1,8138 ko €merro va moAlomAaciouctodvV HE  TOV
YPNHATOOIKOVOLUKO SEIKTN. XTOV TAPUKAT® TivaKo QAivETOL 1| EPAPLOYT TWV OVO EVOAAUKTIKOV

TOV LOVTEAOL:
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UNWEIGHTED Adjusted WEIGHTED Adjusted
ORIGINAL Parameter | ORIGINAL Parameter

Net Income / Total -4.513 x1.8138 -8.1857 -3.599 x1.8138 -6.5279
Assets
Total Debt / Total 5.679 x1.8138 10.3006 5.406 x1.8138 9.8054
Assets
Current Assets / .004 x1.8138 0073 -0.100 x1.8138 -0.1814
Current Liabilities
Constant -4.336 x1.8138 -7.8646 -4.803 x1.8138 -8.7117

IMivakag 1.1:  To povtého mrdygvong Tov Zmijewski

‘Emetta, 10 otafpicpévo amotéAespo LETATPEMETOL GE THOVOTNTA TTMOYEVONG YPTOLLOTOIDVTOGC

TNV TOPOKAT® GLVAPTNON:

P (mBavotnta troyevong) = 1/ (1 +e- (-Ilpocappoopévo Amotéheopa))

[P

omov “e” givor n faon twv puok®v AoyapiBuwy kot stvon ton pe 2,71828

Av 1o amotéhecpa givor: >= 0,5 tote 1 etaupeio Tavopeital ¢ TTOYELUEVN

< 0,5 101 M eTapeio TaSvopEiTal MG U TTOYEVUEV.

Qo1000, To guprpata pog perétng tov John Stephen Grice and Michael T. Dugan 1o

2001 mpoteivouv 6TL T0 povtéro Tov Zmijewski, kaBd¢ kot tov Ohlson dev glvan evaicOnta oe

KATOGTAGELS YPNUATOOIKOVOULKNG OVGYEPELNG TTEPO OO OVTEG TOV YPNOLOTOIOVVTOL YOl TV

avdntuén tov poviélov. Ta to Adyo ovtd, tar dV0 avTd HOVTEAN Qaivetal Yevikd va givot

TEPIOCOTEPO YPNOULOL YO TNV TPOPAEYN TNG YPNUATOOIKOVOIKNG amoTuyiog Kot Oyt amAd TG

TTOYEVLONG, OGS TO LLOdEYI Z-Score Tov Altman.

Xmv ovvéxeln mopafETovpe €va GUYKEVIPOTIKO TIVOKO HE EVOESIKTIKES WEAETEC

OVOPOPIKA LLE TIC KAUGGIKES TEXVIKES TIG omoieg meptypayoape vopitepa. Ta ototyeia Tov mivoka

npoépyovtat and Tov avtictoryo mivako otnv perétn twv Ooghe, Balcaen «35 years of studies on

business failure: an overview of the classic statistical methodologies and their related problems»

(2006)
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ME®OAOX

MONTEAA TIPOI'NQXHY ITOXEYZHX

Movopetafinty Avaiven

Beaver (1967)

Movtéha Asiktov Kivovvov

Tamari (1966) Moses & Liao (1987)

Movtéha [HorvpeTafinng
Awkprtiy Avéivon
(Multivariate Discriminant
Analysis)

Altman (1968)

Deakin (1972)

Edmister (1972)

Blum (1974)

Altman et al. (1977)

Deakin (1977)

Taffler & Tisshaw (1977)

van Frederikslust (1978)
Bilderbeek (1979)

Dambolena & Khoury (1980)
Taffler (1982), model from 1974
Ooghe & Verbaere (1985)
Taffler (1983)

Micha (1984)

Betts & Belhoul (1987)
Gombola & Grammatikos (1988)
Declere et al. (1991)

Laitinen (1992)

Lussier & Corman (1994)
Altman et al. (1995)

Movrtéha [MBavotTyTOg Yo
Yovinikn

Ohlson (1980)

Swanson & Tybout (1988)
Zavgren (1983)

Zmijewski (1984)

Gentry et al. (1985a)

Zavgren (1985)

Keasey & Watson (1987)

Peel & Peel (1987)

Aziz et al. (1988)

Gloubos & Grammatikos (1988)
Keasey & MacGuinness (1990)
Plat & Plat (1990)

Ooghe et al. (1993)

Sheppard (1994)

Lussier (1995)

Mossman et al. (1998)

Charitou and Trigeorgis (2000)
Becchetti & Sierra (2002)
Charitou et al. (2004)
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KE®AAAIO 2: TAMEIAKEX POEX

2.1 H KoTaoTo0n TOV TOPELUK®OV POMV

2.1.1 Ewsayoy

'Hon amd v dexoetio Tov 1960 elye dnuovpyndel m avdykn kataptiong Hog
KOTAGTOONG TNYADV Kol Yproemv Keparainv, T Aeyouevn Katdotaon Kepaiaiov. To 1971 o
Apepikavikog Opyaviouodg Aoyiotikdv Apyov (Accounting Principle Board) (fmoe v
Katdption evog mivaxa kepaiaiov ovopatt « Katdotaon MetafoAidv Owovopkng 8éongy, Ba
UTOPOVGOLE VO TOVUE OTL 1] KOTAGTOOT OLTH €lval 0 TPOAYYEAOG TNG KATACTOONG TOUELKDV
pPOMV.

To 1987 n Koatdotaon topelokov podv KATEGTN VROYPE®TIKY ot Hvopéveg
IToArteieg pe to FAS 95 evd to 1992 1o Zvpfovio Aebvav Aoyiotikav Ipotinwv e£€dwaoe o
AebBvég Aoyrotkd TIpotvmo 7 (AAIL 7) «Koatdotaon Tapeokdv Pomvy, 1o omolo té0nke ce
woyv 10 1994 Ko emPdrel oTIC EMYEPNOELS VAL EKOIOOVV TNV KOTACTACY] TOUELNKAOV POMV.
Qo1600, 1 Katdotaon Tapsiokov Podv, dev mepthapfavoviav otig Owovopkég Kataotdosig
tov EAMvikov Aoyiotikov Tlpotdnov, 6nwg avtd ioyvoav. Aniadn, péyxpt v mAnpn
epapuoyn tov Abvov Aoyotikov Tlpotvnov oty EAAGSa (2015), pdvo 6ceg avdvopeg
etoupeieg elyav petoyéc N Ghdeg kKivntég aieg €10MYUEVEG GE OPYAVAOUEVT] XPNUOTICTIPLOKN
ayopd NTav vToype®UEVES va cuvtaccovy Katdotaon Tapeiokodv Podv .

Yvvontikd, okondg Tov AAIL 7 givon 0 kaBopioprog g mapovsioong TANpoeopLdV Tepi
petaformv ota Tapstakd owbéoua pag etanpeiog pe ) popen pog Katdotaong Tapetaxomv
Poov, n omoio katnyopromolel TIG TOUEWKESG POEC KATO TN OBPKED OGS TEPLOOOVL GE
Aertovpykég,  emevOLTIKEG Kol ypnuatodotikés.  Ilpdkertor  ovolaotikd  yioo pua
Xpnuoatoowkovopkn Katdotaon n omoia dev vmokafiotd T1g Aoméc XpnUoTOOIKOVOKEG
Katootdoelg (Ioohoyiopdg, Amotedéopata Xpnong K.AT), OAMGE COUTANPOVEL 1N

YPNUATOOIKOVOLIKT TANPOPOPNGN TOL AAUPAVOLLE OTd OVTEC.
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2.1.2 H 6movd010tTNTO TS KUTAGTOUONS TUUELIKAOV PODV

H Kotdotaon Topeiokdv Podv vmodeikviel v Kivnon towv LeTpntav (e1ompdéels —
TANPOUES), TOV TapNyONnoay Kot ¥proipomomndnkay Kotd ) ddpKela piag ypovIKNng TEPLOS0L
ATOVTOVTOS GTO EpMTNUO ad oD TponAbav Ta ypruate oG etopeiog (TOUEIOKEG EIGPOES)
kot Tov Eodevnkav (tapetaxésg ekpoéc). H Katdotaon Tapsiokdv podv dapépel and tov
IooAoyiopod kot ta Amotedéopato Xpnong, Eneldn TEPIAAUPAVEL LOVO EIGPOEG KOt EKPOEG AT
T TOUELOKG OLOOEGILO Kot 160d0VOUO Kot Ol TO OGO TOV UEAAOVTIKOG EIGEPYOUEVOV KoL
eEEPYOUEVOV LETPNTOV TTOV EYOVV KATAYPAPEL G EML TOTMOOCEL (Y TOANGELS EML TIOTMOOEL).

Qg epyareio avdivong, n Katdaotaon Tapeiokdv Podv :

= YyuPdret otov mPoodoplopd TG Ppayvmpoddecung  Pioopdtrag g
eMyelpnong Kot 3img TV IKOVOTNTA TNG VO OVTOTOKPIVETAL GTIG VITOYPEDTELG
me

= Tlapéxer mpdobeteg mAnpogopieg v v a&lOAOYNoN TOV OAAAYOV oTO
TEPLOVCLUKA GTOLXELDL, OTIG VITOYPEDGELS KO GTA 10100 KEQAALL

*  AleUKOADVEL TN GUYKPLON TOV EMOOGEDV AELITOVPYING SLUPOPOV ETLYEIPTCEMV LE

™V €EAAEWYT TOV GUVETELDV TOV SOPOPOV AOYICTIKOV LEBOSWV.

H é\ewyn pevototrog ompuovpyel Kivduvovg, ot omoiot ekteivovionl omd TNV OmAn
dvoiertovpyion péxpt ko v ypeokomio. Méow TG mOpaAKOAOVONONG TOV TIUAV TOV
TOPAUETP®V TTOL Yopaktnpilovv v emyeipnon, o avaivtig Bo pmopel va domoTtOVEL TO
CUUTTAOUATO, YPEOKOTIOS TPO TNG OLOUOPP®SNS U avTioTpéyiung Katdotaong (M. I'kieldkog,
2008). 'Hom amod 1 dekaetia tov 1980 n €pevva tov Largay won Stickney (1980) £de1&e 6t o1
OPVNTIKEG TOUEINKES PoEC MNTav onuaviikd dsiypo ypeoxomiog. To 01 amoteléopota
wpoékvyav and v épevva tv Charitou ko Venieris (1990) pe tig apvntikég AELTOVPYIKES
TOUEWOKES POEG VO TOPEYOVY GTOVG EMEVOVLTEC TO TPOTO ONUATH TOV TPoPAnudtomv

PELGTOTNTOC.

Eniong a&iler va avapepbet otu:
* 1 keporoayopd divel Epepaocn oty Katdotaon Topeiokdv Podv mepiocodtepo

amd TIG TOANGELS 1| Ta amoTEAEGHLATO (KEPOT),
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* 1o dwbéoipa (pnetpntd) eivon OepeAdon doov apopd ™ peldoviikn peyébovon,
EMEVOLOTN KOl AOO00T) TNG EMEVOVONG G€ pia eTapeia,
" Ol emTUYNUEVEG eTalpeiec TAVTOTE TOPAYoLV OETIKEG TOUEINKES POEC A TN

Aertovpyia TOLG.

Youmepacpatikd Oo  pmopovoe va Agybel OTL M KOTAOCTOOY TOUEWNKADV PODV
TapoLGalel TIG 16MPAEELS (10P0EG) Kot TANPOUES (EKPOEG), MG Kot TNV Kabapd petafoln ota
PEVOTA O00EGILOL TOV OTOPPEOLY A0 TIG EPYOCIEC TNG EMYEPNOEWS, KOOGS Kol amd TIg
EMEVOVTIKEG KOl YPNUOTOOIKOVOUIKEG OPACTNPIOTNTEG TNG KATA TN OLIPKELNL UG YPOVIKNG
ePLOOOL 1 omoia mEPKAEiEL TO aPyIKO KOl TO TEMKO TOcO pevotdv ovtne. EmumAéov e&nyel
TG petaforég  oOTO  EMUEPOVS  OTOLEIN TOV LGOAOYIGHOV KOl OTIS VTOYPEDMCELS UI0G
EMYEPNOEDS KOL ®G €K TOLTOL Ponbd Tovg emevdvLTEG, MOTOTEG ®G Ko KOBe GAAO
evolapepopevo va a&toroynoet (Nidpyog B, 2005):

o  Tnv avdTTa TG EMYEPNCEDS VO dINUIOVPYEL BETIKT pon KEPAAUI®Y 6TO HEAAOV
e Tnv wavétmra va avtamokpivetal otnv €EOPANGCT VLTOYPEDCEMY KOl TANPOUN
HLEPIGUATOV

o Tnv avdykn g emyelpnoems Yo xpNUEToddTNOoT TG OO EEMTEPIKES TNYEC

o Tig autieg voloTapéEveOY dSEOpdY HeETAED TV KaBUPOY KEPIDOVY, OT®SG eppaviloviot
OTNV KATAGTOOT] ATOTEAECUATOV Kot TNG KOOUPG TOUELOKNG POTG OO TIG EPYACIES TNG
EMLYELPTOEMG

o Tig TopelOKES KO PN TOUELOKES CUVOAANYES LLOG EMLYEPTOEMG OO TIG EMEVOVTIKES KOl
YPNHUATOOIKOVOLUKES TNG OPACTNPLOTNTES

e Tovug Adyovg PETAPOANG TOV PETPNTAOV KOl TOV EEOUOIOUEVOV PE PETPNTO GTOLXEIDV

petadld e apyng Kot Tov TEAOLG TG TEPLOOOL (GLVNOWS YPCEMG).
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2.1.3 Opwopoi

10 mPOTLITO KOOMG KOl OTIS ONUOGLIEVUEVES OIKOVOLIKEG KATOOGTAGELS TOL £YOVV VO

KAVOLV LLE TIG TOUELNKEG POES GLUVOVTALE TOVG TOPAKAT® OPLGUOVG :

Taperoka AveOéoipa : sivorl To petpntd oto Tapeio e emyeipnong kot ot katabéoelg

Oyemg Tov Pmopet va avaAneBoidv dueca.

Taperokd Ioodvvapa : sivor ot BpayvmpdBecpes, VYNANG PELOTOTNTOG EMEVOVGELS,
7oV €lval APECOH HETATPEYILEG GE CLYKEKPUEVO TOGA TAUELOK®V dafeGiLmy Kot 01 OToleg
VIOKEWTOL G€ aoNUovTO Kivouvo petafoing g a&lag tovc. Evtovtolg, ot cuppetoyés oto
KEPAANIO AAA®V eMLYEPNCEMY, OV Bempovvtal Tapelakd 1odvvapa. EEaipeon amotehovv ot
TPOVOLLOVYES UETOYXEG TOL ayopdotnkav Afyo mpwv 1 ANEN TOLG KOl PE GLYKEKPIUEVT
nuepounvia e&ayopds amd tov ekdotn. Ot Tpome(ikés vrepavornyelg copmepthapupdvovton
OTO GTOLYELD TOV TOUEIOK®DV SUOECTHOV Kol TOV TOUEWKOV 160dVVAR®mVY. Ot TOPEOKES POEg
dev ovumepapufavoovv kivinon petald otoyyeimv mov eivor péEPOg TV UETPNTOV Kot
1GOOVVOL®Y  HETPNTAOV KOODS avTEC €ivar HEPOC NG Olayeiplong UETPNTOV Topd TV

AELTOVPYIKOV, ETEVOVTIKMV KOl YPTLOTOSOTIKOV OPUGTNPLOTITMV.

Taperakég poés: voouvial 1060 01 EIGPOES OGO KOl Ol EKPOES TAUEINKAOV dofecipv
KO TOUEWK®V 1600vvapmv. Ot Tapelokés poég dgv TePAaUPAvoVY KIVAGELS HETAED GToLYEImV
TOV GLUVIGTOVV TAUELNKA O10OEGILA 1] TAUELOKA 1GOSVVAL, YIOTL OVTA TO GTOKELD ATOTEAOVY
UEPOG NG TOUELOKNG dtoyelplong Hag emyeipnong HOAAOV Tapd LEPOS TMOV ETXLYELPTUOTIKOV,
EMEVOLTIKOY KO YPNLOTOOIKOVOLUK®V Opactnplot)tov e H toapewokr owayeipion

nePLOUPAveL TNV ETEVOVOT] TOV TOLELONKOD TAEOVAGLOTOG GE TAUELKE 1IGOOVVOLLLAL.

AETOVPYIKEG OPUSTNPLOTNTES: Elval o1 KVUPLEG OPACSTNPLOTNTEG OV ONLOVPYOVV TaL

£€0000 G emyeipnong, kabmg kol 606G dgv TEPIAAUPAVOVTOL OTIC TOPUKAT® dVO KATNYOpPlES.
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EntevouTikég ApaotnprotTnTeS: £ival o1 dpacTnplodTTEG TG EMXEIPNONG Y10 ATOKTNO)
Kot 01dbeom poakpompobécuwv otoryeiov tov Evepyntikod kot dAA®V enevodce®mv TOv OV

CUUTEPTAOUPAVOVTOL T TOUELNKE IGOOVVOLLLAL.

Xpnuotoowkovopikés 1M XpnpotodoTikEg OpacTNPLOTNTES! glvan ot
dpaocTNPOTNTEG  TOV  KATOANYovV  og HETaPoAég oto péyeBog Kot ot GLYKPHTNON TOV

LETOYIKOV KEQPAAOIOV KO TOV JOVEIGLOV TNG EMLXEIPNOTC.

2.1.4 Kardption ¢ Katrdotaong Taperokov Poov

"Exet yiver capég 0TL | KOTAOTOOT TOUEWKOV PODV ATEWOVILEL TI TOUEOKES EIGPOEG
KOl €KPOEC OTN OLIPKELD G TEPLOS0VL, YwPIlovTag TeC G& AELTOVPYIKES, E€MEVOLTIKEG KoL
ypnuatodotikéc. ‘Etor pa emyyeipnon pmopel va gppaviCel pioe amAn cuvaiiayn n omoio va
katotunOel pe T€T010 TPOTO MOOTE Vo divel KaAOTEPN TANPOPOpia Yo TO £100¢ TG GLVAALAYNG.
Mo mapdderypa, n €€6pAnon evog daveiov mov mepthapPdvel TOKO Kot KEQAAOO, TO TOKOGC
KOTOTAGGEGAL OTIC AEITOVPYIKEG OPOCTNPLOTNTEG KOL TO KEQPAAOLO GTIG YPTLOTOSOTIKEG.

Ot Topelokés poég MoV TPOKLATOVY Omd AEITOVPYIKES dPAcTNPOTNTES elvan 1 Pooikn

TNy TOV TOUEWKOV po®V NG etatpeiag. Etvoar ta petpntd mov n etapeio mapdyel ecmTEPIKA.
[Ipdkettan oVGLAGTIKA Y10 POEG amd TO KVUPLO AVTIKEIEVO dMpovpyiog E600mV TG Emyeipnong
Kol MG TETOLEG Elvarl AOYIKO Vo SLoPEPOLY MG TTPOS TOV TPOGIOPIGUO, LETAED EMYEIPT|CEMV LE
OLOLPOPETIKG AVTIKEILEVA OPAGTNPLOTTOV.
Tétow mapadeiypota stvor kupimg:

® 10TPAEELS OO TEAATEG O TNV TOANGCT ayafdV 1 TNV TOPOY| VINPECUDV

e 1ompa&els amd apolPég , mpoundeleg , amolnUdoELg

® EI0TPAEEIC LEPICUATOV

® TANPOUES 6€ TPOUNOEVTES ayalBdV Kot VINPEGLDY

® TANPOUEC TPOG TPOCHOTLKO

® TANPOUES POP®V

® TANPOUES OOTOVDV

® TANPOUES TOK®V
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Ot topelokés poég mov aPopolV EMEVOLTIKES SPACTNPLOTNTES , OVIUTPOSMIELOLY TNV

€KTOOMN KOTA TNV 0moia YivovTal SUmAVES Yo ETEVOVGELS, ONAAdN TTNYES oL Bol dnpovpynGovy
HEALOVTIKA £5000 KOl GUVETMG TAUEINKEG POEC OALA Kol EIGTPAEELS (EMOTPOPES) Omd TETOLEG
enevovoelc. Me Mya Adylo, ol EMEVOVTIKEG OPUCTNPLOTNTEG OPOPOVV TNV ayopd 1/xor Tnv
TAOANGCT TOV HOKPOTPOOEGU®OV EMEVOVCEDV KOl OKIVATOV, EYKATUCTAGEWDV Kot EEOTAGLOV.
Tétown mapadeiypata etvon kKopimg:
o [IAnpopég (ekpoéc) N e10TPAEELS (E10POEC) Yo ayOpEG TTaryiwV
o [IAnpopég (ekpoéc) N elompdlelg (e10poég) OyopEC GLUUETOYDV YPEOYPLPmV &
A oV

Ot tapeloKés poé IOV APoPOVV YPNLUATOOOTIKES dPAGTNPLOTNTES, AVTITPOCOTEVOVV TIG

POEG TOL TPOEPYOVTOL KOl ameLOVVOVTOL OO KoL TPOG TOVS WOIOKTNTEC, TIG TPATECES KOt TO KOO
Kot Oyt ard 10 KOPLo AVTIKEILEVO OpaGTNPLOTNTOS TG OKOVOLIKTG LOVADIG.
Térowa mapadeiypata tvat:
¢ Eiompdéels (e10poég) N mAnpopég daveimv
¢ Eiompdéelg and exdoOoeLg petoymv
o [IAinpopég yio ayopég petoymdv g emyeipnong
o [I\npopég pepopdrmv

QGTOG0 TPV TOPOVGLAGTEL 1| TEYVIKI KATAPTIONG TNG KOTAGTOCNG TOUEWKOV PODV
pe Paon ta AAIl Ba mpémer va yiver coapéc mwg opilovior Kot ToEtvopovviolr ot
petaforég mov yivovtar ota KovovAla mov atomotel n Katdotaon Topeiakdv Podv. Ipota
and Oha to kKovovAa Tov Evepyntucold Otav avEdvovtar dnpovpyovv pio. EKPon eve Otav
LELDOVOVTOL OTILIOVPYOVV pia €16pon. Avtifeta 6to manTikd o1 avENoelg onuaivouy E1GPOEG Kot
Ol HEIDCELS TV KOVOLAIV onuaivouv ekpoés. Avtd efnyelton modd amAd pe Pdon tov
OVTIKOTOTTPICUO TNG GLVOALAYNG oTO Tapeio g emyyeipnong. 'Etol 6tav o emyyeipnon Oa
avénoet éva otoryeio Tov gvepyntikov ™G o mpémel va KataPdrel xpripota omd To tapeio yio
NV amomANPOUN Tov. Apa M €16poN €VOC otoryeiov evepyntikov Bo onuaivel v ekpom|
petpnT®v. Avtictolyo av 1 ENLXEPNON OATOQAGIGEL VO PELGTOTMOW|CGEL £vOl GTOWXELD TOL
evepyntikod Bo glopevoovy petpntd oto tapeio, OMAAON €kpon evOg GTolXElov EVEPYNTIKOV

Ba onuaiver ewopon petpntdv. O 1810¢ cLALOYIoCHOG e€nyel avtioTorya Kot TIG HETAPOAES oTa
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otoyeio Tov madnTikov. (Zaxéiing E, 2005)
[Mopoakdto Topovstaletal 1 OHAdOTOINeN TOV GTOLEIDV TOV EVEPYNTIKOD Kot TAOMTIKOVKOL

N avtiotoyyn petafoin oto tapeio pe v Hopen mivaka

[Teprypaoen MetaoAn MetaoAn

Kovdviiov Kovdviiov Topeiov
Evepyntiko AvEnon (+) Expon
Evepyntuco Mzeiwon (-) Ewopon
[TaBntuco AvEnon (+) Ewopon
[TaOnTuco Mzeiwon (-) Expon

2.1.5 M£000601 6VVTaENG TGS KATAGTUONS TUNUELLKAV PODV

To AAIT 7 emutpémnet ) ypNon onolaconTote HeBOd0V, gite TG dpeong eite ™G ERUESTG.
H teyvuen mpoetopaciog e Katdotaong Tapeiakov Poov pe Bdon tig dvo pebddovg drapépet
pévo ota Prjpata Tov akoAovBovvVToL Yo TOV VTOAOYICUO TV KaBAp®OV podV UETPNTAOV Amd
Aertovpyikég dpactnpuotntes. H teyvikh yio v mpogtolpacio Tov VIOAOUOv UEPOVS TNG
Katdaotaong Tapeiakdv Podv (emevoutikég Kot ¥pnUatodoTIKEG OpaoTnplotTeg) elval 1 id1a.

YUVENMG 01 POEC A0 AEITOVPYIKEG OPOUGTNPLOTNTEG LWITOPOVV VO TOPOVCIOGTOVV EITE LE
mv apeon péBodo, 6mov mapovstalovtol ot KHpleg katnyopieg aKabBApIoTOV EIGTPAEEDY Kot
axoBapiotev TANpoudV gite pe Vv upecn pébodo, 6mov tpocapuoletal to kabapd KEPSOG M M
ua.  Idwaitepa oty dueon pébodo amouteiton eE®AOYIOTIKOG TPocdopiods (He Pdon
AOYIOTIKA LTOAOITAL) TV OTOLTOVUEVOV KOVOLAI®V, OT®G T.Y. TV EIGTPAEEWV OO TEAATES, TWV
TANPOUOV GE TPOUNOEVLTEG, TOV TANPOUDV Ylo. EOPOVG K.AT.) , KOl YU 0VTO Ol EMXEPNOELS
TPOTPEMOVTOL VO EUQOVICOVV TIG TOUEWKES POEG amd  EMYEPNUOTIKEG  OPUCTNPLOTNTESG
YPNOLOTOIDVTOS TNV dpeom pnébodo.

H dpeon péBodog mapiyel mAnpopopiec, mov pmopel va eivor YpNoES TNV EKTIUN O
LEALOVTIKAOV TOUEINKMY POMV KoL 01 OTToies OV etvat TPpootTég pe v Eupeon péBodo. Zoppwva
pe v dueon péBodo, mANpoeopieg yio TIC KVPLEG katnyopieg akabdpioTOv eompdiemv Kot
aK0OAPIoTOV TANPOU®VY TOIG HETPNTOIG UTOPEl Vo avTAOVVTOL €1TE OO TO. AOYIGTIKA apyeio TNg

emyeipnong, €ite pe ™V avopOpP®OT TOV TOANCEWDYV, TOV KOGTOLS TOANGE®MVY (1] TOV TOKW®V Kol
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oLVVAP®OV £000MV Kol £60WV KOl TOPOLOI®V EMPOPHVEEMV, TPOKEYEVOL Y10, YPTLATOTICTMOTIKO
Opoua) kot GALOV oToLYEI®V TS KATAGTAONG AOYUPLUCUOD OTOTEAECUATOV.

AvtiBeta pe v aueon pébodo mov yperdletar kupimg TAnpogopiec «Uéocay amd TNV
OWKOVOUIKT] ovtoTnTa, Y va onuovpynoovpe v KTP pe Bdon v éupeon péBodo
Tapovcioong Hog eivor apketég povo ot ompooctevuéveg Owovopkés Kataotdoeg. H
TOPOVCINCT) TOV TUUEINK®OV PODV OO AETOVPYIKEC OPOCTNPLOTNTEG UE TNV Eupeon nEBodo
Eekvd oo 1o AeLToVpyIKd KEPSOG TO OTOT0 AVATPOGOPUOLETAL LE TIG U1 TOUEINKES KIVIOELG TTOV
&xouv emnpedoel to. AmoteAéopato Xpnong kabmg emiong Kot UE TIG TOUEWKES KIVIIGELS TOV
&yovv emnpeaocel ancvbeioc tov Ioorloyiopno (Kepdioro Kivnong) alid dev €govv mepdoel péca
a6 v Kotdotaon Amoteheopdtov Xphong. To telkd amotédecio TOV AETOLPYIKOV 1)
Emyeipnuotikov Powv Ba tpénet va givar to 1610 ko pe tig 0o peboddovc.

Mo v odvtagn e Katdotaong Tapeiakav Powv:
v amartodvtar TovAdyiotov dvo dwadoykoi Isoloyiopoi kot to Amotedéopoto Xpnong

(dravoun KepODV NG 0EVTEPNG AOYIGTIKNG TEPLOOOV)

v 00 TpEmeL VoL VTTOAOYIGTOVV 01 SLAPOPES GTA VITOAOUTOL TV AOYAPLUCU®V UETUED TV 300

[ooloyiopmv

H 1eyviki| xatdptiong tov ToUEK®V podv Ue TNV aueon 1 v éuueon pébodo Oa

UTOpOVGE VO, GLVOYIGTEL TOPAKATOD

AMEZIH MEO®OAOZ EMMEZH ME©OAOZ
Elompaén LETONTWV QTS Kadapd Képdn 1j Znuiéc
AgiTovpyia UETH and (Pdpoug

MEION J{ MAEON/MEION

Mpooapuoyéc A/X anad [in
TAUELRKEC EMIDPATEL]

KataBolr puetpntwv amg
Aerroupyia

NAEON/MEION \L

Mpooapuoyec Adyw
uetaBoladv oo KK

IZON ‘
IZON

[ Tauciaxr Porj ano ] Tauswakii Poij amd

NETOUPYIKES NEITOUPYIKEC
ApaoTnpLoTnTES Apaomnplotnteg

MAEON/MEION

Tauciaki Porj amo EMEVOUTIKEC SpaaoTNPIOTNTEC

NMAEON/MEION

l Tauewakr Porj cemd Xpnuot/ké¢ Spactnplétnrec ]

120N
Zuvodikn Ka@apn Tapsiekn Pon ko petaBodn ore Tausiaxa Siadéoipun &
igodUveapo.
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2.1.6 Mieovektpoto & Merovektipato Apgong kot ' Eppeonc pedoéodov

o. Apegon M£0060g mapovciacng TMV AEITOVPYIKOV poOV

MieovekTpata:

H dpeon pébodoc mapovsioong Tmv AEITOVPYIKOV po®V €lval OmAN Kol KOTOVONTY
(p1AKM) TPOg TOV XPNOTH OV E£YEL YOUNAN €EE101KEVOT GTNV AVAAVCT TOV OIKOVOUK®MOV
KOTAOTAGEMV.

Me v dueon pébodo mapovsiaong mapovctdlovtal (OHAdOTONUEVE) Ol AEITOVPYIKEG
elomPpaselc Ko TANpopéc. Méow g mapovcioong TG OMOKAAVTTETOL 1) IKOVOTNTO
HL0G OVTOTNTOG VO ONIIOVPYEL TKOVOTIOINTIKES TAUEINKEG POES Ad TNV AELTOVPYia TG,
mov Bo TG EMTPEYOLV VO TANPDCEL TIG VIOYPEDMGCELS TNG, VO EMEVOVGEL KOl VO
EMOVENCEL TNV AELTOVPYIKN NG OpACTNPOTNTA, KOl TEAOC VO OTOTANPADOGEL TLG
VIOYPEDGELS TNG TPOG OAVEIGTES KOl LETOYOVS TNG,.

[Mopéyel v dvvatdTNTO AVATTLENG LOVTEAOD OTOJOTIKOTNTOG TNG EMYEPNOEMS LECH

TOV  OVOUEVOUEVOV KOl TOV TPOYHATOTOIOVUEVOV ‘AEITOVPYIKDOV TAUELLKDY PODV.

Mewovektiporao:

Agv €youv OAEC Ol OWKOVOUIKEG OVTOTNTEG TNV duvatdTNTO Vo, EXOLV TNV TE(VIKN
(Uyavoypagikn) vodoun yuo vo Tapdyovy TG mANpoeopieg mov eivor amapoitnreg
Y voL cuvtaéovv pe kabe Aemtopépeta mov omatteitanr tnv KTP pe v dpeon pébodo.

Mmropei AavBacpéva va dnpovpynoet v yevdoicOnon ot ot kabapég Tapelokés posg
amd  ‘AEITOLPYIKEG OPACTNPIOTNTEG OMOTEAOVV £€VO LIOKATACTOTO METPNONG TNG
OTOOOTIKOTNTAG TNG OIKOVOUIKNG OVTOTNTAG avTi TOv ‘KEPOOVLS oL TaPOoLGLAlETOL
omv Katdotoon oamotelecpdtov  yprionc. [ v glayotomoinon  owtov
npoPAnuatog, 1o SFAS 95 mpoPAémer 611 Otav emhéyetor 1 dueon péBodOG
nopovcioong, t0te Oo mpémer va  SlOOVTOL GTOLG YPNOTEG TOV  OIKOVOLUK®V
KOTOGTACEDV CUUTANPOUATIKEG TANPOQOPieG o1 omoiec Ba TPEmeL va eMTPEMOLY TN
CLUPOVIN TOV KAOUP®OV ATOTELECUATOV YPNONG HE TIG KaOAPEG TAPENKES POEG amd

AELTOVPYIKEG OPUGTNPLOTNTEC.
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B. Eppeon né00o0og mopovciacns TmvV AEITOVPYIKOV poOV

Mieovektpata:

Eotialer oty avadei&n g d1apopdc HETOED TV KOBopOV ATOTEAECUATMOV TPO POPMV
KOl TOV KoOopdV TAPEWNKOV podV amd Aettovpyikég dpaoctnpiotres. H éupeon pébodog
wapéyel v ovvartdtta cvvoeong g KTP, tov amotedespdtwv ypnong Kot twv
HeETOPOAGY TV oToEi®Y TOV 1GOAOYIGHOV (UETOAPOAES  EICTPAKTEOV-TANPOTEDV
AOYOPLOIGUMV OV OPOPOVV AELTOVPYIKEG dpacTnNPLOTNTES). O1 VTOGTNPIKTES TG EUUETNC
nebddov vrostpilovy (6nmg avagépetot kat oto SFAS 95) 011, évag and Toug Pactkong
Adyovug vy toug omoiovg kpifnke avaykaio  katdption g KTP frav va dievkoAidvet
TOVG YPNOTEG TV OIKOVOLK®V KATOGTAGEWV VO, avTIANPHoHV TOVG AOYOUS TV d0POpOV
HETOED TOV OOTEAECUATAOV YPNONG KOl TOV TOUEIKOD OTOTEAEGLOTOS XPNONG KOl Vol
EKTIUNOOLV £TG1 KOADTEPO TO TOLOTIKE YOPAKTNPIOTIKA TOV ATOTEAECUATOV.

Eivar duvotov va KatapTiotel oyeTikd e0Kolo Kot pe xopmAd KOGTog akoun Katl omd Tig
ovtoTTEG TOV Ogv £€YOVV TNV JLVATOTNTO Vo £(OLV TNV TEYVIKY (UNYXOvVOypopIKn)
VTOJOUN] YL VO TTOPBEYOLV TIG TANPOPOPIES OV lvar amapaitnTes Yo vo, cuvtdEovy pe

k60e Aemtopépeta mov amorteiton v KTP.

Mewovektipora:

Agv glvar tO6co amhn| ko Katavontn (og cOykpion pe v aueon pHEBodo) mpog tov xpnot
mov &xel younAn eEedikevon Kot yvoorn TG TEYVIKNG OVOALGNG TOV OIKOVOUIK®OV
KOTOGTAGEWV.

Aev mapovcialovtar (opadomompéva) ot AEITOLPYIKES EI0TPAEELS Kol TANPOUES.
Yuvenmg PEow TG mapovcioons avuthg dgv gival duvatdv va amokaivedel | kavoTnTa
LG OVTOTNTOG VO, ONOVPYEL IKOVOTTOINTIKES ‘AEITOVPYIKES” TAUELNKES POES, Ol omoies O
EMTPEYOVV TNV OTOTANPOUN VIOYPEDCENDV KOl ONUIOVPYI0 LEALOVTIKDOV ETEVOVCEMV
Agv mapéyel Ty dSuvaTOTNTO OVATTUENG LOVTEAOL OTOJOTIKOTNTAG TNG OVIOTNTOS UECH

TOV OVOUEVOUEVOV ‘AEITOVPYIKAOV TOUELNKDV PODV
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2.2 H gppnveio ™6 KOTAGTUGNG TUUELUKAV POAOV

Ot topelokée poég omd  AETOVPYIKEG OpacTNPOTNTEG OMOTEAOVV  GNUOVTIKNG
oToLOAOTNTAG Yo KAOE ¥PNOTN TOV OIKOVOUK®OV KOTAGTAGE®MV divovtag Tov TV duvatoTnTa
Vo OIOMIGTMOEL OV 1 YEVIKT EKUETAALEVOT) TNG ivan o€ BEoM Vo dONovpyNGEL peLGTE SLOBEGTILN
KOl VO 00N YNOEL GE LOKPOYPOVIOL KEPOOPOPiD LECOH OO TNV OMOTEAEGLOTIKY Oloyeiplon TV
OTOWEIMV TOL EVEPYNTIKOL TOPEYOVTOS TIS OMOPOITNTEG TANPOPOPIEG YO TN EKTIUNGN TNG
duvatdmtog emPioons pog emyeipnong. Av Kol 6T KEPOOPOPEG EMYEIPNOELS , Ol TOUELNKES
POEC amd AEITOVPYIKEC dpacTNPlOTNTES eivan BeTiké dev onpaivel 0Tt cupfaivel mavta , KaOMG
TOL TPAOTO YPOVIO, LIS ETMEVOVTIKTG OPAGTNPLOTNTOG 1) EMLXEIPNOT| O1EVPVVEL TOV TEAATOAGY1O KOl
TOPOAANAQ LE TIC TEGELS OV OEYETOL OO TOV OVIOYOVIGHO EVOEXETAL VO, OVTLETMTILEL
OPVNTIKEG TAUELNKEG POEC OO AEITOVPYIKEG OPACTNPLOTNTES.

Ot topelokés exkpoéc amd emMeVOLTIKEG OpacTNPOTNTEG OivouV TANPOPOPIES Yoo TNV
duvatodTNTO EMEKTAONG €VM Ol EMEVOVLTIKEG €6PoEC Yoo to Pabud cvppikvoong oG
emiyeipnong. Mo emyeipnon pmopel va emektabel pe oyopég maylov N He  AyoOpég
emyeipnoewv. BéBota T amdAvta voduepa dev umopodv vo pog dwcovv Eekdbapn eikdva yio
™V emyeipnon av 0ev GLYKPBOLV He TOVG PLOLOVSG OVENCTG EMEVOVGEDV TOV AVTOYOVIGTOV.
Avtifeta, m pegvotomoinom moyiov HECH TOANGE®V TOVG UToPel Vo GLYKOADTTTEL TPOPAN LT
pPELETOTNTOC. MKPOTEPO EVEPYNTIKO 00T YEL ALTOLOTO GE CLPPIKVMOGT TOV dPACTNPLOTHTOV KoL
YOUNAOTEPO. LEAAOVTIKG KEPOT, EVA 1| PELGTOTOINGT) GUUUETOYDOV KOl XPEOYPAP®OV UTOPEL Vo
YIVETOL TPOKEUEVOD VO XPNLOTOO0TNOEL KATO10 EVPVTEPO EMEVIVTIKO TPOYPOUUA OO TO OTOT0
OVOUEVOVTOL VYNAOTEPES OMOOOCELS.

Ot ¥pNUOATOSOTIKES dPAGTNPLOTNTES TNG KATACTUCNS TAUELKDV PODV, TEPIAAUPAVOLV
TIG EIGPOEG A0 JOVEICUO Kot otd £KO00T| HETOYDV KOODG Kot TIG EKPOES Yo TNV 0yopd TmV
HETOYAOV TG 010G NG emyeipnomng ko v e£06¢pAnomn daveiwv. O davelopdg EEvav keporaimy
TPOCPEPEL GTOVG UETOYOVG HOG EMLYEIPNONG TO OQEAOG TNG YPMLUOTOOIKOVOLIKNG LOYAEVOTG
Kol TO OQEAOG OmO TN QOPOAOYIKY| £KMT®OON TV @OpwV, avEdvel, OU®G, TOV Kivovvo
YPEOKOTIOG TNG emyeipnong kot TNV mOavOTNTU UEALOVTIKAOV OTMOAEIDV Y10, TOVG UETOYOVG,.
AvTiBéTmG, 01 €K00GEL VEMV LETOYDV BEATIOVOLV TN GYE0T TOV EEVMV TTPOG Ta 1010 KEQEAOLO,
HEWOVOLY TNV THAVOTNTO YPEOKOTIOG Kot mopEyovv pia BeTikn ewdva yioo T0 HEAAOV TNG

emyeipnonge.
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Svumepacpatikd eav n kataotaon Tapelokov Podv eEetaotel ypouun- ypapun umopet
v 0CEL OPKETA KOA EKOVOL Yo TNV AglTovpyio TG emyeipnong Kupiog avtiv v mepiodo
o6mov to. wpoPAnpata pevotdTTag givol pEYOAD o€ OAEC TIG EMYEIPNOGES. LOUGMVO LE TOV
Jantadej (2006) o¢ KoTOGTAGES KPioNG, Ol TANPOPOPIEG GYETIKA e To KEPON HiaG emyeipnong
etval Mydtepo 0EIOTIOTEG Yo TNV HETPNOT TNG OmAO00NG TNG , OE GYXECT UE TIG TOUELNKES TNG
poéc. Katd tovg Stickney, Weil and Davidson (1991), n Katdotoon Topeiokov Poov €xel 6toyo
va Pondncel Toug ETEVOVTEG VO KAVOLV TIG TAPAKAT® dVo a&loAoynoels. Tlpdtov, mapovsialet
MV  EMOPOCT TV AETOVPYIKOV OPACTNPOTATOV GTO GCUVOAO TMV  TOUEWNKADV PODV
(pevototnrTa). Agvtepov, amewkovilel TIC OYE0EI HETOED TOV  KOTNYOPIOV-AEITOVPYIKEG

EMEVOVTIKES KOl YPTLATOOOTIKEG.

2.3 Ta tpéToma/Zvvovacpoi Tne Katastoons Tapelakav poa@v (Cash Flow Patterns)

Onwg avapépbnke kot ce mponyoOUEVN €VOTNTO , 1 KOTAGTOON TOUEWKOV PODOV
TAPOVGLALEL TNV EMOPACT TV AELTOVPYIKAOV OPOUCTNPLOTITOV GTO GOVOAO TMV TOUELNKADV PODV
(pevototnTa) Kol mOPAAANAC amelkovilel TIG OYE0ELS UETOED TOV KOTNYOPLOV-AEITOVPYIKEG
TAPELOKEG POES , EMEVOVTIKEG Kol ypnuatodotikéc. (Stickney et al, 1991). And tov Guvdvacuod
HeTall avTdV TV Katnyopltdv Bo tpokvyouy ta Tpdtuma mov Ba avapepBolie 6T cLVEKELQ.

O mopoxdto mivakag moapovcsldlel TOvg OKT® TOAVOLG GLVOLAGHOVS  peTadD
AELITOVPYIKAOV, ETEVOLTIKAOV KOl YPTLATOSOTIKOV TAUEWKAOV podv. To Técoepa TPOTH TPOTLTO
Bacilovtor oe Oeticéc Tapelokés poég amd AEITOVPYIKES dPACTNPIOTNTEG EVM TA VTOAOUTO

TEGGEPO GE QPVNTIKEC.
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MNPOTYIIA 1 2 3 4 5 6 7 8
Tapewaxég Poég
oo ) " + + + - - - -
Agrrovpyikég
Apaoctnprotreg
Tapeloxég Poég
a6 Emevovtikég + - + - + - + -
Apaotnprotnreg
Tapeloxég Poég
oo
XpNUoTodoTIKES * * * *
Apootnprdtreg
H etupeia | H etapeio | H H etopeio | H éewyn | H etapeio | H etapeio | H etaupeio
xpnowomotel | ypnowomotel | etoupeio YPNOUYLOTOLE | PEVOTOTNTOG | AVATTOGOET ATOTANP® | YPNOLOTO
TIG TOUEWOKES | TIG TOUELOKES | YPNOLLOT i TG | amd ot pe toxels | ver ddvewn | el
POEG amd | poég amd | olel TG | TOpEOKEG Aertovpykég | puBpovg | o0V | amobepatt
AELTOVPYIKEG, | AELTOVPYIKEG | TOUEWKES | POEG amd | dpactnpotn | oAAG n | petdyovg K&y Vv
EMEVOVTIKEG dpaotnplotn | poéc omd | Aovpyké | TEG EMeym ™G pe TV | KGAvym
& TEC Y. TNV | AELTovpyl G KOADTTETOL PEVLGTMOV TOANON OV
TENIKH APNUOTOSOTL | amdKTnon KéC dpactnplot amd modInon | amnd mayiov VIOYPEDCE
— KEG mayiov kot | dpactnpd | nreg,  amd | mayiov, AELTOVPYIKES | oToElmV | @V NG
EHNEZHIH2H dpaotnpotn | mv mreg Kot | ddvelo N | davelopd M | dpaotnplotn
TEG YW VO | OmOTANpoOU | TV avénon avénon TEG
dnpovpynoe | daveiov 1 | TOAnon KeQoAaimV HETOYLKOV KOAOTTTETOL
! TAnpoOUn moyiov Y Kepoiaiov amd avénon
pELOTOTNTO. UEPIOUATOV Yoo Vv | emnéktoon KePaAaiov N
TIBaveg ATOTANP® SOVEIGHO
avalntet |
eEoyopd. daveinv

Mivaxag 2.1 : Avdivon g Katdotaong Topelokmy podv: [Ipdtuna/ Zvvdvacpol

>10 TPp®TO TPHTLTO N EMYEipNON AVTIHETOTICEL OETIKES TAUEIOKES POES KAl OO TIC TPELS

Katnyopieg dpactnploTTOV. Ao TPENTEL Vo O1EVKPIVICTEL OTL TO GLYKEKPYEVO GEVAPLO Eivor
noAd acvvnbioto. H etarpeio mopdyer pio Oetikr kobopr| TopEOKn pon amd AEITOLPYIKES
OpPaCTNPLOTNTES, EVA TOVAGEL TO. HOKPOTPODEGLO TEPIOVGLOKA TNG CTOLXELN, KOl TPOGEAKVEL
TpOcOeTa KEPAAOLO OO TIC XPNUATOTIOTOTIKEG oyopéc. H emelriynon avtod tov mpotoumov gival
T XPNHOTIKA dtaféatipa TG eTanpeiog TpEmel va avEdvovtot Yo AOYoug GTPATNYIKNC.

210 de0TEPO TTPOTLTO, M ETALPEIN TAPAYEL 1OYLPEG BETIKES AEITOVPYIKES TOUELOKES POES
Kol UTOPEl va XPNOUYLOTOGEL OVTA TO ECOTEPIKA TOPOYOUEVO HETPNTO Y10 EKTETOUUEVEC
eNevOVGEIS 6€ LOKPOTPOBESLO GTOTYEID EVEPYNTIKOV KO, ETIONG, VO AITOTANPAOGCEL TO YPEOG TNG
N va dwveipel pepiopoto 6Tovg HETOXOLS. AVt N €EEMEN OVTAVAKAG Lo MPLUY|, ETLTUYTLEVT
emyeipnomn. Ot 1oyvpEc aTEG AEITOVPYIKES TAUELNKES POEG Elval TEPLOTOTEPO AMd EMAPKEIS Yo
TNV OmOKTNON VEOV TEPLOVGLOKAV OTOXEI®MV, €YKATOOTACE®V Kot €COMMOUHOD,  OTL dev

EMEVOVETOL Y10 AMOKTNON TAYIOV YPNOCUOTOEITAL YIO. TNV OTOTANPOU TOV OUVEI®V OV

AmTOKTNONKAV GE TPONYOVUEVES TEPLOSOVG.
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210 TpiT0 MPOTLTO, Ol TAUEINKEG POEC OO AEITOLPYIKEG dPAcTNPLOTNTEG lvan OeTIKE,
OAAG M eToupeian Oev €MEVOVEL GE OMOKTNON VEWV EVOOUATOV Toyimv. Avil avtov, 1 eToupeia
CLPPIKVOVETOL , 10MG TOLADVTAG 0Pk KEPIOPOPES dpactnpldtnteg Ty Buyatpikésg etaipeies.
Ta ypApate amd TG dV0 BETIKEG KATNYOPIES TAUEWNKADOV PODV —AEITOVPYIKEG KOl EMEVOVTIKES-
YPNOUOTOLOVVTOL Y10 TNV TANPOUN G EMEVOVTEG OMMG TOTMTES, LETOYOLS 1| Kol Tl dV0. AvTd TO
TPOTLTO UTopel €miong Vo AvVTITPOSHOTEVEL o eToupeia mov €xel «avadopBpwbel» (gite pe
€0MTEPIKN avadldpOpwon N pe e€ayopd). ZOHQOVO LE AVTO TO GEVAPLO, TO UEYOADTEPO UEPOG
a0 TO XPE0G TPEMEL VAL KEELANPETEITOLY ATO TIG AEITOVPYIKES TAUEINKES POES. AV 01 AEITOVPYIKES
TOPEIOKEG POEC elvan ovemapkelg, TOTE Ta £€6000 OO TNV TOANGCT TOV UOKPOTPODESU®Y
OTOU(ELMV TOV EVEPYNTIKOV TTPEMEL VAL ELAPKOVV Yol TNV EEOPANGT TOV MGTOTMV.

310 TETAPTO TPOTVTO, Ol TOUEINKES POES TNG ETOLPIOG OO AEITOLPYIKES OPOSTNPLOTNTEG
dev gival emapkeic Yoo va eEUINPETHCOVY TV EMEKTOCT TOV dPASTNPOTHTOV TG Emopévac,
HEPOG TNG  EMEKTAONG  YPNUATOOOTEITOL OO TOUEWOKEG EIOPOEG OO YPNUOTOOOTIKES
dpacTNPOTNTES (6K000M YXPEOYPAP®V N UETOYDV). AVTO TO TPATLTO Eivol YOPAKTNPIOTIKO
TOALDV OVOTTUGGOUEVAOV ETULPELDV.

¥10 TPOTLTO TMEVTE, 1 WKPT TTMOOT OTIG AEITOVPYIKEG TAUEOKES POEG opeideTol 6E 00O
AOYOVC, aQEVOG OTNV TMOANGY| LOKPOTPODECUWOV TEPIOVCIOK®Y GTOLXEIMV KOl QPETEPOV GTNV
YPNUOTOSOTNGN amd TOLG LETOXOVG 1} TOVS TOTOTEC. 'Etot, 1 etopeion movAd mdye ototyeio Tov
EVEPYNTIKOD TNG Yo Vo mopapeivel oe Agttovpyia. Ot €meVOVTEC TPOPOAVMOG OVOUEVOLY O
OVOKOUYT OTIS AEITOVPYIKES TOUEWKEG poéc, kabmdg eivar mpodOvpol va moapéyovv 1T
xPNLoTodoTnon. Ot Aertovpykég Tapelakés poés eivar n mo mBavhy wnyn amd v omoio ot
emevOLTEG Bal avTOopELPOOVV Yo TIG EMEVOVGELS TOVG,.

¥10 €KT0 TPOTLTO, M eTaPEiol TOPOLGLALEL MK HUKPT TTAOGCT OTIG TOUEWNKEG POEC Omd
AE1TOLPYIKEG OpacTNPOTNTES , WGTOGO aKOue enekteiveTon aryopalovtag mdylo otoyeia . Avtd
T0 TTPOTLTO VTLOJEIKVVEL OTL OL OPVNTIKEG AEITOVPYIKES TAUELNKES POES Umopel va amodobovv og
LEeYAAES QVENGELS OTO KEPAAOLO KIvVNoNg, ¢ amOTEAEGHA HEYOANG OOENONG TV TEPLOVGLUK®DY
OTOYEI®V HE OKOTO TNV TPOUYHOTOTOINCT HEYAADTEP®V TOANGE®V. AVTO TO GEVAPLO Eivan TO
YOPOKTNPLOTIKO YL VEEC, YPNYOPO OVOTTUGGOUEVES EMIYEIPNOELS. O apVNTIKES TAUEINKES POES
oo AETOVPYIKEG Kol €MEVOLTIKEG Opactnplotnteg oviiotabuilovior pe v €kdoon vEwv
petoy®v M pe v avdAnyn daveiov. Ot enevdvuTéC mopEYovy OoVTH TN YPNUaToddTnon yotl

aVOUEVOVY GTO HEAAOV OTL Ol AELTOVPYIKESG TApEkEG poéc Ba eivan emapkeic doTE Vo TAPOLV
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TG® TO YPNLOTO TOVC.

Y10 éBoopo mpotLMO, M eTOupEio. OVTIUETOMILEL APVNTIKEG TOUEOKEG POEG Omd
AELTOVPYIKEG  dpacTNPOTNTEG €VA TAPOAANAC KoAgitol vo  omodMCEL pePICHOTO 1 VO
amomAnpwoet  Odvewn. Ot V0 avTég OpvNTIKEG TOUEWKES poég ( AEITOLPYIKES Kot
YPNUATOSOTIKEG) avTioTafpiloviol amd TV TOANGT] LOKPOTPOOEGUMOV TEPIOVGLUKDOV GTOLYEIMV.
"Etol n etoupeia cuppikvaveTon amd v peimon g Kabapng 8€ong aAld kot omd T ToAD KokEG
TOUEIOKES POEC OO AEITOVPYIKEG OPAGTNPLOTNTEG.

Y10 tehevtaio mpOTLTO, OAEG Ol JpacTNPOTNTES ( AETOLPYIKES, EMEVOVLTIKEG KOl
YPNUATOSOTIKEG) OVTILETOTILOVV OPVNTIKEG TAUELOKEG POES. AVTO TO aloVVOIGTO GEVAPLO Elvarn
mBavd O6tav Olo Ta OBEcIH PLETPNTE YPNOUYLOTOLOVVTIOL Y10 VO OVIIUETOTIGOVY OVTEG TIG
OPVNTIKEG TOUEWKEG POoEC. QOTOCO, QTN 1 «OUHOPPAYioy TOV YPNUATIKOV Oobecipwv Ogv
umopel va cuveylotel Yo ToAD yopic va enéAbel n ypeokomiaL.

Av16 OV TTPEMEL VO TOVIGTEL O TNV KATACTOGCT TAUEWKOV po®dV glvar 1 smovdaidtnta
NG ONUIOVPYLNG TOUELNKDV PODOV OO AEITOVPYIKES dPASTNPLOTNTEC. AV [ia entyeipnon advvatel
Vo TOPAYEL «LYLEICH TOUEWKEG POEC OmMO TS AETOVPYIKEG NG OpPOCTNPLOTNTEG, Eivorn
Katodwoopuévn  vo  amotvyel. [loapdyovrog 0Oetikég Topelokés poeg amd  AETOVPYIKES
dpacTNPLOTNTES onuaivel OTL HEGH TOV TOANCEMV Lo ETXEipnoT , AUPAavel apkeTd ypnpoTo
®ote va ovTeneEEPYETaL OTIG VITOYPEMSELS TNG. Edv vdpyovv Betikég Aettovpyikés Topelokég
poéc, TOTE M dloikmon g etoupeiag amoPacilel TNV em€vovon TOV £000MV Yo OTOKTNOT VEOV
TEPLOVCLOUKMY OTOVYEI®MV , OKOUO TNV OTOTANPOUY| TV pokpompdfecuwv daveiowv g n v
TANPOU LEPIGLATMOV GTOVG UETOYOVG TNG.

AvTI0€T™G, 01 apVNTIKEG TOUEINKES POEG OO AELTOVPYIKEG OpacTNPLOTNTEG oMLaivovy OTL
ToL YPNUOTO OO TIG TOANGEL OEV EMOPKOVY YLl TNV KAALYN TOV AEITOVPYIKOV OUTOVAOV TNG
etoupeiag. ApvnTikég AEITOVPYIKEG TOUEINKES POEG UTOPOVV VO ELPOVIGTOVV TOGO GE EMKEPIELG
660 kot e {nuoydveg meprddovg . Kataotdoelg e apvntikég AEITOVPYIKES TAUELOKEG POES OALYL
vynAn kepdogopion pmopel vo o@eidovtal 6€ TWAPOAANAN TOV TOANCE®V, avENCN TOV
AmToUTNOEWV 0ALA Kol TV amobepdtov. Ta £é6000 g aVTEG TIG TEPLOIOVS EpYOovTon £ite HECH TNG
TAOANGCTG TEPLOLGLOKMOV OTOlXElV €lte péow NG ypNuatoddTnons ( davelopdc 1 avénon
petoykov kepaaiov) . H televtaia pébodog elvar epiktn HOVO OGOV 01 APVNTIKEG TOUELOKESG
POEG amd AEITOVPYIKEG dpacTnploTTOV eival Tpocwpvég. H péBodog g cvppikveong dsiyvel

po etopeion pe coPapd otkovoukd mpoPAnuata. Katd eipovikd tpdmo, ta Mo EAKLOTIKA
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TEPLOVOLOKA GTOlYElD oG emyeipnong ivar mo edkoAo vo TovAnBovv kot cuvnBwE TwAOVVTIL
Kol TPAOTA, OLTO TO TEPLOVOLOKE OTOLXElD €lvVOl EAKVOTIKA OTOVG OyOpOoTEG eEulTiog TNg
KOvVOTNTAG TOVG Vo Topdyouy Betikég tapelakés poég! MoOMg n etaipeion To TOVANCEL, TO
TPOPALOTA TOV TOUEIKDY POV TNG UTOPEL VO EMOEV®OOVV.

[No T TeplocoTEPES EVIACEMS KEPAAAIOV EMYEIPNCELS, TO ££000 TOV OTOGPREGEMV Kot
TOV OTOUEIMCEMV EVOL GNUOVTIKA TOGE GTNV KATAGTACT] amoTeEAesHatov. Ex tov mpaypdrtov,
0o mepipeve Kovelg 0Tt oyeddv Kabe etorpeion e ONUOVTIKA TEPLOLGLOKAE GTOLElM, OTMG
EYKATOOTAGELS, €EOMAIGUOG OAAD Kol QAo Teplovolakd ototyeio 0o ovokoivave OeTikég
AEITOVPYIKEG TAUELOKEG POEG , OEQOUEVNG TNG UEYAANG OVOTPOGOPUOYNG TMV AEITOVPYIKAOV TNG
TOUEINK®OV po®dV AdY® TV anocPécemv kot anopsidoewv. Exiong, vrdpyel n mposdokia 6tL ot
TEPLOCOTEPEG EMYEIPNOELS €lvar mOovO vo avapépovv kabapn TOUENKT €KPON Yo TIG
EMEVOLTIKEG OpaoTnPldtTnTeg , KaOMC M avtikotdotacn | 1 PeATioon TOV EVOOUUTOV ToyimV
glvat oNUAVTIK Yo TN GLVEYIST TG dPACTNPLOTNTAS TNG EMYEIPNONG HoKpOoTpOBEG QL.

Oa mpémel vo onueltmbel OTL Ta oyeTKA peyéln, Kor Oyt HOVo 1 omAn EVOEEn avTOV,
divouv meplocdTEPEG TANPOPOPIES Yo TIC TAUEWKES poéG. [ mapddetypa, av 1 TPOGAPUOYN
™ damdvng amdcPeong katd TOV KOOOPIOUO TOV TOUEWKOV POV omd AETOLPYIKES
dpacTNPLOTNTES Elvar TOAD PeYOADTEPN amd TO TOGO 7OV JSOUmMAVIONKE Yo THV ATOKTNON VEOL
e€omMa oV, yiveTar @avepd OTL 1 eToupeia Umopel va cLPPIKVOVETAL, Tapd TV VTapEn Kabopdv

YPNUATIKAOV EKPODV Y10 EXEVOVTIKEG OPACTNPLOTNTEG.

2.4 KataoTtoon TOUEOK®OV poOV Kol TPOfieyn eTorpikig amotvyiog

> oyxetkn PipAoypaeio n avaAvon TOV TOUEINKOV POdV £EETAGTNKE KUPIMOS Yid dVO
Adyovs. Apykd, Yoo vo eE€TAOTEL 0V 01 GLVIGTMOGES TNG KATAGTACTG TOUEINKDY PODV TAPEYOLV
TANPOPOPIES GYETIKA LE TNV YPTLOTOOIKOVOUIKT] EVPMOOTIO HIOG ETOPELNG KO TOG UTOPOVV VL
xpNoonomBohv avtéc o1 TANpoPopieg MoTE va ovTiAnBovv ta 6Tado (NG TOV EMYEIPNCEW®V.
Agvtepog AOYOG, NTtav 1 avAALGT| TNG GYETIKNG GUVAPELNS UETOED AEITOVPYIKAOV, EXEVOLTIKAOV

KoL XPNUOTOO0TIKAOV TAUELIKDOV POV GE GYECN LLE TO KEPOT KOl TO OEO0VAELUEVA €50
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2.4.1 IIpoPreyn eTarpikng aTOTVYIOS NE TNV (PN O] UPLOUOIEIKTOV TUNUELTEKDV PODY

Apyikd Ba mpémer vo avapepbel 1o yeyovog OTL 01 TPONYOLUEVES HEAETEC TPOPAeYMG
YPNLOTOOIKOVOLLKTG dVGYEPELOG OV EYOVV KaTaANEeL o€ Evav akpiPn optopd yia to Tt Bewpeitan
YPNLOTOOIKOVOLLKY] dUGYEPELR. YTTAPYOUV GUVETMG OVTIPATIKEG OmOWELS Yo Tt umopel OewmpnOet
YPNLOTOOIKOVOULKY] dVoYEPELD amd  O1Popovs €PELYNTEG.  XPMUOTOOIKOVOUIKT  OVGYEPELL
VIAPYEL OTOV Ol €TAUPEIEC LIOPEPOVY OMO OPVNTIKEC TOUEWNKEG POEC OMO  AEITOLPYIKEG
OpPaCTNPLOTNTES, OPVNTIKES TOUENKES POEG AmO EMEVOLTIKEG OPACTNPOTNTEG KO OPVNTIKEG
TOUEIOKES POEG amd YPNUaTOdoTIKEG dpaotnprotnteg (Jantadej, 2006), dtav vrdpyet advvopio
ATOTANPOUNG TOL daveiov, Ady® avemapkdv Tapslok®v powv (Foster and Ward, 1997, Turetsky
kot McEwen, 2001, Grice kot Dugan, 2001, Abid ko Zouri, 2002, Maux ko Morin, 2011), étav
n etoupeia ti0etan oe exkabdpion (Grice koar Dugan, 2001), 6tav cvveyilet vou pev va Asttovpyet
aALG Bpioketar oe dradkacio pevotonoinong (Foster and Ward, 1997) kot téhog dtav knpv&et
ntoyevon (Grice ko Dugan, 2001). Me Atyo Adyto, M ¥PMIOTOOIKOVOLIKT dUGYEPELR Efval Lo
SUVOLIKT] d1AOKOGT0 TTPOG TNV ETALPIKY] OTOTVY{A.

H wovomta tov  oplBlodeiktdv  Topelok®v  podv  va  mpoPAémovv  nVv
YPNHUATOOKOVOLUKT] dVGYEPELD £XEL TOVIOTEL 0O TOAAOVG epevvntég. H kowvn dmoyn avtdv twv
pereT®v givor 0Tt 01 dgikteg mov Pacilovrol oTig TapEOKES POEG Elval oNUAVTIKOT TPOYVOGTIKOT
TOPAYOVTEG TNG YPNLOTOOIKOVOUIKNG SVGYEPELOG.

opeova pe tov Ward (1994), o omoiog mpaypotonoince HEAETN Yo VO SIEPEVVIGEL TN
YPNOUOTNTO TOV OEIKTAOV TOUEIKDY POOV GTNV TPOPAEYN TNG YPNLOTOOIKOVOIKNG SVCYEPELOG
HETOED eToupEIdV €€0pLENG, TeTpEAiov Kot puokoy agpiov otic Hvmpéveg [oMreleg, katéAnée
070 0Tl 0 AOYOG Tapelnkég poéc amd enevoutikég dpaoctnpotreg (CFFI) mpog 10 cvvoro twv
VROYPEDCEMV €lval O KOADTEPOG TPOYVMOTIKOG OEIKTNG TNG OLKOVOUIKNG OVCYEPELNS OTNV
eE0puén, T Propnyoviec meTpeAaiov Kol PLOIKOL 0EPiOV, EVD 0 AOYOG TOUEWNKES POES o
Aertovpyikég opaotnprottes (CFFO) mpog to 6UVOAD TV LIOYPEMCEMY &lval 0 KAADTEPOG
TPOYVAOOTIKOG OEIKTNG TNG OIKOVOUIKNG OLGYEPELNG O AAAEG PBropumnyavies.

EmutAéov o Jantadej (2006) e&étace v ypnoiptdtra TV S10pOp®V GLVOVACUAV TOV

HETOED TV  TOUEWK®OV POV Yoo Vo TPOPAEYEL TNV  YPNLOTOOIKOVOLIKY OLGYEPELD,
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YPNOLUOTOIDOVTOS TN AOYIOTIKY] OVOAVLOT TOAVOPOUNOoNG £mG Tpia €T TPV amd TNV EUEAVION
¢ , otig Hvouéveg TloAreieg. To delypa amoteleito amd 1084 «mpoPANUATIKES) EMYEPNCELS
Kot 2798 «uyteicoy yuo v mepiodo 2001 - 2004. And v €pguva ToL KATEANEE GTO GUUTEPOAGLLN
OTL TE6GEPIS GLVOVOCUOL TOV TAUEIKAOV POMV EIVOL CIUAVTIKOT TPOYVOGTIKOL TOPAYOVTIES TNG
YPMHUATOOIKOVOLIKNG dvoyépetag. Ot cuvovacuol mepthapfavoov (1) apvnrikég CFFO, Betikég
CFFI xou apvnrikég CFFF, (2) Betucéc CFFO, apvntikéc CFFI ko Oetikég CFFF, (3) Oetucéc
CFFO, apvnrikég CFFI kot apvnrkéc CFFF kot (4) apvnrikég CFFO, apvnrikég CFFI ko
apvnrikég CFFF.

Emiong, o Rodgers (2011) mpaypotonmoinoce po peAétn pe okomd vo eEETAGEL TN OO
TOV TOUEKOV PODV 0O AEITOVPYIKES OPAGTNPLOTNTES GTNV TPOPAEYN TNG ETOUPIKNG ATOTVYI0G
YPNOLOTOIDOVTAG TNV TOAVUETAPANTY avdAivon daympiopod (MDA), otic 20 peyoldtepeg
nepmtOoelg mtwyevoev otic HITA. Ou deikteg mov ypnoylonoince NTav : o) TOUEINKES POEG
TPOG KUKAOPOPOUV evEPYNTIKD, PB) TOUEWKES POES PO POPOV KOl TOK®OV TPOG KLKAOPOPOHV
EVEPYTTIKO KO ¥) TAUEWNKES POEG TPOS Ppayvmpobecueg vroypedoels. Ta evprjuata g Eépevvag
VLTS , VTOJEIKVOOVV OTL Ol OEIKTEG TOV TUUEWKAOV po®V Toilovv onuaviikd poAo oTnv
TPOPAETTIKY KOvVOTNTOL Yoo TNV a&loAdynon G eepeyyvdtTag MG emyeipnong .Xtov
TOPOKATO VUK TPOLGLALOVTOL GUVOTTIKA 01 KuploTEPOL aptBpodeikteg ot omoiot Pacilovton

OTNV KATAGTOOT TAUEWKADV pODV KAONDS Kot 6TIG LEAETEG OTIG OTOies YIVETOL AvaPOpPd TOVC.

APIOMOAEIKTEX TAMEIAKQN POQN

MEPIT'PA®H AKPONYMO EPMHNEIA ANA®OPA *E MEAETEX
Pgvototnta
Topelokeég poéc amod :ixmﬁzgvgl OZOTS ouf(; Casey &Bartczak(1985)
HELBRES POsS HELHKEG oS Schmidgall et al. (1993)
AELTOVPYIKES AELTOVPYIKES Murty and Misra (2004)
opacmpuomteg /| CFFO/CL | dpacmmpidtmreg  elvan
. . . Ryu and Jang (2004)
Bpaxun;?oescusg OPKETES YOl mv,KoOwwn Tbarra(2009)
VIOYPEDCELS TV Bpoyurpofecumv Rodgers(2011)
VIOYPEDGEDV
DgpeyyvotnTo
Ymodetkviel mv
Topelokeég poéc amod wKavotnTo ™mg
AELTOVPYIKES CFFO-11 emyeipnong va | Schmidgall et al. (1993)
dpaoctploTTes Guv KoAvmtel v mAnpopq | Ryu  and  Jang  (2004)
£€€000 T0KMV / ££000 ToL TOKOL GTO GVUVOAO | Jooste(2007)
TOKOV TOVL ¥PEOVG TNG Ibarra(2009)
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Casey & Bartczak (1985)

Topelokég poéc amod A , Ricei (2003)
)\.SITODp’YlKéC_; eryvet Tn\{ Kavomta Murty and Misra (2004)
dpaoctmprotnreg  / CFFO/ TL s - ETEPNONs - V& Ryy  and  Jang  (2004)
sHvolo KOAOTTEL TO GOVOAO TOV | | (o ot al.(2001)
VOYPEDCEMV APEOLS TG HE HETPNTA | Jooste(2007)
Ong et al.(2011)
Yap et al.(2012)
Toapelokéc poéc amd Ymoodeucvoel mv
Aettovpyikég EMAPKELD. PEVOTAOV Y10
opactmprommteg /| CFFO/LTL |mmv  wnpouq  tov | Ibarra(2009)
HaKpoTpOBeTLIEG LoKPOTTPOBEG OV
VIOYPEDGEL YPEOLG
Yrmodewvoer  €qv  ta
. . . petpnTd and
Topewokéc poég amd .
engfénrucgégp ; gnsvé‘mruc:e 5
dpaoctnporeg  / CFFI/ TL 6pa0m910mrag Low et al.(2001)
SHVOho emapkody -y v
VITOYPEDGEMV K(X)\.U\VT]’ OV
VIOYPEDGE®V o€ Pabog
YPOVOL
Yrmodewvoer  €qv  ta
. . . petpnTd and
Topewokéc poég amd .
xp;l uaroé‘)gorpmég AP nuon:oﬁ,o TLeEs
dpaoctnpotreg  / CFFF/TL 6pa0m910mrsg Low et al.(2001)
SHVOho emapkody -y v
VIOYPEDGEDV KOO\.D\VT]’ LoV
VROYPEDGE®V G€ PABog
1POVOL
Ymodewkvber 10 OGO
Topelokeég poéc amod YOV XPIHOTOY - 70D
AETTOLPYIRAC TPOKLATEL OO TIC
. CFFO/ SHE | engvdvoeig tov petdywv | Ibarra(2009)
dpactnpomreg  /
LETOYIKO KEQOAOO KOl TNV HEALOVTIKY TOV
amodoon  ota  idw
KEQAAOLOL
AT000TIKOTNTO
Agiyvel 10 TOGOGTO TOV
Topelokég poéc amod LETPNTOV OV
Aertovpyikég CFFO/ TA onuovpyovvrol and

opaoctnpromreg  /
GUVOLO EVEPYNTIKOD

YPNOTM TOL GLVOAOL TWV
TEPLOVGLOKMV GTOLYEIDV
™G eTonpEiag

Murty and Misra (2004)
Jooste(2007)
Ibarra(2009)
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Agiyvel T0 TOGOGTO TV

Topelokég poéc amod LETPNTOV OV
XSI‘CODpYH,(SQ CFFO/ FA Snp,uovpyovvrou oamd Ibarra(2009)
dpaoctnpotreg  / YpNoN  TOV  TAYI®V
TOY10 EVEPYNTIKO TEPLOVGLAKAOV GTOLYEI®V
™G eToupeiag
Kepdoogopia
Topelokég poég amod Agtyvel 10 mocooto twv | Schmidgall et al. (1993)
AELTOVPYIKES kabopdv kepddv mov | Ryu and Jang (2004)
. CFFO/ NI .

dpaoctmpomreg  / LETATPETETOL oe | Jooste (2007)
KaBopd Képdn neTpnTd Ibarra (2009)
Tapelokég poéc amd Agiyvel Vv kavoTnTOL IS{chmidgaél e}: al. gggig
Aertovpyikés ™mg  emyeipnong  va | Ryu o an ang
dpoaotnptotmreg  / CFFO/TR netatpénel to. £code | Murty and  Misra  (2004)
Zvvolikd €600, ™G o€ PETpNTa Jooste(2007)

Ibarra(2009)

[ivaxag 2.2 ApBpodeikteg Tapeokmv Podv

Ot Fawzi, Kamaluddin kot Sanusi oto dpBpo tovg «Monitoring Distressed Companies

through Cash Flow Analysis» to 2015, e&étacav v onpacio tov dsikt®v tov Bociloviol otnv

KOTAGTOOT TOUEWK®V PO®V GTNV TPOPAEYT NG ETOIPIKNG OTOTLYING , YPNOULOTOIDVTAG TN

AOY1oTIKY avaivon moivopounons. E&étacav 52 vylelg ko 52 mpoPfAnuotikés emyelpnoels ,

vy tpion xpoéVIC TPWV TNV EUGAVION NG YPNUOTOOIKOVOUIKNG Kkpiong otn Moaoiaioioa,

ypnopomolwvtog ototyeia amd 1o 2006-2011. Q¢ elaptnuévn petafAnty €0ecav v Toupikm

amotuyia , yopilovtag TiG EMYEPNOEIS GE «VYIEIG» KOl «TPOPANUATIKES) Kol G aveEAPTNTN

oproav tovg deikteg mov Pacilovial oTNV KOTAGTACN TAUEWKOV podv (6nwg mapovsialovrol

OTOV TOPOTAvVe mivake) Kot kKatéAngav 0Tt ol TopakdTe S5 deikteg dtadpapatilovy onuavTikd

pPOAO GTNV TPOPAEYT TNG YPNHUOTOOTKOVOUIKNG OVCYEPELNG:

1. Toapswkig poéc amd Aertovpyikég dpastnprotyres / Tvvolkd écodo (CFFO /

TR), o deiktng avtog mopovotdlel Oetikn oyéon HE TNV YPNUATOOIKOVOLIKN

duoyépela, mpAyHo mov onuaivel 0Tt M etorpeion givor mBovO vo ovVTIHLETOTIGEL

OLKOVOLLKY] duoyépela, av 1 adénon ToV TOAMCE®V deV HETAPPACTEL TAPUAANAL GE

avénon pertpntov. Ot mbavég eEnynoelc yioo ovtd TOo OEVApPlOo €ivar OTL Ol
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avéavopevee TOANGES umopel vo akoAovBovviar amd avEncn Tov AOYOPLICHOD
OTTOLTY|CEWDV.

Tapewokég poég amd Arertovpyikég dpoaotnpotnTes / XOVOAO VAOYPEDGEMV
(CFFO/ TL) , o odeiktng owtdg £yl ONUOVIIKY OpVNTIKR OY€on HE TNV
YPNHUATOOIKOVOULKY] dvoyépeta. Avtd onuoivel 0Tt 000 TEPLGGOTEPO YPTUOTOL
OMUOVLPYOLVTOL OO TIC AEITOVPYIKEG OPUCTNPLOTNTEG LUE GKOTO TNV ATOTANPOUN TOV
IEumpodbecuwv vroypedoemv o€ PaBog xpOVoL, TOGO PUIKPOTEPN KOl 1] TOAVOTNTA 1
emyeipnon va ypeokomnoel. Otav o emyeipnon €xel mepocOTEPA YPMUOTIKA
Sbécipa 6e oYEoN UE TIC VITOYPEDGELS TNG Elvol AtydTepo TOAVO Vo AVTILETOTIGEL
xpnupotootkovoukd mpoPfinuata (Ong et al., 2011). Qg ek TovTOL, OVETAPKY
YPNUOTIKG O100EGILOL VIO TNV OTOTANPOUN TOV ¥PEOVS OGS EMLYEIpNONG UITOpEl Vo
OTLLOITOS0TEL KO TPOPAN O GYETIKA e TNV GLVEYION THG dpactnprotnTag T (going
concern). Xuvvendg, «tpoPAnuatikés» etaipeieg Oo pmopodoav va oyetiloviol pe
VYNAG emineda pOYAELOTC.

Tapewokég poég amd emevOVTIKES OpaoTNPOTNTES / XUVVOAO VTOYPEDCEMV
(CFFI/TL), 0 O&iKING avTOG £YEL ONUAVTIKY OpVNTIKY OYEoN UE TNV
YPNUOTOOIKOVOIKT]  dvoyépela. Avtd Oeiyver 011, OGO MEPIGGOTEPA UETPNTA
oNpovpyNnBovv omd emMEVOLTIKEG OPACGTNPLOTNTES LE OKOMO TNV EKTANPWOGCT TOV
VIOYPEDGE®V NG eTOUPEiag o€ pakpormpdOecpo opilovta, TOco YapunAotepn eivar M
mBavotnrta g etapeiog va Ppebel o otkovokn duoyépeta.

Taperokég poéc amd Aertovpyikéc dpactnprotntes ovv ££oda Tokmv / "Efoda
Tok@v (CFFO+I/1), 660 vynlotepo 10 MOG00TO, TOGO IKPOTEPN &ivarl kot 1
mBoavotTnto. 1 EMYEPNON VO OVTIUETOMIGEL  OWKOVOMKO — TPoPAnuaTa.
YTepLOYAEVUEVEG EMYEIPNOELS OVOUEVETOL VO OVTILETOTICOVY TPOPANUOTO GTNV
LLEALOVTIKY] TOVG TKOVOTNTO Y10, TNV ATOTANPOUN TOV TOKMV.

Tapewokég poég amd Aertovpyikég Odpaotnprotntes / pokpompodeopec
vroypemdosrs (CFFO/LTL) , emiong mapovoidlovv Betikny oyéon pe v
YPMHUATOOKOVOULKY] duoyépeta. Otav o etanpeion £xel apvnTIKEG TAUEIOKES POEG OO
Aertovpykég  dpaotnpromtes, Oa pmopovoe  va  avalntiost  eE®TEPIKN
YPNUOTOSOTNON Yo TV KAALYM TV poKpormpdfeopumy vroypedcemv s Ot

TpOc0eTEG TNYEC TPETMEL VO YPNOYLOTOOVVTOL Y10 TOVG AEITOVPYIKOVG TNG OKOTOVG
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Kol Oyl Yo T XPNUOTOOOTNON TOL HOKPOTPOBEGHOV XPpEOLS TG AV LITAPYEL OLTN 1
KOTAGTOOT Yol UEYOAVTEPO YPOVIKO Oldotnuo, m etopeioa umopel vo Ppebel oe

OLKOVOLLKY] SLGYEPELL 1] KOO TTTAOYEVOT).

YUVENTMG, UTOPOVUE VO cvpmepdvovpe Ott ot Ogikteg mov oyetiovror pe v
QEPEYYLOTNTA KOl TNV KEPSOPOPIOL EYOVV GTEVY GYECT LE TNV YPNUOTOOIKOVOULKY] dVCYEPELQL.
Ext6¢ and v mapandve cvlnon, 1 OIKOVOUIKY dvompayio eivatl GTEVA GUVOEOEUEVN UE TIG
eToupeieg mov €xovv TPOPANLOTO PELSTOTNTAG CTNV EKTANPMOT] TOV LVIOYPEMCENMY TOVG OAAG

KOl 6TV KATABOAN T®V TOK®V Y10, TO GOVOAO TV YPEDV TOVG.

2.4.2 TIp6Preyn etoupikig amotoyiog pe T pion tov cash flow patterns

Opot 01Tmg 1 (PMUOTOOIKOVOLUKT SVOYEPELD, 1) ETOUPLKN ATOTVUYI0L OAAG Kot 1) YPEOKOTIO
&youv TapoOUoleL onpacio. otV EMEENYNON TAOV  YPNUOTOOIKOVOUIK®OV TPOPANUATOV  Log
emyyeipnong Zopewva pe tov Jantadej (2006) oe TEPLOG0VG YPNLOTOOUKOVOUIKNG SVGTPAYING , O
TANPOQOPiec GYETIKA pe Ta KEPOM &yovv yivel AydTeEPO 0EOMIOTEG YloL TNV WETPNON TNG
YPNUATOOIKOVOLUKNG EVPMOTIOG HOG Emyeipnong, o€ avtiBeon pe TIG TOUEWKES POEG OV
Bewpovvror Tpotipdtepec. LOppva pe tov Sharma (2001) ot tapeloxéc poég dev ivan pa véa
péBodoc. TlaMdtepa, or mePLooOTEPES OO TIG KAONUEPIVEG GULVOAANYEG KATOXMOPOLVTOV
COUPMOVO PE TNV TOUEWKN Paon, oA okOpo Kol ONUEPN TOAAEG OKOUO EMLYELPNOELS
ypnoporotoHv v uEBodo g topelakng Pdong. Meréteg Exovv amodeiEel TNV GNUAVTIKY) GYXECT
OVALESH GTO TPOTLTO TV TOUEIK®OV POMV KOL TNV ETALPIKT ATOTLYIO.

Apywd, ov Gentry et al (1990) oto épbpo tovg «Profiles of cash flow components»
aE10AGYNOAV TNV GLVEICEOPAE TMV GLUVICTOCMV TMOV TOUEWK®OV POMV GTOV TPOGOIOPIGUO TNG
YPMNHUATOOIKOVOLUKNG EVPMOTIOG HIOG ETOPELNG, KO KOTEANEAV GTO TOPUKAT® GUUTEPAGHLA, EQAV
ot tapelokég poéc and Asrtovpywéc dpactnpromreg (CFO) pog emyeipnong avénbovv, tote
1660 1 XPNUOTOOIKOVOUIKT] OGO Kol TIGTOTIKN LYEla TG eTopeiog eniong B PeATiwBovv Kot 1
emyeipnon Ba eivor Aydtepo mbavd va ypelaotel dSavelond Kot cLVET®OS Ba pelwbovv Kot To
¢€oda twv TOK®V. Avtifeta, €dv ot Asrtovpywéc topewakés poéc (CFO) pewwbBovv, sivon
TeEPLoGOTEPO MOAVO Yoo ol ETOUPELR VO YPOIUOTOGEL EVIOKO OOVELOKA KEPAAOLO DOTE V.

YPNUOTOSOTNGEL TLYOV OYESL Kol EMEVOVCELS. o v avdAvon TovV GUVICTOCHV TOV
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TOUEIOKDOV PpodV ypnolwonmoincayv v avdiven tov Helfert ko katénéav oto o611 O1
EMYEPNOELS UE pHeyoluTepeG Asttovpyikés tapelokéc poés (CFO) xabog kot vymAég ekpogc
LETPNTAOV Y10, EMEVOVTIKEG OpaoTnplotTnTeg , &ivar mOBavOTEPO Vo EYOVV YOUNAO TIGTOTIKO
kivouvo. Toa omoteAéopoto emiong, katé€delEov OTL Ol TOUEWKES POEG OO  AELTOVPYIKEG
dpacTNPOTNTEG OIVOLV TEPICCOTEPEG TMANPOPOPIEG OE OYEOM UE TIC TOUEOKEC POEC omd
EMEVOVLTIKEG KOl  YPNUOTOOOTIKEG OpaoTnPOTNTEG , O©€ OYEoN ME TNV  avdivon 1ng
YPMNHUATOOUKOVOLUKNG ETTLYIOG 1] ToTLYING oG ETALPETOG.

O Black to 1998, pe to épbpo tov « Life-cycle impacts on the incremental value -
relevance of earnings and cash flow measures » e€tace T cvoyétion petald TV KEPOOV Kot
TOV TOUEWNKDOV PO®V TOGO OO AEITOLPYIKES OCO Kol amd YPMUATOOOTIKEG 00O Kot omd
EMEVOLTIKEG  OpOoTNPLOTNTEG OTU TECOEPO OTAdW TOL KOKAOL (NG TOV EMYEPNCEDV
( ewwayoyn, ovamtoén, opdtra kot moapokun) . O Black katéinée oto cvumnépaocua OTL
TOVAGIOTOV [0 GUVICTMOGO TNG KOTAGTOONG TOUEWK®DOV PodV (AEITOVPYIKEG, EMEVOLTIKEC,
YPNUOTOOOTIKEG TAUEWKES POEG) elvar ypnoun vo eneENYNOEL TIG OMOOOGELS TOV UETOYDV
avdAoyo e TO 0TAd0 TOL KUKAOL (NG TOV EMYEPNCEWDY, AVAAOYO LE TNV ONUAGio TNG KAOE
GLVICTAOCOG GTNV AVTIGTOLYT PACT TOL KUKAOV {®T|G.

Avodotikdtepa, o Black avépepe 0Tt 6ta 6TdOIL TG E1GOYMYNG KOL TNG TOPOKUNG Ot
TOUEINKES POES OO AELTOVPYIKEG OPACTNPLOTNTES OVOUEVOVTOL APVNTIKESG ,KAOMG Ol EMLYEPNGELS
o€ OVTE TO OTAOLN EVOEXETAL VO OVTILETOTILOVV YPNUOTOOTKOVOUIKES OVGKOMES GTNV TANPOUN
TOV VIOYPEDCEMY TOVG. Xg avtifeomn, ota oTAdo ™G avAmTuéng Kol TG MPLOTNTOS Ol
AELTOVPYIKEG TAUELKEG POES aVaUEVOVTOL BETIKEG EMELDN OL EMXEPNOELS GE AVTA T GTAdO Elvar
mo mOavd va «moapdyovvy petpntd. Ev to peta&d ot ypnpotodoTikéS TOUEWKES POEG
avapévovtor Oetikég ota apylkd oTtadl Tov KUKAOL (NG Kol apvNTIKEG OTA TEAELTOLAL.
EmnAéov, o1 tapeloxéc poég and enevOuTIKEG OPAGTNPLOTNTEG OVOUEVOVTOL OPVITIKES GTO TPADTO
otadr kou Oetikég ota tedevtaio otddo Tov KOKAoL (mnc. O Black , mapdAinia pe Tic
CUVIGTMOGEG TMOV TAUEIK®OV POMV YPNCLLOTOINGCE Kot To KEPON MG Evav emmpoOcheto deiktn g
@aong tov KOkAov {mng pog emyeipnong kot védelse o1o OTL TOL KEPON OTO GTAOLOL TNG
EI0AYOYNG KOL TNG TOPOKUNG OVOUEVOVTOL OPVITIKA EVM OTO OTAOLN TNG OVATTLENG Kol TNG
oppoémrog Betkd. O Black katéAnée oto cvunépacua 0Tt 6T0 GTAS0 NG EICAYWOYNG LITAPYEL
TEPLOPICUEVT] XPNOIUOTNTO OO TIG TANPOPOPIEg TOL TPOEPYOVTOL TOGO amd Ta KEPON OGO Kot

amd TIG TOUEWKEG POEC. XTO OTAOLO , TNG OVATTLENG TOAPOAO TTOL Ol GLGYETIGES HETAED TV
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CLUVICTOOMV TOV TOUELK®OV PO®V TAPOLSIALovY eVOAPEPOV , Ta KEPON OYl. XTO OTASO TNG
OPOTNTAG ,KEPOT), AEITOVPYIKES KO YPNUATOSOTIKES TAUEINKES POEC TOPOLGLALOVY EVOLOPEPOV
KoODC TOG0 Ta KEPON OGO KO OL AEITOVPYIKEG TOUEINKES POEG avapévovtol Betucd. TéAog, oto
OTAd0 NG TAPOKUNG OAEG Ol GUVIGTMOGES TOV TAUELKDV POMY £YOVV TO. AVOUEVOUEVO TPOCTLLAL ,
oe avtiBeon pe 1o képdN. Xvvoyilovrog, o Black katéinée oto 411 01 MAnpogopieg moL
oxetilovtor pe ta KEPOM OV TOPEYOLV £YKLPN TANPOPOPNON YL TNV UEAETN U VYLDV
EMYEIPNOEDV GE GYEOT LE TIG TANPOPOPIEG TTOL GYETILOVTOL LE TIG TOAUEINKES POEC.

O Jantadej (2006) e&étace ) onuavtikn So@opd HeTAEd VYOV KOl TPOPANUATIKOV
EMYEPNOEDV GE GYECN LE TNV EUPAVION TOV SOPOP®V TPOTUTOV KAVOVTOS O1APOPES OOKIUEG
Kot KatéAnée oto 0Tt to mpdtuma 2, 5 Ko 8 Tapovctdlovy GNUOVTIKEG OLPOPOTOGELS TPia
xPOVIOL TPV TNV TTOYELOT). AVO ¥pdVia TPV AO TNV TTOYELCT , Ol TTOYEVUEVEG EMLYEIPNOELS
elvalr moAd mBavé va gppavicovv ta mpotvma S, 7 kot 8 aAAd sivar Ayodtepo mbBavo va
eupavicovv ta mpotuma 2 ko 4. EmmpocHera , o Jantadej (2006) diepgvvnoe ) oyéon petad
tov cash flow patterns kot g ypnuoTOOUKOVOUIKTG dvoTpayiog kol katéAnée 0Tt ta TpoTLTITDL 7
& 8 pumopotv va Tpofréyouv pio Tlovny TTOYELON.

O Dickinson (2007) oto épBpo tov « Cash flow patterns as a proxy for firm life cycley,
efétace 1o MPOTLILA/GLVOVAGHOVG HETOED TOV TAUEWKADV PODV MG EVUALIKTIKO TPOTO
TPOGIOPIGHOD Tov KOKAOoL {mMg oG emyeipnong , o omoiog cvvBwg mpocdlopiletor amd To
Aoywotikd otoyeio. O Dickinson katéAnée 610 GLUTEPAGHO OTL TAUEINKES POES TAPEYOVY LA
QKOUTTN KOt 1oYLpN EVOEIEN TOV KOKAOL (mNG Lo EMLYEIPNONG KoLl EMTPETEL GTOVS OVOAVTEG VOl
alohoynoovy v Tp€Yovca oamddoon oG emyeipnong, Kabdg mpoPAémer T HEAAOVTIKY
amod00oN TG GOUEMVA LE TNV TPEXOVGA GACT TOL KUKAOL {mNg T¢. Amd v dmoyn avty|, o
Dickinson yopilel tov kOkAo (oNg TV emyelpnoewv e 5 @Aoel dNANOT TNV €00 Y®YN, TNV
avamtuén, TV OPOTNTA, TNV VEEST Kot TV Topokur. H ta&ivounon tov otadiov tov kOKAoL
fong mpoypotomomdnke He TNV XPNOWLOTOINGTN TOV  AELTOVPYIKMOV, EMEVOLTIKOV KO
YPNUOTOSOTIKAOV TOUELNKADV POV TNG EMYEipNoNG, 0mov Ta oTtddio Tov KOKAoV gToupeion (ong
dwywpilovrar mApwg and v nAkia emyeipnong. O gpevvntng ypnoonoince évav mbavod
KOKAO (NG, TPOoKeEWEVOL Vo aSlOAOYNGEL TNV YPNUATOOIKOVOLIKT, TNV OYOPOOTIKN KOl TN
AOYIOTIKT] CUUTEPLPOPE TV EMYEPNCEOV G€ KAOE 0TAd0 TOL KUKAOL {®NG Ko avénTuée o
péBodo Yo Tov eviomoud g @edomng Tov kKikAov {mNg mov Ppioketol po emyeipnon pe ™

YPNOT TOL GLVIVAGHOV TOV TAUELKDV TNG PODV.
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Apywcd, o Dickinson xdver o €k TV TPOTEPWV TOPAd0Yn Oewpdviag o
OULLOLOLLOPPT] KATOVOUT T®V 0TAdIwV TOL KOKAOL {mNG 68 OAEG TIC EMYEPTOELS KOl YPNCULOTOLEL
™V €vOelln TV KaBap®V AEITOVPYIKAOV, ETEVOVTIKMV KOl XPTUATOIOTIKOV TOUELNKDV PODV Y10l
TOV KOOOPIGHO TV OKT® THAVAV GLUVOLACUDV/TPOTITOV TOV TOUEINKOV PODV. ZTNV UEAETN
TOV Ypnolonoince €vo delyua amd EMYEPNOELS EIONYUEVEG GE €vav amd TOLG aKOAOLOOLG
deiktec tov ypnuatiotpiov NYSE, AMEX kot NASDAQ yw v mepiodo 1989-2005. O
Dickinson vnédei&e d1dpopec HETAPANTEG, OMWS 1 KEPAOPOPIn, Ol ATOJOCELS TV UETOYDV, M
YPNLOTOOIKOVOULKY]  UOYAELOT), O KIVOUVOG, Ol (POPOAOYIKOL GUVIEAEGTEC, Ol TANPOUES
pHepopaT®v, N NAKio kot to péyefog pag emyeipnong Kot ot omoieg GoiveTol vo €YOuV o Un
YPOUUIKY oxéon tov KOKAo Long pag etoupeiog. O gpeuvnng mpaypotonoince pio ovaAvon
probit yia va e&nynoet Tog avtéc ot petafintég oyetilovtan pe Tov kukho {oNg pog emyeipnong,
Y. VO TO TPOYUOTOTOWCEL OVTO YPNOOTOINCE vav SOKIHOOTIKO KOKAO (ong vy v
aE10AGYN O™ TG ATOJOTIKATNTAG GTNV AVAAVGT TV OIKOVOUKADV KATAGTAGE®MV.

O Dickinson ypnowonoince éva povtédo probit yi v a&loldynon tov kvkAov {mng
pwog emyeipnong Aappdvovtag vmoOyn Tov deKoTpelc HETAPANTEC cvumeptlopfavouevoy,
JEIKTAOV amddoone , KEPON Ovh HETOYN| , TOANOEG kot pepiopato mAnpotéa.  Emiong,
TPOodOPIoe  €va Pactkd LovTéELD, OTOL Ol AALOYEG GTNV AOJ00T TOV KAOUP®OV AEITOVPYIKAOV
oTolKEl®V ToV gvepyNTIKOD cuoyetilovtotl pe TV Tpéyovca N TNV 16ToPtkn kepdogopia. [ v
avédivon avtn, £ywve pior oOyKplon HETAED OAOKANPOL TOL JEIYHOTOC KOl TV EMUEPOVS VTTO-
delypaTav , yioo vo ekTiunfel edv ot dSopopeTikol GUVTEAEGTEG LETAED TOV EMUEPOVS OEIYUATOV
etvar 164&01 Y Tov TPocdloptopd Tov KOKAOL (NG, ¢ CLUTEPACLE JOMIGTAOVETOL OTL, 1|
SwpBpotiky petdfoacn petacd tov otadiov tov kikiov (ong sivar onuovtkr. Hapatmpeiton
enmiong OT1, 01 TANPOPOPiEg TOV EVoWUATOVOVTAL € KABE 6TAO10 TOL KOKAO (ONC , GLVEICPEPOLV
otV eMEENYNUATIKY OOVOUN TNG UEAAOVTIKNG KEPOOPOPING HOG EMLYEIPNONG. TVYKEKPIUEVA, M
TPEXOVGA KOl IGTOPIKN KEPOOPOpia, 1 avénon ota Kabapd AEITOVPYIKA TEPLOVCLUK(A GTOLXEID KOt
ot aAlayég oto péyeBog TOv EVEPYNTIKOV MOG EMXEIPNONG £XOVV CNUAVTIKY EMOPACT OTNV
eneEnynomn g HEALOVTIKNG NG kepdopopiag. Katd cuvéneia, ta amoteAéopata deiyvovv 4ti, ot
ovvoLacUOol/ TTPATLTO. TOV TOUEWKOV po®dV givor oyvpol deikteg yuoo Ttov kabopiopud TV
oTadimV ToV KOKAOV (ONG TOV EMYEPNCEDV.

AopBdavoviog vmoyn v day®PIoHo ToL KUKAOL {ong émwg avtdg Eyve and tovg Gort

kot Klepper to 1982, ot omoiot kaBdpioav tov xkOKAo (NG o€ €loaywykd oTddlo , OTOL
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OLVOAVTATOL 1] KAVOTOWIO, TO GTASL0 TNG aVATTLENG , OOV aEAVETAL O APIOUOG TOV TOPUYDOYDV
070 UEYIOTO EMimEdO, TN QPAOT TNG VOESNS, OOV EEKIVOVV VO, LELOVOVTOL Ol TOPUY®YES KOl TO
OTAd0 TNG TOPAKUNG OOV 01 Tapay®y”n eivar oyedov oto undév. O Dickinson vrédei&e 6T 6TO
OTAdl0 TNG E00YMYNG , Ol KAOAPEG TOUEWNKES POEC OO AEITOLPYIKEG dpacTNPLOTNTEG £ival
APVNTIKEG , OEOOUEVOL OTL Ol EMYEIPNOELS LOMG €xovv udbel o KEVTIPO KOGTOLE TOLG KOl TO
Aertovpykd Toug meptPdirovta. Ot EMEVOLTIKES OPOCTNPLOTNTEG GE OLTO TO GTAS0 Eivor emiong
apvnTikég e€ontiog e astodoéiog g 610iknong yio Ty avénon TV ETEVOVTIKOV EVKOLPIDV.
g 00TO TO GTASIO Ol YPNUOTOSOTIKEG TAUEIKES POEC avapéveTal va givat BeTikég kabdg vdpyet
JOVEIGUOG €lTe 0md TOTOTES £1T€ PEGM TNG EKOOONG LETOYDV.

210 6TAO0 NG AVATTLENG , Ol AEITOVPYIKES TOUEINKES POES avapéveTat va, efvor BeTikég
kaBmg 0 Pacikdg oKOTAG NG emyeipnong 6€ avtd T0 6TAS0 lvar vo awENGEL Ta TEPBDPLO TOV
KkéPOOLG TNG. TOGO, ol eMeVOVTIKEG OGO Kol Ol YPNUOTOOOTIKEG TOUEINKEG POEC OVOLEVOVTOUL
emiong va elvar Betikég dedopévov OtL M emyeipnon cvveyilel vo emevovel Kot va xpnHotodoTel
TIG EMEVOVGELS TNG LE GKOTO TNV EMTALOV OVATTLE.

¥10 oTAO0 TG WPIHOVONG , Ol TOUEWKES POEC AmO AEITOLPYIKES OPOUCTNPLOTNTES ,
eEakorovBovv va mapapévouv Betikég, mapdAo mov M KepdoPopia ExEl apyicEL VAL LELOVETOL.
Avtifeta, T060 01 TOUEIOKEG POES AMO EMEVOVTIKEG OGO Kol A0 YPNUATOOOTIKEG OPACTNPLOTNTESG
etvar apvnrikég kabmg cvvnBiletor ol emyelpnoelg vo EXeVOVOVV e GKOTO VO OLUTPT)COVY TO
KEPAAOLO TOVG TTOPA Yia Vo ovotTuyBovv , Kabdg emiong kot vo eELTNPETHCOLY T OAVELD TOVG
TOPA VO OTOKTIIGOVY VEO OOVEIGUO.

210 OTAO0 TNG VPECNG, Ol TOUEWKES POEC TOGO OO AETOLPYIKES, OGO KOl OO
EMEVOVTIKES KOl XPNUOTOSOTIKEG OpacTNPLOTNTES fvol aUEIAEYOUEVES Kot LTOPOVV va v gite
Oeticég eite apvnTucéc.

TéNog, 610 0TAOI0 TNG TOPAKUNG Ol AELTOVPYIKES TAUEIOKES POES OVOUEVOVTOL OPVTIKEG
avtifeTa o1 EMEVOVTIKEG TOUEIKES POEG avapévovTal Betikés  KaBmg ot emyelpnoelg suvndilovv
TOL PEVGTOTOLOVV TO. TEPLOVOLOKE TOVG GTOLKELD Yo VoL XPNUATOS0TOVV TIG AEITOVPYIKES TOVG
dpaoctnproteg Kabdg kot vo e&umnpetodv 10 yp€og TovG. Q0TOG0, 68 aVTO TO GTASO Ol
emyelpnoel umopel va  ovolntioovv  EMUTAEOV  YPNUOTOOIKOVOUKOVS TOPOLS Yo Vo
AVOGTPEYOLV TNV KOTAGTOGCY, TOLG LE OCULVEMEW Ol YPNUOTOOOTIKEG TOUEWKES POEG Vol
AmPOGOLOPICTEC.

EmnAéov, perét mov ekmoviOnke and tov Kordestani et al (2011) e&€tace katd mOGO
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VILAPYEL GNUOAVTIKY] S10pOPOTOincTn HETAED VYDV KOt TPOPANUATIKAOV ETLYEIPNOE®V O GYEOT LE
TNV GLYVOTNTO EUPAVIONS TOV JOPOP®Y TPOTVTMOV TOV TOUEINKOV PODV, KATOAYOVTOS GTO
ocoumépoopa 0Tt To. mpoéTvma S5, 6 kor 8 mapovstalovv oNUAVTIKY dlapoporoinot Tpia
ouveyOUeVa £TN TPV TNV EUPAVIOT] TNG YPNHOTOOIKOVOUKTG dvopayiag. Ta tpia avtd tpdTLTO
wapatnpnOnke otL epeavifovror oTic TPOPANUATIKES EMYEIPNOELS GE £va, VO Kol Tpia Ypdvia
TPV YOPOKTNPIGTOVV TTOYEVUEVEG.

Téhog, o Gup et al (1993) mapatpnoe Oti o1 eMLYEPNTELS TOL gRPavilovy Ta TpdTLTTA. 6
Kot 7 etvor veppoyAevpéveg Kot Exovv Evav PETPLo puBud avdmtuéng. AkOun, HEAETEC OV
TpaypoatoromOnkay amd tovg Bruwe kon Hamman (2005) ko Dickinson (2011) katéAn&av oti
to wpdtvma 3,5 ko 7 eivor mepiocdtepo mBAVO va EUOAVIGTOVV GTIG «TPOPANUOTIKES

ETMLYEPTNOELS.
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KE®AAAIO 3 : NEOTEPOI MEG®OAOI IPOBAEYHX THX ETAIPIKHX
AITIOTYXIAX (MH TAPAMETPIKEX TEXNIKEY)

3.1 Evoaymyn

Ta tedevtaia ypodvia, divetor Wwitepn Eugaocn oty emloyn ¢ pebddov mov Oa
ypnoporomOei oe Bépata mpOPAeymg ¢ etapikng amotvyiog. Avtd ovuPaivel d10TL TO
TPOPANLOTA TOV OTOLTOVV TN AYN YPTHUATOOIKOVOUIK®Y amopAce®mV eU@ovifovtal oAoEva Kot
nePLocOTEPO Ko yapokmpilovior amd vynin mwoAvmAokdtnTa Kol emnpedlovrol amd Evav
HeYOAO 0plBUd TOGOTIKMY OALGL KOl TOLOTIKOV TOPAyOVI®MV, SNUIOVPYOVTIOS TNV OvAYyKn Yo
VEOTEPES TEYVIKES TTOL Bl glval 1KOVES VO GLVOVAGOLV KATUAANAL TIG VILAPYOVGES GTUTIOTIKEG
TEYVIKEG L€ TTOLOTIKOV YOPOKTPO HETAPANTES , Ol omoieg péypt mpdopata eiyav ayvondel. H
avAayKn AOIT®V Y10 TEPIGGOTEPO OAOKANPOUEVEG HEBOSOVE GTO EPELVITIKO TTEDTIO TNG TPOYVWOONG
NG TTOYELONG 0ONYNOE GTNV EIGAYMYN VEOTEPMOV TEYVIKADV GTO YMPO TNG GTATICTIKNG, TEYVIKOV
oo TO YOPO TNG TEXVNTNG VONUOGUVNG KAO®DS KOl TEXVIKMOV amd TO YDOPO TNG EMLYEPNGLUKNG
€PELVOC. ZTOV TMOPUKAT® Tivaka TopoLGtalovTol GUVORTIKG Ta KLPLOTEPA HOVIEAD Omd TOV

AVTIGTOL(O YDPO.

MONTEAA KINAYNOY Movrého Shumway

Nevpovika Aiktoo
AévTpo Amopacemv
(ID3. C4.5. C5. CART)
Acagi Zuvoia
Ymodsiypoto Ilpoceynotikay
Zuvorov
Ymoéseiypota Tviionetikne
IspirtoOoemv
Myyovég Atovoopdatov
Ymoomipiins(SVM)
Zvonjpute Ymoonipilng
Amopacsmv(DSS)
(ELECTRE.FINEVA FINCLAS)
Iepifaiiovea Avaivay|
Asdouévov (DEA)

EYD®YH YITOAEITMATA

MEG®AOAOI AIIO THN
EIIIXEIPHITAKH EPEYNA

[Mivaxag 3.1: Neodtepo poviéha TpoPreyng eTopIKNG omoTuYiog
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3.2 To Movtého Tov Shumway (2001)

O Shumway oto dpBpo tov «Forecasting Bankruptcy More Accurately: A Simple Hazard
Model» 10 2001 cvvdvace mapdAANAQ e TOVS TOPASOGIOKOVS (PN ULOTOOIKOVOUIKOVS OEIKTEG
Kol OgiKTeEG NG ayopds, OOTE VO OvVOyVOPIoeL TIG TTOYELVUEVES emyelpnoelc. O Shumway
vrootNPiEe OTL PEYPL TOTE Ol OVOAVLTEG EKTILOVCOV HOVTEAD TASIVOUNONG MG TTEPLOOOL ,Tal
omoio. ovVOLOoE OTATIKA HOVTEAD, OAAG MG OEOOUEVO YPTOLUOTOOVGOV GTOUYEID TOAAATAGDY
neptodwv. ‘Etol, o Shumway avéntuée éva amdhd poviého Kwvédvov mov ypnoiponotel Oha o
dwbéoipa otoryeion Yo ToV TPOGOOPIoUO TOV KIvOHVOL TTTMYELONG Kabe emyeipnong oe kdbe
YPOVIKN GTLYUN).

Extipdvtag ta povtéda kivdvvov mov giyav avamtuydet and tov Altman (1968) kot tov
Zmijewski (1984), o Shumway amédei&e 0Tt o1 GEg amd avTéG TIG UETAPANTEG OTUTIGTIKA gV
oyetiCovtor pe v mBovOTNTA TTOYELONG, TPOTEIVOVTAG €VOl LOVTEAO TO OmOio GLVOVALEL
Aoyotikovg deikteg pali pe PeTaPAnTéG TPOGAVATOMGUEVEG GTNV ayopd doTe va mapayBodv
ekToC detypatog TpoPAéyelg mov Ba givar mo axpiPeic. To vEo HOVTELD TTMYELONG TOL AVERTVLEE
0 1d10¢ ypnowonotel Tpelg petafAntéc kabodnyovpeves amd v ayopd yio vo Tpocsdlopicet Tig
amotuynpéveg emyelpnoets. Ot petafAnTég g ayopds mov GLVOLOVTOL GTEVA LE TNV TTOYXELON
etvat: o) 1o péyeBog g ayopds, P) ol AMOOOGES TV WUETOYMOV GTO TOPEABOV Kot vy ) M
10100VYKPAGLOKY] TTPOTLTN OMOKAIGT] TOV OTOOOGEMV TMV UETOYMDV. XTN GLVEXEWN, GLVOVAGCE
aVTEG TIC HETOPANTEG TNG ayopds He Tov OgikTn Amodotikdtntag Xvvorlov Evepyntikod (ROA)

KoL TOV OEIKTI QEPEYYVOTNTAG.

To povtédo tov Shumway ekepdler pio mOAVOTNTO TTOYELONG KOl Ol OVEEAPTNTES
petofAntég mov Bemdpnoe OTL GLVEICEEPOLY TEPICGOTEPO GTNV TPOPAEYN TNG OIKOVOUIKYG
amotuyiog pag enyeipnong tvon ot e€ng:

X1 =Kabapd Képon/ Zovoro Evepynrtikod

X2 = Zvvohkég Ymoypemoeis/ Xhvoro Evepynrucon

X3 =YmnepPdArlov T0GOGTO 0OO0CTG

X4 = Tomikn amOKAIOT VITOAEUUOTIKNG OTOd00NG

H &laptmuévn petafint oe éva poviélo kwvdvvov eivar o ypoévog mov mTEPACE o
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emyeipnon otnv vyw opado. Me Bdon to poviého Tov Shumway O6TOV Ol EMLYEIPNOELS OLPTIVOLV
TV LY OMAdN YloL KOO0 AOYO €KTOC Omd TNV MTOYELOT (T.Y. CLYXOVELST)) Bewpovvton
ereyyopeves N 0Tl mAéov Ogv tnpovvrtal. Avtifeta, o éva oTOTIKO HOVTEAO ©E QLT TNV
nepintwon ot ev AOYw emyelpnoelg Bempodvtor axdun vyieic. Avtifétog, m mhavotnTa
TTOYEVONG TTOV ATOSIOEL EVOL OTATIKO LOVTEAO OE Lol EMLYElpNoN OeV HETAPAALETOL UE TO YPOVO.
SOUMEPAGUATIKA, TO HOVIEAO TOv Shumway elval amAd o1V EKTIUNGY TOV, CULVEMEG Kol

EMTLYYAVEL LYNAN aKPiPELD T ATOTEAEGUATO TOL.

3.3 Nevpovikd Aiktva (Neural Network)

Ta Nevpwvikd Aiktvo (Neural Networks) amotehovv v €£€MEN TOL €mMOGTNUOVIKOD
YOPOV TNG TEYVNTNAG VONUOGUVIG Kot glvarl TAéov pia amd Tig mo dwudedouéves pebodovg mov
epappolovtal 6e TPOPANUATO TTOYELONG. XTOYOG TOVLS vl 1 KOTOVONOoT TOV ovOpOTIVEOV
OLOKOGLOV CKEYNG, DOOTE VO Yivel SLVOTN M LOVIEAOTOINGT Kol O TPOYPAUUATICUOS TOVG GE
NAEKTPOVIKO VITOAOYIGTN, O 0TOi0g Eival duvatd va. ETAVCEL Ta 1010 TPOPANOTA KOL [LE TOV 1010
TPOTO OGS 0 avOpOTIVOS eykéParoc. 'Eva tumikd vevpmvikd diktvo Aappdvel mAnpopopieg otnv
€160d0 Kot mopdyel amoteAéGHOTA OTNV ££000 OO QOIVETOL GYNUATIKA KOl TOPUKAT®, YOpig

OLmG va gival og BEom va olToAoyN oL T0 amoTtédesia TG €£000vV.
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Zynpa 3.1 Nevpovid Atktvo

Mo mopdaderypo, 6T0 TOPATAVED GYAUO EOIVETOL Eva cOGTNHO dV0 CTPOUATOV HE OHO
KPOUPEVES Hovadec kol n €16poéc. Ot n €16poEc, OQVTITPOGMTELOVY TO OEdOUEVOL  TTOV
Aappévovior amd 10 cHotua (Om®G Yo TOPAOELYO. Ol YPMLUATOOIKOVOIKOL O&IKTES TNG
exbotote etaipiog). Kabe tpuquo mAnpogopiog Aaupdver €vav ocvviedeot otdOuiong w
(wll,w21,...... wnl) o omoiog deiyvel TNV GYETIKY] ONUOVTIKOTNTO GYETIKA UE KAOE KPLUUEVN
povada (yl). T'a mapddetypo pe TV mOPATHPNOT TOV XPNLOTOOIKOVOUK®OV GTOLXEIOV TOAADY
ETOPLOV Ol 0TOlEg EYOoVV TTMYEVOEL (dtadikacio ekpdOnong), to diktvo poabaiverl Ta Bapn. X
ovveyela kaBe kpopupévn povada vroroyilet to dBpoiopa OA®V TV gl6po®V Kot petaPiBdaletl To
amoTéAECO G OAAEG KPpLUUEVEG povades. H Ayn tov onpatog and dAAeg KPOUUEVEG LOVAOEG
HETOTPEMOVY TTEPETAIP® TNV EKPOT| KAOE KOUPOL Kot To cvoTNUO cLVEXILEL VO AAANAETIOPA LEYPL
vo evoopotmbodv Oleg ot mAnpogopies. Avtd to poviého meptlopPdvel TOAOTAOKEG GYEGELS
petall TV KPLUUEVOV HoVAdmV £Tol doTe va PeATimbel n Tpocappoyn tov vrodeiypatog. ‘Etot,
o, VeEupoViKd diktva elval €uEAMKTO , TPOCOPUOGIHO CLOTHUOTO TO OTOi0L UTOPOVV Vi
EVOOUOTOGOVV TIG MeTOPaAAOUEVESG ocuvOnKeg oty dadikacio. ANymg amoedccwmv. H mio
ocvvnbopévn péBodoc mov ypnoomoteitat yio TNV eKUAONON £VOG VELPOVIKOD SIKTOOL €ivor M
pébodoc g avadpaong (back propagation) katd tnv omoio. TO OTOTEAEGUO TOV TPOKVTTEL

OLYKPIVETOL HE YVOOTEC 1OYVOVOEG TWEG. XTN OULVEXELD, HETA amd kdbe oclvykpion,
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npocapuolovtor avdroyo to Papn Kot vroroyileton €va véo amotédecua. TéEAoc, peTd omd
OPKETEG EMAVOANYELG 0T OEGOUEVO, EKTOUOEVONG TO VELPOVIKO OIKTLO amoTelel TAEOV Eval TOAD
KoAO povtéLo mpdPAEYC.

Ocov apopd v TpdPAEYN TN TTOYEVONG, 1| TPDOTH EPAPUOYN TOV VELPOVIKOV SIKTO®V
010 TPOPAnua ¢ mrdyevong £ywe to 1990 amd touvg Odom kon Sharda. Xtn perétn tovg «A
Neural Network Model for Bankruptcy Prediction» mpaypoatomoincov kot g 6OyKpion tov
OTOTEAECUATOV OV PprKav HE TN XPNON €VOG LTOJEIYHOTOC VELPOVIKOV OIKTOMV KOl TOV
avVTIOTOLY®V UE TN YPNOT TNG OKPLTIKNG avaivons. To copmépaca mov Tpoékuye NTav OTL 1
YPNOTM TNG OKPITIKNG AVAALONG KATOANYEL G YOUNAOTEPOU TOGOGTOH EMTLYMV TOEIVOUNCEDV
1660 Yo T0 Ogtypo expabnong 60co kot yio to Oetypa eAEyxov. AkOUn otV HEAETN TOLG Ot
Zhang, Hu, Patuwo kot Indro to 1999, epdppocav €va poviélo VELPOVIKOV SIKTH®V Kot Eva
vrodetypa Aoylotikig maAvopounong (LOGIT) og delypa 396 Bropumyavik®v eTaipudy Tov giyav
ntoyevoet 6tig HITA to ypovikd ddotnua 1980 — 1991. To 1060610 TV COGTAOV TAEVOUGEDV
LLE XPNOT TOV VELPOVIK®V OIKTO®V NTov omd 77,27% péypt 84,09%, evd t0 avticTolyo m0GocTtod
He xpnon g AoYoTikig malvopounong ntav and 75% péxpt 81,82%. Emiong to 2001 o Atiya
ot perétn tov «Bankruptcy Prediction for Credit Risk Using Neural Networks: A Survey and
New Result» ypnoiponoince kamoovg Katvotopovg Ogikteg mov elyav vo kévouvv pe v
YPNUOTIGTNPLOKY] TN TG HETOYNG Hag eToupiag (Omwg N petafAntdtnto g TG, TO delKTN
TN / TOpEOK pot, KTA. ) BacilOpnevog 6To OTL 1 TPEXOVCO TIUT TNG LETOYNS OvTIKOTOTTPILEL TOL
mOavVA YPMNUOTOOIKOVOUIKE TPOPANUOTO TPOTOV OLTO PAVOVV GTIG OIKOVOUIKES KATOGTAGELS.
Téhog, mopaxdt® divovtolr GLVONTIKA TOGO T POCIKOTEPO TAEOVEKTAUOTO OCO KOl

LEOVEKTLOTO TOV NEVPOVIK®OV SIKTO®V.

To Bacucotepa mheovektipota TG HeBGO0L TV Nevpwvikdv OIKTO®V lval :
e Agv amorTtovV TNV IKAVOToINGT avGTP®V VITOBECEWMV.
e Mmnopovv va Kavouv TepITAOKOVS VTOAOYICLOVG,.
e  Mmnopovv va ypnoipomoinfodv kat ToloTikEG LETAPANTEG G aVTAL.
o Avrtipetonilovv v VTapén aLTOGLGYETIONG LETAED TOV UETAPANTOV.

e Eivol puukd mpog tov ypnot
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>to petovektuata 0o pmopodoav va avopepbovv :

e H 60okoAn epunveia tov oyécewv mov yapaktnpilovy TiG TAPAUETPOVS TOV SIKTVWOV
0AAGQ Kot T GUUPOAT TOVG GTO OMOTEAEGLOL

e H advvopio epunveiag tov amoteAéoHOTOC AOY® TOV OTL Ol TOPAYOVIEC TOL 0O YNCOV
oV TpOPAeym dev eivorl TpoPaveig

¢ H Baocwmn cvvaptnon dev yivetan yvoot

e Eivor evdloto omyv vrepmpocappoyn. Avtd onuaivel 0Tt wapdyovv TOAD akpipn
HOVTEAQ TTPOPAEYNG PO ULOTOIMVTAS TO SEGOUEVA EKPAONONS OAAGL ONILOVPYOLV LUKPNG
axpifelog povtéda dtav ypnoiponotoby véa dedopéva

e TEA0OG, amantovV ALENUEVO VITOAOYIGTIKO POPTO KaTd TN pdon eKpuanonc.

3.4 Aévtpa Amo@doemv | Aévtpa Talivopnong

Ta vrodetypata g Katnyopiag ovtig oesihovy 10 Ovoud Tovg KOOGS 1 dopT| TOLG
TOPVEL TNV LOPON EVOG «OEVTPOLY, TOV 0TIV TA KAASIH SLUHOPPADOVOVTOL KATAAANAL avéAoya
pe tig oveEaptnreg petafAntég mov Exovv emieyel. o va dwoupopembel éva tétolo dévtpo 1
dwdwoacia, N omoio axolovbeiton givon and mwove mpog Ta kdte. 'Etol, apywd emiéyovion to
Kprrpa SNAadN ot avelaptnteg HETAPANTES, COUP®VA UE TIG OToleg YiveTal 1) S1AKPLOT DGTE VoL
yiveton v téhel M KaAvTepT duvarn taSvounon tov detypotoc. H apyn yiveton pe v mpo
petafANT 6mov OMpovpyovvIon SVO N Kol TEPIGGOTEPA KAASLA He PAoT TNV KPLTIKN TUN TNG
Kot M Swdkacio ot cuveyiletar avtioToryo Kot yio Tig vworowmeg petafAntéc. Ohn avt n
dwdkacio ovopdaletar avadpopkds SopePIoHOs. AKOAOVOWS, YIvETOL O JX®PIGUOS TOV
delypatog axorovbmvtag ta kKAadd péoa oto 0évrpo. (Breiman et al., 1984) . Ocov apopd to
nedio ¢ TPOPAEYNG TNG ETAPIKNG TTTAOYEVONG, TO TPMTO OEVTPO Ta&vounong avamtvydnke 1o
1984 am6 tov Marais kot ot cvvEyela ot Frydman et al, 1985 BeAtiooav kou diehpvvay ) yprion
TOV OEVTIPOV TOEVOUNGNC.

A&iler va onuewmbet 611 o dévrpa taSvounong sivar edkoAa otnv papuoyn tovg. Ot
KAvOVEG TOL ONUOVPYOVVTOL COUPOVA LLE TOVG OTO10VG YIVETOL O OY®PIGUOG TOV JEIYHOTOG

elval amdAvta Katavontol omd tov dvOpmmo. Ao v GAAN TAELPA VTTAPYEL TO €ENG APVNTIKO
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oToyEio TV dEVIp®V TaIvOUNoNG, TO 0010 YEVIKA VIAPYEL GTO EVEVY HLOVTEAN, TTOV €ival O
KivouVOG VIEPTPOGOPUOYNG TOV HOVTEAOV oTa Ogdopéva. 'Etol 1o detypa advvatel va e&dyet
oWOTH TOEVOUNON Y10 KATOW0 SlopopeTikd detypa etoupiodv. H Abon tov mpofAnpatog avtod

etvar va Tapet kaveic detypa pe peydio apbud mapatmproewv.(Kiang, 2003)

3.5 Xvomporta Yrootpiing Ano@daocewy (Decision Support System, DSS)

H molvkprripla avédivon givar £vog vEog kKAEO0g mov eppoviotnke Kotd v eEEMEN TG
EMYEPNOIOKNG EPEVVOG MG ATOTEAEGLA TNG cVLVOESN S OAWDV TV TOPAUETP®V EVOG TPOPANUATOC.
Mw omd TG MO ONUOVTIKEG TPOCEYYIGELS TOL EYOLV EQOPUOCTEL GTNV  OVTIUETAOMION
YPNLOTOOIKOVOLKAOV TPOoPANUdtov taivounong eival To GUGTHHOTO VTOCTNPIENG ATOPAGEDY
(Decision Support System, DSS) kot xvpiog o TOAKPITAPLO GLGTAUATE VRTOGTNPIENG
(multicriteria decision analysis).

"Eva cvompa vrootpiéng aroedcemv (DSS) givar £va TAnpopoplakd cOGTNO TO 0TTOT0
vroopiler ™ dwdikacia ANyng amoedcewmv ce Mui- dounpéva ‘n dounpéva TpoPAnuaTa
amoOQOoNG He TOAATAG KplTnpla, divovtog mpocPfacn o€ Phoelg dedopévay , G PHOVTEAL Kot
TeEYVIKEG avaivong. Exelvo mov kdvel dwitepa ta DSS eivar 611 suvovalovv ot doun tovg
TEYVIKEG OO TO YMPO TNG TOAVKPUTNPLIG OVAALONG ATOPAGE®MY Ol OTOiES 0EOTOOVLY TOGO
TOGOTIKA OGO Kol TOLOTIKG OEO0UEVA, TPOGEYYILOVV MO PEAMOTIKE ToL TOAOTAOKN TPOPAnLaTo
MYMG amoPAce®V Kot 001 yoLV 6TV avaTTLEN aSOTIGTOV EPAPLOYADV EKTIUNOTNG TOV KIVOUVOL
mpoPreync. Mepkd amd TO. GLGTAUATO TOV £YOLV EPUPUOCTEL EMTLYMOG OTO YMPO TNG

poPAeync ¢ TTd)evong eivan ta Electre, Fineva, Finclas. (Dimitras et al., 1996)

3.6 Mleprparrovoa Avariven Aedopévov (Data Envelopment Analysis — DEA)

H Tlepipdrrovoa Avédivon Agdopévov (DEA) amoteAel o pébodo amd 10 ydpo g
EMUYEPNOIOKNG EPEVVAG KOL EWOIKOTEPO TOV YPOUUIKOD TPOYPOUHaTIcrov. To vmoddetypa avtd
npotadnke 1o 1978 amd tov Charnes 6mov otnv HEALTN TOL YPNOUYOTOINCE OPYIKE ©G HEGO
HETPMNONG NG ATOO0CTG KOl TNG TOPAYWOYNG MG ETOUPIOG Kol HETEMELTO YPNCLUOTOMONKE MG

epyareio yia v mpoPAeyn g etaipkng omotvyiag. Ilpdxetton yoo o péBodo mov eivar pn
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TOPAUETPIKT Kol OOV apyIKOG GKOTOG TNG €ivol 0 TPOGOIOPIGUAC TNG ATOOOTIKOTNTAG Y10l L0
povada andgaons (decision making unit — DMU). To amotéleoua 1 amodoTIKOTNTOG Y10 OVTH
™V povada amdeaong sival éva miiko mov opiletol ®g T0 GHVOAO TOV GTAOUICUEVOV EKPODV
mPog TO0 oLVOAO TV otafuouévev eopodv. Tomog amodotikdétntag yie o DMUJ:
Amoodotikdtnta = ekpon) j / eiopon j (Charnes et al.,1978).

[Tapoéro mov o apykdg otdyog g Ilepipdrrovcoc Avaivong Aedopévmv dev NTav 1
Ta&VOUNGY| TV ETOIPIEG OE TTOYEVUEVES KOl VYIELS, OALG O TPOGOIOPIGUAG TNG OMOJOTIKOTNTAG
TV enyepnoemv, ot Troutt (1996) ko Seiford (1998) £dei&av 6T 10 poviého DEA pmopet va
ypnoporomOei kKo yroo v ta&vounon. Téhog, ot Premachandra et al.,2009 ,ue ypnion evog
delypartog and peydieg etarpieg twv HITA mov ypeoxdmnoav v mepiodo 1991- 2004 g&étacav
mv wavotta g DEA oty Tpdyvmon g TTdyeuons ToV ETLYEPNGE®Y GUYKPIVOVTAG TNV UE
v Aoylotikn molvopounon. To cvumépacpa oto Omowo katéAn&av eivar 6Tt 1 DEA givan
KOAOTEPT TNG AOYIGTIKNG TOAVOPOUNGNG OGOV 0QOPa TIG EMOOCELS TOVG OTNV TPOPAEYT NG

ETOPLKNG amoTLYL0GC.
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KE®AAAIO 4: MANAGEMENT AHMOZIOY TOMEA

4.1 Anpoocrog Topéag ko Anpdécio Aroiknon

O Anpodoiog topéog mepthopfaver OAeS TG Beokég Lovadeg mov mapEyovy ayadd Kot
VANPECiEC Ta omoia Katd KOplor Adyo givar pn eumopedoipa Kot tpoopiloviot yio OTOUIKY Kot
oLALOYIKN KaTtovaAwon. H ypnuotoddtnon Tov Onpociov Topéo mpoyuatomoleital €ite pe
VIOYPEDMTIKES TANPOUES EK LEPOVG TMOV HOVAOW®V TOL OVIKOVV GE GAAOVG TOUELS, gite Beopikég
LOVAJEC TTOV OlGYOAOVVTOL KUPIMG LE TNV avadlovoun Tov 0vikoh 16001 1aToC.

O omuodolog topéag evog kpdtovg apopd ™ evikn KuBépvnon kot tig Anuoocieg
Emyeproeic kar Opyaviopovg (AEKO). H T'evikn KvBépvnom ocvvictator and v Kevrpkn
KvuBépymon, v tomkn avtodoiknon (OTA) kot v Kowwvikn acedion. H xevipikn
KuBépvnon amaptileton omd o Ymovpysioo H tomikr] ovtodioiknomn Olakpivetal GTOvG
Opyaviopotg Tomkng Avtodioiknong (OTA) A' Babpod Aqpovg kot Tovg Opyavicpovg Tomkng
Avtodioiknong (OTA) B' BaBpov Tleprpépetec H xowvovikny acedion mepthapupdvet to tapeio

KOW®VIKNG 0GQAAIGNS KOl TOL VOGOKOUELD.

| AHMOZIOZ TOMEAL
|

revikr KuBépvnon

Anpodoteg EMXepnosLg
| % Opyaviopoi

KEV,tpLKr'] Toxkn Kowwvi
KBepviian [ Auto8ioiknon Acddhion

- _ Tapsia
Yroupysia Nc?uu(a Anpol Kowwvikrg
fpogwna| Acdalong
NepLbépeisg || Nopapyisc Noookopsla

Zyfua 4.1 Aopn Anpodciov Topéa
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Av ko 1 onpooia dwoiknon ennpedlet ™ {on pog dpkmg €ite To avTiAauPavopacte

elte OyL, M OlaTHwoN €vOC aKPlBovg OpIGHOV Kol 1 Gaeng oplobétmon ¢ elvar dVoKOAN

vrdBeon (Fry and Nigro, 1996). And dmoyn akadnpaikod evolapépovtog, 1 ONudcio. d1oiknon

OVOQEPETOL OTN UEAETN AVATTLENG ONUOGLOG TOMTIKNG amd KVPBEPVNOELS, ONUOGIEC VIINPECIEG

Kol VITOAANAOVG TOV OMOGIoV Topé, KOOMG Kot oTIg d1001K0GIES VAOTOINGNC TMV LOVOUEPDV

AmoOPAcEDY TOVC. Anuocilog @opéag (1 opyovioudg) elvar ovtdg mOv GVYKPOTHONKE Kot

ompiletor and to Toviaypo N omd kvpilopyes KvPepvnoelg evog 1 TEPIGCOTEPOV KPOATOV

(Chandler, 2003).

H dnpdoua doiknon Paciletor oe pa oelpd amd apyes ol omoieg dIEMOVY Kot VOULILOTOOUV

v 0pdong ™. Ewwotepa o apyég avtég elvar ot akdAovbec:

H apyn ™m¢ voupomtag, n omoia amoppéel amd v apyn TOL KPATOLG OwKaiov Kot
ocvvendyston 6Tt 1) 810ikN o1 AELTOVPYEL GTO TAAIGLO TV VOUMV.

H apyn ™c vepoyng Kot g TpocTtaciog Tov dNHUOGLoL GUUPEPOVTOC.

H apyn g dpdong g S101kNGE®S, 1 0TToio VAOTTOLEITOL MG VOULUN Kol ¢ Beputn dpaon,
oNradn vd mpovimobicelg Kot OtV epgavifeTol Mg avaykaio yio TNV TPOGTAGIio TOV
dNpociov GLUEEPOVTOG.

H apym ¢ ouvéyetog g Aettovpylog Tv vanpesidv e dtoiknong.

H apyn ™ akpodcemg tmv dotkovpévev

H apyn mg ypnomgc owownoemg, n omoio mpémel va G€Petonr v mpootocio. TV
KALOUATOV TOL O10IKOVUEVOL KOl VoL AEITOVPYEL pe emieikera.

H apyn ™ kaAng miotg Kot TG OIKOoAOYNUEVIS EUMIGTOGVVIG TOV OLOTKOVUEVO.

H apym ¢ avoroywomrag, omAad g €mAOYNG UECWOV AVOAOY®V TPOS TOV
EMOIOKOUEVO Omd T Opyava TG ONUOGLOG d10TKNoNG OKOTO.

H apyn g apepoinyiog tov opydvov e onpUoctog d1oiknong Katd tnv AoKnNon TV
KaOnkdvTev Toug,.

H apyn g 100mrag, Kot e101K4TEPO TNG OVAAOYIKNG 100TNTOG.

H apym ¢ artioroyiag Tov dStotkntikdv Tpacemv.
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e H apyn tov eAéyyov ™ dNUOcLog dloiknong, 1 0moio LAOTOEITOL LEGH amd TV GoKNOoM
TOV OIKOUMUOTOC OVAPOPAS GTIC OLOIKNTIKEG aPYEC Kot Al TO SIKOIMLLO TPOCPVYNG OTNV

dkaooHvn Katd TPAEe®mV TV 0pYEavOV NG dNUOCIOG O101KNOTC.

4.2 H Tomwn Avtoodroiknen otnv EALdoa — Or Afjpot
Kobmg, oto emduevo «kepdhowo Oa  emyepnoovpe v aflohdynon NG

YPNUATOOIKOVOLIKNG EVPOOTIOG TV dNU®V ,0e®pEiTOl GKOTIO VO avaPEPOVUE Alya AdYLo Yia
TN LOPON KoL TNV 0OPYAV®OCT] TOLG,

H Tomwn Avtodwoiknon otnv EALGSa opyavadvetol daypovikd oe dvo Babuovg. H doun
aUTAG TNG opYdvmong ta teAevTaio. XpoOvia avapopeminke, He otdyo 1M avTodoiknon vo
KOTAOTEL MO OTOJOTIKY], OMOTEAEGLATIKY, AEITOVPYIKY, LIELOLVY Kot TAEOV OloPAVIG TOGO MG
TPOG TNV Agrtovpyio TG 000 KOl G TPOG TIS LANPECIEG TG otovg moAiteg. H tpéyovca
droiknTikn dwaipeon g EALGSag dwapopemdnke amd to mpdypappo «KoaAMKpdtne» Kot 1oyvet
a6 v 1n Iavovapiov 2011. Zopgpwva pe avtv, ot Opyavicpol Tomikng Avtodioiknong
TPOTOL Kol 0evTEPOL Paflod avacvykpothOnkav ympikd wor mAnBuopiokd ce peyaANTEPES
YEOYPOPIKEG HOVAOES, HE TN OLVEVOON ONU®V Kol  KOWOTHTMOV KOl  VOUOPYLUK®V
OLTOJIOIKNGEMV, OVTIOTOLYO, LE AMOTEAECHO M YOPa va olapeital og 325 donuovg (Opyavicpol
Tomkng Avtodwoiknong o’ Pabpov), oekatpeig (13) mepipépeieg (Opyavicpoi Tomikng
Avtodioiknong B’ fabpov) kot entd (7) amokevIpOUEVES 101K CELS.

Ot oMuot givor 0VTOO10IKOVUEVE KATA TOTTO VOUIKE TPOCMTO KOl OTOTEAOVY TOV TPAOTO
Babuod tomkng avtodtoiknong. Ymép tv dNU®V GLUVTIPEYEL TO TEKUNPLO O10IKNONG TOV TOTIKAOV
vroBécewv. Ta Opyava droiknong tov Anpov eivar o Aquopyog, to Anpotikd Xvpupovio, 1
Owovopkn Emtponn, n Emrponn [owwmrag Zong ko n Extedeotikry Emtpony). 1o miaicilo
™G OdIKAGIOG EKGLYYPOVIGLOV TNG opydvmong kot Asttovpyiog twv OTA, BeopoBemOnke n
vroypéwon ekmovnong Ievraerovg Emyeipnookov Ipoypduparog (E.IT) and tovg dnpovg g
YOPOC, UE OTOYO TNV EIGUYMYT] HOVIL®V O0OIKAGIOV TPOYPOUUUATIOUOD, TopaKOAOVONoNG Kot
a&lohdynong g opdong tv OTA o’ fabpov, v evioyvon g dpdvelag. H dnpooidtnta Kot
N dapdveln S106QAALOVTOL TEPUITEP® UECH TNG VIOYPEWMTIKY AVAPTNONG OAWV TV TPAEemv
KO QITOPACE®MY TV ONUW®V Kl TOV TEPIPEPELDV 6T0 TPOYpappa "ATAYTEIA’.

EmnmAéov, 6An n kivnt Ko axivntn meplovcio Tov oNU®V KoToypaeeTOl DITOYPEDTIKA

68



ota Pipiio Tovg, eved ot dNuot opeidovv vo Koataptilovy Kol Vo TNPovV KINUOTOAOYIO0 TV
OKWVTOV TOVG. AVTIOTOLYN VITOYPEMGN Y10 TNV KATAPTION Kol THPNON KTNUATOAOYIOV, £X0VV Kot
ot ITepipépeteg g Xmpag. Me tig datdéelg tov mpoypappatog «KAAAIKPATHE», 6lot ot
onuot  glval  VIOYPEWUEVOL VO TNPOLV  UNTPOO TOyiwv oTolyelmv, o©T0 omoio &miong
KOTOYPAQPOVTOL KO OTOTIUMVTOL TO, TAY10 TEPLOVCIAKA TOVG GTOlYEl0L. AVTIGTOlY™G, TPOPAETETOL
OTL 01 O1TAEEIS TTEPT EQUPUOYNG TOV KAOOIKOD AOYIOTIKOV GYediov Tmv MUV epapuoloviat,
kot ovoloyia, yio 10 Aumloypoewkd Xvommuo evikng kot AvoAvTikng AOYIGTIKNAG TV
[Teprpeperdv and Ing lavovapiov 2012

Télog, ot Afjuot pe TAnBvopd dvo tov 5000 katoikov N HE TOKTIKA £6000 (VM TOL
1.500.000€, vroPdArovv cto Anpotikd Xvpfoviio, extdg tov Topiokod AToloyicpov, Kot Tov
[ooloyiopd tov Afpov poli pe ta Arotedéopota Xpnoewg (kabmg epaprolovv mapdAinia pe
70 AOY10TIKO TV Afpov, kot To KAadiko Aoyiotikd Zyédo tov OTA) (Kapayildvng, 2004).

O Iooroyiopdg kot to. Aroterécpata Xpnong Tov Afpov, mpv Ty voPoAr| Tovg 610 AZ,
eréyyovtor amd évov Opkmtd Eleykti-Aoyiot). Zopeova pe v map. 6 tov apbpov 163 tov
véov KAK, petd v £€ykpion Tovg, omotteital ONUOGIELGT GLVOTTIKNG KOTAGTAGCNG TOV
Amoloyiopo¥, tov IooAloyiopod kot twv Amotehecpdtov Xpnong tov Anquov (poli pe to
moTomomTikO €Aéyyov tov Opkwtov Eleykti-Aoyiot)), oe pio TovAdyiotov muepnota 1
efoopadiaio Tomikn epnuepida, 1 av dev LVLAPYEL TETOWN, GE £PMUEPId M omolo exdideTan oTal

OpLaL TOV VOOV oL £0pevEL 0 ANUOG.

4.3 Métpnon am6doong OTA

Onwg MM yvopilovpe ot ypnuotookovopikol deikteg divouv oyéoelg HeTaEy peyebmv
AOYIGTIKNG 1] OTATICTIKNG QUONG UE GTOYO TNV avdAvon TG Katdotaong Tov opyovicpov. Ot
deiktec avtol ovvoyilovv pe ocvotnuOTKO TPOTO pEYAAO aplBUd  XPMUOTOOTKOVOUIKAOV
dedopévav, v e£EMEN Tov omoiwv BElovue va egetdoovpe (EvBopoyrov & Aalapiong, 2000).
Yiyovpa ot OTA amotelohv pn kePSOCKOTIKOVG OPYOVIGHOVS OTOTE Ol GTOYOL TOVG OLAPEPOLV
amo o emyeipnon mov oTtdY0 €xEL TN peytotomoinon tov képdovg. IMapdia avtd, n xpnon
OEIKTMV KOl AAAWV EPYULEI®V TNG GVYYPOVNG OIKOVOLIKNG ETICTAUNG, OTOLTEITOL VO YIVETOL Kot
and toug OTA, kabmg étol Ba dacpaiicovy TV VAOTOINGN HaKPOTPODECU®Y OVOTTLEIOKAOV

o10ywv. Eniong umopovv va evtomietovy moArd TpoArpata kot vo d08ovv AGES 6 avTd.
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['o tov vrodoyopd twv deiktov twv OTA to otkovouika peyeédn Aoppdvovior amd to
Aoylotikd Tov OTA, tov 160A0YIGHS, TO ATOTEAEGUATO XPNIONG, TOVS AOYUPLACUOVS YEVIKNG Kot
OVOALTIKNG AOYIOTIKNG, To AOYIoTIKA Kot oTatioTikd ototyeio tov OTA (Kapayihdvng, 2004).
Emiong omv avédivon Ba mpénetl va Aapfdavovrol vroyn kot Ao otoyeia, Onwg to pnéyedog Tov
Afpov, TV yeoypoeikn 0€on tov, TNV 0pyAvmoT TOV LANPECLOV KAT.

[Moapaxdtw Tapovoidloviat o1 KupldTEPOL ¥PNUATOOIKOVOUIKOL dgikTeS Yo Tovg OTA

e AsgikmngAvtovopiog = 2Zdvolo taxtikwv ecodwv/ Xovolikd Ecodo
Aglyvel T0 TOGOOTO GLUUETOYNG TV TOKTIKOV £600®V GTO GUVOAO TMOV £G00®V TOV
Anpov. Oco peyoktepn glvar ) Ty Tov dgiktn 1000 peyaAdTepn givol 1 cvtTodvvapLio Tov.
o AsgiktngAotdBsiac = 2dvolo éktaxtwv eaddwv/ Zvvolika Ecoda

Aglyvel T0 TOCOGTO GULUUETOYNG TOV EKTAKTOV €000V GTO GUVOAO TWV £G0OWV TOV
Anpov. Oco peyoivtepn givarl n Tiun avtod tov deiktn 1000 mepiocdtepo eéaptdtar o OTA amd
un ereyxopeveg mnyég €600mV o etnota Paon.

o Acgiktng E€dptnong = 2dvolo Emyopnynocwv / Zovoiike Ecoda

Exopaler 10 m0GOGTO GULUUETOYNG TOV EMYOPNYNOEOV (TUKTIKOV KOl EKTOKTMV) TOV
Aqpov 610 chvoro TtV €060wV Tov. Oco av&aver n Ty tov deikTn, TOGO TEPICCOTEPO
neplopiletar n avtodvvapio Tov Anpov Kot avédvel 1 e£4PTNoN Tov omd EMLYOPNYNOELC.

o Acgiktng Ave€aptnoiog = 7Toia Ecodo / Zvvoliikd Ecoda

Exoppdlel 10 1060616 cuppeToyms TV 180imv €660V TOV ANLOV GTO GUVOAO TWV EGOMV.

Ooco av&hvel avtdg o deiktng, 1000 pikpotepn eivan n e&dptnon tov OTA and TIg TOKTIKES Kot

EKTOKTES EMLYOPNYNOELS KO A0 AALGL £G5000

o Aciktng Enevovoewv = 2ovolikd mooo exevovaewv / Zovolikd Edodo
Aglyvel TL T0GOOTO TV GLVOMKAOV £E00MV £xel Olatebel oe £pya Ko enevoVoeLs. YynAég
Tipég detyvouv v Povinon tov OTA yuo emevovTikég emoyéc. Eniong pnopet va vmodnidvovv
nwg o OTA Bpiloketar og 61do10 TOKEING AVATTVLENG, OOV YPEdlETAN Yo TOPASELY O dNoVpYin
VTOOOULMV.
o Asgiktng Anovtioemv = Eionpoktéa Yrnolowma/ Xovoiikd Ecooa
Exoppdlel To T0600T0 TV aVEIGTPOKT®V €600V (O TPOG TO GUVOAO TMV EIGTPOYOEVTOV

€660mv. Oco peyahdtepog avtdg o deiktng 1000 avédvovial ot amaltnoel Tov Anpov amnd
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TpiTOvC.
*  AgiKTNG 0mOTANPOUNS OUVELUKAV VAOYPEDGEOV = Tokoypeoldoio / Lvvoio
TOKTIKWV EGOOMV
Aglyvel 10 TOGOOTO TOV TOKTIKOV €600®V 7OV TPoopileTon yioo TV KAALYN TOV
TOKOYPEOAVTIKMV 00GE®V. HECH TOV delKTn pmopel va extiumOet av 0 ANpog avieneEépyetot oTig
TOKOYPEWAVTIKEG TOL VLoxpe®oels. Oco av&avetar M T Tov OeikTn TOcO OVEAVETOL TO

TOGOGTO TOV TAKTIKOV EGOOMV OV KAADTTEL TIC TOKOYPEOATIKEG OOCELC.

4.4 To vwoderypa 10 onpeiov Tov Brown

Ao ™ d1ebvn Piploypapio Eexwpilet To vdderypa 10 onpeiov tov Brown. O Brown
oto apBpo tov « The 10-point test of financial condition: toward an easy to use assessment tool
for smaller cities» 10 1993, e&étace v ypnpoatootkovopkn Koatdotaon 750 molewv TV
Hvopévov IMoMteidv pe minbocud émg kot 100.000 katoikove, ywpilovtag to deiyua tov ot 4
opdoeg pe Paocet mAnBuvoaxd kprripua (1 opada 50.000 -100.000, 2 oudda 30.000 -50.000, 3
opada 15.000 — 30.000 wxor 4 opdodo €wg 15.000). O Brown yw vo o&oAoynoest v
YPNLOTOOIKOVOLLLKY] KOTAGTOGT oLTOV TV molewv ypnowomoince 10 deikteg ( Omwg
napovctdlovial 6Tov TapakdTm mivaka) ot onoiotl Bacilovtol 1000 6€ oTolKElD OKOVOUIKE OGO

KoL ONUOYPOPUKA KPLTHPLOL.

Acgikteg 10 onpeiwv Brown

1 YuvoAikd Ecoda / MANBuopog

JuvoAlka mpoUmoloyloTikd £coba kepoahaiou amod idleg mnyeg /
ZUVOALKA TtPOUTIOAOYLOTIKA €006a KepaAaiou

JuvoAlka mpoUToloylotikad €coda kedalaiou amod AANeg mnyeg /
ZUVOALKA TtpoUToAoyLoTikd €éc06a kedaAaiou

Nettoupyikd E€oda / TuvoAika E€oda

YuvoALka Ecoda /Zuvolka E€oda

a (b

AlaB<oipo unoAoumo poUmoAoyLopol VEVIKNG Xprnong / ZuvoAka
npoUmoAoyLoTikd €é0oda kepaiaiou

ZUVOALKA TOUELOKA Slobéopa KalL emevOUOEL;  TOU
7 TPOoUTOAOYLOPOU VEVIKAG XPNong /ZUVOALKGQ TIPOUTIOAOYLOTIKA
€€oda kedalaiou
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JUVOALKEG UTIOXPEWOELG nipoUmoAoyLopou / JUVOALKQ

8 R . ,
nipoUmoAoyLotikd écoda kedalaiou

9 Makpoxpoviog Aavelopog / MAnBuouog

10 E€uninpétnon Xpéoug / Zuvohika Ecoda

[Tivaxag 4.1: Agikteg 10 onueiov Brown

4.5 To Néo Anpnécro management (New Public Management)

H ohvdeomn ¢ amodoTikdtnTog He T dInpodcta d1oiknomn Kot T Asrtovpyio Tov dnuodcla
Topéa, epeavifetor yio mpdt @opd to 1970, evd £mg T0TE OEV €lye OLGLUGTIKY EQUPLOYN AP
uovov otov 11wTiko Topéa (Radnor and McGuire,2004). 'Ewg 101€, 0 €éheyyog elxe va kével pe 1o
KO0TOC Agrtovpyiog Tov opyoviopov. H véa ovt) avtiinyn tov Onupociov management
avantoyOnke apywkd otig HITA xotd tv mepiodo g mpoedpiog tov R. Reagan wo
dwpopeddnke mo cvotnuatikd oty M. Bpetavio kotd tv mepiodo tov kufepvicewv
Thatcher katd v dekaetio Tov 1980. Xta miaicie avtd ot Pacikol TPOGAVATOMGUHOL TOV
Anpociov management €o0TlAlOVTOL GTNV EQAPULOYT TOV YEVIKMOG TAPOUOEOEYUEVOV APYDV TOL
EMOTNUOVIKOD management.

To Néo Anuodcio Management otnpiletor ce 600 OOYUHOTO: TOV TEPLOPICUOD TMOV
SPOPAOV AVAUESH GE WOWTIKO Kol dNUOGLO TOUEN Kol 6TV aAA0YT TOV TPOTOV AEITOVPYinG TV
ONUOCI®V 0pYaVICU®OV OO TNV TPOCHAMGT] GTOVG KOVOVEG TPOS TOV TPOGUVUTOAIGUO TOVS GTO.
aroteAéopata (Hood, 1995).

H mpocéyyion tov Néov Anudcsiov Management yio ) onpdcio 010iKNOT GE YEVIKEG
YPOUUES OTNPIXTNKE GE U0 KPLTIKY TNG YPOPELOKPATIOG (OC OPYOVOTIKY] apyl] GTO TANIGLO TNG
onuocog ooiknong (Dunleavy, 1991)

To emixevipo tov Kwfuatog vy to Néo Anudécio Management (NAM) rrov va
OVTIKOTOTTPIGTOVV OTL BE@POVVTOV KPIGIUES TTVYEG TOV TPOTOV OPYAVMOONG Kot d10ikNnong GToV
Wwotikd Topéa (Dawson ko Dargie, 2002), Aappdvovtag vwoyn v avotepdHTNTO TOL WOIOTIKOD
TOUEN KO TOV TEYVIKAOV O101KNONG TOV, GE GYECT UE TO ONUOCIO TOUEN Kot TN ONUOcia dtoiknon
(Metcalfe, 1989). Evad o1 xuPepvioeic mapépuevoy "AKOUTTES, YPAPEIOKPAUTIKES , OUTAVIPES KOl
avamoteleopatikécy (Pierre, 2000), 0 1010TIKOG TOUEAS, 1GYXVPOTOMONKE, KAODS 0vVayKAGTNKE VoL

vroPAnOel oe pgkn oAhayn, 610t and ™ dekaetion Tov 1980 won petd, ol etanpeieg elyov va
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QVTILETOTICOVV TOV OVTOY®VIGUO o€ d1EbvEg emimedo ko €mpene vo aE10TOUO0VV TIG VEEG
evkalpieg, €101 OovomTOYOMKAY KOvOTOUiEG oTNV  O10iknon Tov  WIOTIKOV TOpEN Om®G
nepypagetal ond ovyypagelg émwg o Peters kot Waterman (1982), kot Deal wor Kennedy
(1982).

O1 KvBepynoetg kohovviar vo V100ETHCOVY TOGO TIG KTEXVIKES) OGO Kot TIG «OEIECH TNG
dloiknong emyelpnoemv, ot omoieg mePAaUPAvouy GUYKPIoT HE TO aVTIIGTOLYO VOOUEPO TOL
AVTOYOVIGHOD, TNV TPOTIUNGN Y10 TOVG UNYAVIGHOVG TG AYOPAS MG HEGO KOWVMVIKNG EMAOYNG,
Kot Tov ogBacpo yia to entyelpnuotikd tvedpo (DeLeon ko Denhardt, 2000, Kamensky 1996).
Amo 1t Oekoaetio Tov 1990, otv petappvduicelg tov onuociov touéa, O Empeme vo eivon
OVGLOCTIKEG Kot OYL Vo petvouv oty mapadoyn 0Tt 0 WWTIKOG TOUES VIEPTEPEL TOL dNLUOGIOL,
OLUVETAOC 0 ONUOGLOG TOPENS €lxe VO aKOAOVONGEL TO HOVTEAD «PEATIOTOV TPAKTIKMOVY TNG

d101kNoMG TOL WIWTIKOV TOUEN.

4.6 Ov apyéc Tov Néov Anpociov Management

O 6pog Néo Anudcio Management givon €vag yevikog 0pog (Metcalfe, 1998), o omolog
KOADTTTEL VO EVPL PAGUO EVVOLDYV, CUUTEPIAAUPBAVOUEVIG TG OPYAVMOOTNG KOt TOV GXESIOGLOD
g dwolknong, Vv eeappoyn €vog véov Oeopikod TANGIOL OKOVOUIKAOV Yo, T1 ONUOcLo
droiknon, Kot éva potifo tv emAoy®v moMtikng eOong (Barzelay, 2002). Exet vraper aprem
ocv{mon yw v axpipr evon tov Néov Anpociov Management (Dunleavy kot Hood, 1994:
Hood, 1995), aAAhd ot xoatevBouvtipieg apyés 100 ©0TOG0 Exovv cvuemvndel petacd TV
peretntav. Xopeova pe tov Hood (1991, 1995), pumopodv va cuvoyiotodv ota €ENG €mTA
doyuata:

1. 'Epopoaon otig emayyelpatikés 0e£l0treg 010iknong yia évav evepyd aArd StoKplTikod

éleyyo Tov opyavicumv (freedom to manage)

2. KaBopioudg capn mpotdnmy , LETPNON TNG AmT0d0TIKOTNTAG HEGH OTOCAPVIOTG TOV

oT1OYV, 0ETOVTOG OEIKTEG AMOTEAEGLOTIKOTITOC.

3. AVTIKOTAOTOON TOV ECMTEPIKAOV EAEYY®V KOl TOV YPOUPELOKPAUTIKOV JLOOIKAGIOV ,UE

Kavoveg mov Pacilovionr ce eEmTEPKOVG €AEYYOVG oL Pacilovtal 6€ TOCOTIKOVE

deiktec amdooomg
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4. AVTIKOTAGTAOT TOV TOMOV GUCTNUATOV O101KNONG LE £VOL CLGTNLO OTOKEVIPOUEVIG
dtotknomng Tov pHovadwv Tov dNHociov Topéa

5. Ewaywyn mg évwolog Tou ovIoy®VvIGHOU 6To dNUOGLO TOREN HE GTOYO TV emitevén
YOUNAOTEPOL KOGTOVG , KAOMG KOt VYNAITEP®OV TPOSIAYPAPDOV HECH GLUPOAAIOV

6. Yw0émmon tov TpaKTIKOV S101KNo™Ng TOV 101MTIKOD ToUd, TY CVUPACELS OPIGUEVOL
YPOVOL, OVATTLEN EMYEPNUOTIKOV OYES WV, GUUPMOVIEC aTOO00TG, CLUPAGELS £pYoV

7. 'Eppaon ot peiwon KOGTOVG, TNV ATOTEAECUOTIKOTNTO, €501KOVOUN GO TOPOV «

Kdve meprocotepa, pe 660 10 duvatdv Ayotepa)

4.7 H a&oroynon g epappoyng tov NAM

Avopeiforo, o NAM éxet copPdrer omv vAomoinon TOV oTOX®V NG OOIKNTIKNAG
LETOPPVOIOTG OV KOl Ol ATTOYELS GYETIKA LE TNV OEEAMUOTNTO TV peTappuiuicemv tov Néov
Anpdoov Management otictovtat. Kotd ) dexaetia tov '80, pe mpotostatovoeg tic HITA ko
10 Hvopévo Baciielo, ot mpotdoeig tov Néov Anpodciov Management OempnOnkav og mavdkeio
1660 o€ BewpnTikd, 66O Kol G€ SOKNTIKO Kot TOAMTIKO emimedo. Ta mpoPAnpoto wov kKANOnke
va Acel 1 véa poper onpociov Management ekeivny v mepiodo, Mrav TpoPARUOTL
opBoroyikng dwoiknong tov mopwv. Qotdco, 1o NAM kataxkpinke yoo to O6tL ayvonoce to
YEYOVOG TG 1 eOoN TS dNUOcLag dloiknong oagépel and TN S1oiknon Tov WMTIKOL ToUEn
(Schick, 1996). Eniong, ot DeLeon kot Green (2001) copedvnoay 6t 1 YoAAP®ON TOV KAVOVOV
Kot v avénon g eveMéiag pmopel va oonynoel 6e dotkntikn dtapHopd Kabdg 1 akpPng
EPAPLLOYN TOV TPOTOL JLOIKNGNG OTOV WIOTIKO TOUEN dEV UTOPEL VO AEITOLPYNGEL TAVIO GTO
onuoco topéa. Tmv EAAGSa, elvar yeyovog 0Tt o €£0pBOAOYIGHOG TTOL EMyEPONKE HEC® TOV
pétpav kot opacemv tov NAM, 1dwitepa 6to tomkd emimedo (dMpot, Kowvotnteg) Peitiooe

0LGLOOMG TNV OIKOVOUIKT dtaxeipton twv OTA.
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KE®AAAIO 5 - ITPAKTIKH E@APMOI'H

5.1 Ewsaymyn

2KomoG TS TapoHGOS HEAETNG elval 1 aELOAOYNON TNG LETPNOTG TNS YPNLOTOOTKOVOUIKNG
gupwotiog pag gtoupeiog 1 EVOS OpYAVICHOD HEGH TMOV TAUELNK®V TOLG podv. H pétpnon g
YPMHUATOOIKOVOLUKNG EVPMOOTIOG oG emtyeipnong yiveton pécm g a&loAdynong g emyeipnong
pe vroodeiypata mwov otnpilovrol Kupimg 6 TOGOTIKA GTotXEld , 68 TIUES aPlOUOOEIKTOV, OAAY
KOl G€ TOOTIKA oTolyela kKupimg o oyéon pe t dwoiknon g emyeipnong. Ta vrodelypota
avtd , VIoAOYIlovV TNV YPMUOTOOIKOVOMIKT] EVPMOTIO. HOG ETLXEIPNONG, EKTILOVIOG TOV
evogyopevo pog mloavng mtdyevonc. Omwg €xet avopepbel ektevidg 6e mponyovLeva KEQAAaia,
T vrodetypata avtd propel va otnpilovral 1060 6€ TAPAUETPIKEG OGO KOL GE 1) TOPOUETPIKES
TeXVIKEC. O1 KUPLOTEPEG KAUGGIKES OTATIOTIKES TEYVIKEG TPOPAEYNG TG TTTyevong ivat: 1)
povouetafAntn avdivon, 2) n avaivon dtoyopiopov (Discriminant analysis, Z- Score, Zeta), 3)
to vrodetypata mbavotnrog (Linear Probability Model) kot 4) ta vtd cvvOnkn vmodetypota
mBavomrog (Logit wor Probit) , otic wvpidtepeg un mopopetpikés o Umopovcaps va
AVOPEPOVLLE TO LOVTEAD KIVOVVOL KaBdG Kol Ta eveun vtodeiypata (y Nevpovikd Aiktoa).

Emniéov, £&xer toviotel amd moAAolOg peAeTnTEéG, M KAVOTNTO TOV OPLOLOOEIKTMOV
TOUELNK®V POMV Vo, TPOPAETOLV TNV YPNUATOOIKOVOLIKT dvcyépeta. H kown dmoyn avtdv twv
peAetdv gtvor 0Tt ot dgikteg mov Pacilovtar oTIg TAUEIKES POEG ival GNUAVTIKOL TPOYVMOGTIKOT
TOPAYOVTEG TNG YPNLUOTOOIKOVOIKNG dvoyépelag. Xt oxetikn Piploypagio n avdivon tov
TAUELOKDOV PODV EEETAGTNKE KLPIMG Y100 dV0 AOYOVS, apeVOS, Yo va eE€TAGTEL €6V O1 GLVIGTMOGES
NG KOTAGTAONG TOUEKDOV PODV TOPEYOLY TANPOPOPIES GYETIKA LE TNV PN HOTOOIKOVOLLKN
EVPOOTIO P0G eTALPElNG Kol TDOG HUTopovV va ¥pnoionoBodv avtég ot mTAnpopopieg MOTE vo
avtinBovv 1o otadia (NG TOV EMYEPNOEDY, KOl APETEPOL YO TNV  OVAADOT TNG GYETIKNG
oLVVAPELOG HETAED AEITOVPYIKAV, ETEVOLTIKMV KO YPTHOTOOOTIKAOV TAUEWKDOV PODV GE GYECT) LE

T, KEPOT KO TAL OEGOVAEVLUEVO EG000L.
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5.2 Me0Ooooroyia

Onwg 0N avagépbnke Kol TPONYOLUEVMG, GKOTOG TNG TOPOVCHS epyaciag &ivar va
egetaotel Katd OGO Ol TOUEWKES POEG LMOG EMElpNoNS N €vOg OPYOVICUOD , TOPEXOLV
aE1OTOTEG TANPOPOPIES TYETIKE LE TNV YPNUATOOTKOVOULKT] TOVG evpmaTtio. 'l Tov 6komd avto,
Oa yivel avtimapafoAin tov aplBuodekT®v , ot onoiot Pacilovtol 6TV KoTACTOOT TOUELNKOV
POMV , KOOMG Kol TOV GLVOLACU®Y — TPOTLT®V ( patterns) TOV GLUVIGTOGMOV TNG KATAGTAONG
TOUEIOK®OV pO®V He TO. LITodeiypato 1060 Tov Altman 6co kot tov Zmijewski . A@evog, 1
EMAOYN TOV LIOJElypaToC Tov Altman yivetal kabmg yapoakpiletor and amidtnTo Kot doivel
IKOVOTIOMTIKGL  OMOTEAEGLOTA, OQETEPOL , €MAEYONKE TO LmOOEypo Tov Zmijewski kaOdG
ovppwvo pe tovg John Stephen Grice and Michael T. Dugan to 2001, 10 poviého Tov
Zmijewski, dev eivar gvaicOnTo 6€ KATAGTAGEIS YPMLATOOIKOVOKNG dvoyépetag. Emiong, Oa
e€etaotel Katd 1660 N KGBe GLVIGTMOGCH TNG KATAGTOONG TAUELNKADV PODV ( TOUELNKEG POES OO
AELTOVPYIKEG, EMEVOVTIKES KOL YPNLUATOOOTIKEG OpacTNPLOTNTEG) GLUPAAEL GTNV TTPOPAEYN oG
TOOVIAG ETALPIKNG ATOTVYI0G, TPOYLOTOTOUDVTOS L0 AVAAVGT) TOAVOPOUNONG.

['a tov vroAoyiopd tov Z - score ypnoonomnke 6to avofempnuévo LOVIEAO TOL TOV
npotabnke and tov Altman 1o 2000 Ko £xet v €€Ng popon:

7 =1.2(X1) + 1.4(X2) + 3.3(X3) + 0.6(X4) + 1.0(X5)

Omov

o XlI: Kepdraro Kivnong / Zovoro Evepyntikod

o X2: Képon e1c véo/ Lovoro Evepyntikov

o X3: Képon mpo toéxkwv Ko pdpwv/ Xovoro Evepyntikon
o X4: Kepalaromoinon / Lovoro Yroypedoemv

o XS5: lMoioelg / ovoro Evepyntucon

Télog, N TpoPAeyn g mBavoTTag TTtdyevong Pdoet Tov vodeiypatoc Tov Zmijewski
kaBmg kol 1 TpdPAeyM mBaviG amoTuyiog LECH TOUEIK®OV POV, YIVETOL OTWS AVOPEPETOL OTIG

OYETIKES AP ALY PAPOVES TNG TOPOVGAS EpYaciag .(mapdypapot 1.5.4.5 kor 2.4 avtictorya).
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5.3 Emboyn osiypotog — Eneéepyocio deoopévov

Mo v deaymyn g €peuvag avThg , GLAAEXTAHKAV T amapaitnTa oTotXElo 0l TOV
GOAOYIGUO, TNV KOTACTAON OOTEAECUAT®V ¥PNOEMS KOl TNV KATAGTOOT TAUELNKOV PODV,
and 28 sonyuévec etoupeieg oto EAAnvikd Xpnuatiotiplo ywo v mepiodo 2011-2015. H
EMIAOYN TOVG £YIVE UE W] CUOTNUOTIKO TPOTO, OO EXTA TLYOIOVS KAAOOVLE TOV EAANVIKOD
xpNHoTIoTpiov , EMAEYONKAY TEGGEPLS eTapEieg amd Tov kbBe KAAdO avTicToya.

Emiong, yio v i1 mepiodo cuAléyOnkav ctoryeio IGOAOYIGHOL KOl OTOTEAEGUATOV
xpnong omd 13 eAdnvikovg dnuovs. H apyikny oxéyn ftav va cuiieyBodv dedopéva amod
emiong 28 dMpovg amd 115 7 «KAAMKPATIKES) TeprpEpetes ¢ EALGdas. Qotdco, avtd dev
KaTESTEL dVVATO KOODS amd Tovg 325 «KOAMKPOTIKOVS) ONUOVS, LANPYE ONUOCIEVUEVOS
160A0YIGHOC Yo OAeg Tig Teptddovg 2011-2015 pévo yia tovg 22 dnpovg! And avtovg Tovg
22, katonéape otovg 13 kabdg dev vmnpye eite wwoloyiopds évapéng eite dev Mrav
gudbkpira. ONUoctevpévol ot 1ooAoyopol. O 1ooAhoyiopds évapéng anoarteito ,kabag O
EMPETE VO OMNUIOVPYNOCOVUE e TNV EUUEST) HEBOSO TNV  KOTACTACY TUUEWNKDV PODV TMV
Muwv vy OAn Vv mepiodo 2011-2015 , yeyovdc mov onuaivel OTL amorteitol Kot o
TPOTYOVUEVOG 1IGOAOYIGHOG amd to £t0G évapéng. [lpémel va emonuaviel oto onueio avto,
AMOYo tov  mpoypaupatog Koilwkpatn , omov  emovaxkafopiotnkov to Oplo TV
OLTOOLOIKNTIKAOV LOVAI®V, 1] TPATN YPNON Y10 TOLS OMpovg tvar To étog 2011.

H enelepyocio kot avaivon tov dedoUEVOV £YVE LE TN (PNOT TOV TPOYPOUUAT®V
Excel ¢ Microsoft kot SPSS 23.0 g IBM. 10 onpeio avtod , mpénet vo avapepbel 6t yia
OKOTOVG GLVTOMiOG OAAG Kot Vo Yivel O KotavonTi 1 GOYKPIOT OVAULESH GTIG OLPOPES
pedddovg mPOPAeYNg oG TOAVIG XPNUOTOOIKOVOULKYG omoTtuyiog, yiveTon mapovcioon
puovo tev ototyeiwv ekelvav mov Kpiveton Kabe popd amapaitnto. Ta uAia tov excel dmov

TEPLEYOVTOL TAL AVOAVTIKE TO ATOTEAEGUATO TAPOVCIALOVTAL GTO TOPAPTNLO TNG EPYUCING.
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5.4 Avaivon Tov Amoteheopdtov Etonypévey etapeiov

2ty evotnta ovT, B TapoVcIIGTOOY GLVOTTIKG Kol B0l GYOAOGTOVY TO ATOTEAECUATOL

1660 TOL Ogiktn z — score , Tng WOAVOTNTOC TTAOYELONG PACEL TOL  VTOSELYHOTOC

Zmijewski ,ka0mg Kot 1 avdivon BAGEL TOV TOUELNKOV pODV 0vE KAASO dpacTnplOTNTIS.

5.4.1 O KAG00G TOV TPOPip®V

Ao tov KAAS0 TV Tpoipmy emthéyOnkay ot etoipeieg, CRETA FARM , NIKAZ, KPI -

KPI kot KAPAMOAEI'KOY . IMapokdto mapovcidlovtal ta z- score yio TV Kabe etatpeio pe

avaALGN TPLUOV OEKAOTKMY. AKOAOLOEL KOl TO GYETIKO YpApMUa [e Ta Z-score NG kabe etaipeiog

Eexmp1oTd, OOV YiveTaL O EVAAKPLTN 1) TOAVOTNTA YPEOKOTIOC.

2011 2012 2013 2014 2015
CRETA FARM 0,851 0,834 0,513 0,748 0,710
KAPAMOAEIKOZ 1,225 1,224 1,075 1,099 1,006
KPI KPI 2,856 3,567 3,143 2,457 2,545
NIKAZ 0,638 0,546 -1,270 -2,890 -4,003
MMivaxag 5.1 : Z-Score, KAGdog Tpopipwmv
4.0000
i = CRETA FARM
3.0000 ~~
2.0000 KAPAMOAETKO2
1.0000
ﬁ e KP| KPI
.0000
-1.0000 \ ——NIKAz
-2.0000 \ YdnAn MNbavotnta
-3.0000 Anotuxiog
s [ TWXEV O
-4.0000 \ xeven
-5.0000

Ipaonpa 5.1 1 Z-Score KAddov tpogipov

Onwg mpokdntel , and To Z-score TV ETOPEW®V 1000 1 creta farm 6co kot 1 NIKAX

Tapovctalovy TOAD vymin mlavotnto TTdyeLoNS kot To S £t , evd N Kapaporéykog and to

2013 kot petd. Oco apopd t NIKAX 10 z-score g yupilel apvntkd ta £tn 2013-2015 pe to
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evogYOLEVO NG TTyeVoNG (Kpiolo okop TTdyevong 1o -4,06) va tAnclalel. 1o onueio avtd
Oa pémel va avaeepbet ,  e€oyopd g NIKAY amo v Chipita otic apyég tov 2017.

Ytov mopoakdto mivoka , Topovcstaletal 1 mhavoTTo TTOYELONG Yo KAOE Lo amd Tig
dvo etopeieg Paoel Tov vrodeiypatog tov Zmijewski. Bdoetr avtod po etapeion evoéyeton va

TTOYEVoEL €4V N TOAVOTNTO TTOYEVONG eivan peyolvtepn 1 ton pe 0,5.

2011 2012 2013 2014 2015
CRETA FARM 0,029 0,048 0,226 0,088 0,094
KAPAMOAEIKOZ 0,019 0,014 0,013 0,011 0,018
KPI KPI 0,001 0,000 0,001 0,001 0,001
NIKAX 0,127 0,103 0,663 0,997 1,000

Mivoxag 5.2 : Pr. Bankruptcy Zmijewski - Kiadog Tpopipwv

®aivetar Aowmdv , 0Tt Ko pe o vdderypo tov Zmijewski 1 etaupeio NIKAX épyeton
avTILETOTNN pe To evdeydpevo ttmysvong arnd 1o 2013-2015. Qotdc0o, @aivetar vo unv vrapyet
VYN ThavoOTNTA TTOYEVOTG TOGO Yo TV Creta Farm 660 kot yia v Kopaporéykog, ot omoieg
Baoel tv z-score Tovg Tapovclalovy LYNAN TOAVOTNTO aToTVYioC.
[Mopoakdto, mopovstdloviol ot GVVIVAGHOT TPOTLTIA TG KATACTUONG TOUEILKDV PODV Y10, TIG
1666ep1g aVTEG emyelpnoels. Onmg avapépOnke Kot 610 kePdroto 2.3,0Tav £yovpe opvnTiKég
TOUEWKES poég TG cLpPoAilovpe pe — kou Otav Egovpe Betikég pe +. o mopddstypo ot
nepintwon g Creta Farm 1o 2011 ot topelokés poéc amd AEITOVPYIKES dPAGTNPLOTNTES NTAV
-6.404K, and emevovtikég -8.737K ko amd ypnuatodotikég +16.103K.Zvuvenmg , éxovpe tov
ouvovaoud (-,-,+) mov avtictoryel oto mpdTvmo 6. Ot OWKOVOUIKEG KOTAGTACELS OA®V TV
ETOLPELDV elvan dwaBéopeg om ceAMoa OV eAMMVIKoD YpNUHaTIGTNPIOL

(http://www.athexgroup.qr) .

CRETAFARM | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 KAPAMOAETKOZ| 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
CCFO - + - + + CCFO + + + + +
CCFI - - - - - CCFI
CCFF + + + - + CCFF - -

PATTERN: b 4 b 2 4 PATTERN: 4 2 4 2 4
KPIKPI 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 NIKAZ 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
CCrO t + t + t CCFO - t t - t

CCrl - - - - - CCrl - - - -
CCFF + - t + t CCFF + t - + -
PATTERN: 4 2 4 4 4 PATTERN: ] 4 2 6 2
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Eivon ko og avt v mepintoon goavepd, ot o1 etapeieg mov mapovosidlovyv Kpicia z-
score KaOdg Kot vymidtepn whavoTTO Y100 TTOYELON PAGEL TOV VITOdEIYHATOG TOV Zmijewski
etvat kot avTEC OV TAPOVGIALOVY OPVNTIKES TAUEINKES POEG A0 AEITOVPYIKES OPACTNPLOTNTESG
oe kamow €. Emiong, yivetar qovepd OTL OAec o etoupeieg mpoomabodv va emektafoldv
(apVNTIKEG TOUEIOKEG POEC OO EMEVOLTIKEG OPACTNPLOTNTES).

[Mopaxdtw, Oo okolovOnoel dSwdypoppo HE TNV TOPOVGINOT €VOG  EVOEIKTIKA
apBpodeiktn topelokdv podv. Emdéydnke o aptOpodeiktng ToUEIOKES PoES amd AEITOVPYIKEG
dpaoctnpromteg (CFFO) mpog to chvoro TV VITOYPEDCEMY KAODS COUPOVO LLE TNV HEAETN TOV
Ward (1994) o AO0yog avtdg elvar 0 KOAOTEPOG TPOYVMOTIKOG OEIKTNG TNG OUKOVOUIKNG
duoyépetag. O TVOKOS [LE TOVG VTOAOYIGUOVS TOV aPOLOOEIKTOV avaALTIKA Yo KGOe etarpeia

TopaTifeTaL 6TO TAPAPTNILA TNG TOPOVOTG EPYACIAGS.

35.00%
30.00%
25.00% |
20.00% L
15.00% |
10.00% —
5.00% L
0.00% - B CRETA FARM
-5.00%
-10.00% B KAPAMOAETKOS
-15.00%
’ 2011 2012 2013 2014 2015 KPIKPI
CRETA FARM -0.52% | 1.40% | -1.49% | 1.04% | 0.29% = NIKAS
KAPAMOAEMKOZ| 3.90% | 16.41% | 7.39% | 8.46% | 5.83%
KPI KPI 12.69% | 32.70% | 21.96% | 5.00% | 27.43%
NIKAZ -12.17% | 0.93% | 1.51% | -1.25% | 0.76%
CFFO / TOTAL LIABILITIES

I'pdonua 5.2 : Index CFFO / Total Liabilities

O deikng avtdg delyvel v KavdTTO TNG EMYEIPNONG VO KOADTTEL TO GLVOMKO NG
xpE0g pe petpntd. 'iveton povepd , Otav pa emyeipnon ovTipetomilel apvnTIKES TAUEIOKES POEC
Ao AEITOVPYIKES OpacTNPLOTNTES, O deikTnG 0L TOG Yupilet apvnticdg! Ty kaldtepn emidoom kot
oe avt Vv mepintoon €xet n KPI KPI, evd NIKAX kot Creta Farm xwvobvtar oe younid

smineda.
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5.4.2 O xAhG00g povylopds & aesovap

Onwg kot amd tov KAAG0 TV TPOPIH®MV , £TCL KOl GE aVTOV TOV KAAJO emAEYONKaV

toyaio 4 eToupeiec mOL OPUGTNPLOTOIOVVTIOL 6TOoV KAAdOo avtov. Tlapakdto akolovBovv ot

wivakeg pe ta Z-score Kot tnv mbovotnta ttdygvong Pdoet Tov poviéAov tov Zmijewski.

2011 2012 2013 2014 2015
EABE 2,482 2,098 2,193 3,935 2,652
EAA YOANTOYPTIA -0,863 -1,505 -2,775 -3,580 -4,415
MINEPBA 1,035 0,683 0,275 0,087 0,007
MOYZAKHXZ 1,122 0,975 0,598 0,196 0,030
MMivaxag 5.3 : Z-Score, KAddog Povyiopog kot A&esovdp
5.0000
4.0000 /\ EABE
3.0000
— / ~ = EAA YOANTOYPTIA
2.0000
o TEI—— MlNEPBA
.0000
e MIOYZAKHZ
-1.0000 \\
-2.0000 \ YgnAn MiBavotnta
-3.0000 Arnotuxiog
-4.0000 \— e
-5.0000
Ipaoenua 5.3 : Z-Score KAadog Povyiopog & A&esovdp
2011 2012 2013 2014 2015
EABE 0,000 0,001 0,001 0,000 0,000
EANA YOANTOYPTIA 0,459 0,841 0,975 0,993 0,999
MINEPBA 0,050 0,106 0,181 0,240 0,267
MOYZAKHZ 0,002 0,003 0,003 0,003 0,003

[Tivaxag 5.4 : Pr. Bankruptcy Zmijewski - KAddog Povyiopdg - A&ecovdp




Toco 1o vmodelyua Z-Score tov Altman, 000 kot 10 VEOderypo tov Zmijewski
katotdocovv TV etapeio EAMANvikn Yoavtovpyia otic mtoyevpéves . Qotd60, T0 DITOJETY O TOV
Zmijewski v Bewpel mroyevpévn oM and to 2011, eved Pdoet tov Z-Score g Bewpeitan
olyovpa mtoygvpévn 1o 2015, eved 6An v mevtoetioo Kveitor 6 LVYNAQ enimeda epEdviong
amotuyiog. A&ilel og avtd 10 onueio va avagepOel, OTL 1| LETOYN TNG CLYKEKPIUEVNG ETAUPELNG
Bynke oe avactoAn and v 01/04/2014. Tapakdto mopotiBevion kot ta avtictoyyo cash flow

patterns TV ETAPEIHV OOTE VO SOMGTOOEL 0V KOTOAYOLLE GTO 1010 GLUTEPAGLOL.

EABE 2011 012 2013 014 2015 EAA. YDANTOYPTIA 11 202 2013 014 205
CFFO + + + + - CFFO - - - - -
CFFI - - - - + CFFI + + - + +
CFFF - - - - - CFFF * + + + +
PATTERN: 2 2 2 2 7 PATTERN: 5 5 E 5 5

MINEPBA 11 22 013 14 25 MOYZAKHE 11 2m2 013 14 25
CFFO + + - - - CFFO - - - + -
CFFl - - - - - CFFl + + + + +
CFFF - - + + + CFFF + + + - +
PATTERN: 2 2 & & b PATTERN: 5 5 5 3 5

[Mveton eavepd Kot amd o patterns Tov Tapelok®v powv, 01t 11 EAAnvikn Yoeoavtovpyia
«oupoppayel»  ,0xt  HOVO  OVTILETOTILEL  OpVNTIKEG TOUEWKEG pPOEG MO AEITOLPYIKEG
OpacTNPOTNTEG OAAL Yoo Vo KOADWEL TNV EAAEWYT ypnudtov apyilel va pevctomolel v
TEPLOVGIN TNG, (PO CLPPIKVMOVETOL , EMIONG , OVEAVETOL KOl O daveEIGHOC. A&Ilel va avapépovpe
otL ovpemva pe v pedétn tov Kordestani et al (2011) , ta wpdtuoma 5, 6 ko 8 gppavifovion
OTIG TPOPANUOTIKES ETLYEIPNOELS GE £VO, OVO Kol TPiX XPOVIO TPV YOPUKTIPLOTOVV TTOYEVUEVEG

Eniong, mapatnpeitor yevikdtepo mpdPANLLA ¥PNLOTOOKOVOUIKNG EVPMOOTIOG GTOV KAGOO,
KaBDG ot Tpeilg and TIC TE6oEPLS TOPEIEC TOV JelYHOTOG OVTILETOTILOVY OPVNTIKEG TOUELOKESG
POEC amd AEITOLPYIKEG OpaoTNPLOTNTES amd Tpio £mg Ko EVTE Ypovia. Qotdco uovo ta i1
kepaiora g EAAvikng Yoavtovpyiag éxovv yupioet apvntikad omd to 2012.

[Mopoakdto 6o mapovsioctel doypappotikd o deiktng Topsiokés poéc and Aeltovpyikég
dpactnprotes mpog Xvvolkd Ecoda (CFFO / TR). O deiktng avtdg deiyvel v tkavotnta Tng
emyeipnong va peTatpEmel To £6000 TNG 6€ HETPNTE. Zoupova pe épevva tov Fawzi et al to
2015, o deiktng awTd¢ TapoLoLalel BETIKN GYEGN LE TNV YPNLOTOOIKOVOULKT SVCYEPELD, TPAYLLQ
Tov onuoivel 0Tt N eToupeia etvon MOAVO v OVTILETOTIGEL OIKOVOULKT dVGYEPELD, OV 1 &N oM

TOV TOANCEOV 0V UETAPPUOTEL TapdAAnia oe avénon petpntav. Ot mbavég eénynoeig yo
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oVTO TO GEVAPLO €ivar OTL 01 ALEAVOUEVEG TOANGELS LITOPEL VoL

AOYOPLOCUOD OTOLTCEWV.

axolovBovvtal and avénon tov

0.40

0.20

0.00 -

-0.20 -

-0.40 7

-0.60 N\ \

-0.80 \

-1.00 \

-1.20

-1.40 \

-1.60 \

180 011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015
EABE 0.04 | 0.04 | 0.06 | 0.08 | -0.07
EAA. YOANTOYPIIA | -0.20 | -0.35 | -0.06 | -0.59 | -1.65
MINEPBA 0.09 | 0.06 | 0.00 | -0.04 | 0.00
MOYZAKH3 -0.44 | -0.06 | -0.16 | 0.14 | -0.61

CFFO / TOTAL REVENUE

EABE
e EAN. YOANTOYPTIA
e MINEPBA
e MIOYZAKHZ

Ipbonua 5.4 : Agiktng CFFO/TR, k\ddog Povyiopog & A&ecovdp

Evé ot EABE ko1 MINEPBA kwodvion og younAd enimeda, ®otdéco yopaktmpilovrol

a6 otadepdmra. Ao TV AAAN TAsvpd, 1| EAAnvikn Yoavtovpyia, delyvel cuveyllopevn peioon

™G KEPOOPOPLOG TNG.

5.4.3 O kA6d0¢ Owodopkd Ymka &KEEaptipota

AvticTotya, pe TNV TOPOLGINoT] TOL £YVE Yo TOVG OVO TPoNYoVUEVOVLS KAAdOLS, Ba

axoAovOncel Kot yuoo Tov kKAAdo avtd. Ot etaupeieg mov emdéydnkav givar ot Akpitag, Iktivoc,

MoB16g Mopipaya ko TITAN.
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3.0000
e AKPITAZ
2.0000 _/\______
1.0000 s .| ==—IKTINOZ
.0000 \\ MA®GIOZ NYPIMAXA
-1.0000 AN
\/ \ TITAN
-2.0000
YgnAn NBavotnta
-3.0000 Anotuyiag
-4.0000 e [TTWYEUON
-5.0000
Ipéonua 5.4 : Z-Score KAddog Owodopukd YAawkd &EEaptipoto
2011 2012 2013 2014 2015
AKPITAZ 0,774 0,391 -1,671 -0,836 -1,782
IKTINOZ 1,564 1,548 1,942 1,708 1,842
MAOIOZ INMYPIMAXA 0,845 1,032 1,130 0,973 1,028
TITAN 0,779 0,794 0,615 1,583 1,777
[ivaxag 5.5 : Z-Score, KAddog Owodopkd Yakd & EEoptipata
2011 2012 2013 2014 2015
AKPITAX 0,028 0,019 0,112 0,197 0,612
IKTINOZ 0,005 0,004 0,002 0,003 0,003
MAOGIOZ MYPIMAXA 0,048 0,032 0,027 0,035 0,060
TITAN 0,041 0,051 0,071 0,003 0,003

MMivoxag 5.6 : Pr. Bankruptcy Zmijewski - KAadog Povyiopdg - Agcovdp

g oyéon e TOVG dVO TPOTYOLUEVOLS KAAOOS aVTOG Kiveitan 6 vynAdtepn z-score, aALd

Kot TEAL 1 EUOAVIOT amoTuyiog pHetalld TV eTapeldv Tov delypatog Kiveitot amd mbovn £m¢ Kot

VYN, ©oTOGOo Kapio etoupeion oev €xel ayyifel v ntdyevon. Ed® mpémel va onueiwbel ot

Baoet Tov vrodeiypatoc Zmijewski 1 etoupeion AKPITAY kpiveton ypewxonnuévn to 2015.

Ao 1o mopokdto cash flow patterns tov etapeidv eoaivetor 1 etoupeio AKPITAZ va

AKPITAL 2011 2012 2013 2014 2015 IKTINDE 2011 2012 2013 2014 2015
CCFO + + - CCFO + + + + +
CCFI s - CEFI - - -
CCFF - + + CCFF - - -
PATTERN: 2 2 5 6 6 PATTERN: 2 2 2 4 2
MABIOE
nveimaxa | 2011 2012 2013 2014 2015 TITAN 2011 2012 2013 2014 2015
CCFO + £ £ CCFO + + + + +
CCFI - + - - CCFI - - + +
CCFF - + - CCFF + - - -
PATTERN: 2 7 2 5 2 PATTERN: 4 4 2 3 3
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avtpetonilel Tpdpinua pevotodtog amd to 2013, 10 omoio mpoomabel vo avTLETOTICEL IE
mpocOeto davelopd KaOMOC Kol HE TNV TOANON TEPOLGLOKMOV NG otolyeiov. H MAGIOZ
ITYPIMAXA @aivetot Kot 00T Vo ovTILETOTILEL TPOPANUATO PEVCTOTNTOGC, LE TIC TOUELOKES TG
POEG Ao AEITOVPYIKEG dpacTnplOTNTEG Vo glvan apvntikég to 2012 kon 2014. To mpofAnua g
pevototTog 0 2012 eaivetarl vo TpocTadel Vo TO AVTILETOTIGEL LE TOANOT] TEPLOVCLUKDY TNG

otoyEiov evod 1o 2014 pe tpocHeto davelouo.

[Mopaxdteo moapovotdletor 1 dtoypoviky Topeion TOV aPOUOSEIKTN TOUEIOKEG POES amd
AEITOLPYIKEG OPAGTNPLOTNTES TTPOG HaKPOTPOOeGES VITOYPEDGELS. O delkTNG VTOC VTTOSEIKVVEL

TNV ENAPKELD PEVGTAV Y10 TNV TANPOUT TOV LAKPOTPOOEG OV YpEOVS TNG ETaLpEiag.

60.00%

40.00% -

20.00% - >

0.00% /

-20.00% 74

-40.00% \v e AKPITAS

60.00% 2011 2012 2013 2014 2015 === |KTINOZ
AKPITAS 137% 28.70% -3.07% | -20.09% -31.27% e MAGIOZ MYPIMAXA
IKTINOZ 47.67% 34.66% 51.52% 14.91% 24.50% —TITAN
MAGIO: NMYPIMAXA  36.02%  -10.26% 3.00% -42.81% 16.62%
TITAN 407% | 459% 3.73% @ 7.57% 8.71%

CFFO / LONG-TERM LIABILITIES

Ipagnua 5.5 : Agiktng CFFO/LTL Owodopikd Yikd &EEaptiuato
Ao to dedopéva pag, eival govepr n ttotikny mopeia g etapeiog AKPITAZE and to

2013, n omoia cvppwva pe to Vrdderypa Zmijewski Oewpeiton mroyevpévn to 2015, Etov
avtinoda, N etopeion IKTINOZ kiveiton oe vynid emineda pe por pikpn mroon to 2014, H
etoupeia TITAN xwveitan og younAd oArd otabepd emimeda pe téom yio avodlky| mopsio , M
avoolky] ¢ mopeio aivetal kot omd to avéavopevo z-score . H etapeio MAGIOZ
IIYPIMAXA and Vv GAAn , mopovctalel okoumaveBAcpote, avtd ogeiletol Kupiog oTig

APVNTIKEG TAUELOKES TNG POES ald AELTOVPYIKEG OpacTnptotnTeG T £ 2012 Ko 2014.
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5.4.4 O xhaoog Tatioww & Tovpiopog

21 ovvéxeln akolovbel pio cOvioun mapovsioon TOV EVPNUATOV Kot YU dVvTOV TOV
KAGOO0, OTMG €yve Kol e TOLG TTponyovpevovs. To deiypa mov emAéyOnke eivor ol eToupeieg:
ATTICA, AUTOHELLAS, MINOAN xot ANEK. TTapokdto akolovBodv ot mivakeg pe ta Z-

score Kot TV mhavotnTa TTdYELONS BAcEL TOV pLovTéAov Tov Zmijewski.

2011 2012 2013 2014 2015
ATTICA -0,112 -0,102 0,259 0,898 1,266
AUTOHELLAS 1,208 0,941 1,034 1,505 1,188
MINOAN 0,458 -0,354 0,353 0,639 0,930
ANEK 0,268 -1,228 -1,432 -0,750 -0,595

[Mivaxag 5.7 : Z-Score, KAGdog Ta&idio & Tovpiopdg

2.0000
_ e ATTICA

1.0000 | — —

AUTOHELLAS

.0000 -~

-1.0000 x/// = MINOAN
-2.0000 ANEK
-3.0000 YgnAn MbBavotnta

Amotuyiag
-4.0000 .

e JTwYevon

-5.0000

Tpdonua 5.6 : Z-Score, KAadog Ta&idia & Tovpiopdg

Amd tov vTodoyiopd Tov Z-score, givar eavepd OTL OAEG 01 eTaLpeleg KivouvTal 6€ VYNAG emineda
arotvyiag. H etaupeion Autohellas epoavilel po pikpn dvodo oto ckop g Yo 10 2014 wotdco,
10 2015 pewwveronr kot maAl. Amd OAeg Tig etaipeiec tov delyparoc, H ANEK mopovoialer
peyordtepn mhoavotnto UPAVIoNS amoTuyiog, LWAACTO TO z-score Tng &ival apvntikd amd 1o
2012 xou petd. Tig 1d1eg ypoviég ovue®va pe to vIodetypa tov Zmijewski (BA mivaxo 5.8)
Bewpeitonr mtoyevuévn. Agv givan dAlmote Tuyaio To yeyovog Ot ot petoyés g ANEK amd tig
04.04.2013 &yovv vraybel omv "Koatnyopio Emtipnong”" Adym tov 611 ot {nuég g ypnong

2012 Ntav peyarvtepeg amd to 30% tov WiV kepaiainv.
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2011 2012 2013 2014 2015
ATTICA 0,077 0,056 0,027 0,027 0,017
AUTOHELLAS 0,072 0,078 0,035 0,015 0,031
MINOAN 0,088 0,082 0,049 0,031 0,015
ANEK 0,219 0,654 0,769 0,622 0,698

IMivaxog 5.8 : Pr. Bankruptcy Zmijewski - Ta&idia & Tovpiopdg

>t ovvéyela mapovotdlovton ta cash flow patterns kabmd¢ Kot 0 deikTng TOUEINKES POEG
amd AEITOVPYIKEG OpaoTNPLOTNTEC TPOG KoBapd KEPOT , 0 000G VITOOEIKVVEL TO TOGOGTO TMOV
KoBapOV KEPOIMV OV LETATPEMETOL GE PETPTTAL.

Ta cash flow patterns:

ATTICA 2011 2012 2013 2014 2015 AUTOHELLAS | 2011 2012 2013 014 2015
CCFO - + + + + CCFO + + + -
CCFI - - + - - CCFI - + - + -
CCFF + + - - - CCFF + - - - +
PATTERN: 6 4 3 2 2 PATTERN: 4 3 2 7 6
MINOAN 2011 2012 013 1014 015 ANEK 201 2012 1013 014 05
CCFO + + - - + CEro * + - + +
CCFI - - - - . CCFI + - - +
CCFF - - + + - CCFF - - + - -
PATTERN: 2 2 6 6 2 PATTERN: 3 2 ] 3 2

Amd ta cash flow patterns tov gtoupeldv givor eavepd to TPOPANLOTO PEVGTOTNTOS GTO
oUVOAO TOL KAGOOL , Ta omoia mpoomabodv vo avtipetonicovv gite pe davelopud (Betucég
TAPELOKEG POEG OO YPNUATOOOTIKEG OPOUCTNPLOTNTEG) EITE LE TMOANGCT TEPLOVGIAKMY GTOLYEI®V
(BeTcég TapEIOKEG POES OO EMEVOVTIKES OPUCTNPLOTNTEG).

210V TOpaKAT® Tivoke POivOVTOL Ol OloYPOVIKEG TLEG TOV OEIKTN TOUEOKES POES OO
Aertovpyikég dpaoctnpotreg mpog to kabapd képomM. Ot axpaieg Tipég divoviar pe KOKKIVO
ypopa. o v mepintoon ™ Minoan 1 akpoio T tov deiktn TpokHmTEl AdY® TS VTOPENG
APVNTIKOV TOUEWKOV POMV OO AEITOVPYIKEG dpacTnPloTNTeg aAAd Ta kaboapd kEPOM eivar
Oeticd. Oco apopd v Anek , ta kabapd KEPON eivor TOAD HikpATEP OO TIG TOUELIOKEG POEG

a0 AEITOVPYIKEG TNG OPAGTNPLOTNTEG.
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ETAIPEIA 2011 2012 2013 2014 2015
ATTICA 0,23 -0,12 -0,69 2,50 1,83
AUTOHELLAS 1,18 4,35 2,57 -1,21 -0,72
MINOAN -0,08 -0,74 1,48 -54,89 1,72
ANEK -0,35 -0,05 0,03 -0,08 44,55

MMivaxog 5.9 : Agiktmg CFFO/NI - To&idio & Tovpiopdg

[Ipéner va onuewmbel 6011 OeTikd mpoOoNUO TOL OgikTn, OTAV Ol TOUEWKEG POES amd
AELTOVPYIKEG PACTNPLOTNTES eivol apvnTIKES onuaivel avtopdtmg Kot {nuiec. o mapaderypa,
v Vv wepintoon e Anek , vdpyovv (npieg péxpt To 2014. To 2015 n erarpeia Tapovsralet
oplaKd k€POM. Avoivtikdtepa, oyxetikd pe v Anek (ovagepdpocte oty Anek koBng
Kotatdymnke nroyevpévn Pdoet Zmijewski, kabog eniong cvykévipwoe younAd z-score,pe v
mBovotnTo amotuyiog vo eivar oAV vynAn), Pacet twv cash flow patterns tng apyiler va
eaivetal n cvppikvoon amd 1o 2011 (Betikég emevovTikég tapelakéc poég) , To 2012 mapdrio mwov
eupavitel to pattern 2 , and tov mapandve dciktn CFFO/ Kabapd Képdn eaivetar o {npiég va
avédvovtan emkivovva . Oviog eAEyyovtag TG 0IKOVOUIKEG TG Kataotdoels ot {nuiég to 2011
nrav -23.027 kot to 2012 oaviglbav oe -60.568. Bdoer twv cash flow patterns yuo va
OVTILETOTIGEL TO TPOPANUOTO TTOV £YOVV TPOKVYEL KOTaPEDYEL 6TOV dovelopd to 2013 ko oty
TOANGCT TTEPLOVSIAK®V NG ototyeimv. To 2015 apyilet va yupilel oplaxd emkepdng wotdco £xet
puepotepo evepyntikd (- 335.181 évavtt 361.866 to 2014) ko e€axorovbel va Exel apvntikd idwo

Kepaiona (-8.555 évavtt -9.241 1o 2014).

9.4.5 O xhaoog I'empyio & Ahegia
Amo tov KAGo ewpyla & Alelo emAéyOnkav ot gtapeiec, SELONDA , TAAAEIAI

KPEKA AE kot NHPEYEZ. Zm cvvéysia mapovoidlovtal ta z- score yio tnv kb etarpeia, o
nivakag pe v mBavotnta mrdyevons Pdost tov poviédov tov Zmijewski , koBdG kol TO

OYETIKO YpAPM U TV Z-Score, OOV YIVETOL TTO EVOIAKPLTN 1 TOAVITNTO YPEOKOTING.

2011 2012 2013 2014 2015
SELONDA -0,018 -0,043 -2,164 0,935 0,404
FTAAAZIAI 1,336 1,491 1,276 1,439 1,453
KPEKA AE 1,265 0,988 0,825 0,303 -0,107
NHPEYZ 1,153 0,797 -0,691 -0,097 1,324

Mivoxag 5.10 : Z-Score, KAédog 'ewpyio & Aleia
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2011 2012 2013 2014 2015
SELONDA 0,127 0,069 0,852 0,015 0,087
FTAAAZIAI 0,020 0,016 0,016 0,012 0,015
KPEKA AE 0,042 0,086 0,112 0,313 0,536
NHPEYZ 0,017 0,052 0,460 0,222 0,010
MMivaxog 5.11 : Pr. Bankruptcy Zmijewski - KAadog T'ewpyio & Aheio
2.0000
SELONDA
1.0000
FANAZIAI
.0000
KPEKA AE
-1.0000
NHPEYZ
-2.0000
-3.0000 YynAn MbBavotnta
Anotuyiag
-4.0000 Mtwxevon
-5.0000

Ipdonua 5.6 : Z-Score, KAadog I'empyia & Aheio

2ty ovvéyewn , mapatiBevran to cash flow patterns kot 10 TOGOGTA TOV JEIKTN TOLELNKES

POEC a0 AELTOVPYIKES OPACTNPLOTNTES TPOG GUVOAO evepynTikov. (BA ypaenua 5.7) O deiktng

aVTOG OElYVEL TO TOGOGTO TV UETPNTOV TOV ONUOVPYOLVTOL OO TN XPNON TOL GLVOAOL TV

TEPLOLOLAK®V oToLEimV TG etatpeiog. ['evikodtepa, 660 vYNAGTEPOG €lvar 0 deikTNg W TOG TOGO

TO OMOTEAEGHOTIKG £YOVV XPNGLOTOINOEL TO TEPLOVGLOKA TNG GTOLYELD.
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SELONDA 2011 2012 2013 2014 2015 TANAZIAI 2011 2012 2013 2014 2015
CCFO + + - + - CCFO + + + + +
CCF1 - - - - - CCF1
CCFF - - + N + CCFF - - + + +

PATTERNM: 2 2 -] 4 ] PATTERNM: 2 2

KPEKA AE 2011 2012 2013 2014 2015 MNHPEYE 2011 2012 2013 2014 2015
ccro - - + N + ccro + + + + +
CCFI - - - - - CCFI
CCFF + + - - - CCFF - - ¥ + +

PATTERNM: -] -] 2 2 2 PATTERNM: 2z 2z

8.00%
6.00% \\
4.00%
2.00% -
0.00% \
-2.00% - SELONDA
-4.00% \ FAAAZIAI
-6.00% \ ——KPEKA AE
5.00% ——NHPEY:
2011 2012 2013 2014 2015
SELONDA  2.83% 1.70% -2.08% 1.96% -6.17%
rAMAZIAL  7.16% 4.79% 1.89% 3.81% 0.22%
KPEKAAE  -1.81% 0.77% 1.08% 0.00% 1.99%
NHPEYS  2.33% 2.36% 1.47% 0.27% 2.39%
CFFO / TOTAL ASSETS

Ipaonua 5.7 : Agiktng CFFO/ Total Assets, Khadog T'ewpyio & Aleia

ATO TOVG TOPATAVE TIVOKEG TOPATPOVUE GTA ONUElD TOV TO LIOdEYHo Zmijewski
delyvel Ttdyevon, 10 avtiotoro Z- Score givor apvntikd. Xtig etopeieg Selonda kot KPEKA AE
10 Vodetypa Zmijewski deiyvel mrdyevon to 2013 ko 2015 avtictoyya. [Hopatmpdvrag ta cash
flow patterns tovg , 1 etanpeia Selonda gppavilel avénon tov davelspot g to 2013 (gpedvion
OeTIKOV YPNUATOSOTIKOV TOUEWKOV podV). Amd v dAAn, n etoupeio KPEKA pmopet va

epeavilel Oetikés Topelakeég poég amd Aettovpyikég opaoctnpotntes 1o 2015, ©oTOc0 OVTEG
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TPOKVITOVV OO TIC AVTIGTOYEG AVATPOSAPLOYES (amooPéaels, ypemoTtikol TOKot). Ao to 2012
10 Ke@dAoo kivnong £xel yupicel apvnTikd kot 1 etopeio BpickeTon o€ SAMPAYUATEVOT TOV
MéEmpobecpuwv opelhdv T pe To Tpamedkd Wpovpata. A&iler va onuewwbdel 6t amd TIg
05/04/2013 n etaupeio. KPEKA Bpioketon 6€ KOTAGTAGN EMLTHPNONG.

Ao T0 Ypaenua 5.7 gtvar avepd OTL TO GHVOLO TMV LETPNTMV TOV ONUIOVPYEITOL OTd TOL
TEPLOVCLOKA GTOLXELN TNG ETOPELNG KVUOUVETAL GE YOUNAQ EMITESQ Y100 TO GUVOAO TOL KAGdov. H
etapeio TAAAZEIAIL onueidverl v kaAvtepn enidoon pe eéaipeon 1o 2015, 6mov 1 etopeion pe
v KoAotepn enidoon eivar 1 NHPEYZX, npénet va onuelmbel 0Tt yio 11§ avticTtotyeg ypoviEg ot
etoupeieg avtég eppavifouv Z-Score mov givol TAve amd To Oplo MOTE Vo, KoTotoyOovv otnv

Katnyopio VYNNG TOAVOHTNTAG ELPAVIONG ATOTVYI0G.

5.4.6 O xAadog latpikéc Ynnpeoieg
To delypa mov emdéyOnke amd ovtd tov KAGdSo eivar ot eroupeieg: EUROMEDICA,

[AXQ, TATPIKO AOHNQN «at YT'EIA. £ ovvéyewo ot mivakeg pe to Z-Score , mbavotnta
ntoyevong Zmijewski koBmg ko ta oyetikd cash flow patterns kot évag opiBpodeixng
Bacwopévog otig tapelokég poéc. Ta avtdv tov KAddo , Bo mapovsidcovpe Tov aptBpodeikt
TAPELOKEG POEG OO AEITOVPYIKEG OpaCTNPLOTNTES TPOG PBpayvrpdbecues vroypewaoelg (CFFO /
CL). O 0delktng antog, VTOOEIKVVEL TOTE Ol TOUEINKEG POEC OO AEITOVPYIKEG OPACTNPLOTNTES

etvat apkeTég Yo TNV KAAVYT TV BpoyuTpOfec @V VITOXPEDGEWMV.

2011 2012 2013 2014 2015
EUROMEDICA -1,020 -1,043 -1,811 -2,110 -3,030
IAZQ 1,556 1,653 1,475 1,315 1,715
IATPIKO AOHNQON 0,675 0,952 -0,008 0,069 -0,012
YI'EIA 1,575 0,684 0,344 0,177 -0,599

[Mivaxag 5.12: Z-Score, KAddog latpucég Yanpeoieg
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EUROMEDICA
2.0000
IAZQ
1.0000 ——
.0000 N IATPIKO AGHNQN
-1.0000 +—-
YFEIA
-2.0000
YynAn MbBavotnta
-3.0000 Anotuyiag
-4.0000 e [TTWwYEVON
-5.0000
T'pdonua 5.8 : Z-Score, Khddog latpicég Ynpeoieg
2011 2012 2013 2014 2015
EUROMEDICA 0,011 0,034 0,076 0,377 0,956
IAZQ 0,004 0,007 0,007 0,008 0,007
IATPIKO AOHNQN 0,014 0,012 0,055 0,034 0,028
YIEIA 0,003 0,073 0,008 0,012 0,032

IMivaxog 5.13 : Pr. Bankruptcy Zmijewski - KAGdog Iotpikéc Yanpeoieg

H ntotwn mopeia tg Euromedica sivon gavepn apevog omd ta 0A0 Ko younAdtepo Z-

Score g aAAd ko amd TV oAoéva ko peyaAvTep THavOTTO EUPAVIONG TTdYELoNS. H

etoupeia o 2015 Baoet tov vrodetypatog Zmijewski kpivetan mroysopévn. Ipénel va onpeiwOet

€0 OTL M etaupeio eiye pumer oe dwdwkacio emtipnong ond tig 10/04/2012.H etopeio

napovctalel av&ovoueves (nuieg 6An v mevroetio . Ta k€pdm ei1g véov 10 2011 dopopedOnkay

ota -121.493€ evod 10 2015 ota -248.378€. XapaktnpioTikd TG TS TTOTIKNG TOpEiag ivat

Kol To YOUNAG TOGOGTA TOL OelkTn AETOVPYIKES TOUEWKEG POEC TPOC Ppoayvmpdbecpeg

VIOYPEMGELS 0 omoiog Kwveitar and 0,72% émg kat 2,37%. Elvar EexdBapo mwg pe to xpnuotikd

g obéoipa dev umopet va avtamokpidei otic fpayvmpdOeces VITOYPEDOCELS TNG.
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70.00%

60.00% /
50.00% /
40.00% /A\ /
30.00%
20.00% -
e EUROMEDICA
10.00% -
| AZ()
0.00% -
-10.00% \ == |ATPIKO AOHNQN
-20.00% YTEIA
2011 2012 2013 2014 2015
e===EUROMEDICA 2.02% | 237% | 1.16% 0.72% | 0.84%
e |AZQ) 14.05% 10.76% @ 45.80% -4.66% | 58.31%
===|ATPIKO AOGHNQN 3.26% | 25.38% -12.57%  1.57% @ 4.69%
e YTEIA 7.97% | -7.07% 23.94% | 13.77% 8.34%

CFFO / CURRENT LIABILITIES

I'paenpo 5.9 : Agiktng CFFO/ Current Liabilities : KAadog latpikég Yrnpeoieg

[Mopakdto, dtvovror ko ta cash flow patterns émov etvan @avepr| n cvppikveorn g
Euromedica . To 2014 wor 2015 eppavifer Oetikéc tapelokés poég amd  EMEVOLTIKEG

dpPOaCTNPLOTNTEC.

9.4.7 O xhaoog Ynanpeoieg H'Y
Televtaiog kKAAOOG Tov emAéyOnKe gival o kKAEO0g TV vampeciov H/Y. And tov kAGdo

avtd emAéyOnkov ot €&ng emyepnoeic: LOGISMOS, PROFILE,QUEST kot KOYAA. X

EUROMEDICA 2011 2012 2013 2014 2015 IAFQ) 2011 2012 2013 2014 2015
CCFO + + + + + CCFO + + + - +
CCFI - - - + + CCFI
CCFF - - - - - CCFF - - - - -

PATTERN: 2 2 2 3 3 PATTERN: 2 2 2 B 2
IATPIKO 2011 2012 2013 2014 2015 YTEIA 2011 2012 2013 2014 2015
ABHNON
CCFO + + - + + CCFO + - + + +
CCFI - - - - - CCFI
CCFF - + - - - CCFF + + -
PATTERN: 2 4 B 2 2 PATTERN: 4 6 2 2 2

ocuvéyelo mapovotalovtol To. z- score Yo TV Kabe etaipeio, o mivakoag pe v mhovotnta
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TTOYeLVoNG Pdoel Tov povtélov Tov Zmijewski , KaOOS Ko To oYETIKO YpAPNua TV Z-Score,
Omov yivetar o gudtakpitn 1 ThavotTTo Ypeokomiag. Nao onpelmdel €dd OTL To OmOTEAEGUOTOL
etvar og eminedo opthov yuo v Quest kot eminedo etarpeiog Yo Tig vrorores. O Adyog mov £yve
avtd glvar ot axpaieg TIHEG TOL TPOKVTTTOLV Yo TNV Quest (TPOKELTAL Y10l GUUUETOYES) KOOMG Ko
emiong, 6T1 n Logismos dev £xel evomompéva anotedéoparta. [Ipénet va onueiwdel 6Tt o1 deikteg

HETOED OUIAOD Ko ETOUPEIEG OEV SLOUPEPOVY GTIC VITOAOUTES ETAPEIEC.

2011 2012 2013 2014 2015
LOGISMOS 1,448 1,561 1,607 1,634 2,039
PROFILE 1,412 1,429 1,680 1,612 1,445
QUEST 2,712 2,618 2,400 2,744 2,313
KOYAA 0,593 -0,035 0,938 0,702 -0,366

[Mivaxag 5.14: Z-Score, Khadog Yrnpeoiec H/Y

4.0000
LOGISMOS
3.0000 —
2.0000 PROFILE
1.0000
e QUEST
.0000
-1.0000 KOYAA
-2.0000 Y¥nAn Nbavotnta
13,0000 Anotuyiag
e [TWYEVO
-4.0000 X "
-5.0000

Tpagnua 5.10: Z-Score, Khadog Yanpeoieg H/Y

O KAadog avtdg oe GHYKPLIOT LE TOLG TPOTYOVUEVOVLS QaiveTal va €xel TANYel AydTEPO
amd TNV YPNUATOOIKOVOULKT VPEST TOv TANTIEL TV Y®po. H mbavdétnta etoupikr| amotvyiog
Bacel Tov Z-Score kvpaivetar and mbov €og ko yopnAn ektoc and v KOYAA n omoia
eupaviCer vynA mlavoTo £TOPKNG amoTvying. Qotdc0, PAcel TOL LWOOEIYHOTOS TOV
Zmijewski dev kpivetan ypeoxomnuévn (PA. wivaka 5.15) kabd¢ umopel Ta k€PON TPO POP®V Kot
toxkwv (EBIT) va givoar apvnrikd péxpt to 2012 ®otd660 10 KePdAawo kivnong givor Oetiko

EMIONG KOl TO GLVOAKO TNG YPEOS Elval TOAD LIKPOTEPO ATO TO EVEPYNTIKO TNG.
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2011 2012 2013 2014 2015
LOGISMOS 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001
PROFILE 0,003 0,001 0,001 0,001 0,003
QUEST 0,002 0,001 0,002 0,001 0,004
KOYAA 0,006 0,003 0,001 0,001 0,007

IMivaxog 5.15 : Pr. Bankruptcy Zmijewski - KAGdog Yanpeoieg H/Y

210 TOpOKAT® YPAPNUO TOPOVCIALETAL O OEIKTNG TOUEWKEG POEG OO AEITOVPYIKES

dpaocnproteg mAEov €E0d0 TOK®V TPog £E00a Tokwv. O deiktng avtdg VTOOEIKVIEL TNV

KOVOTNTO TG EMYEIPNONG VO KOADTTEL TNV TANPOUN TOV TOKOV GTO GHVOAO TOV YPEOVS NG, OGO

VYNAOTEPO TO TOGOGTO, TOGO LKPATEPT Elval Kot 1 TOAVOTNTA 1) EXLXEIPNOT VO AVTILETOTICEL

OLKOVO LKA TPOBANLOTOL.

20.00
10.00 /o \\/
5.00 -
0.00 A\
/ \ / ———LOGISMOS
->-00 - \/ e PROFILE
-10.00 V/ = QUEST
-15.00 KOYAA
2011 2012 2013 2014 2015
LOGISMOS ~ 12.89 12.77 12.94 15.30 13.87 Tpéenua
PROFILE 4.86 16.26 7.99 9.97 4.93 5.11:
QUEST 4.02 10.20 5.29 5.31 1.53 CFFO+/I-
KOYAA -6.13 0.69 -10.59 8.27 5.05 Kidsog
CFFO+1/1 Ymnpeoieg
H/Y
>t ovvéyewn dtvovtan ko ta cash flow patterns yia tnv idwa mepiodo.

LOGISMOS 2011 2012 2013 2014 2015 PROFILE 2011 2012 2013 2014 2015
CCFO + + + + + CCFD + + + + +
CCFI - - - - CCFI - - - - -
CCFF - - - - - CCFF - + - + +

PATTERM: 2 2 2 2 2 PATTERN: 2 2 4

QUEST 2011 2012 2013 2014 2015 KOY AR 2011 2012 2013 2014 2015
CCFO + + + + + CCFO - + +
CCFI - - - - - CCFI + - -
CCFF + - + - + CCFF + - - - +

PATTERM: 4 2 4 2 4 PATTERN: 5 a8 a8 2
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Amo ta mpoétuma/ ovvdvaouovg gaivetoaw 0Tt M etopein KOYAA ovtipetonilet
wpoPAnuota puéypt kon to £tog 2013, sdkotepa to 2011 mapovcidlel BeTikég TAUEIOKES POEC Ao
EMEVOLTIKEG  OpaoTNPlOTNTEG , YEYOVOS 7oL odnyel oto ovumépacpo OtL 1 eTopeio
ocvppikvovetat. Oviwg to ohvolo tov gvepyntkov g omd 13.261.055€ 10 2010 yiveton
10.081.870€ to 2011. To étog 2013 evd mapovctdlel KEPON, MGTOCO Ol AEITOVPYIKES TOUELNKES

™G POEC etval apvNTIKES, ALTO OQEIAETOL GTNV ADENCT] TOV AOYOPLUGLOD TMV OTOITCEMV.

5.5 H nepintmon tov Ajpov

Onwg Non avaeépdnke oty evotnta 5.3 , 1o delypa yio v TePinT®ON TOV ONUOV
nepropiletar pOALG otovg 13, KaBdG dev LINPYOV ONUOGIELUEVOL IGOAOYIGHLOT Y10 OAOKAN PN
mv zwepiodo 2011-2015 yw tovg TEpLocdTEPOLS €AANVIKODS OMpovg. Ot oot mov

eEetalovtal oty Tapovoa evotnta eivar ot €ENG:

1) AHMOX ABAHPQN

2) AHMOZX AITAAEQ

3) AHMOX AMITEAOKHIION-MENEMENHY
4) AHMOZ ANQI'EION

5) AHMOX HPAKAEIOY

6) AHMOZ OEZZAAONIKHY

7) AHMOX IAION

8) AHMOZ KIKAIZ

9) AHMOSX AIMNHE [TAASTHPA
10) AHMOX. ITAIONIAZ

11) AHMOX. TATPEQN

12) AHMOX. IENTEAHE

13) AHMOX SINTIKHE
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H avdivon mov éyve kot yio TIG 161 YUEVES EMYEIPNOELS , TPOYLLOTOTOWONKE Kot Yio
mv mepintoon tov oMuov. o kdbe oMuo vmoAoyiotnkav to avtictolyo Z-SCOre, 1
mBavotnto Trdyevong Pacet Zmijewski, ot aplOpodeiktec amodoTIKOTNTUC, PEPEYYLOTNTOG
Kot kepdogopiog Pacilopevol OTNV  KOTAGTOON TOUEWK®OV po®dV , KoOOG emiong
dnuovpynnkav kot ta avtiotorya cash flow patterns . I'a va vroloyiotovv OG0 O1
oplOUOJEIKTEG TOUEKMOV po®dV OGO Ko T Patterns ypeldotnke vo. €TOWWAGOVUE TIC
AVTIOTOU(EG KOTOOTAGES TOUEWKMY POMY Y0 TOVG ONUOLG. XTOV Tivoke Tov oKoAovOel

TaPOLGIALOVTOL TO Z-SCOre TV ONUMOV SLAYPOVIKA.

ABAHPQN 4,084 5,033 6,804 8,615 9,649
AITANEQ 1,832 1,968 3,000 3,028 3,116
AMIEAOKHIQN-

MENEMENHZ 4,286 4,945 6,926 6,451 7,868
ANQIEIQN 57,236 62,889 | 79,002 | 59,504 | 85,483
HPAKAEIOY 4,896 5,913 9,003 8,551 8,438
OEXZANONIKHZ 1,950 2,668 4,043 7,068 8,798
INION 4,859 5,753 5,698 6,819 7,871
KIKAIZ 5,067 5,660 6,707 7,183 7,847
ANIMNHZ MAAZTHPA 35,793 53,187 | 62,657 | 52,119 | 119,282
MAIONIAZ 3,869 4,369 6,293 6,498 5,272
MATPEQN 1,788 2,540 3,362 4,105 4,597
MENTEAHZ 2,974 2,784 5,419 5,499 7,388
2ZINTIKHZ 8,363 10,233 | 10,537 | 12,989 | 11,942

[Mivaxag 5.16 : Z-Score Aypwv

Onmg paiveton Kot amd Tov Tapamdve Tivako, To brodelypo Z- Score tov Altman , divel
aKpoieg TIHEG Yoo Toug ONovs. XapoaKTnploTikd mapadeiypata ot onpot Alpvng IMiaotpa kot
Avoyeiov. O deiktng mov ektofevel ta z-score elvar o deiktng Kepaiatomoinon / Xvvoro
Ynoypedoewv. Ooa mpémer vo onuelwbel 0Tt To 0 kePdAo TV MUV emnpealoviol
ONUOVTIKO KUPIOE amd TIC emyopnyNoels Kabdg kot eviote amd Tig dwpeec mov AapuPavouy.
[Mapaxdtw olveton o mivakog pe avaTpOCAPHOGUEVO TO. 1010 KEPAAoa TV INU®V (£xovv

agaipedel o1 EMYOPNYNOELS KOl 01 dMPELS)
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ABAHPQN 1,890 | 2,383 | 3,531 | 4,462 | 5,002
AITAAEQ 1,415 | 1,419 | 2,280 | 2,366 | 2,382
AMMEAOKHMQN-

MENEMENHS 2,556 | 2,916 | 4,073 | 3,766 | 4,418
ANQTEIQN 34,964 | 38,589 | 47,784 | 35,627 | 51,642
HPAKAEIOY 3,447 | 4,057 | 6,074 | 5736 | 5611
OEZSAAONIKHE 1,277 | 1,738 | 2,630 | 4,459 | 5,867
INION 3,221 | 3,513 | 3,517 | 4,160 | 4,765
KIKAIZ 1,699 | 1,690 | 2,013 | 2,266 | 2,583
AIMNHS MAASTHPA 28,328 | 42,907 | 50,022 | 40,199 | 85,786
MAIONIAZ 1,587 | 1,776 | 2,549 | 2,667 | 2,251
NATPEQN 1,344 | 2,007 | 2,571 | 3,049 | 3,365
NENTEAHS 1,336 | 1,230 | 2,864 | 3,021 | 4,266
SINTIKHE 6,012 | 7,400 | 7,977 | 10,314 | 9,883

Mivokag 5.17 : Avapopewpéva Z-Score Ajpov

Metd Vv a@aipeon g EMPPONg TV ETYOPNYNoE®V and ta idto Kepdaia, o Z-score
Kopaivovtal 6g TOAD YaunAdtepa emineda 6e Gy€om Le Tov Tponyovuevo mivaka. ['ivetol Aowmdv
capég OTL ol emyopnynoelg dwdpapatilovy cmovdaio poOAO Yoo TNV  YPTUOTOOIKOVOLIKT
EVPOOTIO TOV dMUV. QoT1d00, 1660 0 dMUog Aveyeiov 600 kot o dnuog Alpvng IMiaoctpa
epneavilouv moAd vymAd z-score. Ot akpoieg AOUTOV TIHEG VTN T POPA £XOVV VO KAVOLV LE TOV
napavopaot deiktn Kepolatoroinor / Zovoro Ymoyxpedoewv. Ot modd YounAés vToypedCELS
ONUIOVPYOLV TNV LYNAN TN TOV deikTn. XOPaKINPIGTIKAE £ivol To VYN TOV VTOXPEDGEDV Y10,
mv Alpvn IMaotpa mov kopaivovtal and 190 yd éog Ko 556 yh. gvp®d evd Yoo TOV OO
Avaryelov and 252 yh éo¢ kan 375 ik evpo. Eva ta ido kepdAoto LETA TIG OVOTPOGAPLOYES
v tov Mpo Aipvng IMMiaotpa kopaivoviot yopm ota 27 €k 0pd Kot Yo To Mo Avoyeiov ce
oxeddv 22 gxat. Evpo.

Ymv ovvéyew divovtar ot mBavotreg yioo mhavy] mrdyevon PAcel TOL HOVTEAOL

Zmijewski.

AHMOZ/ETOZ 2011 2012 2013 2014 2015
ABAHPQN 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,001 | 0,001
AITAAEQ 0,002 | 0,004 | 0,002 | 0,002 | 0,002
AMMEAOKHMQN-

MENEMENHS 0,001 | 0,001 | 0,001 | 0,001 | 0,000
ANQIEION 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
HPAKAEIOY 0,001 | 0,001 | 0,001 | 0,001 | 0,001
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OE2>ANONIKHZ 0,001 0,001 0,000 0,001 0,001
INION 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001
KIKAIZ 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001
ANIMNHZ MAAXTHPA 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
MAIONIAZ 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001
MNATPEQN 0,003 0,001 0,001 0,001 0,001
MENTEAHZ 0,001 0,001 0,000 0,001 0,001
ZINTIKHZ 0,000 0,001 0,001 0,001 0,001

MMivakog 5.18 : Bavotnta [rdyevong (Zmijewski)

‘Htov oyeddv avapevopevo 0Tt dev 0o TPOKOTTEL EVOEYOUEVO TTOYELONG AOY® TOL

YEYOVOTOG OTL TO VTOdeLy e Zmijewski divel peydin Bapvnta 6To VYOS TOL EVEPYNTIKOD KOl Ol

onuot glvar opyaviopol 1060 evtdoems mayiov 660 Kot evidoems kepaiaiov. Ot deikteg mov

e€etdlel 1o vmodetypa Zmijewski eivan 1. KabBapd Képon / Zovoro Evepyntikov, 2. Zuvolkd

xpéog/Zvvoro Evepyntkov kar 3. Kvkhogpopodv Evepynrtikd / BpayvrpodBeopeg Yroypemoelc.

Xopoaktnplotikd mapddetypa o OMpog ARSMpwv 0mov 1o Ty evepyntikod Tov 30 KAT. EVP® TO

2011 kon v S ypovid To GHVOAO TOL EvEPYNTIKOV TOV givan 32 €KaT.. EVPO.

[Mopakdte divetar o wivakog pe Tovg deikteg Tov Pacilovial 6TV KOTAGTACN TAUUELNK®OV

podv derypatonmrikd yo tov dMmpo Hpaxieiov ko Ba akorovdncet pia chvioun avdaivor. Ot

TiVOKEG HE TOVG OEIKTEG TOUENKAOV POMY YO TOVS VROAOMOVG OEIKTEG TOUEK®V PODV

Bpiockovtol 610 TapAPTNUA TNG TOPOVCOS EPYUCIOG

AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN AHMOY HPAKAEIOY

SYNTEAEXTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 2012 2013 2014 2015
Métpnon Peuotérnrag Tapelakég Poeg amré Asit. Apaa. / BpaxumrpdBeopeg UTTOXPEWDEIG 0,22 0,06 0,85 2,94 3,78
Tapelakég Poeg amrd Asit. Apaa. & ‘E€oda 10kwv "E€oda Tékwv 8,07 2,24 12,54 12,42 29,78
Tapelakég Poeg ammd Aeit. Apag. / Zuvoho YTTOXpEWTEWV 0,13 0,03 0,26 0,30 0,57
METpnon QEpeyyUSTATAC Tapelakég Pogg atrd Aeit. Apag. / MakpoTrpéBeopeg Y TTOXpEWOEIG 0,30 0,06 0,37 0,33 0,67
Tapelakég Poeg até Erewd. Apag. / ZUvoAo YTTOXPEWTEWY -0,32 -0,30 -0,72 -0,47 -0,83
Tapelakég Pogg atré Xpnuat. Apag. / TUvoAo Y TTOXPEWoEWV 0,10 0,32 0,63 0,48 0,39
Tapelakég Poeg ammd Aeit. Apag. / Metoxikd KegdAaio 0,02 0,00 0,03 0,03 0,07
MéTpnon aToBoTIKGTTAS Tapelakég Poeg atrd Aeit. Apac. / Z0voAo EvepynTikou 0,01 0,00 0,02 0,02 0,04
Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apao. /Tdyio Evepyntiko 0,02 0,00 0,02 0,02 0,05
Métpnon kepSogogiag Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apac. / KaBapd Képdn 7,00 1,81 0,84 18,85 5,30
Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apaa. / ZuwoAiké 'Ecodo 0,07 0,02 0,10 0,13 0,23

[Tivakog 5.19 Agikteg tapeiakdv podv dnpov Hpaxdeiov

Ao v avéAlvon Tov aptBpodekTdV Tov Pacilovtal 6TIC TAUEINKES POEC TPOKVTTTOVV Ta EENG:

e Toa ypnuoato Tov SUOL OTd TIG AEITOVPYIKES TOV JPAGTNPLOTNTES OEV EMAPKOLV YO TNV

KéAvyMm TV Bpayvrpoddecuwov vroypedoewv Tov ard to 2011-2013
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e Ot ToUEIKES EIGPOES OO TIC AELTOVPYIKES TOV OPASTNPLOTNTES EXOPKOVY OAQ TOL XPOVIQL
Y10 TV TANPOUTN TOV YPEDCTIKOV TOK®V.

e Ot AertovpylKeéG TOUEWKEG POEG OEV EMAPKOLV Yo TNV KOAALYN TOV GCULUVOAIK®OV
VIOYPEDGE®V, YEYOVOS TOV DTOONAMVEL TNV LIAPEEL LOKPOYPOVIOV VYNAOD OOVEIGLOV.

e O Oeilktng TOUEIKES POES OO EMEVOLTIKEG OPACSTNPLOTNTES / GVUVOAO LITOYPEDMGEMVY £ivat
apVNTIKOS KOOMDG 0 SN0 TPOYMPAEL GUVEXDC GE OYOPA VEWV TTayiwV.

e O dMuog AapPdver xypnuotoddtnon aAid ciyovpa LkpATEPT OO TO VYOS TMV GUVOAIK®OV
TOV VILOYPEDCEDV

e H oamodotikotnta tov Wiov Keporoiov eivoar pundopwvn. Yrmoapén vyniov idiwv
KEPOAQi®V.

e Eniong kot 1 anddoon Tov Thylov EvEPYNTIKOD EIVOL UNOOLLLVY.

o [ivetar pavepn M €mppon amd TNV OVATPOGUPLOYN TOV OTOCGPECEDV GTOV VTOAOYIGUO
TOV TAUEWKOV podV omd Aettovpykés opaotnprotntec. Eivan EexdBapo av dev vanpyov
106€G TOAMEC ATOCPECELS TOL TEPLGGOTEPQ ETN Ol AEITOVPYIKES TOUEWNKES PoEG Ba NTov
OPVNTIKEG.

o Télog, amd tov Tedevtaio deiktn yivetan EkdNAN 1 CLVEIGEOPE TV EMLYOPNYNCEDV GTNV

SLUOPPMOT) TOV GLVOMK®V EGOOMV TOV O1LLOV.

Télog, 660 apopa ta cash flow patterns , Ommg NTOV AVAUEVOUEVO, Ol TEPIGGOTEPOL OTLLOL
oxeddv Ola Ta ypdvia Bpickovtar peta&d tov cvvdvacuav 2 (CFO + ,CFI -, CFF -) kot 4 (CFO
+ ,CFI -, CFF +) . Mg gpodvion tov cuvouacpov 2, 29 popég 6TiG GUVOMKE 65 mopatnpioelg
Kot Tov cuvdvacuov 4 , 32 eopés. O ocvvovacudg 3 (CFO + ,CFI +, CFF -), epepavileton pio
@opd to 2011 oto Muo OecGaAovViKNG, OTOL VIAPYEL HEIWON TOL TAYIOV EVEPYNTIKOV TOL
onpov. O ovvovaouodg 5 (CFO - ,CFI +, CFF +) gpoaviletor 1 gopd 1o 2013 oto oMpo Kikkig .
O ovvdvacpdc 6 (CFO - ,CFI -, CFF +) eppaviletar 2 opéc kot agopd toug Anpovg Arydrew
kot TAatov 1o 2012,m dmapén apvnTIKdOV AEITOVPYIKAOV TOUEWKDV POMY KOl Y10 TOVS dVO OMLLOVG
opeileTan kat yio Tovg dvo oMpovg otig inuieg g ypnons. O ovvovaouog 7 (CFO - ,CFI +
CFF -) epopaviCeton pia popd 1o 2012 oo dnpwv ARMpav kot opsiietor apevog otig {nuieg g
XPNONG ,01 0TToieg 0dN YOV 0TV TOANCT Tayiwv Yo e&umnpétnon ypéovs. Téhog, ot cuvovacol

1 (CFO +,CFI +, CFF +) ko1 8 (CFO - ,CFI -, CFF -) dev gppavifovion o€ Kapio ypovid.
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5.6 E&étaon ¢ cvvoeons TOV cuvicTOo®v TS KTP pe v etapikn amotoyia

YKomog TG evOTNnTOG VTG £lvan vo emainBedoet v PiAoypaeia Yo To Katd TOGO M
KGOe CLVIGTMOGO TNG KATAGTOONG TOUELK®MY POMV GUVIEETAL E TNV TOOVOTNTO ELPAVIONG TNG
ntoyxevons. [a tov okond g €pevvac, Ba ¥PNGYLOTOMGOVUE TO. GTOLKEID TOV GLAAEEQNE Ao
TIG KOTOOTAGELS TOV EICNYUEVOV ETALPEIDV Yo TNV 1010 TEP1000 Kot Yyl To 1010 delypa kot Oa
0éocovpe wg e€optnuévn petafint (Y) v mbavotnta ntoyevong Pdoel Tov vTodeiyHaTog ToV
Zmijewski. Qo1000, Y10 VoL amo@vyovpe To pHEYEBOg TG ETOpEing Vo EXNPEACEL TO ATOTELECL. ,
dtupove TV KaBe GLVIGTMOGO LLE TO GUVOAO EVEPYNTIKOL TNG KAOE eTanpeiog Kol KOTAAYOLUE
GTNV TAPOKAT® GLVAPTNON:

Y=xo + x1* (CFO/ ASSETS) + x2 * (CFI/ASSETS) + x3 * (CFF/ASSETS) + €

Me v vndbeon Ho =x1 + x2+x3 =0

INo v g€étaon avtg ¢ ovvOnkng, Ba mpofode oe avilvon TOAVIPOUNGNS LE T
xpron tov mpoypaupatog SPSS Statistics 23 . H g&dptnon mov 0éhovpe vo eEetdoovpe givan
YPOUIKY  €mOpéVeg Bo  Kataguyovpe otn ypoppkny moAwvopouncr (linear regression).

[Mopakdto divoviot To OTOTEAEGLOTO TG TOAVOPOUNONG

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .249013923221
3142 .098 .078
694

a. Predictors: (Constant), CFF/ASSETS, CFO/ASSETS, CFI/ASSETS

ANOVA?2
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .920 3 .307 4.946 .003P
Residual 8.433 136 .062
Total 9.353 139

a. Dependent Variable: ZMIJEWSKI
b. Predictors: (Constant), CFF/ASSETS, CFO/ASSETS, CFI/ASSETS
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Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) .160 .023 7.102 .000
CFO/ASSETS -.478 525 -.092 -.910 .365
CFI/ASSETS 1.216 .598 .263 2.033 .044
CFF/ASSETS 1.549 .609 .323 2.543 .012

a. Dependent Variable: ZMIJEWSKI

Amd ta amoteéopata TG TOAVIPOUNONG TPOKVTTEL O GLVIEAEGTNG TTpocdiopiopov (R
Square) Bpioketor o younid enineda , poig 0,098 , yeyovog mov onpaivel 6Tt HOAG TO TEPITOU
10 % g dwxvuavong g e€optnuéves PETAPANTAG , OTNV TEPIMTOON HAG TO €VOEYOUEVO
TTOYELONGS, Uropel va ENyNOel amd TG TIWES TV aveEdpTnTov HETAPANTAOV, ONAAdY| TOV TLOV
TV TOUEK®OV podv and Asttovpyikeg (CFO) , emevovtikég (CFI) ko ypnuatodotikég (CFF)
dpaoctnprotntec. [TiBavn artio yopunAov deiktn wpocdopiopod givar to péyebog tov detypotog
(nohig 140 mapatnpnoeic)

[Topdro TOV YOUNAO OCULVTEAESTH] TMPOGOIOPIGUOV, UTOPOVUE Vo €EAYOVUE OPIGUEVOL
ocvumepdopato. AQevOc, Ol TAUENKEG POEG A0 AEITOLPYIKEG OpactnplotnTeg oyYeTilovTan
APVNTIKAE LE TNV ELPAVIOTN TTTAOYEVOTNG EVA O TAUELNKES POEG TOCO OO EMEVIVTIKEG OGO Kol Ot
YPNUOATOSOTIKEG dPaSTNPLOTNTES OETIKA.

Avodotikdtepa , PAEmOVLUE Ol TOUEWKEG POEG Omd AEITOLPYIKES JPACTNPLOTNTES VO
GLVOEOVTOL CPVNTIKA LE TNV EUPAVION ETAPIKNG amoTuyiog katd -0,478, ot Tapelokés poég and
EMEVOLTIKEG OpaotnpLoTnTeG OeTikd Katd 1.216 Ko o1 xpnuatodotikég Betikd katd 1.549.

Oa mepipeve Kovelg ot TOUEWKEG POoEC amd  AEITOVPYIKEG  OpACTNPOTNTEG VO
TapoLGIALovY  UEYOADTEPO PaBUO ONUAVTIKOTNTOS GE GYECT HE TNV EUEAVION ETOLPIKNG
AmOTLYI0G, MOTOGO TO YOUNAO OO TOCOGTO 10WG OPEIAETOL GTNV YEVIKOTEPT KOATAGTAGY| TOL

emKpatel oV EMANVIKY owkovopia T televtaio xpovia.

102



YYMIIEPAXMATA

Avtikeipevo g mopovoag epyaciog amotélece M dvvatdtra  agloldynong g
YPNLOTOOIKOVOULKTG EVPMOTIOG TOGO G WIMTIKO OGO Kot 6€ ONUOCIO TOUEN LLE TV YPNOT TOV
TOUELOKDOV TOVG podv. E1dtkdtepa 0€ Yoo To dONUOC1o €EETAGTNKE AV ivat ePkTn 1 a&l0AOYN0M
TV EMANVIKOV AUV e TN Xp1oN VTOSELYHATOV TOL £X0VV ovOrTUYOEL Y100 TOV 1010TIKO TOUED.
Mo v a&oAdynon Aoudv ¥pnoorodnkay dV0 TOPAUETPIKA VTOSELYHOTA TPOYVMOONG TG
ETOLPIKNG amoTvyiag, T0 Z-Score tov Altman aAAd Kot To VIEOdEYpa Tov Zmijewski. AvticTotya
pe o 300 aVTd VITOdETYHATO EEETAGTNKOV O YPTLLOTOOIKOVOLIKOL dgikTeg Tov Pacilovion otnv
Katdotoon Topetiokdv Podv aAld kot ot ovTicToryol GuvoLacsHol HETAED TOV GUVIGTOCHV TOV
TAUELOKDOV PODV.

Amo Vv €pevva TOL EKTOVNONKE Kol TOPOVCIACTNKE GTO TAPUTAVED KEPAANO €ivorn
eovepod 0Tl TO60 10 VIOdeypa Tov Altman 6co Kot to vVdderypa Tov Zmijewski dev etvan
OMOTEAECUATIKE otV mepintwon tov OoMumv. To vrdderypa Z-Score divel o€ apkeTég
TEPWTAOCELS Olvel akpoies TYES, yeYovog mov oeeidetal Kupimwg oTNV KEPOAOMOTOINGCT T®V
Muwv. Xopaktplotikd g dbpbpmons Tov 16iov Kepaloinv Tov SNUeV gival T ToGH TOV
enopnynoewv. Oco apopd 1o voddetypo Zmijewski o0Te ovTO KPIveTol AMOTEAEGUATIKO KOOMG
dtvel peydan Bapvtnto 6To VYOS TOL EVEPYNTIKOD Kol Ol MOt Elval OpYOVIGLOL TOGO EVIACEMG
maylov 000 Kot eviacems kepaiaiov. Emiong, onuoviikd KOppUdTt TG KN OMOTEAEGUOTIKNG
EQOPUOYNG TOV dVO OVTAOV VIOJEIYUATOV GTOVS ONUOVS ivar Kot 11 VO™ TS XPNUOTOOOTNONG
TOVG, N omoia Yivetol Kupimg LEC® EMLYOPTY|CEMV.

Avapopikd de vy v afloAdynon tov oMUeV PACEL TOV TOPEWOKAOV POMV TOVG,
UTOPOVLE EVKOADTEPA VAL BYGAOVLE GUUTEPAGLOTO Y10l TV XPTLUATOOIKOVOLLIKT TOVG KATAGTOON
HECH TOV TOUEIKOV TOVS POdV KOOGS amopovavovtal Ta pueyén mov Bo emmpéacav 1660 t0 Z-
score 660 Ko tnv mbovotnta amotvyiog Pacer Zmijewski. E&etdlovtog ypoapun-ypapun mmyv
KOTAGTOOT TOUELOKDV POMV UTOPOVLE VO, EXOVE EekdBapn KOV TNG HETAPOANG T®V TOGO TV
EMOpNYNoE®V OGO KOl TOL TAYiov EVEPYNTIKOL KOl Tt avtiktumo Ba €yovv owTEG OTIG
Aertovpyikég Tapelakéc poéc. EmmAéov, péow tov dsiktav mov Pacilovion oty KTP pmopovpue
va BydAovpe aGPOAEGTEPO CUUTEPAGLOTO YLOL TNV TPAYUATIKE YPNUATOOIKOVOULKY 00300
TV Muev. Qotdco, ta cash flow patterns dev pog enttpémovy va Kavovpe ac@air] aglohdynon

™G YPNHUOTOOKOVOUIKTG KATAGTOONG TV ONUMV , YEYOVOS TOV OPEILETOL TNV EMPPOT| OO TNV
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avampocapuoyn Tev oamocPécemv (epgoaviCovv vymiég amocPEcels) otov KaBoplopd TV
TOUELONKDOV PODV OO AEITOVPYIKEG dPACTNPLOTNTEG.

Oco agopd tov W10TIKO Topéd, 1660 To VIOdelypo Zmijewski 660 kol TO VTOJEYUA
Altman evtomilovv TV €ToUpiKn OTOTLYIO OTIS TEPIGGATEPEG TV MEPWMTOCEMY. Eva peydio
TpOPANUa pe To VIOdEYHo Tov Altman gival To yeyovog g TavOUNoNG TV TEPLEGOTEP®V
emyelpnoemv petalh vYMANG Kot ToAD VYNNG mOAvOTNTOS EUPAVIONG ETALPIKNG ATOTVYIOC,
OTTOTEAEGLOL TNG YPTHUATOOIKOVOIKNG DPESNG OV EMKPATEL 0T Ydpa. Agv givar Alyeg ot opég
OV €YOVUE apVNTIKG Z-Score , yopic woTdco va £ykerton OEpa Proocottog g etoupeiog (BA.
apBpo 47 ko 48 Tov N.2190/1920 yia embpketo 18iov keparaiov).t

EmumAéov, ta dV0 owtd vmodsiypoto GLYKAIvOUV KOl HE TO GUUTEPAGLOTO TTOV
TPOKLATOVY OO TNV OEOAOYNON TOV ETOPEIDV UE TNV YPNON TOV OPOUOOEIKTAOV TOL
Bacilovtar otnv  kotdotaon topelokdv podv. Ot apBupodeikteg avtol Aappdvovv otoyeio
eKTOC Omd TNV KATAOTOON TOUEWNKAV PODV TOCO o0 TOV 1GOAOYIGUO OG0 kot omd To
OTOTEAEGLLOTO YPTONG OCTOCO ATOUOVMOVOLY LOVO To 6Totyein eKefva TOV £YoVV avTiKTLTO GTOL
TapeloKkd dabféoipua g etatpeiog, divovtag £tol €ikova yoo v Bpoyvmpdbeoun Procipudmmra
™m¢ eToupeiog. Oa mpémel va ToVioTel €6M OTL 1] KATAGTOOT) TOUEWK®DY PO®MV OEV VITOKAOIGTA TIg
AOWEG  YPTLLOTOOIKOVOUIKEG KOTAOGTAGES (1COAOYIGUOG KOl amoTeAécpate. ypnong ) oArd
CUUTANPAOVEL TV YPNUATOOIKOVOLIKT TANPOPOPN G TToL AapPdvovpe and avtés. Ot cuvovasol
HETOED TOV GLVICTOCMOV TOV Tapelok®v podv (cash flow patterns) pog Ponbovv va
EPUNVEVCOLE TNV KOTACTOON TOUEWK®OV POMV MGTOCO dgv Oo mPEmeEL Vo oyvONGOLUE TO

OXETIKE PeYEO.

1 To dpBpo 47 tou N.2190/1920 avadépel ta £€AG «Ie MePIMTWON TOU TO GUVOAO TWV BIWV KepaAaiwv TNG
eTalpelag yivel KOTWTEPO QMO TO ULOO TOU WETOXKOU KedaAaiou ,To AloknTKO ZupBoUAl0 uToXpEOUTAL Vo
ocuykaAéoel Tn Tevikn Zuvéleuan, péoa og mpoBeopia 6 pnvwv amd tn ARén g xpnong , mou Ba amodacilel T
AOon tng etatpeiag ) tnv voBETnon AAAou HETPOU»

To dpBpo 48 tou N.2190/1920, 6mw¢ TPOMOMoLNUEVo pe to dpbpo 56 tou N.3604/2007 woxlel avodépel «H
etalpeia pmopet va AuBel pe Sikaotikr anodaocn UeTd and aitnon omoloudnnote £xeL £€vwolo cuudEpPoOV Qv TO
oUVOAO TwV Bilwv Kedahaiwv tng etatpeiog KATAOTEL KATWTEPO TOU VOGS Sekdtou (1/10) tou petoxtkol kepalaiou
KOLL N YEVLKN ouvéAeuon 6ev AapPAvel LETpA KATA TO ApBpo 47 »
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ITPOTAXEIX I'TA MEAAONTIKH EPEYNA

Eneidn aeevog dev vmapyel téAel0 PHOVTEAO 1 TPOGEYYlon Yy TV a&loAdynon twv
eMAOcEMV, TNV ASI0AGYNON TOV KIVOOVOV 1) TNG TTOYEVOTG Kol 0ES0UEVOD TOV OTOTEAEGUATOV
™G ToPovONG EPELVOG , UL EVOLAPEPOVGO TTPOTOCT OGO aPopd TOo OMUOGLo Touén Eivorl 1
mpoomdelo. aloAdyNoNg TG XPMNUOTOOIKOVOUIKNG TOV EVPMOTING HE TN XPNON HOVIEA®MV TOL
Bacilovtal e pn TOPAPETPIKEG TEXVIKEG KOL TO, OTOl0, OEYOVTAL Kol TOLOTIKG YOPOKTNPIOTIKA,
6mov otV mepintwon Tov Mumv Bo umopovcav vo givor o TANOLGHOG 1 OKOUM Kol T
YEWYPAPIKT TOVG BEom () 0pevdg onpog, Tapadardcolog). Mia evolapépovoa tpodTact Ba Tav
N XPNON TOV VELPOVIKOV SIKTV®OV TNV aEl0AdYNoT NG XPNUOTOOIKOVOULKNG EVPMOTIOG TMV
Muov.

Oco apopd TOovV WOWTIKO TOpEN, KOUOMG M TPOYVOON TTOYELONG WHE YPNOT U1
TOPOLUETPIKOV TEYVIKOV €xel eEetaotel, o evolapépovso mpotacn Oo amotelodoe o
GLVOVAGOG TOV KAGGIKOV vrodeiypatoc Z-Score tov Altman pe kdmoto dgiktn nov Bacileton
OTNV KATAOTOOT TOUEWK®OV podv. Avtiotoyn HeAE €xel mpaypatomombet and tovg Almamy J
et al yio 10 Hvopévo Baciielo kat o1 omoiot katéAn&av 6Tt 0 GLVIVAGHOS TOL JEIKTY TAUEIKES
poég amd AELTOVPYIKES OpacTNPOTTES / XHVOAO YTOoXpedoewV avidvel To m0G0GTO TPOPAEYNS
™G «UYElOG» TOV EMYEPNCEMV GE MEPLOOOVS YPNUOTOOKOVOUIKNG Kpiong. Xvvenmg, Oa
pumopovoe va ereyyBel 1 OMOTEAEGUOTIKOTOTO TOL VWOOEIYHOTOG OVTOD OTIS EAANVIKEG

EMLYEPNOELS.
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Tapoakd fuob éopa oy apyi Mg Xphoswe
Tapzakd fuob écpa oTo TEAOE MC XphRoaws

23779117
1.011.851.21
1281875

.302.376,62

b

-~

-1.910.261,53
0,00

0,00
1281875

-1.897.341,78

-Z427 481 87

0,00
-1.011.851 .21
-3.501.470,62
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EATATTATH TAMEIAK ON POON AHM OF ATTAAF© 2012
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY
MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod
X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBumkic ApaomplémrEg

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KoBapég Tapeiakég poég amd g E mevBunki g SpacmplomTeg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpaéac ato emyopmyfoac ko Swpésg

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

Nnpwy i Gz TOKOUC Ko Guvapn Eoda

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

-35.036 28

576.595,31

480
0,00
0,00
35.036 28

-26.598,52

41

155257 04

600.379,70

2.446.335,66

KATAITATHTAMEIAKON POON AHMOY ATTAAEQ 2013
AeToupVKEC ApaompIdmTEG
KoBopa képdn perd popwy

@opo¢ Eigodiyarog

Amooficog

Amooficog EThgopnyfoaw v

Aarraveg NpoBAfwew v

Mpof Adwag Atomipnong

fuopopd o0 T EY o AWV

MemBohég ATTof epdrww

Mempokéc ATmamfoawy

MemBohég M emof onkd v hoyiopuy E vepymkod
Memfohéc Bpoyxumpo Beopwy YTOXp S GEWY
MemBohég M evof amki v Aoyiopwy Modnmeo O
X pewonkni MKO

MicReTiKoi TOKD

KoBapég Tapewkéc Poég amd g ALImou pykéc ApaomplomTeg
EmevButikic ApaompidTnTES

M Anpwy £C Y10 OTTOKTNGT] EVGL OTWY TTOYRGY KII GUALY TTEDID UGIO KLY V OTOR S0
MoKpoTIp 0BE0Y £C X prPOTO0IKD VOPIKES OTTONATEG

NAnpwy é¢- aoTpatag wo oTToKmon X peoypdpwy

EwomrpaEag oo Mknug ko ouva i fooba

KaoBopéc Topoakic poig oo ng E mrevlunké 8 pooTnpidTireg
KpnpotroBonkég ApaomplomTEG

EwmrpaEag oo alfnon Kep akoiou

EwmpaEac ammd emmyo pyficag, Swpeéc & aopop g

MemBohéc | pexd oag ¥ péoug TTpo ¢ TpaTTEDKA 15p Uy oTg

AToTRNpw ] 50 CEWY Wa TIWES OTTOKT Gag

NAnpwy £¢ e MEDUC Kol Guvogh £Eofia

KoBapég Tapewkéc poégamad Tig XpnpoatodoTkEg SpaocmpldmTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoakiy MAofeoipwy Xploowg
Tapoakd fuob éopa oy apyi Mg Xphoswe
Tapzakd fuob écpa oTo TEAOE MC XphRoaws

3.826.798 54
0,00
2.013.022 40
369.631 40
46679 45
336 62

0,00

0,00
-575.899 64
-2.316.196,05

-421.080 47

2,025.245 19
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EATACZTAZH TAMEIAK QN POON AHM OY AITANEQ 2014

AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY
MemBohéc MakpoTIpoB egpwy YITo)X pai GEw
MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod
X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBumkic ApaomplémrEg

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

-7.785,71
4.107.229,70

-285.067 82
0,00

0,00
7.785,71
-287.272,11

0,00
-21.736 28
0,13

0,00
635.074,08
£60.810,23

EATATZTAZH TAMEIAK QN POON AHM OY AITANEQ 2015

AeToupvkéC ApaomplémTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficag

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramioswy

MemBohéc Merafomkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew CEwY
MemBohéc Makp oTIpoB egpwy YITo)X pai oEw v
Memfohéc Merofomkiv howopuwv o mikod
X pew ouKDi TOKD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AETou pykE g A paomplomTES
EmevBumkic ApaompldmEg

MAnpwp & 10 OTTOKTN G EVGE Y OR W TTOYHG Y K1 GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T 8wy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp MY OT0 DIKOVORIKE OTTONTGEIC
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio OTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atid MKoug ko cuvapl &xoba

KoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnupotoBonkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAgou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 1 piy ata

AT pwpi B00EwY IO TIOYIES OTTOKTAGEC

NAnpwyp & ot WEOUE Kol Guvagh £oba

KoBapég Tapeiakéc poég amd ng XpnpoatodoTkig SpacmpldmTEg

KaoBoph alEnon i pekwon Tapoo ks v Auos ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Aobioa omy apyf g Xpfoawg
Tap sakd Aobioa oo TEAo ¢ TN XpAoswg

1.487.201 .28
-T7.624 79
267728377
0,00

4388538

-3.661.138 57

0,00
1.088.418 48
-415.386,00

13.187.992,06

EATATZTAZH TAMEIAKON POON AHMOY AMITE ACKHIION AMENEMENHE 2011

AeToupvkéC ApaomplidmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficag

Amooficog E o pnyfoawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fogopd oTTO aTToTIiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramhoswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew GEwY

MemBohéc Makp oTIpoB egpwy YITo)X pai oEw

MemBohéc Metofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pyKkEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaompiomIEg

MAnpwy & Y10 OTIOKTN G EVGE Y OR W TTOYRG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp NP OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio oTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato MKoug ko cuvapl éxoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotroBomkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatac ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopic

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
AToTRNpw i B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Top ookd foBiop o omv apyf g Xplioas ¢
Tap sakd Mobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

en
=
w
in

2774
0,00
3.087.144 23
375824 04
503.741 82

1.852,71

5.258 58
S42.878 14
41267 37
-1.365.185,36
0,00
55457 51
1.143 &7
-40.358 86
1.692.293 4

34

-£11.085,03
0,00

0,00
40.359,86
T70.72517

0,00

-24 820 27
65000312
-15.000,00
-341.143 87
-1.030.767 ,26

-108.188,02

56219705

EATATZTAZH TAMEIAKON POON AHMOY AMITE ACKHIION AMENEMENHE 2012

AeToupvkéC ApaompIdmTES

852.998,07

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmgo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiweawy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPn G Tithw v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramioswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YIToY pew oEwY

MemBohéc MakpoTIpoB egpwy Yo pai oEw

MemBohéc Merafomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi T0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég ammd ng AEITou pyKEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaomplomIES

M Anpwy & Y10 OTIOKN G EVGE Y OR W TTOYHG Y K1 GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUES Xp MY OT0 DIKOVORIKE OTTONTGEI]
NAnpwy &- aoTTpaEag yio OTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato Koug ko cuvapl &xoba

KoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAgou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeé & aopopic

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 1 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIES OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba

KoBapég Tapeiakég poig amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Top ookd foBiop o omv apyf g Xpfoas ¢
Tap oakd Aobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

201.965 48
-40.788 37
3.372.538 48

-1.583.128 12

0,00
267.867 74
52814388

0,00
-201.865 48

562.241 62

1.227.168,74
852898 07
2,080.166,81
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EATATZTAIH TAMEIAKQN POON AHM OF AMIE AOKHIION -MENEMENHE 2013

AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
MemBohé M okp oTTpO Beopuwy YITOX pE@ GEw v
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevButkic Apagmplomreg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

454102 51
0,00
2.369.388,98
0,00
781.168 87
11.158,74
0,00
-12.968 32
-280.375, 11
5 14
-1.418.085,18
0,00
50,25
156.628 60
-47.747 58
3.106.935,93

en

-1.970.070,87
0,00

0,00
47747 59
-1.822.323,28

0,00
121.620,21
-587.131,78
0,00
-156.628 60

-622.140 17

SEZ2.4TZ 48
2.080.166 81
2.642.639,29

EATAZTAZH TAMEIAKOQN POON AHM OF AMITE AOKHIION -MENEMENHE 2014

AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
MemBohé M okp oTTpO Beopuwy YITOX pE@ GEw v
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng Asmoupyiké ¢ ApaomploTnTEG
EmevButkic Apagmplomreg

M Anpwy £C Y10 OTTOKTNGT] EVGE JOTWY TIOWD VKO GUAWY TIERIOUGITKEY GTOIER0 v
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic poig oTmd g E evd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

MemBokéc | pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedka 15pipaTa

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiakég poig amd ng Xpnuatodonkég SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap ook Aofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-113.335 84
-27.965 08
2187158 67
0,00
-388.882,05
17.828 89
0,00
48.113,51
-30.638 87
8518472
851.531,11

83.34772

281,78
3.186.475,08

-3.731.5%1 80
0,00

0,00
4228179

-3.689.710,1

28
.854 8
0,00

-385.452 37

o on

EATAZTAIH TAMEIAKQN POON AHM OF AMIE AOKHIION -MENEMENHE 2015

AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

MemBohé M okp oTTpO Beopuwy YITOX pE@ GEw v

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-28.054 38
1.281.294 45

-3.580.410,08
0,00

0,00
28.054 38

-3.5562.355,70

0,00
275452878
-505.178,08
0,00
-128.341

2.120.409 11

59

-150.852 14
2.471.559 83

2.321.347 69

AeToupvkéC ApaompIdmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmgo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiweawy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPn G Tithw v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramioswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poyuTTpof eop wv YIToY pew oEwY
MemBohéc MakpoTIpoB egpwy Yo pai oEw
MemBohéc Merafomkiv howopuwv o mikod
X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi T0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEmou pyke g A paomplomTEg
EmevBumkic ApaompldémrEg

MAnpwy & Y10 OTIOKTNGT] EVGE Y OR W TTOYHS Y K1 QUMDY TTERIOUGIOKE Y GTOT 8wy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp MY OT0 DIKOVORIKE OTTONTGEI]
NAnpwy &- aoTTpaEag yio OTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato Koug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atio ¢ EtrevBunkic 8 pooTnpioTmeg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAgou

Ewmpatag oo emyopnyficag, Swpeéc & aopopig

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTrdKE 18 piy aTa

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIES OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba

KoBapég Tapeiakéc poég amd ng X pnuatodoTk é¢ SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod eoipwy X plioas ¢
Tap sakd Mobioa omy apxf g Xphoasg
Tap oakd Aobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

EATAZTAZH TAMEIAKON POON AHMOY ANOQTEION 2011

-42.078 66
0,00
1.840.548 35
0,00

0,00

0,00

1.111.873,63

-1.286.653 47
0,00
3.024,00
4.022,00
-1.279.607 47

143.839,25

-23.8
204.208 10
180.314,51

55

113



KATAITAZH TAMEIAKON POON AHNMOY ANQTEION 2012
AeToUpvKEC ApaomEIGTTES

KaoBopa képdn pend go pwv

@opo¢ Eigodipang

Amooficog

Ao ofésag E o pnyfoswy

Aarmaveg MpoBAiwewy

Mpof Adwag ATroipnong

fuogopd oTmd aTToTipnon TAwY

Mempohé ATrofey e v

MemBohic ATromioewy

MemBohéc Merafamkwy AoywopwvE vepymkod
Memfohéc B poxuTipdB aop ww YIToX pai oewy
MemBohéc Makp oTTpO8 copwy YIToY pEw oEwY
Memfohé Merofankwy Aoywopwv o meod
X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiokég Podg amd nig ABmou pyké ¢ ApaomplomTEg
EmevBumkic ApaompldmIES

MAnpwy & Yo OTTOKTON EVOLW P ORY ¥ TTOYRGY KII GUALD Y TTEPIOUGIOKW Y GTOIE 8w
MoKpoTIp 0BECGPE Xp MU 070 OIKOVOY IKEC OTTONAGEC

M Anpwy &- aoTTPaESC IO OTTOKM G XPEDYp ApwY

EwompdEac aTo MKou Ko ouvapl oo b

KaoBopéc Tapoakég poég oo ug ETrevBumkic & paoTnpioTmeg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatac ot alEnon kepohaiou

Ewmpatac ato amyopnyhoag, bwpeic & aopopég

MemBohéc i pexdoag ¥p & ug TTpog TpaTREDKA 15 piy oTg

ATOTRNpw A BOGEWY IO TIOYIEC OTTOKTHGE

NAnpwy & ot WKoUC Ko cuvagpl] £oda

KoBapég Tapeiokig poig amd nig X pnpatoboTkég SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pawon Top ook v ol eoipwy Xploas g
Top oakd AoBiow o omy apx g Xphoas ¢
Top sokd fuobioa omo TEA0 ¢ T X phoswe

-1898.758 42

-623.067 95

0,00
0,00

0,00

0,00
2262 65
-2.262,66
179.926 33
180314 51
360.240,84

KATAITAZH TAMEIAKON POON AHNMOY ANQTEION 2013
AETOUpVKEC APUTTPIGTTES

KaoBopa képbn pend go pwv

@opo¢ Eigobfpotog

Amooficog

Amoofésog E o pnyfoswy

Aarmaveg Mpo pAéwewy

N pof Adwag ATrospnong

fuopopd o oTToTipnon iAWY

Mempohé ATroBey fmu v

Mempohéc ATromioewy

MemBohéc M erofamkwy AoywopwvE vepymkod
Memfohéc B payuTpdB aop ww YIToX pau oewy
MemBohéc Makp oTTpos eopwy YIToY pEw oEwY
Memfohéc M erofankww Aoywopwv T of meod
X pew ouKDi TOKO

MicRuTiKDi 0 KD

KoBapég Tapaakig Podg amd ng ABImou pyké ¢ ApaomplomTEg
EmevBumkic ApaompldmIES

MAnpwy & yIO OTTOKTON EVOLW0 P ORY ¥ TTOYRGY KII GUAL Y TTEPIOUGIOKL Y OTOIE 8w
MoKkpoTIp 0BEGPEC Xp MU OT0 OIKOVOY IKEC OTTONAGEC

M Anpwy &- aoTTPAESC IO CTTOKM G XPEDYP ApwY

EwompdEag oo mKoug Ko ouvapl oo b

KaoBopéc Topaokég poég ot ug ETrevBumkic 8 paoTnpioTmeg
KpnpotoBonkéc ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alEnon kepohoiou

Ewmpatac ot emyopnynoag, bwpeic & oopopég

MemBohéc ) pewpoag ¥p & ug TTpog TpaTREDKA 15 piy oTg

AT pw P S0V IO TIOYIEC OTTOKTHGE;

NAnpwy & oz OKoUC Ko cuvagpl] £oda

KoBapég Tapaakig poéc amd nig X pnpatoboTkég SpacmplomTeEg

KoBopf alénen | pawon Top ook v b eoipwy X ploas g
Top oakd AoBémp o omy apx g Xphoas ¢
Top sokd ooy a omo TEko ¢ T Xphoswe

212.281 84

842 807 47
0,00
0,00
0,00
0,00

-5 G

869.042,31

502107 81
0,00

] 65
-1.492.761 16

0,0
660.533,37

0,00
30.000,00

-2.585 15

687.964,22

424.486,21

KATAITAZH TAMEIAKON POON AFNMOY ANOQTEION 2014
AeToupvKkEC ApaompIGTTES

KoBopa képdn pend go pwv

®opo¢ Eigoifuomg

Amooficag

Ao ofésag E o pnyfoswy

Aarraveg MpoBAiwewy

Mpof Adwag ATroipnong

fuopopd oTd aTToTipnon TAwY

Mempohé Atrofey e v

MemBohéc ATromioewy

MemBohéc Merafamkwy AoywopwvE vepymkod
MemBohéc B poxuTipoB aop ww YITo)X pau oew
MemBohéc Makp oTTpOs copw v YIToY pEw oEwY
MemBohéc Merofankww Aoywopwv T of meod
X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiokig Podg amd nig ABImou pyké ¢ ApaomplomTEg
EmevBumkic ApaompldmIES

MAnpwy & Yo OTTOKTON EVOLW P ORY ¥ TTOYRGY KII QUMDY TTEPIOUGIOKWL Y OTOIE 8w
MoKpoTIp 0BEGUE Xp MU 070 OIKOVOY IKEC OTTOMAGEC

N Anpwyp &- aoTTPaESC IO OTTOKM G XPEDYP Apwy

EwompdEac ot MKoug Ko ouvapl oo ba

KaoBopéc Tapoaké poég oo ug ETrevBumkic 8 paoTnpioTmeg
KpnpotroBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatac oo alEnon kepohaiou

Ewmpatac ato amyopnyhoag, bwpeic & aopopég

MemBokéc i pexidoag ¥p & ug TTpog TpaTREDKA 15 piy oTg

ATOTRNpw A BOGEWY IO TIOYIEC OTTOKTHGE;

NAnpwy & ot MKoUC Ko ouvagpl £oda

KoBapég Tapeiokég poég amd nig X pnpatoboTkég SpacmplomTEg

KaoBopf adEnon i pawon Top ook v b eoipwy Xploas g
Tap sakd fobioy o omy apxf g Xphoaw ¢
Top sokd fuobioa oo TEAo ¢ T X phoswe

-581.13
1.962 86

-5.578 64

990.453,88

-1.182.360,04
0,00

0,00

6.578 64

-1.475.781 40

0,00
331.048,55
0,00
-30.000,00
-1.862 86

299.086,73

113.788 .21
424288 21

538.275 42

KATAITAZH TAMEIAKON POON AHNMOY ANQTEION 2015
AeToUpyKEC APUTMEIGTTES

KaoBopa képbn pend go pwv

@®apo¢ Eisobfpamg

Amooficag

Ao ofécag E o pnyfoswy

Aarmaveg Mpo BAéwewy

Npof Adwag ATospnong

fuopopd aTd oTToTipnon iAWY

Memfohic ATroBey v

Mempohic ATromioewy

MemBohic M erafamkwy AoywopwvE vepymkod
MemBohic B payuTpdB axp ww YIToX pau oEwy
MemBohic Makp oTTpos copwy YITOY pEw oEWY
Mempohic M erofankww Aoyopwv T of meod
X pew oukDi TOKO

MRk T0 KD

KoBapég Tapaakig Podg amd ng ABmou pyké ¢ A paomplomTEg
EmevBumkic ApaomplomIES

MAnpwy & yIo OTTOKTON EVOLW P ORY ¥ TTOYRGY KII GUALD Y TTEPIDUGIOKW Y GTOIE 8w
MokpoTip oBEGPE Xp MU OT0 OIKOVOY IKEC OTTOMAGEC

M Anpwy &- acTpaEaC o OTTOKM G XPEDYp Apwy

Ewomp@Eag oo MKoug Ko ouvapl oo b

KaoBopéc Topaokég poég oo ug ETrevBumkic 8 paoTnpioTmeg
KpnpotoSonkéc ApaoTnplomTEg

Ewmpatog oo alEnon kepohaiou

Ewmpatog oo emyopnynoag, bwpeic & aopopég

MemBohic ) pewoag ¥p & ug TTpog TpaTREDKA 15 piy oTg

AToTnpw P S0 Y IO TIIYIEC OTTOKTHGE;

NAnpwy & oz HKoug ko cuvagpl £oda

KoBapég Tapaakig poéc amd nig X pnpatoboTkég SpacmplomTEg

KoBopf aténen | pawon Top ook v b eoipwy X ploas g
Tap oakd oSy o omy apxf g Xphoaw ¢

Top sokd fuofécpa omo TE ¢ T X phoswg

-18.863 12
-114.878 48

160.981,08

-380.382 81
0,00

0,00

4187 24
-376.205,57

0,00
103.362 81
0,00
0,00

-3.166 26
100.196,55

-115.027 54
538275 42

423.247 48
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KEATACTATHT AMETAK ON POON AHNMOY HPAEAFTOY 2011
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY
MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod
X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBumkic ApaomplémrEg

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpaéac ato emyopmyfoac ko Swpésg

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata

ATDTANpw N BOGEWY VIO TIOYIEC OTTOKTAGEIC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KoBapf alEnon i powon Topoakw v el eoipwy Xphoas ¢
Top sokd foBiop o omv apyf g Xplioas ¢
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

-600.164 66
5.838.016,04

KATACTATH T AMETAK ON POON AN OY HPAEAFTOY 2013
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpaéac ato emyopmyfoac ko Swpésg

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Top sokd foBiop o omv apyf g Xplioas ¢
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

11.147.825 8%
-48958.022 47

7.481.502,03

447480870

13.188.340,80
17.663.150,50

KATACTATH T AMETAK ON POON AN OY HPAEAFIOY 2012
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpaéac ato emyopmyfoac ko Swpésg

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

Nnpwy i Gz TOKOUC Ko Guvapn Eoda

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KoBapn avgnon i powen Topoakw v el eoipwy Xploas ¢
Top sokd foBiop o omv apyf g Xplioas ¢
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

556.685,74
14.703.708 83
-5.747.801,08

1.788.881,5

-381.156,5

381.156,50

134521 8
-5.386.457 33

1.358.478,88
541777883
40

54

871.431,23
-555.158,56

1.078.122 18

-£13.651,36
-328.000,00
871431 23
12.426.879,81

172057041
11.467.370,38
13.188.340,80

AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpaéac ato emyopmyfoac ko Swpésg

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Top sokd foBiop o omv apyf g Xplioas ¢
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

EATACTAZH T AMEIAK QN POON AHMOY HPAEAEIOY 2014

8.609.971,98

-14.505.365 22
0,00

0,00
1.011.830,08
-13.493.436 14

1.324.700,00
5.014.725 69
4114475 28
0,00
-T45.481,81
13.708.419 14

4,58
17.663.150,50
26.388.105 48
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KATAITATHTAMETAK ON POON AHMOYHPAEAFIOY 2015
AeToupVKEC ApaompIdmTEG
KoBopa képdn perd popwy

@opo¢ Eigodiyarog

Amooficog

Amooficog EThgopnyfoaw v

Aarraveg NpoBAfwew v

Mpof Adwag Atomipnong

@opo¢ Eigodiyarog

@opo¢ Eigodiyarog

Mempokéc ATmamfoawy

MemBohég M emof onkd v hoyiopuy E vepymkod
Memfohéc Bpoyxumpo Beopwy YTOXp S GEWY
MemBohég M evof amki v Aoyiopwy Modnmeo O
X pewonkni MKO

MicReTiKoi TOKD

KoBapég Tapewkéc Poég amd g ALImou pykéc ApaomplomTeg
EmevButikic ApaompidTnTES

M Anpwy £C Y10 OTTOKTNGT] EVGL OTWY TTOYRGY KII GUALY TTEDID UGIO KLY V OTOR S0
MoKpoTIp 0BE0Y £C X prPOTO0IKD VOPIKES OTTONATEG

NAnpwy é¢- aoTpatag wo oTToKmon X peoypdpwy

EwomrpaEag oo Mknug ko ouva i fooba

KaoBopéc Topoakic poig oo ng E mrevlunké 8 pooTnpidTireg
KpnpotroBonkég ApaomplomTEG

EwmrpaEag oo alfnon Kep akoiou

EwmpaEag ammd ermyo pryficag ko Swpéeg

MemBohéc | pexd oag ¥ péoug TTpo ¢ TpaTTEDKA 15p Uy oTg

AToTRNpw ] 50 CEWY Wa TIWES OTTOKT Gag

NAnpwy £¢ e MEDUC Kol Guvogh £Eofia

KoBapég Tapewkéc poégamad Tig XpnpoatodoTkEg SpaocmpldmTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoakiy MAofeoipwy Xploowg
Tapoakd fuob éopa oy apyi Mg Xphoswe

Tapzakd fuob écpa oTo TEAOE MC XphRoaws

233,07
-1.174.072 23
17.047.011,60

-25.968.780 82
0,00

0,00
1.174.072 23
-24.794.708 69

3.808.654 83
26.388.105 48
30.196.800,31

KATAITATHTAMEIAKON POON AHM OF OE ZZAAONTEHE 2012
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
MemBohé M okp oTTpO Beopuwy YITOX pE@ GEw v
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéc Apnomplémreg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

MNood kepaohoiou TTow ¥ priciHo TIRBNKE o KEAYN Inpov

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

14.750.357 68
0,00
17.523.430, 11

50433112

14,062,513 67

53647 78
0,00
13.747.588 87
-2.518.910,85
0,00

-2.504. 385 48
8.661.044,78
1862184 51
11.474.842 78
13.437.057,27

AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
MemBohé M okp oTTpO Beopuwy YITOX pE@ GEw v
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevButkic Apagmplomreg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

MNood kepaohoiou TTow ¥ priciHo TIRBNKE o KEAYN Inpov

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe

Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

EATATZTAZH TAMEIAKON POON AHM OY OEZZAAONTEHE 2011

-104.83
-4.818.856,03
3.895.748,39
-586.729 17
4122441,73

586.729 17
6.971.919,78

4178121 B4

7285721 12

11.474.842,76

EATATZTAZH TAMEIAKON POON AHM OY OEZZAAONTEHE 2013

AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
MemBohé M okp oTTpO Beopuwy YITOX pE@ GEw v
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeaiakig Poég amd nig AEmoupyIké g ApaompIaTnTEg
EmevButkic Apagmplomreg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

MNood kepaohoiou TTow ¥ priciHo TIRBNKE o KEAYN Inpov

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

180.572 83

R
@

17.160.725,76

-18.241.038 60
0,00

0,00
579.167,53

A7.661.872,07

-27.445 18
0,00
10.451.094 57
-2.581.864 07
0,00
-2.052.820 63
5.745.965,11
5.247.818,80
13.137.037.27
18.384.856,07
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KATAITATHTAMEIAKON POON AHM OF OE ZZAAONTEHE 2014 KATATTATH TAMEIAK ON POON AHMOY @QEZZAAONIKHE 2015
NeToupykéc ApaompldmTEg NeToupyikéc ApaompldmIEg
KaoBopa képdn pera popwv KaoBopa képdn pera po pwv
@opoc Eigodfpamg @opo¢ Ewgodipamg
Amooficog Amooficog
Amooficog ETmopnyioawy Amooficog ETmo pnyfioawy
Aarraveg MpoBhéwawy Aarraveg MpoBhiwewy
Mpof Adwag ATrotipnong Mpof Adwag ATospnong
fogop @ oTTd aTToTin G TtV fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v
Memfohég ATrof g drww MemBohéc ATrofep Gmn v
Memfohéc ATramfosw v Memfohé ATamioswy
MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod -147.611,26
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY 1.778.283,31
MemBohé M okp oTTpO Beopuwy YITOX pE@ GEw v 0,00 MemBohéc MakpoTIpoB egpwy YITo)X pai GEw 0,00
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod 11.172.869,98
X pewonkni MKO X pew ouKDI TOKOD 1.812.027 83
MicReTiKoi 0 KD -500.576,93 MicReTiKoi 0 KD £512.598,72
KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg 7.368.607 61 KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES 20.919.123,09
EmevButkic Apagmplomreg EmevBumkic ApaomplémrEg
MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY -19.158.875,13 MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv -95.085.360 54
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG 0,00 MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI; 0,00
NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v 0,00 NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy 0,00
Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba 500.575,93 Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba 512588 72
KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg 18.659.298,20 KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg -94,572.761,92
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg
Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou 20.194.210 31 Ewmpatag oo alénon kepaAaou 75.580.850 25
MNood kepaohoiou TTow ¥ priciHo TIRBNKE o KEAYN Inpov 0,00 MNooo Kepohoiou TIOU ¥ prCIHOTIONE NKE IO KEAuwn Jnuiwy 0,00
Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi 87081335 Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig 11.552 670,43
MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam -2 688245 52 MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata -3.808.547,30
AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag 10.000,00 AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC -10.000,00
NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b -1.812.027 83
KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg 81.602.955,76
KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg 5.136.123,20 KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢ 7.949
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe 18.384.855 07 Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg 2352087927
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg 23.520.979,27 Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg 31.470.296,20

KATAETATH TAMEIAK ON POON AHMOY IAIOY 2011 KATAITAZH TAMEIAKON POON AHMOY IAIOY 2012

NeToupyikéc ApaompldmTEg NeToupykéc ApaompldmTEg
KoBopa képdn pera o pwv 254808 83 KaoBopa képdn pera popwv -733.685,05
@opo¢ Ewgodipamg 0,00 @opoc Eigodfpamg 0,00
Amooficag 2250791 43 Amooficog 22405973 84
Amooficog E o pnyfoawy 0,00 Amooficog ETmopnyioawy 0,00
Aarraveg MpoBhiwewy Aarraveg MpoBhéwawy 227.542 289
Mpof Adwag ATospnong Mpof Adwag ATrotipnong 0,00
fogopd oTTO aTToTIiPN G Ttk v fogop @ oTTd aTToTin G TtV -113.000,00
MemBohéc ATrofep Gmn v Memfohég ATrof g drww -38.999,15
Memfohé ATramhoswy Memfohéc ATramfosw v -466.815,16
MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod 5. MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew GEwY 5. Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
MemBohéc Metofomkiv howopuwv o mikod 8. Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod 352427 82
X pew ouKDi TOKOD 377.977 .41 X pewonkni MKO 268.651,24
MicReTiKOi 0 KD -320.941,32 MicReTiKoi 0 KD -301.918,74
KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pyKkEC A paomplomTEG 3.139.194 45 KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg -1.010.710,60
EmevBunkéc ApaompiomIEg EmevBuTikéC ApaompIdmTEg
MAnpwy & Y10 OTIOKTN G EVGE Y OR W TTOYRG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swy -1.804.008 68 MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY -1.953.185 47
MoKpoTIp 0BEGUES Xp NP OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI; 0,00 MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG 0,00
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio oTTOKM O XpEoyp AWy 0,00 NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v 0,00
Ewompafac ato MKoug ko cuvapl éxoba 32094132 Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba 301.918 74
KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg -1.483.067 36 KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg -1.661.276,73
KpnpotroBomkig ApaoTnplomTES KpnpotroBonkig ApaomplomTEG
Ewmpatag oo alénon kepaAaou 0,00 Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou
Ewmpatac ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopic 1.072.183,08 Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi
Ewmpatac oo pemafokf ot oTrof epamkd 0,00 Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd
MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata -378.518,67 MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam
AToTRNpw i B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC 0,00 AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag -20.000,80
NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba 377.877 41 NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba -268.651,24
KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg 315.687,01 KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg 762.096,28
KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢ 1.971.814 13 KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg -1.809.891 05
Tap sakd Aobioa omy apxf g Xpfoasg 7.401.374 30 Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe 9.373.188 43
Tap sakd Mobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg 9.373.188 43 Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg 7.463.297 38
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AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig

Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
ATDTANpw N BOGEWY VIO TIOYIEC OTTOKTAGEIC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

KATATTATH TAMEIAK ON POON AHMOY IAIOY 2013

65251

8
]

=]

5,
0,

1.878.204,01
-1.032218 84
1.189.083,15

0,00

-755.468 65

132848 12
7453287 38

7.328.651,26

KATATTATH TAMEIAKON POON AHMOY IAIOY 2014
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC
KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-3.521.780 69
-10.338,00
0,00

214.407 40
-3.317.711,29

,00
-203.4458 85

793.315,08

1

]
-572.666,05

]

-258.9
7.328.651,26

7.029.697 84

a2

KATATTATH TAMEIAKON POON AHMOY IAIOY 2015
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC
KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

127.418 42
-791.341,52

0,00
48132 &4
0,00
-507.167 74
0,00
-166.684 48

-521.984,66

7.025.657 84

6.458.265,22

KATAITATHTAMEIAKON POON AHM OF KIAKIZ 2011
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY
MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod
X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBumkic ApaomplémrEg

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig

Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

336,77
3.518.168,38

-1.270.138 54
0,00

0,00
64338 77

-1.205.802 17

0,00
0,00

578.929,09

1.733.437 12
1.063.105,18
2.796.542,28
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KATAITATHTAMEIAKON POON AHM OF KLAKIZ 2012
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

YTOAOMTO oTToTEAETY OTew v (N ko V) TTRO MyoUpevw v Xp Noewy ANE MAKE
Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig

109 35

5.506.125,25

-23T0.723 47
0,00

0,00

108 35
-2.261.377 12

-r16.188 21

KATATTATZHTAMEIAK ON POON AHMOYELAKTZ 2013
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG
NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v
Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

1.017.760,83

|
én
Fa
w
P
v

308227 83

-187.270,25

-4.072.495 14

2.711.887,55
0,00

0,00
18727025
2.909.167,80

0,00

4.576.836

I3

Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd 0,00
MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam -312.080,93
AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag 0,00
NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b -390.558,22 NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba -308.227 83
KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg -1.702.389,18 KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg 3.956.527,79
KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢ KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg 2.793.200 45
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe 4338901 23
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg 4.338.901,23 Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg 7.132.101 68
KATACTATZHTAMEIAK ON POON AHMOYEIAKTZ 2014 EATAITATHTAMEIAKON POON AHM OF KIAKID 2015
NeToupykéc ApaompldmTEg AETOU pKEC ApUTMEOMTEC
KoBopa képdn pemd popwy KoBopd képdn pend po pwy 1.360.795,02
@opog Eigodfpameg @opog Eigodfpamog 0,00
ATDoRicac AT oRicac 3.381.789,08
Ao oRicac E Tyopnyficewy Ao oRécac E Thyo pnyicewv -118.334 84
Agmave Mpo Bhiwewv Aomave Mpo BAfwewv 0,00
NpopAfwag ATromipnong NpopAéwag ATospnong 0,00
Lugpop @ aTT0 aTTOTIPN G TTAW Y Lugpop @ aTTO0 aTTOTIPN G THAW Y 0,00
Memfohég ATrof g drww MemBohéc ATrofep Gmn v
Memfohéc ATramfosw v Memfohé ATramioswy
MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY Memfohég B poyuTTpof eop wv YIToY pew oEwY
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod MemBohéc Merafomkiv howopuwv o mikod
X pew oKD TOKO 4 X pew kDI TOKO 278.857,14
MicRuTIKOi T KD -285.038,57 MicRuTIKDI 10 KD -1591.803 27
KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg 5.392.633,36 KoBapég Tapeiakéc Poég ammd ng AEITou pyKEC A paomplomTEG 4.637.916,76
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg EmevBunkéc ApaomplomIES
MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY -3.967.506,29 M Anpwy & Y10 OTIOKN G EVGE Y OR W TTOYHG Y K1 GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv -3.098.906 60
M akpoTIp 0BECY £C X PPATODIKOVO PIKEG OTTOMGEg 0,00 M akpo TR 0BEGUEC Xp N OT0 OIKOVOY IKEC OTTOMAGEIC 0,00
Nnpwy ég- a0Tp GEAC VIO AT KINGT Xp E0YpaQw v 0,00 NAnpuwy éc- aoTTPAEaC VIO CTTOKM G XPE0 VP Gy 0,00
EioTip dEaic ot T koug kol Guvapr Ecoda 285.039,57 EioTip dEeic o MKoug Ko cuvapr fxoda 191.803,27
KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg -3.682.466,32 KoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg -2.907.103,33
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG KpnpotroBonkig ApaoTnplomTES
EioTipdEac ot algnan kepaAgiou 0,00 EioTpdEec oo alEnen kepohaiou §91.44175
EicTipd€ac ot eTmyopnyficac, wpeic & acpopic 1.187.913,15 EicTpdEac oo emyopnyhigac, fwpeic & acpopic 0,00
EioTipdEaic ot perofof of aToBeponkd 0,00 EicTipdEeic oo perufoh ot ool epomkd 0,00
MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam 3,30 MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 1 piy ata -501.519,43
ATDTRANpw N 56 Gaw Vo TTYIEC AT KIGag 0,00 ATDTANpw N GOGEWY VIO TIOYIEC OTTOKTAGEIC 0,00
NAnpuwy £ Gz T KO UG Kol G uvaph EEofa -282.004 858 NAnpwy i Gz TOKOUC Ko Guvapn Eoda 27885714
KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg 429.975,19 KoBapég Tapeiakég poig amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTeg -188.734,88
KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg 214014223 KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢ 1.542.078,55
Topookd AoBimpa oy apxf me Xpoawe 7.132.101 58 Top ookd fuoBioy o omv apyf Tng Xploas ¢ 927224391
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg 9.272.243,91 Tap oakd Aobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg 10.814.322 46
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EATAITATH TAMEIAK ON POON AHMOY AIMNHE ITAAZTHPA 2011
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevButkic Apagmplomreg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe

Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

338414 18
0,00
1.250.767 19
-263.005,70
0,00

0,00

0,00

986.017,09

-1.409.642 48
0,00
0,00
0,00
1.409.642 48

367.36

=]
%)

= @
=

0,00

0,00
0,00
0,00
367.369,63

EATAITATH TAMEIAK ON POON AHMOY AIMNHE ITAAZTHPA 2012
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

4154 13
-14.836 12

385.495,65

14838 12

-422.859 45

3437501
0,00
0,00
0,00
0,00
-4.154 13

30.220,88

465.091,78

EATATTATHTAMEIAKON POON AHNM OF AINMNHE ITAATTHPA 2013
AeToupvkéC ApaomplidmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficag

Amooficog E o pnyfoawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fogopd oTTO aTToTIiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramhoswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew GEwY

MemBohéc Metofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pyKkEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaompiomIEg

MAnpwy & Y10 OTIOKTN G EVGE Y OR W TTOYRG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp NP OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio oTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato MKoug ko cuvapl éxoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotroBomkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatac ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopic

Ewmpatac oo pemafokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
AToTRNpw i B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

Nnpwy i Gz TOKOUC Ko Guvagn Eoda

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Aobioa omy apxf g Xpfoasg
Tap sakd Mobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

73947 23
0,00
806.855 24
0,00

0,00

0,00

4.768 66
-18.076 57
624.577,80

-1.404708,09
0,00

0,00
18.076,57
-1.386.632,52

281.321,18
431.009,38
0,00

0,00

0,00
-4.768 66

707.561,88

92 84
455.081,78
410.598,94

EATAITATH TAMEIAK ON POON AHMOY AIMNHE ITAAZTHPA 2014
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevButkic Apagmplomreg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe

Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

929.429,50

-1.755.578 87

0,00

0,00

13.417 .08
-1.742.162,79

1.356.841,37

54410808
410.588 54

954.707,02
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AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV
Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod
Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY
Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod
X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG
NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v
Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi
Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam
AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe

Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY

EATATZTAIZH TAMEIAK QN POON AHMOY AIMNHE IIAAZTHPA 2015

160.293,51
-858,75
§39.002 40
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
-133.665,86
-5.648 83
-207.481,52
-16.420,00
1.953,58
-12.3686 77

720.807,76

-3.172.435 84
0,00

0,00
1236677

-3.160.069,07

3.153.089,77

713.828 48
55470702

1.668.635,48

AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod
Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY
MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod
X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy
Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

fuogopd oTTO aTToTiPN G Kp ko & YNTIESW v

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig
Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg

Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

EATATTATH TAMEIAKON POON AHMOYTIATONTAL KTKAIT 2011

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv

83

5
76,70

-20.106 28
3.800.199,69

-2.557.683,81

4812672 57
-4.481.367 58
319.83546
68122 13
ST0.737 15
-30.000,00
-355.778,70
-237.251 27

1.005.264 61
177.081,05
1.182.345,66

EATATTATH TAMEIAKON POON AHM OF TTATONIAT KTEAIL 2012

AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

fuogopd oTTd aTToTipn G Knpko v & yTTESW Y

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

82,85
0,00
87.017 12

4z
-538.847 32
0,00
11205241
0,00
0,00
857.100,56

2.802.839,94

-2.056.531,00
0,00

0,00
34817 45

-2.021.913 55

341124 10

1.182.345 66

1.523.469,76

EATATTATH TAMEIAKON POON AHM OF TTATONTAT KTEAIT 2013

AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

fuogopd oTTd aTToTipn G Knpko v & yTTESW Y

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-875.018 45

[

o

1
288 2
718,61
-65.086 56

2.831.806,64

-363.401,07

-18.181 84
0,00
-325718 81
-293.076,14

604.431
1.523.469,76

2.127.901,29

)

121




KATATTATH TAMEIAKON POON AHM OF TTATONTAE KTKATE 2014
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC
KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

K epohaioTroinon emyop fynong wa ££0 pAncr TTpo prBeuroy
fuogopd oTTd aTToTipn G Knpko v & yTTESW Y

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-832.21

5.5
0,00
5.307.048,78
-1.811.561 44
413.557 1%

-134.762 82

2.679.756 43

-1.105.650 56
0,00

0,00
70.450,33
-1.035.240,63

635.350,05

0,00

-161.488 81
0,00

1.358.678 60
212750125

3.456.579,89

KATATTATH TAMEIAKON POON AHMOY ITAIONTAE KTKATE 2015
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy
Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

K epoAgioTroinon ermyopfynong yio eE0pAne | TTpoy N8 eutww
fuogopd oTTO aTToTiPN G Kp ko & YNTIESW v

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig
Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

160.21528
520.050,35
-417.475 50
258.5
23754 22

3.848.697 64

5,43

-2.262.696,86

0,00
0,00
0,00
-161.466 61
0,00
-285.350 24
0,00
-258.545 43

-715.362,28

870.638,50
3.486.579,89

4.357.218,39

EATATTATHTAMEIAKON POON AHM OV ITATFE QN 2011
AeToupvkéC ApaomplidmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficag

Amooficog E o pnyfoawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fogopd oTTO aTToTIiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramhoswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew GEwY

MemBohéc Metofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pyKkEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaompiomIEg

MAnpwy & Y10 OTIOKTN G EVGE Y OR W TTOYRG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp NP OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio oTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato MKoug ko cuvapl éxoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotroBomkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatac ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopic

Ewmpatac oo pemafokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
ATDTANpw P GOGEWY VIO TIAYIEC OTTOKTAGEIC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Aobioa omy apxf g Xpfoasg

Tap sakd Mobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

-4.145.555 08

0,00

1.237.072 18
-128.953 87
7.121.530,21

128853 87
-3.545.392 83

0,00
0,00

-175.000,00
-1.237.072 18
-1.325.004 46

EATATTATHTAMEIAKON POON AHM OF ITATFE QN 2012
AeToupvkéC ApaompIdmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmgo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiweawy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPn G Tithw v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramioswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YIToY pew oEwY

MemBohéc Merafomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi T0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég ammd ng AEITou pyKEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaomplomIES

M Anpwy & Y10 OTIOKN G EVGE Y OR W TTOYHG Y K1 GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUES Xp MY OT0 DIKOVORIKE OTTONTGEI]
NAnpwy &- aoTTpaEag yio OTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato Koug ko cuvapl &xoba

KoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotroBonkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAgou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeé & aopopic

Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 1 piy ata
ATDTANpw N GOGEWY VIO TIOYIEC OTTOKTAGEIC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba

KoBapég Tapeiakég poig amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy apxf g Xphoasg

Tap oakd Aobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

5.680.007 87

-337.875,10
10.756.83

367.730 82

0,00

0,00

-893.826,79
111217338
-367.730,82

12.390.325,63

-3.985.631 47
0,00

0,00

367.730 82
-3.621.900,65

0,00
0,00
0,00
-1.316.555,19
0,00
11217338
-2.428.728 57




EATATTATH TAMEIAK ON POON AHMOYITATPE QN 2013
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

0,00
-477.808 52
54253478
771.555,00

0,00
.305.886 45
-85.750 61
.B88.273 27
1.385.800,55

888.704
-276.198 75

5.270.092,58

-4830.876,14
0,00

0,00
276.196,79

-4.354.679,35

-1.423.873.21
81.853

&
-B88.704 35
3

17.819.307,86

EATATTATHTAMEIAKON POON AHM OV ITATPE ON 2014
AeToupvkéC ApaomplémTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficag

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramioswy

MemBohéc Merafomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew CEwY

Memfohéc Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AETou pykE g A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompldmIEg

MAnpwp & 10 OTTOKTN G EVGE Y OR W TTOYHG Y K1 GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T 8wy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp MY OT0 DIKOVORIKE OTTONTGEIC
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio OTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atid MKoug ko cuvapl &xoba

KoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnupotoBonkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAgou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig

Ewmpatac oo pemafokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 1 piy ata
ATDTANpw P GOCEWY VIO TIOYIEC OTTOKTAGEIC

NAnpwyp & ot WEOUE Kol Guvagh £oba

KoBapég Tapeiakéc poég amd ng XpnpoatodoTkig SpacmpldmTEg

KaoBoph alEnon i pekwon Tapoo ks v Auos ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Aobioa omy apyf g Xpfoawg

Tap sakd Aobioa oo TEAo ¢ TN XpAoswg

-827.269 .58

-17.768 54

829.008 45
-344823 .58

13.430.922,37

-14.377.547 11
0,00
0,00

4823 58

-14.032.923 53

-1.426.078,36
-40.000,00
-825.008 45
8.576.119,91

787411875
17.819.307 88
25.793.426 61

EATATTATH TAMEIAK ON POON AHMOYITATPE QN 2015
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-207.125 12
3.440.181 82
0,00

50,32

-215.2

-8.606.276,78
0,00

0,00
231.882 52

-5.374.294,26

0,00
6342726 21
0,00
-1.941.321 42
0,00
-T72.336,55

3.629.068,20

KATAITAZH TAMEIAKON POON AHNMOY ITENTEAHE 2011
AeToupvkéC ApaompIdmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmgo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiweawy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPn G Tithw v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramioswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YIToY pew oEwY

MemBohéc Merafomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi T0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég ammd ng AEITou pyKEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaomplomIES

M Anpwy & Y10 OTIOKN G EVGE Y OR W TTOYHG Y K1 GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUES Xp MY OT0 DIKOVORIKE OTTONTGEI]
NAnpwy &- aoTTpaEag yio OTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato Koug ko cuvapl &xoba

KoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotroBonkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAgou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeé & aopopic

Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 1 piy ata

AT pwpi B00EwY VIO TIOYIES OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba

KoBapég Tapeiakég poig amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy apxf g Xphoasg
Tap oakd Aobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

583.113 60
0,00
432370812

-1.278.774 20

BT
,00
,00

5,10
0,00
0,00

65,31
-745.030,79

125181
0,00
0,00
432127 80
0,00
171147 32
-478.093 56

56

1.353.084,59
621.265,70

1.974.350,29

123




KATAITAZH TAMEIAKON POON AHNMOY ITENTEAHE 2012
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv

MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy
Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig
Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
AT pwpi B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Top sokd foBiop o omv apyf g Xplioas ¢

Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

-470.067 66
0,00
430717928
-3.070.100,78
0,00

5568258

-1.859.614,09

0,00
0,00
0,00
-245.014 58
0,00
128232 40

-373.246 98

1477624 3
1.974.350.2
9

796.725,94

c
9

KATAITATHTAMEIAKON POON AHNM OF IIENTE AHE 2013
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-1.080.102 24
0,00

0,00
23.361,58

-1.066.740,66

0,00
0,00
0,00

0,00
-121.068,75

-373.696,88

-183.247 82
T56.725 94

603.278,12

KATAITAZH TAMEIAKON POON AHNMOY ITENTEAHE 2014
AeToupvkéC ApaomplidmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficag

Amooficog E o pnyfoawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fogopd oTTO aTToTIiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramhoswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew GEwY

MemBohéc Metofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pyKkEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaompiomIEg

MAnpwy & Y10 OTIOKTN G EVGE Y OR W TTOYRG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp NP OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio oTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato MKoug ko cuvapl éxoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotroBomkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatac ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopic

Ewmpatac oo pemafokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
AToTRNpw i B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

Nnpwy i Gz TOKOUC Ko Guvagn Eoda

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Aobioa omy apxf g Xpfoasg
Tap sakd Mobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

o
0
L
T
Fa

451,41
67.815,78
76.406,55
-3.132,08

1.149.179,03

-580.110 88
0,00

0,00
3.132,08

H76.978,93

75
,00
,00

0,00

-16.408 55

KATAITATHTAMEIAKON POON AHNM OF IIENTEAHE 2015
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

1.871.743 68
0,00
3.077.451 24
-578.062,85
0,00

0,00

0,00

0,00
-T73.478 80
-151.324 13
-580.436,08
B2708 51
68.554 25
-1.271,85
2.470.465,89

-2.128.683,33
0,00

0,00
1.271,85
-2127.411 45

0,00
7456711
0,00
-288.124 48
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KEATATTATHTAMEIAKON POON AHM OF ZINTIKHE 2011
AeToupvkEC ApaompIdMTES

KaoBopa képdn pera po pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficog

Amooficog ETmo pnyfioawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fiogop @ oTTO aTToTiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATamioswy

MemBohéc Merofomkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poxuTTpof eop wv YITOY pew oEwY

MemBohé Merofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDI TOKOD

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pykEC A paomplomTES
EmevBunkéc ApaompIdmIES

MAnpwy & 10 OTIOKM G EVGE Y OR W TTOYHG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swv
MoKpoTIp 0BEGUEC Xp MY OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwy &- aoTTpaEag yio oTTOKMON XpEoyp AWy

Ewmpafac atio MKoug ko cuvapl &xoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotoBonkig ApaoTnplomTEg

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatag ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopig

Ewmpatac oo pemfokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
ATDTANpw N BOGEWY VIO TIOYIEC OTTOKTAGEIC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph o b

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Tap sakd Mobioa omy opxf g Xpfoasg
Tap oakd Mobio o oo TEAD ¢ TN XpAoswg

816.111,14
0,00

3.114.425 89
-1.168.752 35

1.081.587 48

0,00
18.371,50
-157.080,32

-351.656,07

2.340.871,74

-1.471.311 80
0,00

0,00
7323322

-1.098.078,58

0,00

-118.538,26
-11.771,73

§31.021 43
2878832 91

3.810.854,34

EATATTATHTAMEIAK ON POON AHMOY ZINTIEHE 20121
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

-1.046.438 26

-238.7

353.777,05
-B860.721,14
178.779 52

-115.473 18
441.715,22

-456.118,33
0,00

0,00
11547318
-380.645,15

0,00

45522 08

0,00
-134.856 78

-638.343,25

-5TT2T3 18
3.810.854 34
3.233.581 16

KATATTATHTAMEIAKON POON AHM OF ZINTIKHE 2013
AeToupvkéC ApaomplidmTES

KoBopa képdn pera o pwv

@opo¢ Ewgodipamg

Amooficag

Amooficog E o pnyfoawy

Aarraveg MpoBhiwewy

Mpof Adwag ATospnong

fogopd oTTO aTToTIiPN G Ttk v

MemBohéc ATrofep Gmn v

Memfohé ATramhoswy

MemBohéc Merafonkiy Ao yopwvE vepymkod

Memfohég B poyuTTpof eop wv YITOY pew GEwY

MemBohéc Metofomkiv howopuwv o mikod

X pew ouKDi TOKOD

MicReTiKOi 0 KD

KoBapég Tapeiakéc Poég amd ng AEITou pyKkEC A paomplomTEG
EmevBunkéc ApaompiomIEg

MAnpwy & Y10 OTIOKTN G EVGE Y OR W TTOYRG Y KOI GUALY TTEPIOUCIOKIY GTO T Swy
MoKpoTIp 0BEGUES Xp NP OT0 DIKOVORIKES OTTONGEI;
NAnpwyp &- aoTTpaEag yio oTTOKM O XpEoyp AWy

Ewompafac ato MKoug ko cuvapl éxoba

KaoBopéc Tapoakéc poig atm g Etreviunkéc 8 pooTnpidTreg
KpnpotroBomkig ApaoTnplomTES

Ewmpatag oo alénon kepaAaou

Ewmpatac ato emyopnyficag, fwpeéc & aopopic

Ewmpatac oo pemafokf ot oTrof epamkd

MemBokéc i pedoag ¥p foug TTpog TpoTEdKE 18 piy ata
AToTRNpw i B00EwY VIO TIOYIE, OTTOKTAGEC

NAnpwy & ot WKOUE Kol Guvaph £oba

KoBapég Tapeiakég poég amd ng XpnpoatodoTk i SpacmplomTEg

KaoBopf alEnon i pekwon Tapoo ks v Auod ecipwy Xphoaw ¢
Top ookd foBiop o omv apyf g Xplioas ¢
Tap sakd Mobio o oo TEAo ¢ TN XpAoswg

-17.785 52
0,00
378722508
-2.438.617 66

-254.021,28

58.817,00
625.812,84

-1.704.3

483
0,00
0,00

58.817,00
-1.605.487 83

0,00
-111.481 .81
199.452,05

-T80.222 54
33.581,16

32
2.453.358,22

EATATTATHTAMEIAK ON POON AHMOY ZINTIEHE 2014
AETOUpMEK EC ApOTMEIGMTEC

KaoBopa képdn pera popwv

@opoc Eigodfpamg

Amooficog

Amooficog ETmopnyioawy

Aarraveg MpoBhéwawy

Mpof Adwag ATrotipnong

fogop @ oTTd aTToTin G TtV

Memfohég ATrof g drww

Memfohéc ATramfosw v

MemBohéc M mof aukiy Aoyio pwv Evepynukod

Memfohég B poyuTTpof sopwv YIToY pew oEwY

Memfohéc M mof oukidv Aoyio puv Nadnakod

X pewonkni MKO

MicReTiKoi 0 KD

KoBapég Tapeiak ég Poég amd ng ALImoupyiké ¢ ApaomploTTEg
EmevBuTikéC ApaompIdmTEg

MAnpwy £C Y10 OTTOKTN G EVGE JOTWY TIO WD V KO GUAWY TIEPIOUCIOKW Y GTOIEERDY
MoKkpoTIp 0BE0Y £C X prPOTOOIKOVD IIKEC OTTOMMGEG

NAnpwy £¢- aoTpaEag yio 0T KINGT Xp E0ypapuw v

Ewmpafag ammd M koug ko cuvapl éooba

KoBopéc Tapoakic pog oTmd ug E Tevd unkic Spoompiomreg
KpnpotroBonkig ApaomplomTEG

Ewmpatag ammd alfnon kegahkgiou

Ewmpatag amo eTmopnyficag, fwpeic & aopopi

Ewmpafac o pemfiok ot oTmBzpankd

MemBokéc i pedoag ¥p Eoug TTpo ¢ TpoTTedikd 1BpUpam

AT pwpf 60 Caw viIa TIOYIES aTI0 KM Gag

NAnpwyp £¢ ot WKO U Kol Guvoph £Eoba

KoBapég Tapeiak g poég amd ng Xpnpatobonks g SpacmplomTeg

KaoBopf alEnon i pekwon Tap oakiy Nofeoipw vXploswg
Tapoakd Mobioipa oy apyn Mg Xploswe
Tapzakd Mobioipa oTo AL MC XpAoewg

0,00

0,00
43.828 82
2874217
-725.918,35
-34.510,03
10521818
1651813
965.924,86

0,00
76.519,13
-279.950,95
0,00

0,00

0,00
-60.167 65
0,00
-105.218 18
-165.386,81
520.587,10
245335822
2.973.945,32
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KATAXTAXH TAMEIAKQN POQN AHMOY ZINTIKHX 2015

AeToupyikéG ApagmpIdTTEG

KaBapd képdn PeTd pOpwv 43.561,79
d6pog Eigodriparog 0,00
AtrooBéoeig 2.903.270,98
AmrooBéoceig ETrixopnyrioewv -2.073.967,67
Aarraveg MpoPAéyewy -143.107,27
MpoBAéyeig AtroTipnong -50.122,89
Alagopd amd amoTtiunon wv 157,60
MetaBoAég ATroBepdmwv 0,00
MeTaBoAég ATrarmoswy 71.014,82
MetaBoAég MetaBomkwyv Aoy/opwy Evepynmkou -317.895,99
MeTaBoAég BpaxutrpoBecuwy YITOXPEWOEWY 267.450,50
MeTaBoAég MetaBamkwy Aoy/opwyv Maénmkou 176.243,95
XpewaTKoi TOKO! 95.832,06
MoTwnKoi TOKOI -60.713,01
KaBapég Tapelakég Poég amrd nig Aeimoupyikég ApaoTpiomTeg 911.724,87
Emevdunkég ApaoTnpidTnTeg

MANPWHEG yIa ATTOKMON EVOWHATWY TTaYiwV Kal GUAWY TTEPIOUCIOKWY OTOIXEIWY -109.071,24
MakpOTTIPOBETHEG XPNUATOOIKOVOUIKEG ATTQITOEIG 0,00
MANPwWEG- EIOTTPAEEIS YIa ATTOKTON XPEOYPEPWY 0,00
EloTrpdgeig amrd ToKoug Kal cuvagr] é0oda 60.713,01
KaBapég Tapeiakég poég ammo g Etrevdumkég Spaompidmreg -48.358,23
XpnuarodoTikég ApacTnplomreg

Elomrpdageig ammd augnon kepaiaiou 0,00
Eiompdgeig amd emixopnyrioeig, Swpeég & eI0Popég 0,00
Eiomrpdgeig amd petaolr o€ ammoBepamkd 0,00
MeTaBoAéG 1 HEIDTEIG XPEOUG TTPOG TPATTECIKG ISpUHATA -142.123,36
ATroTAnpwr 560EWV yia TTAYIEG OTTOKTCEIG -80.672,69
MAnpwég O€ TOKOUG Kal cuvaPn £5oda -95.832,06
KaBapég Tapelakég poég atmd Tig XpnpaTodoTikég SpacTpIoTTEG -318.628,11
KaBapri avgnon i peiwon Tapeiokwv AlaBeaiuwv Xprioewg 544.738,53
Tapeioka Alabéoiya omy apxri mg Xprioewg 2.973.945,32
Tapeioka Alabéoiya o1o EAog MG Xprioewg 3.518.683,85

2. APIOGMOAEIKTEX TAMEIAKQN POQN AHMQN

AHMOZ ABAHPQN

SYNTEAEZTEZ METPHZIEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 2012 2013 2014 2015
Métpnon PeuoTétnTrag Tapelakég Poeg atrd Aeit. Apac. / BpaxutrpoBeapEG UTTOXPEWDEIG 0,23 -0,19 0,52 2,82 2,32
Tapelakég Pogg amré Aeit. Apao. & ‘E€oda 1okwv 'E€oda TédKwv 8,37 -4,70 16,23 24,45 19,34

Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apao. / Suvoho YTTOXpPEWoEuwv 0,23 -0,19 0,52 0,94 0,78

. . Tapelokég Poeg atd Aeit. Apao. / MakpoTrpdBeoPeG Y TTOXPEWOEIG 0,56 -0,40 0,88 1,42 1,17
Mérpnon gepeyyuomag Tapelakég Pogg atmd Emevd. Apaac. / ZUVoAo Y TTOXPEWTEWV -0,13 0,29 -0,39 -0,77 -0,67
Tapelokég Pogg atré Xpnuat. Apaag. / ZUvoAo Y TTOXpEWTEWY -0,16 -0,07 -0,10 0,18 0,04

Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apao. / MeToxiko KegdAaio 0,08 -0,05 0,10 0,15 0,11

MéTpnon amoBonkémTag Tapelokég Pogg ammé Aeit. Apao. / Z0voho Evepynrikou 0,03 -0,02 0,04 0,06 0,05
Tapelokég Pogg ammd Aeit. Apao. /Mayio Evepyntikd 0,03 -0,02 0,05 0,07 0,05

Métpnon KepBopopiag Tapelakég Poeg atmd Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 15,20 9,90 1,36 3,19 3,71
Tapelokég Pogg amé Aeit. Apao. / Zuwohiké ‘Ecodo (Top line) 0,17 -0,13 0,26 0,36 0,28

AHMOZ AITAAEQ

SYNTEAEZTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 2012 2013 2014 2015
Métpnon PeuoTétnTag Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apao. / BpaxuTrpdBeTPEG UTTOXPEWTEIG 0,41 -0,08 1,00 1,91 5,32
Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. & ‘E€oda 1okwv ‘E€oda TéKwv 8,22 0,25 4,47 7,43 19,35

Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apao. / Suvoho YTTOXpEWaEuwv 0,26 -0,03 0,18 0,32 0,92

METoNan gepeyyuOTATAC Tapelakég Poeg atrd Aeit. Apao. / MakpoTrpdBeoeg Y TTOXPEWOEIG 0,75 -0,05 0,22 0,37 1,10
Tapelakég Pogg ammd Emevd. Apaag. / ZUVoAO Y TTOXPEWTEWV -0,07 0,00 -0,03 -0,02 -0,29

Tapelakég Pogg atmé Xpnuat. Apag. / ZUvoAo Y TTOXPEWTEWY -0,13 0,03 -0,18 -0,05 0,00

Tapelakég Poeg atd Aeit. Apao. / Metoxiké KegdAaio 0,48 -0,04 0,15 0,27 0,76

MéTpnon amoBonkémTag Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / Z0woho Evepyntikou 0,12 -0,01 0,04 0,07 0,20
Tapelakég Pogg ammd Aeir. Apao. /Mdyio Evepyntikd 0,17 -0,01 0,06 0,12 0,33

Métpnon KepBopopiag Tapelakég Poeg atd Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 3,80 0,65 0,61 2,00 8,24
Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / ZuvoAiké ‘Ecodo (Top line) 0,09 -0,01 0,04 0,07 0,19
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AHMOZ AMNEAOKHNQN MENEMENHZ

ZYNTEAEXZTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 2012 2013 2014 2015

Métpnon Peuotétnrag Tapelakég Pogg amré Aeit. Apao. / BpaxurpdBeopeg UTTOXPEWTEIG 0,44 0,99 1,58 1,06 0,46
Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apao. & ‘E€oda 1okwv ‘E€oda TOKwv 5,96 17,70 20,84 9,27 10,91

Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apago. / ZTuvoho Y TTOXPEWSEWV 0,21 0,48 0,62 0,58 0,27

MeéTonon gepeyyusTrac Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / MakpoTrpoBeaUeg Y TTOXPEWTEIG 0,40 0,92 1,01 1,25 0,46
Tapelakég Pogg atmd Emevd. Apaag. / ZUvoAo Y TTOXpeEWoEwV -0,09 -0,22 -0,38 -0,67 -0,75

Tapelakég Poeg atmd XpnuaTt. Apac. / ZUvoho Y TTOXPEWTEWY -0,13 -0,08 -0,12 0,06 0,45

Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / Metoxiké KepaAaio 0,06 0,11 0,10 0,10 0,04

METonon aTmoBoTIKGTTAC Tapelokég Pogg ammd Aeit. Apao. / YUvoho Evepyntikou 0,03 0,05 0,05 0,05 0,02

Tapelakég Poeg atd Aeit. Apao. /Mayio Evepyntiko 0,03 0,05 0,05 0,05 0,02

Méronon KepBopogiac Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 3,32 8,59 6,84 -22,55 2,53

Tapelakég Pogg atd Aeit. Apao. / ZuvoAiké ‘Ecodo (Top line) 0,10 0,25 0,23 0,25 0,10

AHMOZ ANQIEIQN

ZYNTEAEZTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 2012 2013 2014 2015

Métpnon Peuatétnrag Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / BpaxurpdBeopeg UTTOXPEWTEIG 2,96 2,39 3,16 2,70 0,64
Tapelokég Pogg ammd Aeit. Apao. & ‘E€oda 1okwv ‘E¢oda TOKwv 445,31 356,89 339,26 505,61 51,84

Tapelokég Poeg a1rd Aeit. Apago. / Zuvoho Y TTOXPEWCEWV 2,96 2,39 3,16 2,70 0,64
METpron @EpeyyUsTTaS Tapelakég Poeg a1 Aeit. Apao. / MakpotrpdBeaueg Y TTOXPEWOEIG #DIV/O! | #DIV/Q! | #DIV/O! [ #DIV/O! [ #DIV/O!
Tapelakég Pogg ammd Emrevd. Apag. / ZUvoAo Y TTOXpEWTEWY -3,41 -1,85 -5,43 -3,20 -1,49

Tapelakég Pogg atré Xpnuat. Apad. / ZUVOA0 Y TTOXPEWTEWY 0,38 -0,01 2,50 0,81 0,40

Tapelakég Pogg amé Aeit. Apao. / Metoxiké KepaAaio 0,05 0,04 0,04 0,05 0,01

METpnon aToBoTIKGTTAC Tapelakég Pogg atmd Aeit. Apao. / ZUvoho Evepyntikou 0,03 0,02 0,02 0,03 0,00

Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. /Mdyio Evepyntikd 0,03 0,02 0,02 0,03 0,00

MéTonon kepBopogiac Tapelakég Pogg ammod Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) -26,42 -4,05 4,09 -17,62 -1,17

Tapelokég Pogg atd Aeit. Apao. / ZuvoAiké ‘Ecodo (Top line) 0,77 0,69 0,72 0,92 0,13

AHMOZ INIOY

ZYNTEAEXZTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 2012 2013 2014 2015
Métpnon Peuotétnrag Tapelokég Pogg amré Aeit. Apao. / BpaxutrpdBeopeg UTTOXPEWDEIG 1,59 -0,79 1,12 1,55 0,75
Tapelokég Pogg ammd Aeit. Apao. & ‘E€oda 1okwv ‘E€oda ToKwv 9,31 -2,76 8,95 11,94 7,25

Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apac. / Zuvoho Y TTOXPEWCEWV 0,50 -0,20 0,38 0,55 0,30

. . Tapeiokég Poeg atrd Aeit. Apao. / MakpotrpdBeaUeg Y TTOXPEWOEIG 0,73 -0,27 0,58 0,84 0,51
Mérpnon epeyyudmrag Tapelokég Pogg atmd Emrevd. Apaao. / ZUvoAo Y TTOXpEWOTEWV -0,24 -0,33 -0,25 -0,81 -0,23
Tapelokég Poeg atmd XpnuaTt. Apag. / ZUvoAo Y TTOXPEWTEWV 0,05 0,15 -0,16 0,19 -0,24

Tapelokég Pogg ammé Aeit. Apao. / Metoxiké KepaAaio 0,16 -0,05 0,09 0,11 0,05

METonon amoBoTIKSTTaC Tapelokég Pogg ammd Aeit. Apao. / Z0voho Evepynrikou 0,06 -0,02 0,04 0,05 0,02
Tapelakég Poeg atd Aeit. Apao. /Mayio Evepyntiké 0,09 -0,03 0,05 0,06 0,03

Méronon KepBopogiac Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 10,65 1,38 -2,67 -3,46 -2,51
Tapelokég Pogg atmd Aeit. Apao. / ZuvoAiké ‘Ecodo (Top line) 0,12 -0,05 0,09 0,11 0,05

127



AHMOZ OEZZANONIKHZ
SYNTEAEXTEEX METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 2012 2013 2014 2015
Métpnon Peuotétnrag Tapelakég Pogg amré Aeit. Apao. / BpaxurpdBeopeg UTTOXPEWTEIG 0,04 0,09 0,38 0,54 1,36
Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apao. & ‘E€oda 1okwv ‘E€oda TOKwv 2,06 3,82 9,20 4,76 12,54
Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apago. / ZTuvoho Y TTOXPEWSEWV 0,03 0,07 0,23 0,18 0,54
MeéTonon gepeyyusTrac Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / MakpoTrpoBeaUeg Y TTOXPEWTEIG 0,12 0,22 0,57 0,27 0,89
Tapelakég Pogg atmd Emevd. Apaag. / ZUvoAo Y TTOXpeEWoEwV 0,05 -0,13 -0,23 -0,46 -2,44
Tapelakég Poeg atmd XpnuaTt. Apac. / ZUvoho Y TTOXPEWTEWY -0,05 0,08 0,08 0,40 2,10
Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / Metoxiké KepaAaio 0,02 0,04 0,09 0,03 0,07
METonon aTmoBoTIKGTTAC Tapelokég Pogg ammd Aeit. Apao. / YUvoho Evepyntikou 0,01 0,01 0,03 0,01 0,03
Tapelakég Poeg atd Aeit. Apao. /Mayio Evepyntiko 0,01 0,02 0,04 0,02 0,05
Méronon KepBopogiac Tapelakég Pogg ammé Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 138,11 0,48 0,66 2,95 7,89
Tapelakég Pogg atd Aeit. Apao. / ZuvoAiké ‘Ecodo (Top line) 0,02 0,03 0,09 0,04 0,09
AHMOZ AIMNHZ NAAZTHPA
SYNTEAEZTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE 2011 2012 2013 2014 2015
Métpnon Peuotétnrag Topeiokég Pogg amrd Asit. Apao. / BpoxutrpdBeoueG UTTOXPEWDEIG 1,77 1,06 1,97 2,34 3,79
Topelokég Poeg atd Aeit. Apao. & 'E€oda 1okwv/ ‘E¢oda ToKwv #DIV/0! 93,80 131,98 430,34 369,97
Topelakég Pogg atrd Aeit. Apao. / Zuvoho YTTOXPEWOEWY 1,77 1,06 1,97 2,34 3,79
NTETPTOT GEREYYUOTATAT Tausiakéc Poec amrd Asit Apaa /[ MakporrpdBsapec YITOYNEUWTEIC, #DI\V//Q! #DIV//Q! #DI\V//Q! #DIV/O! #DIV/O!
Tapeiokég Pogg até Emevd. Apao. /BHNNOY FAIOMNAY -2,53 -1,16 -4,37 -4,38 -16,60
SYNTEAEZTES METPHz EGNEIGKES PoEC o Xpnpat. Apao. Aﬂmww 0,66 0.0820111 2.2812] 214l 2n14%.5615
Méranan Do Taper VI' : O.0L 0 b7 08551 >GEA] 4 440 ]
— ““'V'V"I"“B IU}JLIL ]§L& PUC&UIIHI\LII L\JUUK 7 .UWAU EVWVHI&I\[{U He%,é’;)%:ﬂs U, UL, ," ,_' ;4:“'_ ’-lql..'o 4,._:.\‘- %_
fléTonon amodoTikGTNTag Tapeids o7 5“{.\:”.,' ) oo ToK V- EEopa EEPVT 5 gh THOSG 5705 U"‘,)ﬁ" 0611569
£TpNOT KEPSOPOPIT Tapeig JEEI i s O MEWUN? 91 2 450.B9 4 B33 | OoA94 0[50, 59,09
Moo o evisrsac_| TaHE B RIHKETB0EG g@d\alm&m@ a!m gmﬁzﬁwusg YTiaxpewdeico,1b 0,79 3,059 ] 0662] 0,57038.8
FRRER-PEpErYueHIaS Tapeiakég Pogg ammd Emevd. Apaa. / ZUvoho YTTOXpEWTEwY -0,26 [-0,24]-0,33]-0,19]-0,38
Tapelokég Poeg a1md Xpnuat. Apac. / ZUvoho YTTOXpEWTEWV -0,02 [-0,05]-0,05] -0,05|-0,12
Tapelakég Poeg atro Aeit. Apaao. / Metoxiko KegpdAaio 0,16 (0,12] 0,12 ] 0,10 | 0,15
. . Tapelakég Poeg atmd Aeit. Apao. / ZuvoAo Evepynrikou 0,05 10,04] 0,04 | 0,04 | 0,07
Métpnon atrodoTikoTnTag - ~ - -
Tapelakég Pogg atro Aeit. Apao. /Tayio Evepynriké 0,06 |10,04] 0,05 { 0,05 0,07
. . Tapelakég Pogg atmo Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) -11,41(-7,10] -3,24| -2,87| -2,70
Métpnon kepdopopiag - - — -
Tapelakég Poeg atrd Aeit. Apao. / ZuwoAikd ‘Ecodo (Top line) 0,35 10,31] 0,28 [ 0,31 | 0,45
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AHMOZ KINKIZ
SYNTEAEITEZ METPHZIEQN APIOMOAEIKTHX 20112012 | 2013 | 2014 | 2015
Métpnon Peuotétnrag Tapelakég Pogg atrd Acit. Apao. / BpaxuTrpOBeOHES UTTOXPEWTEIG 089(177]-164|198] 1,67
Tapelakég Poeg ammd Aeit. Apao. & ‘E€oda Tokwv 'E€oda TOKwv 8,49 [15,10(-12,21]19,47|17,64
Tapelakég Pogg atmd Aeit. Apag. / ZUvoAo Y TTOXPEWTEWV 0,33 0,61 -0,50] 0,67 ] 0,62
METpnon QEpeyyUSTNTAC Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apag. / MakpotrpoBeopeg Y TTOXPEWODEIG 0,53 0,93 | -0,71] 1,02 | 0,99
Tapelakég Pogg atmd Emewd. Apag. / ZUvoAo Y TTOXPEWTEWV -0,11|-0,25| 0,35 | -0,46( -0,39
Tapyeiakég Poeg atmd Xpnuat. Apaa. / ZUVOAO Y TTOXPEWOEWV -0,05]-0,19( 0,48 | 0,05 | -0,03
Tapeiakég Poeg amd Aeit. Apao. / Metoxiké KegpdAaio 0,15 0,25] -0,18 | 0,24 | 0,20
METoRoN aTTOBOTIKGTNTAC Tapelakég Poeg ammd Aeit. Apao. / Z0voAo Evepyntikou 0,04 [ 0,06 | -0,04 | 0,05 | 0,05
Tapeiakég Poeg ammd Aeit. Apao. /Mdyio EvepynTiké 0,04 { 0,07 | -0,05 | 0,07 | 0,06
MéTonon KepBopogiag Tapelakég Poeg ammd Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 12,39 -4,78( -4,00 | 2,85 | 3,41
Tapeiakég Poeg ammd Aeit. Apao. / ZuvoAikd ‘Ecodo (Top line) 0,14 | 0,30 | -0,22 ] 0,30 | 0,26
AHMOZ NATPEQN
SYNTEAEXTEXZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011) 2012 | 2013 2014 [ 2015
Métpnon PeuoTétnrag Tapelakég Pogg amd Aeit. Apao. / BpaxutrpdBeoUEG UTTOXPEWOEIG 0,371 0,96 (0,87 | 2,83 | 1,82
Tapelokég Poeg amd Aeit. Apao. & ‘E¢oda Tokwv 'E€oda TOKwWv 6,76 112,14( 6,92 117,20{16,04
Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apac. / ZuvoAo YTTOXPEWTEWV 0,17 0,36 | 0,20 | 0,56 | 0,49
METpnon GEpeyyUSTTAC Tapelakég Poeg amd Aeit. Apac. /| MakpotrpdBeopeg YTroxpewoelg | 0,31 | 0,56 [ 0,26 | 0,70 | 0,68
Tapelakég Pogg atmd Emevd. Apaa. / ZUvoAo YTTOXpEWoEWY -0,08| -0,10(-0,16] -0,59{ -0,36
Tapelakég Pogg ammd Xpnuat. Apao. / ZUvoAo YTTOXPEWTEWV -0,03]-0,07(0,07] 0,36 [ 0,15
Tapelokég Poeg atmd Acit. Apao. / Metoxikd KepdAalo 0,11] 0,18 10,08 | 0,18 | 0,15
METpnon ammoBoTIKGTATag Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apag. / Z0voho Evepyntikou 0,05 0,09 [ 0,04 | 0,09 | 0,07
Tapelokég Poeg ammd Aeit. Apao. /Méayio EvepynTikd 0,07] 0,13 ]0,05| 0,12 | 0,10
MéTonon kepBopogiac Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) -1,721 1,79 (0,80 2,57 | 1,41
Tapelokég Poeg atmd Asit. Apao. / ZuvoAiko 'Ecodo (Top line) 0,08 0,14 10,06 0,17 | 0,14
3. EIZXHI'MENEX ETAIPEIEX
AHMOZ NENTEAHZ
SYNTEAEZTESX METPHZEQN APIOMOAEIKTHZ 2011 [2012) 2013 | 2014 | 2015
MéTtpnon PeuaTtérnrag Tapelakég Pogg atrd Aeit. Apac. / BpaxutrpOBeoUEG UTTOXPEWOTEIG 0,3710,16] 0,62 [ 0,63 | 2,98
Tapelakég Poeg atrd Aeit. Apao. & 'E¢oda Tékwv 'E¢oda TOKwv 16,05(9,23]11,30|16,04]37,04
Tapeiokég Poeg atré Aeit. Apag. / ZuvoAo YTTOXPEWOEWV 0,220,140 0,21 | 0,21 | 0,57
METpnon GepeyyuSTATAC Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apag. / MakpotrpdBeopeg Y TTOXPEWOEIG 0,570,251 0,31 (0,30] 0,71
Tapelakég Poeg atré ETrevd. Apaa. / ZUVOAO Y TTOXPEWOEWV -0,06 (-0,17(-0,18] -0,17 | -0,49
Tapelakég Poeg atrd Xpnpat. Apaa. / ZUvoAO Y TTOXPEWOEWV -0,04 [-0,03[ -0,06| 0,01 | -0,07
Tapeiokég Poeg amrd Aeit. Apag. / Metoxiké KegdAaio 0,13 ]10,05| 0,06 | 0,06 | 0,12
METORoN aTTOBOTIKGTTOC Tapelokég Poeg atmé Aeit. Apao. / Z0woho Evepyntikou 0,04 10,02 0,02 0,02 | 0,05
Tapuelakég Poeg atrd Aeit. Apao. /Tayio EvepynTiké 0,05 ]0,02] 0,02 [ 0,02 | 0,05
MéTpnon KepBopopiac Tapeiokég Poeg atro Aeit. Apaao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 2,62 1-2,241 0,35 1,74 | 1,25
Tapelokég Poeg atrd Aeit. Apaag. / ZuvoAik6 ‘Egodo (Top line) 0,18 10,09] 0,12 | 0,11 | 0,22
AHMOZ ZINTIKHZ
SYNTEAEXTEX METPHZEQN APIOMOAEIKTHX 2011 [ 2012] 2013 2014 | 2015
Métpnon PeuoTotnTag Tapelokég Poeg amd Aeit. Apao. / BpaxutrpOBeoUES UTTOXPEWTEIG 0,9810,29|0,45| 1,43 | 0,97
Tapelakég Pogg ammd Aeit. Apao. & ‘E€oda 10kwv/ E€oda TOKwV 20,75| 4,27 6,61 |10,18(10,51
Tapelokég Poeg atmd Aeit. Apac. / ZUVOAO YTTOXPEWTEWV 0,5310,13|0,19| 0,40 | 0,36
MéTpnon QepeyyUSTATAC Tapelakég Pogg ammd Aeir. Apac. /| MakpotrpdBeoeg Y TTOXPEWTEIG 1,1410,23(0,34| 0,55 | 0,56
Tapelokég Poeg ammd Emevd. Apaa. / ZUvOAO YTTOXPEWOEWV -0,25(-0,11]-0,50] -0,11 | -0,02
Tapelakég Pogg atmd Xpnuat. Apac. / ZUvoAo YTTOXPEWTEWV -0,07(-0,19] 0,06 | -0,07 | -0,12
Tapelakég Poeg ammd Aeit. Apao. / Metoxikd KegdAaio 0,06 10,01]0,02| 0,02 | 0,02
METpnon aTToBoTIKATTAC Tapelokég Poeg atmd Ait. Apao. / ZOvoAo Evepyntikou 0,04 10,01]0,01| 0,02 | 0,02
Tapelakég Poeg amd Aeit. Apaa. /Tdyio Evepyntikod 0,0410,01]0,01{ 0,02 0,02
METpnon KepBopogiac Tapelokég Poeg atmd Aeit. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 3,80 |-0,42]-8,05( -1,41]20,93
Tapelakég Poeg amd Aeit. Apaa. / ZuvoAiko ‘Egodo (Top line) 0,2510,07|0,09| 0,15 0,14
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e CRETAFARM

AITMAN CRETA FARM 2011 2012 2013 2014 2015
APIBMOAEIKTHE YMTEAEETHE EITAGMIZH] duhoe | etawpela §f dphoc | evopelall Sudoc | etawpela | dphoc | etawpelo | dptog | etapelo
Kedaholo kivnan g/ Z0voho EVepyTLKOD 12 -0,18 -0.06 -0,14 0,02 -0,38 -0,15 -0,30 -0.06 -0,29 -0,06
Kepdn egvéo / Tivoko EvepynTikol 14 -0,08 0,05 -0,15 0,02 -0,43 -0,15 -0,41 -0,13 -0,43 -0,13
KEpBn mpo oKWY Kol ddpun / ZOVoAo EVEPYNTIKOU 33 -0,02 0,10 0,00 0.09 0,01 0.07 013 013 012 0,13
Keduholonolnon / oUVOAD UTIOXPE MOELN 0.6 020 0.27 017 0,25 0,07 017 008 0,20 0.06 0,19
MuhAoelg/ TOVoAD EVERYNTIKOD 1 050 048 045 045 0,63 0.57 067 0.60 0.66 0,58
7-SCORE 042 0,85 0,37 0,83 0,11 0,51 018 0,75 0,13 0,71
YMOAEITMA ZMIJEWSKI CRETA FARM 2011 2012 2013 2014 2015
[Z¥ NTEA EET EE METPHIEQON APIEMOLAE IKTHE probit sdjustment| owhog |etoupein| | owhog | evopeic | | opdog |evowpeio| | opdog | evoupeio| | ophog | etowpeio
AndSoan Evepynrikol [ROA) Kofapd Képdin / Fuvoho Evepynrikol 18138 -0.04 0,00 -0.05 0,02 3 [ 0,01 0,01 0,02 0,00
¥pnuotoowovowkr] Mayhsuan (FNL) |Fuvohwo ypéog [E i 1 57 158138 0,45 0,42 0,50 0,48 0,65 0,54 054 65 054
Peugrdrnea (LIO) Kukhodopolv Evepy e Bpoyunpofeouss Y noypewos g 0,004 18138 0,63 0,91 0,74 104 0,42 0,48 0,87 088
4,335 18138
Score -2,82 -3,50 -2,29 -2,598 0,10 -1,23 -1,17 -2,34 0,52 -2,26
Pr Bankrupt 0,05 0,03 0,09 0,05 0,53 0,23 0,24 0,09 0,29 0,09
AEIKTEE TAMEIAKON POGN CRETA FARM 2011 2012 2013 2014 2015
IYNTEAEETEZ METPHIEDN APIBMOAEIKTHE dpthog | eTapelo dpthog | evawpela eraipela dpthog | evapelo dpthog | eTapelo
Métpnon PeustdinTog -0,12 ), 0! 0,05 -0,04 0,02 0,03 0,00 0,01
0.04 1,26 0,7 1,10 1,20
-0.04 0,01
MéTpnon depeyyudTnTog ::::;

pnpot. Apac.

\eir. Apoes. [ Metoywd Keddholo

ToLELTK
Mepnen am T Apee. [ Il..“-m}.o E'-)Ep\_-'r".l.KDL:
Apoes. [Néyw Evepynued
Mézpnen kepbodoslac :E(LE[E(K. Posg u.‘[::\ T Apos. [/ KuSupn’z.Képf-r' [B_ottm.'r. ling) 0,72
opetekéc Posg amd Acit. Apoo. /[ Fuvolkd Ecobo (Top ling) B -

e KAPAMOAEI'KOX

YNOAEINMA ALTMAN KAPAMOAETKOE 2011 2012 2013 2014 2015
AFIGMOAEIKTHE IYNTEAEITHE ETAGMIEZHE | dpog | evoupelo | dpidhog | evapelo |l dwhoc |evonpelo il dpidoc | evonpelo il dpidog | evapelo
Keddhalo klvnong / Eovolo evepynrikol 12 -0,05 0,02 -0,13 -0,0 -0,15 -0,10
Képbn ewvéo / Iivodo Evepyntikol 14 0,02 0,05 0,04 0 0,03 0,03
Képbnmpo wv ke Ldopwy [/ E0vodo svepynTkol 3.3 022 0,23 0,17 0 0.16 0,12
Kedoholonolnen [/ oOvolo UTIOXPE WO EWY 0.6 0,25 0,32 0,23 0, 0,25 0,21
Nuwihoels / TOvoho eVEpYNTKOD 1 0,63 0,60 0,56 0,53 0,55 0,54
2-5CORE 107 12 0,87 1,08 0,88 0,81
¥YNOAEIMAA ZMUEWSKI KAPAMOAETKOE 2011 2012 2013 2014 2015
ZYNTENEETEE METPHEEQN APIEMOAEIKTHE probitzdjustmant | dptog |etopein | | opog | etopeia| | owhog | evopeio| | opog | etoupein | | opdog | etopeio
Andfoan Evepynrikol (ROA) Kafapd Képdn /Euvoho Evepynrwaol 18138 0,02 002 0,02 002 0,00 0,00 0,01 0,01 -0,01 0,00
¥pnporoowovoukn Moyheuan (FHL) [Tuvohiko yogo ;oho Evepy qrikaou 18138 043 0,40 0,33 0,37 0,38 0,34 0,34 0,33 040 038
Peugedtnra (UG} Kukhodopalv / Bpoyunpofis ousg Yroypswosig 18138 0,91 105 0,81 104 0,73 0,35 0,76 0,32 0,54 038
1,8138
Score -3,59 -3,92 -3,95 -8,27 -3,12 4,30 -4,38 3,54 .37 -3,97
PrBankrupt 0,03 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02
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AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN KAPAMOAETKOZ 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHE Ouog | etaupeia ouog | etaupeia ouog | etaupeia Suog | etaupeio ouog | etaupeia
Métpnon Pevototntag Toapelakég Poeg amnd Aett. Apao. / BpaxurpOOeopUe; UNIOXPEWOELS 0,05 0,06 0,26 0,26 0,10 0,11 0,09 0,12 0,07 0,09
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. & E§oba tokwv/ E§oda TOKwv 1,56 1,65 4,83 4,49 2,58 2,62 2,35 2,65 2,12 2,26
Tapetakeg Poeg and Aett. Apao. / Suvolo YIoxpeWoewv 0,03 0,04 0,18 0,16 0,07 0,07 0,06 0,08 0,05 0,06
Métpnon depeyyusTnTac T(IHELC(KE:C Pogg om(:) Aeut. Apao. / Malkponpéeeouec YTOXPEWOELG 0,11 0,13 0,71 0,61 0,31 0,29 0,34 0,36 0,21 0,23
Tapelakég Poeg and Enevs. Apao. / SUvolo Yoxpewoewv -0,07 -0,07 -0,09 -0,07 -0,10 -0,13 -0,05 -0,07 -0,10 -0,10
Tapelakég Poeg and Xpnpat. Apao. / HVOAO YIOXPEWOEWY 0,05 0,04 -0,06 -0,06 0,03 0,05 -0,03 -0,04 0,12 0,13
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Metoxiko KebdAato 0,73 0,71 3,95 2,85 1,69 1,42 1,51 1,52 1,31 1,19
. , Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / $Uvolo Evepyntikov 0,02 0,03 0,12 0,10 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04 0,04
Métpnon amnodotikotntag - - - -
Tapelakeg Poeg amnd Aett. Apao. /Mdyto Evepyntikd 0,04 0,04 0,20 0,18 0,08 0,08 0,08 0,09 0,06 0,07
Métpnon KepSododiag TO(uElC(KS:Q Pogg am:) Aewt. Apao. / Kanpo’(yKyépén (Bottom line) 1,14 1,10 7,57 4,43 -10,75 -29,96 5,71 5,82 -6,50 66,72
Tapelakég Poeg amnd Aett. Apaoc. / Tuvohikd Ecodo (Top line) 0,04 0,04 0,20 0,17 0,09 0,09 0,08 0,10 0,07 0,08
e KPIKPI
YMOAEITMA ALTMAN KPI KPI 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHZ SYNTEAESTHZ STAOMIZHS Suhog eraupeia f| dphog | etaupeio i 6pog | etaupeia f§ oprog | eranpeia | dpuhog | erarpeia
KepdAato kivnong / SUvoho evepyntikoy 1,2 0,42 0,43 0,53 0,53 0,60 0,60 0,18 0,18 0,24
Képbn £1¢ véo / SOvolo Evepyntikod 14 0,20 0,22 0,28 0,28 0,29 0,29 0,22 0,22 0,26
Képdn rpo Tokwv Kat ddpwv / ZHVOAO evepYNTIKOU 3,3 0,17 0,24 0,40 0,34 0,29 0,29 0,21 0,21 0,23
Kedboahatonoinon / 6OvoAo UTOXPEWOEWY 0,6 0,95 0,99 1,21 1,22 0,84 0,84 0,75 0,74 0,85
MwArogLg / TUVOAO EVEPYNTIKOU 1 1,01 0,98 1,22 1,19 1,12 1,12 1,09 1,09 0,96
Z-SCORE 2,75 2,86 3,64 3,57 3,14 3,14 2,46 2,46 2,54
YNOAEITMA ZMIJEWSKI KPI KPI 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | 6pog Sphog Ophog | eTaupeia | | 6phog | etaupeia | | Sdphog | etaipeia
Anodoon Evepyntikot (ROA) KaBapd Képdn / Tuvolo Evepyntikol -4,513 1,8138 0,04 0,06 0,11 0,09 0,08 0,08 0,05 0,05 0,06
Xpnuatootkovoptkr MoxAeuon (FNL) [Suvoliko xp£og /Zuvolo Evepyntikol 5,679 1,8138 0,09 0,08 0,06 0,06 0,11 0,11 0,11 0,11 0,16
Peuotdtnta (LIQ) KukAodopouv Evepyntikd / BpaxumpoBeopeg YIoxpewoelg 0,004 1,8138 2,66 2,80 3,59 3,59 3,00 3,00 1,49 1,49 1,79
-4,336 1,8138
Score -7,26 -7,49 -8,12 -7,99 -7,35 -7,35 -7,17 -7,17 -6,65
Pr Bankrupt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN KPI KPI 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHE Sulog | etaupeio Sulog | eTtaupeio Sulog | etaupeio Sulog | eTaupeio Sulog | etaupeio
Métpnon Peuototntag Topelakég Poeg and Astt. Apao. / BpoxurpOOeope; UTIOXPEWOELS 0,24 0,24 0,63 0,63 0,37 0,37 0,07 0,07 0,45
Tapetakég Poeg and Aett. Apao. & E§oda tokwv/ E§oSa TOKwv 10,66 11,03 34,89 34,95 43,92 43,92 16,76 16,76 14,31
Tapetakég Pogg and Aett. Apao. / Suvolo YIoXpEWOEWV 0,13 0,13 0,32 0,33 0,22 0,22 0,05 0,05 0,27
Métpnon depeyyusTnTac Tupemm»::c Pogg um:) Aeut. Apao. / Mu'Kponpéeecpeq YIOXPEWOELG 0,28 0,27 1,17 0,68 0,55 0,55 0,16 0,16 0,71
Tapelakég Poeg and Enevs. Apao. / SHvolo Yoxpewoewv -0,06 -0,05 -0,08 -0,08 -0,14 -0,14 -0,38 -0,38 -0,20
Tapelakeg Pogg and Xpnpart. Apao. / ZUVoAo YIOXPEWTE WY 0,14 0,14 -0,17 -0,17 0,08 0,08 0,02 0,02 0,07
Tapelakeg Poeg amnd Aett. Apao. / Metoyiko Kepdahato 0,19 0,18 0,48 0,48 0,44 0,44 0,13 0,13 0,63
. , Tapelakeg Pogg amnd Aett. Apao. / $Uvolo Evepyntikou 0,05 0,05 0,11 0,11 0,09 0,09 0,02 0,02 0,11
Métpnon amodotikotntag - - - -
Topelakeg Pogg anod Astt. Apao. /MNaylo Evepyntikod 0,11 0,11 0,28 0,28 0,36 0,36 0,04 0,04 0,21
Métpnon kepSodobiac Taueuxkt‘?q Poeg om(? Aewt. Apao. / Kueapd'K’éan (Bottorn line) 1,16 0,76 0,98 1,14 1,09 1,08 0,44 0,44 2,05
Topelakég Poeg and Astt. Apao. / Tuvohikd Ecodo (Top line) 0,05 0,05 0,09 0,09 0,08 0,08 0,02 0,02 0,12
e NIKAX
YMNOAEIFMA ALTMAN NIKAZ 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | O6phog | etaupeio il ophog | etanpeio i ophog | etaupeio i 6pog | etaupeio i 6pdog | etatpeia
KeddAato kivnong / ZOvoho evepyntikol 1,2 0,00 0,20 -0,07 0,14 -0,91 -0,67 -1,18 -1,28 -1,79 -1,78
Képdn e1¢ véo / TUvolo Evepyntikol 1,4 -0,46 -0,22 -0,57 -0,28 -0,73 -0,52 -0,98 -1,16 -1,98 -1,99
KépSn mpo Tokwv Kot GOpwv / ZHVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,23 -0,17 -0,06 -0,02 -0,30 -0,65 -0,41 -1,08 -1,14 -0,84
Kedatatonoinon / 6UVOAO UNOXPEWOEWY 0,6 0,03 0,12 -0,02 0,07 -0,10 -0,05 -0,17 -0,19 -0,30 -0,30
NwAroeLg / ZUVOAO evepynTIKOU 1 0,84 0,71 0,80 0,64 0,80 0,62 0,81 0,82 0,97 0,91
Z-SCORE 0,17 0,64 0,07 0,55 -1,24 -1,27 -1,93 -2,89 -4,25 -4,00
YMOAEITMA ZMIJEWSKI NIKAZ 2011 2012 2013 2014 2015
ZYNTEAESTESZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | épthog | etaupeia | | dphog | etanpeia | | dphog | eTaupeia | | opthog | etaupeia | [ dpuhog | etoupeio
Anodoon Evepyntikot (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 -0,14 -0,10 -0,08 -0,05 -0,15 -0,21 -0,20 -0,36 -0,46 -0,38
Xpnpatoowkovopikr MoyAeuon (FNL) |ZuvoAwko xpéog /Suvolo Evepyntikod 5,679 1,8138 0,67 0,49 0,73 0,51 0,91 0,66 1,08 1,05 1,57 1,38
Pevototnta (LIQ) KukAopopoOv Evepyntikd / BpayumpoBeopeg Yoxpewoelg 0,004 1,8138 0,99 1,52 0,86 1,29 0,30 0,46 0,26 0,26 0,22 0,24
-4,336 1,8138
Score 0,21 -1,93 0,39 -2,16 2,77 0,68 4,87 5,90 12,11 9,52
Pr Bankrupt 0,55 0,13 0,60 0,10 0,94 0,66 0,99 1,00 1,00 1,00
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AEIKTEX TAMEIAKQN POQN NIKAZ 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHE dphog | etaupeio Oplog | etaupeio dulog | etaupeio Oulog | eTaupeia dulog | etaupeio
Métpnon Pevototntag Toapelakeg Poeg amnod Astt. Apao. / BpaxurpOBeope; UTIOXPEWOELG -0,27 -0,32 0,02 0,02 0,03 0,02 0,00 -0,01 0,00 0,01
Topelakeg Poeg amnd Aett. Apao. & E§oba tokwv/ E§oda toKwv -0,62 -1,34 1,14 1,23 1,51 1,43 0,93 0,71 1,05 1,14
Topelakég Poeg amd Aett. Apao. / TUVOAO YIOXPEWOEWY -0,10 -0,12 0,01 0,01 0,02 0,02 0,00 -0,01 0,00 0,01
MEtpnon depeyyuoTTac TauElU(KE:q Poeg omc") Aet. Apao. / Mulkpor[pbeecueq YIOXpEWOELS -0,16 -0,20 0,01 0,02 0,27 0,40 -0,05 -0,95 0,05 0,67
Tapetakeg Poeg arnd Enevs. Apao. / SUvolo Yroxpewoewv -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 0,00 0,00
Tapelakeg Pogg and Xpnpat. Apao. / TUVOAo YIIOXPEWOEWY 0,10 0,12 0,02 0,02 -0,03 -0,01 0,01 0,03 0,00 -0,01
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Metoxiko KepdAato -0,45 -0,54 0,04 0,05 0,17 0,12 -0,03 -0,09 0,02 0,06
. R Tapetakég Poeg and Aett. Apao. / Ovolo Evepyntikol -0,09 -0,10 0,01 0,01 0,03 0,02 0,00 -0,02 0,01 0,02
Métpnon anoSotikdtntag - ~ - ~
Tapelakeg Pogg and Astt. Apao. /MNayo Evepyntikd -0,15 -0,20 0,01 0,02 0,04 0,03 -0,01 -0,03 0,01 0,03
Métpnon kepSodobiag T(IHEL(IKS:Q Poeg omo: Aew. Apao. / Kaeupd'Képﬁn (Bottorn line) 0,68 1,00 -0,09 -0,16 -0,19 -0,08 0,02 0,05 -0,01 -0,04
Tapelakeg Poeg anod Aswt. Apao. / Tuvohkd Ecodo (Top line) -0,11 -0,14 0,01 0,01 0,03 0,03 -0,01 -0,02 0,01 0,02
e EABE
YMOAEITMA ALTMAN EABE 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etanpeia i 6pthog | etaupeio i 6pthog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / TUvolo evepyntikol 1,2 0,23 0,27 0,14 0,24 0,20 0,20 0,44 0,64 0,38 0,60
Képdn g1 véo / TUvolo Evepyntikol 1,4 0,11 0,09 0,07 0,02 0,06 -0,02 0,23 0,32 0,27 0,41
Képdn 1ipo toKwv Kat Gdpwv / ZUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 0,22 0,06 0,13 0,00 0,12 -0,03 0,49 1,11 -0,03 0,03
KedpaAatonoinon / cOvolo unoxpewoswv 0,6 0,60 3,12 0,58 2,56 0,57 2,07 1,16 2,71 1,35 9,45
MwAnoeLg / ZUvoho evEpyNTIKOU 1 1,32 0,14 1,18 0,10 1,25 0,16 1,61 0,12 0,68 0,12
Z-SCORE 2,48 3,68 2,10 2,91 2,19 2,37 3,93 4,90 2,65 10,62
YMOAEITMA ZMIJEWSKI EABE 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment| épthog | etaupeia [ | dpog | etanpeia | | dphog | eTawpeia | | opdog | etaupeia | | dpog | stanpeia
Anodoon Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Tuvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 0,04 0,01 0,02 -0,01 0,01 -0,02 0,07 0,25 0,00 0,02
Xpnuatoowovopikr MoyAeuon (FNL) [SuvoAwko xpéog /Zuvolo Evepyntikol 5,679 1,8138 0,04 0,06 0,07 0,10 0,08 0,13 0,07 0,10 0,01 0,00
Peuotdtnta (LIQ) Kukhodpopouv Evepyntikd / BpaxurpoBeopeg YIOXPEWOELG 0,004 1,8138 1,42 4,59 1,25 2,75 1,37 3,89 2,35 7,37 2,08 9,50
-4,336 1,8138
Score -7,72 -7,23 -7,28 -6,68 -7,20 -6,37 -7,72 -8,84 -7,69 -7,97
Pr Bankrupt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN EABE 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAEITES METPHIEQN APIOMOAEIKTHE Sphog | etaupeia Ophog | etaupeia Sphog | etaupeio Opog | etaupeia Opog | etaupeia
Métpnon Peuotdtntag Tapelakég Pogg amnod Aett. Apao. / BpaxunpdBeoUES UNOXPEWOELS 0,12 0,08 0,11 -0,06 0,18 -0,62 0,46 0,50 -0,16 -1,32
Tapelakég Poeg anod Aett. Apao. & EEoda tokwv/ E§oba TOKwV 9,90 1,83 8,09 -0,19 8,98 -2,17 18,04 5,69 -13,38 -58,41
Tapelakég Poeg amnod Aett. Apao. / ZUVOAO YIOXPEWTEWV 0,11 0,03 0,10 -0,04 0,15 -0,16 0,37 0,23 -0,15 -1,30
Métpnon depeyyudtnrag TﬂuElO(KE:q Poeg um? Aewt. Apao. / Ma’KponpéBEcch YIOXPEWOELG 1,54 0,05 1,69 -0,09 1,13 -0,21 1,91 0,42 -4,21 -59,35
Topelakég Poeg ano Enevs. Apao. / ZOvoAo YIOXpEWoEWY -0,08 0,14 -0,11 -0,14 -0,06 0,11 -0,62 0,39 0,52 4,34
Tapelokég Pogg and Xpnuat. Apaa. / ZUVOAO YIOXpEWOEWV -0,14 -0,27 -0,01 0,15 -0,02 0,01 -0,23 -0,45 -0,27 -2,51
Tapelakég Poeg anod Aett. Apao. / Metoxiko Kebdhato 0,63 0,04 0,61 -0,05 0,95 -0,25 1,03 0,24 -0,35 -0,37
. , Tapelakég Poeg anod Astt. Apao. / TUvolo Evepyntikol 0,06 0,01 0,05 -0,01 0,08 -0,04 0,13 0,04 -0,05 -0,08
Métpnon anodotkotntag - - - -
Tapelakég Poeg anod Aett. Apao. /TMdylo Evepyntikd 0,16 0,01 0,12 -0,01 0,20 -0,05 0,35 0,11 -0,12 -0,17
Métpnon kepsododiac Tausluks:q Poeg 0(ﬂ0: Aewt. Apao. / KuBupdrlfs’pén (Bottorn line) 1,49 0,93 2,98 0,70 5,48 2,02 1,84 0,17 26,42 -3,53
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Zuvohiko Eoobo (Top line) 0,04 0,04 0,04 -0,07 0,06 -0,23 0,08 0,34 -0,07 -0,63
e EAAHNIKH YOPANTOYPI'TA
YMOAEIFMA ALTMAN EAA YOANTOYPTIA 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHI STAOMIZHE | opdog | etaupeio fll ophog | stanpeio | 6pog | etaupeia | ophog | etaupeia i pdog | sTanpeio
KepdAato kivnong / SUvoho evepyntikoy 1,2 -0,22 -0,20 -0,35 -0,29 -0,81 -0,71 -1,17 -0,95 -1,47 -1,18
Képbn €1 véo / Tuvolo Evepyntikol 1,4 -0,70 -0,64 -1,01 -0,88 -1,51 -1,31 -2,01 -1,60 -2,43 -1,89
Képdn rpo Tokwv Kat ddpwv / ZHVOAO evepynTIKOU 3,3 -0,42 -0,41 -0,44 -0,35 -0,64 -0,53 -0,30 -0,16 -0,31 -0,15
Kedoahatonoinon / 6Ovoro UTOXPEWOEWY 0,6 0,13 0,19 0,01 0,07 -0,11 -0,05 -0,18 -0,10 -0,24 -0,15
MwArogLg / ZUVOAO EVEPYNTIKOU 1 0,36 0,31 0,29 0,21 0,30 0,12 0,08 0,01 0,04 0,00
Z-SCORE -0,86 -0,74 -1,50 | -1,25 2,77 -2,47 -3,58 -2,79 4,42 -3,36
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YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | éuhog | etanpeia | | dphog | etanpeia | | duhog | evanpeia || opog | etoupeia | | opog | eroupeia
AnoSoan Evepyntikol (ROA) KaBapd KépBn / Suvoho Evepynuikol 4,513 1,8138 017 | 016 018 | 015 025 | -021 017 | -011 018 | 012
i M9 (FNL) [uvolko xpéog /Zuvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,61 0,60 078 0,76 0,92 0,90 1,12 1,04 1,29 1,17
Peuototnta (LIQ) $opoly Evepyntiké / BpaxumpoBeopieg 0,004 1,8138 0,71 0,73 0,60 0,63 0,35 0,36 0,22 0,25 0,15 0,19
-4,336 1,8138
Score -0,17 -0,32 1,67 1,22 3,66 3,08 5,02 3,74 6,92 5,10
Pr Bankrupt 0,46 0,42 0,84 0,77 0,97 0,96 0,99 0,98 1,00 0,99
AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE Outhog | etanpeia Outhog | etaupeia Ophog | etaupeia ophog | etaupeia oOphog | etaupeia
Métpnon Peuototntag Tapelakég Pogg and Aett. Apao. / BpaxunpoBeopeg UNIOXPEWTELS -0,11 0,03 -0,14 -0,18 -0,02 -0,03 -0,04 -0,05 -0,04 -0,04
Tapelakég Pogg and Actt. Apao. & E§oda tokwv/ EEoSa TOKwvV -1,45 1,71 -1,30 -1,77 0,59 0,32 0,25 0,03 0,19 0,27
Tapelakég Pogg and Aett. Apao. / SuVolo YIIOXPEWOEWV -0,09 0,03 -0,10 -0,13 -0,02 -0,03 -0,03 -0,05 -0,04 -0,04
Métpnon depeyyudtntac TotusluKr::c Poeg um? Aewt. Apao. / MavaOTlDOQEUHEQVKO)(pEwGELC -0,38 0,12 -0,39 -0,48 -0,10 -0,17 -0,26 -0,37 -0,29 -0,35
Tapelakég Poeg and Enevd. Apao. / ZUvolo YIoxpewoewv 0,01 -0,08 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 0,01
Tapelakég Pogg amnd Xpnuat. Apac. / ZUvoAo YoxpewoeEwv 0,04 0,05 0,11 0,14 0,01 0,02 0,03 0,04 0,04 0,03
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Metoxiko KepdAato -0,42 0,10 -0,56 -0,60 -0,09 -0,13 -0,19 -0,22 -0,22 -0,18
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Zuvolo Evepyntikol -0,07 0,02 -0,10 -0,12 -0,02 -0,03 -0,05 -0,06 -0,06 -0,05
Métpnon anodotikdtntag — - - -
Tapelakég Pogg and Aett. Apao. /Ndylo Evepyntikd -0,16 0,04 -0,22 -0,24 -0,04 -0,05 -0,08 -0,09 -0,09 -0,08
Métonon kepbododiac TuueluKr::c Pogg um? Aewt. Apao. / Kueupu‘K’epén (Botto-m line) 0,43 -0,12 0,57 0,78 0,08 0,14 0,29 0,50 0,34 0,42
Tapelakég Poeg and Aswt. Apaga. / Suvohké Egodo (Top line) -0,20 0,06 -0,35 -0,57 -0,06 -0,25 -0,59 -3,89 -1,65 -12,10
e MINEPBA
YMNOAEIrMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHZ SYNTEAESTHI STAOMIZH: | éuhog | etaupeia | 6prog | etaupeia i 6pog {t Suhog i Sphog i
KeddAato kivnong / ZUvolo evepyntikol 1,2 0,14 0,10 0,03 0,01 -0,09 -0,10 -0,18 -0,21 -0,24 -0,26
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 0,17 0,23 0,05 0,12 -0,11 -0,02 -0,24 -0,14 -0,35 -0,23
Képdn 1tpo ToKwv Kat ddpwv / TUVOAO EVEPYNTIKOV 3,3 -0,21 -0,15 -0,23 -0,26 -0,28 -0,26 -0,19 -0,16 -0,09 -0,10
Kedahatonoinon / 6Ovolo unoxpewoEwv 0,6 0,52 0,58 0,45 0,51 0,33 0,40 0,22 0,29 0,17 0,23
MwAAoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,42 0,39 0,39 0,35 0,42 0,39 0,47 0,42 0,52 0,46
Z-SCORE 1,03 1,14 0,68 0,73 0,27 0,40 0,09 0,20 0,01 0,09
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | éuhog | etanpeia | | phog | etanpeia | | duhog | evanpeia || opog | etoupeia | | opog | eroupeia
Ané60oon Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / Suvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 -0,08 | -0,07 0,11 -0,10 012 | -011 0,10 | -0,09 -0,06 | -0,07
i M9 (FNL) [uvolko xpéog /Suvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,42 039 047 0,43 0,52 0,49 0,57 0,53 0,61 0,57
Peuototnta (LIQ) $opoly Evepyntiké / BpaxumpoBeopieg 0,004 1,8138 1,25 1,19 1,04 1,01 0,88 0,86 0,79 0,72 0,73 0,68
-4,336 1,8138
Score -2,94 -3,30 -2,13 -2,58 -1,51 -1,93 -1,15 -1,69 -1,01 -1,49
Pr Bankrupt 0,05 0,04 0,11 0,07 0,18 0,13 0,24 0,16 0,27 0,18
AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHE ouhog | etaupeia ouhog | etaupeia ouhog | etaupeia Ophog | etaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtntag Tapelakég Pogg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS 0,08 0,06 0,04 0,02 0,00 -0,01 -0,03 -0,03 0,00 0,00
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv 2,39 2,18 1,74 1,45 0,94 0,75 0,52 0,50 0,97 0,91
Tapelakég Pogg amd Astt. Apag. / Suvolo YIoXpeEWoEwv 0,07 0,05 0,04 0,02 0,00 -0,01 -0,03 -0,03 0,00 0,00
Métpnon depeyyusTnrac TﬂplElClKE'Q Pogg am? Aewt. Apao. / Mulkponpoeecuzq YMoXpEWOELS 0,63 0,46 0,94 0,55 -0,08 -0,34 -0,49 -0,51 -0,03 -0,07
Tapelakég Poeg and Enevs. Apao. / SUvolo YIIOXpEWOEWV -0,04 -0,14 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 0,00 0,00
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / ZUvoAo YOXpEWoEWV -0,04 0,08 -0,03 -0,01 0,00 0,01 0,03 0,03 0,01 0,01
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato 0,41 0,30 0,23 0,13 -0,02 -0,07 -0,15 -0,16 -0,01 -0,03
. ., Tapelakég Pogg and Aeut. Apao. / Tuvolo Evepyntikol 0,04 0,03 0,02 0,01 0,00 -0,01 -0,02 -0,02 0,00 0,00
Métpnon anodotikdmntag ~ n - -
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,09 0,06 0,05 0,03 0,00 -0,02 -0,04 -0,03 0,00 -0,01
Métonon kepSododiac Tausluksy; Posg am') Aewt. Apao. /. Kaeupu'lfspén (Bottorn line) -0,47 -0,36 -0,21 -0,13 0,02 0,07 0,18 0,20 0,02 0,05
Tapelakég Pogg amd Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) 0,09 0,07 0,06 0,04 0,00 -0,02 -0,04 -0,04 0,00 -0,01
e MOYZAKHX
YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etaupeia i 6pdog | etaupeio i 6phog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,15 0,17 0,10 0,12 0,04 0,07 0,02 0,00 -0,04 -0,06
Képdn eLg véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 -0,21 -0,19 -0,31 -0,27 -0,43 -0,36 -0,62 -0,53 -0,76 -0,66
Képdn ipo toKwv Kat ddpwv / TUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,26 -0,28 -0,26 -0,25 -0,23 -0,19 -0,23 -0,18 -0,09 -0,09
KedpaAatonoinon / cOvolo unoxpewoswv 0,6 1,24 1,78 1,22 1,56 1,06 1,34 0,90 1,17 0,80 1,04
MwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,20 0,18 0,23 0,14 0,16 0,14 0,12 0,12 0,13 0,13
Z-SCORE 1,12 1,67 0,97 1,31 0,60 1,00 0,20 0,58 0,03 0,35
YMOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | éuhog | evanpeia | | dphog | evanpeia | | duhog | evanpeia || opog | etoupeia | | opog | etoupeia
Ané60oon Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / Suvoho Evepyntikol 4,513 1,8138 -0,08 | -0,09 0,07 | -0,06 0,07 | -0,06 0,11 | -0,10 0,07 | -0,07
i M9 (FNL) [Zuvolko xpéog /Zuvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,11 0,04 013 0,08 0,15 0,10 0,11 0,11 014 0,14
PeuotétnTa (LIQ) Kukhodopolv EvepynTikd / BpaxupoBeoie YToXpeWoELS 0,004 1,8138 1,77 2,86 1,52 2,06 1,17 1,49 1,14 1,03 0,75 0,65
-4,336 1,8138
Score -6,03 -6,68 -5,94 -6,50 -5,72 -6,34 -5,86 -5,92 -5,85 -5,86
Pr Bankrupt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE Sphog | etaupeio Ophog | eTaupeio Spog | eToupeio Ophog | etaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS -0,53 -0,80 -0,09 -0,45 -0,14 -0,15 0,13 -0,33 -0,53 -0,54
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv -15,24 -30,49 -0,97 -9,46 -2,40 -2,22 2,76 -5,12 -7,06 -7,27
Tapelakég Pogg and Astt. Apaga. / Suvolo YIoXpeWoewv -0,27 -0,25 -0,04 -0,15 -0,07 -0,06 0,04 -0,13 -0,18 -0,22
Métpnan depeyyudmrac Tauslcu(%g Posg o(m? Aewt. Apao. / Mulkponpéeecuzq YroxpewoeLg -0,54 -0,36 -0,08 -0,23 -0,14 -0,10 0,06 -0,21 -0,27 -0,37
Tapelakég Pogg and Enevs. Apao. / ZUvolo YIIOXPEWOEWV 0,00 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / TUvoAo YOXpEWoEWV 0,13 0,12 0,06 0,14 0,03 0,05 -0,14 0,01 0,05 0,06
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato -0,18 -0,12 -0,03 -0,08 -0,05 -0,04 0,03 -0,08 -0,13 -0,13
. . Tapelakég Pogg and Asut. Apao. / Zuvolo Evepyntikol -0,09 -0,06 -0,01 -0,04 -0,03 -0,02 0,02 -0,04 -0,08 -0,08
Métpnon anodotikdtntag - - ~
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd -0,12 -0,08 -0,02 -0,05 -0,03 -0,02 0,02 -0,05 -0,09 -0,09
Métonon kepSododiac Tozuslockziq Posg c(m:) Aewt. Apao. /. Kueo(pdllfépén (Bottorn line) 1,05 0,73 0,20 0,66 0,35 0,31 -0,16 0,45 1,07 1,18
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) -0,44 -0,35 -0,06 -0,30 -0,16 -0,13 0,14 -0,35 -0,61 -0,62
e AKPITAX
YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etaupeia i 6pdog | etaupeio fi 6phog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,33 0,14 -0,01 0,04 -0,08 -0,04 -0,21 -0,18 -0,75 -0,74
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 -0,13 -0,13 -0,30 -0,29 -0,56 -0,59 -0,80 -0,76 -0,95 -0,94
Képdn 1ipo ToKwv Kat Gdpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,15 -0,15 -0,22 -0,23 -0,36 -1,67 -0,42 -0,34 -0,34 -0,41
KedpaAatonoinon / 6Uvolo unoxpeWoEwWv 0,6 0,49 0,53 0,40 0,44 0,23 0,25 0,10 0,12 0,01 0,01
MuwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,37 0,38 0,44 0,44 0,37 0,38 0,34 0,33 0,30 0,30
Z-SCORE 0,90 0,77 0,32 0,39 -0,40 -1,67 -1,00 -0,84 -1,73 -1,78
YNOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
IYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | éuhog | evanpeia | | dphog | evaupeia | | duhog | evanpeia || opog | etoupeia | | dpog | etoupeia
Ané0oon Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / Suvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 -0,08 | -0,08 0,10 | -011 0,17 | -0,19 0,16 | -0,14 016 | -018
i M9 (FNL) [Zuvolko xpéog /Zuvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,37 035 031 0,29 0,41 041 0,53 0,52 0,67 0,67
Peuotétnta (LIQ) Kukhodopolv EvepynTikd / BpaxupoBeoie YToXpEWoELS 0,004 1,8138 4,33 1,47 0,98 1,10 0,81 0,90 0,60 0,64 0,25 0,25
-4,336 1,8138
Score -3,34 -3,56 -3,78 -3,94 -2,22 -2,07 -1,08 -1,40 0,35 0,45
Pr Bankrupt 0,03 0,03 0,02 0,02 0,10 011 0,25 0,20 0,59 0,61
AEIKTEZ TAMEIAKQN POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE Sphog | etaupeio Sphog | eTaupeio Spog | eTaupeio Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtnrag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS 0,02 0,01 0,25 0,25 -0,02 -0,04 -0,16 -0,20 -0,09 -0,06
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv 1,06 1,13 3,41 3,44 0,75 0,61 -1,16 -1,60 -1,06 -0,45
Tapelakég Pogg and Astt. Apaga. / Suvolo YIoXpeWoewv 0,00 0,01 0,13 0,13 -0,01 -0,02 -0,08 -0,10 -0,08 -0,05
Métpnan depeyyudmrac Tauslcu(%g Posg o(m? Aewt. Apao. / Mulkponpéeecuzq YroxpewoeLg 0,01 0,01 0,29 0,29 -0,02 -0,03 -0,17 -0,20 -0,45 -0,31
Tapelakég Pogg and Enevs. Apao. / ZUvolo YIIOXPEWOEWV 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,02 0,00 0,01 -0,01
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / TUvoAo YOXpEWoEWV -0,02 -0,02 -0,14 -0,15 0,01 0,01 0,06 0,10 0,07 0,07
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato 0,01 0,03 0,59 0,55 -0,05 -0,08 -0,41 -0,49 -0,39 -0,27
. . Tapelakég Pogg and Asut. Apao. / Zuvolo Evepyntikol 0,00 0,00 0,08 0,08 -0,01 -0,01 -0,07 -0,08 -0,07 -0,05
Métpnon anodotikdtntag - - ~
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,00 0,01 0,12 0,12 -0,01 -0,02 -0,09 -0,11 -0,09 -0,07
Métonon kepSododiac Tozuslockziq Posg c(m:) Aewt. Apao. /. Kueo(pdllfépén (Bottorn line) -0,02 -0,05 -0,77 -0,72 0,05 0,07 0,42 0,59 0,48 0,29
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) 0,00 0,01 0,18 0,18 -0,02 -0,03 -0,21 -0,25 -0,25 -0,17
e IKTINOX
YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etaupeia i 6pdog | etaupeio fi 6phog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 -0,04 0,06 -0,04 0,04 -0,02 0,07 -0,04 0,04 -0,03 0,05
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 0,14 0,16 0,16 0,22 0,23 0,31 0,24 0,35 0,27 0,36
Képdn ipo toKwv Kat ddpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 0,25 0,39 0,20 0,30 0,31 0,41 0,18 0,26 0,23 0,30
KedaAatonoinon / 6Ovolo UNoxpeWoEwWV 0,6 0,28 0,46 0,30 0,54 0,35 0,60 0,36 0,62 0,39 0,61
MwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,36 0,50 0,34 0,44 0,43 0,54 0,36 0,43 0,44 0,52
Z-SCORE 0,99 1,56 0,97 1,55 1,31 1,94 1,11 1,71 1,30 1,84
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHSEQN APIOMOAEIKTHS coeff. probit ouhog | evanpeia | | Suthog | eroupeio | | dphog | evanpeia || Suhog |evanpeia || Suihog | etaupeio
Anb800n Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoo Evepyntikod -4,513 1,8138 0,02 0,07 0,02 0,05 0,05 0,08 0,01 0,05 0,02 0,02
A MOxA (FNL) _|3uvohiko xpéog /5uvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,36 0,30 0,34 0,26 0,30 0,23 0,30 0,24 0,27 0,22
Pevotétnta (LIQ) $opoLy Evepyntikd / 0,004 1,8138 0,90 1,13 0,90 1,10 0,96 1,16 0,90 1,10 0,94 1,11
-4,336 1,8138
Score -430 | -534 -455 | -558 520 | -612 -485 | -573 523 | -568
Pr Bankrupt 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00

134



AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Suhog | etaupeia
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBEoUES UTOXPEWOELS 0,27 0,25 0,18 0,16 0,26 0,21 0,10 0,05 0,09 0,06
Tapelakég Poeg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 3,89 5,56 3,48 4,13 5,32 5,70 2,84 2,18 2,81 2,44
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY 0,11 0,17 0,08 0,11 0,13 0,15 0,05 0,04 0,05 0,05
Métonon depeyyusTnrac Tozuslocksiq Posg am:) Aewt. Apao. /. Mu}(ponpéﬁscu&c YroxpewaoeLlg 0,20 0,48 0,15 0,35 0,25 0,52 0,11 0,15 0,13 0,24
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apao. / ZUvolo YIoXpewoewv -0,04 -0,06 -0,01 -0,02 -0,05 -0,08 -0,04 -0,06 -0,03 -0,04
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv -0,02 -0,03 -0,08 -0,10 -0,07 -0,06 -0,01 0,02 -0,04 -0,03
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,56 0,45 0,37 0,28 0,56 0,38 0,22 0,10 0,22 0,13
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU 0,08 0,09 0,05 0,06 0,08 0,07 0,03 0,02 0,03 0,02
Métpnon anodotikdtntag - — — —
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,11 0,16 0,07 0,10 0,11 0,13 0,05 0,03 0,05 0,04
Métpnon kepSodobiac Tapelakég Pogg am:) Aewt. Apao. / KaBapd Képdn (Bcttofn line) 4,28 1,33 2,58 1,08 1,61 0,94 2,15 0,37 1,27 1,47
Tapelakég Poeg and Asut. Apao. / Tuvohkd Eoodo (Top line) 0,22 0,19 0,16 0,13 0,18 0,14 0,09 0,04 0,07 0,04
e MAQGIOX ITYPIMAXA
YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etaupeia i 6pdog | etaupeio fi 6phog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,05 0,11 0,15 0,20 0,15 0,18 0,11 0,14 0,13 0,16
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 -0,07 -0,13 -0,12 -0,17 -0,16 -0,20 -0,20 -0,23 -0,23 -0,32
Képdn 1ipo ToKwv Kat Gdpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,16 -0,10 0,01 0,03 0,02 0,05 -0,01 0,02 0,08 0,09
KedpaAatonoinon / 6Uvolo unoxpeWoEwWv 0,6 0,43 0,41 0,44 0,44 0,46 0,46 0,42 0,43 0,44 0,40
MuwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,54 0,56 0,52 0,54 0,62 0,64 0,60 0,61 0,65 0,69
Z-SCORE 0,78 0,84 1,00 1,03 1,09 1,13 0,92 0,97 1,07 1,03
YMOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
IYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | éuhog | evanpeia | | dphog | evaupeia | | duhog | evanpeia || opog | etoupeia | | dpog | etoupeia
Ané0oon Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / Suvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 -0,08 | -0,06 0,03 | -0,02 0,02 | -001 0,03 | -002 0,01 | -0,05
i M9 (FNL) [Zuvolko xpéog /Zuvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,44 043 043 0,42 0,43 0,40 0,42 043 044 0,46
Peuotétnta (LIQ) Kukhodopolv EvepynTikd / BpaxupoBeoie YToXpEWoELS 0,004 1,8138 1,10 1,20 1,27 1,36 1,27 1,33 1,18 1,24 1,23 1,27
-4,336 1,8138
Score -2,73 -2,99 -3,20 -3,41 -3,28 -3,60 -3,24 -3,30 -3,29 -2,75
Pr Bankrupt 0,06 0,05 0,04 0,03 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,06
AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Suhog staupeio Opog | etaupeia Suhog | eraupeia Opog | etaupeia Suhog | etaupeia
Métpnon Peuototntag Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / BpaxurpdBeCES UTIOXPEWOELS 0,17 0,12 -0,02 -0,03 0,00 0,01 -0,01 -0,09 0,08 0,04
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. & E€oda tokwv/ EE0da TOKwV 3,67 3,00 0,70 0,59 1,02 1,13 0,91 -0,50 2,20 1,57
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / TuVoAo YIOXPEWOE WY 0,13 0,09 -0,02 -0,02 0,00 0,01 0,00 -0,07 0,06 0,03
Métpnon bepeyyusdtnrac TE(L[EIC(K%Q Pogg um? Aett. Apao. / Murponpéescueq Yroxpewoelg 0,53 0,36 -0,08 -0,10 0,01 0,03 -0,03 -0,43 0,36 0,17
Tapelakég Poeg and Enevs. Apac. / ZUvolo YIoxpewoewv -0,09 -0,02 0,22 0,23 -0,04 -0,05 -0,04 -0,03 -0,08 -0,09
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apago. / ZHvolo Yoxpewoewv -0,03 -0,04 -0,08 -0,08 -0,06 -0,06 -0,02 0,03 -0,01 -0,01
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Metoxikd KedpdAato 0,28 0,19 -0,03 -0,04 0,00 0,01 -0,01 -0,13 0,11 0,05
. , Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Tuvolo Evepyntikol 0,07 0,05 -0,01 -0,01 0,00 0,00 0,00 -0,04 0,04 0,02
Métpnon anodotkotnTag
Tapelaké Poeg and Aett. Apao. /Mdyto Evepyntikd 0,14 0,12 -0,02 -0,03 0,00 0,01 -0,01 -0,11 0,09 0,05
Métpnon kepSododiac TﬂuElﬂKF::( Pogg uru:) Aett. Apao. / Kueapd'Képén (BOltOI.“ line) -0,96 -0,94 0,36 0,67 -0,03 -0,30 0,09 2,23 -3,52 -0,35
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Suvold Ecobo (Top line) 0,14 0,10 -0,02 -0,02 0,00 0,01 0,00 -0,07 0,06 0,03
e TITAN
YMOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHS SYNTEAESTHI STAOMIZH: | duhog | etaupeia | 6pog | etoupeia i 6pog | etaupeio fi 6phog | etaupeio i 6uhog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,12 0,01 0,13 0,07 0,12 0,02 0,12 0,08 0,11 0,09
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 0,37 0,00 0,41 -0,01 0,44 -0,04 0,14 0,05 0,14 0,06
Képdn 1ipo ToKwv Kat ddpwv / ZUVOAo EVEPYNTIKOU 3,3 0,10 0,06 0,07 0,05 0,10 0,00 0,09 0,05 0,10 0,08
KedaAatonoinon / 6OvoAo UNOXPEWCEWV 0,6 0,65 0,58 0,73 0,55 0,79 0,50 0,83 1,18 0,82 1,33
MwAAoeLg / ZUvoho evepynTkoU 1 0,33 0,13 0,37 0,14 0,44 0,15 0,41 0,21 0,47 0,22
Z-SCORE 1,57 0,78 1,70 0,79 1,89 0,61 1,59 1,58 1,64 1,78
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YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015

SYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adj ouhog | evanpeia | | éuthog | eraupeio | | dphog | evanpeia || suhog |evanpeia || Suhog | etaupeia
Ané60on Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / Suvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 0,01 0,01 0,01 -0,01 0,01 | -0,03 0,01 0,07 0,01 0,05
i M9 (FNL) [uvolko xpéog /Zuvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,32 045 0,29 0,47 0,27 0,49 0,24 0,27 025 0,25
Peuototnta (LIQ) $opoly Evepyntiké / BpaxumpoBeopieg R 0,004 1,8138 1,69 1,06 1,81 2,37 1,86 1,20 2,02 2,55 1,91 2,48

-4,336 1,8138
Score -4,63 -3,15 -4,81 -2,92 -5,01 -2,57 -5,45 -5,65 -5,35 -5,68
Pr Bankrupt 0,01 0,04 0,01 0,05 0,01 0,07 0,00 0,00 0,00 0,00
AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN 2011 2012 2013 2014 2015

SYNTEAESTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHE ouhog | etaupeia ouhog | etaupeia ouhog | etaupeia Ophog | etaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtntag Tapelakég Pogg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS 0,42 0,18 0,42 0,53 0,53 0,28 0,54 0,49 0,72 0,47
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv 4,65 1,72 3,51 1,93 3,63 1,80 3,34 1,64 4,37 2,24
Tapelakég Pogg and Astt. Apag. / Suvolo YIoXpEWoEwWv 0,13 0,03 0,12 0,04 0,15 0,03 0,13 0,07 0,18 0,07
Métpnan depeyyudmrac TuplElClKE:Q Posg am? Aewt. Apao. / Mulkponpéeecuzq YroxpewoeLg 0,19 0,04 0,17 0,05 0,20 0,04 0,17 0,08 0,23 0,09
Tapelakég Poeg and Enevs. Apao. / SUvolo YIIOXpEWOEWV -0,02 -0,01 -0,03 -0,04 -0,04 -0,04 -0,07 1,18 -0,14 0,10
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / ZUVoAo YIOXpEWOEWV 0,06 0,01 -0,13 0,00 -0,19 -0,02 -0,10 -1,22 -0,06 -0,19
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato 0,60 0,08 0,49 0,11 0,50 0,09 0,45 0,08 0,65 0,08
. ., Tapelakég Pogg and Asut. Apao. / Zuvolo Evepyntikol 0,06 0,02 0,05 0,02 0,06 0,02 0,05 0,02 0,07 0,02

Métpnon anodotikdtntag - - -

Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,08 0,02 0,07 0,02 0,08 0,02 0,07 0,02 0,09 0,03
Métonon kepSododiac Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Kabapd Képsn (Bottorn line) 9,39 -2,05 -8,77 -2,31 -5,89 -0,67 4,29 0,30 6,22 0,47
Tapelakég Pogg amd Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) 0,19 0,13 0,15 0,16 0,15 0,12 0,13 0,10 0,16 0,10

o ATTICA

YMOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHZ STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etaupeia i 6pdog | etaupeio i 6phog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 -0,47 -0,01 -0,47 0,00 -0,35 0,00 0,08 0,01 0,11 0,01
Képdn e1g véo / TUvolo Evepyntikol 1,4 -0,28 -0,23 -0,27 0,00 -0,31 -0,06 -0,28 -0,01 -0,17 0,03
Képdn 1ipo toKwv Kat ddpwv / ZUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,31 -0,61 -0,18 0,00 0,02 -0,13 0,10 -0,04 0,25 0,01
KedpaAatonoinon / cOvolo unoxpewoswv 0,6 0,63 28,26 0,49 15,72 0,54 21,67 0,61 21,58 0,68 23,96
MuwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,31 0,00 0,33 0,00 0,36 0,00 0,39 0,00 0,39 0,00
Z-SCORE -0,11 27,41 -0,10 15,72 0,26 21,48 0,90 21,54 1,27 24,00
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adj ouhog | evanpeia | | Suthog | eraupeio | | dphog | evanpeia || suhog |evanpeia || Suhog | etaupeia
Ané60oon Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / Suvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 -011 | -018 -0,07 0,00 0,01 | -0,04 0,01 -0,01 0,05 0,00
i (FNL) [uvolko xpéog /Suvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,44 0,00 044 0,00 0,40 0,00 0,42 0,00 0,40 0,00
Peuototnta (LIQ) $opoly Evepyntiké / BpaxumpoBeopieg R 0,004 1,8138 0,20 0,45 0,19 3,92 0,30 6,05 1,90 20,32 1,92 15,46
-4,336 1,8138
Score -2,48 -6,35 -2,82 -7,82 -3,59 -7,50 -3,60 -7,62 -4,09 -7,77
Pr Bankrupt 0,08 0,00 0,06 0,00 0,03 0,00 0,03 0,00 0,02 0,00
AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEZ METPHZEQN APIOMOAEIKTHE ouhog | etaupeia ouhog | etaupeia ouhog | etaupeia Ophog | etaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtntag Tapelakég Pogg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS -0,05 -0,53 0,02 -6,53 0,02 -8,05 0,22 -1,45 0,83 -3,87
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv -0,59 [-1.936,00 1,59 -1,26 1,50 |-1.866,00 1,67 -420,00 3,87 -358,67
Tapelakég Pogg amd Astt. Apag. / Suvolo YIoXpeEWoEwv -0,05 -0,51 0,02 -0,15 0,02 -0,14 0,03 -0,03 0,18 -0,08
Métpnan depeyyudrac TuplElClKE:Q Posg am? Aewt. Apao. / Mulkponpéeecuzq YroxpewoeLg -6,16 -14,19 0,13 -0,16 0,08 -0,14 0,04 -0,03 0,23 -0,08
Tapelakég Poeg and Enevs. Apao. / SUvolo YIIOXpEWOEWV -0,09 -4,61 -0,01 -0,34 0,14 0,16 -0,02 0,21 0,00 -0,15
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / ZUvoAo YOXpEWoEWV 0,10 4,60 0,01 0,51 -0,14 0,00 -0,02 0,00 -0,04 0,00
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato -0,35 -0,07 0,12 -0,04 0,12 -0,03 0,19 -0,01 1,06 -0,02
. ., Tapelakég Pogg and Aeut. Apao. / Tuvolo Evepyntikol -0,03 -0,01 0,01 -0,01 0,01 0,00 0,02 0,00 0,09 0,00
Métpnon anodotikdmntag n - -
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd -0,03 -0,01 0,01 -0,01 0,01 0,00 0,02 0,00 0,11 0,00
Métonon kepSododiac Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Kabapd Képsn (Bottorn line) 0,23 0,06 -0,12 2,53 -0,69 0,09 2,50 0,07 1,83 -0,80
Tapelakég Pogg amd Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) -0,08 | #DIV/0! 0,03 #DIV/0! 0,03 #DIV/0! 0,04 #DIV/0! 0,22 #DIV/0!

e AUTOHELLAS

YMOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etaupeia i 6pdog | etaupeio i 6phog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,06 0,09 -0,21 -0,24 -0,27 -0,31 -0,05 -0,05 -0,06 -0,06
Képdn eLg véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 0,31 0,30 0,34 0,33 0,39 0,36 0,43 0,39 0,34 0,30
Képdn ipo toKwv Kat ddpwv / TUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 0,17 0,13 0,15 0,13 0,16 0,13 0,24 0,21 0,21 0,18
KedpaAatonoinon / cOvolo unoxpewoswv 0,6 0,28 0,26 0,29 0,28 0,37 0,35 0,48 0,44 0,34 0,31
MwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,39 0,36 0,36 0,33 0,39 0,34 0,40 0,36 0,35 0,31
Z-SCORE 1,21 1,14 0,94 0,82 1,03 0,87 1,50 1,35 1,19 1,03
YNOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adj Suhog | evaupeia | | dphog [ evaupeia | | ophog [etarpeia || suog | eraupeia || suog | eronpeia
AnoSoon Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / Zuvoho Evepyntikoy -4,513 1,8138 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,04 0,03 0,04 0,03
A Mo (FNL)_|Zuvohio xpéog /Zuvoho Evepyntikow 5,679 1,8138 0,54 0,55 0,54 0,55 0,45 0,47 0,39 0,40 0,46 0,48
Pevotétnta (LIQ) KukAoopov Evepyntikd / R 0,004 1,8138 1,23 1,35 0,66 0,63 0,51 0,48 0,77 074 0,76 0,73
-4,336 1,8138
Score 2,55 | -2,41 247 | 232 331 | -313 416 | -398 343 | 321
Pr Bankrupt 0,07 0,08 0,08 0,09 0,04 0,04 0,02 0,02 0,03 0,04
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE Sphog | etaupeio Ophog | eTaupeio Spog | eToupeio Ophog | etaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS 0,16 0,21 0,17 0,17 0,09 0,10 -0,30 -0,35 -0,13 -0,18
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv 2,68 3,15 4,58 4,95 2,48 2,73 -0,37 -0,46 -0,64 -1,21
Tapelakég Pogg and Astt. Apaga. / Suvolo YIoXpeWoewv 0,05 0,06 0,13 0,13 0,07 0,08 -0,09 -0,09 -0,04 -0,05
Métpnan depeyyudmrac Tauslcu(%g Posg am? Aewt. Apao. / Mulkponpéeecuzq YroxpewoeLg 0,08 0,09 0,50 0,58 0,28 0,35 -0,12 -0,13 -0,06 -0,07
Tapelakég Pogg and Enevs. Apao. / ZUvolo YIIOXPEWOEWV -0,02 -0,05 0,01 0,01 -0,03 -0,03 0,02 0,02 -0,01 0,00
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / TUvoAo YOXpEWoEWV 0,00 0,00 -0,07 -0,08 -0,22 -0,23 -0,15 -0,16 0,06 0,06
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato 1,35 1,47 3,03 2,87 4,31 4,49 -5,01 -4,90 -3,41 -3,85
. . Tapelakég Pogg and Asut. Apao. / Zuvolo Evepyntikol 0,04 0,04 0,08 0,09 0,04 0,05 -0,05 -0,05 -0,03 -0,03
Métpnon anodotikdtntag - - ~
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,05 0,06 0,13 0,13 0,06 0,07 -0,06 -0,06 -0,03 -0,04
Métonon kepSododiac Tozuslockziq Posg c(m:) Aewt. Apao. /. Kueo(pdllfépén (Bottorn line) 1,18 1,76 4,35 4,95 2,57 5,87 -1,21 -1,90 -0,72 -0,99
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / fuvohkd Egodo (Top line) 0,09 0,12 0,23 0,27 0,11 0,15 -0,12 -0,15 -0,07 -0,11
e MINOAN
YMOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZH: | duhog | etarpeia J§ 6pog | etaupeia fi 6phog | etaupeia i 6phog | etapeia fl 6pdog | etaupeia
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 -0,04 -0,05 -0,66 -0,67 -0,09 -0,09 -0,03 -0,04 0,01 0,01
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 -0,04 -0,05 -0,13 -0,13 -0,22 -0,24 -0,23 -0,26 -0,19 -0,22
Képdn 1ipo ToKwv Kat Gdpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,16 -0,15 -0,13 -0,14 -0,04 -0,07 0,03 0,00 0,13 0,10
KedpaAatonoinon / 6Uvolo unoxpeWoEwWv 0,6 0,37 0,37 0,28 0,27 0,40 0,39 0,54 0,53 0,63 0,61
MuwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,33 0,33 0,28 0,27 0,31 0,29 0,33 0,32 0,34 0,33
Z-SCORE 0,46 0,45 -0,35 -0,40 0,35 0,27 0,64 0,54 0,93 0,83
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHSEQN APIOMOAEIKTHS coeff. probit ouhog | evanpeia | | Suthog | eroupeio | | dphog | evanpeia || Suhog |evanpeia || Suhog | etaipeio
Anb800n Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoo Evepyntikod -4,513 1,8138 -007 | -007 006 | -006 003 | -003 0,00 0,00 0,03 0,03
A MOxA (FNL) _|3uvohiko xpéog /5uvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,48 0,48 0,48 0,48 0,45 0,46 0,43 0,44 0,38 0,39
P (uQ) ® 6/ 0,004 1,8138 0,83 0,79 018 0,18 0,62 0,60 0,81 078 1,07 1,04
-4,336 1,8138
Score -234 | -233 2,41 | -238 2,9 | -285 344 | -333 -418 | -4,08
Pr Bankrupt 0,09 0,09 0,08 0,08 0,05 0,05 0,03 0,03 0,02 0,02
AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBeoUES UTIOXPEWOELS 0,03 0,03 0,06 0,06 -0,21 -0,34 -0,06 -0,20 0,49 0,33
Tapelakég Pogg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 1,26 1,27 3,32 3,33 -1,91 -3,61 0,04 -2,03 12,90 8,97
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY 0,01 0,01 0,06 0,06 -0,07 -0,11 -0,02 -0,05 0,12 0,08
Métonon depeyyusTnrac Tozuslockziq Posg c(m:) Aewt. Apao. /. Mulkponpéescuec YroxpewaoeLlg 0,01 0,01 3,81 3,98 -0,10 -0,16 -0,02 -0,07 0,17 0,11
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apac. / ZUvolo YIoXpewoewv 0,00 0,00 -0,01 -0,01 0,00 0,04 -0,01 0,02 -0,01 0,03
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv -0,01 -0,01 -0,05 -0,05 0,07 0,07 0,03 0,03 -0,10 -0,10
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,02 0,02 0,15 0,15 -0,10 -0,16 -0,02 -0,06 0,13 0,08
. . Tapelakég Pogg and Aswt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU 0,01 0,01 0,04 0,04 -0,04 -0,07 -0,01 -0,03 0,06 0,04
Métpnon anodotikdtntag - — — —
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,01 0,01 0,05 0,05 -0,05 -0,07 -0,01 -0,03 0,07 0,05
Métpnon kepSodobiac Tapelakég Pogg am:) Aewt. Apao. / KaBapd Képdn (Botto.m line) -0,08 -0,08 -0,74 -0,70 1,48 1,95 -54,89 6,47 1,72 1,26
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Tuvohwkd Eoodo (Top line) 0,02 0,02 0,15 0,16 -0,14 -0,23 -0,03 -0,09 0,18 0,13
e ANEK
YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etarpeia J§ dpog | etaupeia fi 6phog | etapeia i 6phog | etapeia fl dphog | etapeia
Keddhato kivnang / Zovoo evepyntikod 1,2 -0,08 -0,08 -0,82 | -0,88 -0,95 -1,01 -0,87 -0,93 -0,91 -0,96
Képbn e1¢ véo / SHvolo Evepyntikol 1,4 -0,36 -0,39 0,62 | -0,67 -0,81 -0,87 030 [ -033 -0,32 -0,35
Képdn 1po toKwv Kat pdpwv / ZUVOAo EVEPYNTIKOU 3,3 -0,04 -0,04 -0,37 -0,40 -0,18 -0,20 -0,03 -0,01 0,17 0,18
Kedpahatonoinon / cOvolo unoxpewoewv 0,6 0,19 0,18 0,08 0,07 0,02 0,00 -0,01 -0,03 -0,01 -0,03
MwAnoeLg / SUvoho evepynTkoy 1 0,55 0,49 0,51 0,46 0,49 0,46 0,47 0,44 0,48 0,44
Z-SCORE 0,27 0,17 -1,23 -1,42 -1,43 -1,62 -0,75 -0,85 -0,59 -0,70
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEZ METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ coeff. probit adjustment | épog | etaupeiar| | Spihog | evanpeiar| | Sphog | evoupeia | | Sphog | evoupeia | | Sphog | evaupeia
An800n Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoo Evepyntikoy -4,513 1,8138 005 | -005 015 | -016 010 | -011 005 | -005 0,00 0,00
Xpnpatootkovoptki MoxAeuan (FNL) |Suvoliko xpéog /Zuvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,60 0,63 0,70 0,74 0,80 0,85 0,77 0,82 0,85 0,89
PevotétnTa (LIQ) Aoopoty Evepynrikd / Y 0,004 1,8138 0,71 0,69 0,20 0,18 0,17 0,15 0,20 0,17 0,19 0,17
-4,336 1,8138
Score 4,27 | 097 0,64 1,14 1,20 1,78 0,50 0,97 0,84 1,33
Pr Bankrupt 0,22 0,28 0,65 0,76 0,77 0,86 0,62 0,72 0,70 0,79
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015

SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBEoUES UTOXPEWOELS 0,08 0,08 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06 0,06
Tapelakég Poeg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 1,46 1,40 1,19 1,10 0,92 1,00 1,09 1,03 2,27 2,09
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY 0,02 0,02 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06 0,05
Métpnon depeyyudtntac TC(L[E[C(KEVQ Pogg c(m') Aewt. Apao. /. Mulkponpoescuec YMoxpewWoELg 0,03 0,03 0,35 0,33 -0,18 -0,02 0,04 0,02 0,68 0,66
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apao. / ZUvolo YIoXpewoewv 0,01 0,01 0,00 0,00 -0,01 -0,01 0,06 0,06 -0,02 -0,01
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv -0,03 -0,03 0,00 0,00 0,02 0,02 -0,06 -0,06 -0,03 -0,03
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,14 0,12 0,05 0,03 -0,02 0,00 0,03 0,01 0,36 0,30
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU 0,02 0,02 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06 0,05
Métpnon anodotikdtntag - — — —
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,02 0,02 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,07 0,07
Métonon kepSododiac TC(HEI.C(KE'C Pogg am') Aewt. Apao. / Kaeapa'lfapén (Botto.m line) -0,35 -0,32 -0,05 -0,03 0,03 0,00 -0,08 -0,03 44,55 38,26
Tapelakég Poeg and Asut. Apao. / Tuvohkd Eoodo (Top line) 0,03 0,03 0,02 0,01 -0,01 0,00 0,01 0,00 0,13 0,12

e SELONDA

YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | eTarpeio J§ 6pog | etaupeia fi 6phog | etaupeia i 6phog | etapeia fl dphog | etapeia
Keddhato kivnang / Zovoo evepyntikod 1,2 0,13 -0,04 -0,16 | -0,34 -0,51 -0,76 0,28 0,20 0,36 0,33
Képbn e1¢ véo / SHvolo Evepyntikol 1,4 -0,17 -0,18 021 | -022 -0,72 -0,77 -0,63 -0,68 -0,78 -0,65
Képdn mpo toKwv Kat pdpwv / ZUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,47 -0,57 0,10 0,01 -0,82 -1,11 0,76 0,77 -0,03 0,03
Kedpahatonoinon / cOvoho unoxpewoewv 0,6 0,10 0,17 0,06 0,07 -0,09 -0,11 0,08 0,07 0,01 0,04
MwAnoeLg / SUvoho evepynTkoy 1 0,47 0,61 0,39 0,43 0,61 0,59 0,58 0,58 0,72 0,65
Z-SCORE 0,06 -0,02 0,17 -0,04 -1,54 -2,16 1,07 0,93 0,27 0,40
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | épog | etaupeia | | Spihog | etaupeia | | dpihog | etaupeiar| | Sphog | etaupeia | | Sphog | etaupeio
An800n Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Zuvolo Evepyntikoy -4,513 1,8138 018 | -019 004 | -005 031 | -035 0,20 021 006 | -002
Xpnuatootkovopkd Méxheuon (FNL) |suvohiko xpéog /Suvoho Evepyntikoy 5,679 1,8138 0,59 0,42 0,56 0,47 0,72 0,66 0,58 0,53 0,54 0,52
PevotétnTa (LIQ) Kukhodopouv Evepynrikd / Y ? 0,004 1,8138 1,24 0,94 0,81 0,66 0,58 046 1,69 1,47 1,67 1,66
-4,336 1,8138
Score -027 | -1,92 -,73 | -2,60 2,15 1,75 -348 | -419 -,79 | -2,35
Pr Bankrupt 0,43 0,13 0,15 0,07 0,90 0,85 0,03 0,01 0,14 0,09
AEIKTEZ TAMEIAKQN POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE Suthog | etaupeia Suhog | etaupeia Suhog | etapeia Ophog | eTaupeio Suthog | etaupeia
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Pogg and Astt. Apag. / BpaxurpOBeoUE UTIOXPEWOELS 0,07 0,05 -0,01 0,02 0,03 -0,02 0,11 0,06 -0,10 -0,15
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oSa tokwv/ Eoda TOKwv 1,65 1,81 0,79 1,45 1,50 0,54 1,64 1,38 -0,14 -1,08
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Juvolo YIOXPEWOEWV 0,04 0,04 -0,01 0,02 0,02 -0,02 0,04 0,02 -0,05 -0,07
Métonon depeyyusTnrac Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / MakponpdBeopeG YIOXPEWOELS 0,08 0,12 -0,05 0,26 0,17 -0,62 0,07 0,04 -0,08 -0,12
Tapelakég Poeg and Enevs. Apao. / ZUvolo YIoxpewoewv 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01
Tapelakég Poeg and Xpnpat. Apaoc. / TUvolo Yroxpewoewv -0,05 -0,02 0,02 0,00 -0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,04
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,29 0,16 -0,08 0,11 0,15 -0,11 0,14 0,07 -0,15 -0,22
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apag. / Uvolo Evepyntikol 0,03 0,03 -0,01 0,02 0,03 -0,02 0,04 0,02 -0,05 -0,06
Métpnon anodotikdtntag - - - —
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. /MNdyto Evepyntikd 0,07 0,06 -0,02 0,04 0,06 -0,05 0,08 0,04 -0,18 -0,20
Meétpnon kepSododiac TC(uEl(IKE:Q Pogg um:) Aeut. Apao. / Kueupd'lfépﬁr] (Bottorn line) -0,17 -0,15 0,22 -0,35 -0,08 0,06 0,18 0,09 0,83 3,06
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / ZuvoAkd Ecobo (Top line) 0,07 0,05 -0,02 0,04 0,04 -0,04 0,06 0,03 -0,06 -0,10

[ ]
YMOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZH: | duhog | etarpeia J§ 6pog | etaupeia fi 6pdog | etaupeia i 6phog | etawpeia i 6pdog | etaupeia
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,22 0,22 0,26 0,26 0,16 0,22 0,25 0,24 #DIV/0! 0,22
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 0,17 0,17 0,19 0,19 0,16 0,16 0,16 0,15 #DIV/0! 0,16
Képdn ipo toKwv Kat ddpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 0,14 0,14 0,15 0,16 0,09 0,10 0,12 0,10 #DIV/0! 0,10
KedaAatonoinon / 6Ovolo UNoxpeWoEwWV 0,6 0,26 0,25 0,29 0,29 0,23 0,24 0,23 0,22 #DIV/0! 0,23
MwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,55 0,56 0,60 0,60 0,55 0,55 0,72 0,72 #DIV/0! 0,75
7-SCORE 1,35 1,34 1,50 | 1,49 1,20 1,28 1,48 1,44 N #owv/or | 1,45
YNOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adj Sphog | evaupeia | [ ophog | eranpeia | | dphog [ evanpeia || ophog |eronpeia || spog | eranpeia
AnoSoan Evepyntikol (ROA) KaBapd KépBn / Tuvoho Evepyntikol 4,513 1,8138 0,02 0,02 0,01 0,01 001 | -001 0,01 0,01 0,00
i MoxA (FNL)_|Zuvoko xpéog /Zuvoho Evepyntikow 5,679 1,8138 0,40 0,40 0,37 0,37 0,35 0,35 0,34 0,34 0,36
Pevotétnta (LIQ) $opos 6/ R 0,004 1,8138 1,29 1,29 1,36 1,35 1,19 1,29 1,33 131 1,29
-4,336 1,8138
Score -39 | -390 412 | -415 414 | -415 4,48 | -442 7,86 | -4,20
Pr Bankrupt 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,00 0,01
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Suhog | etaupeia
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBEoUES UTOXPEWOELS 0,12 0,11 0,08 0,08 0,03 0,03 0,06 0,06 0,00
Tapelakég Poeg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 3,72 3,61 2,65 2,54 1,71 1,72 2,74 2,75 1,11
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY 0,11 0,10 0,08 0,07 0,02 0,03 0,05 0,05 0,00
Métpnon depeyyudtntac TC(uElC(KE'l; Pogg am') Aewt. Apao. /. Mu}(ponpoﬁscu&c YMoxpewWoELg 1,28 1,24 0,84 0,79 0,28 0,29 0,42 0,43 0,03
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apao. / ZUvolo YIoXpewoewv -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,04 -0,04 -0,04 -0,03 -0,06
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv -0,06 -0,05 -0,07 -0,07 0,01 0,02 0,03 0,03 0,03
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,75 0,72 0,49 0,46 0,19 0,19 0,43 0,43 0,03
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU 0,07 0,07 0,05 0,05 0,02 0,02 0,04 0,04 0,00
Métpnon amodotikotntag - ~ , .
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,43 0,42 0,30 0,28 0,11 0,11 0,24 0,24 0,01
Métonon kepSododiac Tauslakéq Pogg am') Aewt. Apao. / Kaeapa'lfapén (Bcttofn line) 4,62 4,73 6,64 4,82 -1,81 -2,03 3,29 5,37 0,92
Tapelakég Poeg and Asut. Apao. / Tuvohkd Eoodo (Top line) 0,13 0,13 0,09 0,08 0,03 0,03 0,05 0,05 0,00
e KPEKA AE
YMNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHZ SYNTEAEZTHI STAOMIZHE | etoupeia Jj| etapeio lil etaupeia | etaupeia | etapeia
Kebalato kivnong / TUvolo evepyntikol 1,2 0,06 -0,11 -0,23 -0,33 -0,43
Képdn e1g véo / TUvolo EvepyntikoU 1,4 -0,06 -0,14 -0,21 -0,37 -0,55
Képdn mpo tokwv Kat Gopwv / ZUVOAO evepYNTIKOU 3,3 0,02 -0,05 0,01 -0,07 -0,06
Kedalatornoinon / cUVOAo UTIOXPEWOEWV 0,6 0,38 0,34 0,29 0,19 0,10
MwAnoelg / SOvolo evepyntikov 1 0,86 0,94 0,98 0,88 0,83
Z-SCORE 1,27 0,99 0,82 0,30 -0,11
YMNOAEITMA ZMIJEWSKI 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHSEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | etaupeia | | eraupeia | | etaupeia | | erarpeia | etarpeia
AnoSoon Evepyntikou (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 -0,04 -0,05 -0,05 -0,10 -0,11
Xpnuatoowovopik MéyAevon (FNL) [SuvoAiko xpéog /Zuvolo Evepyntikol 5,679 1,8138 0,43 0,49 0,52 0,60 0,69
Pevototnta (LIQ) KukAogpopouv Evepyntiko / BpoxumpoBeopeg YIOXPEWOELS 0,004 1,8138 1,16 0,81 0,66 0,58 0,52
-4,336 1,8138
Score -3,14 -2,36 -2,07 -0,79 0,14
Pr Bankrupt 0,04 0,09 0,11 0,31 0,54
AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTH2 etaupeia | | etaupeia| | evaupeio| | evaupeia| | eToupeia
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Pogg amd Aett. Apao. / BpaxunpdBeopeG UTOXPEWTELG -0,06 -0,02 0,02 0,00 0,03
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. & EEoSa tokwv/ E€oSa TOKwv 0,44 0,82 1,28 1,00 1,30
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWoEwWY -0,03 -0,01 0,02 0,00 0,02
, . Tapelakég Pogg and Aett. Apao. / MakponpoBeoUEg YOXPEWTEL -0,06 -0,05 0,11 0,00 0,18
Métpnon depeyyudtntac uetakéq Poeg ano pao. / Kportp MeG Yroxp S , , , , ,
Tapelakég Poeg anod Enevd. Apao. / ZUVOAo YIOXPEWOEWY -0,02 0,00 -0,01 0,00 0,00
Tapelakég Pogg amd Xpnpat. Apac. / ZUVoAo Yoxpewoewy 0,06 0,01 -0,01 -0,01 -0,01
Tapelakég Poeg amd Aett. Apao. / Metoxikd KedpdAato -0,14 -0,05 0,08 0,00 0,12
. . Tapetakeg Pogg and Aett. Apao. / Zuvolo Evepyntikol -0,02 -0,01 0,01 0,00 0,02
Métpnon anodotikdtntag M 'q S - pao. / - PYn - . & o o .
Topelakeg Pogg oo Aett. Apao. /MNdyto Evepyntikd -0,03 -0,01 0,02 0,00 0,03
. , Tapetakeg Poeg and Astt. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line 0,48 0,14 -0,21 0,00 -0,18
Métpnon kepSododiac uetakés Poeg ano pao. / pd Kép n( ‘ ) ) , , , ,
Topelakeg Pogg and Aett. Apao. / Zuvolikd Ecodo (Top line) -0,02 -0,01 0,01 0,00 0,02
e NHPEYEX
YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etaupeia | 6pog | etaupeia i 6pdog | etaupeio fi 6phog | etaupeio i 6phog | etaupeio
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,26 0,27 0,16 0,15 -0,28 -0,28 -0,34 -0,32 0,28 0,26
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 0,00 0,01 -0,04 -0,04 -0,33 -0,35 -0,42 -0,41 -0,44 -0,43
Képdn 1ipo ToKwv Kat Gdpwv / ZUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 0,09 0,16 -0,01 -0,03 -0,58 -0,66 -0,03 0,04 0,72 0,73
KedpaAatonoinon / 6Uvolo UNoxpeWoEwWV 0,6 0,26 0,33 0,25 0,31 0,10 0,14 0,08 0,13 0,29 0,31
MwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,40 0,38 0,43 0,40 0,51 0,47 0,53 0,46 0,50 0,45
Z-SCORE 1,00 1,15 0,79 0,80 -0,57 -0,69 -0,17 -0,10 1,36 1,32
YNOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
YNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | éutog | etaupeia| | dpihog | etaupeia | | oo | eraupeia|| ophog [etawpeia|| ophog [etarpeia
AnoSoon EvepyntikoU (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 0,00 0,02 -0,03 -0,03 -0,19 -0,22 -0,04 -0,02 0,16 0,17
Xpnuatootovopkh MéxAeuon (FNL) [Zuvoio xpéog /Euvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,41 0,39 0,48 0,45 0,60 0,58 0,65 0,62 0,46 0,45
PevotétnTa (LIQ) Kukhodopoty Evepyntikd / BpoxurpoBeopes YOXpewoeLg 0,004 1,8138 1,60 1,65 1,30 1,29 0,67 0,65 0,60 0,61 1,87 1,85
-4,336 1,8138
Score 362 | -4,06 2,71 | 291 013 | -0,16 087 | -1,26 449 | -455
Pr Bankrupt 0,03 0,02 0,06 0,05 0,47 0,46 0,30 0,22 0,01 0,01
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE Sphog | etaupeio Ophog | eTaupeio Spog | eToupeio Ophog | etaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS 0,08 0,07 0,07 0,05 0,03 0,02 0,03 0,00 0,06 0,09
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv 2,28 2,04 2,03 1,82 2,12 1,92 1,93 1,13 1,61 1,93
Tapelakég Pogg and Astt. Apaga. / Suvolo YIoXpeWoewv 0,04 0,04 0,04 0,04 0,02 0,02 0,02 0,00 0,02 0,04
Métpnon depeyyusTnrac Tauslcu(%g Pogg am? Aewt. Apao. / Mulkponpoeecuzq YMoXpEWOELS 0,09 0,08 0,12 0,11 0,13 0,11 0,13 0,02 0,04 0,06
Tapelakég Pogg and Enevs. Apao. / ZUvolo YIIOXPEWOEWV -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,01 0,00 -0,02 -0,03
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / TUvoAo YOXpEWoEWV -0,07 -0,08 -0,04 -0,03 0,00 0,01 -0,01 0,00 0,00 0,00
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato 0,17 0,12 0,17 0,12 0,08 0,06 0,08 0,01 0,08 0,11
. . Tapelakég Pogg and Asut. Apao. / Zuvolo Evepyntikol 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02 0,01 0,02 0,00 0,02 0,02
Métpnon anodotikdtntag n " ~ ”
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,07 0,05 0,07 0,06 0,04 0,03 0,03 0,00 0,03 0,05
Métonon kepSododiac TC(L[E[C(KEVQ Posg c(m') Aewt. Apao. /. Kueo(pullfspén (Bottorn line) 60,39 1,10 -1,08 -0,71 -0,10 -0,07 -0,46 -0,11 0,10 0,14
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) 0,08 0,06 0,07 0,06 0,04 0,03 0,04 0,01 0,03 0,05

e EUROMEDICA

YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZH: | duhog | etarpeia J§ 6pog | etaupeia fi 6phog | etaupeia i 6phog | etapeia fl 6pdog | etaupeia
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 -0,52 -0,71 -0,61 -0,83 -0,79 -1,04 -0,99 -1,22 -1,18 -1,50
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 -0,32 -0,41 -0,33 -0,47 -0,53 -0,68 -0,76 -0,91 -0,97 -1,22
Képdn 1ipo ToKwv Kat Gdpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,16 -0,19 -0,01 -0,01 -0,21 -0,20 -0,18 -0,07 -0,22 -0,31
KedpaAatonoinon / 6Uvolo unoxpeWoEwWv 0,6 0,08 0,02 0,01 -0,07 -0,05 -0,12 -0,12 -0,17 -0,17 -0,23
MuwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,30 0,27 0,34 0,33 0,26 0,22 0,30 0,27 0,29 0,22
Z-SCORE -0,62 -1,02 -0,60 -1,04 -1,31 -1,81 -1,74 -2,11 -2,25 -3,03
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHSEQN APIOMOAEIKTHS coeff. probit adj ouhog | evanpeia | | Suthog | eroupeio | | dphog | evanpeia || Suhog |evanpeia || Suhog | etaipeio
Anb800n Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoo Evepyntikod -4,513 1,8138 -019 | 019 009 | -016 011 | -010 014 | -013 012 | -016
A MOxA (FNL) _|3uvohiko xpéog /5uvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,22 0,17 0,29 0,31 0,42 0,44 0,55 0,61 0,78 0,93
Pevotétnta (LIQ) ® 6/ R 0,004 1,8138 0,38 032 0,40 0,35 0,29 0,26 0,22 021 018 0,17
-4,336 1,8138
Score -401 | -4,50 413 | -335 2,67 | -2,50 -1,13 | -050 1,15 3,07
Pr Bankrupt 0,02 0,01 0,02 0,03 0,07 0,08 0,24 0,38 0,76 0,96
AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBeoUES UTIOXPEWOELS 0,03 0,02 0,01 0,02 0,04 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01
Tapelakég Pogg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 1,50 1,39 1,31 1,53 1,90 1,31 1,39 1,17 1,41 1,21
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY 0,02 0,02 0,01 0,02 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Métonon depeyyusTnrac Tozuslockziq Posg c(m:) Aewt. Apao. /. Mulkponpéescuec YroxpewaoeLlg 0,10 0,16 0,10 0,39 0,21 0,17 0,09 0,08 0,10 0,12
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apac. / ZUvolo YIoXpewoewv -0,01 -0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,01 0,00
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv -0,02 -0,02 -0,01 -0,02 -0,03 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,18 0,11 0,43 0,56 1,05 0,26 0,48 0,17 0,52 0,21
. . Tapelakég Pogg and Aswt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU 0,02 0,02 0,01 0,03 0,04 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01
Métpnon anodotikdtntag - — — —
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,03 0,02 0,02 0,04 0,05 0,02 0,02 0,01 0,03 0,02
Métpnon kepSodobiac Tapelakég Pogg am:) Aewt. Apao. / KaBapd Képdn (Botto.m line) -0,10 -0,09 -0,14 -0,16 -0,33 -0,13 -0,13 -0,07 -0,17 -0,08
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Tuvohwkd Eoodo (Top line) 0,06 0,06 0,04 0,08 0,13 0,06 0,06 0,04 0,07 0,06

e JAXQ

YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | etarpeia J§ dpog | etaupeia fi 6phog | etapeia i 6phog | etapeia fl dphog | etapeia
Keddhato kivnang / Zovoo evepyntikod 1,2 -0,14 -0,10 0,06 0,02 0,04 0,02 -0,47 -0,23 0,02 0,10
Képbn e1¢ véo / SHvolo Evepyntikol 1,4 -0,11 0,28 011 | 028 -0,11 0,26 -0,14 0,23 -0,10 0,24
Képdn 1po toKwv Kat pdpwv / ZUVOAo EVEPYNTIKOU 3,3 0,07 0,14 0,13 0,16 0,05 0,06 0,06 0,15 0,04 0,15
Kepahatomnoinon / cuvolo unoxpewoewv 0,6 0,34 1,01 0,26 0,95 0,24 0,92 0,23 0,91 0,25 0,97
MwAnoeLg / SUvoho evepynTkoy 1 0,33 0,23 0,37 0,25 0,30 0,21 0,34 0,25 0,32 0,26
Z-SCORE 0,50 1,56 0,71 1,65 0,52 1,48 0,03 1,32 0,53 1,72
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEZ METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ coeff. probit adjustment | épog | etaupeiar| | Spihog | evanpeiar| | Sphog | evoupeia | | Sphog | evoupeia | | Sphog | evaupeia
An800n Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoo Evepyntikoy -4,513 1,8138 -0,01 0,03 0,01 -0,01 001 | -002 002 | -003 0,02 0,00
Xpnuatootkovopkd Méxheuon (FNL) |suvohiko xpéog /Suvoho Evepyntikoy 5,679 1,8138 0,41 0,25 0,45 0,27 0,47 0,26 0,48 0,27 0,48 0,28
PevotétnTa (LIQ) Kukhodopouv Evepynrikd / Y ? 0,004 1,8138 0,64 0,50 1,21 1,16 1,14 1,15 0,39 043 1,07 1,75
-4,336 1,8138
Score -358 | -549 330 | -497 300 | -503 275 | -484 306 | -493
Pr Bankrupt 0,03 0,00 0,04 0,01 0,05 0,01 0,06 0,01 0,04 0,01
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015

SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBEoUES UTOXPEWOELS 0,07 0,14 0,11 0,11 0,21 0,46 -0,03 -0,05 0,13 0,58
Tapelakég Poeg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 3,13 6,38 1,98 1,70 3,70 5,90 0,02 -0,80 2,79 6,27
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY 0,03 0,06 0,03 0,03 0,06 0,13 -0,02 -0,04 0,05 0,17
Métpnon depeyyudtntac TC(L[E[C(KEVQ Pogg am') Aewt. Apao. /. Mulkponpoescuec YMoxpewWoELg 0,07 0,12 0,05 0,05 0,09 0,17 -0,18 -0,24 0,07 0,25
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apao. / ZUvolo YIoXpewoewv -0,02 -0,09 -0,01 0,00 -0,01 -0,03 -0,01 -0,02 -0,03 -0,09
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv -0,02 -0,01 -0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,02 -0,03 0,00 0,00
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,35 0,31 0,35 0,14 0,69 0,56 -0,24 -0,16 0,39 0,55
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU 0,02 0,02 0,02 0,01 0,04 0,05 -0,02 -0,02 0,03 0,07
Métpnon anodotikdtntag - — — —
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,03 0,03 0,03 0,01 0,06 0,06 -0,02 -0,02 0,05 0,08
Métonon kepSododiac Tauslakéq Pogg am') Aewt. Apao. / Kaeapa'lfapén (Botto.m line) -3,21 0,87 3,16 -0,90 -5,74 -3,18 0,93 0,56 1,44 -24,76
Tapelakég Poeg and Asut. Apao. / Tuvohkd Eoodo (Top line) 0,07 0,11 0,07 0,05 0,15 0,23 -0,05 -0,06 0,10 0,26

e JATPIKO AGHNQN

YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZHE | duhog | eTarpeio J§ 6pog | etaupeia fi 6phog | etaupeia i 6phog | etapeia fl dphog | etapeia
Keddhato kivnang / Zovoo evepyntikod 1,2 -0,24 -0,19 0,12 0,11 -0,39 -0,38 -0,45 -0,45 -0,48 -0,47
Képbn e1¢ véo / SHvolo Evepyntikol 1,4 0,03 0,10 0,01 0,06 0,01 0,04 0,03 0,05 -0,02 0,00
Képdn mpo toKwv Kat pdpwv / ZUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,03 0,05 0,04 0,12 -0,18 -0,18 -0,07 -0,06 -0,07 -0,07
KedaAatomnoinon / cuvolo unoxpewoewv 0,6 0,25 0,30 0,21 0,24 0,18 0,19 0,14 0,15 0,11 0,12
MwAnoeLg / SUvoho evepynTkoy 1 0,47 0,42 0,46 0,43 0,35 0,33 0,39 0,37 0,43 0,40
Z-SCORE 0,47 0,68 084 | 095 -0,03 | -001 0,05 0,07 -0,03 | -001
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHSEQN APIOMOAEIKTHS coeff. probit adj ouhog | evanpeia | | Suthog | eroupeio | | dphog | evanpeia || Suhog |evanpeia || Suhog | etaipeio
Anb800n Evepyntikol (ROA) KaBapd Képdn / Zuvoo Evepyntikod -4,513 1,8138 -004 | -002 001 | -003 00 | -012 005 | -005 004 | -004
A MOxA (FNL) _|3uvohiko xpéog /5uvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,35 0,33 0,33 0,31 0,41 0,39 0,41 0,40 0,40 0,39
Pevotétnta (LIQ) ® 6/ R 0,004 1,8138 0,68 073 1,26 1,25 0,53 0,53 0,48 0,47 046 0,46
-4,336 1,8138
Score -388 | -424 439 | -445 2,87 | -285 320 | -334 336 | -355
Pr Bankrupt 0,02 0,01 0,01 0,01 0,05 0,05 0,04 0,03 0,03 0,03
AEIKTEZ TAMEIAKQN POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE Sphog | etaupeio Sphog | eTaupeio Spog | eTaupeio Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Peuotdtnrag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpdBeOHES UTOXPEWOELS 0,04 0,03 0,24 0,25 -0,13 -0,13 0,02 0,02 0,05 0,05
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oba tékwv/ E§oda Tokwv 5,66 5,09 17,92 18,94 -6,89 -7,44 2,52 2,43 2,38 2,41
Tapelakég Pogg and Astt. Apaga. / Suvolo YIoXpeWoewv 0,03 0,03 0,13 0,13 -0,11 -0,11 0,02 0,01 0,04 0,04
Métpnan depeyyudmrac TﬂuElC{K%Q Posg o(m? Aewt. Apao. / Mulkponpéeecuzq YroxpewoeLg 0,26 0,25 0,26 0,28 -1,10 -1,11 0,14 0,13 0,32 0,32
Tapelakég Pogg and Enevs. Apao. / ZUvolo YIIOXPEWOEWV -0,01 -0,01 -0,02 -0,02 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 0,00
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / TUvoAo YOXpEWoEWV -0,03 -0,03 0,04 0,04 -0,04 -0,04 -0,04 -0,04 -0,02 -0,02
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxikd KedpdAato 0,40 0,35 1,75 1,84 -1,34 -1,34 0,17 0,16 0,48 0,48
. . Tapelakég Pogg and Asut. Apao. / Zuvolo Evepyntikol 0,02 0,02 0,09 0,09 -0,09 -0,09 0,01 0,01 0,03 0,03
Métpnon anodotikdtntag - - ~
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,04 0,03 0,18 0,18 -0,14 -0,14 0,02 0,02 0,05 0,05
Métonon kepSododiac Tozuslockziq Posg c(m:) Aewt. Apao. /. Kueo(pdllfépén (Bottorn line) -0,57 -0,83 -6,57 -3,48 0,94 0,74 -0,25 -0,22 -0,82 -0,83
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) 0,05 0,05 0,20 0,22 -0,25 -0,26 0,03 0,03 0,08 0,08

e YIEIA

YMOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZH: | duhog | etarpeia J§ 6pog | etaupeia fi 6phog | etaupeia i 6phog | etawpeia fll 6pdog | etaupeia
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 -0,22 -0,09 -0,08 0,16 -0,04 0,09 -0,08 0,02 -0,45 -0,33
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 -0,20 -0,17 -0,53 -0,70 -0,74 -0,82 -0,87 -1,00 -1,00 -1,36
Képdn ipo toKwv Kat ddpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 -0,08 0,08 -0,03 0,07 -0,16 -0,04 -0,06 0,07 0,02 0,13
KedaAatonoinon / 6Ovolo UNoxpeWoEwWV 0,6 0,62 1,48 0,36 0,82 0,31 0,79 0,27 0,70 0,22 0,54
MwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,35 0,27 0,41 0,34 0,40 0,33 0,47 0,38 0,50 0,42
Z-SCORE 0,47 1,57 0,12 0,68 -0,22 0,34 -0,27 0,18 -0,71 -0,60
YNOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adj Sphog | evaupeia | [ ophog | eranpeia | | dphog [ evanpeia || ophog |eronpeia || spog | eranpeia
AnoSoan Evepyntikol (ROA) KaBapd KépBn / Tuvoho Evepyntikol 4,513 1,8138 0,06 | 0,02 024 | 035 0,09 | -005 004 | -007 006 | 015
i MoxA (FNL)_|Zuvoko xpéog /Zuvoho Evepyntikow 5,679 1,8138 0,28 0,18 0,31 0,24 0,35 0,26 0,36 0,28 0,36 0,32
Pevotétnta (LIQ) b 6/ R 0,004 1,8138 0,51 0,70 0,79 1,92 0,88 1,54 0,73 1,13 035 0,41
-4,336 1,8138
Score 452 | -579 2,70 | -253 3,50 | -4,80 385 | -439 3,66 | -3,40
Pr Bankrupt 0,01 0,00 0,06 0,07 0,03 0,01 0,02 0,01 0,03 0,03
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POQN 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Suhog | etaupeia
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBEoUES UTOXPEWOELS -0,04 0,08 -0,06 -0,07 0,08 0,24 0,04 0,14 0,07 0,08
Tapelakég Poeg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 0,33 2,18 0,12 0,42 4,70 8,52 1,42 2,18 2,62 2,81
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY -0,03 0,07 -0,03 -0,02 0,03 0,08 0,02 0,05 0,05 0,07
Métpnon depeyyudtntac TC(L[E[C(KEVQ Pogg am') Aewt. Apao. /. Mu}(ponpoﬁscu&c YMoxpewWoELg -0,12 0,63 -0,07 -0,04 0,05 0,12 0,02 0,07 0,26 0,58
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apao. / ZUvolo YIoXpewoewv -0,01 -0,14 -0,03 -0,03 -0,02 -0,09 -0,02 -0,13 -0,02 -0,04
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv 0,05 0,09 0,02 0,01 0,00 0,00 -0,05 -0,02 -0,02 -0,02
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato -0,08 0,09 -0,09 -0,03 0,08 0,10 0,04 0,06 0,14 0,09
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU -0,01 0,02 -0,02 -0,01 0,02 0,03 0,01 0,02 0,04 0,04
Métpnon amodotikotntag - - - -
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd -0,02 0,02 -0,03 -0,01 0,02 0,04 0,01 0,03 0,05 0,05
Métonon kepSododiac Tauslakéq Pogg am') Aewt. Apao. / Kaeapa'lfapén (Bcttofn line) 0,24 -0,86 0,08 0,03 -0,22 -0,68 -0,25 -0,31 -0,64 -0,26
Tapelakég Poeg and Asut. Apao. / Tuvohkd Eoodo (Top line) -0,04 0,08 -0,05 -0,03 0,05 0,11 0,02 0,06 0,08 0,09
e LOGISMOS
YMNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHZ SYNTEAEZTHI STAOMIZHE | etoupeia Jj| etapeio lil etaupeia | etaupeia | etapeia
Kebalato kivnong / TUvolo evepyntikol 1,2 0,14 0,14 0,13 0,09 0,09
Képdn e1g véo / TUvolo EvepyntikoU 1,4 -0,15 -0,29 -0,35 -0,43 -0,47
Képdn mpo tokwv Kat Gopwv / ZUVOAO evepYNTIKOU 3,3 0,06 0,03 -0,03 -0,04 0,02
Kedalatornoinon / cUVOAo UTIOXPEWOEWV 0,6 1,16 1,43 1,64 1,78 2,15
MwAnoelg / SOvolo evepyntikov 1 0,23 0,25 0,23 0,23 0,25
Z-SCORE 1,45 1,56 1,61 1,63 2,04
YNOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probitadjustment | éuog [ evaupeia | | ophog [erapeia|| ouog [evarpeia || ophog |erarpeia|| ophog [erarpeia
Ano800n Evepyntikol (ROA) KaBapd KépSn / Suvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 0,00 0,00 0,00 0,03 0,00
Xpnpatoowovopukh Méxheuon (FNL) |Fuvohio xpéog /Euvolo Evepyntikol 5,679 1,8138 0,12 0,12 0,12 0,07 0,04
PevotéTnTa (LIQ) K OV EvepynTikd / 0,004 1,8138 1,82 1,87 1,82 1,62 1,74
-4,336 1,8138
Score 7,86 | -6,67 7,86 | -6,66 -7,86 | -6,67 7,86 | -695 7,86 | -7,39
Pr Bankrupt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEIKTEZ TAMEIAKQN POQN 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHE etaupeio | | etaupeia etaupeia| |etoupeio| | etoupeia
Métpnon Pevotdtntag TopelakEG Pogg artd Aett. Apao. / BpaxunpOBeoUES UTIOXPEWOELS 0,87 0,76 0,94 0,65 0,70
Topelakeg Pogg arnd Aett. Apao. & E§oda tokwv/ EE0da TOKWY 12,89 12,77 12,94 15,30 13,87
TopelakeG Pogg oo Aett. Apao. / Suvolo YOXPEWOEWY 0,38 0,34 0,37 0,31 0,34
. . Tapelakeg Pogg amd Aett. Apao. / MakponpdBeopeg YoxpewoEeL 0,66 0,61 0,61 0,60 0,66
Métonon bepeyyustntag LXHELKES POEG ard pao. / KpompdBeopies Yrioxp < ) , , , ,
Topelakeg Poeg ano Enevs. Apao. / ZUVOAo YIOXPEWOEWV -0,21 -0,34 -0,13 -0,30 -0,25
TopelakéG Pogg amd Xpnuat. Apao. / ZUVOAo YIOXPEWOEWY -0,16 -0,02 -0,21 -0,02 -0,11
Toapelakeg Poeg anod Aett. Apao. / Metoyikod KepdAato 0,33 0,24 0,23 0,17 0,15
, X Tapelakég Poeg and Astt. Apac. / Uvolo EvepyntikoU 0,13 0,10 0,10 0,08 0,07
Métpnon anodotikotntag B ,q < - £ / - Py -
Topelakég Poeg amd Aett. Apao. /Mdylo Evepyntikd 0,18 0,13 0,13 0,10 0,09
, , Tapelakég Poeg and Aswt. Apao. / Kabapd Képdn (Bottom line 32,56 24,09 26,48 -2,79 -63,99
Métpnon kepdodoodiag M ’q S - pac./ p — p8n ( - )
Topelakég Pogg and Aett. Apao. / Suvolikd Ecodo (Top line) 0,56 0,40 0,44 0,34 0,30
e PROFILE
YMNOAEIrMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHI STAOMISHS | ophog | etanpeia | dudog | etaupeio i 6phog | etapeio i 6phog | etawpeio i 6phog | stapeio
KeddAato kivnong / Zvvolo evepyntikol 1,2 0,18 0,16 0,20 0,19 0,23 0,22 0,26 0,24 0,36 0,25
Képbn e1g véo / TUvolo Evepyntikol 1,4 0,04 0,03 0,06 0,05 0,07 0,07 0,11 0,09 0,13 0,06
Képdn mpo tokwv Kat pdpwv / SUvoho evepYNTIKOU 3,3 0,07 0,06 0,10 0,12 0,11 0,12 0,11 0,06 0,11 -0,01
Kedpahatonoinon / cOvolo unoxpewoewv 0,6 0,70 0,79 0,65 0,72 0,85 0,94 0,77 0,91 0,76 0,89
NwAroelg / SUvoho evepyntikoy 1 0,39 0,37 0,36 0,35 0,36 0,33 0,35 0,30 0,31 0,26
2-SCORE 1,37 1,41 1,37 1,43 1,63 1,68 1,60 1,61 1,66 1,44
YNOAEINMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTES METPHZEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probitadjustment | éuog [ evaupeia | | ophog [erapeia|| ouog [evarpeia || ophog |erarpeia|| ophog [erarpeia
Ano800n Evepyntikol (ROA) KaBapd KépSn / Suvoho Evepyntikol -4,513 1,8138 0,01 0,00 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,02 003 | -001
Xpnpatoowovopukh Méxheuan (FNL) |Fuvohio xpéog /Euvolo Evepyntikol 5,679 1,8138 0,18 0,18 0,14 0,14 0,12 0,12 0,12 0,13 0,17 0,19
PevotéTnTa (LIQ) K OV EvepynTiko / 0,004 1,8138 137 1,36 1,42 1,42 1,53 1,55 1,55 1,58 183 1,67
-4,336 1,8138
Score 6,06 | -597 6,57 | -6,59 677 | -677 69 | -671 637 | -580
Pr Bankrupt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBEoUES UTOXPEWOELS 0,17 0,11 0,30 0,40 0,16 0,15 0,15 0,16 0,28 0,10
Tapelakég Poeg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv 8,82 4,86 14,57 16,26 20,00 7,99 12,05 9,97 14,97 4,93
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY 0,15 0,10 0,25 0,33 0,13 0,13 0,13 0,14 0,22 0,08
Métonon depeyyusTnrac Tozuslockziq Posg c(m:) Aewt. Apao. /. Mulkponpéescuec YroxpewaoeLlg 1,34 0,78 1,50 1,87 0,99 0,90 1,14 1,17 1,14 0,32
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apao. / ZUvolo YIoXpewoewv -0,09 -0,10 -0,19 -0,18 -0,18 -0,14 -0,25 -0,27 -0,17 -0,33
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv -0,08 -0,09 0,06 0,06 -0,07 -0,07 0,04 0,03 0,14 0,18
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato 0,34 0,20 0,63 0,75 0,27 0,23 0,29 0,26 0,53 0,14
. . Tapelakég Pogg and Agtt. Apao. / Zuvolo Evepyntikod 0,07 0,04 0,12 0,15 0,06 0,05 0,06 0,06 0,10 0,03
Métpnon anodotikdtntag - — — —
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd 0,16 0,09 0,28 0,32 0,12 0,10 0,14 0,13 0,28 0,06
Métpnon kepSodobiac Tapelakég Pogg am:) Aewt. Apao. / KaBapd Képdn (Botto.m line) 12,58 22,54 6,30 6,52 2,29 2,00 1,78 3,18 3,31 -3,75
Tapelakég Poeg and Asut. Apao. / Tuvohkd Eoodo (Top line) 0,18 0,12 0,33 0,43 0,15 0,15 0,17 0,19 0,31 0,12
e QUEST
YNOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHE STAOMIZH: | duhog | etarpeia J§ 6pog | etaupeia fi 6phog | etaupeia i 6phog | etapeia fl 6pdog | etaupeia
KeddAato kivnong / ZHvolo evepyntikol 1,2 0,37 0,08 0,31 -0,01 0,19 -0,03 0,27 0,06 0,26 0,22
Képdn e1g véo / ZUvolo Evepyntikol 1,4 0,47 0,71 0,49 0,74 0,48 0,76 0,51 0,81 0,42 0,80
Képdn 1ipo ToKwv Kat Gdpwv / JUVOAO EVEPYNTIKOU 3,3 0,08 -0,42 0,04 0,00 0,04 -0,02 0,07 0,06 0,05 -0,10
KedpaAatonoinon / 6Uvolo unoxpeWoEwWv 0,6 0,86 25,35 0,85 21,49 0,71 6,49 0,81 29,80 0,56 25,56
MuwAfoeLg / ZUvoho evepynTikoy 1 0,93 0,00 0,93 0,00 0,98 0,00 1,08 0,00 1,02 0,00
Z-SCORE 2,71 25,72 2,62 22,22 2,40 7,20 2,74 30,74 2,31 26,48
YNOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
IYNTEAESTES METPHEEQN APIOMOAEIKTHE coeff. probit adjustment | éuhog | evanpeia | | dphog | evaupeia | | duhog | evanpeia || opog | etoupeia | | dpog | etoupeia
AnoSoan Evepyntikol (ROA) KaBapd KépBn / Suvoho Evepyntikol 4,513 1,8138 000 | 014 002 | -003 001 | -001 0,01 0,02 000 | -002
i M9 (FNL) [Zuvolko xpéog /Zuvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,15 0,00 0,10 0,00 0,15 0,07 0,11 0,00 021 0,00
Peuotétnta (LIQ) Kukhodopolv EvepynTikd / BpaxupoBeoie YToXpEWoELS 0,004 1,8138 2,04 4,38 1,88 0,47 1,45 0,62 1,79 8,80 1,59 11,96
-4,336 1,8138
Score -634 | -6,70 6,65 | -7,61 625 | -7,09 679 | -7,93 563 | -7,60
Pr Bankrupt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEIKTEZ TAMEIAKQN POON 2011 2012 2013 2014 2015
IYNTEAESTES METPHIEQN APIOMOAEIKTHE Outhog | etaupeia Ophog | etaupeia ophog | etapeia Ophog | eTaupeio Outhog | etaupeia
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Astt. Apagd. / BpaxurpdBeope; UIOXPEWOELS 0,08 1,20 0,35 -0,24 0,12 -0,53 0,20 5,97 0,02 0,30
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. & E§oda tokwv/ EEoda ToKwv 4,02 28,97 10,20 -1,58 5,29 -63,06 5,31 49,70 1,53 343,50
Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / Suvolo YIOXpEWoEWV 0,06 0,98 0,25 -0,17 0,09 -0,45 0,13 1,92 0,01 0,22
Métpnon depeyyudtnrac Tauslou(ef:g Pogg omé Aew. Apao. / Mﬂ'KpDT(p(')eEOuEQ YroxpewoeLg 0,22 5,51 0,86 -0,55 0,41 -3,24 0,42 2,84 0,04 0,77
Tapelakég Poeg and Enevs. Apao. / ZUVoAo YIOXPEWOEWV -0,07 1,29 -0,06 2,39 -0,11 0,83 -0,14 1,45 -0,05 0,24
Tapelakég Pogg and Xpnpat. Apao. / ZUvoho YoXpewoewv 0,20 -2,39 -0,23 -2,33 0,00 -0,28 -0,10 -3,63 0,18 0,00
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxikd Kepdhato 0,27 0,13 1,63 -0,04 2,10 -0,94 2,79 0,90 0,37 0,11
. . Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / TUvolo Evepyntikol 0,02 0,02 0,10 0,00 0,04 -0,04 0,06 0,04 0,01 0,00
Métpnon anodotikdtntag - ~ - ~
Tapelakég Poeg and Astt. Apaa. /MNdyto Evepyntikd 0,06 0,02 0,23 0,00 0,09 -0,04 0,12 0,04 0,02 0,01
Métonon . Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / KaBapd Képdn (Bottom line) 6,91 -0,16 -5,35 0,15 -4,51 4,50 8,23 2,36 -2,68 -0,23
RN Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / SuvoAkd Ecobo (Top line) 0,03 #DIV/0! 0,11 #DIV/0! 0,04 #DIV/0! 0,05 #DIV/0! 0,01 #DIV/0!
e KOYAA
YMOAEITMA ALTMAN 2011 2012 2013 2014 2015
APIOMOAEIKTHE SYNTEAESTHI STAOMIZHE | 6ptdog | etaupeia Jf 6pog | etaupeia i 6pthog | etanpeio i dputhog | etarpeio i dpdhog | eTaupeia
KeddAato kivnong / ZUvolo evepyntikold 1,2 0,67 0,69 0,52 0,53 0,57 0,55 0,50 0,39 0,33 0,21
Képdn e1g véo / ZUvoho Evepyntikol 1,4 -1,54 -1,50 -1,77 -1,73 -1,83 -1,85 -1,05 -1,16 -1,21 -1,21
Képdn mpo ToKwv Kat pOpwv / ZHvolo evepyntikol 3,3 -0,41 -0,43 -0,31 -0,33 0,23 0,20 0,22 0,31 -0,32 -0,28
KepaAatomnoinon / alvolo unoxpewoewv 0,6 1,46 1,54 1,07 1,12 1,59 1,62 0,50 0,70 0,34 0,46
NwAnoeLg / Tuvolo evepyntikoly 1 0,30 0,30 0,37 0,36 0,41 0,41 0,43 0,46 0,52 0,46
Z-SCORE 0,49 0,59 -0,12 | -0,04 0,98 0,94 0,61 0,70 -0,34 -0,37
YMOAEITMA 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEZ METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ coeff. probit Ophog | eraupeia | | opthog | etaupeia | | 6phog | etaupeia || Sdphog | etaupeia | [ 6o | etaupeia
Ané50on Evepyntikol (ROA) KaBapd Képsn / suvoho Evepyntikoy 4,513 1,8138 018 | -019 010 | -011 0,03 0,02 0,03 0,05 0,10 | -0,08
Xpnpatoowovopkh MéxAeuon (FNL) [SuvoAiko xpéog /Suvoho Evepyntikol 5,679 1,8138 0,11 0,11 0,12 0,11 0,12 0,12 0,21 0,08 0,24 0,21
PevotétnTa (LIQ) K OV EvepynTikd /. 0,004 1,8138 3,07 3,17 2,27 2,33 2,84 2,82 2,07 1,73 1,57 1,32
-4,336 1,8138
Score -518 | -515 58 | -580 688 | -679 591 | -7,45 459 | -501
Pr Bankrupt 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01
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AEIKTEZ TAMEIAKQON POON 2011 2012 2013 2014 2015
SYNTEAESTEX METPHIEQN APIOMOAEIKTHZ Ouhog | etaupeia Ouhog | etaupeia ouhog | etapeia Ophog | eTaupeia Sphog | etaupeio
Métpnon Pevotdtntag Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / BpaxunpOBEoUES UTOXPEWOELS -0,35 -0,36 -0,02 -0,01 -0,63 -0,69 0,12 0,20 0,28 0,20
Tapelakég Poeg and Aeut. Apao. & E§oba tdkwv/ E§oda Tokwv -6,00 -6,13 0,54 0,69 -9,71 -10,59 3,86 8,27 4,56 5,05
Tapelakég Poeg and Aett. Apao. / Tuvolo YIOXpEWSEWY -0,33 -0,34 -0,02 -0,01 -0,59 -0,65 0,09 0,20 0,21 0,20
Métpnon depeyyudtntac TC(L[E[C(KEVQ Pogg c(m') Aewt. Apao. /. Mulkponpoescuec YMoxpewWoELg -5,57 -5,63 -0,50 -0,34 -10,22 -10,92 0,31 7,44 0,85 10,50
Tapelakég Poeg amnd Enevs. Apao. / ZUvolo YIoXpewoewv 0,02 0,03 -0,11 -0,11 -0,40 -0,36 -0,12 -0,16 -0,07 -0,08
Tapelakég Pogg and Xpnuat. Apao. / $Uvolo Yoxpewoewv 0,01 0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 0,25 -0,01 -0,01 0,19
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. / Metoxkd KedpdAato -0,07 -0,07 0,00 0,00 -0,11 -0,12 0,05 0,09 0,15 0,12
. . Tapelakég Pogg and Astt. Apao. / 3Uvolo EvepyntikoU -0,09 -0,10 -0,01 0,00 -0,16 -0,17 0,05 0,09 0,13 0,11
Métpnon anodotikdtntag - — — —
Tapelakég Poeg and Astt. Apao. /Ndyto Evepyntikd -0,63 -0,62 -0,03 -0,02 -0,64 -0,65 0,26 0,42 0,54 0,42
Métonon kepSododiac TC(HEI.C(KE'C Pogg am') Aewt. Apao. / Kaeapa'lfapén (Botto.m line) 0,51 0,50 0,07 0,04 -4,87 -7,49 1,82 1,83 -1,34 -1,43
Tapelakég Poeg and Asut. Apao. / Tuvohkd Eoodo (Top line) -0,32 -0,32 -0,02 -0,01 -0,39 -0,43 0,11 0,20 0,26 0,25
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