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Έκθεση, κατ’ άρθρο 69 παρ. 4 κ.ν. 2190/1920, 
του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της “ ΙNFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε. ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ 
ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ, ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΕΝΤΥΠΗΣ 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ” µε δ.τ. “INFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε.” 
προς τη Γενική Συνέλευση των Μετόχων 

αναφορικά µε τη συγχώνευση 
της “ ΙNFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε. ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ, ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΚΑΙ 
ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΕΝΤΥΠΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ” µε δ.τ. “INFORM Π. 

ΛΥΚΟΣ Α.Ε.” 
δια απορροφήσεως 

της “ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΕΝΤΥΠΩΝ ΚΑΙ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ” µε δ.τ. 

“Εκτυπωτική Βορείου Ελλάδος Α.Ε.” 
 
 
Κύριοι Μέτοχοι, 
 
Σύµφωνα µε τις διατάξεις των άρθρων 69 παράγρ. 4 και 73 παράγρ.1 εδ. δ' του κ.ν. 
2190/1920, υποβάλλουµε την παρούσα Έκθεση µε σκοπό να επεξηγήσουµε και 
δικαιολογήσουµε, από νοµικής και οικονοµικής απόψεως, το Σχέδιο Συµβάσεως 
Συγχωνεύσεως της “ΙNFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε. ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ, 
ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΕΝΤΥΠΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ” µε 
δ.τ. “INFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε.” (εφεξής "Απορροφώσα Εταιρία") µε απορρόφηση της 
“ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡEΙΑ 
ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΕΝΤΥΠΩΝ ΚΑΙ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ” µε δ.τ. “Εκτυπωτική 
Βορείου Ελλάδος Α.Ε.” (εφεξής "Απορροφωµένη Εταιρία"), την προτεινόµενη από το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο σχέση ανταλλαγής των µετοχών συνεπεία της εν λόγω 
συγχωνεύσεως και να σας πληροφορήσουµε ότι δεν εµφανίστηκαν δυσχέρειες κατά 
τη διαδικασία εκτιµήσεως ούτε αναµένεται να προκύψουν. 
  
1.  Οικονοµική άποψη της Συγχωνεύσεως 
Οι ∆ιοικήσεις των δύο εταιριών κατέληξαν στην απόφασή τους για συγχώνευση. 
Ειδικότερα, εκτιµήθηκαν οι συνθήκες που διαµορφώνονται στις αγορές λόγω της 
παγκόσµιας αρνητικής οικονοµικής συγκυρίας και ότι λόγω της φθίνουσας δυναµικής 
του κλάδου παραγωγής παραδοσιακών µηχανογραφικών εντύπων, στον οποίο 
κυρίως δραστηριοποιείται η Απορροφωµένη Εταιρία, δεν υφίστατο πλέον ιδιαίτερος 
λόγος αυτόνοµης λειτουργίας της Απορροφωµένης Εταιρίας, ενώ από πλευράς της 
Απορροφώσας Εταιρίας εκτιµήθηκε ότι η προτεινόµενη συγχώνευση θα ωφελήσει 
τους µετόχους της για τους παρακάτω λόγους: 
 

• Το νέο σχήµα που θα προέλθει από τη συγχώνευση θα αποτελεί µία 
µεγαλύτερη εταιρία, τη µεγαλύτερη εταιρία της Κεντρικής και Ν.Α. Ευρώπης 
στον κλάδο της έντυπης πληροφορικής δηµιουργώντας συνέργιες και 
οικονοµίες κλίµακος µε αποτέλεσµα τη σηµαντική µείωση του διαχειριστικού 
κόστους και την ενίσχυση του περιθωρίου κέρδους λειτουργικών εσόδων. 

• Οι εγκαταστάσεις της Απορροφωµένης Εταιρίας θα λειτουργήσουν ως Κέντρο 
∆ιανοµής για την άµεση εξυπηρέτηση της αγοράς της Βορείου και Κεντρικής 
Ελλάδος καθώς και των γειτονικών χωρών µε όλη την γκάµα των προϊόντων 
καλύπτοντας όλες τις σύγχρονες απαιτήσεις της έντυπης πληροφορικής. 
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Έχοντας υπόψη τα ανωτέρω, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο προτείνει τη συγχώνευση της 
Απορροφώσας Εταιρίας και της Απορροφωµένης Εταιρίας δι’ απορροφήσεως της 
δεύτερης από την πρώτη και προσδοκά ότι θα προκύψουν σηµαντικά οικονοµικά 
πλεονεκτήµατα για τους µετόχους. 
Όσον αφορά τη σχέση ανταλλαγής των µετοχών των συγχωνευοµένων εταιριών, 
αυτή βασίσθηκε στην αποτίµηση των δύο εταιριών, η οποία διενεργήθηκε από την 
“NEXIA EUROSTATUS Α.Ε.” µε τις γενικά παραδεκτές αρχές και µεθόδους που 
ακολουθούνται διεθνώς και οι οποίες κρίθηκαν κατάλληλες για τη συγκεκριµένη 
συγχώνευση. 
Ειδικότερα, εφαρµόσθηκαν οι µέθοδοι (i) δεικτών κεφαλαιαγοράς, (ii) 
αναπροσαρµοσµένης καθαρής θέσης, εφαρµοζόµενες κατά περίπτωση για εκάτερη 
των συγχωνευοµένων εταιριών. 
Με βάση τα αποτελέσµατα των αποτιµήσεων προέκυψε σχέση ανταλλαγής των 
µετοχών των συγχωνευοµένων εταιριών 0,180174 προς 1, ήτοι 1 υφιστάµενη µετοχή 
της Απορροφωµένης Εταιρίας (µη συµπεριλαµβανοµένων των µετοχών που κατέχει 
η Απορροφώσα) θα ανταλλάσσεται µε 0,180174 νέας µετοχής της Απορροφώσας 
Εταιρίας. Η εν λόγω σχέση ανταλλαγής των µετοχών αντιστοιχεί σε σχέση αξιών 
µεταξύ των συγχωνευοµένων εταιριών 40,22061933 προς 1. Με βάση την 
προταθείσα σχέση ανταλλαγής των µετοχών, η οποία εκτιµήθηκε ότι είναι δίκαιη και 
εύλογη για τους µετόχους και των δύο εταιριών, καταρτίσθηκε το Σχέδιο Συµβάσεως 
Συγχωνεύσεως. 
 
2.  Νοµική άποψη της Συγχωνεύσεως 
Η Απορροφώσα και η Απορροφωµένη συγχωνεύονται µε απορρόφηση της δεύτερης 
από την πρώτη κατ’ εφαρµογή των διατάξεων των άρθρων 68 παρ. 2, 69 έως και 77 
κ. ν. 2190/1920 και 1 έως και 5 ν. 2166/1993, ως ισχύουν, προκειµένου, αφενός µεν 
να τύχουν των φορολογικών απαλλαγών και διευκολύνσεων, που ο ν. 2166/1993 
παρέχει, αφετέρου δε να µην υποβληθούν στις γραφειοκρατικές διαδικασίες και 
συναφείς καθυστερήσεις που συνεπάγεται η υιοθέτηση του ν.δ. 1297/1972. 
Η συγχώνευση των δύο εταιριών (εφεξής οι “Συγχωνευόµενες Εταιρίες”) διενεργείται 
µε την επικαιροποιηµένη ενοποίηση των στοιχείων του ενεργητικού και παθητικού 
της Απορροφωµένης Εταιρίας, όπως αυτά εµφανίζονται στον Ισολογισµό 
Μετασχηµατισµού της 31ης Αυγούστου 2008, µε τα στοιχεία του ενεργητικού και 
παθητικού της Απορροφώσας και τη µεταφορά αυτών ως στοιχείων ισολογισµού της 
τελευταίας. Με την ολοκλήρωση της διαδικασίας συγχωνεύσεως, η Απορροφωµένη 
Εταιρία λύεται, δίχως να εκκαθαρίζεται, και οι µετοχές της ακυρώνονται, το δε σύνολο 
της περιουσίας της (ενεργητικό και παθητικό) µεταβιβάζεται στην Απορροφώσα 
Εταιρία, η οποία εφεξής υποκαθίσταται, λόγω οιονεί καθολικής διαδοχής, σε όλα τα 
δικαιώµατα, απαιτήσεις και υποχρεώσεις της Απορροφωµένης Εταιρίας. 
Όπου κατά νόµο απαιτείται η τήρηση ιδιαιτέρων διατυπώσεων για τη µεταβίβαση 
στην Απορροφώσα Εταιρία των περιουσιακών στοιχείων της Απορροφωµένης, οι 
Συγχωνευόµενες Εταιρίες αναλαµβάνουν µε το παρόν την επακριβή τήρησή τους. 
Το µετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώσας εταιρίας ύψους 12.508.924,74 ΕΥΡΩ, 
διαιρούµενο σε 20.506.434 κοινές ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές, ονοµαστικής 
αξίας 0,61 ΕΥΡΩ εκάστη, κατά την ολοκλήρωση της συγχωνεύσεως, τροποποιείται 
ταυτοχρόνως ως ακολούθως: 

(i) Αλλάζει η ονοµαστική αξία κάθε µετοχής της Απορροφώσας και από 0,61 
ΕΥΡΩ που είναι σήµερα γίνεται 0,62 ΕΥΡΩ εκάστη. 

(ii) Αυξάνεται το µετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώσας κατά το συνολικό ποσό 
των 249.667,14 ΕΥΡΩ και διαµορφώνεται σε 12.758.591,88 ΕΥΡΩ διαιρούµενο 
σε  20.578.374 κοινές ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές, ονοµαστικής αξίας  0,62  
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ΕΥΡΩ εκάστη, που οι µέτοχοι της Απορροφώσας και της Απορροφωµένης θα 
λαµβάνουν, σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα κατωτέρω. 

      (iii) Ολόκληρο το ποσό της παραπάνω αύξησης καλύπτεται: 

α) Από το εισφερόµενο µετοχικό κεφάλαιο της Απορροφωµένης, σύµφωνα µε 
το άρθρο 2 παρ. 2 του Ν. 2166/1993, που ανέρχεται σε 1.212.600,00  ΕΥΡΩ, 
µειωµένο όµως κατά το ποσό των 1.041.511,17 ΕΥΡΩ, ποσό που αντιστοιχεί 
στην ονοµαστική αξία των 2.422.119 µετοχών της, τις οποίες κατέχει σήµερα 
η Απορροφώσα και οι οποίες, σύµφωνα µε τα οριζόµενα στα άρθρα 16 & 75 
παρ. 4 του Κ.Ν. 2190/1920, πρέπει να ακυρωθούν λόγω συγχύσεως, και 

β) Από την κεφαλαιοποίηση ποσού 78.578,31 ΕΥΡΩ από τον λογαριασµό  
«∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο» της Απορροφώσας για 
λόγους στρογγυλοποιήσεως. 

 
Κατ’ εφαρµογή των διεθνώς αποδεκτών µεθόδων αποτιµήσεως: (i) δεικτών 
κεφαλαιαγοράς, (ii) αναπροσαρµοσµένης καθαρής θέσης, εφαρµοζοµένων κατά 
περίπτωση για εκάτερη των Συγχωνευοµένων Εταιριών, προέκυψε σχέση αξιών 
µεταξύ της Απορροφώσας και της Απορροφωµένης 40,22061933 : 1. Μετά την 
ολοκλήρωση της συγχωνεύσεως και την, κατά τα ανωτέρω, συνολική καθαρά αύξηση 
του µετοχικού κεφαλαίου της Απορροφώσας, η σχέση συµµετοχής των µετόχων των 
Συγχωνευοµένων Εταιριών στο εκ της συγχωνεύσεως διαµορφούµενο νέο ποσό 
µετοχικού κεφαλαίου της Απορροφώσας θα ανέρχεται σε 99,65041% (µέτοχοι 
Απορροφώσας) προς 0,34959% (µέτοχοι Απορροφωµένης). Έτσι, στο νέο συνολικό 
µετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώσας ύψους 12.758.591,88 ΕΥΡΩ (20.578.374 
µετοχές) θα αντιστοιχούν, στους µεν µετόχους της Απορροφώσας 20.506.434, στους 
δε µετόχους της Απορροφωµένης, κατόπιν στρογγυλοποιήσεως, 71.940 κοινές 
ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές νέας ονοµαστικής αξίας 0,62 ΕΥΡΩ εκάστη. 
Ως δίκαιη και λογική σχέση ανταλλαγής των µετοχών κρίνεται, κατ' εφαρµογή των 
ανωτέρω, η αριθµητική σχέση 0,1808072 : 1, ήτοι οι µέτοχοι της Απορροφωµένης 
(πλην της Απορροφώσας), οι οποίοι κατέχουν 397.881 µετοχές της 
Απορροφωµένης, θα ανταλλάσσουν 1 κοινή ονοµαστική µετά ψήφου µετοχή 
ονοµαστικής αξίας 0,43 ΕΥΡΩ που κατέχουν στην Απορροφωµένη, µε 0,1808072 
κοινής ονοµαστικής µετά ψήφου µετοχής της Απορροφώσας νέας ονοµαστικής αξίας 
0,62 ΕΥΡΩ εκάστη, δηλαδή θα πάρουν συνολικά (397.881 Χ 0,1808072=) 71.940, 
κατόπιν στρογγυλοποιήσεως, µετοχές της Απορροφώσας Α.Ε., ενώ οι µέτοχοι της 
Απορροφώσας, θα συνεχίσουν να κατέχουν τον αυτό, ως και προ της 
συγχωνεύσεως αριθµό µετοχών της Απορροφώσας δηλαδή 20.506.434 µετοχές, 
νέας όµως ονοµαστικής αξίας 0,62 ΕΥΡΩ εκάστη. 
Τυχόν προκύπτοντα κλασµατικά υπόλοιπα θα τακτοποιηθούν δυνάµει σχετικής 
αποφάσεως της οικείας Γενικής Συνελεύσεως. 
Η πίστωση των λογαριασµών αΰλων τίτλων (Σ.Α.Τ.) των µετόχων της 
Απορροφωµένης Εταιρίας µε τις νέας ονοµαστικής αξίας µετοχές της Απορροφώσας 
θα διενεργηθεί µέσω της ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ Α.Ε. (Ε.Χ.Α.Ε.), εντός των 
νοµίµων προθεσµιών, δυνάµει σχετικού µητρώου και σύµφωνα µε διατυπώσεις που 
τα αρµόδια όργανα θα ορίσουν για τους µετόχους.  
Οι µέτοχοι της Απορροφωµένης Εταιρίας θα έχουν δικαίωµα συµµετοχής στη 
διανοµή κερδών της Απορροφώσας της χρήσεως 2009 και εντεύθεν. 
Όλες οι πράξεις που η Απορροφωµένη διενεργεί µετά την 31η Αυγούστου 2008 
λογίζεται ότι διενεργούνται για λογαριασµό της Απορροφώσας Εταιρίας, στα βιβλία 
της οποίας τα σχετικά ποσά µεταφέρονται µε συγκεντρωτική εγγραφή από και δια της 
καταχωρήσεως της εγκριτικής αποφάσεως περί συγχωνεύσεως στο Μητρώο 
Ανωνύµων Εταιριών. 
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∆εν υφίστανται µέτοχοι της Απορροφωµένης Εταιρίας που έχουν ειδικά δικαιώµατα 
και προνόµια, ούτε κάτοχοι άλλων τίτλων, πλην µετοχών. 
Ιδιαίτερα προνόµια ή πλεονεκτήµατα υπέρ µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και 
των τακτικών ή ορκωτών ελεγκτών των Συγχωνευοµένων Εταιριών δεν 
προβλέπονται από τα καταστατικά αυτών ή από τις αποφάσεις των Γενικών 
Συνελεύσεων ούτε προνόµια παραχωρούνται εκ της παρούσης συγχωνεύσεως. 
 
Κατόπιν τούτων, εισηγούµεθα και προτείνουµε στους κ.κ. Μετόχους να εγκρίνουν το 
Σχέδιο Συµβάσεως Συγχωνεύσεως της “ΙNFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε. ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ 
ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ, ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΕΝΤΥΠΗΣ 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗΣ” µε δ.τ. “INFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε.” µε την “ΕΚΤΥΠΩΤΙΚΗ 
ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ 
ΕΝΤΥΠΩΝ ΚΑΙ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ” µε δ.τ. “Εκτυπωτική Βορείου 
Ελλάδος Α.Ε.”, δι’ απορροφήσεως της δεύτερης από την πρώτη, καθώς και κάθε 
άλλη ενέργεια, δήλωση ή πράξη που απαιτείται για το σκοπό αυτό. 
 

Κορωπί, 15/09/2009 
 

ΤΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 
 

 
Ο Πρόεδρος   Ο Αντιπρόεδρος    Τα Μέλη 

 
 
 
 


