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1. Πληποθοπίερ για ηη ζύνηαξη ηηρ Έκθεζηρ Υπημαηοοικονομικού 

ςμβούλος, ζύμθωνα με ηο άπθπο 15 ηος Νόμος 3461/2006 

Η «Eurobank Equities A.Δ.Π.Δ.Τ.» (εθεμήο «ύμβοςλορ») εθπφλεζε ιεπηνκεξή Έθζεζε 

Υξεκαηννηθνλνκηθνχ πκβνχινπ (εθεμήο «Έκθεζη»), ζχκθσλα κε ην άξζξν 15 ηνπ Νφκνπ 

3461/2006 (εθεμήο «Νόμορ»), ζε ζρέζε κε ηελ ππνβιεζείζα πξναηξεηηθή Γεκφζηα Πξφηαζε Αγνξάο 

Κηλεηψλ Αμηψλ απφ ηελ εηαηξεία «ΓΔΧΡΓΙΟ ΑΠΟΣΟΛΟΠΟΤΛΟ ΔΣΑΙΡΙΑ ΤΜΜΔΣΟΥΧΝ 

ΑΝΧΝΤΜΟ ΔΣΑΙΡΙΑ» (εθεμήο «Πποηείνων») γηα ηελ αγνξά (εθεμήο ε «ςναλλαγή») ηνπ 

ζπλφινπ ησλ θνηλψλ νλνκαζηηθψλ κεηά ςήθνπ κεηνρψλ, νη νπνίεο δελ θαηέρνληαη άκεζα ή έκκεζα 

απφ ηνλ Πξνηείλνληα, ήηνη 57.853.677 κεηνρέο, νη νπνίεο αληηπξνζσπεχνπλ ην 66,701% ηνπ ζπλνιηθνχ 

θαηαβεβιεκέλνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ (εθεμήο νη «Μεηοσέρ ηηρ Γημόζιαρ Ππόηαζηρ») ηεο 

«ΙΑΣΡΙΚΟ ΑΘΗΝΧΝ ΔΜΠΟΡΙΚΗ ΑΝΧΝΤΜΗ ΔΣΑΙΡΔΙΑ» ειιεληθήο αλσλχκνπ εηαηξείαο κε 

αξηζκφ Γ.Δ.Μ.Η. 356301000 ηεο Γεληθήο Γξακκαηείαο Δκπνξίνπ ηνπ Τπνπξγείνπ Αλάπηπμεο, 

Αληαγσληζηηθφηεηαο, Τπνδνκψλ, Μεηαθνξψλ θαη Γηθηχσλ πνπ εδξεχεη ζην Γήκν Ακαξνπζίνπ (νδφο 

Γηζηφκνπ, αξηζκφο 5-7, 151 25 Μαξνχζη) (εθεμήο ε «Δηαιπεία»). 

 

Ο Πξνηείλσλ πξνηίζεηαη λα απνθηήζεη ην ζχλνιν ησλ Μεηνρψλ ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο, καδί κε φια 

ηα πθηζηάκελα, κειινληηθά θαη ππφ αίξεζε δηθαηψκαηα ή αμηψζεηο επί ή εθ ησλ Μεηνρψλ ηεο 

Γεκφζηαο Πξφηαζεο, ειεχζεξεο θαη απαιιαγκέλεο απφ θάζε ειάηησκα (λνκηθφ ή πξαγκαηηθφ), θαζψο 

θαη απφ νπνηαδήπνηε (πθηζηάκελα, κειινληηθά ή ππφ αίξεζε) δηθαηψκαηα, αμηψζεηο ή / θαη βάξε ππέξ 

ή γηα ινγαξηαζκφ ηξίησλ. 

 

Δάλ, θαηά ηελ Οινθιήξσζε, ν Πξνηείλσλ θαηέρεη, άκεζα θαη έκκεζα, Μεηνρέο πνπ αληηπξνζσπεχνπλ 

πνζνζηφ ηνπιάρηζηνλ 90% ηνπ ζπλφινπ ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο Δηαηξείαο: (α) ν Πξνηείλσλ ζα 

αζθήζεη ην Γηθαίσκα Δμαγνξάο έλαληη θαηαβνιήο ηνπ Πξνζθεξφκελνπ Σηκήκαηνο αλά Μεηνρή ζε 

κεηξεηά, ζχκθσλα κε ην άξζξν 27 ηνπ Νφκνπ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ απφθαζε 1/644/22.4.2013 ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ηεο Δπηηξνπήο Κεθαιαηαγνξάο, θαη (β) νη Μέηνρνη πνπ δελ απνδέρζεθαλ ηε 

Γεκφζηα Πξφηαζε ζα κπνξνχλ λα αζθήζνπλ ην Γηθαίσκα Δμφδνπ έλαληη θαηαβνιήο ηνπ 

Πξνζθεξφκελνπ Σηκήκαηνο αλά Μεηνρή ζε κεηξεηά απφ ηνλ Πξνηείλνληα, ζχκθσλα κε ην άξζξν 28 

ηνπ Νφκνπ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ απφθαζε 1/409/29.12.2006 ηνπ Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ηεο 

Δπηηξνπήο Κεθαιαηαγνξάο. 

 

Δθφζνλ ζπληξέμνπλ νη πξνυπνζέζεηο ηνπ άξζξνπ 27 ηνπ Νφκνπ θαη αζθήζεη ην Γηθαίσκα Δμαγνξάο, ν 

Πξνηείλσλ ζα επηδηψμεη ηε δηαγξαθή ησλ Μεηνρψλ απφ ην Υξεκαηηζηήξην, ζχκθσλα κε ην άξζξν 17, 

παξάγξαθνο 5 ηνπ Ν. 3371/2005, θαη πξνο ην ζθνπφ απηφ ζα δεηήζεη ηε ζχγθιεζε Γεληθήο 

πλέιεπζεο ησλ κεηφρσλ ηεο Δηαηξείαο κε ζέκα ηε ιήςε απφθαζεο γηα ηελ ππνβνιή ζρεηηθνχ 

αηηήκαηνο απφ ηελ Δηαηξεία πξνο ηελ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο θαη ζα ςεθίζεη ππέξ απηήο ηεο 

απφθαζεο. 
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Δθφζνλ δελ ζπληξέμνπλ νη πξνυπνζέζεηο ηνπ άξζξνπ 27 ηνπ Νφκνπ θαη, ζπλεπψο, δελ ζα δηθαηνχηαη 

λα αζθήζεη ην Γηθαίσκα Δμαγνξάο, ν Πξνηείλσλ ζα επηδηψμεη ηε δηαγξαθή ησλ Μεηνρψλ απφ ην 

Υξεκαηηζηήξην κέζσ ζρεηηθήο απφθαζεο ηεο Γεληθήο πλέιεπζεο ησλ κεηφρσλ ηεο Δηαηξείαο, γηα ηε 

ιήςε ηεο νπνίαο ζα απαηηεζεί πιεηνςεθία 95% επί ηνπ ζπλφινπ ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο 

Δηαηξείαο, ζχκθσλα κε ην άξζξν 17, παξάγξαθνο 5 ηνπ Ν. 3371/2005. Σέινο, ζεκεηψλεηαη φηη ν 

Πξνηείλσλ δελ έρεη ζπλελλνεζεί νχηε ζπκθσλήζεη νηηδήπνηε ζρεηηθψο κε ηελ Asklepios International 

GmbH, ε νπνία θαηέρεη πνζνζηφ πεξίπνπ 30,72% ηνπ ζπλφινπ ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο 

Δηαηξείαο. 

 

Τπεχζπλνο γηα πιεξνθνξίεο επί ηεο Έθζεζεο είλαη ν θάησζη:  

Γήκνο Καπνπληαξίδεο, ηει: 210 37 20 000 

Eurobank Equities Α.Δ.Π.Δ.Τ, Φηιειιήλσλ 10, Αζήλα 105 57 

 

ρεηηθά κε ηελ εθπφλεζε ηεο Έθζεζεο, ν χκβνπινο επηζεκαίλεη ηα αθφινπζα: 

 

1. Πξνθεηκέλνπ λα θαηαιήμνπκε ζηηο απφςεηο καο πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηελ παξνχζα Έθζεζε, 

κειεηήζακε δεκφζηα δηαζέζηκεο επηρεηξεκαηηθέο θαη νηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο πνπ 

ζρεηίδνληαη κε ηελ Δηαηξεία. Μειεηήζακε πξφζζεηεο πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ην επελδπηηθφ 

ζρέδην ηεο Δηαηξείαο (εθεμήο ην «Business Plan») πνπ καο παξαζρέζεθαλ απφ ηε δηνίθεζε 

ηεο Δηαηξείαο θαη πξαγκαηνπνηήζακε ζπλαληήζεηο κε ηα αλψηαηα ζηειέρε ηεο γηα λα 

ζπδεηήζνπκε ηελ παξνχζα θαηάζηαζε θαη ηηο πξννπηηθέο ηεο Δηαηξείαο. 

 

2. πγθξίλακε ηελ Δηαηξεία κε άιιεο εηαηξείεο κε παξφκνηεο δξαζηεξηφηεηεο θαη ιάβακε ππφςε 

καο ηνπο νηθνλνκηθνχο φξνπο νξηζκέλσλ παξφκνησλ ζπλαιιαγψλ πνπ έιαβαλ πξνζθάησο 

ρψξα. Λάβακε επίζεο ππφςε καο ρξεκαηννηθνλνκηθέο κειέηεο θαη άιιεο πιεξνθνξίεο, πνπ 

θξίλακε ζρεηηθέο. 

 

3. Τπνζέζακε, γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο Έθζεζήο καο, φηη φιεο νη πιεξνθνξίεο πνπ καο 

παξαζρέζεθαλ είλαη πιήξεηο θαη αθξηβείο σο πξνο ηα νπζηψδε ζηνηρεία ηνπο θαη δελ έρνπκε 

πξνβεί ζε αλεμάξηεηε επηβεβαίσζε ησλ πιεξνθνξηψλ απηψλ. ε ζρέζε κε ηζηνξηθέο, 

επηρεηξεκαηηθέο θαη νηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο, ππνζέζακε φηη νη πιεξνθνξίεο απηέο 

απεηθνλίδνπλ κε αθξίβεηα ηελ πξαγκαηηθή επηρεηξεκαηηθή θαη νηθνλνκηθή ζέζε ηεο Δηαηξείαο 

θαηά ηελ εκεξνκελία ζηελ νπνία αλαθέξνληαη. ρεηηθά κε πιεξνθνξίεο πνπ αλαθέξνληαη ζην 

κέιινλ, ππνζέζακε φηη απηέο έρνπλ ζπγθεληξσζεί θαηά εχινγν ηξφπν επί ηε βάζεη ησλ 

θαιχηεξσλ δηαζέζηκσλ εθηηκήζεσλ θαη θξίζεσλ ηεο παξνχζαο δηνίθεζεο ηεο Δηαηξείαο θαηά 

ηε ζεκεξηλή εκεξνκελία, σο πξνο ηε κειινληηθή νηθνλνκηθή απφδνζε ηεο Δηαηξείαο. 

 

4. Γελ έρνπκε πξνβεί ζε απνηίκεζε ή ζε αλεμάξηεηε εθηίκεζε ησλ δηαθξηηψλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ηεο Δηαηξείαο ή νπνηαζδήπνηε απφ ηηο ζπλδεδεκέλεο κε απηήλ εηαηξείεο, νχηε καο 

έρνπλ παξαζρεζεί ηέηνηεο απνηηκήζεηο ή εθηηκήζεηο θαη ε παξνχζα Έθζεζε δελ πεξηιακβάλεη 
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ηέηνηα απνηίκεζε ή εθηίκεζε θαη δελ ζα πξέπεη λα ρξεζηκνπνηεζεί θαηά ηέηνην ηξφπν. Γελ 

πξνρσξήζακε ζε επηηφπηα επηζεψξεζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ή εγθαηαζηάζεσλ ηεο 

Δηαηξείαο ή ησλ ζπλδεδεκέλσλ εηαηξεηψλ ζην πιαίζην ηεο πξνεηνηκαζίαο ηεο παξνχζαο. Γελ 

είρακε νπνηαδήπνηε επαθή κε πξνκεζεπηέο ή πειάηεο ηεο Δηαηξείαο. Γελ έρνπκε εξεπλήζεη 

νχηε αλαιακβάλνπκε νπνηαδήπνηε επζχλε ζε ζρέζε κε ηελ θπξηφηεηα επί ή κε νπνηαδήπνηε 

απαίηεζε θαηά ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο Δηαηξείαο. Αλ θαη έρνπκε θαηά πεξίπησζε 

ρξεζηκνπνηήζεη δηάθνξεο ππνζέζεηο, θξίζεηο θαη εθηηκήζεηο καο ηηο νπνίεο ζεσξνχκε εχινγεο 

θαη δένπζεο ελφςεη ησλ θαηαζηάζεσλ, δελ είλαη δπλαηφ λα βεβαησζεί ε αθξίβεηα ή ε 

δπλαηφηεηα επαιήζεπζεο ησλ ππνζέζεσλ, θξίζεσλ θαη εθηηκήζεσλ απηψλ. Η Έθζεζε καο δελ 

ιακβάλεη ππφςε ην ζπλαιιαθηηθφ θφζηνο. Οη ππνζέζεηο, εθηηκήζεηο θαη θξίζεηο απηέο έρνπλ 

ζπδεηεζεί κε ηε δηνίθεζε ηεο Δηαηξείαο πξηλ ηελ ζχληαμε ηεο παξνχζαο Έθζεζεο. 

 

5. Η Έθζεζε καο βαζίδεηαη ζηηο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο θαη ζηηο ζπλζήθεο αγνξάο, φπσο 

πθίζηαληαη θαη κπνξνχλ λα εθηηκεζνχλ θαηά ηελ εκεξνκελία ηεο παξνχζαο θαη δελ 

εθθξάδνπκε γλψκε γηα ην αλ νη ζπλζήθεο απηέο ζα ζπλερίζνπλ λα πθίζηαληαη ή γηα ην πνηα 

ηπρφλ επίδξαζε ζα είρε ε αιιαγή ζηηο ζπλζήθεο απηέο ζηηο απφςεηο πνπ εθθξάδνληαη ζηελ 

παξνχζα. Οη απφςεηο πνπ εθθξάδνληαη ζηελ παξνχζα ηεινχλ επίζεο ππφ ηελ επηθχιαμε 

αβεβαηνηήησλ πνπ ζρεηίδνληαη κε ζεκαληηθνχο παξάγνληεο, φπσο κειινληηθέο εμειίμεηο ζην 

επνπηηθφ θαη λνκνζεηηθφ πιαίζην, έληαζε ηνπ αληαγσληζκνχ θαη αιιαγέο ζηνλ θιάδν ηεο 

πγείαο ζηελ Διιάδα θαη ζηελ Δπξψπε. 

 

6. εκεηψλεηαη φηη ε παξνχζα έθζεζε ππνβάιιεηαη πξνο ην Γηνηθεηηθφ πκβνχιην ηεο 

Δηαηξείαο, έρεη εθπνλεζεί ζχκθσλα κε ηα πξνβιεπφκελα ζην άξζξν 15 ηνπ Νφκνπ 3461/2006 

θαη δελ ζπληζηά επελδπηηθή ζπκβνπιή γηα αγνξά ή πψιεζε κεηνρψλ ηφζν εληφο φζν θαη εθηφο 

ησλ πιαηζίσλ ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο. Ο χκβνπινο δελ αλαιακβάλεη νπνηαδήπνηε επζχλε 

έλαληη νπνηνπδήπνηε πέξα απφ απηέο πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ ηδηφηεηα σο 

Υξεκαηννηθνλνκηθφο χκβνπινο ζχκθσλα κε φζα νξίδεη ν Νφκνο. Ο χκβνπινο δελ εθθέξεη 

γλψκε πξνο ηνπο κεηφρνπο γηα ην εχινγν θαη δίθαην ηνπ πξνζθεξφκελνπ ηηκήκαηνο ηεο 

Γεκφζηαο Πξφηαζεο νχηε σο πξνο ηελ Αηηηνινγεκέλε Γλψκε πνπ ζα εθθέξεη ην Γηνηθεηηθφ 

πκβνχιην ηεο Δηαηξείαο. Σν Γηνηθεηηθφ πκβνχιην ηεο Δηαηξείαο νθείιεη λα δηαηππψζεη 

εγγξάθσο αηηηνινγεκέλε γλψκε ζρεηηθά κε ηε Γεκφζηα Πξφηαζε γηα ην πεξηερφκελν ηεο 

νπνίαο δελ επζχλεηαη ν χκβνπινο. 

 

7. Ο χκβνπινο θαη νη ζπλδεδεκέλεο κε απηφλ επηρεηξήζεηο ελδερνκέλσο λα έρνπλ παξάζρεη ζην 

παξειζφλ ή λα παξέρνπλ επί ηνπ παξφληνο ζηελ Δηαηξεία ή/θαη ζηνλ Πξνηείλνληα ή ζηηο 

ζπλδεδεκέλεο κε απηνχο εηαηξείεο, ππεξεζίεο ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπκβνχινπ, επελδπηηθήο 

ηξαπεδηθήο ή/θαη άιιεο ππεξεζίεο θαη ελδερνκέλσο λα έρνπλ ιάβεη ή λα ιάβνπλ ζην κέιινλ 

ακνηβή γηα ηηο ππεξεζίεο απηέο.  
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2. Πεπιγπαθή ηηρ Γημόζιαρ Ππόηαζηρ Αγοπάρ Κινηηών Αξιών 1 

O Πξνηείλσλ είλαη ειιεληθή αλψλπκε εηαηξεία κε ηελ επσλπκία «ΓΔΧΡΓΙΟ ΑΠΟΣΟΛΟΠΟΤΛΟ 

ΔΣΑΙΡΙΑ ΤΜΜΔΣΟΥΧΝ ΑΝΧΝΤΜΟ ΔΣΑΙΡΙΑ», κε αξηζκφ Γ.Δ.Μ.Η. 002619201000 ζηε 

Γεληθή Γξακκαηεία Δκπνξίνπ ηνπ Τπνπξγείνπ Αλάπηπμεο, Αληαγσληζηηθφηεηαο, Τπνδνκψλ, 

Μεηαθνξψλ θαη Γηθηχσλ θαη έδξα ζην Γήκν Κεθηζηάο (Κεθαιαξίνπ 1 & Φηιαδειθέσο, 145 62, 

Κεθηζηά).  

 

Σελ 8/8/2013, ν Πξνηείλσλ μεθίλεζε ηε δηαδηθαζία ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο, ελεκεξψλνληαο 

εγγξάθσο ηελ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο θαη ην Γηνηθεηηθφ πκβνχιην ηεο Δηαηξείαο ζρεηηθά κε ηελ 

ππνβνιή ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο, ππνβάιινληάο ηνπο ζπγρξφλσο ζρέδην ηνπ Πιεξνθνξηαθνχ 

Γειηίνπ, φπσο πξνβιέπεηαη ζην άξζξν 10, παξάγξαθνο 1 ηνπ Νφκνπ. Δπίζεο, θαηά ηελ ίδηα 

εκεξνκελία, ε Γεκφζηα Πξφηαζε αλαθνηλψζεθε κε ηνλ ηξφπν θαη ηα κέζα πνπ πξνβιέπνληαη ζην 

άξζξν 16, παξάγξαθνο 1 ηνπ Νφκνπ. 

 

Η Γεκφζηα Πξφηαζε αθνξά ζηελ απφθηεζε ηνπ ζπλφινπ ησλ Μεηνρψλ, ηηο νπνίεο δελ θαηείρε ν 

Πξνηείλσλ θαη ν θ. Γεψξγηνο Β. Απνζηνιφπνπινο, πνπ απνηειεί πξφζσπν πνπ ελεξγεί ζπληνληζκέλα 

κε ηνλ Πξνηείλνληα, ήηνη 57.853.677 Μεηνρέο, νη νπνίεο αληηπξνζσπεχνπλ πνζνζηφ πεξίπνπ 66,701% 

ηνπ ζπλνιηθνχ θαηαβεβιεκέλνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ θαη ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο Δηαηξείαο. 

 

Πξφζσπα πνπ ελεξγνχλ ζπληνληζκέλα κε ηνλ Πξνηείλνληα λννχληαη, ζχκθσλα κε ην άξζξν 2, 

παξάγξαθνο (ε) ηνπ Νφκνπ, ν θ. Γεψξγηνο Β. Απνζηνιφπνπινο, ν νπνίνο ειέγρεη (θαηά ηελ έλλνηα ηνπ 

Ν. 3556/2007) ηνλ Πξνηείλνληα, θαη ηα αθφινπζα λνκηθά πξφζσπα πνπ ειέγρνληαη (θαηά ηελ έλλνηα 

ηνπ Ν. 3556/2007) απφ ηνλ θ. Γεψξγην Β. Απνζηνιφπνπιν: 

(α) ΟΙΚΟΓΟΜΙΚΗ ΔΚΜΔΣΑΛΛΔΤΣΙΚΗ Δ.Α.Δ., ε νπνία είλαη ειιεληθή αλψλπκε εηαηξεία πνπ 

εδξεχεη ζηελ νδφ Κεθαιαξίνπ 1 & Φηιαδειθέσο, 145 62 Κεθηζηά, Αηηηθή, κε αληηθείκελν ηελ 

εθκεηάιιεπζε, ηελ πψιεζε, ηε κίζζσζε θαη ηελ εθκίζζσζε αθηλήησλ, ε νπνία ειέγρεηαη απφ ηνλ θ. 

Γεψξγην Β. Απνζηνιφπνπιν θαηά πνζνζηφ 51%, θαη 

(β) ΚΟΡΙΝΘΙΑΚΟ ΡΤΘΜΟ Α.Δ.Δ. ε νπνία είλαη ειιεληθή αλψλπκε εηαηξεία πνπ εδξεχεη ζηελ νδφ 

Κεθαιαξίνπ 1 & Φηιαδειθέσο, 145 62 Κεθηζηά, Αηηηθή, κε αληηθείκελν ηελ αλάιεςε θαη εθηέιεζε 

ηερληθψλ κειεηψλ, ηελ επίβιεςε έξγσλ, θ.ιπ., ε νπνία ειέγρεηαη απφ ηνλ θ. Γεψξγην Β. 

Απνζηνιφπνπιν θαηά πνζνζηφ 91,4%. 

 

Ο Πξνηείλσλ θαηά ηελ εκεξνκελία ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο, ήηνη 08/8/2013 θαηείρε άκεζα 

27.833.843 Μεηνρέο, νη νπνίεο αληηπξνζσπεχνπλ πνζνζηφ πεξίπνπ 32,090% ηνπ ζπλνιηθνχ 

θαηαβεβιεκέλνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ θαη ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο Δηαηξείαο, θαη έκκεζα κέζσ 

ηνπ θ. Γεψξγηνπ Β. Απνζηνιφπνπινπ, πνπ είλαη πξφζσπν πνπ ελεξγεί ζπληνληζκέλα κε ηνλ 

                                                 
1  Πεξηζζφηεξεο θαη αλαιπηηθφηεξεο πιεξνθνξίεο αλαθνξηθά κε ηελ Τπνρξεσηηθή Γεκφζηα Πξφηαζε παξαηίζεληαη ζην 

«Πιεξνθνξηαθφ Γειηίν Γεκφζηαο Πξφηαζεο» αληίγξαθα ηνπ νπνίνπ ζε έληππε κνξθή δηαηίζεληαη ζηελ έδξα ηνπ 

Πξνηείλνληα (Κεθαιαξίνπ 1 & Φηιαδειθέσο, 145 62 Κεθηζηά, Αηηηθή) θαζψο θαη ζε φια ηα ππνθαηαζηήκαηα ηεο Δζληθήο 

Σξάπεδα ηεο Διιάδνο Α.Δ., θαη ζε ειεθηξνληθή κνξθή ζηελ ηζηνζειίδα ηεο NBG Securities Α.Δ.Π.Δ.Τ., 
(www.nationalsec.gr) θαη ηνπ Υξεκαηηζηεξίνπ (www.ase.gr) θαζφιε ηε δηάξθεηα ηεο Πεξηφδνπ Απνδνρήο. 
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Πξνηείλνληα, επηπιένλ 1.048.460 Μεηνρέο, πνπ αληηπξνζσπεχνπλ πνζνζηφ πεξίπνπ 1,209% ηνπ 

ζπλνιηθνχ θαηαβεβιεκέλνπ θεθαιαίνπ θαη ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο Δηαηξείαο θαηά ηελ αλσηέξσ 

εκεξνκελία, ελψ θαλέλα άιιν πξφζσπν πνπ ελεξγεί ζπληνληζκέλα κε ηνλ Πξνηείλνληα δελ θαηείρε 

πξφζζεηεο Μεηνρέο ή δηθαηψκαηα ςήθνπ ηεο Δηαηξείαο.  

 

Ο Πξνηείλσλ πξνηίζεηαη λα απνθηήζεη ην ζχλνιν ησλ Μεηνρψλ ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο, καδί κε φια 

ηα πθηζηάκελα, κειινληηθά θαη ππφ αίξεζε δηθαηψκαηα ή αμηψζεηο επί ή εθ ησλ Μεηνρψλ ηεο 

Γεκφζηαο Πξφηαζεο, ειεχζεξεο θαη απαιιαγκέλεο απφ θάζε ειάηησκα (λνκηθφ ή πξαγκαηηθφ), θαζψο 

θαη απφ νπνηαδήπνηε (πθηζηάκελα, κειινληηθά ή ππφ αίξεζε) δηθαηψκαηα, αμηψζεηο ή / θαη βάξε ππέξ 

ή γηα ινγαξηαζκφ ηξίησλ. 

 

Δάλ, θαηά ηελ Οινθιήξσζε, ν Πξνηείλσλ θαηέρεη, άκεζα θαη έκκεζα, Μεηνρέο πνπ αληηπξνζσπεχνπλ 

πνζνζηφ ηνπιάρηζηνλ 90% ηνπ ζπλφινπ ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο Δηαηξείαο: (α) ν Πξνηείλσλ ζα 

αζθήζεη ην Γηθαίσκα Δμαγνξάο έλαληη θαηαβνιήο ηνπ Πξνζθεξφκελνπ Σηκήκαηνο αλά Μεηνρή ζε 

κεηξεηά, ζχκθσλα κε ην άξζξν 27 ηνπ Νφκνπ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ απφθαζε 1/644/22.4.2013 ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ηεο Δπηηξνπήο Κεθαιαηαγνξάο, θαη (β) νη Μέηνρνη πνπ δελ απνδέρζεθαλ ηε 

Γεκφζηα Πξφηαζε ζα κπνξνχλ λα αζθήζνπλ ην Γηθαίσκα Δμφδνπ έλαληη θαηαβνιήο ηνπ 

Πξνζθεξφκελνπ Σηκήκαηνο αλά Μεηνρή ζε κεηξεηά απφ ηνλ Πξνηείλνληα, ζχκθσλα κε ην άξζξν 28 

ηνπ Νφκνπ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ απφθαζε 1/409/29.12.2006 ηνπ Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ηεο 

Δπηηξνπήο Κεθαιαηαγνξάο. 

 

Δθφζνλ ζπληξέμνπλ νη πξνυπνζέζεηο ηνπ άξζξνπ 27 ηνπ Νφκνπ θαη αζθήζεη ην Γηθαίσκα Δμαγνξάο, ν 

Πξνηείλσλ ζα επηδηψμεη ηε δηαγξαθή ησλ Μεηνρψλ απφ ην Υξεκαηηζηήξην, ζχκθσλα κε ην άξζξν 17, 

παξάγξαθνο 5 ηνπ Ν. 3371/2005, θαη πξνο ην ζθνπφ απηφ ζα δεηήζεη ηε ζχγθιεζε Γεληθήο 

πλέιεπζεο ησλ κεηφρσλ ηεο Δηαηξείαο κε ζέκα ηε ιήςε απφθαζεο γηα ηελ ππνβνιή ζρεηηθνχ 

αηηήκαηνο απφ ηελ Δηαηξεία πξνο ηελ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο θαη ζα ςεθίζεη ππέξ απηήο ηεο 

απφθαζεο. 

 

Δθφζνλ δελ ζπληξέμνπλ νη πξνυπνζέζεηο ηνπ άξζξνπ 27 ηνπ Νφκνπ θαη, ζπλεπψο, δελ ζα δηθαηνχηαη 

λα αζθήζεη ην Γηθαίσκα Δμαγνξάο, ν Πξνηείλσλ ζα επηδηψμεη ηε δηαγξαθή ησλ Μεηνρψλ απφ ην 

Υξεκαηηζηήξην κέζσ ζρεηηθήο απφθαζεο ηεο Γεληθήο πλέιεπζεο ησλ κεηφρσλ ηεο Δηαηξείαο, γηα ηε 

ιήςε ηεο νπνίαο ζα απαηηεζεί πιεηνςεθία 95% επί ηνπ ζπλφινπ ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο 

Δηαηξείαο, ζχκθσλα κε ην άξζξν 17, παξάγξαθνο 5 ηνπ Ν. 3371/2005. Σέινο, ζεκεηψλεηαη φηη ν 

Πξνηείλσλ δελ έρεη ζπλελλνεζεί νχηε ζπκθσλήζεη νηηδήπνηε ζρεηηθψο κε ηελ Asklepios International 

GmbH, ε νπνία θαηέρεη πνζνζηφ πεξίπνπ 30,72% ηνπ ζπλφινπ ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο 

Δηαηξείαο. 

 

Δθφζνλ απνθηήζεη ηνλ έιεγρν ηεο Δηαηξείαο θαη βάζεη ησλ ζεκεξηλψλ ζπλζεθψλ, ν Πξνηείλσλ ζα 

ζπλερίζεη ηε ιεηηνπξγία ηνπ Οκίινπ θαη δελ ζα επηθέξεη ζεκαληηθέο αιιαγέο ζηηο επηρεηξεκαηηθέο 

δξαζηεξηφηεηέο ηνπ, ελψ δελ ζρεδηάδεη λα κεηαθέξεη ηελ έδξα ηνπ ή ηελ έδξα ηεο Δηαηξείαο εθηφο 
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Διιάδνο ή ηνλ ηφπν δηεμαγσγήο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ησλ ππφινηπσλ κειψλ ηνπ Οκίινπ. Δπίζεο, ππφ 

ηηο ίδηεο ζπλζήθεο, ν Πξνηείλσλ δελ ζρεδηάδεη λα επηθέξεη ζεκαληηθέο αξλεηηθέο αιιαγέο ζηνπο φξνπο 

απαζρφιεζεο ή ζην ζπλνιηθφ αξηζκφ ησλ εξγαδνκέλσλ θαη ησλ ζηειερψλ ηνπ Οκίινπ. Χο κέξνο ηεο 

ζπλήζνπο άζθεζεο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπ, ν Πξνηείλσλ ζα αμηνινγήζεη ην ππάξρνλ πξνζσπηθφ ηνπ 

Οκίινπ, κε ζθνπφ ηε βέιηηζηε αμηνπνίεζή ηνπ. 

 

Μεηά ηελ ηπρφλ δηαγξαθή ησλ Μεηνρψλ απφ ην Υξεκαηηζηήξην, ν Πξνηείλσλ δελ πξνηίζεηαη λα 

αιιάμεη ηε δνκή ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ηεο Δηαηξείαο νχηε λα επηδηψμεη ηελ αλαδηάξζξσζε ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ή/θαη ηεο δηνηθεηηθήο νκάδαο ηεο Δηαηξείαο θαη ηνπ Οκίινπ 

 

χκβνπινο ηνπ Πξνηείλνληνο γηα ηε Γεκφζηα Πξφηαζε είλαη ε «NBG SECURITIES Α.Δ.Π.Δ.Τ.». 

Δπίζεο ν Πξνηείλσλ έρεη νξίζεη θαη εμνπζηνδνηήζεη ηελ «Δζληθή Σξάπεδα ηεο Διιάδνο Α.Δ.» γηα ηελ 

θαηάζεζε δειψζεσλ απνδνρήο, φπσο πξνβιέπεηαη ζην άξζξν 18 ηνπ Νφκνπ (εθεμήο ε «Γήλωζη 

Αποδοσήρ»). 

 

ύμθωνα με ηη Γημόζια Ππόηαζη, ηο πποζθεπόμενο από ηον Πποηείνονηα ηίμημα ανέπσεηαι ζε 

0,8 εςπώ ηοιρ μεηπηηοίρ ανά κοινή ονομαζηική μεηοσή ηο οποίο πληποί ηα κπιηήπια ηηρ παπ. 4 

ηος άπθπος 9 ηος Ν. 3461/2006. 

 

Η Πεξίνδνο Απνδνρήο αξρίδεη ηελ 24
ε
 επηεκβξίνπ 2013 θαη ψξα Διιάδνο 8:00πκ θαη ιήγεη ηελ 25

ε
 

Οθησβξίνπ 2013 κε ην ηέινο ηνπ σξαξίνπ ιεηηνπξγίαο ησλ ηξαπεδψλ πνπ ιεηηνπξγνχλ ζηελ Διιάδα. 
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3. Μεθοδολογία Αξιολόγηζηρ 

Πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγεζεί ην πξνζθεξφκελν ηίκεκα ζην πιαίζην ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο, ν 

χκβνπινο ρξεζηκνπνίεζε ηηο αθφινπζεο κεζφδνπο: 

 

I. πγθξηηηθή αλάιπζε εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ κέζσ ρξήζεο δεηθηψλ/πνιιαπιαζηαζηψλ 

θεθαιαηαγνξάο (Trading Multiples of Comparable Companies Method) 

II. πγθξηηηθή αλάιπζε κε αληίζηνηρεο ζπλαιιαγέο ζπγθξίζηκσλ εηαηξεηψλ (Precedent 

Transactions Method) 

III. Πξνεμφθιεζε ησλ Μειινληηθψλ Σακηαθψλ Ρνψλ φπσο απηέο παξνπζηάζηεθαλ απφ ηε 

δηνίθεζε ηεο Δηαηξείαο (Discount Cash Flow Model) 

 

Δπηπιένλ επηθνπξηθά εμεηάζηεθαλ: 

Ι. Πξνζθεξφκελα Premiums ζε επηιεγκέλεο δεκφζηεο πξνηάζεηο ζηελ Διιεληθή αγνξά  

ΙΙ. Αλάιπζε Υξεκαηηζηεξηαθήο Αμίαο 
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4. ςνοπηική Παποςζίαζη ηηρ Δηαιπείαρ 

4.1 Γενικέρ Πληποθοπίερ 

Η «ΙΑΣΡΙΚΟ ΑΘΗΝΧΝ ΔΜΠΟΡΙΚΗ ΑΝΧΝΤΜΗ ΔΣΑΙΡΔΙΑ» είλαη ειιεληθή αλψλπκε εηαηξεία 

πνπ ηδξχζεθε ην1984 κε ΑΡ.Μ.Α.Δ. 13782/06/Β/86/06 (πιένλ Γ.Δ.ΜΗ. 356301000) θαη έδξα ζηελ νδφ 

Γηζηφκνπ 5-7, 15125 Μαξνχζη, Αηηηθή. 

 

4.2 Πεπιγπαθή Ομίλος και Ανηικείμενο Δπγαζιών 

Η Δηαηξεία θαη ν Όκηινο δξαζηεξηνπνηνχληαη ζην ρψξν ηεο παξνρήο ππεξεζηψλ πγείαο κε ηελ 

νξγάλσζε θαη εθκεηάιιεπζε λνζειεπηηθψλ κνλάδσλ. 

 

ηελ Διιάδα, ν Όκηινο δηαζέηεη 8 λνζειεπηηθέο κνλάδεο, κε ζπλνιηθά 1.200 θιίλεο, έλα δίθηπν απφ 

2.800 ηαηξνχο θαη 2.810 εξγαδφκελνπο πιήξνπο απαζρφιεζεο. Οη λνζειεπηηθέο κνλάδεο ηνπ Οκίινπ 

παξέρνπλ πιήξε γθάκα ηαηξηθψλ ππεξεζηψλ. Δπηά απφ απηέο ηηο λνζειεπηηθέο κνλάδεο βξίζθνληαη 

ζηελ επξχηεξε πεξηνρή ησλ Αζελψλ: ην Ιαηξηθφ Κέληξν Αζελψλ, ην Παηδηαηξηθφ Κέληξν Αζελψλ θαη 

ε Μαηεπηηθή Γπλαηθνινγηθή Κιηληθή ΓΑΙΑ ζην Μαξνχζη, ην Ιαηξηθφ Φπρηθνχ, ην Ιαηξηθφ Παιαηνχ 

Φαιήξνπ, ην Ιαηξηθφ Γάθλεο θαη ην Ιαηξηθφ Πεξηζηεξίνπ, ελψ ε φγδνε λνζειεπηηθή κνλάδα, ην 

Ιαηξηθφ Γηαβαιθαληθφ Θεζζαινλίθεο, βξίζθεηαη ζηε Βφξεηα Διιάδα. Δπηπιένλ, ν Όκηινο, ζε επίπεδν 

πξσηνβάζκηαο θξνληίδαο, δηαρεηξίδεηαη έλα παλειιαδηθφ δίθηπν 40 δηαγλσζηηθψλ θέληξσλ, κε ζηφρν 

ηελ πξνζθνξά θαζεηνπνηεκέλσλ πγεηνλνκηθψλ ππεξεζηψλ ζε νιφθιεξε ηελ ειιεληθή επηθξάηεηα. 

 

ηα Βαιθάληα, ν Όκηινο δηαζέηεη, κέζσ ηεο MEDSANA BMC, ηξία δηαγλσζηηθά θέληξα ζηε 

Ρνπκαλία, ελψ έρεη ήδε ηδξχζεη γξαθεία αληηπξνζσπείαο ζε αξθεηέο ρψξεο ηεο πεξηθέξεηαο ηεο Ν.Α. 

Δπξψπεο, κε ζηφρν ηε δηαζθάιηζε ηεο πξσηνπνξίαο ζε θάζε εμέιημε ζηνλ θιάδν ηεο πγείαο, φπσο θαη 

ζηελ Σξίπνιε ηεο Ληβχεο, νχησο ψζηε λα ζρεδηάζεη ηε κειινληηθή ηνπ επέθηαζε ζε απηή ηελ 

ππνζρφκελε αγνξά. 

 

Πξνθεηκέλνπ λα ππνζηεξίμεη ηηο ηξέρνπζεο δξαζηεξηφηεηέο ηνπ αιιά θαη ηα ζρέδηα κειινληηθήο 

επέθηαζεο ζε εγρψξην θαη δηεζλέο επίπεδν, ν Όκηινο έρεη δεκηνπξγήζεη ππεξεζίεο θεληξηθήο 

ππνζηήξημεο, φπσο ν ζρεδηαζκφο θαη ε θαηαζθεπή λνζνθνκείσλ, ε πξνκήζεηα ηαηξηθνχ εμνπιηζκνχ 

θαη αλαισζίκσλ, ε δηαρείξηζε αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ θαη ε δηαζθάιηζε πνηφηεηαο. 

 

Δπηπιένλ, ν Όκηινο ζρεδηάδεη ηελ επέθηαζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπ ζε θάζεην επίπεδν. Έλα 

παξάδεηγκα ηεο θάζεηεο επέθηαζήο ηνπ είλαη ε ίδξπζε θαη ιεηηνπξγία ηεο ππεξεζίαο EMS (Ιαηξηθέο 

Τπεξεζίεο Έθηαθηεο Αλάγθεο), κηαο πξσηνπνξηαθήο ππεξεζίαο πνπ πξνζθέξεη άκεζε ηαηξηθή βνήζεηα 

θαη κεηαθνξά αζζελψλ κε έλαλ ζηφιν απφ πιήξσο εμνπιηζκέλεο θηλεηέο κνλάδεο εληαηηθήο ζεξαπείαο. 

 

Σέινο, ν Όκηινο θαιχπηεη κε πςεινχ επηπέδνπ ηαηξηθέο ππεξεζίεο θαη ηειεπηαίαο γεληάο βηνταηξηθφ 

εμνπιηζκφ ην ζχλνιν ηεο ειιεληθήο επηθξάηεηαο θαη ην ρψξν ησλ Βαιθαλίσλ θαη Ν.Α. Δπξψπεο. 
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Καηά ηελ άζθεζε ησλ εγρψξησλ θαη δηεζλψλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπ θαη αλάινγα κε ηηο εηδηθφηεξεο 

αλάγθεο θαη πξννπηηθέο ζπγθεθξηκέλνπ έξγνπ ή ζρεδηαζκνχ, ν Όκηινο έρεη ηε δπλαηφηεηα λα δεηήζεη 

ηε ζχκπξαμε ή/θαη ηε ζπλδξνκή ηνπ νκίινπ ηεο εηαηξείαο Asklepios Kliniken GmbH ζηελ νπνία 

αλήθεη ε εηαηξεία Asklepios International GmbH, πνπ θαηέρεη πνζνζηφ πεξίπνπ 30,72% ηνπ ζπλφινπ 

ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο Δηαηξείαο, ρσξίο σζηφζν λα πθίζηαηαη ζρεηηθή λνκηθή ππνρξέσζε 

ζχκπξαμεο ή ζπλδξνκήο είηε γηα ηνλ Όκηιν είηε γηα ηελ εηαηξεία Asklepios Kliniken GmbH ή γηα ηα 

κέιε ηνπ νκίινπ ηεο. Δπίζεο, δπλάκεη ηεο απφ 12 Οθησβξίνπ 2010 ζχκβαζεο κεηαμχ ηεο Δηαηξείαο θαη 

ηεο εηαηξείαο Asklepios International GmbH, ε πξψηε έρεη ην δηθαίσκα λα δεηήζεη απφ ηε δεχηεξε 

ζπκβνπιεπηηθέο ππεξεζίεο ζρεηηθά κε ζέκαηα δηαρείξηζεο λνζειεπηηθψλ κνλάδσλ έλαληη ακνηβήο. 

Πέξαλ ησλ αλσηέξσ, δελ ππάξρεη άιιε ζχκβαζε ή ζπκθσλία κεηαμχ είηε ηνπ Οκίινπ είηε ηνπ 

Πξνηείλνληα ή/θαη ησλ κεηφρσλ ηνπ θαη ηεο εηαηξείαο Asklepios Kliniken GmbH ή ησλ κειψλ ηνπ 

νκίινπ ηεο. 

 

χκθσλα κε ηηο δεκνζηεπκέλεο ελδηάκεζεο ελνπνηεκέλεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ηεο Δηαηξείαο γηα 

ηελ πεξίνδν πνπ έιεμε ζηηο 30 Ινπλίνπ 2013, ε Δηαηξεία θαη ν Όκηινο απαζρνινχζαλ 2.644 θαη 2.810 

ππαιιήινπο αληίζηνηρα. χκθσλα κε ηηο ίδηεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο, ν Όκηινο απαξηίδεηαη απφ ηηο 

εμήο εηαηξείεο: 

 

Ονομαζία εηαιπείαρ 
Υώπα 

έδπαρ 
Γπαζηηπιόηηηα 

% 

ζςμμεηοσήρ 

2013 

% 

ζςμμεηοσήρ 

2012 

Μέθοδορ 

Δνζωμάηωζηρ 

ΙΑΣΡΙΚΗ ΣΔΥΝΙΚΗ 

ΑΔΒΔ 

Διιάδα Δκπνξία Ιαηξηθνχ 

Δμνπιηζκνχ & 

Τγεηνλνκηθνχ Τιηθνχ 

100,00% 100,00% Οιηθή 

ΔΡΔΤΝΑ ΔΑΔ Διιάδα Γηαγλσζηηθφ & 

Θεξαπεπηηθφ Κέληξν 

51,00% 51,00% Οιηθή 

ΑΞΟΝΙΚΗ ΔΡΔΤΝΑ 

ΔΑΔ 

Διιάδα Γηαγλσζηηθφ Κέληξν 50,50% 50,50% Οιηθή 

ΚΔΝΣΡΟ 

ΦΤΙΟΘΔΡΑΠΔΙΑ & 

ΑΠΟΚΑΣΑΣΑΗ 

ΑΘΛΗΣΙΚΧΝ 

ΚΑΚΧΔΧΝ Α.Δ. 

Διιάδα Παξνρή Τπεξεζηψλ 

Φπζηνζεξαπείαο & 

Απνθαηάζηαζεο 
Αζιεηηθψλ Καθψζεσλ 

33,00% 33,00% Οιηθή 

HOSPITAL 

AFFILIATES 

INTERNATIONAL 

Διιάδα Οξγάλσζε & Γηνίθεζε 

Ννζειεπηηθψλ 

Μνλάδσλ 

68,89% 68,89% Οιηθή 

MEDSANA BMC Ρνπκαλία Γηαγλσζηηθφ Κέληξν 100,00% 100,00% Οιηθή 

BIOAXIS SRL (πξψελ 

MEDSANA SRL) 

Ρνπκαλία Γηαγλσζηηθφ Κέληξν 78,90% 78,90% Οιηθή 

EUROSITE ΤΠΗΡΔΙΔ 

ΤΓΔΙΑ 

Διιάδα Ίδξπζε & Λεηηνπξγία 

Ννζειεπηηθψλ 

Μνλάδσλ 

100,00% 100,00% Οιηθή 

ORTELIA HOLDINGS Κχπξνο Ίδξπζε, Οξγάλσζε 

& Λεηηνπξγία 

Ννζειεπηηθψλ 

99,99% 99,99% Οιηθή 
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Μνλάδσλ 

ΓΑΙΑ ΜΑΙΔΤΣΙΚΟ ΚΑΙ 

ΓΤΝΑΙΚΟΛΟΓΙΚΟ 

ΚΔΝΣΡΟ ΑΘΗΝΧΝ 

ΑΝΧΝΤΜΗ ΔΣΑΙΡΔΙΑ 

Διιάδα Μαηεπηηθή θαη 

γπλαηθνινγηθή 

θιηληθή 

100,00% 100,00% Οιηθή 

MEDICAFE A.E. Διιάδα Καθεδαραξνπιαζηεί-

θπιηθείν 

55,00% 55,00% Καζαξή Θέζε 

INTEROPTICS A.E. Διιάδα Δκπνξία & ππεξεζίεο 

έληππεο & 

ειεθηξνληθήο 

πιεξνθφξεζεο 

& ζπζηεκάησλ πιεξν- 

θνξηθήο 

27,33% 27,33% Καζαξή Θέζε 

 

4.3 Μεηοσικό Κεθάλαιο 

ηηο 30/6/2013 ην θαηαβιεκέλν κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο Δηαηξείαο αλεξρφηαλ ζε 26.888.153,80 Δπξψ, 

δηαηξνχκελν ζε 86.735.980 θνηλέο νλνκαζηηθέο κεηνρέο, νλνκαζηηθήο αμίαο 0,31 Δπξψ ε θάζε κία.  

 

Οη Μεηνρέο εηζήρζεζαλ ζην Υξεκαηηζηήξην ζηηο 29 Απγνχζηνπ 1991 θαη ζήκεξα δηαπξαγκαηεχνληαη 

ζηελ Κχξηα Αγνξά ηνπ Υξεκαηηζηεξίνπ. 

 

Βάζεη ησλ ζηνηρείσλ πνπ δεκνζηεχηεθαλ ζηελ ηζηνζειίδα ηνπ Υξεκαηηζηεξίνπ κέρξη θαη ηηο 2 

Οθησβξίνπ 2013 ζχκθσλα κε ην Ν. 3556/2007, θαησηέξσ παξαηίζεηαη πίλαθαο κε ηα πξφζσπα πνπ 

θαηέρνπλ Μεηνρέο, νη νπνίεο αληηπξνζσπεχνπλ πνζνζηφ ηνπιάρηζηνλ 5% ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηεο 

Δηαηξείαο: 

 

Όνομα/Δπωνςμία % ςμμεηοσήρ 

Γεψξγηνο Β. Απνζηνιφπνπινο 

(άκεζα θαη έκκεζα κέζσ ηνπ Πξνηείλνληα) 

37,681 

Asklepios International GmbH* 30,720 

 

* Σφμφωνα με την ανακοίνωςη τησ Εταιρείασ που δημοςιεφθηκε ςτο Ημερήςιο Δελτίο Τιμών του Χρηματιςτηρίου ςτισ 2 
Ιουλίου 2007, η εταιρεία Asklepios International GmbH είναι 100% θυγατρική τησ εταιρείασ Asklepios Kliniken 
Verwaltungsgessellschaft mbH, η οποία με τη ςειρά τησ είναι 100% θυγατρική τησ εταιρείασ Asklepios Kliniken GmbH, η οποία 
ελζγχεται κατά 100% από τον Dr. Bernard gr. Broermann. 
 

χκθσλα κε ηηο δεκνζηεπκέλεο ελδηάκεζεο ελνπνηεκέλεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ηεο Δηαηξείαο γηα 

ηελ εμάκελε πεξίνδν πνπ έιεμε ζηηο 30 Ινπλίνπ 2013 θαη ηηο πιεξνθνξίεο πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηηο 

αλαθνηλψζεηο ηεο, ε Δηαηξεία δελ θαηέρεη ίδηεο Μεηνρέο 

 
4.4 Γιοικηηικό ςμβούλιο 

Η ζχλζεζε ηνπ Γ ηεο Δηαηξείαο ηελ 02/10/2013 ήηαλ: 
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Ονομαηεπώνςμο Ηδιόηηηα 

Γεψξγηνο Β. Απνζηνιφπνπινο Πξφεδξνο, Δθηειεζηηθφ κέινο 

Υξήζηνο Γ. Απνζηνιφπνπινο Αληηπξφεδξνο, Δθηειεζηηθφ κέινο 

Βαζίιεο Γ. Απνζηνιφπνπινο Γηεπζχλσλ χκβνπινο, Δθηειεζηηθφ κέινο 

Dr Jorn Olaf Hirschmann Με εθηειεζηηθφ κέινο 

Νίθνο Κνξίηζαο Αλεμάξηεην, Με εθηειεζηηθφ κέινο 

Κσλζηαληίλνο Πακπνχθεο Αλεμάξηεην, Με εθηειεζηηθφ κέινο 

Βαζίιεηνο Σνπληφπνπινο Αλεμάξηεην, Με εθηειεζηηθφ κέινο 

 

Η ζεηεία ησλ κειψλ ηνπ Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ηεο Δηαηξείαο ιήγεη ζηηο 28 Ινπλίνπ 2016. 
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5. ςνοπηικά Οικονομικά Αποηελέζμαηα
2
 

5.1 ςνοπηική Καηάζηαζη Αποηελεζμάηων για ηη σπήζη 2012 και 2011 

 

  

                                                 
2 χκθσλα κε ηα δεκνζηεπκέλα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα ηεο Δηαηξείαο 

2012 2011 2012 2011

(ποζά ζε τιλιάδες εσρώ) 01/01-31/12 01/01-31/12 01/01-31/12 01/01-31/12

Καθαπέρ Πωλήζειρ 229.514 219.004 224.553 207.034

Κφζηνο Πσιήζεσλ (165.378) (187.837) (162.380) (168.286)

Μικηό Κέπδορ 64.136 31.166 62.173 38.748

Έμνδα Γηνίθεζεο θαη Γηάζεζεο (55.883) (39.093) (52.025) (35.489)

Λνηπά Έζνδα/(έμνδα) (1.544) 3.736 8.673 3.637

Καζαξά Υξεκαηννηθνλνκηθά Έζνδα/(Έμνδα) (11.372) (11.275) (28.722) (16.940)

Κέπδη/(Εημίερ) ππο Φόπων (4.663) (15.466) (9.901) (10.045)

Φφξνο εηζνδήκαηνο (2.477) (3.628) (4.317) (1.277)

Καθαπό Κέπδορ/(Εημίερ) (7.140) (19.094) (14.218) (11.322)

Αποδιδόμενο ζε:

 - Μεηφρνπο ηεο Δηαηξείαο (7.308) (19.159) (14.218) (11.322)

 - Με Διέγρνπζεο πκκεηνρέο 168 65

Κέπδη/(Εημίερ) μεηά από θόποςρ ανά 

ζηαθμιζμένη μεηοσή (εςπώ) (0,0843) (0,2209) (0,1639) (0,1305)

Κέπδη/(Εημίερ) ππο θόπων, 

σπημαηοδοηικών, επενδςηικών 

αποηελεζμάηων και ζςνολικών 

αποζβέζεων 27.913 9.792 28.214 17.413

Ο ΟΜΗΛΟ Ζ ΔΣΑΗΡΔΗΑ
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5.2 ςνοπηική Καηάζηαζη Αποηελεζμάηων για ηο εξάμηνο πος έληξε ηην 30/6/2013 

 

 

  

2013 2012 2013 2012

(ποζά ζε τιλιάδες εσρώ) 01/01-30/6 01/01-30/6* 01/01-30/6 01/01-30/6*

Καθαπέρ Πωλήζειρ 93.360 130.351 90.939 127.713

Κφζηνο Πσιήζεσλ (71.769) (94.544) (70.801) (91.591)

Μικηό Κέπδορ 21.590 35.807 20.138 36.122

Έμνδα Γηνίθεζεο θαη Γηάζεζεο (16.369) (17.651) (14.526) (15.725)

Λνηπά Έζνδα/(έμνδα) 1.981 3.824 1.305 3.870

Καζαξά Υξεκαηννηθνλνκηθά Έζνδα/(Έμνδα) (4.514) (5.836) (4.722) (5.717)

Κέπδη/(Εημίερ) ππο Φόπων 2.689 16.144 2.194 18.550

Φφξνο εηζνδήκαηνο (5.025) (4.864) (4.669) (4.818)

Καθαπό Κέπδορ/(Εημίερ) (2.336) 11.280 (2.475) 13.733

Αποδιδόμενο ζε:

 - Μεηφρνπο ηεο Δηαηξείαο (2.344) 11.129 (2.475) 13.733

 - Με Διέγρνπζεο πκκεηνρέο 8 151

Κέπδη/(Εημίερ) μεηά από θόποςρ ανά 

ζηαθμιζμένη μεηοσή (εςπώ) (0,0270) 0,1283 (0,0285) 0,1583

Κέπδη/(Εημίερ) ππο θόπων, 

σπημαηοδοηικών, επενδςηικών 

αποηελεζμάηων και ζςνολικών 

αποζβέζεων 12.032 27.832 11.420 29.162

* Προζαρμοζμένο λόγω αναδρομικής εθαρμογής ηοσ αναθεωρημένοσ προηύπο ΔΛΠ 19 (Σημείωζη 25)

Ο ΟΜΗΛΟ Ζ ΔΣΑΗΡΔΗΑ
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5.3 ςνοπηικόρ Ηζολογιζμόρ ηην 31/12/2012 

 

 
  

(ποζά ζε τιλιάδες εσρώ) 31/12/2012 31/12/2011 31/12/2012 31/12/2011

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟ

 Δλζψκαηα Πάγηα ηνηρεία 251.798 266.527 237.242 238.073

Τπεξαμία - - - -

Αζψκαηα Πάγηα ηνηρεία 340 327 275 172

πκκεηνρέο ζε Θπγαηξηθέο Δπηρεηξήζεηο - - 32.889 32.889

πκκεηνρέο ζε πγγελείο Δηαηξείεο 348 352 - -

Λνηπέο Μαθξνπξφζεζκεο Απαηηήζεηο 387 368 384 364

Αλαβαιιφκελε Φνξνινγία Δλεξγεηηθνχ 8.258 6.542 8.247 6.481

ύνολο Μη Κςκλοθοπούνηορ Δνεπγηηικού 261.131 274.116 279.037 277.978

Απνζέκαηα 5.340 5.797 5.084 5.448

Δκπνξηθέο Απαηηήζεηο 156.303 162.729 155.503 161.771

Πξνθαηαβνιέο θαη Λνηπέο Απαηηήζεηο 10.032 11.670 12.309 29.722

Παξάγσγα Υξεκαηννηθνλνκηθά Πξντφληα 1.677 1.758 1.677 1.758

Υξεκαηννηθνλνκηθά ηνηρεία ζε Δχινγε Αμία Μέζσ Απνηειεζκάησλ - - - -

Υξεκαηηθά Γηαζέζηκα 69.524 14.715 68.944 12.480

ύνολο Κςκλοθοπούνηορ Δνεπγηηικού 242.877 196.669 243.517 211.180

ΤΝΟΛΟ ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟΤ 504.008 470.785 522.554 489.158

ΗΓΗΑ ΚΔΦΑΛΑΗΑ

Μεηνρηθφ Κεθάιαην 26.888 26.888 26.888 26.888

Απνζεκαηηθφ απφ Έθδνζε Μεηνρψλ ππέξ ην Άξηην 19.777 19.777 19.777 19.777

Απνηέιεζκα Δηο Νένλ 3.105 10.414 20.624 34.841

Σαθηηθφ, Αθνξνιφγεηα θαη Δηδηθά Απνζεκαηηθά 80.607 80.621 80.356 80.356

Ίδια Κεθάλαια Ηδιοκηηηών Μηηπικήρ 130.378 137.700 147.646 161.863

Με Διέγρνπζεο πκκεηνρέο 331 199

ΤΝΟΛΟ ΗΓΗΩΝ ΚΔΦΑΛΑΗΩΝ 130.708 137.900 147.646 161.863

ΤΠΟΥΡΔΩΔΗ

Μαθξνπξφζεζκα Γάλεηα 147.856 2.617 147.638 1.624

Δπηρνξεγήζεηο 22 22 - -

Αλαβαιφκελε Φνξνινγία Παζεηηθνχ 18.480 20.104 18.465 17.893

Πξνβιέςεηο γηα Απνδεκίσζε Πξνζσπηθνχ 13.843 19.111 13.806 18.853

Λνηπέο Μαθξνπξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο - - - -

ύνολο Μακποππόθεζμων Τποσπεώζεων 180.201 41.853 179.909 38.370

Δκπνξηθέο Τπνρξεψζεηο 93.751 77.366 104.466 84.536

Βξαρππξφζεζκα Γάλεηα 16.180 164.090 13.817 161.233

Μαθξνπξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο πιεξσηέεο ηελ επφκελε ρξήζε 16.322 - 16.322 -

Φφξνη πιεξσηένη 11.564 9.524 11.051 8.793

Παξάγσγα Υξεκαηννηθνλνκηθα Πξντφληα 6.087 8.122 6.087 8.122

Γεδνπιεπκέλεο θαη ινηπέο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 49.195 31.931 43.256 26.240

ύνολο Βπασςππόθεζμων Τποσπεώζεων 193.099 291.033 194.999 288.924

ΤΝΟΛΟ ΤΠΟΥΡΔΩΔΩΝ 373.300 332.886 374.908 327.294

ΤΝΟΛΟ Η.K. & ΤΠΟΥΡΔΩΔΩΝ 504.008 470.785 522.554 489.158

Ο ΟΜΗΛΟ Ζ ΔΣΑΗΡΔΗΑ
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5.4 ςνοπηικόρ Ηζολογιζμόρ ηην 30/06/2013 

 

 

(ποζά ζε τιλιάδες εσρώ) 30/6/2013 31/12/2012* 30/6/2013 31/12/2012*

ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟ

 Δλζψκαηα Πάγηα ηνηρεία 248.549 251.798 234.255 237.242

Τπεξαμία - - - -

Αζψκαηα Πάγηα ηνηρεία 262 340 235 275

πκκεηνρέο ζε Θπγαηξηθέο Δπηρεηξήζεηο - - 32.889 32.889

πκκεηνρέο ζε πγγελείο Δηαηξείεο 341 348 - -

Λνηπέο Μαθξνπξφζεζκεο Απαηηήζεηο 402 387 398 384

Αλαβαιιφκελε Φνξνινγία Δλεξγεηηθνχ 9.479 7.816 9.458 7.800

ύνολο Μη Κςκλοθοπούνηορ Δνεπγηηικού 259.032 260.690 277.235 278.590

Απνζέκαηα 4.818 5.340 4.556 5.084

Δκπνξηθέο Απαηηήζεηο 162.408 156.303 161.715 155.503

Πξνθαηαβνιέο θαη Λνηπέο Απαηηήζεηο 20.612 10.032 22.419 12.309

Παξάγσγα Υξεκαηννηθνλνκηθά Πξντφληα 1.250 1.677 1.250 1.677

Υξεκαηννηθνλνκηθά ηνηρεία ζε Δχινγε Αμία Μέζσ Απνηειεζκάησλ 1.781 - 1.781 -

Υξεκαηηθά Γηαζέζηκα 14.385 69.524 13.675 68.944

ύνολο Κςκλοθοπούνηορ Δνεπγηηικού 205.254 242.877 205.396 243.517

ΤΝΟΛΟ ΔΝΔΡΓΖΣΗΚΟΤ 464.286 503.567 482.630 522.107

ΗΓΗΑ ΚΔΦΑΛΑΗΑ

Μεηνρηθφ Κεθάιαην 26.888 26.888 26.888 26.888

Απνζεκαηηθφ απφ Έθδνζε Μεηνρψλ ππέξ ην Άξηην 19.777 19.777 19.777 19.777

Απνηέιεζκα Δηο Νένλ 2.356 4.874 19.762 22.412

Σαθηηθφ, Αθνξνιφγεηα θαη Δηδηθά Απνζεκαηηθά 80.627 80.607 80.356 80.356

Ίδια Κεθάλαια Ηδιοκηηηών Μηηπικήρ 129.649 132.146 146.783 149.433

Με Διέγρνπζεο πκκεηνρέο 292 331

ΤΝΟΛΟ ΗΓΗΩΝ ΚΔΦΑΛΑΗΩΝ 129.941 132.477 146.783 149.433

ΤΠΟΥΡΔΩΔΗ

Μαθξνπξφζεζκα Γάλεηα 137.069 147.856 136.891 147.638

Δπηρνξεγήζεηο 1 22 - -

Αλαβαιφκελε Φνξνινγία Παζεηηθνχ 24.505 18.480 24.482 18.465

Πξνβιέςεηο γηα Απνδεκίσζε Πξνζσπηθνχ 12.064 11.633 11.999 11.572

Λνηπέο Μαθξνπξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο - - - -

ύνολο Μακποππόθεζμων Τποσπεώζεων 173.639 177.991 173.373 177.675

Δκπνξηθέο Τπνρξεψζεηο 88.413 93.751 99.187 104.466

Βξαρππξφζεζκα Γάλεηα 13.639 16.180 11.303 13.817

Μαθξνπξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο πιεξσηέεο ηελ επφκελε ρξήζε 18.427 16.322 18.427 16.322

Φφξνη πιεξσηένη 7.747 11.564 6.919 11.051

Παξάγσγα Υξεκαηννηθνλνκηθα Πξντφληα 4.284 6.087 4.284 6.087

Γεδνπιεπκέλεο θαη ινηπέο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 28.196 49.195 22.353 43.256

ύνολο Βπασςππόθεζμων Τποσπεώζεων 160.707 193.099 162.474 194.999

ΤΝΟΛΟ ΤΠΟΥΡΔΩΔΩΝ 334.346 371.090 335.847 372.674

ΤΝΟΛΟ Η.K. & ΤΠΟΥΡΔΩΔΩΝ 464.286 503.567 482.630 522.107

Ο ΟΜΗΛΟ Ζ ΔΣΑΗΡΔΗΑ

* Προζαρμοζμένο λόγω αναδρομικής εθαρμογής ηοσ αναθεωρημένοσ προηύπο ΔΛΠ 19 (Σημείωζη 25)
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6. Αξιολόγηζη ηος Πποηεινόμενος Σιμήμαηορ ηηρ Γημόζιαρ Ππόηαζηρ 

 
6.1 ςγκπιηική ανάλςζη ειζηγμένων εηαιπιών μέζω σπήζηρ δεικηών κεθαλαιαγοπάρ (Trading 

Multiples of Comparable Companies Method) 

 
Η Μέζνδνο ησλ Γεηθηψλ ηεο Κεθαιαηαγνξάο, βαζίδεηαη ζηελ παξαδνρή φηη ε ρξεκαηηζηεξηαθή αμία 

ηεο Δηαηξείαο, ζα πξέπεη λα ηζνχηαη κε ην πνζφ πνπ ζα ήηαλ δηαηεζεηκέλνη λα πιεξψζνπλ γηα ηo 

κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο Δηαηξείαο, επελδπηέο, πνπ είλαη επαξθψο πιεξνθνξεκέλνη θαη ελεξγνχλ 

νξζνινγηθά. ηε κέζνδν απηή, ην πξψην βήκα ζπλίζηαηαη ζηελ επηινγή ελφο δείγκαηνο εηαηξεηψλ, πνπ 

είλαη ζπγθξίζηκεο κε ηελ ππφ κειέηε Δηαηξεία θαη ησλ νπνίσλ νη κεηνρέο είλαη εηζεγκέλεο ζε 

νξγαλσκέλεο αγνξέο. 

 

Σν θξίζηκν ζεκείν ζηε ζπγθεθξηκέλε κέζνδν είλαη ε επηινγή ηνπ θαηάιιεινπ δείγκαηνο ζπγθξίζηκσλ 

εηαηξεηψλ, βάζεη θάπνησλ ινγηθψλ θξηηεξίσλ. Γηα θάζε εηαηξεία ηνπ δείγκαηνο ησλ εηζεγκέλσλ 

εηαηξεηψλ ππνινγίδνληαη κία ζεηξά απφ δείθηεο (multiples), φπσο: 

 

o Αμία εηαηξείαο πξνο Κέξδε πξν ηφθσλ, θφξσλ θαη απνζβέζεσλ (EV / EBITDA)  

o Αμία εηαηξείαο πξνο Κέξδε πξν ηφθσλ θαη θφξσλ (EV / EBIT) 

o Αμία εηαηξείαο πξνο πσιήζεηο (EV / Sales) 

o Σηκή κεηνρήο πξνο Κέξδε αλά κεηνρή κεηά απφ θφξνπο (P/E)  

 

Αλάινγα κε ηνλ θιάδν ζηνλ νπνίν δξαζηεξηνπνηνχληαη νη εηαηξείεο, αιιά θαη νξηζκέλα ελ γέλεη 

ραξαθηεξηζηηθά απηψλ, νξηζκέλνη απφ ηνπο δείθηεο δχλαηαη λα ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο 

απνηίκεζεο. 

 

Με ηνλ ππνινγηζκφ απηψλ ησλ δεηθηψλ γηα θάζε εηαηξεία ηνπ δείγκαηνο, είλαη δπλαηφλ λα 

πξνζδηνξηζηνχλ δείθηεο νη νπνίνη ππνδειψλνπλ ηελ αμία πνπ πξνζδίδνπλ νη επελδπηέο ζε εηαηξείεο 

ζπγθξίζηκεο κε ηελ εμεηαδφκελε. Οη δείθηεο απηνί, πνιιαπιαζηαδφκελνη κε ηα αληίζηνηρα νηθνλνκηθά 

κεγέζε ηεο ππφ κειέηε Δηαηξείαο, δίλνπλ κηα εθηίκεζε γηα ηελ απνηίκεζή ηεο. 

 

Γεδνκέλνπ φηη ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ δελ ππάξρνπλ πνιιέο εηαηξείεο κε αληηθείκελν 

δξαζηεξηφηεηαο ηνλ θιάδν ζηνλ νπνίν δξαζηεξηνπνηείηαη ε Δηαηξεία θαη ηαπηφρξνλα λα θαιχπηνληαη 

απφ αλαιπηέο, ην δείγκα ησλ ζπγθξίζηκσλ εηαηξεηψλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε βαζίζηεθε θαηά θχξην 

ιφγν ζε εηαηξείεο ηνπ εμσηεξηθνχ. Οη εηαηξείεο πνπ απαξηίδνπλ ην ζπγθξίζηκν δείγκα είλαη αθφινπζεο: 
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Δηαιπεία Πεπιγπαθή 

Rhoen Klinikum Ag Λεηηνπξγεί γεληθέο θιηληθέο θαη θέληξα απνθαηάζηαζεο ζηε 

Γεξκαλία 

Circle Holding Ltd Δηαηξεία ζπκκεηνρψλ κε βαζηθή ζπκκεηνρή ζε λνζνθνκείν (ζε 

ζχκπξαμε κε γηαηξνχο θαη λνζνθφκεο) ζηελ Αγγιία 

Mediclin AG Λεηηνπξγεί γεληθέο θιηληθέο θαη θέληξα απνθαηάζηαζεο ζηε 

Γεξκαλία 

Generale De Sante SA Λεηηνπξγεί ηδησηηθά λνζνθνκεία ζε Γαιιία, Ιηαιία, Πνξηνγαιία 

θαη Καλαδά 

Τγεία Σν Τγεία ιεηηνπξγεί 4 λνζνθνκεία ζηελ Διιάδα θαη ζηελ 

Αιβαλία. Ο Όκηινο Τγεία πεξηιακβάλεη ην «Μεηέξα Ιδησηηθή 

Γεληθή, Μαηεπηηθή-Γπλαηθνινγηθή & Παηδηαηξηθή Κιηληθή Α.Δ.» 

θαη ην «Λεηψ Μαηεπηηθφ, Γπλαηθνινγηθφ & Υεηξνπξγηθφ Κέληξν 

Α.Δ.» 

Euromedica Η Euromedica παξέρεη ππεξεζίεο πξσηνβάζκηαο θαη 

δεπηεξνβάζκηαο πεξίζαιςεο κέζσ ηνπ δηθηχνπ ηεο πνπ 

πεξηιακβάλεη 72 κνλάδεο (δηαγλσζηηθά θέληξα, θιηληθέο θαη 

θέληξα απνθαηάζηαζεο) ζε 25 πφιεηο ζηελ Διιάδα. 

 

6.1.1 πκπέξαζκα 

Απφ ηελ αλάιπζε ηνπ πκβνχινπ πξνθξίλεηαη έλα εχξνο ηηκψλ γηα ηε κεηνρή ηεο Δηαηξείαο €0,26 - 

€0,52.  

 

6.2 Ππόζθαηερ Δξαγοπέρ Δηαιπειών (precedent transactions method) 

6.2.1 Γεληθά / Δηζαγσγή 

Η κέζνδνο ησλ ζπγθξίζηκσλ ζπλαιιαγψλ ζηεξίδεηαη ζηελ παξαδνρή φηη ε εθηίκεζε ηεο αμίαο κηαο 

εηαηξείαο ζε εμαγνξέο κπνξεί λα πξνζεγγηζηεί βάζεη δεηθηψλ απνηίκεζεο (πνιιαπιαζίσλ) απφ 

εμαγνξέο παξεκθεξψλ εηαηξεηψλ ζηελ Διιάδα θαη δηεζλψο.  

 

6.2.2 Δθαξκνγή ηεο κεζφδνπ ζηελ Δηαηξεία 

 

Γηα θάζε εηαηξεία ηνπ δείγκαηνο ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ ππνινγίδνληαη κία ζεηξά απφ δείθηεο 

(multiples), φπσο: 

o Αμία εηαηξείαο πξνο Κέξδε πξν Σφθσλ, θφξσλ θαη απνζβέζεσλ (EV / EBITDA)  

o Αμία εηαηξείαο πξνο Κέξδε πξν ηφθσλ θαη θφξσλ (EV / EBIT) 

o Αμία εηαηξείαο πξνο πσιήζεηο (EV / Sales) 

o Σηκή κεηνρήο πξνο Κέξδε αλά κεηνρή (P/E) 

κε δείθηε αλαθνξάο ηνλ πνιιαπιαζηαζηή (EV / EBITDA) 
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6.2.3 πκπέξαζκα 

Απφ ηελ αλάιπζε ηνπ πκβνχινπ πξνθξίλεηαη έλα εχξνο ηηκψλ γηα ηε κεηνρή ηεο Δηαηξείαο €0,09 - 

€0,28. 

 
6.3 Πποεξόθληζη ηων Μελλονηικών Σαμιακών Ροών όπωρ αςηέρ παποςζιάζηηκαν από ηη 

διοίκηζη ηηρ Δηαιπείαρ (Discount Cash Flow Model) 

6.3.1 Γεληθά / Δηζαγσγή 

 
Η κέζνδνο ηεο πξνεμφθιεζεο ησλ κειινληηθψλ ηακηαθψλ ξνψλ ζηεξίδεηαη ζηε ζεσξία φηη ε αμία κηαο 

επέλδπζεο / εηαηξείαο ηζνχηαη κε ηελ θαζαξή παξνχζα αμία ησλ ειεχζεξσλ κειινληηθψλ ηακηαθψλ 

ξνψλ ηεο, δειαδή ηεο δηαθνξάο ησλ ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ 

ρξεκαηνδφηεζε ηεο επέλδπζεο / εηαηξείαο θαη απηψλ πνπ ζα απνθέξεη, πξνεμνθιεκέλσλ κε έλα 

θαηάιιειν επηηφθην αλαγσγήο (ζπληειεζηήο πξνεμφθιεζεο), πνπ αληηζηνηρεί ζην θφζηνο επθαηξίαο 

ησλ θεθαιαίσλ γηα επελδχζεηο αλαιφγνπ θηλδχλνπ. 

 

Γηα ηελ εθαξκνγή ηεο κεζφδνπ απαηηείηαη ε εθηίκεζε ησλ ειεχζεξσλ ηακηαθψλ ξνψλ ηεο επέλδπζεο / 

Δηαηξείαο γηα έλα ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ νξίδνληα ζην κέιινλ, ζπλήζσο 5-10 ρξφληα θαη ζηε ζπλέρεηα 

ε εθηίκεζε ηεο ππνιεηκκαηηθήο αμίαο (terminal value). H ππνιεηκκαηηθή αμία αληηθαηνπηξίδεη ηελ αμία 

πνπ εθηηκάηαη φηη ζα δεκηνπξγήζεη ε επέλδπζε / εηαηξεία ζην δηελεθέο κεηά ηελ νινθιήξσζε ηεο 

πεξηφδνπ πξφβιεςεο ηακηαθψλ ξνψλ κε βάζε ‘νκαινπνηεκέλεο’ ηακηαθέο ξνέο θαη επελδχζεηο. Δπίζεο 

απαηηείηαη ε εθηίκεζε ηνπ θφζηνπο θεθαιαίνπ ηεο Δηαηξείαο, ή, ελαιιαθηηθά, ηνπ επηηνθίνπ 

πξνεμφθιεζεο. 

 

6.3.2 Δθαξκνγή κεζνδνινγίαο ζηελ Δηαηξεία 

 
Πξνθείκελνπ λα εθαξκφζνπκε ηε ζπγθεθξηκέλε κεζνδνινγία, κειεηήζακε νξηζκέλεο πξνζηηέο ζην 

θνηλφ επηρεηξεκαηηθέο θαη νηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ Δηαηξεία. Μειεηήζακε 

επίζεο θάπνηεο άιιεο πιεξνθνξίεο πνπ καο παξαζρέζεθαλ απφ ηελ Δηαηξεία θαη ζπλαληεζήθακε κε ηα 

αλψηαηα ζηειέρε ηεο γηα λα ζπδεηήζνπκε ηελ παξνχζα θαηάζηαζε θαη ηηο πξννπηηθέο ηεο Δηαηξείαο. 

 

Τπνζέζακε, γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο Έθζεζήο καο, φηη φιεο νη πιεξνθνξίεο πνπ καο παξαζρέζεθαλ είλαη 

πιήξεηο θαη αθξηβείο σο πξνο ηα νπζηψδε ζηνηρεία ηνπο θαη δελ έρνπκε πξνβεί ζε αλεμάξηεηε 

επηβεβαίσζε ησλ πιεξνθνξηψλ απηψλ. ε ζρέζε κε ηζηνξηθέο, επηρεηξεκαηηθέο θαη νηθνλνκηθέο 

πιεξνθνξίεο, ππνζέζακε φηη νη πιεξνθνξίεο απηέο απεηθνλίδνπλ κε αθξίβεηα ηελ πξαγκαηηθή 

επηρεηξεκαηηθή θαη νηθνλνκηθή ζέζε ηεο Δηαηξείαο θαηά ηελ εκεξνκελία ζηελ νπνία αλαθέξνληαη. 

ρεηηθά κε πιεξνθνξίεο πνπ αλαθέξνληαη ζην κέιινλ, ππνζέζακε φηη απηέο έρνπλ ζπγθεληξσζεί θαηά 

εχινγν ηξφπν επί ηε βάζεη ησλ θαιχηεξσλ δηαζέζηκσλ εθηηκήζεσλ θαη θξίζεσλ ηεο δηνίθεζεο ηεο 

Δηαηξείαο θαηά ηελ ζεκεξηλή εκεξνκελία, σο πξνο ηελ κειινληηθή νηθνλνκηθή απφδνζε ηεο Δηαηξείαο. 
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Η αλάιπζε ησλ πξνβιέςεσλ ηεο Δηαηξείαο, βάζεη ησλ νπνίσλ ν χκβνπινο εθπφλεζε ηε κειέηε ηνπ, 

ζπκπεξηέιαβε ηελ εμέηαζε ησλ παξαθάησ ζεκαληηθψλ ζηνηρείσλ θαη παξαδνρψλ: 

 

o Ρπζκφο αλάπηπμεο εζφδσλ  

o Ρπζκφο αλάπηπμεο εμφδσλ  

o Αλακελφκελν πεξηζψξην θέξδνπο πξν ηφθσλ, θφξσλ θαη απνζβέζεσλ  

o Ρπζκφο κεηαβνιήο ζην δηελεθέο 

o Δπελδπηηθφ πξφγξακκα θαη απνζβέζεηο 

o Αλάγθεο ζε θεθάιαην θίλεζεο 

o πληειεζηήο Πξνεμφθιεζεο (πνπ αληηζηνηρεί ζην θφζηνο επθαηξίαο ησλ θεθαιαίσλ γηα 

επελδχζεηο αλαιφγνπ επελδπηηθνχ θηλδχλνπ) 

 

Γεκηνπξγήζεθε εληαίν ρξεκαηννηθνλνκηθφ κνληέιν, ην νπνίν επέηξεςε ηελ εμέηαζε ελαιιαθηηθψλ 

ζελαξίσλ ζρεηηθά κε ην ξπζκφ κεηαβνιήο ζην δηελεθέο θαη ην ζπληειεζηή πξνεμφθιεζεο.  

 

Η κέζνδνο πνπ αθνινπζήζεθε απφ ην χκβνπιν βαζίζηεθε ζηελ πξνεμφθιεζε ησλ ρξεκαηνξνψλ 

πξνο ηελ Δηαηξεία (cash flows to the firm). 

 

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο αμίαο αλά κεηνρή ηεο Δηαηξείαο βάζεη ηεο κεζφδνπ πξνεμφθιεζεο ησλ 

κειινληηθψλ ηακηαθψλ ξνψλ, ν χκβνπινο έρεη ρξεζηκνπνηήζεη σο θεληξηθή ηηκή ηνπ κεζνζηαζκηθνχ 

θφζηνπο θεθαιαίνπ ηεο Δηαηξείαο 11,0% θαη σο θεληξηθή ηηκή ηνπ ξπζκνχ αλάπηπμεο ηεο Δηαηξείαο 

ζην δηελεθέο 1,00%. 

 

6.3.3 Παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ζεκαληηθά ηελ απνηίκεζε ηεο Δηαηξείαο 

 
Καζψο ε απνηίκεζε ηεο Δηαηξείαο κε βάζε ηηο κειινληηθέο ηακηαθέο ξνέο ζηεξίδεηαη ζε εθηηκήζεηο θαη 

πξνβιέςεηο, ππάξρνπλ ζπγθεθξηκέλνη παξάγνληεο πνπ ζα κπνξνχζαλ λα ηελ επεξεάζνπλ. Δλδεηθηηθά 

αλαθέξνληαη νξηζκέλα γεγνλφηα, ηα νπνία ζα κπνξνχζαλ λα επεξεάζνπλ ηελ Δηαηξεία, ηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ηεο ζέζε ή ηα απνηειέζκαηα ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο δπζκελψο ή επκελψο θαη 

αλάινγα, κπνξεί λα επεξεαζηεί αξλεηηθά ή ζεηηθά ε απνηίκεζή ηεο θαη αληίζηνηρα ε αμία θαη ε ηηκή 

πψιεζεο ησλ κεηνρψλ ηεο, φπσο αιιαγέο: 

o ηελ ηηκνινγηαθή πνιηηηθή ησλ παξερφκελσλ ππεξεζηψλ, ησλ θαξκάθσλ θαη ησλ ινηπψλ 

ηαηξνθαξκαθεπηηθψλ πιηθψλ 

o ηνλ ηξφπν θαη ρξφλν εμφθιεζεο απφ ηνλ ΔΟΠΤΤ 

o ην αληαγσληζηηθφ πεξηβάιινλ κεηαμχ ησλ εηαηξεηψλ ηνπ θιάδνπ 

o ην επελδπηηθφ πξφγξακκα ηεο Δηαηξείαο 

o Λεηηνπξγηθνχ θφζηνπο 

o ηε Φνξνινγηθή Ννκνζεζία ή κε επαιήζεπζε πξνζδνθηψλ γηα αιιαγέο 

o Αιιαγή ζην Ννκνζεηηθφ πιαίζην πνπ δηέπεη ηηο θαξκαθεπηηθέο δαπάλεο θαη ηε ιεηηνπξγία ησλ 

λνζνθνκείσλ 
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o Αλάγθεο γηα θεθάιαηα θίλεζεο 

o ηηο καθξννηθνλνκηθέο ζπλζήθεο 

 

6.3.4 πκπέξαζκα 

Απφ ηελ εμέηαζε, αλάιπζε, εξκελεία θαη απνηίκεζε ησλ κειινληηθψλ πξννπηηθψλ ηεο Δηαηξείαο, 

φπσο απηέο πξνθχπηνπλ απφ ην Δπηρεηξεκαηηθφ ρέδην πνπ ηέζεθε ππφςε ηνπ πκβνχινπ απφ ηε 

δηνίθεζε ηεο Δηαηξείαο πξνθξίλεηαη έλα εχξνο ηηκψλ γηα ηε κεηνρή ηεο Δηαηξείαο έσο €0,22 αλά 

κεηνρή.  

 

εκεηψλεηαη φηη ηα ζπκπεξάζκαηα ηνπ πκβνχινπ φζνλ αθνξά ηελ απνηίκεζε ηεο Δηαηξείαο δελ 

ζπκπεξηιακβάλνπλ παξάγνληεο πνπ ζα κπνξνχζαλ λα επεξεάζνπλ εμσγελψο ηελ ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο 

Δηαηξείαο, φπσο γηα παξάδεηγκα νη γεληθφηεξεο ζπλζήθεο ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο ή 

ελαιιαθηηθέο αληαγσληζηηθέο πξνζθνξέο απφ ηξίηνπο. 

 
6.4 Πποζθεπόμενα Premiums ζε Δπιλεγμένερ Γημόζιερ Πποηάζειρ ζηην Δλληνική Αγοπά  

Δμεηάδεη ηελ πξνζαχμεζε ηεο επηθξαηνχζαο ηηκήο ηεο κεηνρήο «premium», ζηε δηάξθεηα δηαθφξσλ 

ρξνληθψλ πεξηφδσλ, πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηηο ηηκέο πνπ θαηαβιήζεθαλ κέζσ Γεκνζίσλ Πξνηάζεσλ γηα 

ηελ απφθηεζε εηαηξεηψλ ζηελ Διιάδα ηα ηειεπηαία ρξφληα. Σν δείγκα πεξηιακβάλεη κφλν επηηπρείο 

πξναηξεηηθέο Γεκφζηεο Πξνηάζεηο. 

 

6.5 Ανάλςζη ηηρ Υπημαηιζηηπιακήρ Αξίαρ  

Μέζσ ηεο αλάιπζεο απηήο απνηππψλνπκε ηα ηζηνξηθά επίπεδα ζηα νπνία θπκάλζεθε ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηηκή ηεο κεηνρήο ηεο Δηαηξείαο.  

 

Η κέζνδνο απηή γηα εηζεγκέλεο εηαηξείεο ζε Υξεκαηηζηήξην βαζίδεηαη ζηελ αμία πνπ πξνζδίδεη ζηελ 

Δηαηξεία ε «αγνξά» δειαδή έλα πιήζνο επελδπηψλ νη νπνίνη έρνπλ επαξθή πιεξνθφξεζε (mature 

market) θαη δηακνξθψλνπλ ηελ επελδπηηθή ηνπο επηινγή αλεκπφδηζηα.  

 

Πξνθεηκέλνπ ε ελ ιφγσ κέζνδνο λα είλαη αμηφπηζηε, πξέπεη λα πιεξνχληαη νξηζκέλεο πξνυπνζέζεηο σο 

αθνινχζσο: 

o Ιθαλνπνηεηηθή πιεξνθφξεζε ηεο αγνξάο (mature market conditions)  

o Δπαξθήο δηαζπνξά ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξείαο (free float) 

o Δπαξθήο εκπνξεπζηκφηεηα (liquidity)  

o Έιιεηςε αθξαίσλ θαηλνκέλσλ (έληνλε αξλεηηθή ή ζεηηθή θεκνινγία γηα ηε κεηνρή, ππαγσγή 

ηεο εηαηξείαο ζε θαζεζηψο επηηήξεζεο θ.α.) 

 

Οη κεηνρέο πνπ θαηείραλ νη Βαζηθνί Μέηνρνη (ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο Asklepios International 

GmbH) ζηηο 08/08/2013 αλέξρνληαλ ζε 55,5εθαη. κεηνρέο ήηνη 64,02% ηνπ ζπλφινπ ησλ κεηνρψλ ηεο 

Δηαηξείαο. πλεπψο νη κεηνρέο ηηο νπνίεο θαηείρε ην επξχ επελδπηηθφ θνηλφ αλέξρνληαλ ζε 31,2εθαη., 

ήηνη 35,98% ηνπ ζπλφινπ ησλ κεηνρψλ ηεο Δηαηξείαο.  



 
22 

 

 

 

Βάζεη ηεο αλάιπζεο ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο αμίαο, 70% ηνπ φγθνπ ζπλαιιαγψλ πξαγκαηνπνηήζεθε ζε 

ηηκέο έσο €0.80/αλά κεηνρή θαη 90% ηνπ φγθνπ ζπλαιιαγψλ ζε ηηκέο έσο €0.89/αλά κεηνρή. 
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7. ςμπέπαζμα 

Ο Πίλαθαο πνπ αθνινπζεί ζπλνςίδεη ην εχξνο απνηίκεζεο ηεο Δηαηξείαο, ζχκθσλα κε ηηο κεζφδνπο 

πνπ αλαιχζεθαλ ζηηο πξνεγνχκελεο ελφηεηεο. Απφ ηα αλσηέξσ πξνθξίλεηαη έλα εχξνο ηηκψλ γηα ηε 

κεηνρή ηεο €0,22 - €0,52. Tν εχξνο πξνθχπηεη σο αθνινχζσο:  

 

 

εκεηψλεηαη φηη ε παξνχζα Έθζεζε ππνβάιιεηαη ζην Γηνηθεηηθφ πκβνχιην ηεο Ιαηξηθφ Αζελψλ 

Δκπνξηθή Α.Δ., ζπληάρζεθε ζχκθσλα κε ην άξζξν 15 παξάγξαθνο 2 ηνπ λφκνπ 3461/2006 θαη δελ 

ζπληζηά επελδπηηθή ζπκβνπιή ζρεηηθά κε ηελ αγνξά ή ηελ πψιεζε θηλεηψλ αμηψλ εληφο ή εθηφο ηνπ 

πιαηζίνπ ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο.  

 

Αζήλα 3 Οθησβξίνπ 2013 

 

Eurobank Equities A.E.Π.Δ.Τ 

 

 

  

Μεθοδολογία Δύπορ Σιμήρ (€) Αξία Δπισείπηζηρ (€ εκαη.) 

πγθξηηηθή Αλάιπζε Δηζεγκέλσλ Δηαηξεηψλ θαη Υξήζε 

Γεηθηψλ θεθαιαηαγνξάο 
0,26 - 0,52 181,6 - 204,1 

Πξφζθαηεο Δμαγνξέο Δηαηξεηψλ 0,09 - 0,28 166,8 – 183,3 

Πξνεμφθιεζε ησλ Μειινληηθψλ Σακηαθψλ Ρνψλ έσο  0,22 159,0 - 178,1 

 

Δπηπιένλ επηθνπξηθά εμεηάζηεθαλ: 
    

Αλάιπζε ηεο Υξεκαηηζηεξηαθήο Αμίαο 0,80 - 0,89 228,4-236,2 

Πξνζθεξφκελα Premiums ζε Δπηιεγκέλεο Γεκφζηεο 

Πξνηάζεηο ζηελ Διιεληθή Αγνξά 
0,68 - 0,94 218,0-240,6 
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Ρήηπα Μη Δςθύνηρ 

Σν παξφλ έγγξαθν εηνηκάζζεθε απφ ηελ Eurobank Equities ΑΔΠΔΤ («χκβνπινο», «Eurobank 

Equities» ή εκείο) απνθιεηζηηθά πξνο φθεινο θαη γηα εζσηεξηθή ρξήζε ηνπ Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ 

ηεο Ιαηξηθφ Αζελψλ Δκπνξηθή Α.Δ. (ε «Δηαηξεία»). Ο χκβνπινο δελ εθθέξεη γλψκε πξνο ηνπο 

κεηφρνπο γηα ην εχινγν θαη δίθαην ηνπ πξνζθεξφκελνπ ηηκήκαηνο ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο νχηε σο 

πξνο ηελ Αηηηνινγεκέλε Γλψκε πνπ ζα εθθέξεη ην Γηνηθεηηθφ πκβνχιην ηεο Δηαηξείαο γηα ηελ 

απνδνρή ή ηελ απφξξηςε ηεο Γεκφζηαο Πξφηαζεο, θαη ην παξφλ έγγξαθν δελ ζίγεη κε νπνηνδήπνηε 

ηξφπν ην ζέκα απηφ. Σν παξφλ έγγξαθν δελ πξέπεη λα ρξεζηκνπνηεζεί απφ θάπνηνλ εθηφο ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ηεο Ιαηξηθφ Αζελψλ Δκπνξηθή Α.Δ. 

 

Γηα ηελ πξνεηνηκαζία ηνπ παξφληνο ππνζέζακε φηη φιεο νη πιεξνθνξίεο πνπ καο παξαζρέζεθαλ είλαη 

πιήξεηο θαη αθξηβείο σο πξνο ηα νπζηψδε ζηνηρεία ηνπο θαη δελ έρνπκε πξνβεί ζε αλεμάξηεηε 

επηβεβαίσζε ησλ πιεξνθνξηψλ απηψλ. ε ζρέζε κε ηζηνξηθέο επηρεηξεκαηηθέο θαη νηθνλνκηθέο 

πιεξνθνξίεο, ππνζέζακε φηη νη πιεξνθνξίεο απηέο έρνπλ ζπγθεληξσζεί θαηά εχινγν ηξφπν ζχκθσλα 

κε αδηαιείπησο εθαξκνδφκελα πξφηππα θαη απεηθνλίδνπλ κε αθξίβεηα ηελ πξαγκαηηθή επηρεηξεκαηηθή 

θαη νηθνλνκηθή ζέζε ηεο Δηαηξείαο θαηά ηελ εκεξνκελία ζηελ νπνία αλαθέξνληαη. ρεηηθά κε 

πιεξνθνξίεο, νηθνλνκηθέο θαη κε, πνπ αλαθέξνληαη ζην κέιινλ, ππνζέζακε φηη απηέο έρνπλ 

ζπγθεληξσζεί θαηά εχινγν ηξφπν επί ηε βάζεη ησλ θαιχηεξσλ δηαζέζηκσλ εθηηκήζεσλ θαη θξίζεσλ 

αλσηάησλ ζηειερψλ ηεο Δηαηξείαο θαηά ηε ζεκεξηλή εκεξνκελία σο πξνο ηελ κειινληηθή νηθνλνκηθή 

απφδνζε ηεο Δηαηξείαο.  

  

Σν παξφλ έγγξαθν βαζίδεηαη εμ αλάγθεο ζηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο, νηθνλνκηθέο θαη πνιηηηθέο 

ζπλζήθεο θαη ζηηο ζπλζήθεο αγνξάο, φπσο πθίζηαληαη θαη κπνξνχλ λα εθηηκεζνχλ θαηά ηελ 

εκεξνκελία ηεο παξνχζαο θαη δελ εθθξάδνπκε γλψκε γηα ην αλ νη ζπλζήθεο απηέο ζα ζπλερίζνπλ λα 

πθίζηαληαη ή γηα ην πνηα ηπρφλ επίδξαζε ζα είρε ε αιιαγή ζηηο ζπλζήθεο απηέο ζηηο απφςεηο πνπ 

εθθξάδνληαη ζηελ παξνχζα. Οη απφςεηο πνπ εθθξάδνληαη ζηελ παξνχζα ηεινχλ επίζεο ππφ ηελ 

επηθχιαμε αβεβαηνηήησλ πνπ ζρεηίδνληαη κε ζεκαληηθνχο παξάγνληεο, φπσο κειινληηθέο εμειίμεηο ζην 

επνπηηθφ θαη λνκνζεηηθφ πιαίζην.  

 

Σν παξφλ έγγξαθν δελ απνηειεί πξφηαζε γηα ηελ νξγάλσζε, αλαδνρή, ρξεκαηνδφηεζε, επέλδπζε ή 

νπνηαζδήπνηε άιιεο θχζεσο δέζκεπζε γηα ηελ παξνρή θεθαιαίσλ ζηελ Δηαηξεία ή θάπνηα 

ζπλδεδεκέλε ηεο, ε νπνία κπνξεί λα παξαζρεζεί κφλν κεηά ηελ επηηπρή νινθιήξσζε εζσηεξηθψλ 

δηαδηθαζηψλ θαη εγθξίζεσλ ηεο Eurobank Equities ή / θαη ηεο Eurobank Ergasias θαζψο θαη εγθξίζεσο 

απφ ηηο ζρεηηθέο πηζησηηθέο αξρέο ηνπ Eurobank Group. 

 

 

 


