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Αιτιολογημένη γνώμη του Διοικητικού Συμβουλίου της εταιρείας «ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ-
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΘΗΝΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» επί της υποβληθείσας προαιρετικής 
δημόσιας πρότασης της εταιρείας Euronext N.V. για την απόκτηση του συνόλου των μετοχών της εταιρείας 

Στη συνεδρίαση του Διοικητικού Συμβουλίου (το Διοικητικό Συμβούλιο ή ΔΣ) της εταιρείας «ΕΛΛΗΝΙΚΑ 
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ-ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΘΗΝΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» (η Εταιρεία) που έλαβε 
χώρα την 15.10.2025, ο Διευθύνων Σύμβουλος, κ. Ιωάννης Κοντόπουλος ενημέρωσε τα μέλη του Διοικητικού 
Συμβουλίου ότι στο πλαίσιο της προαιρετικής δημόσιας πρότασης (η Δημόσια Πρόταση) που υποβλήθηκε 
από την Euronext N.V (ο Προτείνων ή Euronext) την 30.07.2025 (η Ημερομηνία της Δημόσιας Πρότασης) για 
την απόκτηση του συνόλου των μετοχών της Εταιρείας, ήτοι 60.348.000 μετοχών της Εταιρείας, που 
αντιστοιχούν στο 100% του εκδοθέντος μετοχικού κεφαλαίου και των δικαιωμάτων ψήφου της Εταιρείας (οι 
Μετοχές), με αντάλλαγμα (μέχρι) 3.017.400 νεοεκδιδόμενες κοινές μετοχές στο μετοχικό κεφάλαιο του 
Προτείνοντος, με ονομαστική αξία €1,60 η κάθε μία (οι Μετοχές του Προτείνοντος)  που προσφέρονται ως 
αντάλλαγμα στο πλαίσιο της Δημόσιας Πρότασης (οι Μετοχές του Ανταλλάγματος) βάσει της σχέσης 
ανταλλαγής όπως αναφέρεται στο Πληροφοριακό Δελτίο (ορίζεται κατωτέρω), ήτοι πέντε εκατοστά (0,050) 
Μετοχής του Ανταλλάγματος για κάθε μία (1) μετοχή της Εταιρείας (η Σχέση Ανταλλαγής),  

το Διοικητικό Συμβούλιο πρέπει να καταρτίσει και να δημοσιοποιήσει την αιτιολογημένη γνώμη του σχετικά 
με τη Δημόσια Πρόταση σύμφωνα με το άρθρο 15 παράγραφος 2 του νόμου 3461/2006 (ο Νόμος) (η 
Αιτιολογημένη Γνώμη). 

Το Διοικητικό Συμβούλιο για την διατύπωση της Αιτιολογημένης Γνώμης, έλαβε υπόψη του: 

Α. το περιεχόμενο του πληροφοριακού δελτίου της Δημόσιας Πρότασης (το Πληροφοριακό Δελτίο), που 
ο Προτείνων απηύθυνε προς τους μετόχους της Εταιρείας για την αγορά των Μετοχών της Εταιρείας, 
όπως αυτό εγκρίθηκε από το Διοικητικό Συμβούλιο της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς (η ΕΚ) στις 3.10.2025 
και τέθηκε στη διάθεση του κοινού στις 6.10.2025, 

Β. την από 15.10.2025 έκθεση της «AXIA Ventures Group Limited», η οποία ορίσθηκε ως 
χρηματοοικονομικός σύμβουλος της Εταιρείας (ο Χρηματοοικονομικός Σύμβουλος) για τους σκοπούς 
σύνταξης της έκθεσης χρηματοοικονομικού συμβούλου σύμφωνα με το άρθρο 15 του Νόμου σχετικά 
με την Δημόσια Πρόταση (η Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου). Η Έκθεση του 
Χρηματοοικονομικού Συμβούλου επισυνάπτεται στο παρόν ως Παράρτημα και αποτελεί αναπόσπαστο 
μέρος του παρόντος. 

Κατά την εν λόγω συνεδρίαση του Διοικητικού Συμβουλίου, αφού διαπιστώθηκε η απαιτούμενη απαρτία 
σύμφωνα με τον νόμο και το Καταστατικό της Εταιρείας, το Διοικητικό Συμβούλιο διαμόρφωσε την ακόλουθη 
αιτιολογημένη γνώμη σχετικά με την Δημόσια Πρόταση: 

 

1. Περιγραφή της Δημόσιας Πρότασης  

Ο Προτείνων έχει απευθύνει τη Δημόσια Πρόταση για την απόκτηση Μετοχών, τις οποίες δηλώνει ότι δεν 
κατείχε, άμεσα ή έμμεσα, ο ίδιος ή/και οποιοδήποτε από τα πρόσωπα που ενεργούν συντονισμένα με αυτόν 
(εφεξής τα Συντονισμένα Πρόσωπα) κατά την Ημερομηνία της Δημόσιας Πρότασης, ήτοι 60.348.000 
Μετοχές, οι οποίες αντιπροσωπεύουν ποσοστό 100% επί του συνόλου των δικαιωμάτων ψήφου της 
Εταιρείας. 

Ο Προτείνων έχει δηλώσει στο Πληροφοριακό Δελτίο ότι η ολοκλήρωσή της Δημόσιας Πρότασης τελεί υπό 
την προϋπόθεση πλήρωσης των αιρέσεων (βλ. κατωτέρω) και απόκτησης από τον Προτείνοντα τουλάχιστον 
38.759.500 μετοχών της Εταιρείας, που αντιστοιχούν σε ποσοστό 67% των δικαιωμάτων ψήφου της 
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Εταιρείας, των οποίων η άσκηση δεν τελεί σε αναστολή (ο Ελάχιστος Αριθμός Μετοχών) κατά την περίοδο 
αποδοχής της Δημόσιας Πρότασης, η οποία έχει ξεκινήσει από τις 6.10.2025 και ώρα 8:00 π.μ. (ώρα Ελλάδας) 
και θα λήξει στις 17.11.2025 με το κλείσιμο των τραπεζών που λειτουργούν στην Ελλάδα (η Περίοδος 
Αποδοχής). Η Περίοδος Αποδοχής θα διαρκέσει συνολικά έξι (6) εβδομάδες. 

Επιπροσθέτως, η Δημόσια Πρόταση υπόκειται στις ακόλουθες αιρέσεις: (α) την έγκριση της ΕΚ σχετικά με την 
άμεση αλλαγή ελέγχου της Εταιρείας, (β) την έγκριση της ΕΚ σχετικά με την έμμεση αλλαγή ελέγχου της 
Εταιρείας Εκκαθάρισης Συναλλαγών Χρηματιστηρίου Αθηνών ΑΕ (ATHEXClear), (γ) την έγκριση της ΕΚ σχετικά 
με την έμμεση αλλαγή ελέγχου του Ελληνικού Κεντρικού Αποθετηρίου Τίτλων ΑΕ (ΑΤΗΕΧCSD), (δ) την έγκριση 
της Ρυθμιστική Αρχής Αποβλήτων, Ενέργειας και Υδάτων (ΡΑΑΕΥ) και της ΕΚ σχετικά με την αλλαγή του 
ελέγχου της Εταιρείας λόγω της συμμετοχής της στο Ελληνικό Χρηματιστήριο Ενέργειας (HenEx) και στην 
Εταιρεία Εκκαθάρισης Συναλλαγών Χρηματιστηρίου Ενέργειας ΑΕ (EnexClear), (ε) την έγκριση της ΕΚ σχετικά 
με την απόκτηση από τους μετόχους αναφοράς της Euronext1 έμμεσης συμμετοχής μεταξύ 20% και 50% στην 
ATHEX, στην ATHEXCSD και στην ATHEXClear, και (στ) την έκδοση δήλωσης μη εναντίωσης από το Κολέγιο 
Εποπτών του Προτείνοντος (οι Αιρέσεις). 

Εάν (i) η προϋπόθεση του Ελάχιστου Αριθμού Μετοχών δεν ικανοποιηθεί κατά τη λήξη της Περιόδου 
Αποδοχής ή/και (ii) δεν πληρωθούν οι Αιρέσεις, η Δημόσια Πρόταση θα ματαιωθεί αυτοδικαίως, δηλαδή δεν 
θα παράγει κανένα έννομο αποτέλεσμα, και οι Μετοχές της Εταιρείας που θα έχουν προσφερθεί στον 
Προτείνοντα θα επιστραφούν στους κατόχους τους. Για να αποδεχτούν τη Δημόσια Πρόταση, οι 
αποδεχόμενοι μέτοχοι θα πρέπει να δώσουν εντολή στον συμμετέχοντα/διαμεσολαβητή τους στο Ελληνικό 
Σύστημα Άυλων Τίτλων (το οποίο διαχειρίζεται η ATHEXCSD)(το ΣΑΤ) μέσω του οποίου κατέχουν τις Μετοχές 
της Εταιρείας, να προσφέρει εγκύρως τις εν λόγω Μετοχές της Εταιρείας στον Προτείνοντα μέχρι τη λήξη της 
Περιόδου Αποδοχής, χρησιμοποιώντας τη δήλωση αποδοχής της Δημόσιας Πρότασης, η οποία μπορεί να 
ληφθεί μέσω των συμμετεχόντων/διαμεσολαβητών στο ΣΑΤ. 

Σύμφωνα με τις ανακοινώσεις που δημοσίευσε η Εταιρεία μέχρι και την 30 Ιουλίου 2025, η Εταιρεία κατείχε 
συνολικά 2.498.000 ίδιες μετοχές, οι οποίες αντιστοιχούν σε ποσοστό 4,1% των μετοχών της Εταιρείας που 
αποκτήθηκαν και κατέχονται από την Εταιρεία σύμφωνα με τις τότε ισχύουσες διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920 
και τις διατάξεις του Ν. 4548/2018, όπως έχει τροποποιηθεί και ισχύει (οι Ίδιες Μετοχές). 

Ο Προτείνων προτίθεται να αγοράσει Μετοχές της Εταιρείας στην αγορά ή εξωχρηματιστηριακά μέχρι και το 
τέλος της Περιόδου Αποδοχής. Οι Μετοχές του Προτείνοντος είναι εισηγμένες και διαπραγματεύονται 
παράλληλα στις Euronext Amsterdam N.V., Euronext Brussels N.V/S.A., Euronext Lisbon και Euronext Paris 
S.A. από τις 20 Ιουνίου 2014. Η αγορά αναφοράς είναι η Euronext Paris S.A.. Ο διεθνής αριθμός αναγνώρισης 
τίτλων (ISIN) των Μετοχών του Προτείνοντος είναι NL0006294274. 

Εφόσον, στο τέλος της Περιόδου Αποδοχής και υπό την προϋπόθεση της πλήρωσης των Αιρέσεων, επιτευχθεί 
το όριο του 90% των δικαιωμάτων ψήφου της Εταιρείας σύμφωνα με το Νόμο και, κατά συνέπεια, κατά την 
ολοκλήρωση της Δημόσιας Πρότασης, ο Προτείνων κατέχει Μετοχές της Εταιρείας που αντιπροσωπεύουν 
τουλάχιστον 90% των δικαιωμάτων ψήφου της Εταιρείας σύμφωνα με το Νόμο: 

α. ο Προτείνων θα ασκήσει το δικαίωμα εξαγοράς σύμφωνα με το άρθρο 27 του Νόμου και την απόφαση 
1/644/2013 του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚ (το Δικαίωμα Εξαγοράς), υποβάλλοντας σχετική 
αίτηση στην ΕΚ, και 

 
1Νοούνται οι Caisse des Dépôts et Consignations, CDP Equity, Société Fédérale de Participations et d'Investissement/Federale 
Participatie- en Investeringsmaatschappij, Intesa SanPaolo και ABN AMRO Bank N.V. μέσω της θυγατρικής της ABN AMRO 
Participaties Fund I B.V., σύμφωνα και με τα αναλυτικώς αναφερόμενα στην ενότητα 4.4.8 του Πληροφοριακού Δελτίου. Ο 
ορισμός των μετόχων αναφοράς της Εuronext περιλαμβάνει οποιαδήποτε θυγατρική εταιρεία μέσω της οποίας οι ανωτέρω 
εταιρείες επιλέγουν, κατά καιρούς, να διατηρούν τη συμμετοχή τους στην Euronext. 
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β. οι μέτοχοι που δεν αποδέχθηκαν τη Δημόσια Πρόταση θα έχουν το δικαίωμα να ασκήσουν το δικαίωμα 
εξόδου σύμφωνα με το άρθρο 28 του Νόμου και την απόφαση 1/409/2006 του Διοικητικού 
Συμβουλίου της ΕΚ (το Δικαίωμα Εξόδου). 

Σημειώνεται ότι το αντάλλαγμα σε μετρητά, το οποίο οι μέτοχοι μπορούν να λάβουν κατ’ επιλογήν τους στο 
πλαίσιο του Δικαιώματος Εξαγοράς και του Δικαιώματος Εξόδου, ανάλογα με την περίπτωση, συνίσταται σε 
€5,98 για κάθε μία (1) Μετοχή. Το αντάλλαγμα σε μετρητά πληροί τα κριτήρια του «δίκαιου και εύλογου» 
ανταλλάγματος σύμφωνα με το άρθρο 9 του Νόμου (βλ. κατωτέρω ειδικότερα για τα κριτήρια του «δίκαιου 
και εύλογου» ανταλλάγματος). 

Εφόσον, μετά την ολοκλήρωση της Δημόσιας Πρότασης, ή την άσκηση του Δικαιώματος Εξαγοράς ή του 
Δικαιώματος Εξόδου, ανάλογα με την περίπτωση, ο Προτείνων κατέχει τουλάχιστον 95% των δικαιωμάτων 
ψήφων της Εταιρείας σύμφωνα με το Νόμο, ο Προτείνων προτίθεται να ζητήσει τη σύγκληση Γενικής 
Συνέλευσης των Μετόχων της Εταιρείας για να αποφασίσει την υποβολή αίτησης προς την ΕΚ με αίτημα τη 
διαγραφή των Μετοχών της Εταιρείας από το ΧΑ, σύμφωνα με το άρθρο 17, παράγραφος 5 του Ν. 3371/2005, 
κατά την οποία (Γενική Συνέλευση) ο Προτείνων θα ασκήσει τα δικαιώματα ψήφου του υπέρ της εν λόγω 
απόφασης. Μετά την υιοθέτηση της εν λόγω απόφασης από τη Γενική Συνέλευση των μετόχων της Εταιρείας, 
η Εταιρεία θα υποβάλει αίτηση για τη διαγραφή των Μετοχών της Εταιρείας από το ΧΑ. 

Εφόσον, μετά την ολοκλήρωση της Δημόσιας Πρότασης, ο συνολικός αριθμός των μεταβιβαζόμενων 
μετοχών, μαζί με τις μετοχές της Εταιρείας που κατέχονται ήδη από τον Προτείνοντα, άμεσα ή έμμεσα, είναι 
ίσος ή μεγαλύτερος από τον Ελάχιστο Αριθμό Μετοχών, αλλά μικρότερος από το όριο του 90% των 
δικαιωμάτων ψήφου της Εταιρείας σύμφωνα με το Νόμο, ο Προτείνων θα δικαιούται να ολοκληρώσει, ή να 
προκαλέσει την ολοκλήρωση οποιουδήποτε μέτρου μετά τη Δημόσια Πρόταση, όπως ορίζεται και αναλυτικά 
περιγράφεται στην ενότητα 4.6.23 του Πληροφοριακού Δελτίου. 

Σύμφωνα με το άρθρο 20, παράγραφοι 1 και 2 του Νόμου, η Δημόσια Πρόταση μπορεί επίσης να ανακληθεί 
από τον Προτείνοντα: 

α. εάν, κατόπιν της έγκρισης της ΕΚ, υπάρξει απρόβλεπτη μεταβολή των συνθηκών η οποία είναι 
ανεξάρτητη από τη βούληση του Προτείνοντος και καθιστά τη συνέχιση της Δημόσιας Πρότασης 
ιδιαίτερα επαχθή για τον Προτείνοντα, ή/και  

β. εάν έχει υποβληθεί ανταγωνιστική πρόταση σύμφωνα με το άρθρο 26 του Νόμου. 

2. Μετοχές που κατέχονται άμεσα ή έμμεσα από τα μέλη του ΔΣ και τα διευθυντικά στελέχη της 
Εταιρείας και συμφωνίες μεταξύ του ΔΣ και των μελών του και του Προτείνοντος 

Κατά την Ημερομηνία της Δημόσιας Πρότασης, τα μέλη του Διοικητικού Συμβουλίου και διευθυντικά στελέχη 
της Εταιρείας που κατέχουν, άμεσα ή έμμεσα, Μετοχές στην Εταιρεία, είναι τα ακόλουθα: 

Α. κ. Γεώργιος Χαντζηνικολάου, Πρόεδρος και Ανεξάρτητο μη Εκτελεστικό Μέλος ΔΣ που κατέχει 15.000 
Μετοχές της Εταιρείας.  

Β. κ. Ιωάννης Κοντόπουλος, Διευθύνων Σύμβουλος και Εκτελεστικό Μέλος ΔΣ που κατέχει 95.000 Μετοχές 
της Εταιρείας. 

Γ. κα Λίλιαν Γεωργοπούλου, Αναπληρώτρια Επιτελική Διευθύντρια Σχέσεων με Εκδότριες που κατέχει 
4.312 Μετοχές της Εταιρείας. 

Δ. κ. Νικόλαος Πορφύρης, Επιτελικός Διευθυντής Επιχειρησιακών Λειτουργιών που κατέχει 3.000 
Μετοχές της Εταιρείας. 

Ε. κα Γεωργία Μουρλά, Επιτελική Διευθύντρια Εσωτερικού Ελέγχου που κατέχει 1.200 Μετοχές της 
Εταιρείας. 
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Στις 30 Ιουλίου 2025, ο Προτείνων και η Εταιρεία υπέγραψαν σύμβαση συνεργασίας, η οποία καθορίζει τους 
όρους και τις προϋποθέσεις βάσει των οποίων ο Προτείνων και η Εταιρεία συμφωνούν να συνεργαστούν για 
την ολοκλήρωση της Δημόσιας Πρότασης (η Σύμβαση Συνεργασίας). 

Τα βασικά σημεία της Σύμβασης Συνεργασίας συνοψίζονται παρακάτω:  

Το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας θα εκδώσει, μετά την έκδοση της ανακοίνωσης από τον Προτείνοντα 
σχετικά με την έγκριση και δημοσίευση του Πληροφοριακού Δελτίου και την έναρξη της Περιόδου Αποδοχής 
(η Ανακοίνωση), πρόταση του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας υπέρ της Δημόσιας Πρότασης. 

Περαιτέρω, το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας συμφωνεί ότι, υπό την επιφύλαξη των κατωτέρω 
προϋποθέσεων και σε συμμόρφωση με τα καθήκοντα πίστης του κατά τον σχετικό χρόνο, θα εκδώσει, μετά 
τη δημοσίευση του Πληροφοριακού Δελτίου, την αιτιολογημένη γνώμη, που προβλέπεται στο άρθρο 15 του 
Νόμου, υπέρ της Δημόσιας Πρότασης, εφόσον πληρούνται οι ακόλουθες προϋποθέσεις: 

α. λήψη από το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας έκθεσης χρηματοοικονομικού συμβούλου περί 
εύλογου και δίκαιου ανταλλάγματος (fairness opinion), η οποία πληροί τις προϋποθέσεις του Νόμου, 

β. λήψη του Πληροφοριακού Δελτίου, σε μορφή εγκεκριμένη από την ΕΚ, το οποίο θα περιλαμβάνει τους 
βασικούς όρους της Δημόσιας Πρότασης όπως αυτοί θα αποτυπωθούν στην Ανακοίνωση, χωρίς 
ουσιώδεις τροποποιήσεις, 

γ. μη επέλευση άλλων ουσιωδών μεταβολών, όπως ο όρος αυτός νοείται κατά το άρθρο 388 του Αστικού 
Κώδικα, και χωρίς την απαίτηση έκδοσης δικαστικής απόφασης, από την ημερομηνία δημοσίευσης της 
Ανακοίνωσης μέχρι την ημερομηνία έκδοσης της αιτιολογημένης γνώμης, όπως προβλέπεται στο 
άρθρο 15 του Νόμου, οι οποίες θα μπορούσαν να αποτρέψουν την έκδοση αιτιολογημένης γνώμης 
υπέρ της Δημόσιας Πρότασης. 

Από την ημερομηνία της Σύμβασης Συνεργασίας, η Εταιρεία δεσμεύεται να μην προβεί σε οποιαδήποτε 
ενέργεια σχετικά με τις Ίδιες Μετοχές, εκτός εάν η ενέργεια αυτή απαιτείται για τους σκοπούς που ορίζονται 
στους όρους 7(α) και 7(β) της Σύμβασης Συνεργασίας, που ρυθμίζουν ζητήματα bonus των εργαζομένων της 
Εταιρείας. Προς αποφυγή αμφιβολιών, η δέσμευση αυτή περιλαμβάνει την υποχρέωση της Εταιρείας να μην 
προσφέρει τις Ίδιες Μετοχές στο πλαίσιο της Δημόσιας Πρότασης. 

Επιπλέον, τα μέλη του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας που κατέχουν Μετοχές της Εταιρείας, ήτοι ο 
Διευθύνων Σύμβουλος κ. Ιωάννη Κοντόπουλος και ο Πρόεδρος κ. Γεώργιος Χαντζηνικολάου,  έχουν παράσχει 
αμετάκλητες δεσμεύσεις να προσφέρουν, στο πλαίσιο της Δημόσιας Πρότασης, τις Μετοχές της Εταιρείας 
που κατέχουν, υπό την προϋπόθεση έκδοσης αιτιολογημένης γνώμης του Διοικητικού Συμβουλίου της 
Εταιρείας υπέρ της Δημόσιας Πρότασης.  

Στο πλαίσιο της Σύμβασης Συνεργασίας και σύμφωνα με αυτήν, ο Προτείνων έχει αναλάβει προς την 
Εταιρεία, μεταξύ άλλων, τις ακόλουθες δεσμεύσεις, εφόσον επιτευχθεί η ολοκλήρωση της Δημόσιας 
Πρότασης: 

α. Η Εταιρεία θα διατηρήσει τη νομική και επιχειρησιακή της έδρα στην Ελλάδα, και η Εταιρεία μαζί με 
τις θυγατρικές της εταιρείες (ο Όμιλος ATHEX) θα διατηρήσει την νομική και επιχειρησιακή του 
παρουσία στην Ελλάδα για την αδιάλειπτη υποστήριξη της διαδικασίας ενσωμάτωσης και την 
εκπλήρωση των νομικών, φορολογικών και κανονιστικών του υποχρεώσεων. 

β. Ο Όμιλος ATHEX θα διατηρήσει τη φορολογική του έδρα στην Ελλάδα, διασφαλίζοντας την 
συνεχιζόμενη συμμόρφωσή του με τις φορολογικές του υποχρεώσεις και την καταβολή των 
φορολογικών του οφειλών στο ελληνικό κράτος και τους αρμόδιους φορείς. 

γ. Στον βαθμό που ο Προτείνων έχει αποκτήσει τον έλεγχο της πλειοψηφίας των Μετοχών, και υπό την 
προϋπόθεση ότι δεν θίγονται τα νόμιμα εμπορικά συμφέροντα και ο στρατηγικός σχεδιασμός του 
Προτείνοντος, ο Προτείνων θα καταβάλει εμπορικά εύλογες προσπάθειες να λειτουργήσει την 
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Εταιρεία με τρόπο που θα υποστηρίζει τη μακροπρόθεσμη βιωσιμότητά της και τη συνεχιζόμενη 
συμβολή της στο ελληνικό χρηματοοικονομικό σύστημα, καθώς και τον ρόλο της ως εθνικό 
χρηματιστήριο και βασικό θεσμικό πυλώνα της αγοράς, λαμβάνοντας υπόψη τα συμφέροντα όλων των 
ενδιαφερομένων μερών (και ενισχύοντας τη συνεργασία του με αυτά), την ομαλή λειτουργία της 
κεφαλαιαγοράς στην Ελλάδα, τη συμβολή της Εταιρείας στο ελληνικό σύστημα κεφαλαιαγοράς, και τη 
συμβολή της στη διατήρηση της ευρείας συμμετοχής των ιδιωτών επενδυτών. 

δ. Η Εταιρεία θα συνεχίσει τη λειτουργία της ως περιφερειακός κόμβος εντός του ενοποιημένου ομίλου, 
αποτελώντας τη βάση της παρουσίας του στην ελληνική αγορά και της περαιτέρω ανάπτυξής του στην 
ιδιαίτερα δυναμική περιοχή της Νοτιοανατολικής Ευρώπης. 

ε. Ο Προτείνων θα διερευνήσει τη δυνατότητα δημιουργίας ενός νέου τεχνολογικού κέντρου σε επίπεδο 
ομίλου στην Ελλάδα. 

στ. Επιπλέον, σύμφωνα με τη Σύμβαση Συνεργασίας, o Προτείνων έχει δεσμευτεί ως προς την 
εκπροσώπηση της Ελλάδας στη διακυβέρνηση της εταιρείας σε επίπεδο ομίλου του Προτείνοντος (ο 
Όμιλος Euronext) ως εξής: ένα ανεξάρτητο πρόσωπο του ελληνικού χρηματοοικονομικού 
οικοσυστήματος θα προταθεί να ενταχθεί στο εποπτικό συμβούλιο του Προτείνοντος στην ετήσια 
γενική συνέλευση του 2026. Υπό την προϋπόθεση έγκρισης από τους μετόχους του Προτείνοντος και 
από τις αρμόδιες ρυθμιστικές αρχές, και, σύμφωνα με το ομοσπονδιακό μοντέλο διακυβέρνησης του 
Προτείνοντος, ο Διευθύνων Σύμβουλος της Εταιρείας θα προταθεί να ενταχθεί στο Διοικητικό 
Συμβούλιο του Προτείνοντος. 

ζ. Έχει συμφωνηθεί ότι οι εργαζόμενοι και η διοικητική ομάδα της Εταιρείας θα αποτελέσουν κρίσιμο 
παράγοντα για την ενσωμάτωση και τις μελλοντικές λειτουργίες της Εταιρείας εντός του 
συνδυασμένου ομίλου(ο Όμιλος ATHEX και ο Όμιλος Euronext), χάρη στην εξειδικευμένη γνώση και 
την εκτενή συλλογική τους εμπειρία. 

Σημειώνεται ότι δεν υπάρχουν εργασιακές, οικονομικές η άλλες σχέσεις ούτε άλλες συμφωνίες μεταξύ των 
μελών του Διοικητικού Συμβουλίου και του Προτείνοντος. 

3. Προσφερόμενο Αντάλλαγμα και «δίκαιο και εύλογο» αυτού 

Το αντάλλαγμα που προσφέρει ο Προτείνων για όλες τις Μετοχές της Εταιρείας που θα προσφερθούν και θα 
μεταβιβαστούν εγκύρως εντός της Περιόδου Αποδοχής είναι οι Μετοχές του Ανταλλάγματος με βάση τη 
Σχέση Ανταλλαγής. Ειδικότερα, οι μέτοχοι που θα αποδεχθούν νομίμως και εγκύρως τη Δημόσια Πρόταση θα 
λάβουν για κάθε μία (1) προσφερόμενη μετοχή πέντε εκατοστά (0,050) μίας Μετοχής του Ανταλλάγματος 
που τηρείται λογιστικά μέσω της Euronext Securities Milan. 

Το αντάλλαγμα της Δημόσιας Πρότασης πληροί τα κριτήρια του «δίκαιου και εύλογου» ανταλλάγματος 
σύμφωνα με το άρθρο 9, παράγραφοι 4 και 5 του Νόμου. 

α. Το αντάλλαγμα της Δημόσιας Πρότασης ορίζεται ως οι, κατά μέγιστο βαθμό, 3.017.400 νέες κοινές 
ονομαστικές Μετοχές του Προτείνοντος, που θα εκδοθούν σύμφωνα με τη Δημόσια Πρόταση. 

β. Όπως προβλέπεται στο άρθρο 9, παράγραφος 5 (α) του Νόμου, για την τιμή της Μετοχής της Εταιρείας 
λαμβάνονται υπόψη τα ακόλουθα:  

(i) η μέση σταθμισμένη με τον όγκο τιμή συναλλαγών (Volume-Weighted Average Price) (το VWAP) 
κατά τη διάρκεια των έξι (6) μηνών που προηγούνται της Ημερομηνίας της Δημόσιας Πρότασης. 
Στην περίπτωση αυτή, το VWAP της Μετοχής της Εταιρείας κατά τη διάρκεια των έξι (6) μηνών 
που προηγούνται της 30 Ιουλίου 2025, είναι € 5,9770, 

(ii) η τιμή στην οποία ο Προτείνων ή κάποιο από τα Συντονισμένα Πρόσωπα απέκτησαν Μετοχές 
της Εταιρείας κατά τη διάρκεια των δώδεκα (12) μηνών που προηγούνται της Ημερομηνίας της 
Δημόσιας Πρότασης. Ο Προτείνων και τα Συντονισμένα Πρόσωπα δεν απέκτησαν Μετοχές της 
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Εταιρείας κατά τη διάρκεια των δώδεκα (12) μηνών που προηγούνται της Ημερομηνίας της 
Δημόσιας Πρότασης. 

Δεν απαιτείται αποτίμηση για την ATHEX βάσει των διατάξεων της παραγράφου 6 του άρθρου 9 του Νόμου, 
καθώς δεν πληρούται καμία από τις εκεί αναφερόμενες προϋποθέσεις 

γ. Όπως προβλέπεται στο άρθρο 9, παράγραφος 5(β) του Νόμου, για την τιμή της Μετοχής του 
Προτείνοντος που παρέχεται ως αντάλλαγμα, λαμβάνεται υπόψη το VWAP της μετοχής του 
Προτείνοντος κατά τους έξι μήνες που προηγούνται της Ημερομηνίας της Δημόσιας Πρότασης. Σε αυτή 
την περίπτωση, το VWAP της μετοχής του Προτείνοντος κατά τους έξι μήνες που προηγούνται της 30 
Ιουλίου 2025 ισούται με €135,0369.  

δ. Ως εκ τούτου, πέντε εκατοστά (0,050) Μετοχής του Προτείνοντος που παρέχονται ως αντάλλαγμα 
ισούται με €6,7518 ανά Μετοχή της Εταιρείας, λαμβάνοντας υπόψη το VWAP της Μετοχής του 
Προτείνοντος κατά τους έξι μήνες που προηγούνται της 30 Ιουλίου 2025. Συνεπώς, το αντάλλαγμα της 
Δημόσιας Πρότασης πληροί τα κριτήρια του «δίκαιου και εύλογου» ανταλλάγματος, όπως 
περιγράφονται στο άρθρο 9, παράγραφοι 4 και 5 του Νόμου.  

Το ποσό αυτό, κατά την Ημερομηνία της Δημόσιας Πρότασης, υπερβαίνει κατά 13,0% το «δίκαιο και εύλογο» 
αντάλλαγμα, όπως αυτό ορίζεται στο άρθρο 9, παράγραφοι 4 και 5 του Νόμου, καθώς αφενός το VWAP της 
Εταιρείας κατά τους έξι μήνες που προηγούνται της Δημόσιας Πρότασης είναι € 5,9770, και αφετέρου ο 
Προτείνων δεν απέκτησε Μετοχές της Εταιρείας κατά τους δώδεκα (12) μήνες που προηγούνται της 
Ημερομηνίας της Δημόσιας Πρότασης. 

Το ποσό αυτό, κατά την Ημερομηνία της Δημόσιας Πρότασης, αντιστοιχεί σε έκπτωση 7,51% της τιμής 
κλεισίματος της Μετοχής της Εταιρείας στο ΧΑ κατά την ημερομηνία που προηγείται της Ημερομηνίας της 
Δημόσιας Πρότασης, η οποία ανερχόταν σε €7,30, καθώς τόσο οι Μετοχές της Εταιρείας όσο και οι Μετοχές 
του Προτείνοντος έχουν ανατιμηθεί τους τελευταίους έξι (6) μήνες.  

Περαιτέρω σύμφωνα με την Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου που έλαβε η Εταιρεία από τον 
Χρηματοοικονομικό Σύμβουλο κατά τα προβλεπόμενα από το άρθρο 15 του Νόμου, πραγματοποιήθηκε 
εκτίμηση του δίκαιου και εύλογου εύρους σχέσης ανταλλαγής των μετοχών της Εταιρείας και του 
Προτείνοντος, με σκοπό την αξιολόγηση του προσφερόμενου ανταλλάγματος της Δημόσιας Πρότασης.  

Η αξιολόγηση της σχέσης ανταλλαγής στο πλαίσιο της Δημόσιας Πρότασης, πραγματοποιήθηκε από τον 
Χρηματοοικονομικό Σύμβουλο μέσω της εκτίμησης της δίκαιης και εύλογης αξίας (“fair value”) των δύο 
εμπλεκόμενων εταιρειών, δηλαδή της Εταιρείας και της Euronext, και της σύγκρισης των εκτιμώμενων αξιών 
τους με την προτεινόμενη σταθερή σχέση ανταλλαγής που έχει ανακοινωθεί από τον Προτείνοντα (1 νέα 
μετοχή της Euronext για κάθε 20 μετοχές της Εταιρείας). 

Για τον σκοπό αυτό, εκτιμήθηκε η αξία των μετοχών των δύο εταιρειών σε αυτοτελή (stand-alone) βάση, 
χωρίς προεξόφληση δυνητικών συνεργειών ή επιδράσεων που θα μπορούσαν να προκύψουν από τον 
συνδυασμό τους. Η αποτίμηση πραγματοποιήθηκε βάσει διεθνώς αναγνωρισμένων μεθόδων, οι οποίες 
εφαρμόζονται συνήθως σε αντίστοιχες συναλλαγές και γνωμοδοτήσεις για το δίκαιο και εύλογο, με τις 
αντίστοιχες βαρύτητες ανά μέθοδο, ανάλογα με τα χαρακτηριστικά και τη διαθεσιμότητα στοιχείων κάθε 
εταιρείας.  

Όπως περιγράφεται και στην  Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου για τη διενέργεια της αποτίμησης 
της Εταιρείας, εξετάστηκαν οι παρακάτω διεθνώς κοινώς αποδεκτές αναγνωρισμένες μεθοδολογίες:  

(i) Μεθοδολογίες Ενδογενούς Αποτίμησης (Intrinsic Valuation)  
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(ii) Συγκριτική Ανάλυση Πολλαπλασίων Χρηματοοικονομικών Δεικτών Εισηγμένων Εταιρειών (Trading 
Multiples of Comparable Companies Method)  

(iii) Συγκριτική Ανάλυση Πολλαπλασίων Χρηματοοικονομικών Δεικτών Προηγούμενων Συναλλαγών 
(Precedent Transactions Method)  

(iv) Ανάλυση Τιμών-Στόχων Αναλυτών (Broker Price Targets)  

Αντίστοιχα, όπως επίσης περιγράφεται στην  Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου για τη διενέργεια 
της αποτίμησης του Euronext, εξετάστηκαν οι παρακάτω διεθνώς αναγνωρισμένες μεθοδολογίες: 

(i) Μεθοδολογίες Ενδογενούς Αποτίμησης (Intrinsic Valuation)  
(ii) Συγκριτική Ανάλυση Πολλαπλασίων Χρηματοοικονομικών Δεικτών Εισηγμένων Εταιρειών (Trading 

Multiple of Comparable Companies Method)  
(iii) Ανάλυση Τιμών-Στόχων Αναλυτών (Broker Price Targets) 

Σύμφωνα με την Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου, οι επιχειρηματικές πληροφορίες της 
Εταιρείας, όπως παρασχέθηκαν στον Χρηματοοικονομικό Σύμβουλο, δεν περιλαμβάνουν ποσοτικοποιημένες 
συνέργειες που πιθανώς να προκύψουν από την εξαγορά του συνόλου του μετοχικού κεφαλαίου της 
Εταιρείας από τον Προτείνοντα.  

Αντίστοιχα, για την Euronext, η αποτίμηση βασίστηκε αποκλειστικά σε δημόσια διαθέσιμα οικονομικά και 
χρηματιστηριακά στοιχεία, όπως δημοσιευμένες οικονομικές καταστάσεις, ανακοινώσεις προς την αγορά και 
αναλύσεις αναλυτών. Δεν παρασχέθηκε στον Χρηματοοικονομικό Σύμβουλο επιχειρηματικό σχέδιο (business 
plan) ή άλλες μη δημόσιες πληροφορίες από τη διοίκηση της Euronext, και ως εκ τούτου η αποτίμηση της 
πραγματοποιήθηκε στη βάση των διαθέσιμων δημοσίων δεδομένων και συντηρητικών παραδοχών. 

Επιπλέον, τα συμπεράσματα του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου για τις αποτιμήσεις τόσο της Εταιρείας 
όσο και της Euronext δεν λαμβάνουν υπόψη παράγοντες που ενδέχεται να επηρεάσουν εξωγενώς την τιμή 
των μετοχών των δύο εταιρειών, όπως, ενδεικτικά, οι ευρύτερες εξελίξεις στις χρηματοπιστωτικές αγορές, οι 
μεταβολές μακροοικονομικών παραμέτρων ή άλλες μη προβλέψιμες εξωτερικές συνθήκες ενώ η τρέχουσα 
χρηματιστηριακή τιμή των μετοχών εξετάστηκε επικουρικά για σκοπούς πληρότητας της ανάλυσης, χωρίς 
ωστόσο να ληφθεί υπόψη στον προσδιορισμό της εύλογης αξίας. 

Σύμφωνα με την Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου, με βάση τα αποτελέσματα που προέκυψαν 
από τις ως άνω επιλεγμένες μεθόδους αποτίμησης για την αξιολόγηση του προσφερόμενου ανταλλάγματος, 
η ανάλυση καταλήγει σε δίκαιο και εύλογο εύρος σχέσης ανταλλαγής μεταξύ 18,10 και 21,12 μετοχών της 
Εταιρείας ανά μία (1) μετοχή της Euronext, εύρος το οποίο περιλαμβάνει  την προσφερόμενη σχέση 20:1.  

Ως εκ τούτου, σύμφωνα με την Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου, υπό το πρίσμα των διαθέσιμων 
πληροφοριών και των χρησιμοποιούμενων μεθόδων, το προσφερόμενο αντάλλαγμα της Δημόσιας Πρότασης 
μπορεί να χαρακτηριστεί ως δίκαιο και εύλογο από χρηματοοικονομική άποψη. 

Σύμφωνα με το Πληροφοριακό Δελτίο ο Προτείνων θα αναλάβει, επιπλέον, την καταβολή των δικαιωμάτων 
που επιβάλλονται υπέρ της ATHEXCSD για την καταχώριση της εξωχρηματιστηριακής μεταβίβασης των 
μεταβιβαζόμενων μετοχών σύμφωνα με την απόφαση αριθ. 18 (συνεδρίαση 311/22.02.2021) του 
Διοικητικού Συμβουλίου της ATHEXCSD, όπως ισχύει, τα οποία άλλως θα έπρεπε να καταβληθούν από τους 
αποδεχόμενους μετόχους. Τα εν λόγω δικαιώματα ανέρχονται σήμερα σε ποσοστό 0,08% επί της αξίας των 
μεταβιβαζόμενων μετοχών και υπολογίζονται σύμφωνα με τις διατάξεις της ανωτέρω απόφασης, με ελάχιστη 
χρέωση ίση με το μικρότερο ποσό μεταξύ €20 και 20% της αξίας της μεταβίβασης για κάθε αποδεχόμενο 
μέτοχο ανά λογαριασμό αξιογράφων. 
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Σημειώνεται ότι το αντάλλαγμα σε μετρητά στο πλαίσιο της άσκησης του Δικαιώματος Εξαγοράς ή του 
Δικαιώματος Εξόδου είναι ίσο με €5,98 για κάθε Μετοχή. Το αντάλλαγμα σε μετρητά πληροί τα κριτήρια του 
«δίκαιου και εύλογου» ανταλλάγματος σύμφωνα με το άρθρο 9 του Νόμου. 

Οι Μετοχές του Ανταλλάγματος δύνανται να κατέχονται σε λογιστική μορφή μέσω οποιουδήποτε 
θεματοφύλακα, εγχώριου ή αλλοδαπού, ο οποίος είναι συμμετέχων της Euronext Securities Milan, όσον 
αφορά τις Μετοχές της Εταιρείας που γίνονται δεκτές προς ανταλλαγή στο πλαίσιο της Δημόσιας Πρότασης. 

 

4. Στρατηγικά σχέδια του Προτείνοντος και πιθανές επιπτώσεις τους στην απασχόληση στους χώρους 
όπου διεξάγονται οι δραστηριότητες της Εταιρείας  

Σύμφωνα με το Πληροφοριακό Δελτίο, η επένδυση του Προτείνοντος στην Εταιρεία εναρμονίζεται με τη 
στρατηγική του Προτείνοντος για αξιοποίηση ευκαιριών ανάπτυξης, συμπεριλαμβανομένων συγχωνεύσεων 
και εξαγορών, και επιδιώκει την περαιτέρω ενοποίηση των Ευρωπαϊκών κεφαλαιαγορών μέσω κοινής 
πλατφόρμας διαπραγμάτευσης, εναρμονισμένων μετασυναλλακτικών υπηρεσιών και διασυνοριακών 
ρυθμίσεων εκκαθάρισης. 

Η Δημόσια Πρόταση στοχεύει επίσης στην ενσωμάτωση της Εταιρείας σε ένα ολοκληρωμένο πανευρωπαϊκό 
επιχειρηματικό μοντέλο, το οποίο χαρακτηρίζεται από: 

• Μία ενιαία δεξαμενή ρευστότητας που υποστηρίζεται από ένα ενιαίο βιβλίο εντολών και 
τροφοδοτείται από μία ενιαία πλατφόρμα τεχνολογίας διαπραγμάτευσης. 

• Μία κοινή προσέγγιση για εισαγωγές μετοχών, με εναρμονισμένους και απλοποιημένους κανόνες 
εισαγωγής. 

• Μία πανευρωπαϊκή κεντρική εκκαθάριση, με έδρα την Ιταλία. 

• Ένα δίκτυο Κεντρικών Αποθετηρίων Τίτλων (CSDs) που λειτουργούν με συγκλίνουσες τεχνολογίες. 

Μετά την ολοκλήρωση της Δημόσιας Πρότασης, ο Προτείνων σκοπεύει να τροποποιήσει με την έγκριση των 
μετόχων της Εταιρείας με απλή πλειοψηφία, το εμπορικό όνομα της Εταιρείας. Ως εκ τούτου, η 
διαπραγμάτευση θα πραγματοποιείται υπό το όνομα «Euronext Athens», για λόγους ομοιομορφίας εντός 
του Ομίλου Euronext, ενσωματώνοντας πλήρως την Ελληνική χρηματοπιστωτική υποδομή και 
δημιουργώντας συνοχή. Εφόσον, μετά τη λήξη της Περιόδου Αποδοχής, η Euronext κατέχει τον Ελάχιστο 
Αριθμό Μετοχών, αλλά κατέχει Μετοχές της Εταιρείας που αντιπροσωπεύουν λιγότερο από το 90% των 
δικαιωμάτων ψήφου της Εταιρείας σύμφωνα με το Νόμο, τότε οι Μετοχές της Εταιρείας θα συνεχίσουν να 
διαπραγματεύονται στο ΧΑ. 

Περαιτέρω σύμφωνα με τα όσα περιγράφονται στο Πληροφοριακό Δελτίο, στις πλέον σημαντικές συνέπειες 
από την απόκτηση των Μετοχών της Εταιρείας από τον Προτείνοντα συγκαταλέγονται: η ενσωμάτωση της 
Εταιρείας σε πανευρωπαϊκό πλαίσιο διαπραγμάτευσης, η ενίσχυση της πρόσβασης στη χρηματοδότηση για 
Ελληνικές επιχειρήσεις και της επιχειρησιακής ανθεκτικότητας των τοπικών κεφαλαιαγορών, η δημιουργία 
ενιαίας μετασυναλλακτικής υποδομής, η απόκτηση ηγέτιδας θέσης της Εταιρείας ως βάση του Προτείνοντος 
στην Νοτιοανατολική Ευρώπη καθώς και ότι το Ελληνικό σύστημα θα αποτελέσει πλήρως μέρος της 
διακυβέρνησης και εποπτείας του Προτείνοντος. 

Σύμφωνα με τα όσα περιγράφονται στο Πληροφοριακό Δελτίο, σε περίπτωση υλοποίησης του Συνδυασμένου 
Ομίλου, θα δημιουργηθούν ευκαιρίες για ανταλλαγή γνώσεων, ανάπτυξη σταδιοδρομίας και διαλειτουργική 
συνεργασία. Η Euronext επιδιώκει να καλλιεργήσει ένα περιβάλλον εργασίας που να είναι συμπεριληπτικό, 
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συνεργατικό και επιχειρηματικό και να διασφαλίσει ότι οι εργαζόμενοι της Εταιρείας, έχοντας συμβάλει 
σημαντικά στην ανάπτυξη του χρηματιστηρίου τα τελευταία χρόνια, θα έχουν βελτιωμένες ευκαιρίες 
σταδιοδρομίας, ενθαρρύνοντάς τους να αναλάβουν ευρύτερες ευθύνες και ρόλους στην πανευρωπαϊκή 
ανάπτυξη των δραστηριοτήτων τους. Οι εργαζόμενοι της Εταιρείας θα ενθαρρυνθούν επίσης να 
εξερευνήσουν ευκαιρίες σε διάφορες τοποθεσίες, προκειμένου να αντιμετωπίσουν νέες προκλήσεις εντός 
της Euronext. Η διαφοροποίηση των δραστηριοτήτων της Euronext θα προσφέρει σταθερά ευκαιρίες για 
υψηλών επιδόσεων εργαζόμενους, όχι μόνο σε παραδοσιακούς ρόλους του χρηματιστηρίου, αλλά και σε 
νέες δραστηριότητες που αναπτύσσονται μέσω του προγράμματος καινοτομίας. Επιπλέον, οι θέσεις 
εργασίας για το προσωπικό και τα στελέχη θα αντικατοπτρίζουν την ενσωμάτωση της Εταιρείας  εντός της 
Euronext, o σχεδιασμός της οποίας μπορεί να ολοκληρωθεί μόνο μετά την απόκτηση, οδηγώντας σε 
συγκέντρωση ορισμένων λειτουργιών, ενώ το ευρύτερο προσωπικό θα ωφεληθεί από τη συνεχιζόμενη 
επένδυση της Euronext στην τεχνολογική υποδομή του Συνδυασμένου Ομίλου, και από τη διεθνοποίηση της 
Εταιρείας. 

Κατά την ημερομηνία του Πληροφοριακού Δελτίου, ο Προτείνων δεν προσβλέπει σημαντικές τροποποιήσεις 
στους ισχύοντες όρους εργασίας του προσωπικού και των στελεχών.  

Ο Προτείνων δεν έχει, έως σήμερα, λάβει αποφάσεις σχετικά με ουσιώδεις μεταβολές στην οργανωτική δομή 
ή στον αριθμό των εργαζομένων της Εταιρείας. Ωστόσο, όπως συνήθως συμβαίνει μετά από κάθε μεταβολή 
ελέγχου, ο Προτείνων θα προβεί, σε συνεργασία με τη διοίκηση της Εταιρείας, σε αξιολόγηση των 
λειτουργιών και της οργάνωσής της, προς εντοπισμό πιθανών συνεργειών και βελτιστοποιήσεων. Οιαδήποτε 
σημαντική μεταβολή επί των ανωτέρω θα υλοποιηθεί κατόπιν της δέουσας διαβούλευσης με τους 
εκπροσώπους των εργαζομένων και σύμφωνα με το εφαρμοστέο εργατικό δίκαιο εν ισχύ. 

Πιθανά μελλοντικά σενάρια 

Σύμφωνα με τα όσα περιγράφονται στο Πληροφοριακό Δελτίο, μετά την ολοκλήρωση της Δημόσιας 
Πρότασης, ο Προτείνων προτίθεται, υπό την επιφύλαξη της λήψης έγκρισης από τα αρμόδια εταιρικά όργανα 
και της λήψης των αναγκαίων εγκρίσεων από τις αρμόδιες αρχές, να προχωρήσει στη διαγραφή των Μετοχών 
από το ΧΑ, προκειμένου να επιτευχθεί η πλήρης και πιο αποτελεσματική ενσωμάτωση των δραστηριοτήτων 
του Προτείνοντος με εκείνες της Εταιρείας, καθώς και να επιταχυνθεί η υλοποίηση των στρατηγικών στόχων 
της συναλλαγής. 

Μετά την ολοκλήρωση της Δημόσιας Πρότασης, και μέχρι την ενδεχόμενη διαγραφή των Μετοχών από το 
ΧΑ, ο Προτείνων σχεδιάζει να τροποποιήσει το μέγεθος και τη σύνθεση του Διοικητικού Συμβουλίου της 
Εταιρείας και των θυγατρικών της, ATHEXClear και ATHEXCSD, προκειμένου να απλοποιήσει τη δομή της, 
σύμφωνα με το ομοσπονδιακό μοντέλο που έχει υιοθετήσει ο Όμιλος Euronext. Οι προτεινόμενες αλλαγές 
στο μέγεθος και τη σύνθεση του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας αποσκοπούν στο να αποκτήσει ο 
Προτείνων τον έλεγχο του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας και να ευθυγραμμίσει τη σύνθεσή του με 
τα Διοικητικά Συμβούλια των ρυθμιζόμενων αγορών του Προτείνοντος, διασφαλίζοντας την αποτελεσματική 
λήψη αποφάσεων και την ύπαρξη συνοχής εντός του Ομίλου Euronext, διατηρώντας παράλληλα ισχυρή 
τοπική εκπροσώπηση. 

Σύμφωνα με όσα περιγράφονται στο Πληροφοριακό Δελτίο, εντός δώδεκα (12) μηνών από την ολοκλήρωση 
της Δημόσιας Πρότασης, ο Προτείνων, με τη συνδρομή των επαγγελματιών συμβούλων του, δύναται να 
εξετάσει την πιθανή συνένωση του συνόλου ή μέρους των επιχειρηματικών δραστηριοτήτων της Εταιρείας 
(ενδεικτικά μέσω εταιρικής αναδιάρθρωσης μετά την υποβολή της Δημόσιας Πρότασης) με τον Προτείνοντα 
ή τις θυγατρικές του και αφού προηγουμένως λάβει υπόψη τις επικρατούσες οικονομικές, 
χρηματοοικονομικές, νομικές, φορολογικές και άλλες σχετικές συνθήκες. 

Σε αυτό το στάδιο, δεν έχει ληφθεί καμία απόφαση από κανένα εταιρικό όργανο του Προτείνοντος ή της 
Εταιρείας σχετικά με το εν λόγω θέμα. Διευκρινίζεται ότι εφόσον πληρούνται οι όροι του άρθρου 27 του 
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Νόμου και ο Προτείνων προχωρήσει στην άσκηση του Δικαιώματος Εξαγοράς, οποιαδήποτε απόφαση 
σχετικά με το εν λόγω θέμα θα ληφθεί μετά την ολοκλήρωση της διαδικασίας άσκησης του Δικαιώματος 
Εξαγοράς. 

Εφόσον, μετά την ολοκλήρωση της Δημόσιας Πρότασης, ο συνολικός αριθμός των μεταβιβαζόμενων 
μετοχών, μαζί με τις Μετοχές της Εταιρείας που κατέχονται ήδη από τον Προτείνοντα, άμεσα ή έμμεσα, είναι 
ίσος ή μεγαλύτερος από τον Ελάχιστο Αριθμό Μετοχών, αλλά μικρότερος από το όριο του 90% των 
δικαιωμάτων ψήφου της Εταιρείας σύμφωνα με το Νόμο, ο Προτείνων έχει την πρόθεση να ολοκληρώσει, ή 
να προκαλέσει την ολοκλήρωση, οποια(σ)δήποτε άλλη(ς) αναδιοργάνωση(ς) του Ομίλου ATHEX με σκοπό την 
επίτευξη της βέλτιστης λειτουργικής, νομικής, οικονομικής ή/και φορολογικής δομής του σύμφωνα με την 
εφαρμοστέα νομοθεσία, ορισμένες εκ των οποίων μπορεί να έχουν ως αποτέλεσμα την μείωση της 
συμμετοχής σε Μετοχές της Εταιρείας οποιουδήποτε μετόχου μειοψηφίας της Εταιρείας, 
συμπεριλαμβανομένων, ενδεικτικά, μία μεταγενέστερη προαιρετική δημόσια πρόταση για οποιεσδήποτε 
Μετοχές της Εταιρείας κατέχονται από τους Μετόχους, επαναλαμβανόμενες αυξήσεις μετοχικού κεφαλαίου 
που ενδέχεται να οδηγήσουν σε μείωση του ποσοστού των μη συμμετεχόντων μετόχων ή/και το ακόλουθο 
σενάριο, σύμφωνα με τους όρους της κείμενης νομοθεσίας:  

(i) απόσχιση του κλάδου των ρυθμιζόμενων δραστηριοτήτων της Εταιρείας σε νέα αδειοδοτημένη 
ελληνική εταιρεία («NewCo»), σε αντάλλαγμα των μετοχών της NewCo, και σύμφωνα με τον Ν. 
4601/2019, όπως ισχύει. Μετά την απόσχιση κλάδου, η NewCo θα λειτουργεί ως ο φορέας 
διαχείρισης της ρυθμιζόμενης αγοράς αξιών που λειτουργεί στην Ελλάδα, ενώ τα μόνα περιουσιακά 
στοιχεία που θα παραμείνουν σε επίπεδο ΑTHEX θα είναι οι μετοχές της NewCo, μαζί με 
οποιεσδήποτε άλλες συμμετοχές κατέχει σήμερα η Εταιρεία (π.χ. η συμμετοχή της στο 
Χρηματιστήριο του Κουβέιτ),  

(ii) πώληση και μεταβίβαση στον Προτείνοντα των εναπομείναντων περιουσιακών στοιχείων και 
υποχρεώσεων της Εταιρείας (συμπεριλαμβανομένης της συμμετοχής στη NewCo), σε όρους 
ανεξάρτητων μερών (arm’s length) και με χρηματικό αντάλλαγμα, και  

(iii) λύση και εκκαθάριση της Εταιρείας, μετά την ολοκλήρωση των οποίων τα έσοδα από την πώληση 
και μεταβίβαση των περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων της Εταιρείας θα διανεμηθούν στον 
Προτείνοντα και τους μετόχους μειοψηφίας της Εταιρείας κατά το ποσοστό συμμετοχής τους σε 
αυτήν. 
 

Ο Προτείνων διατηρεί το δικαίωμα να χρησιμοποιήσει οποιαδήποτε άλλη νομικά επιτρεπόμενη μέθοδο για 
την απόκτηση έως και όλων των Μετοχών της Εταιρείας και για τη βέλτιστη οργάνωση της εταιρικής, νομικής, 
χρηματοοικονομικής και φορολογικής δομής του Ομίλου ATHEX. Κατά την υλοποίηση οποιουδήποτε μέτρου 
μετά τη Δημόσια Πρόταση, θα λαμβάνονται δεόντως υπόψη οι απαιτήσεις της εφαρμοστέας νομοθεσίας, με 
σεβασμό στα συμφέροντα των ενδιαφερομένων μερών της Εταιρείας, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων 
μειοψηφίας της Εταιρείας και των εργαζομένων του Ομίλου ATHEX.  
 

5. Ενέργειες στις οποίες έχει ήδη προβεί ή προτίθεται να προβεί το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας 
σχετικά με τη Δημόσια Πρόταση  

Το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας ενημερώθηκε εγγράφως για την υποβολή της Δημόσιας Πρότασης 
στις 30.07.2025, οπότε και του υπεβλήθη σχέδιο του Πληροφοριακού Δελτίου, σύμφωνα με το άρθρο 10 παρ. 
1 του Νόμου και ενημερώθηκε για τις υποχρεώσεις, που απορρέουν από τον Νόμο.  

Στις 31.07.2025 το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας ενημέρωσε τους εκπροσώπους των εργαζομένων, 
καθώς και το προσωπικό της Εταιρείας σχετικά με τη Δημόσια Πρόταση, μέσω εσωτερικής ανακοίνωσης.  

Το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας σύμφωνα και με την από 31.07.2025 ανακοίνωση της Εταιρείας 
τοποθετήθηκε κατ’ αρχήν θετικά απέναντι στη Δημόσια Πρόταση και εξέφρασε την κατ’ αρχήν υποστήριξή 
του σε αυτή. 
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Στη συνέχεια, το Διοικητικό Συμβούλιο ανέθεσε στον Χρηματοοικονομικό Σύμβουλο την εκπόνηση της 
λεπτομερούς έκθεσης που συνοδεύει την παρούσα Αιτιολογημένη Γνώμη του Διοικητικού Συμβουλίου, 
σύμφωνα με το άρθρο 15 παρ. 2 του Νόμου, για την υποστήριξή του ως προς την χρηματοοικονομική 
αξιολόγηση της Δημόσιας Πρότασης και συνεργάστηκε μαζί του, παρέχοντας τις αναγκαίες για την εκπόνηση 
της έκθεσής του πληροφορίες και στοιχεία. 

Το Πληροφοριακό Δελτίο εγκρίθηκε από την ΕΚ την 3.10.2025, τέθηκε στη διάθεση του κοινού στις 6.10.2025 
και διαβιβάστηκε ήδη στους εργαζομένους της Εταιρείας από το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας. Το 
Διοικητικό Συμβούλιο θα γνωστοποιήσει την παρούσα Αιτιολογημένη Γνώμη του, σύμφωνα με το άρθρο 15 
του Νόμου, στις αρμόδιες αρχές, στους εκπροσώπους των εργαζομένων της Εταιρείας και θα τη 
δημοσιοποιήσει προσηκόντως και σύμφωνα με τον Νόμο. 

Σημειώνεται ότι οι εργαζόμενοι της Εταιρείας υπέβαλαν προς το Διοικητικό Συμβούλιο χωριστή γνώμη 
σχετικά με τις επιπτώσεις της Δημόσιας Πρότασης στην απασχόληση των εργαζομένων, η οποία 
επισυνάπτεται στο παρόν ως Παράρτημα. 

Πέραν των ανωτέρω, το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας δεν προέβη σε καμία ειδικότερη ενέργεια σε 
σχέση με τη Δημόσια Πρόταση. 

Επίσης, το Διοικητικό Συμβούλιο δηλώνει ότι δεν έχει προβεί ούτε προτίθεται να προβεί σε οποιαδήποτε 
ενέργεια που δεν εντάσσεται στη συνήθη πορεία των δραστηριοτήτων της Εταιρίας και ενδέχεται να 
οδηγήσει στη ματαίωση της Δημόσιας Πρότασης, χωρίς προηγούμενη εξουσιοδότηση από τη γενική 
συνέλευση των μετόχων της Εταιρείας. 

6. Αιτιολογημένη Γνώμη 

Κατόπιν των ανωτέρω, το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας, με γνώμονα την προσήλωση στις αρχές της 
διαφύλαξης και της προαγωγής των συμφερόντων της Εταιρείας και των μετόχων της, και βασιζόμενο στο 
περιεχόμενο του εγκριθέντος Πληροφοριακού Δελτίου του Προτείνοντος, κατέληξε ομόφωνα: α) να εκφράσει 
την στήριξή του στη Δημόσια Πρόταση, η οποία είναι προς το συμφέρον της Εταιρίας και των Μετόχων της,  
καθώς και β) να συνδράμει τον Προτείνοντα κατά τα επόμενα στάδια της διαδικασίας της Δημόσιας 
Πρότασης εντός του πλαισίου των εφαρμοστέων νομοθετικών και κανονιστικών διατάξεων διότι :  

Α. Τα στρατηγικά σχέδια του Προτείνοντα, όπως αναφέρονται στο Πληροφοριακό Δελτίο αναμένεται να 
επηρεάσουν θετικά τα συμφέροντα και την επιχειρηματική δραστηριότητα της Εταιρείας. 

Β. Σύμφωνα με όσα αναφέρονται στο Πληροφοριακό Δελτίο, η επιτυχής έκβαση της Δημόσιας Πρότασης 
δεν αναμένεται να έχει δυσμενείς επιπτώσεις στην απασχόληση στους χώρους όπου διεξάγονται οι 
δραστηριότητες της Εταιρείας και στα συμφέροντα των εργαζομένων της Εταιρείας. 

Γ. Το προσφερθέν από τον Προτείνοντα αντάλλαγμα για την αγορά, στο πλαίσιο της προαιρετικής 
Δημόσιας Πρότασης, είναι δίκαιο και εύλογο από χρηματοοικονομικής άποψης για τους κατόχους των 
Μετοχών της Δημόσιας Πρότασης. 

Οι ανωτέρω διατυπωθείσες εκτιμήσεις αποτελούν μια γενική αξιολόγηση των όρων της προαιρετικής 
Δημόσιας Πρότασης, της επίδρασης της στην λειτουργία της Εταιρείας και της επάρκειας του προσφερόμενου 
ανταλλάγματος και δεν επέχουν θέση παρότρυνσης, σύστασης ή συμβουλής προς τους μετόχους της 
Εταιρείας περί αποδοχής ή μη της υποβληθείσας Δημόσιας Πρότασης. 

Η παρούσα Αιτιολογημένη Γνώμη του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας καταρτίστηκε σύμφωνα με τις 
παραγράφους 1 και 2 του άρθρου 15 του Νόμου, υποβάλλεται μαζί με την Έκθεση του Χρηματοοικονομικού 
Συμβούλου στην ΕΚ και στον Προτείνοντα σύμφωνα με την παράγραφο 3 του άρθρου 15 του Νόμου, 
γνωστοποιείται στους εργαζόμενους της Εταιρείας σύμφωνα με την παράγραφο 4 του άρθρου 15 του Νόμου 
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και δημοσιεύεται, μαζί με την Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου, σύμφωνα με τη παράγραφο 1 
του άρθρου 16 του Νόμου. 

Η Έκθεση του Χρηματοοικονομικού Συμβούλου, μαζί με την παρούσα Αιτιολογημένη Γνώμη του Διοικητικού 
Συμβουλίου της Εταιρείας θα βρίσκονται αναρτημένες στην ιστοσελίδα της Εταιρίας καθ’ όλη τη διάρκεια της 
Περιόδου Αποδοχής της Δημόσιας Πρότασης. 
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