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1. ΓΕΝΙΚΑ 
 
Η ∆ΕΛΤΑ ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΕΡΓΑ Α.Β.Ε.Τ.Ε. 
(στο εξής «Εταιρεία» ή ∆ΕΛΤΑ PROJECT) δραστηριοποιείται από το 1988 στην αγορά 
της µεταποιητικής βιοµηχανίας και από το 1996 (µαζί µε την από κοινού τότε συγγενή 
εταιρεία ∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ - Κ. ΚΑΤΣΑΡΟΣ – Α. ∆ΕΛΗΓΙΩΡΓΗΣ ΚΑΙ ΣΙΑ Ο.Ε., η οποία 
απορροφήθηκε την 31.12.2000), κυρίως στην ανάληψη της µελέτης, κατασκευής και 
εγκατάστασης ολοκληρωµένων βιοµηχανικών µονάδων «µε το κλειδί στο χέρι» (εφεξής 
«Turn Key Projects»). 
 
Η κατασκευή βιοµηχανικών µονάδων «µε το κλειδί στο χέρι» αποτελεί µια καινοτοµία στο 
χώρο της Ελληνικής µεταποίησης, συνδυάζοντας διαφορετικές δραστηριότητες επί µέρους 
κλάδων, όπως η µελέτη, σχεδιασµός και ανέγερση βιοµηχανοστασίου και η µελέτη – 
σχεδιασµός - κατασκευή µηχανολογικού εξοπλισµού. Σαν «προϊόν» το «Turn Key Project» 
απαιτεί σαφώς ένα διευρυµένο πεδίο δραστηριοτήτων, τη διατήρηση εξειδικευµένων 
συνεργατών, καθώς και ικανή παραγωγική ευελιξία και τεχνογνωσία.  
 
H Εταιρεία έχει αναλάβει και εκτελέσει µε επιτυχία ολοκληρωµένα βιοµηχανικά έργα για 
λογαριασµό επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται σε ένα ευρύτατο φάσµα της 
µεταποίησης (κυρίως του πρωτογενούς αλλά και δευτερογενούς τοµέα της Ελληνικής 
οικονοµίας) όπως: εκκοκκιστήρια βάµβακος, µονάδες ιχθυοκαλλιέργειας, βιοµηχανικά 
σφαγεία, συσκευαστήρια φρούτων και λαχανικών, βιοµηχανικά ψυγεία, οινοποιεία, 
εµφιαλωτήρια, κονσερβοποιεία, σπορελαιουργεία, υδροηλεκτρικούς σταθµούς, 
εγκαταστάσεις βιολογικού καθαρισµού βιοµηχανικών αποβλήτων, συστήµατα 
εξοικονόµησης ενέργειας µε την χρήση Ανανεώσιµων Πηγών Ενέργειας κ.α. 
 
Οι νέες δραστηριότητες που η Εταιρεία πρόκειται να αναπτύξει και οι οποίες 
παρουσιάζονται στο Επενδυτικό Σχέδιο, εµπεριέχουν επίσης το στοιχείο της καινοτοµίας. 
Πρόκειται για τα συστήµατα ελεγχόµενης ατµόσφαιρας για τη συντήρηση φρούτων και 
λαχανικών. Η Εταιρεία διαθέτει ήδη σχετική εµπειρία ως κατασκευαστής των 
περισσότερων βιοµηχανικών ψυγείων που έχουν εγκατασταθεί στη Ελλάδα την τελευταία 
εξαετία. Με την προτεινόµενη επένδυση η Εταιρεία θα δηµιουργήσει ένα πρότυπο κέντρο 
έρευνας στον τοµέα συντήρησης των οπωροκηπευτικών στις βιοµηχανικές εγκαταστάσεις 
ιδιοκτησίας του Τεχνολογικού Πάρκου Θεσσαλίας και προσβλέπει τόσο στην ανάπτυξη 
δικής της τεχνογνωσίας γύρω από συστήµατα προσαρµοσµένα στις ιδιαίτερες συνθήκες 
της εγχώριας παραγωγής (R & D) όσο και στην είσοδο της στην εκµετάλλευση αυτών των 
δραστηριοτήτων (παροχή υπηρεσιών τεχνογνωσίας για την ανάπτυξη και επιλογή τέτοιων 
συστηµάτων). 
 
Επιπλέον, η είσοδος της Εταιρείας στην αγορά ενέργειας, όχι πλέον µόνο µε την ιδιότητα 
του κατασκευαστή µικρών υδροηλεκτρικών σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) αλλά και ως παραγωγός 
ηλεκτρικής ενέργειας, µέσω της συµµετοχής της σε εταιρείες παραγωγής ενέργειας από 
Ανανεώσιµες Πηγές (Α.Π.Ε.), αποσκοπεί στη διείσδυση της Εταιρείας σε νέες αγορές. 
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2. ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟ ΣΧΕ∆ΙΟ – ΠΡΟΟΡΙΣΜΟΣ ΝΕΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
 

2.1 ∆ιάθεση Νέων Κεφαλαίων 
 
Η Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρείας που έλαβε χώρα στις 03/11/2004 
αποφάσισε την  διαφοροποίηση και ανακατανοµή ορισµένων εκ των κονδυλίων των 
κατηγοριών Α και Γ του επενδυτικού προγράµµατος της εταιρείας, σε σχέση µε τις 
δεσµεύσεις που αναγράφονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο και όπως αυτές 
επικαιροποιήθηκαν στις 21/05/2004 µε το τελικό ποσό της ∆ηµόσιας Εγγραφής αλλά και 
στις 13/09/2004, όταν κατόπιν επισήµανσης του Χ.Α. η Εταιρεία επανυπέβαλε την 
κατανοµή των κονδυλίων ώστε οι επενδύσεις από ποσά της ∆ηµόσιας Εγγραφής να 
αθροίζονται στο καθαρό ποσό που αντλήθηκε (µετά προµηθειών αναδόχων, κλπ) και όχι 
στο µικτό όπως ήταν µέχρι τότε (βλ. Πίνακα Α στο Παράρτηµα), και αφετέρου ενέκριναν 
επιµέρους αποκλίσεις στο χρονοδιάγραµµα υλοποίησης του επενδυτικού προγράµµατος 
σε σχέση µε το τελευταίο χρονοδιάγραµµα όπως αυτό υποβλήθηκε στο Χ.Α. στις 
10/09/2004 ως µέρος της Έκθεσης Πορείας Επενδυτικού Σχεδίου για το 1ο εξάµηνο του 
2004 (βλ. Πίνακα Γ στο Παράρτηµα). Παράλληλα µε την αυτή απόφαση οµόφωνα 
επικυρώθηκαν τόσο οι εν λόγω διαφοροποιήσεις (βλ. Πίνακα Β στο Παράρτηµα), όσο και 
το νέο χρονοδιάγραµµα  υλοποίησης (βλ. Πίνακα ∆ στο Παράρτηµα),  λόγω των 
ιδιαίτερων αναγκών της εταιρείας και των εν γένει οικονοµικών συνθηκών. 
 
Αναλυτικότερα, το τροποποιηµένο επενδυτικό σχέδιο, όπως επικυρώθηκε µε την 
απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης της 03/11/2004 έχει ως εξής: 
 
Α. Ποσό € 1.568 χιλ. θα διατεθεί για την επέκταση των βιοµηχανικών εγκαταστάσεων 
στην Αµφίκλεια, τον εκσυγχρονισµό του υφιστάµενου µηχανολογικού εξοπλισµού και την 
εγκατάσταση νέων γραµµών παραγωγής. Συγκεκριµένα: 

Α.1. Ποσό € 525 χιλ. θα διατεθεί για την επέκταση των βιοµηχανικών εγκαταστάσεων 
στην Αµφίκλεια και την αγορά εξοπλισµού παραγωγής και ανεξάρτητων µηχανηµάτων. 
Για την υλοποίηση του ανωτέρω στόχου πραγµατοποιήθηκε ήδη η επέκταση του 
ιδιόκτητου βιοµηχανοστασίου κατά 800 m2. 
Α.2. Ποσό € 1.642 χιλ. θα επενδυθούν στη δηµιουργία σύγχρονης µονάδας 
λευκοσιδηρουργίας και ειδικών µεταλικών κατασκευών. Για την συγκεκριµένη µονάδα 
θα απαιτηθεί η επέκταση του ιδιόκτητου βιοµηχανοστασίου κατά 1.479m2. 
Α.3. Ποσό € 277 χιλ. θα διατεθεί για την δηµιουργία τµήµατος σχεδίασης και 
κατασκευής ηλεκτρικών πινάκων εντός του νέου βιοµηχανοστασίου. 
Α.4. Ποσό € 682 χιλ. θα διατεθεί για την αγορά µηχανολογικού εξοπλισµού 
απαραίτητου για κατασκευή υδροστροβίλων. Με την επένδυση αυτή η Εταιρεία 
στοχεύει στην αύξηση της δυναµικότητας παραγωγής υδροστροβίλων µικρού µεγέθους 
(παροχή ύδατος από 100 lt/sec έως 1.000 lt/sec) µέχρι και 25 τεµάχια ετησίως, ενώ 
σήµερα είναι 10 τεµάχια ετησίως.   

Β. Ποσό € 367 χιλ. περίπου θα διατεθεί για την κατασκευή συστηµάτων ελεγχόµενης 
ατµόσφαιρας. Τα εν λόγω συστήµατα εξασφαλίζουν ιδανικές συνθήκες συντήρησης και 
επεµβαίνουν στη διαδικασία ωρίµανσης µε τον έλεγχο της θερµοκρασίας και υγρασίας µε 
την βοήθεια ειδικού λογισµικού και µε τον έλεγχο της περιεκτικότητας του αέρα σε 
µονοξείδιο – διοξείδιο του άνθρακος, αιθυλένιο και άζωτο.  
Γ. Ποσό € 2.740,87 χιλ. περίπου θα χρησιµοποιηθεί για την συµµετοχή της Εταιρίας στις 
αυξήσεις κεφαλαίου θυγατρικών της εταιριών, οι οποίες έχουν σκοπό την εκµετάλλευση 
σταθµών παραγωγής ενέργειας από ανανεώσιµες πηγές. Η εν λόγω επένδυση αναλύεται 
ως εξής: 
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Γ.1. Ποσό € 2.662,08 χιλ. θα διατεθεί για την συµµετοχή σε αυξήσεις µετοχικού 
κεφαλαίου της θυγατρικής εταιρείας ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε., η οποία είναι εταιρεία 
holding και έχει συµµετοχές σε εταιρείες που εκµεταλλεύονται υδροηλεκτρικούς 
σταθµούς παραγωγής ενέργειας. Ενδεικτικά, τα ποσά της αύξησης µετοχικού 
κεφαλαίου της ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. θα διατεθούν ως εξής: 

Γ.1.1. Ποσό € 1.211 χιλ. θα διατεθεί σε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της 
θυγατρικής Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 
Γ.1.2. Ποσό € 462,60 χιλ. θα διατεθεί για την εξαγορά του 35% των µετοχών και 
την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρείας ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε.Β.Ε. 
Γ.1.3. Ποσό € 688,48 χιλ. θα διατεθεί για συµµετοχή σε ποσοστό 100% στο 
µετοχικό κεφαλαίο της θυγατρικής ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. (πρώην 
ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.) καθώς και σε µελλοντικές αυξήσεις του 
µετοχικού κεφαλαίου. 
Γ.1.4. Ποσό € 300 χιλ. θα διατεθεί σε αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της 
θυγατρικής ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. 

Γ.2. Ποσά € 78,79 χιλ. έχουν ήδη διατεθεί και επενδυθεί σε αυξήσεις µετοχικών 
κεφαλαίων θυγατρικών της Εταιρείας. Συγκεκριµένα € 63,49 χιλ. επενδύθηκαν στην 
ΑΜΙΑΝΤΙΤ Μ.ΥΗ.Σ ΚΑΣΤΑΝΙΩΤΙΚΟ Α.Ε. και    € 15,30 χιλ. επενδύθηκαν στην 
ΑΜΙΑΝΤΙΤ Μ.ΥΗ.Σ ΠΟΥΓΚΑΚΙΑ Α.Ε. 

∆. Ποσό € 73 χιλ. περίπου θα διατεθεί για την Μηχανοργάνωση της Εταιρείας, µε την 
προµήθεια και εγκατάσταση νέων λογισµικών και Η/Υ. 
Ε. Ποσό € 113 χιλ. περίπου θα διατεθεί για την Επιµόρφωση του προσωπικού της 
Εταιρείας. 
ΣΤ. Ποσό € 460 χιλ. περίπου θα διατεθεί για την προβολή και προώθηση των προϊόντων 
της Εταιρείας. 
Ζ. Ποσό € 88 χιλ. περίπου θα διατεθεί για την πιστοποίηση µε ISO των νέων διαδικασιών 
παραγωγής αλλά και της λειτουργίας διοίκησης της Εταιρείας. 
  
Οι λόγοι της διαφοροποίησης ως προς την διάθεση των αντληθέντων κεφαλαίων και των 
χρονικών αποκλίσεων συνοψίζονται:  
1. Στις αυξηµένες απαιτήσεις για την προµήθεια νέου και τον εκσυχρονισµό 
υπάρχοντος µηχανολογικού εξοπλισµού του βιοµηχανοστασίου στην Αµφίκλεια. 
2. Στην ενεργητικότερη επέκταση των δραστηριοτήτων στην αγορά της παραγωγής 
ηλεκτρικής ενέργειας από Ανανεώσιµες Πηγές Ενέργειας (Α.Π.Ε.). 
3. Στο γεγονός ότι το  αρχικό Επενδυτικό Σχέδιο καταρτίστηκε το 2000 και όπως είναι 
αυτονόητο δεν συνεκτίµησε ή και αξιολόγησε πλήρως και διαχρονικά τις ραγδαίες εξελίξεις 
στους κλάδους όπου δραστηριοποιείται η εταιρεία.  
4. Στην ανάπτυξη νέων αγορών, οι οποίες έχουν µεγάλο ενδιαφέρον και η Εταιρία 
καλείται να εκµεταλλευτεί τις ευκαιρίες που παρουσιάζονται µε τον καλύτερο τρόπο, 
αξιοποιώντας την τεχνογνωσία που έχει ήδη αποκτήσει και διαθέτει . 
5. Στην ραγδαία ανάπτυξη προϊόντων όπως οι ειδικές µεταλλικές κατασκευές, οι 
οποίες δύνανται ν’ αποτελέσουν σηµεία αιχµής δια την µελλοντική ανάπτυξη της εταιρείας   
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3 ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

3.1 Γενικές Πληροφορίες 
 
Η Εταιρεία «∆ΕΛΤΑ ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΕΡΓΑ 
ΑΝΩΝΥΜΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΤΕΧΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» µε το διακριτικό τίτλο 
«DELTA PROJECT S.A.» ή «∆ΕΛΤΑ PROJECT A.E.» συστάθηκε το 1988, µε την υπ’ 
αριθµ. 38613/25.2.1988 πράξη µετατροπής των ατοµικών επιχειρήσεων των κ.κ. 
Κωνσταντίνου Κατσαρού και Αναστάσιου ∆εληγιώργη σε Ανώνυµη Εταιρεία της 
Συµβολαιογράφου Ασπασίας Μαρτίνη και την υπ’ αριθµ. 38618/7.3.1988 τροποποιητική 
πράξη της ιδίας συµβολαιογράφου (ΦΕΚ 584/4.4.1988 τεύχος Α.Ε. και Ε.Π.Ε.). 
 
Η ανωτέρω πράξη, κατόπιν υποβολής της στις αρµόδιες αρχές και δυνάµει της υπ’ αριθµ. 
515/8.3.1988 απόφασης του Νοµάρχη Φθιώτιδας έτυχε εγκρίσεως και εδόθη άδεια 
συστάσεως Α.Ε. 
 
Η Εταιρεία είναι εγγεγραµµένη στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών µε Αριθµό 
16843/06/Β/88/11. 
 
Η αρχική ονοµασία της Εταιρείας ήταν «∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ Κ. ΚΑΤΣΑΡΟΣ ΑΝΩΝΥΜΗ 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΥ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΥ» και 
τροποποιήθηκε µε την από 24.11.2000 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων 
σε «∆ΕΛΤΑ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΛΟΚΡΙ∆ΟΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ & 
ΤΕΧΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» και διακριτικό τίτλο «∆ΕΛΤΑ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΛΟΚΡΙ∆ΟΣ 
Α.Β.Ε.Τ.Ε.». Η τροποποίηση αυτή εγκρίθηκε µε την υπ’ αριθµ. 2350/2000 απόφαση του 
Νοµάρχη Φθιώτιδας (ΦΕΚ 11753/27.12.2000 Τεύχος Α.Ε και Ε.Π.Ε).  
 
Η επωνυµία της Εταιρείας τροποποιήθηκε εκ νέου µε την από 31.12.2002 απόφαση της 
Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων(ΦΕΚ 2414/26.3.2003)., λαµβάνοντας τη µορφή 
«∆ΕΛΤΑ ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΕΡΓΑ ΑΝΩΝΥΜΗ 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΤΕΧΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» µε διακριτικό τίτλο «DELTA 
PROJECTS S.A.» και «∆ΕΛΤΑ ΠΡΟΤΖΕΚΤΣ Α.Ε.»  
 
Με την από 30.6.2003 απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της 
Εταιρίας αποφασίστηκε η τροποποίηση του διακριτικού τίτλου της Εταιρείας από «DELTA 
PROJECTS S.A.» σε «DELTA PROJECT S.A.» ή «∆ΕΛΤΑ PROJECT A.E.» µε απόδοση 
στα ελληνικά «∆ΕΛΤΑ ΠΡΟΤΖΕΚΤ Α.Ε.» 
 
Έδρα της Εταιρείας, σύµφωνα µε το άρθρο 2 του καταστατικού της, είναι ο ∆ήµος 
Μοσχάτου Αττικής. Η αρχική έδρα της Εταιρείας ήταν ο ∆ήµος Αµφίκλειας Λοκρίδος και 
τροποποιήθηκε µε την από 24.11.2000 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων 
(ΦΕΚ 11753/27.12.2000 Τεύχος Α.Ε. και Ε.Π.Ε). 
 
Η διεύθυνση της εταιρικής και διοικητικής έδρας είναι η Λεωφ. Ποσειδώνος 51, Μοσχάτο 
(τηλ. 210 9400720). 
 
Η άδεια λειτουργίας των βιοµηχανικών εγκαταστάσεων της Εταιρείας στη θέση 
«Καλογερικά ∆έντρα» του Νοµού Φθιώτιδας χορηγήθηκε µε την υπ’ αριθ. πρωτ. 
∆.Ο.Π.Β./Φ.14.692/1629 (Σχετ.: 1786/2000) απόφαση της Ν.Α. Φθιώτιδας 
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Η διάρκεια της Εταιρείας, βάσει του άρθρου 4 του καταστατικού της, ορίστηκε σε πενήντα 
(50) έτη από την καταχώρηση της στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών, δηλαδή µέχρι το 
2037. 
 
Σκοπός της Εταιρείας, όπως τροποποιηµένος ισχύει, είναι ο ακόλουθος: 
 

1. Η κατασκευή µηχανηµάτων, τµηµάτων αυτών και εν γένει ηλεκτροµηχανολογικού 
εξοπλισµού για τη βιοµηχανία και για οπλικά συστήµατα, καθώς και 
ηλεκτροµηχανολογικών εγκαταστάσεων και συγκροτηµάτων, παραγωγικών και 
µεταποιητικών µονάδων στους τοµείς της βιοµηχανίας και µεταποίησης. 

2. Ο σχεδιασµός, η κατασκευή και εγκατάσταση µηχανηµάτων, συσκευών και 
εξαρτηµάτων εξοικονόµησης ενέργειας, καθώς και παραγωγής ή συµπαραγωγής 
ενέργειας, προστασίας περιβάλλοντος, ψύξης, κλιµατισµού και αερισµού, καθώς 
και η κατασκευή συστηµάτων εσωτερικής µεταφοράς και προώθησης προϊόντων 
και συστηµάτων ελέγχου ατµόσφαιρας ψυγείων. 

3. Η αγορά, µίσθωση, εκµίσθωση ή η ανέγερση βιοµηχανοστασίων προς ιδία χρήση, 
ή προς χρήση από επιχειρήσεις οποιουδήποτε εταιρικού τύπου µε τις οποίες 
συνεργάζεται ή στις οποίες συµµετέχει η Εταιρεία. 

4. Η αγορά, µίσθωση και εκµίσθωση µηχανηµάτων ή µηχανολογικού εξοπλισµού 
προς ιδία χρήση ή προς χρήση από επιχειρήσεις οποιουδήποτε εταιρικού τύπου µε 
τις οποίες συνεργάζεται ή στις οποίες συµµετέχει η Εταιρεία. 

5. Η ανάληψη µελέτης, σχεδιασµού και κατασκευής ολοκληρωµένων έργων ή 
εργοστασίων ή τµηµάτων αυτών εργολαβικά. 

6. Η εκµετάλλευση βιοµηχανικών ψυγείων οπωρολαχανικών και νωπών εν γένει 
αγροτικών προϊόντων µε οποιοδήποτε τρόπο. 

7. Η παροχή υπηρεσιών υποστήριξης και τεχνογνωσίας επί των ως άνω 
δραστηριοτήτων της Εταιρείας. 

8. Η έρευνα και ανάπτυξη νέων προϊόντων µε ιδιαίτερη έµφαση σε καινοτόµα 
προϊόντα, υπηρεσίες και µεθόδους παραγωγής. 

9. Η εισαγωγή από την αλλοδαπή και η εξαγωγή στην αλλοδαπή προϊόντων, 
αντικειµένων και υπηρεσιών σχετικών µε τις ανωτέρω δραστηριότητες. 

10. Η συνεργασία ή και η συµµετοχή µε κοινοπρακτική ή µε εταιρική µορφή 
οποιουδήποτε τύπου µε οποιοδήποτε φυσικό ή νοµικό πρόσωπο ηµεδαπής ή 
αλλοδαπής, προς επιδίωξη των ως άνω δραστηριοτήτων. 

11. Η τριτεγγύηση ή εγγύηση υπέρ τρίτων φυσικών ή νοµικών προσώπων µετά των 
οποίων συνεργάζεται ή εις τα οποία συµµετέχει, προς όφελος της Εταιρείας και 
ευόδωση του εταιρικού σκοπού, παρέχουσα πάσης φύσεως ασφάλειες ενοχικές και 
εµπράγµατες. 

12. Η έκδοση εγγυητικών επιστολών ή ενέγγυων πιστώσεων σε δραχµές ή ξένο 
νόµισµα υπέρ τρίτων φυσικών ή νοµικών προσώπων, µετά των οποίων 
συνεργάζεται ή εις τα οποία συµµετέχει, προς όφελος της Εταιρείας και ευόδωση 
του εταιρικού σκοπού, παρέχουσα πάσης φύσεως ασφάλειες ενοχικές και 
εµπράγµατες. 

13. Η ίδρυση υποκαταστηµάτων ή πρακτορείων εις την ηµεδαπή ή την αλλοδαπή. 
14. Η αντιπροσώπευση οιασδήποτε επιχείρησης παρεµφερούς σκοπού, ηµεδαπής ή 

αλλοδαπής  
 
Το άρθρο 3 του καταστατικού της Εταιρείας αρχικώς τροποποιήθηκε, ώστε να 
απαλειφθούν από το σκοπό της Εταιρεία οι δραστηριότητες οι οποίες αναφέρονται στην 
επεξεργασία, συντήρηση, διαλογή, αξιοποίηση και µεταποίηση αγροτικών προϊόντων και 
να περιληφθεί η κατασκευή µηχανηµάτων, τµηµάτων αυτών και εν γένει 
ηλεκτροµηχανολογικού εξοπλισµού για τη βιοµηχανία και για τα οπλικά συστήµατα (ο 
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πρώτος σκοπός που προαναφέρθηκε), µε την από 31.12.1999 απόφαση της Γενικής 
Συνέλευσης των Μετόχων της Εταιρείας, η οποία εγκρίθηκε από τον Νοµάρχη Φθιώτιδας 
µε την υπ’ αριθµό 646/2000 απόφαση του (ΦΕΚ 3097/8.5.2000). 
 
Ο σκοπός της Εταιρείας τροποποιήθηκε εκ νέου µε την από 30.6.2001 απόφαση της 
Γενικής Συνέλευσης, η οποία εγκρίθηκε και καταχωρήθηκε στο Μ.Α.Ε. µε την µε αριθµ. 
πρωτοκόλλου 8895/21.09.2001 απόφαση του Νοµάρχη Αθηνών. Η εν λόγω τροποποίηση 
αφορούσε στη διαγραφή από το σκοπό της Εταιρείας της «εισφοράς κλάδου σε 
υφιστάµενη ή συνιστώσα εταιρεία» και στην εισαγωγή των παρακάτω δραστηριοτήτων: 
 

 Συµµετοχή της Εταιρείας σε νοµικά πρόσωπα της ηµεδαπής ή αλλοδαπής, µε 
οποιοδήποτε τρόπο, ιδιότητα και ποσοστό, προς ευόδωση του εταιρικού σκοπού. 

 Εκµετάλλευση βιοµηχανικών ψυγείων οπωρολαχανικών και νωπών εν γένει 
αγροτικών προϊόντων µε οποιοδήποτε τρόπο. 

 Παροχή υπηρεσιών υποστήριξης και τεχνογνωσίας επί των ως άνω 
δραστηριοτήτων της Εταιρείας. 

 Έρευνα και ανάπτυξη νέων προϊόντων µε ιδιαίτερη έµφαση σε καινοτόµα προϊόντα, 
υπηρεσίες και µεθόδους παραγωγής. 

 
Ο σκοπός της Εταιρείας τροποποιήθηκε εκ νέου µε την από 18.10.2002 απόφαση της 
Γενικής Συνέλευσης λαµβάνοντας τη µορφή που παρουσιάστηκε ανωτέρω. Σηµειώνεται 
ότι η έγκριση της ανωτέρω τροποποίησης και η καταχώρησή της στο Μ.Α.Ε. έγινε µε την 
µε αριθµ. πρωτοκόλλου 12329/13.11.2002 απόφαση του Νοµάρχη Αθηνών (ΦΕΚ 
11681/20.11.2002). Σύµφωνα µε την τροποποίηση αυτή περιλαµβάνονται στον σκοπό της 
Εταιρείας η παραγωγή ή συµπαραγωγή ενέργειας και η κατασκευή συστηµάτων ελέγχου 
ατµόσφαιρας ψυγείων. Ταυτόχρονα, απαλείφεται από τον σκοπό η µελέτη, σχεδίαση και 
κατασκευή εργοστασίων δεδοµένου ότι η δραστηριότητα αυτή περιλαµβάνεται στον σκοπό 
Νο 5 «ανάληψη µελέτης, σχεδιασµού και κατασκευής ολοκληρωµένων έργων ή 
εργοστασίων ή τµηµάτων αυτών εργολαβικά» 
 
Σύµφωνα µε την υφιστάµενη κωδικοποιηµένη στατιστική ταξινόµηση των κλάδων 
οικονοµικής δραστηριότητας (ΣΤΑΚΟ∆ 2003) της ΕΣΥΕ η DELTA PROJECT 
κατατάσσεται στις κατωτέρω κατηγορίες: 
 

ΚΩ∆ΙΚΟΣ ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 

295 Κατασκευή µηχανηµάτων ειδικής χρήσης 

295.3 Κατασκευή µηχανηµάτων επεξεργασίας τροφίµων, ποτών και καπνού 

295.4 Κατασκευή µηχανηµάτων για τη βιοµηχανία κλωστοϋφαντουργικών προϊόντων  

295.9 Κατασκευή άλλων µηχανηµάτων ειδικής χρήσης 

292.3 Κατασκευή ψυκτικού και κλιµατιστικού εξοπλισµού µη οικιακής χρήσης 

283.0 Κατασκευή ατµογεννητριών, µε εξαίρεση τους λέβητες ζεστού νερού για κεντρική 

θέρµανση 

452.1 Κατασκευή κτιρίων και τεχνικών έργων πολιτικού µηχανικού  

291.1 Κατασκευή κινητήρων και στροβίλων  

 
Σηµειώνεται ότι για τη κύρια δραστηριότητα της Εταιρείας, υλοποίηση ολοκληρωµένων 
βιοµηχανικών συγκροτηµάτων «µε το κλειδί στο χέρι», δεν υπάρχει κωδικός κλάδου του 
ΣΤΑΚΟ∆ που να τη περιγράφει πλήρως. Με βάση τις υπάρχουσες κατηγορίες της 
ταξινόµησης αυτής ένα Turn Key Project θα µπορούσε να περιλαµβάνει τους κάτωθι 
κωδικούς: 
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 Κατασκευή µηχανηµάτων ειδικής χρήσης (Κωδ. 295) 
 Κατασκευή κτιρίων και τεχνικών έργων πολιτικού µηχανικού (Κωδ. 452.1). 

 
Ειδικότερα, ο κωδικός 452.1 (βάσει στοιχείων που έχει λάβει η Εταιρεία από την αρµόδια 
υπηρεσία του Υπουργείου Οικονοµικών) περιλαµβάνει τις κάτωθι δραστηριότητες της: 
 

 Εργοστάσια µεταποιητικά, κατασκευαστικές εργασίες (Κωδ. 45.21.52) 
 Ολοκληρωµένες υπηρεσίες µηχανικού για σχέδια κατασκευής µε το «κλειδί στο 
χέρι» (Κωδ. 45.21.64.00) 

 Υδροηλεκτρικοί Σταθµοί (45.21.51) 
 

Σηµειώνεται ότι, για την υλοποίηση ενός Turn Key Project η κατασκευή µηχανηµάτων 
παραγωγής και ο µηχανολογικός εξοπλισµός (Κωδ. 295) αποτελούν το 70% του 
συνολικού κόστους, οι βοηθητικές εγκαταστάσεις και τα µηχανοστάσια (Κωδ. 45.21.52) 
αποτελούν το 25%, ενώ το υπόλοιπο 5% είναι το κόστος της συνολικής µελέτης και 
σχεδίασης του προϊόντος (Κωδ. 45.21.64.00). Επισηµαίνεται ότι, η µέθοδος κατασκευής 
ενός Υδροηλεκτρικού Σταθµού αποτελεί έργο Turn Key παρά την ειδική κατηγοριοποίηση 
της. 
 
Η Εταιρεία είναι εγγεγραµµένη στο Εµπορικό και Βιοµηχανικό Επιµελητήριο Αθηνών µε 
αριθµό µητρώου 192868. 
 

3.2 Ιστορικό 
 
Η DELTA PROJECT ιδρύθηκε το 1988 από τη µετατροπή των ατοµικών επιχειρήσεων 
των κκ. Κ. Κατσαρού, Τεχνολόγο Μηχανικό και Α. ∆εληγιώργη, Μηχανολόγο Μηχανικό οι 
οποίοι δραστηριοποιούνται στην αγορά των βιοµηχανικών κατασκευών από το 1979, σε 
Ανώνυµη Εταιρεία µε την αρχική επωνυµία «∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ – Κ. ΚΑΤΣΑΡΟΣ 
ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΥ 
ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΥ» και διακριτικό τίτλο «∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ».  
 
Οι κύριες δραστηριότητες της Εταιρείας µε την αρχική της µορφή ήταν: 
 

 Η κατασκευή µηχανηµάτων, τµηµάτων αυτών και εν γένει ηλεκτροµηχανολογικού 
εξοπλισµού καθώς και ηλεκτροµηχανολογικών εγκαταστάσεων και συγκροτηµάτων 
παραγωγικών και µεταποιητικών µονάδων στον τοµέα της βιοµηχανίας και 
µεταποίησης. 

 Η κατασκευή µηχανηµάτων και συσκευών εξοικονόµησης ενέργειας, προστασίας 
περιβάλλοντος, ψύξης, συντήρησης και αερισµού, καθώς και η κατασκευή 
συστηµάτων εσωτερικής µεταφοράς και προώθησης προϊόντων. 

 Η µελέτη και σχεδίαση εργοστασίων µε τα πιο πάνω αντικείµενα. 
 
Η Εταιρεία παρακολουθώντας διαρκώς τις διεθνείς τεχνολογικές εξελίξεις και την αγορά, 
παρουσιάζει προϊόντα προσαρµοσµένα στις ανάγκες της Ελληνικής µεταποιητικής 
βιοµηχανίας µε υψηλή ποιότητα κατασκευής. 
 
Στα πλαίσια αυτά η Εταιρεία: 
 
Το 1988 κατασκευάζει στο Νέο Μυλότοπο Πέλλας το πρώτο Κονσερβοποιείο φρούτων. 
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Το 1989 παραδίδει το πρώτο Εκκοκκιστήριο Βάµβακος στη Λάρισα, µε δύο εκκοκκιστικές 
µηχανές ισχύος 2.000 kw. 
 
Το 1990-1991 κατασκευάζει το πρώτο Βιοµηχανικό Ψυγείο Φρούτων, το οποίο 
περιλαµβάνει κτιριακές εγκαταστάσεις µε σιδηροκατασκευή, µονωτικά τοιχώµατα και 
ηλεκτροµηχανολογικό εξοπλισµό στην Αγιά Λάρισας, µε ψυκτικούς χώρους 30.000 τ.µ.  
 
Το 1992 µετά από έρευνες δυο ετών σε συνεργασία µε το Ε.Μ.Π. ολοκληρώνει την 
κατασκευή του πρώτου Συστήµατος Εξοικονόµησης Ενέργειας στην Ελλάδα µε καύση 
βιοµάζας (απόβλητα εκκοκκιστηρίου) και ταυτόχρονη παραγωγή ηλεκτρικού ρεύµατος 
(Ατµοστρόβιλος) στα Εκκοκκιστήρια ∆αύλειας στη Βοιωτία. 
 
Την ίδια περίοδο 1990-1992 η Εταιρεία επεκτείνει τις ιδιόκτητες κτιριακές εγκαταστάσεις 
(βιοµηχανοστάσιο 1235 τ.µ και γραφεία 211 τ.µ) επί του ιδιόκτητου οικοπέδου 25.983 τ.µ 
στη θέση «Καλογερικά ∆ένδρα», δηµιουργώντας αποθηκευτικούς χώρους 425 τ.µ και 
ηλεκτρονικό σχεδιαστήριο 120 τ.µ. 
 
Το 1996 ιδρύεται η «∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ – Κ. ΚΑΤΣΑΡΟΣ – Α. ∆ΕΛΗΓΙΩΡΓΗΣ & ΣΙΑ Ο.Ε.», 
µε έδρα το Μοσχάτο Αττικής και µε αντικείµενο την ανάληψη µελετών και κατασκευή 
τεχνικών έργων όλων των κλάδων, µεµονωµένα ή σε κοινοπραξία µε τρίτους καθώς και 
την εισαγωγή – εξαγωγή εξοπλισµού τεχνικών έργων και πρώτων υλών, απαραίτητων για 
την εκτέλεση των ως άνω έργων. 
 
Ιδρυτές ήταν οι δύο κύριοι µέτοχοι της Εταιρείας κκ. Κ. Κατσαρός και Α. ∆εληγιώργης 
καθώς και ο κ. Ε. Παπαγεωργίου, Ναυπηγός Μηχανολόγος Μηχανικός. 
 
Οι δύο εταιρείες συνεργάστηκαν στενά µετέχοντας και σε κοινοπραξίες που είχαν ως 
αντικείµενο την κατασκευή βιοµηχανικών µονάδων και του αντίστοιχου µηχανολογικού 
τους εξοπλισµού. Συγκεκριµένα η «∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ – Κ. ΚΑΤΣΑΡΟΣ – Α. 
∆ΕΛΗΓΙΩΡΓΗΣ & ΣΙΑ Ο.Ε.» αναλάµβανε την κατασκευή των τεχνικών έργων που 
απαιτούνταν, ενώ η Εταιρεία κατασκεύαζε τον απαραίτητο µηχανολογικό εξοπλισµό. 
 
Με τον τρόπο αυτό: 
 
Το 1998 κατασκευάζεται στο Αµύνταιο το πρώτο Βιοµηχανικό Σφαγείο τριών γραµµών, 
1.600 τ.µ. και ψυκτικούς χώρους 1.500 κυβικών. 
 
Το 1999 εισέρχονται στο χώρο των Υδροηλεκτρικών Έργων αναλαµβάνοντας την 
κατασκευή υδροηλεκτρικών εγκαταστάσεων και µηχανολογικού εξοπλισµού για 
λογαριασµό της εταιρείας Υ∆ΡΟΗΛΕΚΤΡΙΚΗ ΟΛΥΜΠΟΥ Α.Ε.  
 
Τα έτη 1999-2000 κατασκευάζεται η µεγαλύτερη (και µόλις δεύτερης χρονικά) στην 
Ελλάδα ιχθυοπαραγωγική µονάδα εκτροφής χελιών κλειστού τύπου, σε εργοστάσιο 4.500 
τ.µ. στο Νοµό Έβρου (έργο σε εξέλιξη).  
 
Σε θέµατα ποιότητας, γεγονός σταθµό αποτελεί η λειτουργία της διαδικασίας παραγωγής 
βάσει πιστοποιητικού ISO 9001 από το 1999 και µετά.  
 
Η Εταιρεία µε απόφαση της Έκτατης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της την 29.6.2000 
συγχώνευσε µε απορρόφηση την εταιρεία «∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ – Κ. ΚΑΤΣΑΡΟΣ – Α. 
∆ΕΛΗΓΙΩΡΓΗΣ & ΣΙΑ Ο.Ε.». Η διαδικασία της συγχώνευσης µε απορρόφηση, έγινε µε 
βάση τις διατάξεις του Ν. 2166/93 και του Κ.Ν. 2190/20, µε ισολογισµό µετασχηµατισµού 
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της 31.12.1999 και ολοκληρώθηκε µε την υπ’ απόφαση 2350/18-12-2000 απόφαση του 
Νοµάρχη Φθιώτιδος (ΦΕΚ 11753/27.12.2000). 
 
Από την 1.1.2000 µέχρι την 18.12.2000 η απορροφούµενη εταιρεία θεωρείται ότι 
λειτουργούσε για λογαριασµό της απορροφώσας εταιρείας, ενώ µετά την ολοκλήρωση της 
συγχωνεύσεως έπαυσε να υφίσταται ως νοµικό πρόσωπο. 
 
Βασικός σκοπός της συγχώνευσης αυτής ήταν η παραγωγή και διάθεση στην αγορά, 
κυρίως των µεταποιητικών βιοµηχανιών, προϊόντων που συνίστανται στη µελέτη, 
κατασκευή και εγκατάσταση ολοκληρωµένων βιοµηχανικών µονάδων και του 
µηχανολογικού τους εξοπλισµού «µε το κλειδί στο χέρι» (turn key projects). 
 
Με την ίδια απόφαση της Έκτατης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της η απορροφούσα 
εταιρεία µετονοµάστηκε σε «∆ΕΛΤΑ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΛΟΚΡΙ∆ΟΣ ΑΝΩΝΥΜΗ 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ & ΤΕΧΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» µε το διακριτικό τίτλο «∆ΕΛΤΑ 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΛΟΚΡΙ∆ΟΣ Α.Β.Ε.Τ.Ε.» ενώ ταυτόχρονα µετέφερε την έδρα της στο δήµο 
Μοσχάτου Αττικής (ΦΕΚ 11753/27-12-2000). 
 
Με την από 31.12.2002 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων, η επωνυµία της 
Εταιρείας τροποποιήθηκε εκ νέου λαµβάνοντας τη σηµερινή της µορφή ήτοι, ∆ΕΛΤΑ 
ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΕΡΓΑ ΑΝΩΝΥΜΗ 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΤΕΧΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ µε το διακριτικό τίτλο DELTA PROJECT 
S.A.. 
 
Με την από 30/6/2003 απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της 
Εταιρίας αποφασίστηκε η τροποποίηση του διακριτικού τίτλου της Εταιρίας από «DELTA 
PROJECTS S.A.» σε «DELTA PROJECT S.A.» ή «∆ΕΛΤΑ PROJECT A.E.» µε απόδοση 
στα ελληνικά «∆ΕΛΤΑ ΠΡΟΤΖΕΚΤ Α.Ε.» 
 
Το 2001 η Εταιρεία αποφάσισε να επεκτείνει τις δραστηριότητες της συµµετέχοντας ως 
στρατηγικός µέτοχος σε εταιρείες που κατέχουν άδειες εκµετάλλευσης υδατοπτώσεων µε 
σκοπό την παραγωγή ενέργειας από Μικρούς Υδροηλεκτρικούς Σταθµούς (Μ.ΥΗ.Σ.). 
Επισηµαίνεται ότι οι εταιρείες αυτές έχουν ήδη εξασφαλίσει τις απαιτούµενες άδειες 
παραγωγής ενέργειας, χρήσης υδάτων και εγκατάστασης για την κατασκευή, λειτουργία 
και εκµετάλλευση Μικρών Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) (βλ. σχετική ανάλυση στο 
κεφάλαιο 13.1.1 «Θυγατρικές Εταιρείες» του Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 
 
Κατά τη διάρκεια του τελευταίου διµήνου του 2001 άρχισε η κατασκευή 2 Μικρών 
Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) για λογαριασµό των εταιρειών ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ - Μ.ΥΗ.Σ. ΘΕΡΜΟΡΕΜΑ Α.Ε. και ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ - Μ.ΥΗ.Σ. 
ΚΑΣΤΑΝΙΩΤΙΚΟ Α.Ε. στις θέσεις Θερµόρεµα Σπερχειάδας και Καστανιά Τρικάλων 
αντίστοιχα, συνολικής ισχύος 3.150 KW και προϋπολογισµού € 7,3 εκ.  
 
Το δεύτερο εξάµηνο του 2002 άρχισε η κατασκευή ενός ακόµα Μικρού Υδροηλεκτρικού 
Σταθµού για λογαριασµό της εταιρείας ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Μ.ΥΗ.Σ. ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ 
ΚΑΙ ΠΩΛΗΣΗΣ ΗΛΕΚΤΡΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ ΠΟΥΓΚΑΚΙΑ Α.Ε. στη θέση Πουγκάκια 
Σπερχειάδος ισχύος 850 KW και προϋπολογισµού € 2,1 εκ. 
 
Ήδη οι ανωτέρω ΜΥΗΣ «ΘΕΡΜΟΡΕΜΑ», «ΚΑΣΤΑΝΙΩΤΙΚΟ» και «ΠΟΥΓΚΑΚΙΑ» 
ολοκληρώθηκαν, κατέχουν άδεια λειτουργίας και διαθέτουν την παραγώµενη ενέργεια 
στον ∆ΕΣΜΗΕ , µε βάση τις υπογεγραµένες συµβάσεις. 
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Στα πλαίσια της έντονης δραστηριοποίησης της Εταιρείας στην αγορά ενέργειας από 
Α.Π.Ε. αποφασίστηκε µέσα στο 2002 η ίδρυση της εταιρείας «∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.» 
(βλ. Κεφάλαιο 13.1.1. Θυγατρικές Εταιρείες του Ενηµερωτικού ∆ελτίου) η οποία έχει σαν 
βασικό σκοπό την συµµετοχή σε εταιρείες παραγωγής και εκµετάλλευσης Μικρών 
Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) και άλλων Α.Π.Ε. Με δεδοµένο το γεγονός ότι οι 
Μ.ΥΗ.Σ. θα κατασκευάζονται µε την µέθοδο turn key από την Εταιρεία, αναµένεται η 
δραστηριότητα αυτή να συµβάλλει σηµαντικά στην αύξηση του κύκλου εργασιών. 
 
Το έτος 2003 συνεχίστηκε η έντονη δραστηριοποίηση της Εταιρίας στην αγορά ενέργειας 
µε την παράδοση σε λειτουργία των ΜΥΗΣ «ΘΕΡΜΟΡΕΜΑ» και «ΠΟΥΓΚΑΚΙΑ» 
συνολικής ισχύος 2,80 mw. Σηµαντικό έργο θεωρείται για την χρονιά αυτή η υλοποίηση 
επένδυσης ύψους € 5,5 εκ.  ως turn key project σύγχρονου εργοστασίου επεξεργασίας 
φρούτων και λαχανικών στην Άρτα, για την εταιρία «ΕΞΑΓΩΓΙΚΗ ΗΠΕΙΡΟΥ Α.Ε.». 
 
Αντίστοιχα σηµαντικό έργο θεωρείται για την παρούσα χρήση η κατασκευή ως turn key 
project ενός από τα πιο σύγχρονα οινοποιεία της Ευρώπης, συνολικού προυπολογισµού 
περίπου € 5,4 εκ. για λογαριασµό της εταιρίας «ΚΤΗΜΑ ΑΛΦΑ Α.Ε.» στο Αµύνταιο του 
νοµού Φλωρίνης. Παράλληλα παραδόθηκε σε λειτουργία και ο ΜΥΗΣ «ΚΑΣΤΑΝΙΩΤΙΚΟ» 
ισχύος 1,95 mw.     
 
Από τις 21/04/2004 έως 23/04/2004 πραγµατοποιήθηκε ∆ηµόσια Εγγραφή για 625.000 
κοινές ανώνυµες µετοχές. Η τιµή διάθεσης καθορίστηκε στα € 9,78 ανά µετοχή. Στις 
27/05/2004 ξεκίνησε να διαπραγµατεύεται το σύνολο των µετοχών της Εταιρείας, ήτοι 
3.125.000 κοινές ανώνυµες µετοχές. 
 
Στις 28/07/2004 πραγµατοποιήθηκε διανοµή δωρεάν µετοχών (split), µε όρους τρεις 
δωρεάν µετοχές για κάθε παλιά µετοχή. Έτσι, το σύνολο των µετοχών ανήλθε σε 
12.500.000 κοινές ανώνυµες µετοχές. 
 
Τέλος, µε την από 16/9/2004 οµόφωνη απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των 
µετόχων, οι µετοχές της Εταιρίας µετατράπηκαν από ανώνυµες σε ονοµαστικές. Από την 
26/10/2004 οι µετοχές της Εταιρείας διαπραγµατεύονται στο Χ.Α. ως κοινές ονοµαστικές. 

3.3 Περιγραφή Αντικειµένου Εργασιών 
 
Η DELTA PROJECT από το 1988 κατασκευάζει προϊόντα και προµηθεύει βιοµηχανικές 
µονάδες µε ανεξάρτητα µηχανήµατα, συγκροτήµατα µηχανολογικού εξοπλισµού και 
ανταλλακτικά, µε σκοπό τη δηµιουργία σύγχρονων γραµµών παραγωγής. Παράλληλα, 
αναλαµβάνει την υποστήριξη και συντήρηση του µηχανολογικού εξοπλισµού που 
προµηθεύει στους πελάτες της. 
 
Η Εταιρεία σήµερα διαθέτει τις απαραίτητες εγκαταστάσεις, εξοπλισµό, οργάνωση, 
εξειδικευµένο προσωπικό και τεχνογνωσία για να εκπονεί τις µελέτες, κατασκευάζει όλο 
τον ηλεκτροµηχανολογικό εξοπλισµό, µέρος ή ολόκληρο τον παραγωγικό εξοπλισµό και 
το σύνολο των κτιριακών εγκαταστάσεων και του περιβάλλοντος χώρου µίας σύγχρονης 
βιοµηχανικής µονάδας. Σε ορισµένες περιπτώσεις προµηθεύεται τµήµα του παραγωγικού 
εξοπλισµού από εξειδικευµένους οίκους του εξωτερικού µε τους οποίους διατηρεί 
συνεργασία.  
 
H DELTA PROJECT είναι η µοναδική βιοµηχανία αυτή τη στιγµή στην Ελλάδα που έχει τη 
δυνατότητα να υλοποιεί ολοκληρωµένα συγκροτήµατα «µε το κλειδί στο χέρι» (turn key 
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projects) για λογαριασµό βιοµηχανικών µονάδων οι οποίες δραστηριοποιούνται σε ένα 
ευρύτατο φάσµα της βιοµηχανίας όπως: 

 Βιοµηχανικά Ψυγεία Συντήρησης - Κατάψυξης 
 Ψυκτικές Εγκαταστάσεις 
 Συσκευαστήρια Φρούτων και Λαχανικών 
 Κονσερβοποιεία Λαχανικών, Φρούτων και άλλων Τροφίµων 
 Βιοµηχανικά Σφαγεία 
 Μονάδες Ιχθυοκαλλιέργειας 
 Οινοποιεία, Εµφιαλωτήρια, Εγκαταστάσεις Αποθήκευσης Χυµών και Κρασιών 
 Εκκοκκιστήρια Βάµβακος 
 Μονάδες Αποχνόωσης Βαµβακόσπορου 
 Κλωστήρια - Νηµατουργεία 
 Σπορελαιουργεία 
 Συστήµατα Εξοικονόµησης Ενέργειας µε την χρήση Ανανεώσιµων Πηγών 
Ενέργειας (Βιοµάζα) 

 Βιοµηχανικές Μονάδες Επεξεργασίας Πρώτης Ύλης Ξυλείας 
 Εγκαταστάσεις Βιολογικού Καθαρισµού Βιοµηχανικών Αποβλήτων 
 Εγκαταστάσεις και εξοπλισµό Υδροηλεκτρικών Έργων 

 
Η παραδοσιακή διαδικασία δηµιουργίας µίας βιοµηχανικής µονάδας απαιτεί τα ακόλουθα: 
 

 Ανάθεση της µελέτης και κατασκευής των κτιριακών εγκαταστάσεων και του 
περιβάλλοντος χώρου σε κάποια τεχνική εταιρεία ή απευθείας σε υπεργολάβους. 

 Αξιολόγηση και επιλογή του κατάλληλου εξοπλισµού από την αγορά τόσο του 
εξωτερικού όσο και του εσωτερικού. 

 Προµήθεια των µηχανηµάτων παραγωγής από οίκους του εξωτερικού. 
 Ανάθεση της υποστήριξης της λειτουργίας των µηχανηµάτων και του εξοπλισµού σε 
τοπικούς αντιπροσώπους. 

 
Η παραπάνω διαδικασία παρουσιάζει µία σειρά από µειονεκτήµατα τα οποία συνοψίζονται 
ως εξής: 
 

 Χρησιµοποιούνται αρκετοί ανεξάρτητοι συνεργάτες µε αποτέλεσµα να επικρατεί 
σύγχυση για τους τοµείς ευθύνης του καθενός. 

 Παρουσιάζονται καθυστερήσεις στην ολοκλήρωση του έργου, αφού δεν υπάρχει 
επαρκής συντονισµός και ενιαία σύµβαση. 

 Ο επιχειρηµατίας είναι αναγκασµένος να συνεργαστεί µε εταιρείες που εργάζονται µε 
διαφορετικά συστήµατα, διαδικασίες παραγωγής και τρόπους χρηµατοδότησης. 

 Η επέµβαση στην κατασκευή ενός µηχανήµατος µε σκοπό την κάλυψη ιδιαίτερων 
αναγκών είναι απαγορευτική ή στην καλύτερη περίπτωση εφικτή αλλά πολυδάπανη.  

 Η προµήθεια των µηχανηµάτων από το εξωτερικό είναι σχεδόν µοναδική επιλογή, 
είναι συνήθως ακριβή και µε περιορισµένη δυνατότητα χρηµατοδότησης από τον 
προµηθευτή. 

 Παρουσιάζονται προβλήµατα σε ανταλλακτικά και υποστήριξη µε αποτέλεσµα να 
καθυστερεί η παραγωγή. 

 
Σε αντιπαράθεση, ο σχεδιασµός και η υλοποίηση µίας ολοκληρωµένης βιοµηχανικής 
µονάδας «µε το κλειδί στο χέρι» (turn key project) αποτελεί ένα σύγχρονο τρόπο 
κατασκευής έργων και αφορά σε: 

 Μελέτη και σχεδίαση της µονάδας, 
 Μελέτη και σχεδίαση των γραµµών παραγωγής και των συστηµάτων προστασίας 
περιβάλλοντος, 
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 Κατασκευή όλου του µηχανολογικού εξοπλισµού, των γραµµών παραγωγής και 
των συστηµάτων προστασίας περιβάλλοντος (π.χ. βιολογικός καθαρισµός), 

 Κατασκευή του βιοµηχανοστασίου, εγκατάσταση γραµµών παραγωγής και 
συστηµάτων προστασίας περιβάλλοντος και παράδοση της ολοκληρωµένης 
µονάδας σε λειτουργία «µε το κλειδί στο χέρι». 

 
Η Εταιρεία λόγω των πολλαπλών δραστηριοτήτων που αναπτύσσει δεν µπορεί να 
χαρακτηρισθεί άµεσα ανταγωνιστική µε κάποια άλλη εταιρεία της εγχώριας αγοράς. Οι 
τιµές, λοιπόν, των προϊόντων της θα µπορούσαν να επηρεασθούν µόνο από µια 
σηµαντική αύξηση της τιµής του σιδήρου και των υποπροϊόντων αυτού ή την αύξηση του 
εργασιακού κόστους.  
 
Οι σηµαντικότερες πρώτες ύλες και στοιχεία παραγωγής τα οποία χρησιµοποιεί η Εταιρεία 
για την παραγωγή των µηχανηµάτων της είναι βασικά µέταλλα, µεταλλικά προϊόντα, 
καλώδια, εξαρτήµατα µεταφοράς καθώς και εξειδικευµένος µηχανολογικός εξοπλισµός. Η 
προµήθεια τους γίνεται κυρίως από την εγχώρια αγορά, ενώ σε ορισµένες περιπτώσεις 
από επιλεγµένους Οίκους του εξωτερικού. Στον ακόλουθο πίνακα αναφέρονται οι 
κυριότερες πρώτες ύλες και οι πηγές προέλευσης τους: 
 

Περιγραφή Πηγή 
Σίδηρος Εγχώρια Αγορά 
Λαµαρίνες Γαλβανισµένες .& Μαύρες Εγχώρια Αγορά 
Ανοξείδωτες Λαµαρίνες & εξαρτήµατα  Εγχώρια Αγορά & Ε.Ε. 
Άξονες  Εγχώρια Αγορά & Ε.Ε. 
Ηλεκτροκινητήρες & Ηλεκτροµειωτήρες Εγχώρια Αγορά 
Τροχαλίες, Ταινίες, Ιµάντες, Ρουλεµάν  Εγχώρια Αγορά 
Ηλεκτρικοί Πίνακες, Καλώδια Εγχώρια Αγορά 
Καυστήρες, Αντλίες, Εναλλάκτες Η.Π.Α. & Ε.Ε. 
Υλικά Συνδέσεων – Εγκαταστάσεων Εγχώρια Αγορά & Ε.Ε. 

 
Ο µεγάλος ανταγωνισµός και η απουσία µονοπωλίων και στρατηγικών προµηθευτών, 
επιτρέπει ασφαλείς προβλέψεις για τις µεταβολές των τιµών των πρώτων υλών, οι οποίες 
γενικά δεν παρουσιάζουν σηµαντικές διακυµάνσεις. Ως εκ τούτου, οι επιπτώσεις τους στην 
πολιτική τιµών της Εταιρείας είναι µικρές.  
 
Οι βασικές κατηγορίες πελατών της Εταιρείας, προέρχονται από το χώρο της 
µεταποιητικής βιοµηχανίας καθώς και της αγοράς ενέργειας από ανανεώσιµες πηγές 
(Α.Π.Ε.). 
 
Πιο συγκεκριµένα, οι πελάτες της Εταιρείας ανήκουν στις ακόλουθες κατηγορίες: 
 

• Βιοµηχανίες επεξεργασίας, συσκευασίας και συντήρησης γεωργικών προϊόντων, 
όπως εκκοκκιστήρια, κλωστήρια, νηµατουργεία,  µονάδες αποχνόωσης βάµβακος, 
βιοµηχανικά ψυγεία συντήρησης και κατάψυξης, οινοποιεία, εµφιαλωτήρια, 
κονσερβοποιεία φρούτων και λαχανικών, σπορελαιουργεία κ.λπ.. 

 
• Βιοµηχανίες προϊόντων ζωικής παραγωγής, συσκευασίας κτηνοτροφικών και 

πτηνοτροφικών προϊόντων, καθώς και σφαγεία. 
 

• Εξοικονόµηση και παραγωγή ενέργειας από ανανεώσιµες πηγές, θερµοηλεκτρική, 
υδροηλεκτρική και αιολική ενέργεια, καθώς και τηλεθέρµανση οικισµών. 
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Η Εταιρεία αναλαµβάνει για λογαριασµό των πελατών της, την εξ ολοκλήρου µελέτη και 
κατασκευή της βιοµηχανικής µονάδας, ξεκινώντας από τη διαµόρφωση του περιβάλλοντος 
χώρου, τις κτιριακές εγκαταστάσεις, την κατασκευή ή προµήθεια του 
ηλεκτροµηχανολογικού εξοπλισµού, την εγκατάσταση και λειτουργία του, καθώς και την 
µετέπειτα τεχνική υποστήριξη. 
 
Σε περιπτώσεις εκσυγχρονισµού υφιστάµενων βιοµηχανικών µονάδων η Εταιρεία 
σχεδιάζει και κατασκευάζει επί παραγγελία τον απαραίτητο ηλεκτροµηχανολογικό 
εξοπλισµό καθώς και ανεξάρτητα µηχανήµατα και εγκαθιστά σύγχρονες γραµµές 
παραγωγής.  
 
Η εποχικότητα των προϊόντων εξαρτάται από τον τύπο της βιοµηχανίας. Σε γενικές 
γραµµές δεν παρατηρείται εποχικότητα στα προϊόντα της Εταιρείας, εκτός από τα 
εκκοκκιστήρια και τα κονσερβοποιία στα οποία οι παραγγελίες γίνονται συνήθως το 
Φεβρουάριο και παραδίδονται το καλοκαίρι.  
 
Επισηµαίνεται ότι, η ζήτηση των προϊόντων της Εταιρείας εξαρτάται σηµαντικά από τις 
νοµοθετικές ρυθµίσεις που αφορούν επιδοτήσεις νέων κατηγοριών επενδύσεων, καθώς η 
χρηµατοδότηση των έργων -πολυδάπανες επενδύσεις µε ιδιαίτερα χαρακτηριστικά ως 
προς την άντληση των απαιτούµενων κεφαλαίων- αποτελεί το ουσιαστικό κριτήριο αγοράς 
τους. 
 
Παράλληλα, η αύξηση ή η µείωση της φορολογίας διαφόρων κατηγοριών βιοµηχανίας 
αποτελεί παράγοντα που θα µπορούσε να επηρεάσει τη ζήτηση των προϊόντων της, 
δεδοµένου όµως του µεγάλου φάσµατος έργων που αναλαµβάνει η Εταιρεία ο κίνδυνος 
ελαχιστοποιείται.  
 
Επισηµαίνεται ότι η Εταιρεία µετέχει σε κοινοπραξίες µόνο για την κατασκευή 
ολοκληρωµένων βιοµηχανικών έργων «µε το κλειδί στο χέρι» (turn key projects), στις 
περιπτώσεις που τα διαθέσιµα πτυχία των µηχανικών της δεν επαρκούν για την αναδοχή 
κάποιου έργου. 
 
Η Εταιρεία απασχολεί στο µόνιµο προσωπικό της µηχανολόγους µηχανικούς και 
πολιτικούς µηχανικούς οι οποίοι έχουν τα κατά νόµο προσόντα και την ανάλογη εµπειρία 
στον τοµέα που δραστηριοποιείται, ενώ οι οικοδοµικές εργασίες ανατίθενται σε 
υπεργολάβους. 
 
Η Εταιρεία δεν αναλαµβάνει δηµόσια έργα εκτός και αν οι πελάτες της είναι συνεταιρισµοί 
ή δήµοι, οι οποίοι απαιτούν, χωρίς να το ορίζει νόµος, εργοληπτικό πτυχίο για την 
αναδοχή έργων, κυρίως σε ότι αφορά τις εργασίες πολιτικού µηχανικού, που 
περιλαµβάνονται σε ένα Turn Key Project. 
 
Στις περιπτώσεις αυτές η Εταιρεία συµµετέχει σε κοινοπραξία, στην οποία υπάρχει τεχνική 
εταιρεία ή µηχανικοί οι οποίοι διαθέτουν το απαιτούµενο εργοληπτικό πτυχίο. Η 
κοινοπραξία αναλαµβάνει την αναδοχή και αναθέτει στη συνέχεια στην Εταιρεία το µέρος 
εκείνο της επένδυσης το οποίο αφορά στη µελέτη, κατασκευή, προµήθεια και 
εγκατάσταση του µηχανολογικού εξοπλισµού και των γραµµών παραγωγής.  
 
Επιπρόσθετα επισηµαίνεται ότι σύµφωνα µε το ισχύον νοµικό καθεστώς οι Ελληνικές 
Ανώνυµες Εταιρείες που µετέχουν είτε οι ίδιες είτε ως µέλη των Κ/Ξ για την ανάληψη 
έργων και προµηθειών, συµπεριλαµβανοµένης και της προσφοράς υπηρεσιών ύψους 
µεγαλύτερου των € 3.000.000, υποχρεούνται να έχουν ονοµαστικοποιήσει τις µετοχές 
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τους µέχρι φυσικού προσώπου ενώ σε περίπτωση που συµµετέχει σε έργα της τοπικής 
αυτοδιοίκησης µέσω Κ/Ξ πρέπει όλα τα µέλη της κοινοπραξίας να ανήκουν στις 
καλούµενες από τη διακήρυξη τάξεις και κατηγορίες του Μητρώου Εργοληπτικών 
Επιχειρήσεων.  
 

3.4 Πάγια Περιουσιακά Στοιχεία  

3.4.1 ΠΑΓΙΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 
 
Ιδιόκτητα Ακίνητα 
H DELTA PROJECT διαθέτει στην Αµφίκλεια Λοκρίδος oικόπεδο 25.988 τ.µ στη θέση 
«Καλογερικά ∆ένδρα» της κτηµατικής περιφέρειας του ∆ήµου Αµφίκλειας επί του οποίου 
είναι εγκατεστηµένη σύγχρονη εργοστασιακή µονάδα  2.035 τ.µ µε αποθήκες 425 τ.µ και 
χώρους γραφείων 330 τ.µ. 
Επίσης, η Εταιρεία διαθέτει αγρό στη θέση «Τύµπα», του ∆ηµοτικού ∆ιαµερίσµατος 
Καστανιάς του οµώνυµου ∆ήµου, της περιφέρειας του Ειρηνοδικείου και 
Υποθηκοφυλακείου Καλαµπάκας, συνολικής επιφάνειας 4.773 τ.µ.  
 
Μισθωµένα Ακίνητα  
1. Η Εταιρεία υποµισθώνει τον 4ο όροφο, εµβαδού 217 τ.µ. και µέρος του 1ου ορόφου, 

εµβαδού 150 τ.µ., επταόροφου συγκροτήµατος γραφείων επί της οδού Ποσειδώνος 
αριθ. 51 στο Μοσχάτο, όπου στεγάζονται οι ∆ιοικητικές και Οικονοµικές της Υπηρεσίες, 
καθώς επίσης και το Τµήµα Πωλήσεων. Υπεκµισθωτής είναι η ∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ 
Α.Κ.Β.Ε.Τ.Τ.Ε. (µισθωτής είναι ο κ. Αναστάσιος και η κα. Ευσταθία ∆εληγιώργη). Για 
τον πρώτο χρόνο της µίσθωσης το µηνιαίο µίσθωµα έχει ορισθεί στις € 1.467 και € 
1.027 αντίστοιχα για καθένα από τα δύο ακίνητα. Για κάθε ένα από τα επόµενα χρόνια 
της µίσθωσης το µηνιαίο µίσθωµα θα αυξάνεται ετησίως κατά ποσοστό τρία τοις εκατό 
(3%) µε βάση το καταβαλλόµενο µίσθωµα του αµέσως προηγούµενου έτους. Η 
διάρκεια της µίσθωσης ορίστηκε σε έξι έτη, ήτοι µέχρι 31.12.2006. Σύµφωνα µε τη 
∆ιοίκηση της Εταιρείας οι συναλλαγές της µε την ∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ Α.Κ.Β.Ε.Τ.Τ.Ε. 
πραγµατοποιούνται σε όρους της αγοράς. 

2. Επί της οδού Εθνικής Αντιστάσεως αρ. 24 στην Αµφίκλεια Λοκρίδος, η Εταιρεία 
µισθώνει ισόγειο ακίνητο 117 τ.µ. αντί µηνιαίου µισθώµατος € 293. Το ακίνητο αυτό 
αποτελεί χώρο αποθήκευσης και επεξεργασίας α΄ και β΄ υλών. Μισθωτές είναι οι κα. 
Μαρία Κατσαρού και κ. Κωνσταντίνος Κατσαρός. Η διάρκεια της µίσθωσης ορίστηκε σε 
πέντε έτη, ήτοι µέχρι 18.4.2006. 

3. Στη περιοχή «Σφαγεία» στην Αµφίκλεια Λοκρίδος, η Εταιρεία µισθώνει ισόγειο ακίνητο 
150 τ.µ. αντί µηνιαίου µισθώµατος € 382. Το εν λόγω ακίνητο χρησιµοποιείται ως 
αποθηκευτικός χώρος εµπορευµάτων για τις ανάγκες του εργοστασίου της Εταιρείας. 
Μισθωτής είναι ο κ. Λουκάς Ζήρος. Η διάρκεια της µίσθωσης ορίστηκε αρχικώς σε ένα 
έτος, ήτοι µέχρι 31.3.2002, ενώ ήδη έχει παραταθεί µέχρι την 31.3.2005. 

4. Επί της οδού Εθνικής Αντιστάσεως αρ. 10Β στην Αλεξανδρούπολη, η Εταιρεία 
µισθώνει τον 3ο όροφο πολυκατοικίας αντί µηνιαίου µισθώµατος € 352. Το ακίνητο 
αυτό αποτελεί διαµέρισµα που κάνει χρήση το υπαλληλικό προσωπικό για την 
εκτέλεση έργου της στο Νοµό Έβρου. Εκµισθωτής είναι ο κ. ∆ουκάς Σκαµπαβίργης. Η 
διάρκεια λήγει στις 31.12.2004. 

5. Στην περιοχή Αµφίκλεια Φθιώτιδας, η Εταιρεία µισθώνει ισόγειο διαµέρισµα (κατοικία) 
αντί µηνιαίου µισθώµατος € 200. Το ακίνητο αυτό χρησιµοποιείται ως κατοικία του 
υπαλληλικού προσωπικού, απασχολούµενο στο εργοστάσιο της Εταιρείας. 
Εκµισθωτές είναι οι Σαγιά Ελένη και Σαγιάς Γεώργιος. Η διάρκεια της µίσθωσης 
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συνοµολογείται για ένα (1) έτος, αρχίζει την 1.1.2004 και λήγει την 31.12.2004, δύναται 
δε να παραταθεί µε σύµφωνη γνώµη και των δύο συµβαλλοµένων.   

6. Επί της θέσης Ξεφτέρη-∆ογκάκι-Πατητήρι της κοινότητας Ακταίου του ∆ήµου 
Μαρµαρίου Ευβοίας, η Εταιρεία µισθώνει αγροτική έκταση 62,5 στρεµµάτων αντί 
ετήσιου µισθώµατος € 1.908, για την εντός του ακινήτου εγκατάσταση και λειτουργία 
αιολικού πάρκου για την παραγωγή και διανοµή ενέργειας. Εκµισθωτής είναι ο κ. 
Κωνσταντίνος Πάλλης. Η διάρκεια της µίσθωσης ορίστηκε σε είκοσι έτη από την ηµέρα 
έκδοσης όλων των απαραίτητων αδειών για τη λειτουργία του αιολικού πάρκου, µε 
δυνατότητα παρατάσεως µέσω µονοµερούς δήλωση µε συµβολαιογραφικό έγγραφο 
για άλλα δέκα έτη. Η Εταιρεία αναλαµβάνει να προβεί σε ανεµολογικές µετρήσεις για 
την καταλληλότητα του ακινήτου για τη χρήση που αναφέρεται ανωτέρω. Οι µετρήσεις 
οφείλουν να ολοκληρωθούν εντός του επιστηµονικά αναγκαίου χρόνου και σε 
περίπτωση ακαταλληλότητας ή µη χορηγήσεως των απαραίτητων αδειών έως την 
31.12.2002 τότε η σύµβαση αναθεωρείται.  

7. Στο ∆ήµο Τρικάλων, επί των οδών Ξάνθου και Νικοδηµείας, η Εταιρεία µισθώνει 
διαµέρισµα 59 τ.µ. στον 1ο όροφο πολυκατοικίας αντί µηνιαίου µισθώµατος € 250. Το 
ακίνητο αυτό αποτελεί διαµέρισµα που κάνει χρήση το υπαλληλικό προσωπικό για την 
εκτέλεση έργου της στο Νοµό Τρικάλων. Εκµισθώτρια είναι η κα Κυριακούλα Στάθη. Η 
διάρκεια λήγει στις 31.12.2006. 

8. Στο ∆ήµο Αγρινίου, επί της οδού Καλυβιών 57, η Εταιρεία µισθώνει διαµέρισµα 47,39 
τ.µ. στον 1ο όροφο πολυκατοικίας αντί µηνιαίου µισθώµατος € 300. Το ακίνητο αυτό 
χρησιµοποιείται ως γραφείο που κάνει χρήση το υπαλληλικό προσωπικό για την 
εκτέλεση έργου της στην περιοχή Αγρινίου. Εκµισθωτές είναι οι κος ∆ηµήτριος 
Ζησιµόπουλος και Χριστίνα Καµµένου. Η διάρκεια λήγει στις 30.09.2006. 

 

3.4.2  ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ ΑΞΙΑΣ ΤΩΝ ΑΚΙΝΗΤΟΠΟΙΗΣΕΩΝ 
 
Ο παρακάτω πίνακας παρουσιάζει την εξέλιξη της λογιστικής αξίας των ακινητοποιήσεων 
της Εταιρείας: 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ ΕΞΕΛΙΞΗΣ ΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ ΑΞΙΑΣ ΠΑΓΙΩΝ ΓΙΑ ΤIΣ ΧΡΗΣΕΙΣ 1998-2003 

 Κατηγορία                                      
(ποσά σε €)  

Αξία 
Κτήσεως 
31.12.98 

Προσθήκες 
(Μειώσεις) 

1.1.99-
31.12.03 

Αξία 
Κτήσεως 
31.12.03 

Αποσβέσεις 
31.12.98 

Αποσβέσεις 
1.1.99-

31.12.03 

Συνολική 
Αποσβεσθείσα 
Αξία 31.12.03 

Αναπόσβεστη 
Αξία 31.12.03 

 Ενσώµατες Ακινητοποιήσεις   
 Γήπεδα - Οικόπεδα         56.781         32.477      89.258                -                -                   -           89.258 
 Κτίρια και Τεχνικά Έργα       748.809       488.633     1.237.442       640.542       206.398           846.940          390.503
 Μηχανολογικός Εξοπλισµός      590.992       619.414     1.210.406      383.506       309.264           692.770          517.637
 Μεταφορικά Μέσα       197.846        128.600     326.446      157.172         31.733           188.905            137.540
 Έπιπλα και Λοιπός Εξοπλισµός       215.695       447.970     663.665      141.700       343.392           485.092         178.573
 Ακινητοποιήσεις υπό εκτέλεση και 
προκαταβολές                 -       177.929     177.929                -                -                   -          177.929

 Σύνολο    1.810.123   1.895.023  3.705.146  1.322.919      890.787      2.213.707      1.491.440

 
Σηµειώνεται ότι στον παραπάνω πίνακα δεν παρουσιάζεται η µεταβολή των ασώµατων 
ακινητοποιήσεων καθώς στους δηµοσιευµένους ισολογισµούς των χρήσεων 1998 και 
1999 ποσά που αφορούσαν έξοδα εγκατάστασης εµφανίστηκαν στους λογαριασµούς των 
ασώµατων ακινητοποιήσεων. Στον δηµοσιευµένο ισολογισµό του 2000 έγινε σωστή 
απεικόνιση των λογαριασµών αυτών και ως εκ τούτου ο λογαριασµός ασώµατες 
ακινητοποιήσεις εµφανίζεται µηδενικός.  
 
 



∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε. 
 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΟ ΣΗΜΕΙΩΜΑ,  15/11/2004      18 
 

3.5 Μέτοχοι – Μετοχικό κεφάλαιο 
 
Η µετοχική σύνθεση της ∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε. στις 03/11/2004 εµφανίζεται στον 
ακόλουθο πίνακα: 
 

ΜΕΤΟΧΙΚΗ ΣΥΝΘΕΣΗ 

Ονοµατεπώνυµο Μετόχου Αριθµός 
Μετοχών(*)

Ποσοστό 
(%) 

Αριθµός 
∆εσµευµένων
Μετοχών     
(1 έτος) 

Ποσοστό 
(%) 

Αριθµός 
Μετοχών 
Ελεύθερων 

προς 
∆ιαπραγ-
µάτευση 

Ποσοστό 
(%) 

Κωνσταντίνος Κατσαρός του Παναγιώτη 3.043.484 24,35% 2.634.748 21,08% 408.736 3,27%
Αναστάσιος ∆εληγιώργης του Γεωργίου  2.943.484 23,55% 2.634.748 21,08% 308.736 2,47%
Ευάγγελος Παπαγεωργίου του Κωνσταντίνου  1.059.904 8,48% 836.768 6,69% 223.136 1,79%
Ευσταθία ∆εληγιώργη σύζυγος του Αναστασίου 901.064 7,21% 711.368 5,69% 189.696 1,52%
Μαρία Κατσαρού σύζυγος του Κωνσταντίνου  901.064 7,21% 711.368 5,69% 189.696 1,52%
Ειδικός ∆ιαπραγµατευτής & Επενδυτικό Κοινό 3.651.000 29,21% 0 0,00% 3.651.000 29,21%
Σύνολο  12.500.000 100% 7.529.000 60,23% 4.971.000 39,77%
(*) Ονοµαστική αξία µετοχής € 0,30. 
 
 
Σύµφωνα µε το Π.∆. 51/92 τα δικαιώµατα ψήφου των µετοχών της Εκδότριας, έχουν ως 
εξής: 
 

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΨΗΦΟΥ ΣΥΜΦΩΝΑ ΜΕ ΤΟ Π.∆. 51/92 

  ∆ικαιώµατα 
Ψήφου 

Ποσοστό 
(%) 

 Κωνσταντίνος Κατσαρός του Παναγιώτη 3.043.484 24,35%
 Αναστάσιος ∆εληγιώργης του Γεωργίου  2.943.484 23,55%
 Ευάγγελος Παπαγεωργίου του Κωνσταντίνου  1.059.904 8,48%
 Ευσταθία ∆εληγιώργη σύζυγος του Αναστασίου  901.064 7,21%
 Μαρία Κατσαρού σύζυγος του Κωνσταντίνου  901.064 7,21%
 Ειδικός ∆ιαπραγµατευτής & Επενδυτικό Κοινό  3.651.000 29,21%
 Σύνολο  12.500.000 100%

 
Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σήµερα σε τρία εκατοµµύρια επτακόσιες 
πενήντα χιλιάδες ευρώ (€ 3.750.000) και διαιρείται σε 12.500.000 κοινές ονοµαστικές 
µετοχές , ονοµαστικής αξίας 0,30 ευρώ εκάστη. 

3.6 ∆ιοικητικό Συµβούλιο 
 
Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρείας, σύµφωνα µε το άρθρο 21 του καταστατικού της 
Εταιρείας, αποτελείται από τρία (3) έως επτά (7) µέλη και η θητεία του είναι πενταετής. 
 
Σύµφωνα µε την Τακτική Γενική Συνέλευση της 25.6.2004 το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της 
Εταιρείας – το οποίο συγκροτήθηκε σε Σώµα στην από 25.6.2004 συνεδρίαση του ∆.Σ. 
(ΦΕΚ 9816/30.06.2004) απαρτίζεται από τους: 
 

 Κωνσταντίνος Κατσαρός του Παναγιώτη, Πρόεδρος  
 

 Αναστάσιος ∆εληγιώργης του Γεωργίου, Αντιπρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος 
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 Ευάγγελος Παπαγεωργίου του Κωνσταντίνου, Μέλος 

 
 Ευγένιος Γκίκας του Χριστοφόρου, Μέλος 

 
 Σπυρίδων Παπαδάτος του Νικολάου, Μέλος 

 
 Γεώργιος Καµινιώτης του Θωµά, Μέλος 

 
Η ΘΗΤΕΙΑ ΤΟΥ ΑΝΩΤΕΡΩ ∆.Σ. ΛΗΓΕΙ ΣΤΙΣ 25.6.2009.  
 
Από τα ανωτέρω µέλη ο κ. Ευγένιος Γκίκας, ο κ. Σπυρίδων Παπαδάτος και ο κ. Γεώργιος 
Καµινιώτης αποτελούν µη εκτελεστικά µέλη. Ο κ. Σπυρίδων Παπαδάτος και ο κ. Γεώργιος 
Καµινιώτης είναι ανεξάρτητα µέλη. 
 
Την Εταιρεία εκπροσωπούν και δεσµεύουν µε την υπογραφή τους ο Πρόεδρος 
Κωνσταντίνος Π. Κατσαρός και ο Αντιπρόεδρος και ∆ιευθύνων Σύµβουλος Αναστάσιος Γ. 
∆εληγιώργης. 
 
Για τη χρήση 2004 και µε την εισαγωγή της Εταιρείας στη ΝΕ.Χ.Α. αµοιβές θα δίνονται σε 
όλα τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου µέχρι του ποσού των €146.700,00. 
 
Όλα τα µέλη του ∆ιοικητικού συµβουλίου και τα διευθυντικά στελέχη έχουν ελληνική 
υπηκοότητα. 
 
Επισηµαίνεται ότι, ο κύριος µέτοχος και µέλος του ∆.Σ. κ. Κωνσταντίνος Κατσαρός είναι 
πατέρας της κα. Ελένης Κατσαρού, η οποία κατέχει τη θέση της Προϊσταµένης του 
Τµήµατος Μελετών και Προσφορών. Επίσης, η βασική µέτοχος κα. Ευσταθία ∆εληγιώργη 
είναι σύζυγος του βασικού µετόχου κ. Αναστασίου ∆εληγιώργη και η βασική µέτοχος κα. 
Μαρία Κατσαρού είναι σύζυγος του βασικού µετόχου κ. Κωνσταντίνου Κατσαρού. Εκτός 
της οικογενειακής σχέσης αυτής, µεταξύ των υπόλοιπων µελών του ∆.Σ., των κυρίων 
µετόχων και των διευθυντικών στελεχών της Εταιρείας δεν υπάρχουν συγγενικές σχέσεις 
µέχρι και δευτέρου βαθµού εξ’ αγχιστείας. 
 

3.7 Συµµετοχές των Μελών του ∆.Σ. και των Κυρίων Μετόχων στο ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο άλλων Εταιρειών 

 
Ο πίνακας που ακολουθεί απεικονίζει τις συµµετοχές των µελών του ∆.Σ. και των Κύριων 
Μετόχων στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο ή/ και το µετοχικό κεφάλαιο άλλων εταιρειών: 
 

Μέλος του ∆.Σ. ή Κύριος 
Μέτοχος Εταιρεία που Συµµετέχει Θέση στη 

∆ιοίκηση 
Ποσοστό 

(%) 
Συµµετοχής 

Αναστάσιος Γ. ∆εληγιώργης  ∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ Α.Κ.Β.Ε.Τ.Ε .  Αντιπρόεδρος 50% 
  ΚΥΡΙΑΚΗ ∆ΕΛΗΓΙΩΡΓΗ & ΣΙΑ Ο.Ε.   - 40% 

     

  ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Μ.ΥΗ.Σ. ΘΕΡΜΟΡΕΜΑ Α.Ε.   Πρόεδρος & ∆/νων 
Σύµβουλος - 

  ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Μ.ΥΗ.Σ. ΚΑΣΤΑΝΙΩΤΙΚΟ Α.Ε.   Αντιπρόεδρος & 
∆/νων Σύµβουλος - 

  
ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Μ.ΥΗ.Σ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΚΑΙ ΠΩΛΗΣΗΣ 
ΗΛΕΚΤΡΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ ΚΑΛΟΜΟΙΡΑ Α.Ε. Μέλος - 

  
ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Μ.ΥΗ.Σ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΚΑΙ ΠΩΛΗΣΗΣ 
ΗΛΕΚΤΡΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ ΠΟΥΓΚΑΚΙΑ Α.Ε. 

Αντιπρόεδρος & 
∆/νων Σύµβουλος - 
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∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ 

Πρόεδρος και 
∆/νων Σύµβουλος - 

 
Υ∆ΡΟΧΟΟΣ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ 

Πρόεδρος και 
∆/νων Σύµβουλος - 

 ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. Πρόεδρος και 
∆/νων Σύµβουλος - 

 ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. Πρόεδρος και 
∆/νων Σύµβουλος - 

Ευσταθία Α. ∆εληγιώργη  ∆ΕΛΤΑ ΤΕΧΝΙΚΗ Α.Κ.Β.Ε.Τ.Τ.Ε.   Πρόεδρος και 
∆/νων Σύµβουλος 50% 

  ΚΥΡΙΑΚΗ ∆ΕΛΗΓΙΩΡΓΗ & ΣΙΑ Ο.Ε.   - 40% 

Κωνσταντίνος Π. Κατσαρός     

 
∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ Αντιπρόεδρος - 

 
Υ∆ΡΟΧΟΟΣ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ Αντιπρόεδρος - 

 ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. Αντιπρόεδρος - 
Ευάγγελος Κ. Παπαγεωργίου ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Μ.ΥΗ.Σ. ΘΕΡΜΟΡΕΜΑ Α.Ε. Μέλος - 
 ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ 

ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ Μέλος - 

 Υ∆ΡΟΧΟΟΣ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ Μέλος - 

 ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. Αντιπρόεδρος - 
 ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. Αντιπρόεδρος - 

Σπυρίδων Ν. Παπαδάτος  AVC Α.Ε.Κ.Ε.Σ. Μέλος - 
 SOLID A.E Μέλος - 
 ΜΙΧΑΗΛ & ΣΠΥΡΙ∆ΩΝ ΠΑΠΑ∆ΑΤΟΣ & ΣΙΑ Ο.Ε. ∆ιαχειριστής - 
 ΜΕΤΡΟΠΟΛΙΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ Α.Ε. Μέλος - 
 IBG MANAGEMENT Α.Ε. Μέλος - 
 IBG CAPITAL Μέλος - 
Ευγένιος Χ. Γκίκας  PLASTIL ABEE  Μέλος - 

 
Η από 30.6.2002 Τακτική Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρείας κατά την οποία 
εκπροσωπήθηκε και παρίστατο το 100% των µετόχων, και η οποία συνήλθε κατόπιν της 
από 30.4.2002 πρόσκλησης του ∆.Σ. της Εταιρείας, αποφάσισε παµψηφεί, µεταξύ άλλων, 
την έγκριση της συµµετοχής των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της, στα ∆ιοικητικά 
Συµβούλια συνδεδεµένων εταιρειών. 
 
Οι Μ.ΥΗ.Σ. που συµµετέχει η Εκδότρια δεν χαρακτηρίζονται ως ανταγωνιστικές µεταξύ 
τους εταιρείες λαµβάνοντας υπόψη το γεγονός ότι σκοπός κάθε Μ.ΥΗ.Σ. είναι η ίδρυση, 
κατασκευή και λειτουργία συγκεκριµένου υδροηλεκτρικού σταθµού.  
 
Αναφορικά µε τη συµµετοχή της Εταιρείας στη ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. επισηµαίνουµε 
ότι ο σκοπός της είναι γενικότερος και αφορά µεταξύ άλλων στη συµµετοχή για την 
ίδρυση, κατασκευή και λειτουργία έργων αξιοποίησης ανανεώσιµων πηγών ενέργειας και 
άλλων ενεργειακών πόρων και η οποία δεν χαρακτηρίζεται ανταγωνιστική ως προς τους 
Μ.ΥΗ.Σ. που συµµετέχει η Εταιρεία ή την ίδια την Εταιρεία. 
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4 ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΓΙΑ ΤΙΣ ΣΥΝ∆Ε∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ 
 
 
4.1. ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ 
 
Η Εταιρεία µε την επωνυµία «∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ» και το διακριτικό τίτλο «∆ΕΛΤΑ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.», συστάθηκε δυνάµει της υπ’ αριθµ. 21.391/31-10-2002 
συµβολαιογραφικής πράξης του Συµβολαιογράφου Χρήστου Κ. Στείρου. 
 
Η ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. έλαβε άδεια σύστασης και έγκρισης του Καταστατικού της µε 
την υπ’ αριθµ. 12583/19.11.2002 εγκριτική απόφαση του Νοµάρχη Αθηνών, µε αριθµό 
Μητρώου Ανωνύµων Εταιρειών 53131/01ΝΤ/Β/02/276 (ΦΕΚ 12395/11.12.2002 τεύχος 
Α.Ε και Ε.Π.Ε.). 
 
Σκοπός της ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. είναι α) η συµµετοχή της σε οποιαδήποτε 
επιχείρηση, για την ίδρυση, κατασκευή και λειτουργία έργων αξιοποίησης ανανεώσιµων 
πηγών ενέργειας και άλλων ενεργειακών πόρων, ή την παραγωγή ή συµπαραγωγή, 
πώληση και εµπορία ηλεκτρικής ενέργειας καθώς και δικαιωµάτων ηλεκτρικής ενέργειας 
παραγόµενης από ανανεώσιµες πηγές και β) η εµπορία ηλεκτρικής ενέργειας. 
 
Έδρα της είναι ο ∆ήµος Μοσχάτου Αττικής και η διεύθυνση των γραφείων της είναι Λ. 
Ποσειδώνος 51, Μοσχάτο. 
 
∆ιοικείται από εξαµελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο, η θητεία του οποίου είναι πενταετής και 
απαρτίζεται από τους εξής: 
 

Όνοµα Θέση στο ∆.Σ. 

Αναστάσιο Γ. ∆εληγιώργη Πρόεδρος και ∆/νων 
Σύµβουλος 

Κωνσταντίνο Π. Κατσαρό Αντιπρόεδρος 
Ευάγγελο Κ. Παπαγεωργίου Μέλος 
Νικόλαο ∆. Μπαµίχα Μέλος 
Ιωάννη Γ. Αντωνόπουλο Μέλος 
Κωνσταντίνο ∆. Λως Μέλος 

 
Η εν λόγω εταιρεία δεσµεύεται µε µόνη την υπογραφή του κ. ∆εληγιώργη Αναστασίου ή 
του κ. Κατσαρού Κωνσταντίνου. 
 
Το µετοχικό κεφάλαιο της ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. ανέρχεται σε € 1.200 χιλ. και 
διαιρείται σε 12.000 κοινές ανώνυµες µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 100. Η µετοχική 
σύνθεση της εταιρείας έχει ως ακολούθως: 
 

Μέτοχος %Συµµετοχής 
∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε. 90% 
Λως ∆. Κωνσταντίνος 10% 
Σύνολο 100% 

 
Η πρώτη χρήση της εταιρείας ήταν υπερδωδεκάµηνη και έληξε 31.12.2003. 
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Η ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. θα εµφανίσει τα πρώτα της έσοδα στη χρήση 2007. Τα 
έσοδα αυτά θα προέλθουν από τη διανοµή µερισµάτων των θυγατρικών της (αναλυτική 
παρουσίαση παρατίθεται στη παράγραφο 13.1.2 του Ενηµερωτικού ∆ελτίου). 
 

4.2 ΘΥΓΑΤΡΙΚΕΣ ΤΗΣ ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗΣ Α.Ε. 
 
Η ∆ΕΛΤΑ PROJECT δραστηριοποιείται στην αγορά ενέργειας από το έτος 1998. Ο 
βασικός σκοπός της Εταιρείας στον τοµέα αυτό είναι η µελέτη, η κατασκευή και η 
παράδοση «µε το κλειδί στο χέρι» Μικρών Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.). 
 
Η  αναµενόµενη ανάπτυξη της αγοράς Ανανεώσιµων Πηγών Ενέργειας (ΑΠΕ), σύµφωνα 
και µε τις οδηγίες της Ε.Ε.,  ώθησε την  Εταιρεία στην ίδρυση της ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε  η οποία έχει βασικό σκοπό τη συµµετοχή σε εταιρείες οι οποίες ασχολούνται µε την 
παραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας από ΑΠΕ. Σε πολύ λίγο χρόνο από την ίδρυση της η εν 
λόγω εταιρεία εξασφάλισε τη συµµετοχή της µε ποσοστό 90% στο µετοχικό κεφάλαιο των 
εταιρειών παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.και ΦΟΙΒΟΣ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. (πρώην ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.) και µε 60% στο 
µετοχικό κεφάλαιο της εταιρείας ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. 
 
Τον Ιούλιο του 2004 η ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. προχώρησε στην απόκτηση του 
συνόλου των µετοχών των εταιρειών Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. και ΦΟΙΒΟΣ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. (πρώην ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.). Η ΤΙΤΑΝΑΣ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. µετονοµάστηκε σε ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. µε την από  
22/09/2004 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της. 
  
Η Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε κατέχει άδειες παραγωγού ενέργειας από την 
Ρυθµιστική Αρχή Ενέργειας (ΡΑΕ), για πέντε Μ.ΥΗ.Σ., συνολικής ισχύος 5,92 MW, οι 
οποίοι θα εγκατασταθούν στη ∆υτική Στερεά Ελλάδα. 
 
Η ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε κατέχει άδειες παραγωγού ενέργειας από την Ρυθµιστική 
Αρχή Ενέργειας (ΡΑΕ), για τρεις Μ.ΥΗ.Σ., συνολικής ισχύος 3,79 MW, οι οποίοι θα 
εγκατασταθούν στην Ανατολική Στερεά Ελλάδα.  
   
Η ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. κατέχει άδεια παραγωγού ενέργειας από τη ΡΑΕ για ένα Μ.ΥΗ.Σ. 
ισχύος 2,20 MW, ο οποίος θα εγκατασταθεί στη θέση της Κοινότητας Πεπονιάς του Νοµού 
Σερρών. 
 
Οι Μ.ΥΗ.Σ. εγκαθίστανται σε θέσεις υδατορεµάτων ή µικρών ποταµών οι οποίες 
προκύπτουν µετά από έρευνα της Εταιρείας ή υποδεικνύονται από συνεργάτες σε όλες τις 
περιφέρειες της Ελλάδος. Πολιτική της Εταιρείας (∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε.) είναι η ίδρυση 
ανωνύµων εταιρειών εκµετάλλευσης των Μ.ΥΗ.Σ., ανά περιφέρεια εγκατάστασης τους.    
 
Συνοψίζοντας η Εταιρεία (∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε.) σήµερα δραστηριοποιείται άµεσα και 
έµµεσα στην αγορά ενέργειας ως εξής:  
    

• Η Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ, η ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ και η ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ 
εκµεταλλεύονται Μ.ΥΗ.Σ. µε την παραγωγή και πώληση ηλεκτρικής ενέργειας,  

 
• Η  ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ συµµετέχει στις ανωτέρω εταιρείες ενώ προτίθεται να 

συµµετάσχει και σε άλλες µε παρόµοιους σκοπούς, ενώ  
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• Η ίδια η ∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε., µεταξύ των άλλων δραστηριοτήτων της, 
αναλαµβάνει την κατασκευή, ως turn key projects, των Μικρών Υδροηλεκτρικών 
Σταθµών. Στους σκοπούς της Εταιρείας δεν περιλαµβάνεται η εκµετάλλευση 
Μ.ΥΗ.Σ. και η παραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας από αυτούς. 

 
Με τον τρόπο αυτό η Εταιρεία επιχειρεί να διεισδύσει στην αγορά ηλεκτρικής ενέργειας 
από ΑΠΕ σε όλη την Ελλάδα, λειτουργώντας εταιρείες µε διαφορετικούς επιχειρηµατικούς 
σκοπούς οι οποίοι καλύπτουν το σύνολο της αγοράς αυτής.  
 
 
4.2.1 ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. 
 
Η Εταιρεία µε την επωνυµία «ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ» και το διακριτικό τίτλο «ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε.Β.Ε.», συστάθηκε δυνάµει της υπ’ αριθµ. 15.025/16-02-01 συµβολαιογραφικής 
πράξης της Συµβολαιογράφου Αγγελικής Βασιλείου – Κωτσοµύτη. 
 
Η ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. µετονοµάστηκε σε ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. 
µε την από την 22/09/2004 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της και ως εκ 
τούτου η επωνυµία της πλέον είναι «ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ» και ο διακριτικός της τίτλος «ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε.Β.Ε.» 
 
Σκοπός της ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. είναι: 
 η εκµετάλλευση αιολικών και υδάτινων (υδροηλεκτρικών) πηγών ενέργειας µε τη 
συµµετοχή σε επενδυτικά σχήµατα και επιχειρήσεις, 

 η έρευνα, ίδρυση, κατασκευή, λειτουργία και εκµετάλλευση µονάδων αιολικής 
ηλεκτρικής ενέργειας στην Ελλάδα, την Ευρώπη και τις άλλες χώρες. 

 
Έδρα της είναι ο ∆ήµος Αµφίκλειας Ν. Φθιώτιδας. 
 
∆ιοικείται από πενταµελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο, η θητεία του οποίου είναι πενταετής και 
λήγει το 1ο εξάµηνο του 2008, και απαρτίζεται από τους εξής: 
 

Όνοµα Θέση στο ∆.Σ. 

Αναστάσιος ∆εληγιώργης  Πρόεδρος & ∆ιευθύνων 
Σύµβουλος 

Ευάγγελος Παπαγεωργίου  Αντιπρόεδρος 
Νικόλαος Μπαµίχας  Μέλος 
Ιωάννης Αντωνόπουλος  Μέλος 
Χρήστος Τσούγκαρης Μέλος 

 
Η εν λόγω εταιρεία δεσµεύεται µε την υπογραφή του κ. Αναστάσιου ∆εληγιώργη. 
 
Το µετοχικό κεφάλαιο της ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. ανέρχεται σε € 60 χιλ. και 
διαιρείται σε 20.000 κοινές ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 3. Η µετοχική 
σύνθεση της εταιρείας έχει ως ακολούθως: 
 

Μέτοχος % 
Συµµετοχής 

∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 100% 
Σύνολο 100% 
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Μέχρι σήµερα η εταιρεία δεν έχει αποκτήσει άδειες εγκατάστασης των ΜΥΗΣ για τους 
οποίους κατέχει άδειες παραγωγής ενέργειας, µε αποτέλεσµα να µην έχει ξεκινήσει ακόµα 
τη δραστηριότητά της. 
 
Η πρώτη χρήση της ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. ήταν υπερδωδεκάµηνη και έληξε 
31.12.2002 ενώ εκτιµάται ότι θα εµφανίσει τα πρώτα της έσοδα στη χρήση 2006.  
 
4.2.2 ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. 
 
Η εταιρεία µε την επωνυµία «Υ∆ΡΟΗΛΕΚΤΡΙΚΟΣ ΣΤΑΘΜΟΣ ΠΕΠΟΝΙΑΣ ΑΝΩΝΥΜΗ 
ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΩΝ ΠΗΓΩΝ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΟΥ» και το διακριτικό τίτλο 
«ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε.» συστάθηκε δυνάµει της υπ’αριθµ. 22.280/10-06-03 
συµβολαιογραφικής πράξης του Συµβολαιογράφου Χρήστου Κων/νου Στείρου. 
 
Σκοπός της ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. είναι: 

• Η ίδρυση, κατασκευή, λειτουργία και εκµετάλλευση µικρού υδροηλεκτρικού 
σταθµού επί του ποταµού Στρυµόνος στην θέση της Κοινότητας Πεπονιάς του 
Νοµού Σερρών. 

• Η παραγωγή ή συµπαραγωγή, πώληση και εµπορία ηλεκτρικής ενέργειας 
παραγόµενης ή συµπαραγόµενης  από τον ανωτέρω υδροηλεκτρικό σταθµό. 

• Η ίδρυση, κατασκευή, λειτουργία και εκµετάλλευση άλλων υδροηλεκτρικών 
σταθµών µε σκοπό την παραγωγή ή συµπαραγωγή, και εµπορία ηλεκτρικής 
ενέργειας.    

 
Έδρα της ορίζεται ο ∆ήµος Μοσχάτου Αττικής.  
 
∆ιοικείται από επταµελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο, το οποίο θα τη διοικήσει µέχρι της πρώτης 
τακτικής Γενικής Συνέλευσης των µετόχων, που θα συγκληθεί στο πρώτο εξάµηνο του 
έτους 2005 και απαρτίζεται από τους εξής: 
 

Όνοµα Θέση στο ∆.Σ. 

Αναστάσιο Γ. ∆εληγιώργη Πρόεδρος και ∆/νων 
Σύµβουλος 

Κωνσταντίνο Π. Κατσαρό Αντιπρόεδρος 
Ευάγγελο Κ. Παπαγεωργίου Μέλος 
Νικόλαο ∆. Μπαµίχα  Μέλος 
Ιωάννη Γ. Αντωνόπουλο Μέλος 
Σάββα ∆. Χατζηγαβριήλ  Μέλος 
Κωνσταντίνο ∆. Λως  Μέλος 

 
Η εν λόγω εταιρία δεσµεύεται µε την υπογραφή του κ. Αναστάσιου  Γ. ∆εληγιώργη ή του κ. 
Κωνσταντίνου Π. Κατσαρού. 
 
Το µετοχικό κεφάλαιο της ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. ανέρχεται σε € 100 χιλ. και διαιρείται σε 
10.000 κοινές ονοµαστικές µετοχές, ονοµαστικής αξίας € 10. Η µετοχική σύνθεση της 
εταιρίας έχει ως ακολούθως: 
 

Μέτοχος  % Συµµετοχής 
∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.  60% 
ΟΡΙΖΩΝ ΑΤΕ 25% 
Κωνσταντίνο ∆. Λως  5% 
Απόστολος Θ. Τσέρκης 5% 
Μιχαήλ Γ. Μερµηγκούδης 5% 

 
Η πρώτη χρήση της ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. είναι υπερδωδεκάµηνη και λήγει 31.12.2004. 
ενώ εκτιµάται ότι θα εµφανίσει τα πρώτα της έσοδα στη χρήση 2006.  
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4.3 ΕΞΑΓΟΡΑ ΤΟΥ 35% ΤΗΣ ΦΘΙΩΤΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗΣ Α.Ε.Β.Ε. 
 
4.3.1 Πληροφορίες για την εταιρεία 
 
Η εταιρεία συστάθηκε δυνάµει της υπ’αριθµ. 14.762/20.11.2000 συµβολαιογραφικής 
πράξης της Συµβολαιογράφου Αθηνών Αγγελικής συζ. Κων/νου Βασιλείου του γένους 
∆ηµοσθένη Κωτσοµύτη και την υπ’αριθµ. 15.053/28.2.2001 διορθωτική πράξη της ίδιας 
συµβολαιογράφου και η σύστασή της εγκρίθηκε µε την αριθµό ΕΜ 458/9.4.2001 απόφαση 
του νοµάρχη Φθιώτιδας, καταχωρήθηκε δε στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιρειών µε αριθµό 
48714/14/Β/01/3, ενώ περίληψη του καταστατικού της δηµοσιεύθηκε την 12/4/2001 στο 
ΦΕΚ Νο 2182. 
 
Βασικός σκοπός της είναι η ίδρυση και κατασκευή Μικρών Υδροηλεκτρικών Σταθµών και 
ειδικότερα 2 ΜΥΗΣ, οι οποίοι θα εγκατασταθούν στις θέσεις ΚΡΥΑ ΒΡΥΣΗ και 
ΤΡΙΑΝΤΑΦΥΛΛΙΑ του ∆ήµου Υπάτης του Νοµού Φθιώτιδας και η παραγωγή και πώληση 
ηλεκτρικής ενέργειας από αυτούς. 
 
Έδρα της είναι ο ∆ήµος Aθηνών 
 
∆ιοικείται από πενταµελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο, η θητεία του οποίου λήγει στις 6/3/2007. 
Πρόεδρος και διευθύνων σύµβουλος είναι ο Χρήστος Τσούγκαρης ενώ ο Αναστάσιος 
∆εληγιώργης, δ/νων σύµβουλος της ∆ΕΛΤΑ PROJECT A.E θα εκπροσωπεί την ∆ΕΛΤΑ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε στο ∆.Σ.   
 
Το καταβληµένο µετοχικό κεφάλαιο ανέρχεται σε € 61.628 και διαιρείται σε 61.628 κοινές 
ονοµαστικές µετοχές. Η µετοχική της σύνθεση έχει ως ακολούθως: 
 

Μέτοχος Ποσοστό 
Συµµετοχής 

ΧΡΗΣΤΟΣ 
ΤΣΟΥΓΚΑΡΗΣ 

87% 

ΒΑΣΙΛΗΣ 
ΝΑΣΟΠΟΥΛΟΣ 

13% 

ΣΥΝΟΛΟ 100% 
 

Μετά την εξαγορά του 35% των µετοχών της εταιρείας από τη ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 
η µετοχική σύνθεση θα διαµορφωθεί ως ακολούθως: 
 

Μέτοχος Ποσοστό 
Συµµετοχής 

∆ΕΛΤΑ      
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 

35% 

ΧΡΗΣΤΟΣ 
ΤΣΟΥΓΚΑΡΗΣ 

40% 

ΒΑΣΙΛΗΣ 
ΝΑΣΟΠΟΥΛΟΣ 

25% 

ΣΥΝΟΛΟ 100% 
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4.3.2 Η Εξαγορά 
 
Η εξαγορά ποσοστού 35% της εταιρείας ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. από την 
∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. γίνεται στα πλαίσια της ισχυροποίησης της θέσης της «∆ΕΛΤΑ 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.», ως εταιρείας Holding στο µετοχικό κεφάλαιο εταιρειών παραγωγής 
και εκµετάλλευσης Ανανεώσιµων Πηγών Ενέργειας (Α.Π.Ε.), σύµφωνα µε τον βασικό 
σκοπό και πλαίσιο δραστηριοποίησής της. 
Όπως αναφέρεται παραπάνω, οι θυγατρικές της ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. κατέχουν 
συνολικά 9 άδειες κατασκευής Μ.ΥΗ.Σ. (5 άδειες η Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε., 3 
άδειες η ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. και 1 άδεια η ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε.) συνολικής 
ισχύος 11,91 MW. 
Η ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. κατέχει δύο άδειες παραγωγής και εγκατάστασης 
συνολικής ισχύος 1,75 MW. Με τις 2 νέες άδειες, η ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. θα 
συµµετέχει σε φορείς οι οποίοι θα εκµεταλλευτούν 11 Μ.ΥΗ.Σ. συνολικής ισχύος 13,66 
MW, γεγονός που ενδυναµώνει και ενισχύει σηµαντικά τη θέση της στην σχετική αγορά. 
 
Το επενδυτικό σχέδιο της υπό εξαγορά εταιρείας περιλαµβάνει: 
 
α) την σταδιακή διοχέτευση κεφαλαίων για την ολοκλήρωση της κατασκευής 2  Μικρών 
Υδροηλεκτρικών Σταθµών (ΜΥΗΣ) ισχύος 1,75mw. 
 
β) την σταδιακή διοχέτευση κεφαλαίων για την εξόφληση υποχρεώσεων πέραν του 
εγκεκριµένου κόστους, οι οποίες αφορούν την κατασκευή των 2 Μ.ΥΗ.Σ., όπως για 
παράδειγµα η σύνδεση του δικτύου της ∆ΕΗ. 
 
γ) κεφάλαιο κινήσεως απαραίτητο για την χρηµατοδότηση των υφιστάµενων εγκεκριµένων 
επιδοτήσεων και του επιστρεπτέου ΦΠΑ των τιµολογίων των επενδύσεων, µέχρι την 
τελική είσπραξη τους από τους αρµόδιους δηµόσιους οργανισµούς.    
 
Οι  επενδύσεις, αρχικού προϋπολογισµού € 3.546 χιλ.,  έχoυν υπαχθεί στις ευεργετικές 
διατάξεις του προγράµµατος «Ανταγωνιστικότητα» του Γ’ ΚΠΣ  και επιχορηγούνται σε 
ποσοστό 40%. Σύµβαση Αρ.ΑΝ∆/2138Β/Γ/9, µε εγκεκριµένο κόστος έργου  € 2.564 χιλ.  
Το αρχικό χρηµατοδοτικό σχήµα περιλαµβάνει τρεις πηγές κεφαλαίων: Ίδια κεφάλαια, 
Επιδότηση και Μακροπρόθεσµο ∆ανεισµό και αναλύεται στον ακόλουθο πίνακα: 
 
 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΟΥ ΣΧΗΜΑΤΟΣ 1 
ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 

Σε χιλ. € Ποσό % 

Μακροπρόθεσµο δάνειο   2.000    56% 
Επιδότηση δικτύου σύνδεσης µε ∆EΗ 145 4% 
Ίδια κεφάλαια  375 11% 
  
Επιδότηση κεφαλαίων 1.026 29% 
Κόστος Έργου 3.546 100% 

 
 
Τα προβλεπόµενα έσοδα στηρίχθηκαν σε µακροχρόνιες υδρολογικές µετρήσεις, 
τουλάχιστον των 5 τελευταίων ετών. Σε ορισµένα υδατορέµατα υπήρχαν αρχεία µε 
µετρήσεις της ∆ΕΗ για πολύ περισσότερα χρόνια. Οι µετρήσεις αυτές, τα τελευταία 2 
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χρόνια γίνονται κάθε µήνα µε ειδικά µηχανήµατα τα οποία µετράνε τη διερχόµενη 
ποσότητα νερού, την ταχύτητα και την πίεση ανά κυβικό µέτρο. 
Όλες οι υδρολογικές αυτές µελέτες υποβλήθηκαν στη Ρυθµιστική Αρχή Ενέργειας (Ρ.Α.Ε.) 
και στην  αρµόδια επιτροπή αξιολόγησης των επενδύσεων του ΕΠΑΝ. Οι επιτροπές των 
οργανισµών αυτών συνεργάζονται µε το Κέντρο Ανανεώσιµων Πηγών Ενέργειας 
(Κ.Α.Π.Ε) το οποίο κατέχει ή διεξάγει αντίστοιχες υδρολογικές µελέτες των συγκεκριµένων 
υδατορεµάτων ή και της υδρολογικής λεκάνης στην οποία ανήκουν. Κάθε αίτηµα για άδεια 
παραγωγής ενέργειας εξετάζεται σε συνεργασία µε το Κ.Α.Π.Ε το οποίο αξιολογεί τις 
παρουσιαζόµενες υδρολογικές µελέτες στις οποίες στηρίζεται η πρόβλεψη των εσόδων 
των Μ.ΥΗ.Σ. 
Όλοι οι ανωτέρω αναφερόµενοι οργανισµοί και υπηρεσίες έκριναν τις υποβληθείσες 
υδρολογικές µελέτες έγκυρες και ασφαλείς, άρα το ίδιο ισχύει και για τα προβλεπόµενα 
αποτελέσµατα.  
Σύµφωνα µε τις υδρολογικές και ενεργειακές µελέτες που έχούν εκπονηθεί, η εκτιµώµενη 
µέση ετήσια παραγωγή ενέργειας των δύο (2) Σταθµών θα ανέρχεται περίπου σε 10.620 
χιλ KW/h .  Mε βάση τις δεκαετείς συµβάσεις οι οποίες υπογράφονται µε το διαχειριστή 
δικτύου (∆ΕΣΜΗΕ) και λαµβάνοντας υπόψη τη σηµερινή τιµή αγοράς (€ 0,06592 ανά 
KWh), τα έσοδα από την ετήσια λειτουργία των Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) 
υπολογίζονται ετησίως σε € 700 χιλ. 
Σηµειώνεται ότι, οι αναφερόµενες προβλέψεις των εσόδων βασίζονται στις 
συντηρητικότερες παραδοχές οι οποίες προέκυψαν από τη χρησιµοποίηση των 
δυσµενέστερων µετρήσεων των υδρολογικών µελετών. Βάσει των στοιχείων αυτών 
κρίνεται ότι υπάρχουν σηµαντικά περιθώρια αύξησης των αναµενόµενων εσόδων.  
 
Το ποσό των δανειακών κεφαλαίων µπορεί να εξοφληθεί τµηµατικά από τα έσοδα των 2 
ΜΥΗΣ τα οποία εκτιµώνται σε € 700 χιλ. ανά έτος. 
Οι 2 ΜΥΗΣ αναµένεται να αρχίσουν να παράγουν στο τέλος του έτους 2005. Ως εκ τούτου 
τα έσοδα για το 2005 εκτιµώνται στα € 117 χιλ. 
 
Τα λειτουργικά έξοδα είναι σχετικώς µικρά και περιλαµβάνουν έναν φύλακα, έξοδα 
συντήρησης, ασφάλιστρα, ∆ΕΚΟ, έξοδα κίνησης, νόµιµα δικαιώµατα των ∆ήµων όπου 
είναι εγκατεστηµένοι οι ΜΥΗΣ και λοιπά διάφορα έξοδα. Συγκεκριµένα: 
Το κόστος λειτουργίας και συντήρησης των Υδροηλεκτρικών Σταθµών είναι ελάχιστο, 
αφού δεν απαιτούνται εξοπλισµένα γραφεία, προσωπικό (πέρα από ένα συντηρητή – 
επιστάτη), τµήµατα πωλήσεων, διαφήµισης κ.λπ. 
Το κόστος ασφαλίστρων για την απώλεια εσόδων και κατά παντός κινδύνου υπολογίζεται 
σε ποσοστό 1,5% επί των ακαθάριστων εσόδων. 
Το κόστος επισκευών και συντηρήσεων υπολογίζεται σε ποσοστό 1% επί των 
ακαθάριστων εσόδων. 
Με βάση τις µέχρι τώρα συµφωνίες υπολογίζεται κόστος για το δικαίωµα χρήσης των 
υδάτων σε ποσοστό επί των ακαθάριστων εσόδων της τάξης του 2%. Το ποσό αυτό 
αποδίδεται στο ∆ήµο, στα όρια του οποίου βρίσκεται ο κάθε Μ.ΥΗ.Σ. 
 
Ο συντελεστής απόσβεσης του µηχανολογικού εξοπλισµού και των εγκαταστάσεων 
Υδροηλεκτρικών Σταθµών, βάση του Π.∆ 100/1998, είναι 2%-4% και των εξόδων 
ιδρύσεως και πρώτης εγκατάστασης 20%. 
Τυχόν αναπροσαρµογές των λειτουργικών εξόδων αναµένεται να καλυφθούν από 
αντίστοιχη αναπροσαρµογή στην τιµή πώλησης της ηλεκτρικής ενέργειας. 
 
Η µετά φόρων κερδοφορία εκτιµάται ότι θα κυµαίνεται µεταξύ € 300 χιλ. και € 350 χιλ. ανά 
έτος, αρχής γενοµένης από το έτος 2006. Για τον υπολογισµό χρησιµοποιήθηκε 
φορολογικός συντελεστής 30%. 
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Οι εκτιµήσεις για την πορεία των κερδών της υπό εξαγορά εταιρείας καθιστούν το κόστος 
εξαγοράς του 35% του µετοχικού κεφαλαίου της ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε., ήτοι 
€ 500 χιλ., εύλογο και απολύτως δίκαιο. 
Αναλυτικοί πίνακες εκτιµήσεων κερδών και ταµειακών ροών καθώς και επιµέρους κριτήρια 
βάσει των οποίων καθορίσθηκε το ως άνω τίµηµα ως δίκαιο και εύλογο, παρατίθενται στο 
κεφάλαιο 5 «ΕΚΘΕΣΗ ΚΡΙΤΗΡΙΩΝ ΤΙΜΗΜΑΤΟΣ ΕΞΑΓΟΡΑΣ», η οποία συντάχθηκε από 
την ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΕΛΛΑ∆ΟΣ. 
 
4.3.3 Οι Επιπτώσεις 
 
Οι επιπτώσεις της συγκεκριµένης ως άνω εξαγοράς για την ∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε. 
εκτιµάται ότι θα είναι σηµαντικές και ευεργετικές για την εν γένει οικονοµική της θέση. 
 
Καταρχήν, η Εταιρεία, ως µέτοχος της ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. κατά 90%, θα έχει 
έµµεση συµµετοχή στα κέρδη της «ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.» 
 
Επιπλέον, η Εταιρεία ενδυναµώνει τη θέση της στον κλάδο των Μ.ΥΗ.Σ. (µέχρι 5 MW). 
Σηµειώνεται ότι η Εταιρεία, εκτός των συµµετοχών που έχει σε Μ.ΥΗ.Σ. µέσω της 
θυγατρικής της ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε., συµµετέχει απ’ ευθείας σε άλλες τέσσερις 
εταιρείες εκµετάλλευσης Μ.ΥΗ.Σ. 
 
α) στην ΑΜΙΑΝΤΙΤ – ΜΥΗΣ ΠΟΥΓΚΑΚΙΑ Α.Ε. µε 51%, η οποία κατέχει άδεια λειτουργίας 

ενός  Μ.ΥΗ.Σ. ισχύος  0,85 MW  ο οποίος παράγει ηλεκτρική ενέργεια από τον 
∆εκέµβριο του 2003. 

β) στην ΑΜΙΑΝΤΙΤ – ΜΥΗΣ ΚΑΣΤΑΝΙΩΤΙΚΟ Α.Ε. µε 51%, η οποία έχει έναν Μ.ΥΗ.Σ. σε 
λειτουργία, ο οποίος έχει ισχύ 1,95 MW και παράγει ηλεκτρική ενέργεια από το 
καλοκαίρι του 2004. 

. 
γ) στην ΟΙΚΟΛΟΓΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ ΜΥΗΣ ΘΕΡΜΟΡΕΜΑ Α.Ε. µε 40%, η οποία έχει 

έναν Μ.ΥΗ.Σ. σε λειτουργία, ισχύος 1,95 MW και παράγει ηλεκτρική ενέργεια από το 
καλοκαίρι του 2003. 

 . 
δ) στην ΑΜΙΑΝΤΙΤ – ΜΥΗΣ ΚΑΛΟΜΟΙΡΑ Α.Ε. µε 20%, η οποία έχει άδειες παραγωγής 

για δύο Μ.ΥΗ.Σ. συνολικής ισχύος 2,00 MW. 
 
Από τα παραπάνω προκύπτει ότι η ∆ΕΛΤΑ PROJECT αποκτά άµεσες ή έµµεσες 
συµµετοχές σε εταιρείες εκµετάλλευσης 16 Μ.ΥΗ.Σ. συνολικής ισχύος 20,41 mw από τους 
οποίους οι 3 ισχύος 4,75 MW λειτουργούν ήδη και διαθέτουν την παραγόµενη ηλεκτρική 
ενέργεια στον ∆ΕΣΜΗΕ. 
 
Τέλος, πρέπει να σηµειωθεί ότι οι δύο ανωτέρω αναφερόµενοι Μ.ΥΗ.Σ. οι οποίοι ανήκουν 
στη «ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ», στις τοποθεσίες ΚΡΥΑ ΒΡΥΣΗ και ΤΡΙΑΝΤΑΦΥΛΛΙΑ 
του ∆ήµου Υπάτης του Νοµού Φθιώτιδας, θα κατασκευασθούν ως turn key project από 
την ∆ΕΛΤΑ PROJECT Α.Ε. συµβάλλοντας σηµαντικά στα αποτελέσµατα της Εταιρείας. 
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Σηµαντική Σηµείωση 
 
Το παρόν εµπεριέχει αποκλειστικές πληροφορίες σχετικές µε την εταιρεία «ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.» (εφεξής «Εταιρεία»). 
 
Το παρόν έχει συνταχθεί από την Επενδυτική Τράπεζα Ελλάδος Α.Ε. (εφεξής «Τράπεζα»), για λογαριασµό της εταιρείας ∆ΕΛΤΑ 
ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΕΡΓΑ Α.Β.Ε.Τ.Ε. (εφεξής η «DELTA PROJECT»), µε σκοπό τον προσδιορισµό της αξίας 
της εταιρείας ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. που επιθυµεί να αγοράσει η ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε., θυγατρική εταιρεία της DELTA PROJECT 
µε ποσοστό 90%, στα πλαίσια του άρθρου 282, «Ενηµέρωση για αλλαγή χρήσης αντληθέντων κεφαλαίων», του Κανονισµού του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών, από πληροφορίες και στοιχεία που δόθηκαν στην Τράπεζα µε ευθύνη και επιµέλεια της ∆ιοίκησης της DELTA PROJECT. 
 
Η εργασία του προσδιορισµού της αξίας βασίζεται σε ένα αριθµό υποθέσεων και παραδοχών, είτε αυτές έχουν µακροοικονοµικό περιεχόµενο 
όπως επίπεδα πληθωρισµού και επιτοκίων, είτε αυτές αναφέρονται στη µελλοντική πορεία της Εταιρείας. Οι εν λόγω υποθέσεις και παραδοχές 
έχουν γίνει όλες µε επιµέλεια και ευθύνη της DELTA PROJECT. Εν τούτοις, οι ενδιαφερόµενοι επενδυτές παροτρύνονται όπως προβούν µε δικούς 
τους χρηµατοοικονοµικούς συµβούλους σε ανεξάρτητη κρίση και αξιολόγηση των εν λόγω χρησιµοποιηθέντων υποθέσεων και παραδοχών. 
Σηµειώνεται ότι ο προσδιορισµός της αξίας της Εταιρείας επηρεάζεται άµεσα από τον βαθµό επαλήθευσης των υποθέσεων και παραδοχών στις 
οποίες έχει βασιστεί. Νοείται ότι οποιαδήποτε απόκλιση µεταξύ των προβλεφθέντων και των πραγµατικών αποτελεσµάτων, δύναται να οδηγήσει 
σε διαφοροποίηση της αξιολόγησης της Εταιρείας. 
 
Η Τράπεζα δεν επιβεβαιώνει την ακρίβεια των υποθέσεων και παραδοχών καθώς δεν προχώρησε σε ανεξάρτητη επαλήθευση και έλεγχο αυτών.  
 
Η Τράπεζα εξέτασε τις εν λόγω υποθέσεις και παραδοχές για λόγους συνοχής και πληρότητας αυτών. 
 
Η Τράπεζα δεν αναλαµβάνει καµία ευθύνη ή υποχρέωση σε περίπτωση που κάποια πληροφορία, υπόθεση ή πρόβλεψη που της έχει δοθεί, από 
τη DELTA PROJECT αποδειχθεί ανακριβής ή λανθασµένη ή παραπλανητική ή µη αποδεκτή. Ούτε αναλαµβάνει καµία ευθύνη ή υποχρέωση ακόµη 
και στην περίπτωση που αποδειχθεί ότι η DELTA PROJECT, παρακράτησε σηµαντικά έγγραφα ή πληροφορίες.  
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1. Σκοπός, Αντικείµενο και Περιορισµοί της Εργασίας 
 
 
1.1 Εισαγωγή 
 
Το παρόν έχει συνταχθεί από την Επενδυτική Τράπεζα Ελλάδος Α.Ε. (εφεξής «Τράπεζα»), για λογαριασµό της εταιρείας ∆ΕΛΤΑ 
ΜΗΧΑΝΟΛΟΓΙΚΟΣ ΕΞΟΠΛΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΕΡΓΑ Α.Β.Ε.Τ.Ε. (εφεξής η «DELTA PROJECT»). Σκοπός του παρόντος είναι η αποτίµηση 
της εταιρείας ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. (εφεξής «Εταιρεία»), το 35% του µετοχικού κεφαλαίου της οποίας επιθυµεί να αγοράσει η 
∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε., θυγατρική εταιρεία της DELTA PROJECT µε ποσοστό 90%, προκειµένου στη συνέχεια και µε βάση την 
προαναφερθείσα αποτίµηση να εκτιµηθεί το δίκαιο και εύλογο του συµφωνηθέντος από τις εµπλεκόµενες εταιρείες τίµηµα εξαγοράς (εφεξής 
«Τίµηµα Εξαγοράς»). Το παρόν έχει συνταχθεί στο πλαίσιο του άρθρου 282, «Ενηµέρωση για αλλαγή χρήσης αντληθέντων κεφαλαίων», του 
Κανονισµού του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, από πληροφορίες και στοιχεία που δόθηκαν στην Τράπεζα µε ευθύνη και επιµέλεια της DELTA 
PROJECT. 
 
Ο προσδιορισµός της αξίας της Εταιρείας έγινε σύµφωνα µε τις γενικά παραδεκτές αρχές και µεθόδους που ακολουθούνται διεθνώς και το τελικό 
αποτέλεσµα εξήχθη, αφού ελήφθη υπ’όψιν ο βαθµός καταλληλότητας της κάθε µεθόδου. Κατά την άποψή µας τόσο οι µέθοδοι που 
υιοθετήθηκαν, όσο και η βαρύτητα που αποδόθηκε σε κάθε µία από αυτές, είναι ενδεδειγµένες και κατάλληλες για τη συγκεκριµένη περίπτωση. 
 
Στην παρούσα έκθεση υπολογίσθηκε, όπως παρουσιάζεται αναλυτικά στη συνέχεια, ένα εύρος τιµήµατος εξαγοράς το οποίο κρίνεται δίκαιο και 
εύλογο και εντός το οποίου περιλαµβάνεται το Τίµηµα Εξαγοράς (€ 500χιλ.). Ως εκ τούτου, εκφέρουµε την άποψη για το δίκαιο και εύλογο του 
Τιµήµατος Εξαγοράς. Η κρίσης µας βασίστηκε σε στοιχεία, πληροφορίες, υποθέσεις και παραδοχές που µας δόθηκαν από τη ∆ιοίκηση της DELTA 
PROJECT, η οποία µας διαβεβαίωσε ότι είναι ακριβείς και πλήρεις για τις ανάγκες της αποτίµησης. 
 
Για την εργασία στηριχθήκαµε στα ακόλουθα: 
 

 Μελλοντική οικονοµική κατάσταση και αναµενόµενες προοπτικές της Εταιρείας και του κλάδου, µε βάση τις προβλέψεις εξέλιξης των 
µεγεθών της (αναµενόµενα µελλοντικά κέρδη και οι προκύπτουσες µελλοντικές χρηµατικές ροές της) που µας παρείχε η DELTA 
PROJECT. 

 
 Λοιπές πληροφορίες, µελέτες και αναλύσεις, καθώς και χρηµατοοικονοµικούς και χρηµατιστηριακούς δείκτες που θεωρήσαµε συναφείς 
και κατάλληλους για τους σκοπούς της διαµόρφωσης της γνώµης µας. 
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Για την εκπόνηση της εργασίας του προσδιορισµού της αξίας της Εταιρείας εφαρµόσθηκαν, ειδικότερα, οι κάτωθι διεθνώς αποδεκτές µέθοδοι 
αποτίµησης: 
 

 Προεξόφληση Μελλοντικών Χρηµατικών Ροών (Discounted Cash Flow) 
 

 Προεξόφληση Μελλοντικών Μερισµάτων (Dividend Discount Model)  
 

 ∆είκτες Κεφαλαιαγοράς (Market Multiples) 
 
 
1.2 Περιοριστικοί Παράγοντες Εργασίας Προσδιορισµού Αξίας  
 
Αναφορικά µε τους περιορισµούς της χρήσης της παρούσας επισηµαίνονται τα παρακάτω: 

 
 Ο προσδιορισµός της αξίας της Εταιρείας βασίζεται σε µια σειρά βασικών παραδοχών οι οποίες έχουν δοθεί από τη ∆ιοίκηση της DELTA 

PROJECT, όπως για παράδειγµα το µέγεθος των πωλήσεων και τα περιθώρια κέρδους.  
 

 Τα oικονοµικά στοιχεία που µας δόθηκαν, δεν έχουν υποστεί οποιοδήποτε ανεξάρτητο έλεγχο από την Τράπεζα. 
 

 ∆εν υπάρχουν ιστορικά οικονοµικά στοιχεία. Η πρώτη χρήση λειτουργίας των Μικρών Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) θα είναι το 
2005. 

 
 Το 2005 δεν κρίνεται ως αντιπροσωπευτική χρήση λειτουργίας καθώς υπολογίζεται ότι θα απαιτηθούν 10 µήνες για την κατασκευή των 
δύο Μ.ΥΗ.Σ. και ως εκ τούτου θα αποµένουν µόνο 2 µήνες παραγωγής ενέργειας στην εν λόγω χρήση. 

 
 Ο προβλεπόµενος κύκλος εργασιών προσδιορίσθηκε από την Εταιρεία και τη DELTA PROJECT και στηρίχθηκε σε µακροχρόνιες 
υδρολογικές µετρήσεις που έχουν στη διάθεση τους. 
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2. Αποτελέσµατα Εκτίµησης  
 
Η εκτιµώµενη αξία του τιµήµατος για την απόκτηση του 35% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρείας «ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.», 
χρησιµοποιώντας τις συγκεκριµένες µεθόδους, που παρουσιάζονται αναλυτικά παρακάτω, προσδιορίσθηκε στο εύρος των € 491 χιλ. και € 538 
χιλ. εντός το οποίου περιλαµβάνεται το Τίµηµα Εξαγοράς (€ 500 χιλ.). Ως εκ τούτου, εκφέρουµε την άποψή µας για το δίκαιο και εύλογο του 
Τιµήµατος Εξαγοράς. 
 
Το ανωτέρω εύρος της αξίας προκύπτει από τα 2 σενάρια που χρησιµοποιήθηκαν (χαµηλού και υψηλού κινδύνου) για κάθε µία από της 
µεθόδους αποτίµησης που εφαρµόστηκαν. 
 
Συγκεκριµένα: 
 

  Αξία (χιλ.€) Αξία (χιλ.€)  
Μέθοδος Αποτίµησης Στάθµιση
  

Σενάριο Χαµηλού 
Κινδύνου 

Σενάριο Υψηλού 
Κινδύνου  

Προεξόφληση Μελλοντικών Χρηµατικών Ροών (DCF) 1.420  1.248  0,40 
        
Προεξόφληση Μελλοντικών Μερισµάτων (DDM) 1.880  1.818  0,10 
        
∆είκτες Κεφαλαιαγοράς (Market Multiples) 1.418  1.309  0,50 
        
Σταθµισµένη Αξία Εταιρείας (Equity Value) 1.465  1.335  1,00 
    
Προκύπτουσα Αξία του 35% της Εταιρείας 513  467   
Συντελεστής Προσαύξησης (1) 5% 5%  
Προκύπτον εύρος αξίας Τιµήµατος Εξαγοράς 
του  35% της Εταιρείας 538  491   
  
1.Λόγω απόκτησης ελέγχου καταστατικής µειοψηφίας 
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3. Παρουσίαση της εταιρείας ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. 
 
Η Εταιρεία συστάθηκε µε βάση την από 15.6.2001 απόφαση του Νοµάρχη Φθιώτιδος και η περίληψη του καταστατικού της δηµοσιεύθηκε την 
25/6/2001 στο ΦΕΚ Νο 4791. 
 
Βασικός σκοπός της είναι η ίδρυση και κατασκευή Μικρών Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) και ειδικότερα 2 Μ.ΥΗ.Σ., οι οποίοι θα 
εγκατασταθούν στις θέσεις ΚΡΥΑ ΒΡΥΣΗ και ΤΡΙΑΝΤΑΦΥΛΛΙΑ του Νοµού Φθιώτιδος, καθώς και η παραγωγή και πώληση ηλεκτρικής ενέργειας 
από αυτούς. 
 
Οι εν λόγω  Μ.ΥΗ.Σ. είναι σταθµοί παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας µικρής ισχύος, ήτοι 1,7mw συνολικά. 
 
Οι  επενδύσεις που αφορούν στην κατασκευή των 2 Μικρών Υδροηλεκτρικών Σταθµών , αρχικού προϋπολογισµού € 3.546 χιλ., έχουν υπαχθεί 
στις ευεργετικές διατάξεις του προγράµµατος «Ανταγωνιστικότητα» του Γ’ ΚΠΣ και επιχορηγούνται σε ποσοστό 40%.  
 
Με βάση τις µετρήσεις της παραγόµενης ηλεκτρικής ενέργειας εκδίδονται τα τιµολόγια πώλησης προς τη ∆ΕΗ ή άλλο δηµόσιο αρµόδιο 
οργανισµό (∆ΕΣΜΗΕ) ο οποίος τα πληρώνει 15 ηµέρες µετά την έκδοση τους σε τιµή ίση µε το 90% περίπου της τιµής που η ∆ΕΗ πουλάει την 
ηλεκτρική ενέργεια στους καταναλωτές (σήµερα περίπου € 0,066). 
 
Μέχρι σήµερα, µε βάση το θεσµικό πλαίσιο ενέργειας στην Ελλάδα, ο µοναδικός  πελάτης των εταιρειών αυτών είναι η ∆ΕΗ και ο από αυτήν και 
το Ελληνικό ∆ηµόσιο ελεγχόµενος ∆ΕΣΜΗΕ (∆ηµόσιος ∆ιαχειριστής Συστήµατος Ενέργειας).  
 
 
 
 
 



 

 - Draft - 8 

 
4. ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΜΕΘΟ∆ΩΝ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 
 
4.1 Εισαγωγή 
 
Για τον προσδιορισµό της αξίας της Εταιρείας χρησιµοποιήθηκαν οι ακόλουθες διεθνώς αποδεκτές µέθοδοι αποτίµησης: 
 
 

 Προεξόφληση Μελλοντικών Χρηµατικών Ροών (Discounted Cash Flow) 
 

 Προεξόφληση Μελλοντικών Μερισµάτων (Dividend Discount Model)  
 

 ∆είκτες Κεφαλαιαγοράς (Market Multiples) 
 
 
4.2 Προβλέψεις και Παραδοχές Εκτίµησης Αξίας της Εταιρείας 
 
Το πρώτο βήµα για τον προσδιορισµό της αξίας της Εταιρείας είναι η χρήση βασικών παραδοχών και προβλέψεων (που µας παρείχε η DELTA 
PROJECT) βάσει των οποίων δοµούνται οι µελλοντικές οικονοµικές καταστάσεις και τα απαραίτητα οικονοµικά στοιχεία για την εκτίµηση της 
αξίας.  
 
Συγκεκριµένα: 
 

 Προσδιορισµός µελλοντικών αποτελεσµάτων µε βάση εµπεριστατωµένες προβλέψεις για τη διαµόρφωση του επίπεδου του κύκλου 
εργασιών, των µικτών αποτελεσµάτων, καθώς και των µελλοντικών οργανικών εξόδων και των λειτουργικών και χρηµατοοικονοµικών 
αποτελεσµάτων. 

 
 Προσδιορισµός των µελλοντικών Ισολογισµών της Εταιρείας µε βάση εµπεριστατωµένες προβλέψεις και τις προγραµµατισµένες 
επενδύσεις της Εταιρείας, καθώς και η κεφαλαιακή της διάθρωση. 

 
Τα ανωτέρω στοιχεία παρατίθενται σε πίνακες στο Παράτηµα της παρούσας έκθεσης. 
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4.3 Μεθοδολογία Προεξόφλησης Μελλοντικών Χρηµατικών Ροών 
 
4.3.1 Αρχές της Μεθόδου των Προεξοφληµένων Μελλοντικών Χρηµατικών Ροών   
 
Η µέθοδος αυτή, (Discounted Cash Flow – «DCF») βασίζεται στην αρχή ότι η αξία µιας εταιρείας εξαρτάται από τη πρόσθετη απόδοση που αυτή 
προσφέρει σε σύγκριση µε το κόστος των κεφαλαίων της, λαµβάνοντας υπόψη τον επιχειρηµατικό κίνδυνο της συγκεκριµένης απόδοσης. 
 
Με τη µέθοδο «DCF» καθορίζεται η Καθαρή Παρούσα Αξία µιας εταιρείας και περιλαµβάνει τα εξής: 
 

 Η Παρούσα Αξία των µελλοντικών της χρηµατικών ροών για µια ορισµένη χρονική περίοδο, 
 Η Υπολειµµατική της Αξία (Residual Value) η οποία εκτιµάται σαν η Παρούσα Αξία των µετά τη περίοδο των προβλεποµένων χρηµατικών 
ροών της, 

 
Οι µελλοντικές χρηµατικές ροές καθορίζονται από τη διαφορά µεταξύ όλων των πραγµατικών εισροών και εκροών. Οι µετά από φόρους 
χρηµατικές ροές συνυπολογίζοντας τις εκάστοτε αποσβέσεις χρήσης, αντιπροσωπεύουν τα διαθέσιµα της εταιρείας που µπορούν να 
χρησιµοποιηθούν για την αποπληρωµή των δανείων και την καταβολή µερισµάτων προς τους µετόχους της καθώς και για επανεπένδυση στην 
επιχείρηση µε σκοπό την αύξηση των µελλοντικών κερδών. 
 
Eκροές θεωρούνται όλες οι δαπάνες για επενδύσεις σε κεφαλαιουχικό εξοπλισµό και σε κεφάλαια κινήσεως που θεωρούνται απαραίτητα για την 
λειτουργία της επιχείρησης και στην υποστήριξη των στρατηγικών της στόχων. 
 
Ο συντελεστής που χρησιµοποιήθηκε για την προεξόφληση των µελλοντικών χρηµατικών ροών κάθε µιας από τις προβλεπόµενες χρήσεις της 
Εταιρείας, είναι το Μέσο Σταθµισµένο Κόστος των Κεφαλαίων (Weighted Average Cost of Capital –“WACC"), το οποίο αντιπροσωπεύει το µέσο 
µετά φόρων κόστος δανεισµού και το µέσο κόστος  ιδίων κεφαλαίων της Εταιρείας, σταθµισµένα ως προς την κεφαλαιακή δοµή της. 
 
Το κόστος ιδίων κεφαλαίων εκφράζει το ελάχιστο ποσοστό απόδοσης των κεφαλαίων µιας εταιρείας που απαιτείται από τους µετόχους της. Η 
απαιτούµενη απόδοση των κεφαλαίων πρέπει να τους αποζηµιώνει για τους επιχειρηµατικούς κινδύνους καθώς και από τον κίνδυνο της αγοράς 
και της οικονοµίας γενικότερα. Για τους σκοπούς της παρούσας µελέτης, πραγµατοποιήθηκε µία ανάλυση ευαισθησίας, έτσι ώστε ο συντελεστής 
προεξόφλησης να αντικατοπτρίζει πιθανές µεταβολές των µεταβλητών που επηρεάζουν το κόστος κεφαλαίων της επιχείρησης. Η διαφοροποίηση 
σε ορισµένες µεταβλητές που αναλύεται στην συνέχεια, µπορεί να διαφοροποιήσει την αξία της Εταιρείας σε σηµαντικό βαθµό. 
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4.3.2 Εφαρµογή της Μεθόδου των Προεξοφληµένων Μελλοντικών Χρηµατικών Ροών   
 
Η αποτίµηση της αξίας της Εταιρείας η οποία βασίζεται στη µεθοδολογία της προεξόφλησης των µελλοντικών χρηµατικών ροών συνοψίζεται ως 
εξής: 
 

(Αξίες σε χιλ. €) Σενάριο Χαµηλού 
Κινδύνου 

Σενάριο Υψηλού 
Κινδύνου 

Επιπλέον απόδοση χαρτοφυλακίου (Risk Premium) 7,0% 7,5% 
Καθαρή Παρούσα Αξία Επιχείρησης 1/1/2005 1.420 1.248 
Μείον: Καθαρός ∆ανεισµός 31/12/2004 - - 
Καθαρή Παρούσα Αξία Ιδίων Κεφαλαίων 1/1/2005 1.420 1.248 

 
Υπολογισµός Χρηµατικών Ροών  
 
Οι προβλεπόµενες καθαρές χρηµατικές ροές µετά φόρων της περιόδου 2005-2014, προκύπτουν από τα κέρδη προ φόρων και τόκων αφού 
υπολογιστούν τα παρακάτω: 
 

 Φόροι που αναλογούν στα Κέρδη προ Φόρων και Τόκων (Μείον) 
 Αποσβέσεις (Πλέον) 
 Μεταβολές στο κεφάλαιο κίνησης (για την αύξηση Μείον, για την µείωση Πλέον) 
 Επενδύσεις πάγιου εξοπλισµού (Μείον) 

 
Υπολογισµός Μέσου Σταθµισµένου Κόστους Κεφαλαίου (WACC) 
 

 Κόστος δανεισµού: Υπολογίστηκε σε 4,5% 
 Απόδοση επένδυσης µηδενικού κινδύνου: Υπολογίστηκε σε 4,5% βάσει της απόδοσης του 10ετούς Οµολόγου του Ελληνικού ∆ηµοσίου 
 Απόδοση (risk premium) του συνόλου του χαρτοφυλακίου της κεφαλαιαγοράς: Υπολογίστηκαν 2 σενάρια µε 7% και 7,5% (σηµειώνεται 
ότι στις περιπτώσεις µη εισηγµένων εταιρειών η απόδοση αυτή προσαυξάνεται ώστε να αντικατοπτρίζει την έλλειψη εµπορευσιµότητας). 

 Συντελεστής Beta: Προσδιορίζει το βαθµό σχετικού κινδύνου της Εταιρείας σε σχέση µε το βαθµό επικινδυνότητας του χαρτοφυλακίου 
του συνόλου της αγοράς στις περιπτώσεις που η εταιρεία είναι εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο. Για την Εταιρεία δεδοµένου ότι δεν έχει 
εισάγει τις µετοχές της στο Χ.Α., ο συντελεστής Beta για κάθε µία από τις µελλοντικές χρήσεις καθώς και για το διηνεκές, 
προσδιορίστηκε βάσει αντίστοιχων συντελεστών εισηγµένης στο Χ.Α. οµοειδούς επιχείρησης, καθώς και του συνόλου της αγοράς (και σε 
κάθε περίπτωση προσαρµοσµένο ως προς τα δεδοµένα χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης). 
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Σενάριο Χαµηλού Κινδύνου:    Επιπλέον απόδοση χαρτοφυλακίου (Risk Premium) = 7% 
 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Κέρδη προ Φόρων & Τόκων (EBIT) (13) 467 467 467 467 528 528 528 528 528 
Μείον: Αναλογούντες Φόροι -  140 140 140 140 159 159 159 159 159 
NOPLAT (13) 327 327 327 327 370 370 370 370 370 

Πλέον: Αποσβέσεις 126 191 191 191 191 130 130 130 130 130 
Μεταβολές στο Κεφάλαιο Κίνησης -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  
Μείον: Επενδύσεις Πάγιου Εξοπλισµού 3.546  -   -   -   -   -   -   -   -   -  
Συντελεστής Ανάπτυξης στο ∆ιηνεκές (g) 0,0%
Καθαρές Χρηµατοροές (FCF) (3.433) 518 518 518 518 499 499 499 499 499 4.860 

Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων (WACC) (2) 8,5% 8,2% 8,7% 9,2% 9,4% 9,7% 10,0% 10,3% 10,3% 10,3% 10,3%
Συντελεστής Προεξόφλησης 0,92 0,85 0,78 0,72 0,66 0,60 0,54 0,49 0,45 0,40 0,37 
Προεξοφληµένες Χρηµατοροές (3.163) 441 405 371 339 298 271 246 223 202 1.785 

Καθαρή Παρούσα Αξία Επιχείρησης 1/1/2005 1.420 
Μείον: Καθαρός ∆ανεισµός 31/12/2004 -  
Καθαρή Παρούσα Αξία Ιδίων Κεφαλαίων 1/1/2005 1.420 

(1) ∆ιηνεκές = (FCF14*(1+g))/(WACC-g)
(2) WACC αρχή χρήσης

 Υπολογισµός Επιτοκίου Προεξόφλησης 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Απόδοση επένδυσης µηδενικού κινδύνου (Rf) 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Επιπλέον απόδοση χαρτοφυλακίου (Rm-Rf) 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0%
Συντελεστής BETA (Β) (σχετικού κινδύνου) 1,57 1,50 1,31 1,16 1,04 0,96 0,88 0,83 0,83 0,83 0,83
Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων 15,5% 15,0% 13,6% 12,6% 11,8% 11,2% 10,7% 10,3% 10,3% 10,3% 10,3%
Κοστος ∆ανεισµού 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Ιδία Κεφάλαια/ Σύνολο Κεφαλαίων 43,6% 42,8% 53,2% 63,5% 72,5% 81,7% 91,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
∆άνεια / Σύνολο Κεφαλαίων 56,4% 57,2% 46,8% 36,5% 27,5% 18,3% 9,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(1 - Συντελεστής Φόρου Εισοδήµατος) 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0%

Μέσο Σταθµικό Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων (WACC) 8,5% 8,2% 8,7% 9,2% 9,4% 9,7% 10,0% 10,3% 10,3% 10,3% 10,3%

Προεξόφληση Μελλοντικών Χρηµατοροών
(Αξίες σε € '000) ∆ιηνεκές (1)
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Σενάριο Υψηλού Κινδύνου:    Επιπλέον απόδοση χαρτοφυλακίου (Risk Premium) = 7,5% 

 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Κέρδη προ Φόρων & Τόκων (EBIT) (13) 467 467 467 467 528 528 528 528 528 
Μείον: Αναλογούντες Φόροι -  140 140 140 140 159 159 159 159 159 
NOPLAT (13) 327 327 327 327 370 370 370 370 370 

Πλέον: Αποσβέσεις 126 191 191 191 191 130 130 130 130 130 
Μεταβολές στο Κεφάλαιο Κίνησης -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  
Μείον: Επενδύσεις Πάγιου Εξοπλισµού 3.546  -   -   -   -   -   -   -   -   -  
Συντελεστής Ανάπτυξης στο ∆ιηνεκές (g) 0,0%
Καθαρές Χρηµατοροές (FCF) (3.433) 518 518 518 518 499 499 499 499 499 4.672 

Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων (WACC) (2) 8,9% 8,6% 9,1% 9,5% 9,8% 10,1% 10,4% 10,7% 10,7% 10,7% 10,7%
Συντελεστής Προεξόφλησης 0,92 0,85 0,78 0,71 0,64 0,59 0,53 0,48 0,43 0,39 0,35 
Προεξοφληµένες Χρηµατοροές (3.153) 438 402 367 334 293 265 239 216 195 1.651 

Καθαρή Παρούσα Αξία Επιχείρησης 1/1/2005 1.248 
Μείον: Καθαρός ∆ανεισµός 31/12/2004 -  
Καθαρή Παρούσα Αξία Ιδίων Κεφαλαίων 1/1/2005 1.248 

(1) ∆ιηνεκές = (FCF14*(1+g))/(WACC-g)
(2) WACC αρχή χρήσης

 Υπολογισµός Επιτοκίου Προεξόφλησης 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Απόδοση επένδυσης µηδενικού κινδύνου (Rf) 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Επιπλέον απόδοση χαρτοφυλακίου (Rm-Rf) 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5%
Συντελεστής BETA (Β) (σχετικού κινδύνου) 1,57 1,50 1,31 1,16 1,04 0,96 0,88 0,83 0,83 0,83 0,83
Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων 16,3% 15,8% 14,3% 13,2% 12,3% 11,7% 11,1% 10,7% 10,7% 10,7% 10,7%
Κοστος ∆ανεισµού 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Ιδία Κεφάλαια/ Σύνολο Κεφαλαίων 43,6% 42,8% 53,2% 63,5% 72,5% 81,7% 91,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
∆άνεια / Σύνολο Κεφαλαίων 56,4% 57,2% 46,8% 36,5% 27,5% 18,3% 9,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(1 - Συντελεστής Φόρου Εισοδήµατος) 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0% 70,0%

Μέσο Σταθµικό Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων (WACC) 8,9% 8,6% 9,1% 9,5% 9,8% 10,1% 10,4% 10,7% 10,7% 10,7% 10,7%

Προεξόφληση Μελλοντικών Χρηµατοροών
(Αξίες σε € '000) ∆ιηνεκές (1)



 

 - Draft - 13 

 
4.4 Μεθοδολογία Προεξόφλησης Μελλοντικών Μερισµάτων 
 
4.4.1 Αρχές της Μεθόδου των Προεξοφληµένων Μελλοντικών Μερισµάτων 
 
Η Μέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών Μερισµάτων αφορά στη διεθνώς αποδεκτή και εφαρµοζόµενη εκτίµηση της αξίας εταιρειών µε βάση 
την εκτιµούµενη µελλοντική διανοµή µερισµάτων. Θεωρώντας τη διανοµή µερισµάτων ως ενδεικτικό και ικανό τρόπο µέτρησης της απόδοσης 
των µετόχων µιας εταιρείας, η εν λόγω µέθοδος προϋποθέτει την προεξόφληση των εκτιµώµενων διανεµόµενων µερισµάτων χρησιµοποιώντας 
ως συντελεστή, το κόστος κεφαλαίου της εκάστοτε εταιρείας.  
 
 
4.4.2 Εφαρµογή της Μεθόδου των Προεξοφληµένων Μελλοντικών Μερισµάτων 
 
Στη συγκεκριµένη περίπτωση, ως διανεµόµενα µερίσµατα λαµβάνουµε τα προβλεπόµενα Κέρδη µετά Φόρων της Εταιρείας αφού αφαιρεθεί η 
αναλογία για το σχηµατισµό του Τακτικού Αποθεµατικού. Η διανοµή του συνόλου των προς διάθεση κεφαλαίων συνάδει µε τον τύπο της εν 
λόγω Εταιρείας καθώς το σύνολο των απαιτούµενων επενδύσεων πραγµατοποιούνται κατά τον πρώτο χρόνο λειτουργίας, ενώ από τη 
δραστηριότητα της Εταιρείας δεν προκύπτει ανάγκη για κεφάλαια κίνησης. 
 
Ως συντελεστής προεξόφλησης εφαρµόζεται το Κόστος των Ιδίων Κεφαλαίων της εταιρείας καθώς αφορά αποκλειστικά σε ροές προς τους 
Μετόχους (µερίσµατα) και όχι το Σταθµισµένο Κόστος Κεφαλαίου (WACC) που αφορά στο σύνολο δανειακών και ίδιων κεφαλαίων. 
 
Υπολογισµός Κόστους Ιδίων Κεφαλαίων (COE) 
 

 Απόδοση επένδυσης µηδενικού κινδύνου: Υπολογίστηκε σε 4,5% βάσει της απόδοσης του 10ετούς Οµολόγου του Ελληνικού ∆ηµοσίου 
 Απόδοση (risk premium) του συνόλου του χαρτοφυλακίου της κεφαλαιαγοράς: Υπολογίστηκαν 2 σενάρια µε 7% και 7,5% (σηµειώνεται 
ότι στις περιπτώσεις µη εισηγµένων εταιρειών η απόδοση αυτή προσαυξάνεται ώστε να αντικατοπτρίζει τον επιπλέον κίνδυνο) 

 Συντελεστής Beta: Προσδιορίζει το βαθµό σχετικού κινδύνου της Εταιρείας σε σχέση µε το βαθµό επικινδυνότητας του χαρτοφυλακίου 
του συνόλου της αγοράς στις περιπτώσεις που η εταιρεία είναι εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο. Για την Εταιρεία δεδοµένου ότι δεν έχει 
εισάγει τις µετοχές της στο Χ.Α., ο συντελεστής Beta για κάθε µία από τις µελλοντικές χρήσεις καθώς και για το διηνεκές, 
προσδιορίστηκε βάσει αντίστοιχων συντελεστών εισηγµένης στο Χ.Α. οµοειδούς επιχείρησης, καθώς και του συνόλου της αγοράς (και σε 
κάθε περίπτωση προσαρµοσµένο ως προς τα δεδοµένα χρηµατοοικονοµικής µόχλευσης). 
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Σενάριο Χαµηλού Κινδύνου:    Επιπλέον απόδοση χαρτοφυλακίου (Risk Premium) = 7% 
 

(Αξίες σε € '000) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ∆ιηνεκές(1)

Κέρδη προ Φόρων -11 463 479 492 505 550 563 569 569 569
Φόρος Εισοδήµατος 0 139 144 148 152 165 169 171 171 171
Κέρδη µετά Φόρων -11 324 336 345 354 385 394 399 399 399
Τακτικό Αποθεµατικό 0 16 17 17 18 19 20 20 20 20
Μερίσµατα 0 308 319 327 336 366 374 379 379 379 1.157

Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων 15,5% 15,0% 13,6% 12,6% 11,8% 11,2% 10,7% 10,3% 10,3% 10,3% 10,3%
Συντελεστής Προεξόφλησης 0,87 0,75 0,66 0,59 0,53 0,47 0,43 0,39 0,35 0,32 0,29 
Προεξοφληµένα Μερίσµατα 0 232 211 193 177 173 160 147 133 121 335
(1) P/BV=1

Καθαρή Παρούσα Αξία Ιδίων 
Κεφαλαίων 1/1/2005 1.880
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Σενάριο Υψηλού Κινδύνου:    Επιπλέον απόδοση χαρτοφυλακίου (Risk Premium) = 7,5% 
 

 
 

(Αξίες σε € '000) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ∆ιηνεκές(1)

Κέρδη προ Φόρων -11 463 479 492 505 550 563 569 569 569
Φόρος Εισοδήµατος 0 139 144 148 152 165 169 171 171 171
Κέρδη µετά Φόρων -11 324 336 345 354 385 394 399 399 399
Τακτικό Αποθεµατικό 0 16 17 17 18 19 20 20 20 20
Μερίσµατα 0 308 319 327 336 366 374 379 379 379 1.157

Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων 16,3% 15,8% 14,3% 13,2% 12,3% 11,7% 11,1% 10,7% 10,7% 10,7% 10,7%
Συντελεστής Προεξόφλησης 0,86 0,74 0,65 0,57 0,51 0,46 0,41 0,37 0,34 0,30 0,27 
Προεξοφληµένα Μερίσµατα 0 229 207 188 172 167 154 141 127 115 318
(1) P/BV=1

Καθαρή Παρούσα Αξία Ιδίων 
Κεφαλαίων 1/1/2005 1.818
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4.5 Μεθοδολογία ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς 
 
4.5.1 Αρχές της Μεθόδου ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς 
 
Η συγκεκριµένη µέθοδος, αφορά στη χρήση αποτιµητικών δεικτών κατάλληλου δείγµατος, 
 

 εισηγµένων σε κεφαλαιαγορές εταιρειών, 
 ή /και του συνόλου ενός κλάδου (σύνολο εισηγµένων εταιρειών παρεµφερούς δραστηριότητας) 
 ή /και του συνόλου της εκάστοτε κεφαλαιαγοράς. 

 
Οι εν λόγω δείκτες, εφαρµόζονται επί των οικονοµικών στοιχείων της υπό εξέταση εταιρείας αποδίδοντας ένα σύνολο δυνητικών αξιών, από το 
σταθµισµένο µέσο όρο των οποίων προκύπτει το εύρος της εκάστοτε αποτίµησης µιας εταιρείας. 
 
Σε περιπτώσεις προσδιορισµού αξίας µη εισηγµένων σε κεφαλαιαγορά εταιρειών, οι ως άνω προκύπτουσα αξία προσαρµόζεται ως προς 
συντελεστή έκπτωσης ώστε κατά περίπτωση να αντικατοπτρίζεται η περιορισµένη εµπορευσιµότητα ή /και µέγεθος της υπό εξέταση εταιρείας 
σε σύγκριση µε το δείγµα αναφοράς. 
 
4.5.2 Εφαρµογή της Μεθόδου ∆εικτών Κεφαλαιαγοράς 
 
Βάσει της µεθοδολογίας των δεικτών κεφαλαιαγοράς, χρησιµοποιήθηκαν, 
 

 δείκτες εταιρειών οι οποίες δραστηριοποιούνται στην Ελλάδα και στην υπόλοιπη Ευρώπη στον κλάδο της ενέργειας και οι οποίες είναι 
εισηγµένες στα αντίστοιχα χρηµατιστήρια των χωρών τους  

 οι αποτιµητικοί δείκτες του συνόλου της αγοράς του Χρηµατιστηρίου Αθηνών 
 του δείκτη FTSE ASE 20 (GR) 
 του δείκτη S&P 500/Energy (US) 
 και του δείκτη DJ Euro Stoxx/Utilities Bench. 

 
Οι αποτιµητικοί δείκτες των ανωτέρω, αφορούν σε προβλέψεις για το έτος 2006 (Πηγή JCF Group) και εφαρµόστηκαν επί των προβλεπόµενων 
για τη χρήση 2006 οικονοµικών µεγεθών της Εταιρείας. Η επιλογή της συγκεκριµένης οικονοµικής χρήσης έγινε µε γνώµονα την παραδοχή πως 
το 2006 θα αποτελέσει την 1η χρήση που η Εταιρεία θα βρίσκεται σε πλήρη (12µηνη) λειτουργία. 
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Σηµειώνεται, ότι οι άξιες πού προκύπτουν από την εφαρµογή των αντίστοιχων δεικτών έχουν προσαρµοστεί (µειωθεί) βάσει του συντελεστή 
«Marketability Discount» που ορίζεται ως η µερική έκπτωση της προκύπτουσας αξίας λόγω της περιορισµένης εµπορευσιµότητας των µετοχών 
της Εταιρείας ή /και των περιορισµένων οικονοµικών µεγεθών σε σχέση µε το επιλεγµένο δείγµα από τα στοιχεία του οποίου έχουν προκύψει οι 
χρηµατιστηριακοί δείκτες. 
 
Με σκοπό την ανάλυση ευαισθησίας και τον προσδιορισµό του ενδεικτικού εύρους της αξίας της Εταιρείας εφαρµόστηκαν δύο (2) διαφορετικοί 
συντελεστές έκπτωσης.  
 
Η αποτίµηση της αξίας της Εταιρείας η οποία βασίζεται στη µεθοδολογία των δεικτών κεφαλαιαγοράς συνοψίζεται ως εξής: 
 
Τα δεδοµένα του επιλεγµένου δείγµατος αναφοράς είναι τα κάτωθι, 
 

∆είγµα Σύγκρισης 

Εκτιµήσεις 2006* Χώρα P/Sales P/E P/BV EV/EBITDA Συντελεστής 
Βαρύτητας 

∆είκτες             
ASE Composite (GR) Ελλάδα   11,1  1,7    10,0% 
FTSE ASE 20 (GR) Ελλάδα   11,6  1,9    10,0% 
S&P 500/Energy Η.Π.Α.   14,6  1,8    10,0% 
DJ Euro Stoxx/Utilities Bench Ευρώπη   10,7  1,5    10,0% 
              
Μετοχές             
∆ΕΗ Ελλάδα 1,0  8,5  1,1  4,6  10,0% 
Iberdrola Ισπανία 1,3  10,2  1,5  7,4  8,3% 
Gamesa Ισπανία 1,1  8,9  2,7  6,7  8,3% 
Enel Ιταλία 1,3  14,0  1,8  5,9  8,3% 
Umweltkontor Renewable Energy Γερµανία 0,0  30,9  1,2  4,8  8,3% 
Plambeck Neue Energien AG Γερµανία 0,1  1,0  0,1  0,7  8,3% 
E.On AG Γερµανία 0,9  10,0  1,1  4,6  8,3% 
              
Σταθµισµένος Μέσος Όρος   0,8  11,9  1,5  4,9    
*Πηγή: JCF GROUP      
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Στη συνέχεια ο προσδιορισµός του εύρους της αξίας προκύπτει ως εξής 
 
 

Προσδιορισµός Αξίας 
(Με τους παραπάνω δείκτες επί των οικ. στοιχείων της Εταιρείας το 2006) 

(Αξίες σε € '000) Συντελεστής Βαρύτητας Αξία 

Πωλήσεις 25% 559 
Κέρδη µετά Φόρων 25% 3.859 
Ίδια Κεφάλαια 25% 2.572 
EBITDA 25% 1.736 
   
Προκύπτουσα Αξία   2.181 
   
Έκπτωση*  35% 
Αξία (Σενάριο Χαµηλού Κινδύνου) 1.418 
   
Έκπτωση*  40% 
Αξία (Σενάριο Υψηλού Κινδύνου) 1.309 
*Για λόγους έλλειψης εµπορευσιµότητας, και συγκρισιµότητας των µεγεθών
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5. ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
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Σηµειώσεις: 
Η πρώτη χρήση λειτουργίας των Μικρών Υδροηλεκτρικών Σταθµών (Μ.ΥΗ.Σ.) θα είναι το 2005. Υπολογίζεται ότι θα απαιτηθούν 10 µήνες για την κατασκευή 
των δύο Μ.ΥΗ.Σ. και ως εκ τούτου θα αποµένουν µόνο 2 µήνες παραγωγής ενέργειας στην εν λόγω χρήση. 
1. Οι πωλήσεις υπολογίζονται µε τη σηµερινή τιµή πώλησης της ∆ΕΗ η οποία είναι 0,06596 ανά KW/H. 
2. Το αναφερόµενο ποσό είναι αποσβέσεις 4% επί των παγίων. 
3. Υπολογίζονται σε ποσοστό 4% επί πωλήσεων και αφορούν στις αµοιβές 1 φύλακα, σε έξοδα συντήρησης, ασφάλιστρα, ∆ΕΚΟ, έξοδα κίνησης και λοιπά 

έξοδα. Η πρώτη χρήση περιλαµβάνει και έξοδα ίδρυσης. Επίσης περιλαµβάνονται τα νόµιµα δικαιώµατα των δήµων στους οποίους είναι εγκατεστηµένοι οι 
Μ.ΥΗ.Σ. και αφορούν σε ποσοστό 2% επί των πωλήσεων. Τέλος, υπολογίζονται αποσβέσεις σε ποσοστό 20% επί εξόδων πολυετούς αποσβέσεως όπως 
είναι τα έξοδα ίδρυσης, α’ εγκατάστασης και δικτύου ∆ΕΗ, τα οποία αποσβένονται ισόποσα σε 5 χρόνια. ∆εν υπολογίζονται αναπροσαρµογές των 
λειτουργικών εξόδων επειδή θεωρείται ότι θα καλύπτονται από την τιµή πώλησης της ηλεκτρικής ενέργειας η οποία αυξάνεται περίπου 5%-7% ετησίως. 

4. Υπολογίζονται επί µακροπρόθεσµου χρεολυτικού δανείου επταετούς διάρκειας µε επιτόκιο 4,5%, καθώς και επί βραχυπρόθεσµου δανείου για τις δυο 
πρώτες χρήσεις µε επιτόκιο 4,5% (Εκτίµηση του δικτυακού τόπου www.euribor.org για το επιτόκιο euribor το 2006 την 20/10/04, πλέον χρέωσης 
επιτοκίου 2,5% σύµφωνα µε παραδοχές της Εταιρείας) Η πρώτη χρήση περιλαµβάνει και τα έξοδα συµβάσεων.  

5. Τα έκτακτα έσοδα αφορούν σε αποσβέσεις επί των επιδοτήσεων.  
6. Υπολογίζεται φόρος εισοδήµατος 30% επί των κερδών προ φόρων για όλη την προβλεπόµενη περίοδο.  

Αποτελέσµατα Χρήσεως
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Κύκλος Εργασιών (1) 117 700 700 700 700 700 700 700 700 700
Κόστος Πωληθέντων (2) 65 130 130 130 130 130 130 130 130 130
Μικτό Κέρδος 52 570 570 570 570 570 570 570 570 570
Μικτό Περιθώριο Κέρδους (%) 44,5% 81,5% 81,5% 81,5% 81,5% 81,5% 81,5% 81,5% 81,5% 81,5%
Λειτουργικά Έξοδα (3) 65 103 103 103 103 42 42 42 42 42
% επί των πωλήσεων 55,5% 14,7% 14,7% 14,7% 14,7% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
Κέρδη προ Τόκων, Φόρων & Αποσβέσεων (EBITDA) 113 658 658 658 658 658 658 658 658 658
Περιθώριο EBITDA (%) 97,0% 94,0% 94,0% 94,0% 94,0% 94,0% 94,0% 94,0% 94,0% 94,0%
Κέρδη προ Τόκων & Φόρων (EBIT) -13 467 467 467 467 528 528 528 528 528
Περιθώριο EBIT (%) -11,0% 66,7% 66,7% 66,7% 66,7% 75,5% 75,5% 75,5% 75,5% 75,5%
Χρεωστικοί Τόκοι (4) 68 74 58 45 32 19 6 0 0 0
Έκτακτα Έσοδα (5) 70 70 70 70 70 41 41 41 41 41
Συνολικές Αποσβέσεις (ενσωµατωµένες) 126 191 191 191 191 130 130 130 130 130
Κέρδη προ Φόρων -11 463 479 492 505 550 563 569 569 569
% επί των πωλήσεων -9,1% 66,1% 68,5% 70,3% 72,2% 78,6% 80,4% 81,3% 81,3% 81,3%
Φόρος Εισοδήµατος 0 139 144 148 152 165 169 171 171 171
Κέρδη µετά Φόρων (6) -11 324 336 345 354 385 394 399 399 399
% επί των πωλήσεων -9,1% 46,3% 47,9% 49,2% 50,5% 55,0% 56,3% 56,9% 56,9% 56,9%

(Αξίες σε € '000)
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Έξοδα Ιδρύσεως & Α΄Εγκατ/σεως (Αναπ. Αξία) 245 184 122 61 0 0 0 0 0 0
Σύνολο Παγίων (Αναπ. Αξία) 3.175 3.046 2.916 2.786 2.657 2.527 2.398 2.268 2.138 2.009
∆ιαθέσιµα 0 0 89 269 458 645 842 1.330 1.817 2.304
Σύνολο Ενεργητικού 3.420 3.229 3.128 3.117 3.114 3.173 3.240 3.598 3.955 4.313
Μετοχικό Κεφάλαιο 375 375 375 375 375 375 375 375 375 375
Επιχορηγήσεις 1.101 1.031 961 891 821 780 739 698 657 616
Τακτικό Αποθεµατικό 0 16 33 50 68 87 107 127 147 167
Υπόλοιπο Κερδών εις Νέο -11 297 616 943 1.279 1.645 2.019 2.398 2.777 3.156
Ίδια Κεφάλαια 1.465 1.719 1.985 2.259 2.543 2.887 3.240 3.598 3.955 4.313
Μακροπρόθεσµα ∆άνεια 1.714 1.429 1.143 857 571 286 0 0 0 0
Βραχυπρόθεσµα ∆άνεια 240 81 0 0 0 0 0 0 0 0
Σύνολο Παθητικού 3.420 3.229 3.128 3.117 3.114 3.173 3.240 3.598 3.955 4.313

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΙ
(Αξίες σε € '000)
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6. ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
 

Α Επενδυτικό Σχέδιο 2004 – 2006. Παλαιός Πίνακας Επενδύσεων 

Β Επενδυτικό Σχέδιο 2004 – 2006. Νέος Πίνακας Επενδύσεων 

Γ Επενδυτικό Σχέδιο 2004 – 2006. Παλαιό Χρονοδιάγραµµα 

∆ Επενδυτικό Σχέδιο 2004 – 2006. Νέο Χρονοδιάγραµµα 
 



Α/Α Περιγραφή Επένδυσης
Σύνολο 

Επένδυσης Ίδια Κεφαλαια Επιδοτήσεις ΝΕΧΑ %     ΝΕΧΑ
Α Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 3.155.000,00 179.400,00 386.000,00 2.589.600,00 82,08%
Α.1 Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 800 µ 2 1.238.000,00 59.750,00 0,00 1.178.250,00 95,17%
Α.1.2 Εξοπλισµός
Α.1.3 Μηχανήµατα
Α.2 Μονάδα Λευκοσιδηρουργίας 1.090.000,00 88.430,00 206.000,00 795.570,00 72,99%
Α.2.1 Επέκταση Βιοµηχανοστασίου
Α.2.2 Αγορά εξοπλισµού
Α.3 Τµήµα Ηλεκτρικών Πινάκων 207.000,00 7.090,00 60.000,00 139.910,00 67,59%
Α.4 Υδροστρόβιλοι 620.000,00 24.130,00 120.000,00 475.870,00 76,75%
Β Ελεγχόµενη Ατµόσφαιρα 367.000,00 11.540,00 128.000,00 227.460,00 61,98%
Γ Συµµετοχή σε Μ.ΥΗ.Σ. 2.601.000,00 125.540,00 0,00 2.475.460,00 95,17%
Γ.1 ΑΜΚ Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 1.811.000,00 87.410,00 0,00 1.723.590,00 95,17%
Γ.2 ΑΜΚ συνδεδεµένων εταιρειών 790.000,00 38.130,00 0,00 751.870,00 95,17%
∆ Μηχανοργάνωση 73.000,00 8.750,00 30.000,00 34.250,00 46,92%
Ε Επιµόρφωση προσωπικού 163.000,00 19.730,00 66.000,00 77.270,00 47,40%
ΣΤ Προώθηση προϊόντων 460.000,00 88.715,00 4.845,00 366.440,00 79,66%
Ζ Επέκταση ISO 88.000,00 12.000,00 29.000,00 47.000,00 53,41%

ΣΥΝΟΛΑ 6.907.000,00 445.675,00 643.845,00 5.817.480,00 84,23%

ΠΙΝΑΚΑΣ Α - ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟ ΣΧΕ∆ΙΟ 2004-2006 / ΠΑΛΑΙΟΣ ΠΙΝΑΚΑΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ



Α/Α Περιγραφή Επένδυσης
Σύνολο 

Επένδυσης Ίδια Κεφαλαια Επιδοτήσεις ΝΕΧΑ %     ΝΕΧΑ
Α Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 3.126.000,00 144.400,00 510.000,00 2.471.600,00 79,07%
Α.1 Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 800 µ 2 525.000,00 50.750,00 124.000,00 350.250,00 66,71%
Α.1.1 Εξοπλισµός
Α.1.2 Μηχανήµατα
Α.2 Λευκοσιδηρουργία & Eιδικές κατασκευές 1.642.000,00 50.430,00 206.000,00 1.385.570,00 84,38%
Α.2.1 Επέκταση Βιοµηχανοστασίου  
Α.2.2 Αγορά εξοπλισµού
Α.3 Τµήµα Ηλεκτρικών Πινάκων 277.000,00 7.090,00 60.000,00 209.910,00 75,78%
Α.4 Υδροστρόβιλοι 682.000,00 36.130,00 120.000,00 525.870,00 77,11%
Γ Συµµετοχή σε Μ.ΥΗ.Σ. 2.740.870,00 147.410,00 2.593.460,00 94,62%
Γ.1 ΑΜΚ ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 2.662.080,00 147.410,00 2.514.670,00 94,46%
Γ.1.1 ΑΜΚ Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 1.211.000,00 87.410,00 1.123.590,00 92,78%
Γ.1.2 ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ & AMK ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε. 462.600,00 462.600,00 100,00%
Γ.1.3 ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ & AMK ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.B.E. (1) 688.480,00 60.000,00 628.480,00 91,29%
Γ.1.4 AMK ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. 300.000,00 300.000,00 100,00%
Γ.2 ΑΜΚ συνδεδεµένων εταιρειών 78.790,00 78.790,00 100,00%
Β Ελεγχόµενη Ατµόσφαιρα 367.000,00 11.540,00 128.000,00 227.460,00 61,98%
∆ Μηχανοργάνωση 73.000,00 8.750,00 30.000,00 34.250,00 46,92%
Ε Επιµόρφωση προσωπικού 113.000,00 19.730,00 16.000,00 77.270,00 68,38%
ΣΤ Προώθηση προϊόντων 460.000,00 88.715,00 4.845,00 366.440,00 79,66%
Ζ Επέκταση ISO 88.000,00 12.000,00 29.000,00 47.000,00 53,41%

ΣΥΝΟΛΑ 6.967.870,00 432.545,00 717.845,00 5.817.480,00 83,49%
(1): Πρόκειται για την εταιρεία ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε., η οποία πρόσφατα µετονοµάσθηκε σε ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.

ΠΙΝΑΚΑΣ Β - ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟ ΣΧΕ∆ΙΟ 2004-2006 / ΝΕΟΣ ΠΙΝΑΚΑΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ   



ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ

Α Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 305,640 47,942 0,000 1.975,708 91,710 0,000 308,248 39,752 140,000 0,000 0,000 246,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 2.589,597 179,403 386,000 3.155,000
Α.1  Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 800 τ.µ. 61,000 0,000 0,000 1.117,249 59,751 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1.178,249 59,751 0,000 1.238,000
Α.2 Μονάδα Λευκοσιδηρουργίας 244,640 47,942 0,000 433,034 10,385 0,000 117,901 30,099 0,000 0,000 0,000 206,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 795,575 88,425 206,000 1.090,000
Α.3 Τµήµα Ηλεκτρικών Πινάκων 0,000 0,000 0,000 139,905 7,095 0,000 0,000 0,000 20,000 0,000 0,000 40,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 139,905 7,095 60,000 207,000
Α.4 Κατασκευή Υδροστροβίλων 0,000 0,000 0,000 285,521 14,479 0,000 190,347 9,653 120,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 475,868 24,132 120,000 620,000
Β Συστήµατα Ελεγχόµενης Ατµόσφαιρας 0,000 0,000 0,000 142,760 7,240 0,000 84,704 4,296 11,000 0,000 0,000 117,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 227,465 11,535 128,000 367,000

Γ Συµµετοχή σε Εταιρίες Παραγωγής Ενέργειας από 
Ανανεώσιµες Πηγές 528,790 0,000 0,000 673,081 53,477 0,000 614,041 38,611 0,000 659,553 33,447 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 2.475,465 125,535 0,000 2.601,000

Γ.1 ΑΜΚ ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 450,000 0,000 0,000 0,000 15,348 0,000 614,041 38,611 0,000 659,553 33,447 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1.723,593 87,407 0,000 1.811,000
Γ.1.1 ΑΜΚ Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 450,000 0,000 0,000 0,000 15,348 0,000 614,041 38,611 0,000 659,553 33,447 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1.723,593 87,407 0,000 1.811,000

Γ.1.2 ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ & AMK ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε.Β.Ε. 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Γ.1.3
ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ & AMK ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε.B.E.(1) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Γ.1.4 AMK ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Γ.2 Α.Μ.Κ. Συνδεµένων Εταιριών 78,790 0,000 0,000 673,081 38,129 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 751,871 38,129 0,000 790,000
∆ Μηχανοργάνωση 22,634 6,215 6,590 11,619 2,533 23,410 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 34,253 8,747 30,000 73,000
Ε Επιµόρφωση Προσωπικού 2,980 0,000 0,000 18,529 5,491 33,000 31,864 8,136 0,000 23,898 6,102 33,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 77,271 19,729 66,000 163,000
ΣΤ Προώθηση Προϊόντων 48,043 0,000 4,845 33,207 20,750 0,000 87,626 22,374 0,000 165,697 37,458 0,000 31,864 8,136 0,000 0,000 0,000 0,000 366,437 88,718 4,845 460,000
Ζ Επέκταση ISO 2,570 0,000 0,000 44,426 12,003 0,000 0,000 0,000 29,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 46,997 12,003 29,000 88,000

910,658 54,156 11,435 2.899,331 193,203 56,410 1.126,484 113,168 180,000 849,148 77,007 396,000 31,864 8,136 0,000 0,000 0,000 0,000 5.817,485 445,670 643,845 6.907,000
(1): Πρόκειται για την εταιρεία ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε., η οποία πρόσφατα µετονοµάσθηκε σε ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.

ΠΙΝΑΚΑΣ Γ - ΠΑΛΑΙΟ ΧΡΟΝΟ∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΣΧΕ∆ΙΟΥ (31/08/2004)

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΑΝΤΛΗΘΕΝΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΑΠΟ ΑΥΞΗΣΗ ΤΟΥ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΜΕ ∆ΗΜΟΣΙΑ ΕΓΓΡΑΦΗ

ποσά σε χιλ. € ΠΡΑΓΜΑΤΟΠΟΙΗΘΗΣΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΥΠΟΛΟΙΠΟ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΣΧΕ∆ΙΟΥ

ΓΕΝΙΚΟ 
ΣΥΝΟΛΟ

ΣΥΝΟΛΙΚΟ ΚΟΣΤΟΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΣΧΕ∆ΙΟΥ

31/12/05 30/6/06 31/12/06 ΣΥΝΟΛΑ
ΕΠΕΝ∆ΥΣΗ

30/6/04 31/12/04 30/6/05



ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 

ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ ΝΕΧΑ Ι∆ΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΕΠΙ∆ΟΤΗΣΗ

Α Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 305,640 47,942 0,000 680,000 0,000 0,000 750,000 96,458 250,000 735,960 0,000 260,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 2.471,600 144,400 510,000 3.126,000
Α.1  Επέκταση Βιοµηχανοστασίου 800 τ.µ. 61,000 0,000 0,000 20,000 0,000 0,000 140,000 50,750 80,000 129,250 0,000 44,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 350,250 50,750 124,000 525,000
Α.2 Μονάδα Λευκοσιδηρουργίας 244,640 47,942 0,000 600,000 0,000 0,000 300,000 2,488 100,000 240,930 0,000 106,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1.385,570 50,430 206,000 1.642,000
Α.3 Τµήµα Ηλεκτρικών Πινάκων 0,000 0,000 0,000 60,000 0,000 0,000 60,000 7,090 10,000 89,910 0,000 50,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 209,910 7,090 60,000 277,000
Α.4 Κατασκευή Υδροστροβίλων 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 250,000 36,130 60,000 275,870 0,000 60,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 525,870 36,130 120,000 682,000
Β Συστήµατα Ελεγχόµενης Ατµόσφαιρας 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 80,000 11,540 0,000 80,000 0,000 70,000 67,460 0,000 58,000 0,000 0,000 0,000 227,460 11,540 128,000 367,000

Γ Συµµετοχή σε Εταιρίες Παραγωγής Ενέργειας από 
Ανανεώσιµες Πηγές 528,790 0,000 0,000 830,000 0,000 0,000 300,000 75,000 0,000 400,000 72,410 0,000 534,670 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 2.593,460 147,410 0,000 2.740,870

Γ.1 ΑΜΚ ∆ΕΛΤΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 450,000 0,000 0,000 830,000 0,000 0,000 300,000 75,000 0,000 400,000 72,410 0,000 534,670 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 2.514,670 147,410 0,000 2.662,080
Γ.1.1 ΑΜΚ Υ∆ΡΟΧΟΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε. 450,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 200,000 45,000 0,000 250,000 42,410 0,000 223,590 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1.123,590 87,410 0,000 1.211,000

Γ.1.2 ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ & AMK ΦΘΙΩΤΙΚΗ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε.Β.Ε. 0,000 0,000 0,000 450,000 0,000 0,000 12,600 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 462,600 0,000 0,000 462,600

Γ.1.3
ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ & AMK ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ 
Α.Ε.B.E.(1) 0,000 0,000 0,000 380,000 0,000 0,000 50,000 30,000 0,000 100,000 30,000 0,000 98,480 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 628,480 60,000 0,000 688,480

Γ.1.4 AMK ΥΗΣ ΠΕΠΟΝΙΑ Α.Ε. 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 37,400 0,000 0,000 50,000 0,000 0,000 212,600 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 300,000 0,000 0,000 300,000
Γ.2 Α.Μ.Κ. Συνδεµένων Εταιριών 78,790 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 78,790 0,000 0,000 78,790
∆ Μηχανοργάνωση 22,634 6,215 6,590 11,619 2,533 23,410 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 34,253 8,747 30,000 73,000
Ε Επιµόρφωση Προσωπικού 2,980 0,000 0,000 1,700 0,000 8,800 24,200 6,600 0,000 24,200 6,600 5,000 24,190 6,530 2,200 0,000 0,000 0,000 77,270 19,730 16,000 113,000
ΣΤ Προώθηση Προϊόντων 48,043 0,000 4,845 3,000 0,000 0,000 105,000 31,200 0,000 105,000 31,200 0,000 105,397 26,315 0,000 0,000 0,000 0,000 366,440 88,715 4,845 460,000
Ζ Επέκταση ISO 2,570 0,000 0,000 3,500 0,000 0,000 14,000 4,000 0,000 14,000 4,000 0,000 12,930 4,000 29,000 0,000 0,000 0,000 47,000 12,000 29,000 88,000

910,658 54,156 11,435 1.529,819 2,533 32,210 1.273,200 224,798 250,000 1.359,160 114,210 335,000 744,646 36,845 89,200 0,000 0,000 0,000 5.817,483 432,542 717,845 6.967,870
(1): Πρόκειται για την εταιρεία ΤΙΤΑΝΑΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε., η οποία πρόσφατα µετονοµάσθηκε σε ΦΟΙΒΟΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ Α.Ε.Β.Ε.

ΓΕΝΙΚΟ 
ΣΥΝΟΛΟ

ΣΥΝΟΛΙΚΟ ΚΟΣΤΟΣ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΣΧΕ∆ΙΟΥ

31/12/05 30/6/06 31/12/06 ΣΥΝΟΛΑ
ΕΠΕΝ∆ΥΣΗ

30/6/04 31/12/04 30/6/05

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ - ΝΕΟ ΧΡΟΝΟ∆ΙΑΓΡΑΜΜΑ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΣΧΕ∆ΙΟΥ (03/11/2004)

ΠΙΝΑΚΑΣ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΑΝΤΛΗΘΕΝΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΑΠΟ ΑΥΞΗΣΗ ΤΟΥ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΜΕ ∆ΗΜΟΣΙΑ ΕΓΓΡΑΦΗ
ποσά σε χιλ. € ΠΡΑΓΜΑΤΟΠΟΙΗΘΗΣΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΥΠΟΛΟΙΠΟ ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟΥ ΣΧΕ∆ΙΟΥ




