
ΓΝΩΜΗ ΤΟΥ ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ ΤΗΣ "HELLAS CAN” Α.Ε. 

ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗ ΔΗΜΟΣΙΑ ΠΡΟΤΑΣΗ ΤΗΣ 

Société de Participations CarnaudMetalbox Investments SAS

Το Διοικητικό Συμβούλιο της HELLAS CAN Βιομηχανία Ειδών Συσκευασίας A.E. (εφεξής η Εταιρεία) στη συνεδρίασή του της 23.07.2003 συζήτησε το περιεχόμενο του Πληροφοριακού Δελτίου της Δημόσιας Πρότασης της Societe de Participations CarnaudMetalbox Investments SAS (εφεξής ο Προτείνων) και της λεπτομερούς εκθέσεως του χρηματοοικονομικού συμβούλου, προκειμένου να διαμορφώσει την αιτιολογημένη γνώμη του, την οποία θα διατυπώσει προς τους μετόχους της Εταιρείας σύμφωνα με τις κείμενες διατάξεις, ώστε οι τελευταίοι να διαθέτουν επαρκή πληροφόρηση προκειμένου να λάβουν την απόφασή τους σχετικά με τη Δημόσια Πρόταση.

Κατόπιν των ανωτέρω, το Διοικητικό Συμβούλιο, σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 16 της 2/258/5.12.2002 Απόφασης του Δ.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς (εφεξής η Απόφαση ΕΚ) εκθέτει τα ακόλουθα:

1. Αριθμός Κινητών Αξιών που κατέχουν ή ελέγχουν άμεσα ή έμμεσα τα μέλη του Διοικητικού Συμβουλίου και τα Διευθυντικά Στελέχη της Εταιρείας
Στον ακόλουθο πίνακα προσδιορίζεται ο αριθμός των κινητών αξιών που τα μέλη του Διοικητικού Συμβουλίου και τα διευθυντικά στελέχη της Εταιρείας είχαν στην κατοχή τους ή στον έλεγχό τους άμεσα ή έμμεσα, στις 24/06/2003 και 23/07/2003:

	ΑΡΙΘΜΟΣ ΚΙΝΗΤΩΝ ΑΞΙΩΝ ΣΤΗΝ ΚΑΤΟΧΗ ΤΩΝ ΜΕΛΩΝ ΤΟΥ Δ.Σ. ΚΑΙ ΤΩΝ ΔΙΕΥΘΥΝΤΙΚΩΝ ΣΤΕΛΕΧΩΝ ΤΗΣ HELLAS CAN A.E.



	Όνομα
	Θέση στο Δ.Σ.
	24/06/2003
	23/07/2003

	
	
	Αριθμός Μετοχών
	% συμμετοχής στο μ/κ
	Αριθμός Μετοχών
	% συμμετοχής στο μ/κ

	· 1) ΜΕΛΗ ΤΟΥ Δ.Σ.

	Α. Kapoor
	Πρόεδρος & Διευθύνων Σύμβουλος – Εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	Β. Ζάγκας
	Αντιπρόεδρος - Μη εκτελεστικό μέλος
	25
	0,0001%
	25
	0,0001%

	Β. Γριμάνης
	Μέλος  - Εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	A. Μπράβης
	Μέλος  - Εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	B. Apted
	Μέλος- Μη εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	G. Nicol
	Μέλος- Μη εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	D. Francis
	Μέλος- Μη εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	R. Lambert
	Μέλος- Μη εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	Ι. Αναστασοπούλου
	Ανεξάρτητο - Μη εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	Ν. Κούλης
	Ανεξάρτητο - Μη εκτελεστικό μέλος
	0
	0%
	0
	0%

	· 2) ΔΙΕΥΘΥΝΤΙΚΑ ΣΤΕΛΕΧΗ

	Σ. Τσουρούφλης
	Διοικητικός Διευθυντής
	0
	0%
	0
	0%

	Α. Νικάκη
	Διευθ. Οικονομικών Υπηρεσιών
	500
	0,002%
	500
	0,002%

	Ν. Αγτζόγλου
	Διευθ. Εργοστασίου Κλάδου Τροφίμων
	0
	0%
	0
	0%


2. Ενέργειες στις οποίες έχει ήδη προβεί ή προτίθεται να προβεί το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας σχετικά με τη Δημόσια Πρόταση
Το Διοικητικό Συμβούλιο ενημερώθηκε εγγράφως την 24η Ιουνίου 2003, για την απόφαση υποβολής της Δημόσιας Πρότασης από τον Προτείνοντα, σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 7 της Απόφασης ΕΚ.

Κατόπιν τούτου και σύμφωνα με το άρθρο 8 της Απόφασης ΕΚ το Διοικητικό Συμβούλιο δεν προέβη σε ενέργειες που θα μπορούσαν να οδηγήσουν στη ματαίωση της Δημόσιας Πρότασης.

Στη συνέχεια, το Διοικητικό Συμβούλιο ενημέρωσε τους εργαζομένους της Εταιρείας για τη Δημόσια Πρόταση, ως εξής:

· Με επιστολή του της 15.07.03, η οποία παραδόθηκε την 16.07.03, το Διοικητικό Συμβούλιο ενημέρωσε τα Σωματεία των εργαζομένων και στις τρεις βιομηχανικές της μονάδες στην Ελλάδα. Η επιστολή αυτή περιείχε αντίγραφο της ανακοινώσεως της Δημοσίας Πρότασης και καλούσε τους εργαζομένους να εκθέσουν τη γνώμη τους όσον αφορά τις επιπτώσεις της Δημόσιας Πρότασης στην απασχόληση.
· Την 16.07.2003 αντίγραφο του εγκεκριμένου από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς Πληροφοριακού Δελτίου αναρτήθηκε στους πίνακες ανακοινώσεων σε όλες τις εγκαταστάσεις της Εταιρείας στην Ελλάδα για την πληροφόρηση του συνόλου του προσωπικού.
Συχρόνως το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας  προέβη στην επιλογή του χρηματοκοινομικού συμβούλου κατ’εφαρμογή του άρθρου 16 σε συνδυασμό με το άρθρο 10 της Απόφασης ΕΚ ως εξής:

Αφού εξέτασε πέντε πιστωτικά ιδρύματα και επιχειρήσεις παροχής επενδυτικών υπηρεσιών που πληρούν τις προϋποθέσεις του άρθρου 10 της Απόφασης ΕΚ, επέλεξε τρία εξ αυτών, τα οποία προέβησαν στη σχετική παρουσίαση και δέχθηκαν τις ερωτήσεις των μελών του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας κατά τη συνεδρίαση της 2.7.03. Κατά την ίδια συνεδρίαση το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας επέλεξε ως Χρηματοοικονομικό Σύμβουλο (εφεξής ο Σύμβουλος) την εταιρεία EFG Telesis Finance Α.Ε.Π.Ε.Υ., έργο της οποίας αποτελεί, σύμφωνα με το άρθρο 16 της Απόφασης ΕΚ, η αξιολόγηση της Δημόσιας Πρότασης και η διατύπωση της σχετικής λεπτομερούς εκθέσεως. 

Σημειωτέον ότι το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας προώθησε στο Σύμβουλο τις επιστολές που ελήφθησαν από μετόχους της μειοψηφίας, σχετικά με την αξιολόγηση και αιτήθηκε να ληφθούν υπόψη κατά την εκπόνηση της αναλυτικής τους έκθεσης.

Η Διεύθυνση της Εταιρείας συνεργάστηκε στενά με τον Σύμβουλο, προκειμένου να παράσχει σε αυτόν όλα τα απαραίτητα οικονομικά στοιχεία και πληροφ

0ορίες για την εκπλήρωση των καθηκόντων του.
Η αξιολόγηση της Δημόσιας Πρότασης από τον Σύμβουλο βασίστηκε στην εφαρμογή διεθνώς αποδεκτών μεθόδων αποτίμησης, όπως αυτές αναφέρονται κατωτέρω.
Για την διατύπωση της αιτιολογημένης γνώμης του, το Διοικητικό Συμβούλιο έλαβε υπ' όψιν τα συμφέροντα των Μετόχων και των εργαζομένων της Εταιρείας.
Το Διοικητικό Συμβούλιο δεν έχει πραγματοποιήσει επαφές για την εξεύρεση ανταγωνιστικών προσφορών, κυρίως εξαιτίας της ευρείας κυκλοφορίας και δημοσιότητας που έλαβε η Δημόσια Πρόταση. Δεν έχει λάβει δε καμία ανταγωνιστική προσφορά.

3. Συμφωνίες μεταξύ των Μελών του Δ.Σ. της Εταιρείας και του Προτείνοντος ή μεταξύ των Μελών του Δ.Σ. και των Μετόχων όσον αφορά την Άσκηση των Δικαιωμάτων Ψήφου της Εταιρείας

Δεν υπάρχουν συμφωνίες μεταξύ των μελών του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας και του Προτείνοντος ή μεταξύ των Μελών του Διοικητικού Συμβουλίου και των Μετόχων όσον αφορά την άσκηση  Δικαιωμάτων Ψήφου της Εταιρείας.
4. Το Διοικητικό Συμβούλιο συνεκτίμησε τα κατωτέρω ουσιώδη γεγονότα για να διαμορφώσει την αιτιολογήμενη γνώμη του επί της Δημόσιας Πρότασης:

· Την λεπτομερή έκθεση του Συμβούλου για τη Δημόσια Πρόταση και ειδικότερα για τη προσφερόμενη αντιπαροχή των Ευρώ 5,50 ανά μετοχή.
· Τα επιχειρηματικά σχέδια του Προτείνοντος όσον αφορά στην Εταιρεία. 

· Τις επιπτώσεις στους εργαζομένους.
· Τις προοπτικές της Εταιρείας.
· Το προσφερόμενο τίμημα.
 Πιο συγκεκριμένα:
Α) Η λεπτομερής έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου

Η EFG Telesis Finance Α.Ε.Π.Ε.Υ., ως Χρηματοοικονομικός Σύμβουλος της Εταιρείας βάσει του άρθρου 16 της Απόφασης ΕΚ, προέβη στη σύνταξη αναλυτικής έκθεσης στην οποία εφαρμόζοντας διεθνώς αποδεκτές μεθόδους αποτίμησης κατέληξε σε ένα εύρος τιμών για την τιμή της μετοχής της Εταιρείας. 

Συγκεκριμένα, για τον προσδιορισμό της τιμής της μετοχής, εφαρμόστηκαν οι κάτωθι μέθοδοι: 

I. Ανάλυση χρηματιστηριακής αξίας
II. Συγκριτική ανάλυση εισηγμένων εταιρειών και χρήση δεικτών κεφαλαιαγοράς (trading multiples of comparable companies method)  

III. Συγκριτική ανάλυση με αντίστοιχες συναλλαγές συγκρίσιμων εταιρειών (comparable acquisitions method)  

IV. Προεξόφληση Μελλοντικών Ταμειακών Ροών (Discounted Cash Flow Model) 

V. Εξαγορά με Χρηματοοικονομική Μόχλευση (Leveraged Buy Out Model)  

VI. Μοντέλο Προεξόφλησης Μερισμάτων (Dividend Discount Model)

Από την εφαρμογή των ως άνω μεθόδων, προέκυψε ένα εύρος τιμών για  την τιμή της  μετοχής της  Εταιρείας, από € 5,30 - € 6,40 ανά μετοχή.    

Β) Τα επιχειρηματικά σχέδια του Προτείνοντος 
Ο Προτείνων αναφέρει ότι αν γίνει δεκτή η Δημόσια Πρόταση δεν προβλέπονται ουσιώδεις αλλαγές στον τρόπο λειτουργίας της Εταιρείας στην Ελλάδα ή σε οποιαδήποτε θυγατρική της, καθώς επίσης δεν υφίσταται πρόθεση να κλείσουν εργοστάσια ή να υποβαθμισθεί το μέγεθός τους. Ο Προτείνων πιστεύει ότι δεν θα επηρεαστούν αρνητικά οι υφιστάμενες ατομικές ή συλλογικές εργασιακές σχέσεις και δεν σχεδιάζει να κάνει οποιεσδήποτε αλλαγές σχετικά με τα διοικητικά στελέχη. Μπορεί να υπάρξουν κάποιες αλλαγές για λόγους οικονομίας, ως αποτέλεσμα της μειωμένης ανάγκης για απασχόληση με θέματα του Χ.Α. και με τις λοιπές ανάγκες μιας εισηγμένης εταιρείας, σε περίπτωση διαγραφής των μετοχών από το Χ.Α.

O Προτείνων και η μητρική εταιρεία σκοπεύουν να συνεχίσουν τις δραστηριότητές τους μέσω της Εταιρείας στην Ελλάδα στους κλάδους μπύρας & αναψυκτικών, τροφίμων και αεροζόλ, κατά τρόπο συνεπή προς τις παρελθούσες πρακτικές, ανάλογα με τις εκάστοτε συνθήκες των αγορών. Επιπλέον, προγραμματίζουν την εξακολούθηση της χρήσης της τεχνολογίας του Ομίλου για την παρουσίαση νέων βελτιωμένων προϊόντων και διαδικασιών στην Ελληνική και Ευρωπαϊκή αγορά.

Το Διοικητικό Συμβούλιο βασιζόμενο στις διατυπωμένες προθέσεις του Προτείνοντα στο Πληροφοριακό Δελτίο της Δημόσιας Πρότασης εκτιμά, ότι η Δημόσια Πρόταση, εάν πετύχει, θα οδηγήσει στην συνεχιζόμενη κερδοφόρα ανάπτυξη της Εταιρείας ως 100% συγγενούς εταιρείας της Crown και θα είναι προς το συμφέρον τόσο της Εταιρείας όσο και των εργαζόμενων σε αυτή. 

Γ) Ο αντίκτυπος στους εργαζομένους.

Το Διοικητικό Συμβούλιο θεωρεί, ότι η Δημόσια Πρόταση δεν θα έχει σημαντικές επιπτώσεις στην απασχόληση και στις εργασιακές συνθήκες του προσωπικού της Εταιρείας.
Γνώμη των εκπροσώπων του προσωπικού
Η γνώμη των Σωματείων των εργαζομένων στα εργοστάσια της Εταιρείας, αφορά κυρίως στο αίτημά τους για την ομαλή συνέχιση των ισχυόντων όρων απασχόλησης και μετά τη αλλαγή του ιδιοκτησιακού καθεστώτος της Εταιρείας.
Τα Σωματεία αναμένουν, ότι το θετικό αποτέλεσμα της Δημόσιας Πρότασης και η διαγραφή της Εταιρείας από το Χρηματιστήριο Αθηνών, δεν θα επηρεάσει αρνητικά τις ήδη ισχύουσες συμφωνίες με την Εταιρεία, όσον αφορά τις εργασιακές συμβάσεις και τις λοιπές παροχές.
Τα Σωματεία εξέφρασαν κάποιες ανησυχίες για την ανάγκη διατήρησης των θέσεων εργασίας.
Το Διοικητικό Συμβούλιο όπως αναφέρθηκε παραπάνω θεωρεί, ότι η αποδοχή της Δημόσιας Πρότασης δεν θα έχει ουσιώδη επιρροή στους εργαζομένους και στις εργασιακές συνθήκες της Εταιρείας.
Επισυνάπτεται στην παρούσα αντίγραφο των απαντήσεων των Σωματείων.

Δ) Οι προοπτικές της Εταιρείας.

Ο Προτείνων έχει δηλώσει, ότι η κατοχή όλων ή σχεδόν όλων των μετοχών της Εταιρείας (αντί της πλειοψηφίας αυτών) μπορεί να δημιουργήσει μεγαλύτερη ευχέρεια κινήσεων και εμπιστοσύνη από την πλευρά των πελατών και των προμηθευτών της Εταιρείας. Επίσης μπορεί να δημιουργηθούν για την Εταιρεία επιπρόσθετες επενδυτικές ευκαιρείες εντός του ομίλου, εάν είναι κατά 100% ελεγχόμενη, όπως ισχύει για τις περισσότερες θυγατρικές του ομίλου της Crown.

Ε) Το προσφερόμενο τίμημα

Σύμφωνα με το Πληροφοριακό Δελτίο του Προτείνοντος, το Προσφερόμενο Τίμημα είναι ανώτερο κατά:

· Ευρώ 0,85 ανά μετοχή ή ποσοστό 18,3 % από τη μέση χρηματιστηριακή τιμή σταθμισμένη με τον ημερήσιο όγκο χρηματιστηριακών συναλλαγών (στο εξής ΜΣΧΤ) κατά την περίοδο μεταξύ της 23ης Μαΐου 2003 και της 23ης Ιουνίου 2003. Η ΜΣΧΤ κατά την ίδια περίοδο ανερχόταν σε Ευρώ 4,65. 

· Ευρώ 1,40 ανά μετοχή ή ποσοστό 34,1 % από την ελάχιστη χρηματιστηριακή τιμή κλεισίματος των μετοχών κατά το προηγούμενο διάστημα των δώδεκα μηνών, δηλαδή Ευρώ 4,10, η οποία σημειώθηκε στις 17 Μαρτίου 2003.

· Ευρώ 0,02 ή ποσοστό 0,4% της μέγιστης χρηματιστηριακής τιμής κλεισίματος κατά το τελευταίο δωδεκάμηνο, δηλαδή Ευρώ 5,48 της 26 Αυγούστου 2002.

· Ευρώ 0,79 ή ποσοστό 16,7% πάνω από το ΜΣΧΤ του δωδεκαμήνου μεταξύ της 25ης Ιουνίου 2002 και  23ης Ιουνίου 2003, η οποία ήταν Ευρώ 4,71.

· Ευρώ 0,91 ή ποσοστό 19,8% πάνω από το ΜΣΧΤ του εξαμήνου μεταξύ της 23ης Δεκεμβρίου 2002 και της 23ης Ιουνίου 2003, η οποία ήταν Ευρώ 4,59.

· Ευρώ 0,88 ή ποσοστό 19% από τη χρηματιστηριακή τιμή κλεισίματος της 23ης Ιουνίου 2003, δηλαδή την τελευταία εργάσιμη μέρα πριν από την υποβολή της Δημόσιας Πρότασης στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς από τον Προτείνοντα.

Η λεπτομερής έκθεση του Συμβούλου, η οποία ετοιμάσθηκε κατόπιν εντολής του Διοικητικού Συμβουλίου, περιέχει την αποτίμηση της Εταιρείας βάσει διαφορετικών μεθόδων αποτίμησης, από τον συνδυασμό των οποίων προκύπτει ένα εύρος τιμών της μετοχής. Το Προσφερόμενο Τίμημα των Ευρώ 5,50 ανά μετοχή εμπίπτει εντός του παραπάνω εύρους τιμών από Ευρώ 5,30 έως Ευρώ 6,40.

5. ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ
Το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας λαμβάνοντας υπόψη την λεπτομερή έκθεση του Συμβούλου, θεωρεί ότι η προσφερόμενη τιμή ανά μετοχή ύψους Ευρώ 5,50, δεδομένου ότι βρίσκεται εντός του εύρους τιμών στο οποίο έχει καταλήξει ο Σύμβουλος, κρίνεται ως εύλογη και δίκαια. Λεπτομέρειες αναφορικά με την έκθεση του Συμβούλου παρατίθενται στην παρ. 4, A).      

Αναφορικά με τα εκτιμώμενα αποτελέσματα της Δημόσιας Πρότασης ως προς τα εν γένει συμφέροντα της Εταιρείας και ως προς τους απασχολούμενους σ’ αυτή, το Διοικητικό Συμβούλιο, όπως αναλυτικά αναφέρεται στην παρ. 4,Β) & Γ), εκτιμά, ότι η Δημόσια Πρόταση δεν θα επηρεάσει ουσιωδώς την μελλοντική πορεία της Εταιρείας και των εργαζόμενων σε αυτή. 

Το Διοικητικό Συμβούλιο σημειώνει, ότι σε περίπτωση επιτυχούς έκβασης της Δημόσιας Πρότασης και εφόσον ο Προτείνων συγκεντρώσει ποσοστό μεγαλύτερο του 95% των μετοχών της Εταιρείας και ακολούθως αιτηθεί την παύση της διαπραγμάτευσης των μετοχών της Εταιρείας στο Χ.Α., όπως ήδη έχει δηλωθεί, τότε οι απομένοντες  μέτοχοι μειοψηφίας που δεν αποδέχτηκαν την πρόταση, θα κατέχουν πλέον μετοχές εταιρείας μη εισηγμένης στο Χ.Α. 

Επί πλέον το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας δεν μπορεί να  εγγυηθεί, ούτε να προβλέψει την μελλοντική πορεία της μετοχής σε περίπτωση μη επιτυχούς έκβασης της Δημόσιας Πρότασης, ή σε περίπτωση απόσυρσης της Δημόσιας Πρότασης, ή σε περίπτωση δυσμενών χρηματιστηριακών εξελίξεων.

_______________________

Αντίτυπα της λεπτομερούς έκθεσης του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου, μαζί με την αιτιολογημένη γνώμη του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας, θα διατίθενται στο κοινό, από τη Δευτέρα 28 Ιουλίου 2003 και καθ’ όλη τη διάρκεια της Περιόδου Αποδοχής της Δημόσιας Πρότασης, από τα γραφεία της Εταιρίας και  του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου, στις κάτωθι διευθύνσεις: 

	Γραφεία: HELLAS CAN Βιομηχανία Ειδών Συσκευασίας Α.Ε.
Εθνικής Αντιστάσεως 57

Τ.Κ. 152 31 - Χαλάνδρι
	Γραφεία: EFG Telesis Finance Α.Ε.Π.Ε.Υ.
Όθωνος 6

Τ.Κ. 105 57 - Αθήνα


Χαλάνδρι, 25 Ιουλίου 2003

Για το Διοικητικό Συμβούλιο

Ο Πρόεδρος & Διευθύνων Σύμβουλος

_____________

Ashok Kapoor
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